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ВВЕДЕНИЕ 

Современная экономика требует от российских менеджеров и 

специалистов знания явлений и проблем, происходящих в народном 

хозяйстве, понимания тенденций развития экономических процессов 

и тех инструментов экономической политики, которые можно ис-

пользовать для их решения. Все это составляет макроэкономическое 

окружение, в котором действуют и к которому приспосабливаются 

фирмы и домашние хозяйства.  

Продолжающийся в России экономический рост, экономические 

реформы и практическое движение экономики к рыночным методам 

хозяйствования требуют от студентов глубоких и всесторонних зна-

ний экономики (включая экономическую теорию и экономическую 

практику), соответствующих мировому уровню. Предлагаемый курс 

позволяет решить эту задачу.  

Помимо знаний по основным темам курса «Макроэкономика», 

пособие содержит методические указания по решению типовых задач, 

примеры индивидуальных самостоятельных работ, глоссарий. 

В пособии изучаются действующие, «живые» хозяйственные 

структуры, закономерности и тенденции их развития, что имеет важ-

ное практическое значение для бизнеса. Цель пособия – овладение 

экономическими знаниями для того, чтобы уметь разбираться в массе 

экономических фактов, событий, наблюдений и дискуссий, а также 

формирование способности эффективно принимать решения по эко-

номическим вопросам. Знание макроэкономики важно, поскольку она 

изучает внешнюю бизнес-среду, в которой действуют фирмы и до-

машние хозяйства. 

Ключевые моменты этого знания: 

 владение основными макроэкономическими понятиями;

 понимание того, как основные понятия макроэкономики соот-

носятся друг с другом; 

 знание побудительных мотивов действий основных экономиче-

ских субъектов государственного сектора экономики: избирателей, 

политиков, бюрократов; 

 понимание структуры народного хозяйства;
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 применение обоснованного подхода к решению макроэкономи-

ческих проблем. 

Особое внимание уделяется изучению тенденций развития на-

родного хозяйства в целом и экономическому поведению основного 

экономического субъекта макроэкономики – государства. В центре 

изучения всех тем курса «Макроэкономика» – влияние макроэконо-

мической политики и реальных действий государственного сектора на 

деятельность фирм и домашних хозяйств. Понимание общего харак-

тера развития экономической системы позволяет лучше адаптиро-

ваться к ней всем хозяйствующим субъектам. 

Как будет расти средний уровень цен в России? Сколько людей 

трудоспособного возраста останутся без работы в будущем году? Ка-

кими должны быть налоги и как их величина сказывается на поведе-

нии  фирм и домашних хозяйств? Как должно правительство расходо-

вать бюджетные средства? Увеличивать расходы на оборону или на 

образование и здравоохранение? Как выплаты внешнего долга РФ 

скажутся на темпах экономического роста страны? Какими средства-

ми Центральный банк РФ (ЦБ) может бороться с инфляцией? Как по-

литика федерального правительства и ЦБ влияет на производство, 

количество рабочих мест, цены и способность России конкурировать 

на мировых рынках? – Все это вопросы макроэкономики. 

Макроэкономика изучает экономику как целое. 

Макроэкономика – эта ветвь экономики, которая исследует про-

блемы роста цен, высокой безработицы, колебаний объемов выпуска 

продукции, дефицита государственного бюджета, рассматривая эко-

номические процессы на уровне народного хозяйства в целом. В мак-

роэкономике акцент делается на анализе следующих совокупных ве-

личин: валовой внутренний продукт, национальный доход, совокуп-

ный спрос. 

Если в микроэкономике главными экономическими агентами бы-

ли фирмы и домашние хозяйства, то в макроэкономике ключевую 

роль играет государство. Специфика государственного сектора эко-

номики, возможности и пределы государственного вмешательства в 

рыночную экономику рассматриваются в разд. 1. 

Важнейшее место в функционировании макроэкономики занима-

ет экономическая политика государства. Современная макроэкономи-

ческая политика представляет собой результат значительной эволю-

ции взглядов экономистов и политиков на роль государства в эконо-

мике. Длительный период времени – от «Богатства народов» (1776) 

Адама Смита до публикации «Общей теории занятости, процента и 
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денег» (1936) Дж. Кейнса – в странах с рыночной экономикой преоб-

ладало мнение, что единственная роль государства – следить за со-

блюдением прав собственности. Для экономики будет лучше всего, 

если государства оставят людям свободу действовать в своих интере-

сах. Но Великая депрессия 1930-х гг., когда экономика одновременно 

переживала кризис перепроизводства, стагнацию, безработицу, а при-

вычные рыночные меры воздействия на народное хозяйство были  

неэффективны, показала, что государственное регулирование необхо-

димо для существования и развития рыночной экономики. Поэтому 

последующие десятилетия, вплоть до сегодняшнего дня, прошли под 

знаком расширения государственного вмешательства в экономику и 

совершенствования экономической политики государства. Особенно 

важным это оказалось в период мирового финансового кризиса  

2007–2009 гг., пандемии COVID-19, санкционного давления. 

Экономическая политика – комплекс действий государства по 

управлению народным хозяйством. Это продукт и экономики, и поли-

тики. 

Изучив раздел «Макроэкономика», вы узнаете следующее: 

 чем определяются масштаб и виды экономической деятельно-

сти государства; 

 почему инфляция, безработица и колебания делового цикла – 

непременные спутники развития рыночной экономики; 

 как измеряется реальный ВВП и индекс потребительских цен; 

 как принимаются решения об инвестициях и как на них влияют 

сбережения, реальная ставка процента, действия правительства; 

 как определяются эффекты фискальной политики в кратко-

срочном и долгосрочном периодах; 

 какие инструменты используются ЦБ для управления монетар-

ной политикой и как, в частности, ЦБ может влиять на уровни про-

центов; 

 что определяет спрос на деньги и предложение денег; 

 цели макроэкономической политики; как фискальная политика 

и монетарная политика влияют на долгосрочный экономический рост. 

На протяжении всего курса, наряду с реалиями российской эко-

номики, рассматриваются примеры зарубежного опыта. В период пе-

рехода от системы государственного социализма к смешанной эконо-

мике целесообразно изучать практику рыночных отношений развитых 

стран Запада.  Зарубежный опыт может сыграть позитивную роль при 

решении сложных проблем нашей экономики и помочь избежать кри-

зисов, подобных мировому финансовому кризису 2007–2009 гг., осла-
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бить негативные последствия происходящей сейчас деглобализации 

мировой экономики. Изучение курса «Макроэкономика» – необходи-

мое условие приобретения профессиональных качеств любым спе-

циалистом, а его освоение будет способствовать формированию у 

студентов экономической культуры.  

Методически раздел 6 лучше изучать, предварительно ознако-

мившись с разделами 8 и 9. Хотя с логической точки зрения в данных 

разделах продолжается разговор об основных теориях макроэкономи-

ческого равновесия, но их содержание (прежде всего модель IS-LM) 

непосредственно связано с денежным рынком. 

Анализ тенденций современной экономической политики, эф-

фективности решения актуальных макроэкономических проблем в 

России и развитых странах поможет глубже разобраться в настоящем, 

понять причины и последствия принимаемых решений, предвидеть 

направление их развития. Это позволит завершить формирование 

экономического образа мышления у студентов. 

Данное издание является расширенным и дополненным. Во всех 

разделах обновлен статистический и фактический материал, дополне-

на теоретическая аргументация, расширен глоссарий за счѐт введения 

новой экономической терминологии. В целом, положения теории и 

макроэкономической политики государства больше соответствуют, 

по мнению авторов, реалиям экономики XXI века. 

 

 

1. РОЛЬ ГОСУДАРСТВА В ЭКОНОМИКЕ. 

ГОСУДАРСТВЕННОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ 

 

1.1. Необходимость государственного вмешательства  

в экономику 

 

Все экономические действия государства вытекают из 2-х аспек-

тов экономической жизни: 

1. Фиаско (неудача) рынка. Это неспособность нерегулируемого 

рынка достигать эффективного распределения ресурсов. Когда суще-

ствуют неудачи рынка, он производит слишком много одних товаров 

и услуг, и слишком мало других. Например, рыночный механизм мо-

жет обеспечить слишком мало качественных благ, таких как сохране-

ние здоровья или образование, и слишком много таких «благ», как 

наркотики и алкоголь. В этих случаях издержки производства товара 

не равны ценности, которую люди платят за него. Поэтому перерас-
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пределение ресурсов государством, возможно, улучшит положение 

одних людей, не ухудшив положения других. 

2. Необходимость перераспределения доходов и богатства в ин-

тересах общества, а не только отдельных лиц.  

Остановимся на причинах вмешательства государства в экономи-

ку подробнее. Первый аспект связан с тем, что в реальной экономике 

действие конкурентных рынков не всегда экономически эффективно. 

Достижение этой цели возможно лишь при выполнении двух основ-

ных теорем экономики благосостояния. Первая теорема утверждает, 

что конкурентные рынки способствуют такому распределению ресур-

сов, при котором никто не может улучшить свое положение без одно-

временного ухудшения положения кого-либо другого (см.: Микро-

экономика, разд. 1, подразд. 1.3). Распределение ресурсов, характери-

зующееся тем, что никто не может улучшить свое положение без то-

го, чтобы чье-то положение не ухудшилось, называется эффективно-

стью по Парето. Вторая основная теорема экономики благосостояния 

утверждает, что осуществимость эффективного распределения ресур-

сов при желаемом распределении дохода может достигаться благода-

ря децентрализованному рыночному механизму.  

Роль государства в условиях глобализации экономики объектив-

но возрастает, так как, во-первых, усложняется задача обеспечения 

стабильности народного хозяйства и прогнозируемости развития 

страны; во-вторых, повышается значение «совместимости» развития 

национальной и глобальной экономики. 

В реальной экономике, однако, существует несколько важных об-

стоятельств (условий), при которых рынок неэффективен по Парето. 

Среди них – общественные товары, монополии, внешние эффекты  

и т. д.  

Общественный товар – это продукт или услуга, любая единица 

которого потребляется каждым и от потребления которого никто не 

исключен. Примерами здесь служат национальная оборона, обеспече-

ние соблюдения закона и порядка, дамбы, услуги по уборке мусора и 

очистке сточных вод. Такие товары рынок либо не предоставляет во-

обще, либо предоставляет в недостаточном количестве. Обществен-

ные товары имеют три определяющих свойства, которые мы рассмот-

рим на примере национальной обороны. Во-первых, отсутствие со-

перничества. Ваше потребление безопасности, обеспечиваемой сис-

темой национальной обороны, не сокращает безопасности кого-либо. 

Во-вторых, каждый новый гражданин, пользующийся общественным 

товаром, например таким, как национальная оборона, не должен за 
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него платить. Для обороны страны с 10-ю миллионами и одним жите-

лем издержки будут такими же, как и для страны с 10-ю миллионами 

граждан. В-третьих, неисключаемость. Никто не может быть освобо-

жден от обеспечения безопасности, которую предлагает система на-

циональной безопасности.  

Выделяют также локальные общественные товары, т. е. общест-

венные товары, которые потребляются всеми людьми, проживающи-

ми в определенном регионе. Например, льготы по оплате проезда в 

метрополитене, которые получают ветераны, проживающие в круп-

ных городах России.  

Создание и потребление общественных товаров порождает про-

блему, которая в макроэкономике получила название «проблема без-

билетника». «Безбилетник» – это человек, который потребляет товар, 

не платя за него. В целом, проблема «безбилетников» возникает там, 

где не существует стимула платить за товар, поскольку плата не при-

водит к различию в объемах товара, который данный человек спосо-

бен потреблять. 

Рынок не в состоянии справиться с внешними эффектами произ-

водства и потребления. Следствие этого – слишком много отрица-

тельных внешних эффектов, таких как загрязнение окружающей сре-

ды, и слишком мало положительных внешних эффектов, таких как 

прекрасный ландшафт. Только законодательные акты и меры госу-

дарства по их исполнению могут заставить фирмы вкладывать сред-

ства в создание разного рода экологически чистых производств. 

Эти причины определяют так называемые минимальные границы 

вмешательства государства в экономику. Если государство не обеспе-

чит эти функции, рынок может прекратить свое существование. В то 

же время государство не должно слишком жѐстко регулировать эко-

номическую систему. Это подход классической экономической тео-

рии, а каковы реалии экономики современного государства?   

Государство больше не является монополистом на рынке обще-

ственных благ. В развитых странах с 1970-х гг., в странах BRICS в 

XXI в. число работников частных охранных предприятий (ЧОПов) 

превысило численность работников государственных структур. Сек-

тор охранных услуг растѐт быстрее, чем сектор науки и инноваций. В 

отличие от утверждений Д. Белла и других оптимистичных футуроло-

гов, образование и наука показывают уменьшение занятости и стаг-

нацию производительности. Охранные услуги – частный случай об-

щих структурных сдвигов. Большая часть финансов, информацион-

ных технологий, фармацевтики – изъятие ренты, а ценность услуг 
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госсектора занижена из-за специфики ценообразования. Наукой и  

инновациями в РФ заняты 669,9 тысяч человек (из них ученых  

340,7 тысяч). В частных охранных предприятиях только имеющих 

лицензию 700 тысяч, реальное же число сотрудников – 1,5–2,0 млн 

человек. 

Монополии и поиск ренты, присущие рыночному механизму, 

препятствуют эффективному распределению ресурсов. Деятельность 

по достижению монополии, с помощью которой может быть получена 

экономическая прибыль, называется поиском ренты. Искатели ренты 

преследуют свои цели двумя основными путями: покупкой монопо-

лии и ее созданием. 

Рассмотрим путь создания монополии. Он имеет форму лоббиро-

вания или поиска влияния на политический процесс. Такое влияние 

иногда достигается путем создания кампаний пожертвований в обмен 

на законодательную поддержку, или непрямого поиска влияния на 

политические результаты среди общественности, в прессе, или более 

прямых контактов с политиками и бюрократами. Примером создания 

монопольного права такого плана являются таможенные пошлины, 

налагаемые государством для ограничения количества легковых ав-

томобилей, которое может быть импортировано в Россию. 

Почему существование монополий ведет к неэффективности? Все 

фирмы пытаются максимизировать прибыль, но только монополии 

могут наращивать свою прибыль за счет ограничения выпуска и уве-

личения цены. Монополия уничтожает конкуренцию, лишая рынок 

его движущей силы. Поэтому государственное регулирование дея-

тельности монополий в тех отраслях, где невозможна демонополиза-

ция, или стимулирование конкуренции в остальных отраслях эконо-

мически эффективно для национального хозяйства в целом.  

Существуют другие, более частные, недостатки рынка, которые 

вызывают необходимость государственного регулирования экономи-

ки. Все эти причины определяют так называемые минимальные гра-

ницы вмешательства государства в экономику. Если государство не 

обеспечит данных функций, то рынок может прекратить свое сущест-

вование. В то же время государство не должно слишком жестко регу-

лировать экономическую систему.    

Обратимся ко второму аспекту экономической жизни. Даже если 

бы рыночная экономика в реальности была эффективна по Парето, то 

сохраняются два аргумента для государственного регулирования. Во-

первых, конкурентные рынки порождают неравномерное распределе-

ние доходов. Люди во всех странах болезненно относятся к тому, что 
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различия в получаемых доходах больше, чем, как они считают, разли-

чия в количестве и качестве труда.  

По данным Росстата, в 2023 г. доходы 10 процентов самых бога-

тых превышали доходы 10 процентов самых бедных граждан России 

в 9,1 раза. В 2015 г. этот разрыв составлял 15,0 раз. 

Во-вторых, люди не всегда действуют в соответствии со своими 

интересами. Человек, например, будет продолжать курить, несмотря на 

то, что на каждой пачке написано: «Минздрав предупреждает, что ку-

рение опасно для вашего здоровья». Пассажиры и водители не всегда 

используют ремни безопасности, мотоциклисты не всегда надевают 

шлемы, хотя знают об их пользе в случае аварии. Таким образом, даже 

полностью информированные, люди могут принимать решения, прино-

сящие вред как им, так и обществу. Поэтому роль государства по регу-

лированию экономического поведения в современном обществе очень 

значительна. В частности, для этого государством вводятся обязатель-

ные товары. Это товары, которые государство обязывает граждан своей 

страны использовать. Примеры обязательных товаров – шлемы для 

мотоциклистов или начальное образование. 

Шотландский экономист Адам Смит, выступая за свободную ры-

ночную экономику, обосновывал, тем не менее, необходимость участия 

в ней такого специфического экономического агента, как государство. 

Государство является формой добровольного сотрудничества, 

ибо оно есть не что иное, как способ, выбираемый людьми для дос-

тижения некоторых своих целей, поскольку они предполагают, что 

наиболее эффективно это можно осуществить с помощью соответст-

вующих правительственных органов. Государство также представляет 

собой орган, который обладает монополией на законное использова-

ние силы (или угрозы ее применения) в качестве средства принуди-

тельного воздействия на других. 

Согласно системе естественной свободы государству надлежит 

выполнять следующие три обязанности: 

1. Обязанность ограждать общество от насилия и вторжения дру-

гих независимых обществ. 

2. Обязанность ограждать, по мере возможности, каждого члена 

общества от несправедливости и угнетения со стороны других его 

членов или обязанность установить строгое и беспристрастное от-

правление правосудия. 

Если не выполняются эти обязанности, отсутствует реальная сво-

бода выбора – основа и стимул развития рыночной экономики. Отме-

тим, что государство должно выполнять эти обязанности как на на-
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циональном, так и на международном уровне. В частности, рынок не 

способствует сохранению невоспроизводимых ресурсов. Рыночный 

механизм не может также регулировать использование ресурсов, при-

надлежащих всему человечеству, например, богатств океана.  

3. Обязанность создавать и содержать определенные обществен-

ные учреждения, которые не могут формироваться в интересах от-

дельных лиц или отдельных групп, ибо прибыль от них никогда не 

может окупить затраты любого отдельного лица или небольшой 

группы лиц, хотя зачастую они и могут окупиться в большом общест-

ве. Примеры – фундаментальные научные исследования, функциони-

рование крупнейших музеев и библиотек. 

Четвертая обязанность государства, которую А. Смит не сформу-

лировал явно, представляет собой обязанность защищать интересы 

тех, кто не в состоянии сам отвечать за свои действия. 

Вместе с тем существует неоднозначность присутствия государст-

ва в экономике. Жорес Алферов, видный российский ученый, лауреат 

Нобелевской премии по физике, писал об этом так: «… если граждани-

на заставляют платить за образование и медицинское обслуживание, 

пенсию накапливать из собственных средств, жилье и коммунальные 

услуги оплачивать полностью, по рыночной цене, то зачем мне такое 

государство? С какой стати я должен еще платить налоги и содержать 

безумную армию чиновников? Я всегда на всех уровнях говорил, что 

здравоохранение, образование и наука должны обеспечиваться из 

бюджета. Если государство сваливает эту заботу на нас самих, пусть 

исчезнет, нам будет гораздо легче». Поэтому государственный сектор 

экономики должен постоянно доказывать нужность своего существо-

вания, а выборы выступают формой подтверждения этого. 

Таким образом, государство может и должно вмешиваться в хо-

зяйственную жизнь для того, чтобы сохранить и развивать рыночную 

экономику. Вопрос в том, в каких масштабах и какими инструмента-

ми государство должно регулировать рыночную экономику. 

 

1.2. Особенности государства как экономического агента 

 

Государство как основное действующее лицо в макроэкономике 

существенно отличается по характеру и возможностям своих экономи-

ческих действий от домашних хозяйств и фирм, главных действующих 

лиц в микроэкономике. Эти различия можно свести к трем моментам. 

Во-первых, надо отличать роль государства в экономическом про-

цессе как покупателя продукции от его роли субъекта, несущего денеж-



12 

 

ные расходы. Разница состоит в тех важных расходах, которые называ-

ются трансфертными платежами. Трансфертные платежи – это безвоз-

мездные социальные выплаты в форме бесплатного предоставления ус-

луг и товаров (жилье, медицинская помощь, продукты питания и т. п.). 

Государство как покупатель ВВП – это «покупатель» обороны, 
почтовых услуг, транспорта и всего остального, что дает понятие о 
значении общественной продукции как одной из составляющих ВВП. 
Это свидетельство вмешательства государства в сферу производства.  
Одновременно трансфертные платежи не добавляют к ВВП ни одной 
копейки. Поэтому они являются показателем той большой роли, ко-
торую играет государство как агентство по перераспределению дохо-
дов. Конкретно трансфертные платежи служат инструментом пере-
распределения доходов в виде пособий, выплачиваемых малообеспе-
ченным группам населения, иждивенцам, инвалидам, престарелым и 
безработным (социальные трансферты). Внутренняя структура соци-
альных трансфертов в России включает два укрупненных элемента: 
социальное страхование и общественную (социальную) помощь.  

Размер социальных трансфертов и перераспределительная роль 
государства неоднозначны в различных странах. В России доля соци-
альных трансфертов в структуре доходов населения возросла с 14,0% 
в 1992 г. до 16,2% в 2002 г. и 18,2% в 2015 г. Доля социальных выплат 
в ВВП России в 2015 г. составила 12,1%. Сравним с развитыми стра-
нами. Социальные расходы в среднем по странам OECD (Организа-
ция экономического сотрудничества и развития) составили 21,0% от 
ВВП. Доля социальных выплат составила в 2021 г. в России 20,6% от 
всех доходов населения страны и 21,1% как процент от ВВП (2022 г.) 
Наибольшие были во Франции – 31,6%; Италии – 30,1%; наименьшие: 
Ю. Корея – 14,8%; Ирландия – 12,8%. Соответственно перераспреде-
лительная функция государства в России может и должна повыситься. 

Суммирование государственных закупок и трансфертных плате-
жей дает самую верную меру степени влияния государства на эконо-
мику в целом. 

Во-вторых, это отличие федерального правительства от админи-

страции регионов и местной администрации. Большая часть закупок 

ВВП, например в США, происходит на штатном и местном, а не на 

федеральном уровне. Большая часть трансфертных платежей идет от 

федерального правительства, а не от регионального или местного на-

чальства. Одна из причин этого состоит в том, что федеральное пра-

вительство выделяет деньги регионам и местным администрациям.  

Приведем простой пример – сказку «Сыр, два медвежонка и лиса». 
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Однажды два медвежонка нашли в лесу большую головку сыра и стали ее 

делить между собой. Первый медвежонок сказал: «Давай я буду делить!» – и на-

чал резать сыр. Второму показалось, что первый отрезает больше себе. «Нет! – 

закричал второй медвежонок. – «Ты режешь неправильно, давай я теперь буду 

отрезать поровну!» Но как только второй медвежонок начал примеряться к го-

ловке сыра, первый медвежонок закричал: «Ты меряешь нечестно!» В это время 

мимо пробегала лиса, которая сказала: «Глупые медвежата! Зачем вы ссоритесь? 

Давайте я разделю вам сыр поровну». Медвежата согласились. И она разделила 

им головку сыра поровну. Но большая часть сыра досталась при этом лисе.  
 

Если представить, что медвежата – это регионы, а лиса – это фе-
деральное правительство, получится точная интерпретация федераль-
ной экономической политики по отношению к регионам. 

Экономические взаимосвязи федерального центра и регионов 
противоречивы. Одним из результатов такой помощи центра является 
возможность регионов и городов проводить в жизнь разные програм-
мы. Другой результат – дефицит бюджета, часто испытываемый фе-
деральным правительством, частично вызван той поддержкой, кото-
рую оно оказывает штатам (регионам) и городам. Происходящее в 
России в последние годы «укрепление вертикали власти» привело к 
тому, что реальная экономическая власть федерального центра значи-
тельно возросла, а регионов – сократилась. 

В-третьих, в государственном секторе иная мотивация, чем у 
домашних хозяйств и фирм. Уровень расходов здесь определяется не 
привычкой или выгодой, а политическим решением, т. е. общей волей 
народа, как она формулируется и выражается через своих местных, 
региональных и федеральных законодателей и администраторов. На-
личие точной политической воли придает общественному сектору 
особое значение. В идеале это единственный сектор, чьи расходы и 
приходы открыты для контроля. 

 

1.3. Формы государственного регулирования 
 

Основные формы вмешательства государства в экономику:  

 национализация и функционирование государственных пред-

приятий; 

 фискальная политика и монетарная политика; 

 прямое государственное регулирование.  

Характерная черта экономического развития во второй половине 

ХХ в. – усиление государственного вмешательства в народное хозяй-

ство. Доля ВВП, перераспределяемая государством, и постоянно из-

меняющиеся правила регулирования, вводимые им, являются ключе-
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выми факторами экономического роста. Государственное регу-

лирование состоит из комплекса мер по обеспечению законов, вводи-

мых государственными органами для поощрения или ограничения 

экономической деятельности. Наиболее резкая форма государст-

венного регулирования – национализация частных предприятий.  

Знание государственного регулирования важно, поскольку оно изме-

няет внешнюю экономическую среду, в которой действуют предпри-

ятия. 

Ослабление государственного регулирования экономики означает 

фактическое проведение политики дерегулирования в народном хо-

зяйстве. Государственным дерегулированием является уменьшение 

контроля над ценами, объемами производства, условиями входа в от-

расль. Наиболее жесткая форма последнего – приватизация.   

Приватизация и национализация (означающие полную смену фор-

мы собственности) – это сильнодействующие, радикальные средства 

лечения экономики. Используя аналогию с медициной, можно отме-

тить, что только «хирургического» вмешательства государства в виде 

приватизации или национализации, как показывает практика, недоста-

точно для успешного развития как фирм, так и экономики в целом. 

Возможности национальной макроэкономической политики не безус-

ловны. Внешние шоки, такие как пандемия COVID-19 или санкцион-

ные войны, ограничивают еѐ эффективность. 

Инструментами макроэкономической политики государства слу-

жат монетарная и фискальная политика. Изменения в налогах и госу-

дарственных расходах называются фискальной политикой. Этот спектр 

политических действий контролируется федеральным правительством. 

С одной стороны, каждое государство может существовать ровно на-

столько, насколько оно может собирать налоги. С другой стороны,  

степень вмешательства государства в народное хозяйство зависит  

прежде всего от уровня его расходов. Изменения процентных ставок и 

количества денег в экономике называется монетарной политикой.  

Она контролируется ЦБ. Принципиальная цель монетарной поли- 

тики – удержать инфляцию под контролем. Для достижения этой  

цели ЦБ препятствует слишком быстрому увеличению количества де-

нег.  

На рис. 1 представлены основные аспекты воздействия государ-

ства на рыночную экономику.  
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Рис. 1. Воздействие государства на экономику 
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2. НАЦИОНАЛЬНЫЙ 

3. НАДНАЦИОНАЛЬНЫЙ 

 
 

ФОРМЫ 

РЕГУЛИРОВАНИЯ 
 

1. Национализация и 

функционирование 

государственных 

предприятий 

2. Фискальная и моне-

тарная политика 

3. Прямое регулиро-

вание 

 
ФОРМЫ 

РЕГУЛИРОВАНИЯ 
 

1. Приватизация 

2. Фискальная и моне-

тарная политика 

3. Прямое дерегули-

рование 

 
ВРЕМЕННЫЕ РАМКИ /УРОВНИ 

ГОСУДАРСТВЕННОГО  

РЕГУЛИРОВАНИЯ  
И ДЕРЕГУЛИРОВАНИЯ 

 

1. Краткосрочное 

2. Долгосрочное 
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Особо подчеркнем необходимость учета пространственного и 

временного анализа государственного регулирования (дерегулирова-

ния). Декларируемая цель государственного регулирования – измене-

ние деятельности фирм в нужном обществу направлении. В реальной 

экономике эта цель существенно искажается и часто превращается в 

свою противоположность. Вместо достижения общественных интере-

сов регулируемые фирмы (отрасли) захватывают, по Дж. Стиглеру, 

«выгоды от регулирования». 

 

1.4. Экономические теории поведения государства 

 
Существует два широких класса экономических теорий, объяс-

няющих поведение государства: теории общественных интересов и 

теории общественного выбора. 

В соответствии с теорией общественных интересов государст-

во должно регулировать рыночные процессы, и оно может за счет 

своего вмешательства добиться эффективного распределения ресур-

сов. Эта, по сути, патерналистская теория, говорит о том, что вмеша-

тельство государства в экономику необходимо, чтобы устранить не-

достатки рынка. 

Вместе с тем в реальной экономике существуют не только «не-

достатки рынка», но и «неудачи государства». 

Государство не является огромным компьютером, работающим 

над решением проблем по эффективному распределению ресурсов, 

проблем с «безбилетниками» и с внешними эффектами экономиче-

ской деятельности. Государство представляет собой комплексную 

организацию, состоящую из миллионов граждан, каждый из которых 

имеет свои собственные экономические цели. Поэтому государствен-

ная экономическая политика и является результатом выборов, осуще-

ствляемых этими индивидуумами.  

Издержки, которые вызывает деятельность работников государ-

ственного сектора, могут превышать создаваемые ими выгоды. 

Когда избиратели, политики и бюрократы, каждый из которых 

преследует свои собственные экономические интересы, взаимодейст-

вуют на политическом рынке, результирующий «общественный вы-

бор» не может обеспечить ни устранения излишних трат, ни достиже-

ния более эффективного распределения ресурсов, чем при нерегули-

руемом рынке. То есть государство как экономический агент не иде-

ально. 
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Теория общественного выбора посвящена политическому рын-

ку. Существует три вида действующих лиц в экономической модели 

политического рынка: избиратели, политики, бюрократы (рис. 2). 
 
 

Рис. 2. Политический рынок 
 
 

Избиратели – это потребители результатов политического про-

цесса. 
На обычных рынках товаров и услуг люди выражают спрос же-

ланием купить вещь.  

На политическом рынке спрос выражается тремя основными пу-

тями: 

 желанием голосовать, участвуя в выборах или референдуме; 

 менее официально, участвуя в кампаниях содействия (протеста); 

 лоббированием. 

Лоббирование – это процесс оказания давления на государствен-

ные органы или учреждения через разнообразные неформальные ме-

ханизмы. 

Политические предложения 

Общественные 

блага 

Голосование, кампания  

содействий, лоббирование 

ИЗБИРАТЕЛИ 

ПОЛИТИКИ 

ПОЛИТИЧЕСКИЙ РЫНОК 

БЮРОКРАТЫ 

Налоги 
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Политики – это избранные официальные лица на федеральном, 

региональном или местном уровне, от глав исполнительной власти 

(президента, мэра и т. п.) до членов законодательной власти (Государ-

ственная дума, Законодательное собрание Санкт-Петербурга). Поли-

тики выбираются избирателями. 

Бюрократы – это назначенные официальные лица, которые рабо-

тают на различных должностях на федеральном, региональном  

и местном уровнях. Большинство старших бюрократов назначаются 

политиками. Младшие бюрократы назначаются старшими бюрокра- 

тами. 

Избиратели, политики, бюрократы осуществляют экономические 

выборы таким образом, чтобы в наибольшей мере содействовать своим 

целям, но каждый из них сталкивается с двумя типами ограничений. 

1. Бюрократы лимитированы предпочтениями политиков, поли-

тики сдерживаются предпочтениями бюрократов и избирателей, а 

избиратели вынуждены учитывать предпочтения бюрократов и поли-

тиков (т. е. выбирать из тех политиков и тех администраторов, кото-

рые существуют в данное время в данной стране). 

Избиратели выражают свои требования к политикам посредством 

голосования, кампаний содействий или лоббированием. 

Политики предлагают программу, чтобы привлечь большинство 

избирателей. 

Бюрократы пытаются максимизировать бюджеты своих отделов. 
2. Избиратели, бюрократы и политики не могут игнорировать 

технологические ограничения. Например, политик может пообещать, 

а бюрократы заверить, что все российские дороги станут такими, как 

на Западе.  Однако избиратели понимают, что это потребует громад-

ных финансовых и материальных ресурсов, которые будет сложно 

найти, и умения качественно работать, которого нашим фирмам еще 

предстоит достичь. Избиратели могут мечтать о том, что они будут 

жить лучше. Однако политики и администраторы знают, что пока но-

минальный ВВП России в 13,5 раза (в 2016 г. в 15,2 раза) меньше 

ВВП США, а с учетом паритета покупательной способности в 2023 г. 

в 4,24 раза меньше, чем у США (в 2016 г. в 4,88), реализация этой це-

ли потребует значительных усилий и длительного периода. 

Предпосылкой экономической модели поведения политиков, из-

бирателей, бюрократов служит политическое равновесие. 

Политическое равновесие – это ситуация, в которой выборы, 

осуществленные избирателями, политиками и бюрократами, взаимно 
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уравновешены и в которой ни одна группа агентов не может улуч-

шить свое положение, осуществляя другой выбор.  

Таким образом, в реальной экономике существует не только не-

обходимость, но и пределы эффективного вмешательства государства 

в рыночную экономику. 

В XXI в. всѐ более важную роль играет фактор технологии. Эко-

номику координируют сейчас не только рынок и государственное ре-

гулирование, но и модели искусственного интеллекта (ИИ). Все они 

представляют собой обезличенные распределенные системы обра-

ботки информации. Общее для ИИ, рынка, бюрократии – обработка 

поступающей экономической информации, различия – в том, КАК 

они это делают. 

Эффективность государственного регулирования зависит не 

только от суммы денег, выделенных и реально полученных той или 

иной отраслью (регионом). Она зависит от того, помогает ли государ-

ственное регулирование предприятиям уменьшать их издержки или 

нет. Государственное регулирование не должно замещать деловую 

активность фирм, но создавать сильные институциональные рамки 

для предприятий и обеспечивать им равные конкурентные условия с 

мировым рынком. Поэтому, например, создание и реализация про-

граммы регулирования российской экономики, основанной на сочета-

нии поддержки российских фирм и развитии конкуренции, является 

основой устойчивого экономического роста в России. 

 

 

2. МАКРОЭКОНОМИЧЕСКИЕ ПОКАЗАТЕЛИ  

И ИХ ИЗМЕРЕНИЕ 

 

2.1. Система национальных счетов.  

ВВП и благосостояние общества 

 
Для исследования макроэкономических процессов и проведения 

в жизнь макроэкономической политики необходима оценка состояния 

экономики. Кроме того, процессы глобализации, происходящие в со-

временной мировой экономике, ставят вопрос о прозрачности подхо-

дов к такой оценке со стороны экономических агентов, не являющих-

ся резидентами (гражданами) данной страны. Для решения подобных 

вопросов в рамках ООН и при поддержке других международных ор-

ганизаций была создана стандартизированная Система национальных 

счетов. Система национальных счетов (СНС) – это система взаимо-
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связанных показателей развития экономики на макроуровне. СНС 

имеет следующие характеристики: 

 применима для любой страны, независимо от уровня ее соци-

ально-экономического развития; 

 связывает различные типы экономической деятельности за оп-

ределенный период времени; 

 используется на различных уровнях агрегирования; 

 обеспечивает международную сопоставимость экономической 

информации, так как основана на международно-согласованных оп-

ределениях, классификациях и правилах отчетности. 

Система национальных счетов позволяет получать информацию о 

функционировании всех секторов экономики. Секторы экономики – 

это однородные институциональные единицы, группирующиеся по 

признаку выполняемых ими функций. В рамках СНС все институцио-

нальные единицы объединены в шесть групп, которые представляют 

собой основные секторы экономической деятельности: 

1) нефинансовые корпорации – все институциональные единицы, 

занимающиеся производством товаров для рынка и оказанием услуг; 

2) финансовые учреждения и корпорации – банки, финансовые 

компании, оказывающие финансовое посредничество или вспомога-

тельные финансовые услуги; 

3) домохозяйства – все физические лица, которые действуют в 

экономике, продают свою рабочую силу, потребляют товары и услуги;  

4) неприбыльные (некоммерческие) институты – юридические 

лица, предоставляющие нерыночные услуги домохозяйствам и осно-

ванные на добровольном участии физических лиц; 

5) государство – правительственные учреждения, которые поми-

мо своих политических функций и функций регулирования экономи-

ки, занимаются производством нерыночных товаров и услуг для ин-

дивидуального или коллективного потребления и перераспределени-

ем доходов; 

6) заграница (остальной мир) – иностранные институциональные 

единицы, взаимодействующие с резидентами данной страны. 

Наиболее общие показатели Системы национальных счетов, от-

ражающие возможность экономики повышать благосостояние стра-

ны, – валовой внутренний продукт и валовой национальный продукт. 

Валовой внутренний продукт (ВВП) (англ. Gross Domestic 

Product, GDP) – стоимость всех товаров и услуг, произведенных на 

территории страны за определенный промежуток времени (как прави-

ло, за год). 
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Валовой национальный продукт (ВНП) – стоимость всех товаров 

и услуг, произведенных с использованием факторов производства, 

предоставляемых гражданами страны или государством. 

Разница между ВВП и ВНП равна величине чистого дохода, соз-

данного иностранными факторами производства на территории страны: 
 

ВВП = ВНП + ЧД, 
 

где ЧД – разница между доходами, полученными от иностранных 

факторов производства внутри страны, и доходами, полученными от 

использования российских факторов производства за рубежом. 
 

ЧД = Доходы иностранцев в России – Доходы россиян за рубежом. 
 

При определении ВВП и ВНП нужно учитывать следующие осо-

бенности их расчета: 

1) объѐмы товаров и услуг целесообразно определять в денеж-

ном выражении, что обеспечивает унификацию единиц измерения 

объемов производства любых благ; 

2) необходимо исключить «двойной счет», т. е. учитывать каж-

дое входящее в ВВП благо только один раз; 

3) исключить из ВВП все непроизводственные сделки, в том 

числе: 

а) все финансовые сделки: 

 государственные трансфертные платежи; 

 частные трансфертные платежи; 

 сделки с ценными бумагами; 

б) торговлю подержанными товарами. 

Трансферты – это безвозмездная передача каких-либо благ одни-

ми экономическими агентами другим. К государственным трансферт-

ным платежам относятся все социальные пособия государства насе-

лению (пенсии, пособия по безработице и пр.), а также субсидии, до-

тации, выделяемые государством другим секторам экономики.  

Частные трансферы включают благотворительные взносы, пере-

дачу финансовых средств одними домашними хозяйствами, членами 

семьи другим. 

Трансферты, по сути, представляют собой простое перераспреде-

ление доходов, которые уже были учтены экономикой. Например, 

пенсия выплачивается из пенсионного фонда, а он, в свою очередь, 

формируется в том числе из отчислений в социальные фонды и нало-

гов, уплачиваемых предприятиями или домашними хозяйствами со 
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своих доходов. Если сначала включить в ВВП все эти доходы, а по-

том добавить к ним еще и пенсионные выплаты, то получится,  

что одни и те же доходы и блага, которые лежат в основе их по-

лучения, будут посчитаны дважды. Это недопустимо для коррект-

ного определения фактического объема произведенных благ в эконо-

мике.  

Сделки с ценными бумагами также не должны включаться в со-

став ВВП, но уже по другой причине. Сделка по купле-продаже цен-

ных бумаг может быть представлена как обмен разного рода финан-

совыми активами между экономическими агентами. У одних появля-

ются ценные бумаги, у других деньги, однако общее количество благ 

в экономике в результате данной сделки не изменилось, а следова-

тельно, она не должна включаться в подсчет уровня ВВП. При этом 

если сама сделка с ценными бумагами не влияет на ВВП, то процент-

ный доход от ценных бумаг (проценты по облигациям, дивиденды и 

пр.) является частью ВВП, так как это один из видов доходов от пре-

доставления экономике принадлежащих хозяйствующим субъектам 

ресурсов, необходимых для производства благ. 

Исключение двойного счета возможно двумя путями. 

1. Деление благ на конечные и промежуточные. Конечный про-

дукт (конечное благо) – благо, приобретаемое для конечного пользо-

вания и не являющееся объектом дальнейшей перепродажи или пере-

работки. Промежуточный продукт (промежуточное благо) – благо, 

подлежащее дальнейшей переработке или перепродаже.  

Вся стоимость любого промежуточного продукта включается в 

стоимость конечного товара. При таком подходе ВВП – совокупная 

стоимость всех конечных товаров и услуг. Проблема данного метода 

заключается в том, что на практике сложно определить, является ли 

благо, реализуемое тем или иным хозяйствующим субъектом, проме-

жуточным или конечным. Например, бензин, продаваемый на бензо-

заправочной станции. Если заправляется частный автомобиль, в целях 

перемещения хозяина от дома до дачи, то бензин может рассматри-

ваться как конечное благо. Но если заправляется тот же автомобиль в 

целях оказания услуг (такси), то бензин здесь промежуточное благо, с 

помощью которого ведется коммерческая деятельность по перевозке 

пассажиров. Поэтому, несмотря на логичность данного метода ис-

ключения двойного счета, его практическое применение ограничено. 

Наиболее точных результатов при измерении ВВП можно добиться 

путем использования метода, основанного на определении добавлен-

ной стоимости. 
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2. Определение добавленной стоимости благ. Добавленная стои-

мость – рыночная стоимость блага за вычетом из нее стоимости по-

требленного сырья, материалов и прочих благ, приобретенных эконо-

мическим агентом у поставщиков и сервисных организаций. Другими 

словами, добавленная стоимость – эта та часть стоимости товаров и 

услуг, которая создается самим хозяйствующим субъектом (организа-

цией). Поэтому основные элементы добавленной стоимости – фонд 

заработной платы, амортизация, прибыль, налоги и отчисления в со-

циальные фонды, уплачиваемые организацией. На каждом этапе пре-

образования промежуточного товара в конечный к стоимости первых 

прибавляется добавленная стоимость, создаваемая соответствующим 

звеном этой цепочки этапов производства. Исходя из этого, стоимость 

конечного продукта может быть представлена как сумма соответст-

вующих добавленных стоимостей каждой организации, участвовав-

шей в создании этого продукта, а ВВП, таким образом, будет суммой 

добавленных стоимостей всех субъектов экономики. 

Предположим, что речь идѐт о выпуске консервированной куку-

рузы, и этот процесс включает четыре стадии производства (табл. 1). 

 

Т а б л и ц а 1  

Расчѐт добавленной стоимости  

на примере консервированной кукурузы 

Стадии производства Добавленная стоимость Рыночная цена 

1. Фермер 1 000 1 000 

2. Консервный завод 1 100 2 100 

3. Оптовая торговля 900 3 000 

4. Розничная торговля 1 500 4 500 

 

 

Таким образом, рыночная цена конечного продукта равна сумме 

добавленных стоимостей на всех стадиях производства. 

Методы измерения ВВП: 

 затратный метод представляет ВВП как сумму всех расходов, 

необходимых для выкупа всего объема произведенных в экономике 

товаров и услуг; 

 доходный метод позволяет рассматривать ВВП как сумму всех 

видов доходов экономических агентов и потребления основного ка-

питала (амортизации). 

Затратный метод. По этому методу ВВП есть сумма четырех 

слагаемых: 
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ВВП = C + Ig + G + Xn, 
 

где С – личные потребительские расходы; Ig – валовые частные внут-

ренние инвестиции; G – государственные закупки (расходы); Xn – 

чистый экспорт. 

Личные потребительские расходы – расходы домохозяйств на по-

требительские товары кратковременного и длительного пользования, 

за исключением расходов на гражданское строительство. Это – наи-

более устойчивый показатель ВВП благодаря инерции потребления 

домашних хозяйств. 

Валовые частные внутренние инвестиции (Ig) – расходы, наце-

ленные на получение доходов в будущем, но не сделки с ценными 

бумагами (см. ранее). 

По направленности инвестиций Ig складываются из трех показа-

телей: 

 конечных закупок фирмами станков, оборудования и инстру-

мента; 

 всего строительства (промышленного и гражданского); 

 изменения запасов. 

По влиянию на производственный процесс Ig складываются из 

двух показателей: 

 амортизации (А) – затрат на восстановление основного капита-

ла, обеспечивающих простое воспроизводство; 

 чистых частных внутренних инвестиций (ЧЧВИ или In) – за-

трат, направленных на обеспечение прироста капитала и обеспечи-

вающих расширенное воспроизводство: 
 

Ig = А + In. 
 

Влияние соотношения Ig и А на возможности экономического 

роста в стране можно описать следующим образом: 

 если Ig = А, то в длительном периоде страна может столкнуться 

с ситуацией стагнации (застоя, рецессии) в экономике; 

 если Ig > А, то у страны имеются потенциальные возможности  

экономического роста; 

 если Ig < А, то в стране растет угроза экономического спада 

(кризиса, депрессии). 

Государственные расходы (G) – это все расходы государства на 

приобретение конечных благ (финансирование бюджетных организа-

ций и получателей бюджетных средств). Сюда не включаются госу-
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дарственные трансфертные платежи, поэтому государственные рас-

ходы всегда меньше расходов государственного бюджета. 

Чистый экспорт (Xn) – разница между экспортом и импортом. 

Экспорт (X) – продажа отечественных товаров и услуг за границу. 

Импорт (I или M) – покупка товаров и услуг, произведенных за рубе-

жом: 

Xn = X – I. 
 

Чистый экспорт олицетворяет сальдо международной торговли 

страны и может быть положительным и отрицательным. 

Доходный метод. Данный метод расчета ВВП включает два  

этапа: 

1-й этап – определение национального дохода (НД) – совокупно-

го дохода, получаемого хозяйствующими субъектами от использова-

ния ими национальных ресурсов. Слагаемыми здесь будут: 

 оплата труда с отчислениями в социальные фонды; 

 рента; 

 проценты; 

 доходы от собственности (прибыль ИП, ООО и пр.); 

 прибыли корпораций (акционерных обществ) и их распределе-

ние: налог на прибыль, дивиденды, нераспределенная прибыль. 

2-й этап – определение ВВП. К национальному доходу добавля-

ются: 

 амортизация (А);  

 косвенные налоги на бизнес (Ткос) – в отличие от прямых нало-

гов уплачиваются со всей стоимости товаров и поэтому не входят в 

отдельные показатели затрат (НДС, акцизы, налоги с продаж, лицен-

зионные сборы и таможенные пошлины); 

 чистый доход, созданный иностранными факторами производ-

ства на территории страны (ЧД). 

Таким образом: 
 

ВВП = НД + А + Tкос + ЧД. 
 

 

2.2.  Взаимосвязь макроэкономических показателей  

и проблемы оценки благосостояния через показатель ВВП 
 

Помимо основных макроэкономических показателей (ВВП, ВНП, 

НД), целесообразно рассмотреть еще несколько важнейших элемен-

тов Системы национальных счетов: 
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1. ЧВП – чистый внутренний продукт: 

ЧВП = ВВП – А. 

2. ЧНП – чистый национальный продукт: 

ЧНП = ВНП – А. 

Эти показатели отражают возможности потребления благ эконо-

микой без потери ее производственного потенциала. 

3. Личный доход – доход домашних хозяйств до уплаты индиви-

дуальных налогов: 
 

ЛД = НД – отчисления в социальные фонды – налоги  

на прибыль корпораций – нераспределенная прибыль корпораций +  

+ государственные трансферты. 
 

4. Располагаемый доход – доход, остающийся в непосредствен-

ном распоряжении домашних хозяйств: 

РД = ЛД – Тинд, 

где Тинд – индивидуальные налоги – налоги, по которым налогопла-

тельщиками являются физические лица (НДФЛ, налог на имущество, 

налог на землю, государственные пошлины, налог на наследство, на-

лог на дарение и пр.). 

Располагаемый доход распределяется домашними хозяйствами на 

потребление (С) и сбережение (S): 

РД = C+S. 

Все макроэкономические показатели тесно связаны друг с другом 

на основе модели кругооборота доходов и расходов (рис. 3). На весь 

объем созданных в экономике товаров и услуг предъявляется спрос со 

стороны отдельных экономических агентов (C, Ig, G, Xn).  

Денежные средства, полученные от реализации этих товаров и 

услуг, распределяются между национальными собственниками ресур-

сов, вложенных в производство (оплата труда, рента, процент, доходы 

от собственности и прибыли корпораций), образуя национальный до-

ход, а также иностранными собственниками (чистый доход, создан-

ный иностранными факторами производства на территории страны) и 

государством, в виде косвенных налогов, которые сразу поступают в 

бюджет страны. Последний элемент распределения доходов – амор-

тизация – остается в распоряжении производителей (на рис. 3 она по-

ступает к фирмам) и позволяет тем самым поддерживать производст-

венный потенциал экономики. Часть национального дохода опять же 
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поступает в распоряжение государства в виде налогов на прибыль и 

отчислений в социальные фонды. Другая часть национального дохода 

в виде нераспределенной прибыли остается в распоряжении фирм, 

что обеспечивает им и их собственникам возможность развития. Вме-

сте с тем из государственного бюджета в распоряжение домашних 

хозяйств и фирм поступают государственные трансфертные платежи 

(упрощенно поток этих платежей изображен только в направлении 

домашних хозяйств). В результате можно посчитать личный доход 

домашних хозяйств (ЛД).  

 

 
 

Рис. 3. Взаимосвязь макроэкономических показателей 

 
После оплаты индивидуальных налогов у домашних хозяйств в 

распоряжении остается располагаемый доход, который они либо тра-

тят (что составляет личные потребительские расходы (С), либо сбере-

гают (S)). Фирмы и государство из аккумулированных на этапе рас-

пределения средств предъявляют спрос на товары и услуги в виде ва-

ловых частных внутренних инвестиций (Ig) и государственных расхо-

дов (G). Остается добавить к этому спрос, предъявляемый иностран-

цами на отечественные товары (чистый экспорт Xn), и кругооборот 
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потока доходов и расходов замыкается. На каждом витке этого круго-

оборота создается новая часть ВВП и соответствующая часть других 

макроэкономических показателей. Соответственно, чем больше таких 

оборотов за год, тем выше благосостояние общества при прочих рав-

ных условиях.   

Несмотря на все достоинства показателя ВВП, он не отражает в 

полной мере изменения во многих сферах общественной жизни, 

влияющих на благосостояние людей, в том числе: 

 производство нерыночных благ; 

 свободное время; 

 повышение качества благ; 

 состав и распределение производимых благ; 

 состояние окружающей среды; 

 теневая экономика. 

Все перечисленные элементы влияют на уровень благосостояния 

населения стран, но либо не имеют четкой зависимости с уровнем 

ВВП, либо не находят в нѐм никакого выражения.  

Конкретизируем эти недостатки. ВВП не учитывает те работы 

и услуги, которые производятся в домашних хозяйствах: уборка 

дома, приготовление пищи и т.п. Стоимость этих работ и услуг весь-

ма значительна, но она не принимает товарной формы, а потому не 

имеет денежной оценки. Косвенные оценки экономистов определяют 

их в 25–40% ВВП. Измерить домашнюю работу не сложнее и не лег-

че, чем всѐ то, что мы сегодня включаем в ВВП. В Канаде в 2016 г. 

предприняли попытку определить стоимость неоплачиваемой работы. 

На выходе получили 30,6–41,1% ВВП. Первые цифры – это стоимость 

замены неоплачиваемой работы на оплачиваемую. Вторую получили 

исходя из того, сколько бы заработал человек (она или он), если бы 

вместо ведения домашнего хозяйства работал по профессии за зар-

плату. Независимо от метода сумма оказалась громадной. 

Теневая экономика есть в каждой стране. Она включает как неле-

гальный нарко- и порнобизнес, так и легальное производство товаров 

и услуг предприятиями, уклоняющимися от налогов. Размеры теневой 

экономики достаточно условны и составляют примерно от 8% до  

69% ВВП. 

ВВП не учитывает такого «богатства» нации, как свободное вре-

мя граждан, которое является существенным фактором экономиче-

ского роста, так как содействует повышению культурного и образова-

тельного уровня, укреплению здоровья, развитию интеллектуального 

потенциала нации. С середины ХХ в. до 2020 г. ежегодное рабочее 
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время в развитых странах уменьшилось примерно на треть, а после 

ковида вновь стало возрастать. Например, в Германии в расчѐте на 

одного работника в 1980 г. приходилось 2 186 часов труда в год, в 

2020 г. – 1 324 часа, в 2022 г. – 1783 часа.  

Неточность в расчѐте размеров национального ВВП в XXI в. всѐ 

больше определяется невключением в него стоимости нематериаль-

ных активов. США одними из первых в мире ввели в действие новую 

международную методику расчѐта ВВП, учитывающую такие немате-

риальные активы, как расходы на НИОКР и интеллектуальную собст-

венность. В результате с июля 2013 г. ВВП США увеличился в абсо-

лютных значениях на ВВП такой страны, как Бельгия (порядка  

$400 млрд), а в относительном – на 3% (≈2,5% – НИОКР и 0,5% – ин-

вестиции в производство интеллектуальной собственности).  

Воздействие новых технологий на экономическое развитие не 

всегда можно охарактеризовать количественными величинами. Труд-

нее всего оценить вклад инноваций в повышение производительности 

труда. Во многом это является следствием третьего «парадокса про-

изводительности». Первый парадокс (в конце 1980-х – 1990-х гг.)  

был инициирован применением компьютеров, второй – Интернетом  

(2010-е гг.), третий парадокс сейчас – цифровыми технологиями. Па-

радокс состоит в том, что улучшение условий ведения бизнеса, соци-

альное благополучие, обеспеченное цифровизацией не учитываются 

должным образом в национальном ВВП.  

Исходя из этого ВВП нельзя рассматривать как универсальный 

показатель, позволяющий точно измерить уровень благосостояния 

населения страны. 

 
2.3. Оценка и учет уровня цен: индекс цен, дефлятор ВВП  

и их применение 

 

Денежная оценка ВВП и других макроэкономических показате-

лей создает определенные проблемы при их сопоставлении во време-

ни. Теоретически размер ВВП в любом текущем периоде может опре-

деляться как сумма произведений цен и объемов всех конечных това-

ров и услуг, произведенных в экономике: 
 

ВВП = Σ(Pi1 × Qi1), 
 

где Pi1 – цена i-го товара в текущем периоде, для которого определя-

ется ВВП; Qi1 – объем производства (продаж) i-го товара в текущем 

периоде, для которого определяется ВВП. 
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Таким образом, изменения объема ВВП зависят не только от изме-

нения физических объемов производства, но и от изменения цен благ. 

Так как ВВП должен отражать уровень благосостояния населе-

ния, нас в данном показателе интересует прежде всего динамика объ-

емов производства, а не их цен. Поэтому, исходя из денежного харак-

тера ВВП, для сравнения уровней физических объемов производства 

между собой в разные промежутки времени необходимо привести 

цены, в которых измерялись ВВП, к единому уровню. 

Готовые товары и услуги – это те, которые не используются как 

затраты в производстве других товаров и услуг, но покупаются для 

конечного использования. Этими товарами являются предметы по-

требления и новые товары длительного пользования. Примеры гото-

вых (конечных) товаров – бутылки лимонада и легковые автомобили, 

примеры готовых услуг – страхование автомобилей и стрижка. 

Промежуточные товары и услуги (полуфабрикаты) – это те, 

которые используются как затраты в процессе производства других 

товаров и услуг. Примерами таких товаров являются «дворники» и 

коробки скоростей, используемые при производстве легковых авто-

мобилей, или бумага и типографская краска, используемые при печа-

тании книг и журналов. Примеры промежуточных услуг – банковские 

услуги и услуги по страхованию, приобретаемые производителями 

легковых автомобилей или типографией. 

Является ли товар или услуга промежуточными или конечными, 

во многом зависит от тех, кто покупает их и от их целей. Напри-

мер, электроэнергия, используемая производителями автомобилей 

или печатниками, является промежуточным товаром, а покупаемая 

населением является конечным товаром. 

Мы измеряем ВВП в рублях ($), но здесь происходит смешение 

двух реальных объѐмов – количеств произведѐнных готовых товаров 

и услуг и объѐмов в рублях – цен товаров и услуг. Для многих целей 

важно разделить изменение цен и объѐмов. Чтобы сделать это, мы 

используем концепции номинального и реального ВВП. 

Номинальный ВВП измеряет ценность объѐма производства ко-

нечных товаров и услуг, используя текущие цены. Иногда его назы-

вают ВВП в текущих рублях ($). Реальный ВВП измеряет ценность 

объѐма производства готовых товаров и услуг, используя цены, кото-

рые приведены к одному базовому периоду. Другим названием для 

него служит ВВП в постоянных рублях ($). Номинальный и реальный 

ВВП отражают отдельный период времени, обычно год. Сравнение 

реального ВВП за различные годы показывает, больше или меньше 
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продуктов и услуг производит экономика. Сравнение номинального 

ВВП за различные годы не позволяет сравнить объѐмы производимых 

за это время товаров и услуг. Номинальный ВВП может быть выше в 

2023 г., чем в 2022-м, но это может отражать увеличение только цен, 

но не выпуска продукции. 

Допустим, в 2018 г. номинальный ВВП одной страны составлял 

100 млрд долларов. К 2023 г. он вырос до 150 млрд долларов. За тот 

же период цены выросли на 100%. Однако реальный ВВП (выражен-

ный в долларах 2018 г.) составит всего лишь 75 млрд. Это свидетель-

ствует о том, что за пять лет действительно произошло общее сниже-

ние реальных экономических показателей. 

Для приведения цен к сопоставимому уровню и определения 

темпов изменения цен в экономике (расчета уровня инфляции) ис-

пользуются индексы цен. 

Индексы цен отражают, насколько выше цены в текущем периоде 

в сравнении с каким-либо базовым (базисным) периодом их измерения. 

В статистике есть два основных метода определения индексов 

изменения цен: 

1) индекс Пааше, который при оценке уровня цен называется 

дефлятором ВВП;  

2) индекс Ласпейреса, при определении инфляции чаще назы-

ваемый индексом цен. 
Основа дефлятора ВВП – сопоставление цен путем их взвешива-

ния по объемам производства, фиксированным в текущем периоде:  
 

Дефлятор ВВП = Σ(P1Q1) / Σ(P0Q1). 
 

Дефлятор показывает, на сколько изменились цены в текущем 

периоде относительно базисного при условии неизменности объемов 

производства, фиксированных в текущем периоде. 

В формуле дефлятора числитель называется номинальным вало-

вым внутренним продуктом, знаменатель – реальным валовым внут-

ренним продуктом. 

Σ(P1Q1) – номинальный ВВП (нВВП) – валовой объем продукции, 

произведенный в текущем периоде, измеренный в ценах этого же пе-

риода. 

Σ(P0Q1) – реальный ВВП (рВВП) – валовой объем продукции, 

произведенный в текущем периоде, измеренный в ценах базового пе-

риода (Р0). 
 

Дефлятор ВВП (Ip) = нВВП / рВВП. 
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Реальный ВВП – сопоставимый показатель по физическому объ-
ему производства за различные годы, так как в нем устранены разли-

чия в уровне цен между базисным и текущим периодами. 

При сравнении ВВП за разные периоды времени для определения 

изменения физических объемов производства (уровня благосостоя-

ния) между собой необходимо сравнивать только реальные показате-

ли. Приведение номинального показателя ВВП к реальному произво-

дится по формуле: 
 

рВВП = нВВП / Ip. 
 

Второй показатель, применяемый для оценки уровня цен, – ин-

декс цен (ИЦ). Он подсчитывается по методу расчета индекса Лас-

пейреса (IL). 
 

ИЦ = Σ(P1Q0) / Σ(P0Q0), 
 

где Σ(P1Q0) и Σ(P0Q0) – стоимости рыночных корзин текущего и ба-

зисного периодов соответственно. 

Индекс цен показывает, насколько изменилась стоимость фикси-

рованной рыночной корзины в текущем периоде по отношению к ее 

стоимости в базисном периоде. Структура и объемы потребления при 

этом фиксируются на уровне базисного периода. 

Рыночная корзина – набор товаров, фиксированный по номенкла-

туре и количеству каждого наименования, который отражает структу-

ру потребления благ в экономике или отдельных ее сферах. Рыночная 

корзина включает в себя перечень товаров-представителей, которые 

представляют отдельные группы товаров и услуг. Каждому товару-

представителю присваивается вес товарной группы, которую он пред-

ставляет, выраженный в процентах от всех расходов, осуществляемых 

соответствующими экономическими агентами. 

Потребительская корзина и МРОТ. Используемая сейчас «по-

требительская корзина» была введена в 2013 г. В ее общей стоимости 

продукты питания  составляют половину, а непродовольственные то-

вары и услуги – по одной четверти. Закон «О прожиточном минимуме 

в РФ» дает следующее определение потребительской корзины: «Не-

обходимые для сохранения здоровья человека и обеспечения его жиз-

недеятельности минимальный набор продуктов питания, а также не-

продовольственные товары и услуги, определяемые в соотношении со 

стоимостью минимального набора продуктов питания». Стоимость 

корзины пересматривается в течение года, а ее состав – раз в пять лет. 

Действующий минимальный набор продуктов предусматривает по-
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требление в год на человека всего 100,4 кг картофеля,  

114,6 кг овощей, 60 кг свежих фруктов, 126,5 кг хлеба и хлебопродук-

тов, 58,6 кг мясных и 18,5 кг рыбных продуктов. При этом, рассчиты-

вая его, используются средние цены на продукцию в регионе и объе-

мы потребления товаров. 

Действующая корзина морально устарела и заложенные в ней 

нормы, в частности по непродовольственным товарам, не отличаются 

щедростью. Взрослому человеку полагается всего три предмета 

«верхней пальтовой группы» на 7,5 лет. Принимая во внимание, что в 

разные времена года и при разной погоде нормальный человек обла-

чается в разную одежду (шуба, пальто, куртка, ветровка и т. п.), полу-

чается, что сменить изношенную куртку на новую можно после  

8–10 лет ношения. Женщинам, по нормам корзины, предписано но-

сить одну юбку не менее 5 лет, а разной обуви покупать всего две па-

ры в год. Также потребительская корзина предлагает один бюстгаль-

тер носить 3 года, костюм – 5 лет, брюки – 4 года. 

Статистика последних 20 лет показывает, что покупательная спо-

собность россиян выросла. Так, в целом на среднюю российскую зар-

плату теперь можно купить значительно больше продуктов, чем в 

2002 г. Средние зарплаты выросли по России с 2002 г. по 2024 г. 

с 4360 руб. до 85 017 руб., тогда как стоимость минимального про-

дуктового набора – с 936 руб. до 6 656 руб.  

Вместе с тем динамика реальных располагаемых доходов (дохо-

ды за вычетом обязательных платежей, скорректированные на инфля-

цию) показывает, что наши сограждане в последние годы стабильно 

беднеют. Например, реальные доходы сократились на 0,7% в 2014 г., 

на 3,2% в 2015 г., на 5,8% в 2016 г. и на 1,7% в 2017 г. Именно поэто-

му с 1 января 2024 г. минимальный размер оплаты труда (МРОТ) в 

стране был увеличен до 19 242 руб. и должен быть приравнен к  

прожиточному минимуму. С 1 мая 2018 г. «минималка» составила  

11 163 рубля, что равнозначно 100% прожиточного минимума насе-

ления трудоспособного возраста на второй квартал 2017 г. Изменения 

касались 3 млн человек, из которых 1,6 млн заняты в государственных 

и муниципальных учреждениях. Примерно столько людей получали 

зарплату ниже прожиточного минимума. В 2024 г. прожиточный ми-

нимум (базовый) составил 15 453 руб. От уровня прожиточного ми-

нимума зависят социальные пособия. 

Отражая динамику цен по потребительской корзине базисного 

периода (Q0), индекс Ласпейреса не учитывает изменений в структуре 

потребления, которые возникают из-за изменения цен благ. Игнори-
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руя эффект замещения, этот индекс дает завышенную оценку инфля-

ции при росте цен и заниженную – в случае их снижения. Отражая 

динамику цен по потребительской корзине текущего периода (Q1), 

индекс Пааше не в полной мере отражает эффект дохода. Результат – 

завышенная оценка изменения цен при их снижении и заниженная – в 

случае роста. 

С целью устранить недостатки, присущие индексам Пааше и Лас-

пейреса, иногда рассчитывается их средняя геометрическая величина 

(квадратный корень из произведения двух этих индексов) – индекс 

Фишера (IF). Однако из-за своей сложности он используется редко. 

В целом, показатель ИЦ (или ИПЦ – индекс потребительских 
цен) имеет недостатки, которые не позволяют считать его совершен-
ным индикатором. Во-первых, потребительские товары, которые он 
учитывает, не представляют всѐ производство или потребление в эко-
номике. Поэтому как базовый экономический барометр ИПЦ  
изначально несовершенен. Во-вторых, он не учитывает эффект  
замещения. Когда определенные товары становятся значительно до-
роже, многие потребители покупают менее дорогие альтернативы.  
В-третьих, он не учитывает изменения качества приобретенных това-
ров. Потребители могут получить чистую выгоду от покупки продук-
та, который вырос в цене в результате значительного улучшения ка-
чества продукта и целей, которым он служит. Например, сравнивать 
цену мобильного телефона сегодня с ценой телефона, купленного  
10 лет назад, сложно, поскольку это, по сути, разные продукты. 

Помимо необходимости оценивать макроэкономические показа-
тели, выраженные в денежной форме во времени, часто требуется их 
сопоставление в пространстве (например, уровень благосостояния в 
одной стране или регионе относительно других). В таких случаях для 
приведения показателей к сопоставимому уровню используют сле-
дующую методику: 

1. Все показатели пересчитывают с абсолютных величин в отно-
сительные (например, на душу населения). 

2. Все найденные показатели приводят к сопоставимой денежной 
единице. Например, все показатели ВВП переводят в рубли или дол-
лары США, используя для этого усредненные показатели валютного 
курса соответствующей национальной валюты.  

3. Учитывают показатель паритета покупательной способности. 
Проблема заключается в том, что если попробовать купить в разных 
странах один и тот же фиксированный по номенклатуре и количеству 
набор товаров, то может потребоваться разное количество денег, но-
минированных в одной и той же валюте.  
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Паритет покупательной способности (ППС; purchasing power 
parity, PPP) – это соотношение количества благ в определенном то-

варном наборе, который может приобрести экономический агент на 

одну денежную единицу некоторой валюты (обычно доллар США) в 

искомой стране относительно какого-либо заданного государства 

(обычно США): 

ППС = Σ(P1рQ0) / Σ(P1$Q0), 
 

где P1р – цена i-го товара рыночной корзины в российских рублях, 

переведенных в $ по фактическому курсу валюты в искомой стране; 

P1$ – цена i-го товара рыночной корзины в $ в сравниваемой стране. 

Если ППС выше единицы, это означает, что в искомой стране 

уровень цен выше, чем в сравниваемой, страна является дорогой для 

потребления (Скандинавские страны). Если ниже единицы – то деше-

вой (Индия, Монголия и пр.). 

ВВП в сопоставимых ценах (с учетом ППС) для межтерритори-

альных сравнений будет рассчитываться по формуле: 
 

ВВП в сопост. ценах = ВВП в $ (по рыночному курсу) / ППС. 
 

В дальнейшем можно сравнивать между собой любые показатели 

сопоставимых ВВП (с учетом ППС), если для расчета каждого пока-

зателя коэффициент ППС для каждой сравниваемой страны использо-

вались одинаковые наборы благ и знаменатели в предыдущей форму-

ле были одинаковы (т. е. цены во всех странах соотнесены с ценами 

одной страны). Как правило, за эталон данных по ППС берется США. 

Наиболее развитые по объѐму ВВП страны приведены в табл. 2. 
 

Т а б л и ц а  2  

Страны мира по объѐму ВВП (Источник: МВФ 2024) 

Страна 
Номинальный ВВП* 

(в трлн $) 

ВВП по ППС*  

(в % от мирового ВВП) 

КНР 18,53 19,01 

США 28,78 15,5 

Германия 4,59 3,06 

Япония 4,11 3,62 

Индия 3,94 7,86 

Англия 3,5 2,17 

Франция 3,13 2,15 

Бразилия 2,33 2,3 

Канада 2,24 1,33 

Россия 2,06 2,95 
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В целом, по размеру ВВП с учетом паритета покупательной спо-

собности страны с формирующимся рынком и развивающейся эконо-

мики производят 59,4% мирового ВВП, а развитые страны – 40,6%. 

Сравнить уровни экономического развития стран мира на основе 

сопоставления ключевых макроэкономических показателей можно на 

основании данных, приведенных в табл. 3. 

Т а б л и ц а  3  

Макроэкономические показатели отдельных стран мира  

(Мировой банк, постоянная международная валюта  

в долларах, 2021 г.) 

Страна 

ВВП по пари-

тету покупа-

тельной спо-

собности в 

трлн долл. 

(данные за 

2023 г.) 

ВВП по пари-

тету покупа-

тельной спо-

собности 

на душу  

населения 

Производительность 

в час в расчѐте на 

душу населения 

(2022) 

Часы 

работы 

в год 

КНР 31,226 22,135 $9,25 2392 

США 24,662 73,637 $38,92 1892 

Индия 13,103 9,172 $3,70 2480 

Россия 5,816 39,753 $20,23 1965 

Япония 5,761 46,268 $24,31 1903 

Германия 5,230 61,909 $34,72 1783 

Англия 3,699 54,126 $29,01 1866 

Люксембург 88 132,414 $70,73 1872 

Ирландия 609 115,625 $61,77 1872 

 
 

 

3. ОСНОВНЫЕ МАКРОЭКОНОМИЧЕСКИЕ ПРОБЛЕМЫ: 

ИНФЛЯЦИЯ, БЕЗРАБОТИЦА, ЦИКЛИЧНОСТЬ 
 

3.1. Инфляция: виды, измерение, последствия 
 

Инфляция (от лат. Inflation – букв. вздутие) представляет собой 

движение вверх среднего уровня цен. Ее противоположность – де-

фляция, т. е. движение вниз среднего уровня цен. 

Средний уровень цен называют также уровнем цен. Он измеряет-

ся индексом цен, который характеризует средний уровень цен одного 

периода как процентное изменение их среднего уровня в более ран-

нем периоде, называемом базовым. 
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Уровень инфляции – это процентное изменение уровня цен (на-

пример, ИЦ – индекса цен). Формула определения уровня ежегодной 

инфляции: 
 

Уровень инфляции = (ИЦ текущ. года – ИЦ прошл. года) × 100% . 

ИЦ прошл. года 
 

В предшествующие столетия, особенно в XIX в., инфляция обыч-

но сопутствовала войнам: правительства выпускали большие массы 

ничем не обеспеченных денег с целью финансировать военные расхо-

ды. Это вело к резкому росту цен и обесценению денег. Тем не менее 

уровень цен начала века (условно) и конца XIX в. примерно один и 

тот же. В ХХ в. цены непрерывно повышались. Например, к концу 

века цены в США были в 17 раз выше, чем в начале.  

Причины инфляции: 

1. Изменение системы предпринимательства: переход от свобод-

ной конкуренции к монополистическому и олигопольному регулиро-

ванию цен. В частности, переход от ценовой конкуренции – к конку-

ренции по качеству, по рекламе, по обслуживанию клиентов. 

2. Изменение системы кредитно-денежных отношений: сейчас – 

это гибкая система, обладающая односторонней эластичностью, бур-

но реагирующая на колебания спроса на деньги. Наличные деньги – 

это лишь один из каналов инфляции. 

Известный английский экономист Р. Харрод дает этому такое 

психологическое объяснение: «Удовольствие, доставляемое увеличе-

нием денежного дохода, вероятно, больше, чем удовольствие, достав-

ляемое соответствующим понижением цен… Разве не было бы неко-

торым видом садизма стремление лишить этого добавочного удоволь-

ствия». Инфляция – неразлучная спутница современной цивилизации. 

Эта болезнь, которой переболели и продолжают болеть разные стра-

ны, но одни выработали устойчивый иммунитет, в других она стала 

затяжной, запущенной, жизненно опасной. 

Как рассчитывается официальная инфляция? Берется минималь-

ный набор товаров и услуг, необходимый человеку для того, чтобы не 

умереть с голоду. Это социально значимые продукты: хлеб, молоко, 

крупы, масло, а также одежда, обувь и т. д. На эти товары отслежива-

ют цены, смотрят, на сколько тот или иной товар подорожал. «Оценка 

индекса потребительских цен за декабрь 2017 г. осуществлена на ос-

новании еженедельной информации о средних ценах на 64 вида важ-

нейших товаров и услуг по состоянию на 25 декабря 2017 года с рас-

пространением данных о среднесуточном приросте ИПЦ с начала ме-
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сяца на всю совокупность наблюдаемых товаров и услуг», – отмеча-

ется в сообщении Росстата. (Обратим внимание, что в течение года 

каждый съедает около 1000 видов продовольственных продуктов, а 

здесь – 64). Вычисляют изменение цен на каждый товар, входящий в 

минимальный набор (например, за год), потом берут среднее значе-

ние. Это и есть уровень инфляции – некое усредненное увеличение 

цен товаров, входящих в минимальный набор. 

Существует три рода инфляции: 

1) при умеренной (ползучей) инфляции цены растут медленно 

(менее 10% в год). Стоимость денег сохраняется. Отсутствует риск 

подписания контрактов в номинальных ценах; 

2) при галопирующей инфляции цены растут от 10 до 100% (по 

оценке П. Самуэльсона и В. Нордхауса, от 20 до 200% в год). Боль-

шинство контрактов «привязывается» к иностранной валюте. Деньги 

начинают ускоренно материализовываться в товары и уже не одалжи-

ваются по обычной ставке процента. Изменяется структура производ-

ства благ в стране. Основной упор делается на быстрооборачиваемое 

производство и торговлю, сворачиваются инвестиции; 

3) при гиперинфляции – свыше 100% (П. С. и В. Н. – свыше 200%) 

– количество денег в обращении и цены растут астрономическими 

темпами. Расхождение цен и зарплаты становится катастрофическим. 

Наиболее опасна гиперинфляция при уровне инфляции, превышаю-

щем 50% в месяц. 

Самая высокая гиперинфляция в мире. На протяжении  

XX–XXI вв. гиперинфляция неоднократно фиксировалась в мире. 

Только в XX в. было 56 случаев гиперинфляции в разных странах. 

Наиболее быстрый рост цен наблюдался в Германии, Венгрии, Зим-

бабве. В Германии перед Первой мировой войной буханка хлеба 

стоила 1 марку, а после поражения и выплаты репараций в валюте это 

была цифра с 20-ю нулями. С октября 1922 г. по декабрь 1923 г. цены 

удваивались каждые 3,7 дня. В октябре 1923 г. инфляция составила 

29,5 тыс. %. Немецкие дети в тот период играли с пачками денег, а 

комнаты обклеивались бумажными купюрами, потому что это было 

дешевле, чем купить игрушки или рулоны обоев. В Венгрии была за-

фиксирована самая высокая гиперинфляция в мире в период с августа 

1945 г. по июль 1946 г. Такая ситуация, как и в большинстве других 

случаев, объясняется последствиями войны. В XXI в. самая большая 

инфляция была в Зимбабве в период с марта 2007 г. по ноябрь 2008 г., 

когда цены удваивались почти каждые сутки. Инфляция в марте 
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2008 г. в Зимбабве достигла 355 000%. В 2010 г. там была выпущена 

банкнота достоинством в 100 триллионов местных долларов: 
 

 
 

Нарастание инфляции от умеренной к галопирующей и затем к 

гиперинфляции не является неизбежным. Гиперинфляция – явление 

очень редкое, в отличие от галопирующей инфляции. Государствен-

ное вмешательство (денежное и фискальное) позволяет удерживать 

инфляцию в допустимых рамках. 

Механизм инфляции. Инфляция – результат нарушения рыноч-

ного равновесия между совокупным спросом и совокупным предло-

жением. В зависимости от характера этого нарушения различают ин-

фляцию спроса и инфляцию издержек. 

Инфляция спроса вызвана увеличением совокупного спроса. 

Рост избыточного совокупного спроса могут вызвать следующие фак-

торы: 

 увеличение государственных закупок (военные заказы, соци-

альные программы и т. п.); 

 увеличение экспорта (например, нефти и газа); 

 увеличение предложения денег; 

 опережающий рост заработной платы в сравнении с производи-

тельностью труда. 

Инфляция издержек вызвана увеличением издержек производ-

ства. Примером может служить не связанный с увеличением произво-

дительности рост заработной платы или удорожание сырья и энерго-

носителей. В этой ситуации, при данном уровне конечных цен, чем 
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выше издержки производства, тем меньше объем выпуска продукции. 

Это приводит к сдвигу кривой совокупного предложения влево, что 

означает повышение уровня цен и уменьшение реального ВВП по 

сравнению с первоначальным. Когда реальный ВВП падает, уровень 

безработицы увеличивается – становится выше ее естественного 

уровня. Ситуация, когда высокие темпы инфляции сопровождаются 

падением производства и ростом безработицы, называется стагфляци-

ей. (Термин возник путем соединения двух терминов: стагнация (за-

стой в экономике) и инфляция). Стагфляция была характерна для эко-

номик США и других развитых стран в 1970-е г. после «нефтяного 

шока» 1973 и 1979 гг. и для экономики России в период 1992–1998 гг. 

Инфляция в современной России: 

1992 г. – 2200–3000%; 

1993 г. – 900–1000%; 

1997 г. – 27%; 

1998 г. – 180%; 

2002 г. – 15,1%; 

2007 г. – 12%; 

2017 г. – 2,5%; 

2019 г. – 3,0%; 

2020 г. – 4,9%; 

2022 г. – 15,1%. 

Очевидно, что проблемы с инфляцией сохраняются. 

Условность инфляции. Росстат оценил инфляцию в РФ в 2023 г. 

в 7,42% Инфляция, рассчитанная экспертами исследовательского 

холдинга «Ромир» по реальной потребительской корзине граждан по 

итогам 2023 г., составила 23,2%». Инфляция – это скорость изменения 

цен, а не показатель того, насколько они высоки. Если цены остаются 

высокими, но перестают расти или даже просто замедляют темп сво-

его роста, инфляция падает. Стагфляция происходит, когда инфля-

ция остается высокой, но экономика страны не растѐт, а уровень без-

работицы повышается. Когда происходит стагфляция, цены остаются 

высокими, даже если потребительские расходы снижаются, что дела-

ет покупку тех же товаров всѐ более дорогой. 

Каковы основные негативные последствия инфляции? 

Инфляция подрывает стимулы развития производства в стране, 

обесценивая накопления предприятий и сбережения населения. Фир-

мам становится невыгодно и рискованно вкладывать средства в со-

вершенствование производства, банки не стремятся одалживать зай-
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мы на длительные сроки, у населения ухудшаются возможности при-

обретения дорогостоящих товаров. 

Инфляция углубляет социальную несправедливость, так как яв-

ляется своеобразным налогом, возложенным на тех, чьи доходы и ак-

тивы фиксированы в номинальном выражении, а это, как правило, 

наиболее бедная часть населения. 

Инфляция стимулирует развитие «теневой экономики».  

Из-за инфляции деньги теряют свою ценность. Ценность денег 

представляет собой сумму товаров и услуг, которая может быть куп-

лена за данную сумму денег. Когда экономика испытывает инфля-

цию, то ценность денег падает. Уже нельзя купить так много товаров 

на 1 тыс. рублей, как год назад. Уровень, на который ценность денег 

падает, равен уровню инфляции. Когда уровень инфляции высокий, 

деньги быстро теряют свою ценность. Когда уровень инфляции низ-

кий, ценность денег падает медленно. 

Допустим у нас есть 100 000 рублей. При уровне инфляции 10% 

через 1 год покупательная способность нашего капитала снизится до 

90 000 руб. То есть через год мы на те же самые 100 000 руб. сможем 

купить товаров и услуг на сумму 90 тысяч. Иначе говоря, наши  

100 тысяч превратились в 90. А через 10 лет покупательная способ-

ность снизится до 35 тысяч. 

Последствия инфляции для макроэкономической политики. 

Временный инфляционный сдвиг имеет значение, потому что он ме-

няет диагноз наших нынешних экономических бедствий. Если бы ин-

фляция снижалась, как показывает официальная статистика, это было 

бы свидетельством недостаточного спроса, поскольку люди сокраща-

ли свои расходы. Но если инфляция действительно растѐт, это гово-

рит о том, что перебои со стороны предложения представляют собой 

более серьѐзную проблему, чем это принято считать. 

Существует ли проблема, если деньги теряют свою ценность и 

уровень этих потерь изменяется год от года? Для ответа на этот во-

прос нужно различать ожидаемую (прогнозируемую) и непрогнози-

руемую инфляцию. Когда цены растут, большинство населения соз-

нает этот факт. Они также имеют некоторое представление об уровне, 

на который повысились цены. Это прогнозируемый уровень инфля-

ции. Но ожидания могут быть как верными, так и ошибочными. Если 

они были правильными, то действительный уровень инфляции равен 

прогнозируемому уровню и говорят, что инфляция была ожидаемой. 

Таким образом, прогнозируемая инфляция – это правильно предска-

занный (в среднем) уровень инфляции. 
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Непрогнозируемая инфляция – это та часть уровня инфляции, 

которая (изменилась) возросла неожиданно (для людей). Непрогнози-

руемая инфляция является проблемой, поскольку порождает непро-

гнозируемые изменения в ценности денег. Деньги же используются 

как средство измерения ценности совершаемых сделок. Заемщики и 

кредиторы, работники и наниматели – все заключают контракты в 

денежном выражении. Если ценность денег изменяется, то суммы, 

реально уплачиваемые и получаемые, отличаются от тех, которые 

люди намеревались уплатить и получить тогда, когда контракт под-

писывался. Измерение ценности денег с помощью метра, длина кото-

рого все время изменяется, является парадоксальным.  

Рассмотрим воздействие непрогнозируемой инфляции, анализируя 

соглашения, которые заключаются между заемщиками и кредиторами. 

Заемщики и кредиторы. Считается, что инфляция хороша для 

заемщиков и плоха для кредиторов. Рассмотрим, как складывается это 

мнение и почему оно не всегда корректно. Представим следующую 

ситуацию. 

Денис занял 400 тыс. рублей в банке, чтобы купить автомашину, 

и согласился выплатить заем с процентом через год. Уровень процен-

та составляет 10% в год. Таким образом, через год Денис должен бу-

дет выплатить банку 440 тыс. рублей. 

Предположим, что не существует инфляции. Товары и услуги, ко-

торые могут быть куплены за 400 тыс. рублей, будут стоить столько же 

через год, как и сейчас, когда Денис занимает деньги. В этой ситуации, 

чтобы уплатить банку 40 тыс. рублей процента, Денис должен воздер-

жаться от потребления товаров и услуг на сумму 40 тыс. рублей. 

Теперь, напротив, предположим, что экономика испытывает ин-

фляцию на уровне 10% в год. В этом случае, хотя заем выплачивается 

с процентом и банк получает 440 тыс. рублей, объем товаров, кото-

рый мог быть куплен на эту сумму денег, точно соответствует тому 

количеству товаров и услуг, которое могло быть куплено год назад на 

400 тыс. рублей. (При уровне инфляции в 10% цена автомашины, на-

пример, возрастет с 400 тыс. до 440 тыс. рублей.) Через год ценность 

денег упала. 400 тыс. рублей, которые Денис занял, имеют сейчас 

стоимость не многим более 360 тыс. реальных рублей, если покупать 

товары и услуги.  Это падение ценности денег означает, что Денис 

реально не платит процент вовсе. Денис как заемщик извлекает выго-

ду за счет банка, кредитора. 

Но заемщик не всегда в действительности выигрывает, а креди-

тор теряет в условиях инфляции. Предположим, что Денис и банк 
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прогнозируют уровень инфляции в 10%. Они могут действовать так, 

чтобы компенсировать уменьшение ценности денег, приспосаблива-

ясь к уровню процента путем соглашения. В частности, если они до-

говорятся, что 10% – это точный уровень процента без учета инфля-

ции, то они согласятся, что 20% в условиях ожидаемой 10%-ной ин-

фляции будет справедливо. В этом случае Денис выплатит банку 

480 тыс. рублей к концу года: 400 тыс. – платеж за занятую сумму и 

80 тыс. – выплата процента – 20% от 400 тыс. руб. Из дополнитель-

ных 80 тыс., которые Денис выплатит банку, 40 тыс. составляет про-

цент и другие 40 тыс. – компенсация за потерю ценности денег. Денис 

реально заплатит уровень процента, равный 10%, и это то, что банк 

реально получит. 

Если заемщики и кредиторы точно предсказывают уровень ин-

фляции, то уровни процента по заключаемой ими сделки должны 

быть отрегулированы, чтобы погасить влияние инфляции. Если они 

ошибаются в прогнозе будущего уровня инфляции, то один из них 

выигрывает, другой проигрывает. В современных условиях, чтобы 

избежать этого, используют так называемую «плавающую ставку» 

процента. Она равна сумме банковского процента плюс уровень ин-

фляции, который реально будет через год. 

Таким образом, не инфляция сама по себе порождает выигрыши 

и убытки для заемщиков и кредиторов. Непредсказуемое увеличение 

уровня инфляции приносит выгоду заемщикам и потери кредиторам, 

а непрогнозируемое уменьшение уровня инфляции порождает выгоду 

кредиторов и потери для заемщиков. 

Для полной оценки последствий воздействия инфляции на дохо-

ды фирм и домашних хозяйств используют понятия «номинальный 

доход» и «реальный доход».  
 

ΔYр = (ΔYн – Темп инфляции) / ИЦ, 
 

где ΔYр – изменение реального дохода, %; ΔYн – изменение номиналь-

ного дохода, %; Темп инфляции – темп инфляции, %; ИЦ – индекс 

цен, %. 

Формула для расчета реального дохода, при известном уровне 

номинального и индекса цен: 
 

Yp = Yн / ИЦ. 
 

Например, если ваш доход увеличился на 7%, а инфляция в Рос-

сии была 2,5%, то это означает, что ваш реальный доход (т. е. покупа-
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тельная способность) возрос только на 4,39% ((7% – 2,5%) / 1,025 = 

= 4,39%, где 1,025 – индекс цен при данной инфляции). 

Индексация. Существует мнение, что издержек инфляции можно 

избежать путем индексации. Индексация представляет собой техниче-

ский прием, связывающий платежи, сделанные при заключении кон-

тракта, с уровнем цен. Его использование на практике не так просто и 

не так безусловно, как кажется на первый взгляд. Дело в том, что не 

существует уникального средства измерения уровня цен и, следова-

тельно, уровня инфляции, который удовлетворил бы одновременно 

заемщиков и кредиторов, работников и предпринимателей. Домашние 

хозяйства, в зависимости от получаемых доходов, имеют различные 

потребительские корзины, и повышение цен происходит неодинаково 

на все товары. Поэтому индексация будет по-разному влиять на уро-

вень их реальных доходов. Хотя индексация может быть полезна в 

некоторых ситуациях, она не является универсальным средством  

решения проблемы колебаний ценности денег. Ее широкое использо-

вание социалистами и социал-демократами в Италии и Швеции в 

1970–1980-е гг. и в Бразилии в 1980–1990-е гг. подтверждает эту 

мысль. Только сохранение уровня цен постоянным помогает избежать 

издержек инфляции.   

 
3.2. Безработица: измерение, значение и последствия 

 
Занятость измеряется количеством взрослых работников  

с 16 лет и старше, которые имеют работу. 

Безработица – это количество взрослых работников, которые не 

работают и ищут работу. 

Чтобы считаться безработным, человек должен: 1) быть способен 

и желать работать; 2) активно искать работу и 3) фактически являться 

безработным. 

Рабочая сила – это общее число занятых и безработных. 

Уровень безработицы измеряется безработицей, выраженной как 

процент от всей рабочей силы. 

Измерение безработицы. Чтобы быть признанным безработным 

(например, в США, в РФ это положение заимствовано), человек дол-

жен быть пригодным для работы и входить в одну из трех категорий: 
1) быть без работы, но предпринимать особые усилия, чтобы най-

ти работу в течение предшествующих четырех недель; 

2) ждать приглашения назад на работу, с которой он был уволен; 
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3) ждать начала новой работы в течение 30 дней. 

Любой, кто удовлетворяет одному из трех критериев, считается 

безработным. Частично занятые работники считаются занятыми. 

Закон «О занятости населения РФ» гласит: «Безработными при-

знаются трудоспособные граждане, которые не имеют работы и зара-

ботка, зарегистрированные в службе занятости в целях поиска подхо-

дящей работы и готовые приступить к ней. При этом не учитывается 

оплата за выполнение общественных работ по направлению службы 

занятости, а также выплаты выходного пособия и среднего заработка 

работникам, высвобожденным с предприятий, из учреждений и орга-

низаций в связи с их ликвидацией, сокращением численности или 

штата».  

В соответствии с российским законодательством пособие по без-

работице составляет в первые три месяца 75% средней заработной 

платы на последнем месте работы, в течение следующих трех месяцев 

– 60%, оставшиеся полгода – 45%, но не ниже установленного мини-

мума заработной платы и не выше средней зарплаты в регионе. 

Относительное значение безработицы измеряется с помощью по-

казателя «уровень безработицы»: 
 

Уровень безработицы = 
Число  безработных

Рабочая сила
 × 100. 

 

Несмотря на четкость критериев и показателя безработицы, ее 

измерение в реальности сталкивается с рядом факторов, существенно 

искажающих ее уровень как в сторону увеличения, так и в сторону 

уменьшения. 

Факторы, искажающие показатель «уровень безработицы». 

Увеличению числа безработных способствуют ожидания приличной 

зарплаты.  Если кто-либо желает найти работу, но только за более вы-

сокую зарплату, чем та, которая существует в действительности, то 

нельзя считать такого человека безработным. Например, если человек, 

начинающий свою трудовую деятельность, желает сделать это с уровня 

1 тыс. долларов, то вряд ли его ожидания будут оправданными. 

В сторону резкого снижения числа безработных действует фак-

тор «отчаявшиеся работники». 

Отчаявшиеся искать работу – это люди, которые не имеют ра-

боты, хотели бы работать, но перестали ее искать. Они не считаются 

безработными, потому что активно не искали работу в последние 
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30 дней. Многие работники, которые не могут найти приемлемую ра-

боту, после продолжительных и обширных поисков начинают испы-

тывать разочарование. Каждый отказ в получении должности они 

воспринимают как психологический шок. В то же время большинство 

людей в их окружении имеют работу. Получать еще и еще раз психо-

логическое унижение и бесполезно тратить свое время они не хотят, 

поэтому становятся «отчаявшимися работниками» и перестают искать 

работу. Число таких людей может превышать официально регистри-

руемый уровень безработицы в 2–4 раза. 

В сторону снижения числа безработных действует фактор «час-

тично занятые работники». Частично занятые работники трудятся 

неполный рабочий день или неполную рабочую неделю. Частично 

занятые работники считаются занятыми. Но многие из них желают 

иметь и ищут работу на полное время. 

Измерение показателя «уровень безработицы» достаточно поли-

тизировано. Отсюда возникают статистические трудности и созна-

тельно создаваемые искажения. Уровень безработицы в стране часто 

рассматривается как средство измерения ее экономического здоровья. 

Например, высокий уровень безработицы – это признак экономиче-

ской болезни общества. Поэтому руководство, как правило, стремится 

преуменьшить этот показатель, а оппозиция – преувеличить. Кроме 

того, если человек не зарегистрирован как безработный, то он не по-

лучает пособие по безработице. В связи с этим в большинстве стран 

мира измерение безработицы ведут раздельно правительственные ор-

ганы, профсоюзы, МОТ (международная организация труда). 

Виды безработицы: 

1. Фрикционная безработица вызвана временем, в течение ко-

торого человек переходит с одного места работы на другое. Она явля-

ется неизбежной частью функционирования экономики. Этот вид без-

работицы связан с поисками людей своего первого рабочего места и с 

текучестью рабочей силы, вызванной технологическими изменения-

ми. Фрикционная безработица особенно велика среди молодых ра-

ботников, только начинающих трудовую карьеру. Они чаще перехо-

дят с места на место, пытаясь найти работу с более лучшими усло-

виями и с более высокой оплатой труда. 

2. Структурная безработица возникает, когда рабочие места 

исчезают из-за изменений в структуре экономики, вызванных автома-

тизацией производства или устойчивыми изменениями в потреби-

тельском спросе. В данном случае работники обнаруживают, что их 

знания, профессиональные навыки и опыт оказываются невостребо-
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ванными. Данный вид безработицы более длителен, так как связан с 

необходимостью переквалификации рабочей силы. 

3. Циклическая безработица – это повышение или понижение 

уровня безработицы в зависимости от уровня деловой активности: 

например, в период спада она повышается, в периоды подъема – по-

нижается. 

Когда единственными видами безработицы в стране являются 

фрикционная и структурная, экономика находится в состоянии полной 

занятости. Когда экономика находится в состоянии полной занято-

сти, уровень безработицы называется естественным уровнем безра-

ботицы. Измерение фрикционной и структурной безработицы и отде-

ление их от циклической достаточно спорно. Некоторые экономисты 

считают, что естественный уровень безработицы в стране расположен 

между 5% и 6% рабочей силы и что вся безработица, превышающая 

этот показатель, может и должна быть устранена. 

Безработица в России. Численность рабочей силы в 2023 г., по 

данным Росстата

, в возрасте 15–72 лет составила 76,3 млн человек. 

Из них 74,1 млн классифицировались как занятые экономической 

деятельностью и 2,2 млн – как безработные, с применением критериев 

Международной организации труда (т. е. не имели работы или доход-

ного занятия, искали работу и были готовы приступить к ней в обсле-

дуемую неделю). 

Уровень безработицы (отношение численности безработных к 

численности рабочей силы) составил 2,9% (без исключения сезонного 

фактора). Уровень занятости населения (отношение численности за-

нятого населения к общей численности населения 15–72 лет) составил 

61,1% (65,0% в 2017 г.). 

Общая численность безработных, классифицируемых в соответст-

вии с критериями МОТ, в 4,2 раза превысила численность безработных, 

зарегистрированных в государственных учреждениях службы занято-

сти населения. В 2024 г. состояло на учете в качестве безработных  

522 тыс. против 897 тыс. человек в 2017 г. Уровень зарегистрированной 

безработицы составил 0,7%. При этом количество вакансий на портале 

«Работа России» превышает 1,8 млн.  

Уровень безработицы устойчиво снижается в последние годы.  

В 2023 г. он составил в России самую низкую цифру – 3,0%. Внутри 

каждой страны, особенно большой, существуют значительные регио-

нальные различия в уровне безработицы. Наиболее высок он в Рес-

                                                 
 Данные по состоянию на август 2024 г. 
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публике Ингушетия, самый низкий – в Санкт-Петербурге. По методо-

логии МОТ, в декабре 2023 г. он составил 1,5%. Уровень регистри-

руемой безработицы (отношение численности зарегистрированных 

безработных к численности рабочей силы в среднем за 2022 г.) на ко-

нец января 2024 г. составил 0,34%.  

Издержки и выгоды безработицы. Как экономическое явление 

безработица постоянно присутствует в рыночной экономике. В то же 

время для плановой (командной) экономики безработица была не ха-

рактерна. Почему же безработица, имеющая явные недостатки, со-

храняется в рыночной экономике? 

Выгоды безработицы. Экономические выгоды от безработицы 

связаны с тем, что благодаря ей и возможности свободного выбора, 

достигается наилучшее соответствие между работниками и рабочими 

местами. 

Во-первых, в реальном мире люди тратят время в поисках рабо-

ты, которая, как они считают, является наиболее приемлемой для них. 

В результате они могут подобрать рабочее место, наиболее соответст-

вующее их интересам и квалификации, а также условиям труда и до-

ходу. Поиски первого рабочего места особенно затруднительны для 

молодых людей, не имеющих опыта работы. Этим объясняется значи-

тельное число молодежи среди безработных. Также молодые работ-

ники меняют рабочие места чаще, чем старшие (по возрасту) работ-

ники. 

Во-вторых, реальный мир динамичен и изменчив. По мере того, 

как возникают и внедряются новые технологии, производство и по-

требление меняются. Фирмы рождаются и умирают. Старые рабочие 

места исчезают, новые создаются. Как следствие, работники всех воз-

растов постоянно сталкиваются с риском потерять работу и с пер-

спективой, что может существовать потенциально лучшая работа.   

Издержки безработицы: 

1. Потери в объеме производства и доходе. Наиболее очевидные 

издержки безработицы – потери объемов выпускаемой продукции и 

потери дохода. Потеря работы приносит немедленные потери дохода 

для человека. Это отражается на семьях людей, лишившихся работы, 

что делает безработицу пугающей перспективой для каждого. Артур 

Оукен (США) в 1960-е гг. рассчитал, что из-за роста на 1% уровня 

безработицы, объем национального производства товаров и услуг со-

кращается на 3%. Позднее, в результате статистических наблюдений 

во многих странах, эта зависимость была скорректирована: из-за рос-

та уровня безработицы на 1% объем национального производства  
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товаров и услуг сокращается на 2%. В 2023 г. объем валового внут-

реннего продукта России в текущих ценах составил 171 041,0 млрд 

рублей. 2% ВВП означают, соответственно, потери, превышающие 

3 420,82 млрд рублей. 

Экономисты, утверждающие, что естественный уровень безрабо-

тицы изменяется, считают, что издержки безработицы в виде потерь 

объемов выпускаемой продукции будут малы. Для достижения пол-

ного преимущества от новых технологий, людям необходимо менять 

работу. Если они этого не сделают, то объем выпускаемой продукции 

и доход будут ниже. 

2. Потеря в человеческом капитале. Вторым важным видом из-

держек безработицы является постоянный ущерб, который наносится 

(может быть нанесен) развитию карьеры безработного и препятствует 

приобретению человеческого капитала. 

Человеческий капитал отражает ценность образования и приоб-

ретенных профессиональных навыков человека. Он измеряется как 

сумма средств (денег), которая, если инвестировать ее при среднем 

уровне процента, будет приносить тот же самый доход, что и доход, 

полученный за счет приобретенных человеком навыков и знаний. Это 

как физические, так и умственные навыки, которые люди приобрета-

ют в школе, в университете, на работе.  

Продолжительная безработица может нанести невосполнимый 

ущерб перспективам работника. Например, менеджер или инженер те-

ряет работу в результате закрытия фирмы. Для того чтобы прожить, он 

начинает трудиться водителем такси или строительным рабочим. После 

года такого труда он не может конкурировать с теми специалистами, 

которые остались работать на аналогичных должностях в других фир-

мах. Теперь он вынужден наниматься как менеджер (или инженер) 

только в меньшие фирмы и/или на меньшую зарплату. Он потерял 

часть своего человеческого капитала, так как за период его безработи-

цы коллеги поднялись вверх по лестнице карьеры, а он скатился вниз. 

3. Преступность. Следствием увеличения уровня безработицы 

обычно является рост преступности. Когда люди не могут обеспечить 

достаточный доход законным путем, они выбирают преступный путь. 

Поэтому борьба с преступностью всегда должна включать борьбу с 

безработицей. 

4. Потеря человеческого достоинства. Издержками, которые труд-

но квалифицировать, является утрата самоуважения, которая поражает 

многих, кто находится продолжительный период времени без 

работы. 
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Не существует неких абстрактных весов, с помощью которых 

люди могли бы, положив на одну чашу выгоду безработицы, на дру-

гую – ее издержки, определить необходимость существования или 

отсутствия безработицы в обществе. Отметим, что безработица в 

странах с рыночной экономикой есть всегда, и она существует парал-

лельно с наличием незанятых рабочих мест. Например, численность 

безработных в Санкт-Петербурге (январь 2024 г.) составила 10 663 

человека (из них женщин – 65,8%; молодежи в возрасте 16–29 лет – 

10,1%). Число вакансий в Службе занятости СПб (январь 2024 г.) со-

ставило 51 226 человек. 

Издержки безработицы и инфляции так широко распространены, 

что это создает серьезные экономические и политические проблемы. 

Именно поэтому правительства многих стран пытаются с помощью 

макроэкономической политики бороться с этими издержками.  

Условность понятий «занятость» и безработица. Наряду с 

гражданами страны в РФ на рынке труда, как и в развитых странах, 

возрастает роль трудовой миграции. Официальные показатели трудо-

вой миграции не всегда точны. Принося несомненную выгоду в крат-

косрочном периоде и занимая места с низкой квалификацией, на ко-

торых не всегда хотят работать граждане страны, трудовая миграция в 

долгосрочном периоде «блокирует» научно-технический прогресс и 

порождает многие социальные проблемы. Во-вторых, существует са-

мозанятость работников. Под этим термином понимаются граждане, 

получающие доход от своей личной трудовой деятельности, у кото-

рых не должно быть работодателя и наѐмных работников. Для них, 

при годовом доходе, не превышающем 2,4 млн рублей, сейчас дейст-

вует в России специальный налоговый режим. В-третьих, в последние 

пять лет, особенно в крупных городах, расширяется «платформенная 

занятость».  

Безработица и незанятые рабочие места. Одна из загадок со-

временной рыночной экономики – безработица при одновременном 

существовании незанятых рабочих мест. Если существует безработи-

ца, то это означает, что на каждую вакансию слишком много претен-

дентов. Если встать на сторону предпринимателя, то фирмы могут 

предлагать людям более низкую заработную плату и все равно всем 

желающим работы не хватит. При низкой зарплате для работодателя 

наем становится также дешевле, поэтому фирма может нанимать 

большее число работников. Соответственно понижение заработной 

платы может привести к установлению равновесия между количест-

вом рабочих мест и количеством людей, желающих работать. Почему 
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же в реальной экономике зарплата не понижается настолько, чтобы 

безработицы не стало? 

Одно из возможных объяснений было дано Джозефом Стиглицем 

и Карлом Шапиро. По их мнению, причиной постоянной безработицы 

является «скрытое действие» на рабочем месте, т. е. там, где действия 

работника не могут быть наблюдаемы или они не полностью наблю-

даемы. Например, представим ситуацию с начальником отдела и ра-

ботником с фиксированной заработной платой. Данный работник мо-

жет трудиться «не покладая рук», а может отлынивать от работы. Его 

усилия не могут быть полностью отслежены. С одной стороны, на-

чальник уволит, если подчиненный будет «увиливать» от исполнения 

своих прямых обязанностей. С другой стороны, руководитель, не-

смотря на все свои старания, не может полностью контролировать 

своего подчиненного. 

C точки зрения отдельного работника ситуация видится так. Че-

ловек, как обычно в экономике, сравнивает свои издержки и выгоды. 

В данном случае, выгодами от его лени является комфортно прове-

денный день в офисе. Издержки для работника связаны с возможно-

стью быть пойманным и выражены в ценности того, что он потеряет, 

будучи уволенным. Внешними ограничениями служит сегодняшняя 

ситуация на рынке труда. Например, при отсутствии безработицы 

фирма может предложить такие же регулирующие рынок заработные 

платы, как и другие фирмы. Эта ситуация провоцирует работника ук-

лоняться от работы и приятно для себя проводить день в офисе. Для 

руководителя сложность состоит в том, что работник может без труда 

найти новую работу. 

Для разрешения этой ситуации фирма должна предложить работ-

нику более высокую заработную плату, чем в других компаниях. Тогда 

ему будет что терять при увольнении. Высокая эффективная ставка 

заработной платы может стимулировать работника к полной отдаче. 

Сам Дж. Стиглиц писал об этом так: «Чтобы работники не отлынивали, 

фирма пытается платить больше общепринятой ставки зарплаты». 

Установление эффективной ставки заработной платы может поро-

дить и проблемы на рынке труда. Это можно показать в виде следую-

щей причинно-следственной цепочки. Все компании начинают предла-

гать своим работникам высокие эффективные ставки зарплаты, чтобы 

стимулировать их работать усердно. Это вызовет увеличение заработ-

ной платы на всем рынке. Все больше людей будут хотеть получать 

высокие зарплаты, количество рабочих мест не будет увеличиваться, 

результатом этого станет безработица. Тогда мотивация работника из-
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менится. Сотрудник будет усердно трудиться, чтобы не потерять рабо-

ту в фирме. На него будет давить знание того, что ему трудно (и долго) 

найти новую работу в случае увольнения. Для руководителя, пусть да-

же и не обладающего полной информацией о деятельности сотрудника, 

необходимость мониторинга отпадет из-за высокой безработицы. 

 

3.3. Деловой цикл 
 

Развитие рыночной экономики подвержено циклическим, хотя и 

нерегулярным, колебаниям производства. Оно получило название 

«деловой цикл». Каждый деловой цикл имеет две фазы: снижение 

деловой активности и ее подъем, а также две поворотные точки: пик – 

высшая точка цикла, спад – низшая точка цикла (рис. 4). 

Снижение деловой активности (рецессия) – это период, в течение 

которого реальный ВВП уменьшается, по меньшей мере, два полных 

квартала. Разница между «рецессией» и «депрессией» похожа на раз-

личие между болезнью и смертью. 

Цикл деловой активности воздействует на основные макроэконо-

мические переменные. Так, в фазе его снижения уровень безработицы 

возрастает, и наоборот. 

 

 
 

Рис. 4. Фазы делового цикла 

 

Соответственно в период спада уровень безработицы является 

самым высоким, в период пика – самым низким. Инфляция в основ-

ном развивается в соответствии с циклами деловой активности. В то 

же время возможны существенные изменения уровня инфляции, воз-

никающие вне всякой связи с фазой делового цикла, которую прохо-
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дит экономика. Важное влияние цикл деловой активности оказывает 

на динамику стоимости акций на фондовом рынке. Фондовый рынок 

движется в полном соответствии с фазой делового цикла, но несколь-

ко впереди по времени спадов и подъемов реального ВВП. Биржевой 

курс определяется намерениями людей относительно будущей при-

быльности их фирм. Будущая прибыльность экономики, в свою оче-

редь, зависит от состояния экономики. Следовательно, биржевой курс 

определяется ожиданиями относительно будущего состояния эконо-

мики. Но эти ожидания могут быть как правильными, так и ошибоч-

ными. Поэтому возможны колебания фондового рынка, не соответст-

вующие деловому циклу. Следовательно, биржевой курс не вполне 

надежный предсказатель состояния экономики. 

Экономический рост – это увеличение производства экономиче-

ских товаров и услуг за один период времени по сравнению с преды-

дущим периодом. Обычно измеряется с точки зрения увеличения со-

вокупной рыночной стоимости произведенных дополнительных това-

ров и услуг с использованием таких оценок, как ВВП. Современный 

экономический рост, по определению Нобелевского лауреата С. Куз-

неца, – это экономическое развитие, при котором долгосрочные тем-

пы роста производства устойчиво превышают темпы роста населения. 

Если в XX в. внимание экономистов и политиков было приковано к 

темпам экономического роста (подробнее см. разд. 11), то в XXI в. 

развитые страны делают акцент на экономическом развитии. Под по-

следним понимаются положительные качественные изменения, нов-

шества в производстве, реализации товаров и услуг, направленные на 

улучшение экономического благосостояния и качества жизни людей. 

 

 

4. ОБЩЕЕ МАКРОЭКОНОМИЧЕСКОЕ РАВНОВЕСИЕ:  

СОВОКУПНЫЙ СПРОС И СОВОКУПНОЕ ПРЕДЛОЖЕНИЕ 
 

4.1. Модель «совокупный спрос и совокупное предложение» 
 

Модель «совокупный спрос – совокупное предложение» (AD–AS) 

– простейшая модель макроэкономического равновесия, иллюстри-

рующая каким образом на макроуровне достигается баланс интересов 

хозяйствующих субъектов. Рассмотрим понятия совокупного спроса и 

предложения, а также факторы, влияющие на них. 

Совокупный спрос, в отличие от спроса на конкретный товар или 

услугу, подразумевает под собой реальный объем всей совокупности 



54 

 

товаров и услуг, который готовы приобрести экономические агенты 

страны, региона или иной местности в целом при любом возможном 

уровне цен. 

Один из важнейших факторов, влияющий на совокупный спрос 

(так же как и на индивидуальный), – фактор цены. При этом возника-

ют две проблемы. Во-первых, необходимо каким-либо образом изме-

рить среднюю цену всех товаров, которые покупаются в экономике. 

При огромном разнообразии товаров и услуг, производимых совре-

менным обществом, сделать это нелегко. Во-вторых, показатель ВВП, 

характеризующий объем совокупного спроса, являясь денежным, сам 

тесно связан с ценами на товары и услуги. Чем выше цены, тем выше 

показатель ВВП, при этом истинный объем покупаемых товаров и 

услуг может оставаться неизменным или даже снижаться. 

Решение первой проблемы состоит в том, что при описании сово-

купного спроса используется не показатель цены в денежном выра-

жении, а индекс цен, характеризующий уровень цен в экономике от-

носительно некоего базового периода. Таким образом, говоря о связи 

совокупного спроса и цен, будем иметь в виду его зависимость  

от уровня цен, сложившегося в экономике в тот или иной момент 

времени. 

Вторая проблема решается путем устранения из показателя ВВП 

ценового фактора, т. е. приведения номинального показателя (нВВП) 

к реальному (рВВП). В этом случае изменение уровня цен в экономи-

ке может отразиться на рВВП только в виде изменения физического 

объема потребления, так как реальный ВВП рассчитывается в сопос-

тавимых ценах (ценах не текущего, а базового периода). 

В итоге получаем, что основные переменные, характеризующие 

совокупный спрос, – это реальный ВВП и уровень (индекс) цен. Рас-

смотрим, каким образом рВВП, характеризующий объем совокупного 

спроса, будет меняться под воздействием изменений в уровне цен 

(рис. 5). 

AD – это кривая совокупного спроса. Она имеет отрицательный 

наклон, следовательно, увеличение реального ВВП возможно лишь 

при более низких значениях индекса цен. 

Данная зависимость напоминает закон спроса, характерный для 

отдельных товаров. Однако объяснение причин отрицательного на-

клона кривой совокупного спроса не может сводиться к тем же эф-

фектам дохода и замещения, которыми оперируют в микроэкономике.  
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Рис. 5. График совокупного спроса 

 

Эффект дохода не действует на макроуровне, так как при росте 

уровня цен в целом по стране в той же пропорции должны возрасти и 

доходы граждан. Если в экономике за счет роста цен потребителям 

пришлось истратить на покупки на 1 млрд рублей больше, то, при 

прочих равных условиях, тот же 1 млрд рублей граждане данной 

страны получат в виде доходов от реализации продукции, так как до-

ходы и расходы равны (см. модель кругооборота доходов и расходов). 

Эффект замещения также не может быть использован в данном 

случае, так как рВВП отражает всю совокупность продукции, на ко-

торую был предъявлен спрос и, следовательно, заменить эту совокуп-

ность какой-либо иной невозможно. 

Для объяснения нисходящего характера кривой совокупного 

спроса применяют три эффекта: богатства, процентной ставки и им-

портных закупок. 

Эффект богатства называют иногда эффектом изменения ре-

альных денежных остатков. Он состоит в том, что при возрастании 

уровня цен снижается покупательная способность накопленных фи-

нансовых активов общества, и в первую очередь активов с фиксиро-

ванной стоимостью, таких как денежные накопления на руках у насе-

ления, срочные и бессрочные вклады, облигации. В результате того, 

что реальная покупательная способность этих активов падает, люди 

начинают чувствовать себя беднее и аккуратнее тратят свои деньги. 

Экономия приводит к снижению совокупного спроса в части потре-

бительских расходов. 

Эффект процентной ставки проявляется следующим образом. 

Рост уровня цен приводит к необходимости иметь большую массу 
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денег для ежедневных платежей. Предприятиям требуется больший 

объем оборотных средств для закупки сырья, материалов и трудовых 

ресурсов. Физическим лицам нужно иметь при себе большее количе-

ство денег при покупках в магазинах. В результате в экономике рас-

тет спрос на деньги, но их предложение ограничено и контролируется 

Центральным банком. Если последний не увеличит объем денежной 

массы в стране, то на рынке денег возникает дефицит, который, в со-

ответствии с правилами установления равновесия на отдельных рын-

ках товаров и услуг, приведет к росту цены пользования деньгами, 

т. е. к увеличению процентной ставки. Следствие увеличения про-

центной ставки – сокращение спроса на те товары, которые приобре-

таются в кредит. 

Суть эффекта импортных закупок состоит в том, что при росте 

цен на отечественные товары импортные товары становятся относи-

тельно дешевле для отечественных потребителей. Поэтому они пере-

ориентируются в пользу товаров иностранного производства. Одно-

временно иностранные граждане по той же причине снижают спрос 

на товары, производимые в нашей стране. Результат этих процессов – 

снижение расходов на потребление отечественных товаров, т. е. сово-

купного спроса. 

Все названные эффекты приводят к снижению совокупного  

спроса при увеличении уровня цен в экономике (инфляции). Од- 

нако совокупный спрос может возрастать или уменьшаться и в тех 

случаях, когда уровень цен не изменяется. При этом изменяются так 

называемые неценовые факторы, которые способны повлиять на со-

вокупный спрос. Они называются детерминантами совокупного 

спроса. 

Все детерминанты совокупного спроса можно разделить на  

группы в соответствии с тем, на какой параметр совокупных расходов 

он влияет (личные потребительские расходы, чистые частные внут-

ренние инвестиции, государственные расходы или чистый экспорт). 

Их объединяет способ воздействия на совокупный спрос, который 

изменяется даже при сохранении уровня цен в экономике неизмен-

ным. Подобное воздействие приводит к тому, что происходит сдвиг 

кривой совокупного спроса (рис. 6: от кривой AD0 к кривой AD1 или 

AD2). 
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Рис. 6. Сдвиги кривой совокупного спроса 

 

Сдвиг кривой совокупного спроса от AD0 к AD1 приводит к сни-

жению потребляемого объема товаров и услуг в экономике с уровня 

ВВП0 до уровня ВВП1 при неизменном уровне цен (ИЦ0 – базовый 

индекс цен). Аналогично сдвиг кривой от AD0 к AD2 приводит к уве-

личению потребляемого объема товаров и услуг в экономике с уровня 

ВВП0 до уровня ВВП2 при том же неизменном уровне цен ИЦ0. Сле-

дует помнить, что первоначальное изменение совокупного спроса 

(пунктирные линии) может значительно возрасти под действием эф-

фекта мультипликатора. Поэтому на графике кривые AD1 и AD2 пред-

ставляют собой окончательный сдвиг кривой совокупного спроса. 

Так, при предельной склонности к сбережениям равной 20%, 

мультипликатор будет равен 5 (1/0,2). То есть если какой-либо неце-

новой фактор сдвинет кривую совокупного спроса вправо на 6 млрд 

рублей, то окончательное смещение этой кривой составит 30 млрд 

рублей (6×5) при каждом уровне цен. 

Среди детерминант совокупного спроса выделяют следующие 

основные факторы. 

1. Группа факторов, изменяющих личные потребительские рас-

ходы: 

 благосостояние потребителей; 

 ожидания потребителей; 

 задолженность потребителей; 

 налоги. 

2. Группа факторов, изменяющих инвестиционные расходы эко-

номических агентов: 
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 изменения процентных ставок; 

 ожидания инвесторов; 

 налоги на бизнес; 

 появление новых технологий; 

 избыточные мощности. 

3. Группа факторов, изменяющих государственные расходы. 

Уровень государственных расходов во многом связан с перечислен-

ными выше факторами, но определяется он государственными орга-

нами (Государственной думой, правительством, региональными вла-

стями). Основные цели государственных расходов – стабилизация 

экономики, поддержание заданного уровня экономического роста, 

производство общественных благ и обеспечение социальной справед-

ливости. В соответствии с целями, стоящими перед государством в 

тот или иной момент времени, изменяется и уровень государственных 

расходов. 

Так, если правительство решает поддержать социально незащи-

щенные слои населения, то оно может передать в Госдуму законопро-

ект об увеличении пенсий или пособий по безработице и пр. В ре-

зультате утверждения этого законопроекта государственные расходы 

возрастут и тем самым увеличится совокупный спрос в экономике. 

4. Группа факторов, изменяющих чистый экспорт. Расходы ино-

странцев на отечественные товары, а также расходы граждан на им-

портную продукцию меняются не только благодаря изменениям 

уровня цен (эффект импортных закупок). Неценовые факторы сово-

купного спроса так же способны влиять на размеры чистого экспорта. 

Наиболее существенные из них: 

 изменения в национальном доходе торгующих с Россией госу-

дарств; 

 курс валют; 

 внешняя политика. 
Под совокупным предложением понимают реальный объем това-

ров и услуг, который готовы предоставить производители страны, 

региона или иной местности при любом возможном уровне цен. 

Так же как совокупный спрос, совокупное предложение измеря-

ется в денежных единицах. Основной показатель, характеризующий 

его размер, – реальный объем валового внутреннего продукта (рВВП).  

Так же, как и для совокупного спроса, для совокупного предло-

жения характерна зависимость его объема от уровня цен в экономике. 

Однако данная зависимость более сложная и не однозначная. 



59 

 

Представители кейнсианской макроэкономической теории счи-

тают, что объем производства товаров и услуг в экономике может 

изменяться даже при неизменном уровне цен. Экономисты классиче-

ской школы говорят, что объем производства постоянно находится на 

уровне объема производства при полной занятости, а уровень цен 

подвержен изменениям и является буфером, который позволяет при-

вести экономику к новому состоянию равновесия. Третьи экономисты 

утверждают, что уровень цен и объемы выпуска продукции в масшта-

бах всей экономики находятся в прямой зависимости. Рост уровня цен 

ведет к увеличению совокупного предложения. 

Все три точки зрения о виде кривой совокупного предложения 

отражает рис. 7. 
 

 
 

Рис. 7. График совокупного предложения 

 
Кривая совокупного предложения (AS) состоит из трех участков: 

горизонтального (до объема рВВП, равного Q1), восходящего (между 

объемами выпуска Q1 и Q2) и вертикального (при рВВП = Q2). Каж-

дый из этих участков символизирует специфику формирования сово-

купного предложения при различных уровнях реального ВВП. 

Горизонтальный, или кейнсианский участок кривой AS соответ-

ствует состоянию экономики с достаточно низким уровнем реального 

выпуска относительно потенциально возможного. Поэтому в эконо-

мике присутствует большое количество незадействованных производ-

ственных мощностей и рабочей силы. Такое положение обычно ха-

рактерно для спада. В экономике велик процент безработных. 

В данном случае, при возникновении благоприятных условий для 

роста производства, например, повышении совокупного спроса, имеют-

ся широкие возможности для увеличения объема выпуска продукции. 
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Наличие избыточных производственных мощностей и большого 

числа безработных позволяет предприятиям выпускать дополнитель-

ные единицы продукции, не изменяя величину своих издержек. Безра-

ботные с радостью получают работу, принимая условия работодате-

лей. На рынке труда отсутствует дефицит рабочей силы нужной ква-

лификации. Поэтому каждый вновь нанятый работник обходится 

фирме в ту же сумму, что и предыдущий, при равной производитель-

ности их труда. Наличие свободных мощностей не требует инвести-

ций в создание рабочих мест. 

Так как издержки производителей постоянны, то и уровень цен в 

экономике держится на прежнем уровне.  

Дальнейшее увеличение совокупного спроса отражает восходя-
щий участок кривой AS. На этом отрезке рВВП увеличивается вместе 

с уровнем цен. 

По мере роста объема производства (с Q1 до Q*) количество сво-

бодных производственных мощностей все время уменьшается. Фирмы 

вынуждены прибегать к инвестициям, чтобы иметь возможность увели-

чить выпуск продукции. На рынках труда начинает ощущаться дефицит 

ресурсов. Конкуренция за работников и другие дефицитные ресурсы 

вызывает рост их цены. Кроме того, нехватка специалистов и прочих 

специфичных ресурсов на некоторых рынках приводит к найму  

неквалифицированных кадров или использованию универсальных  

ресурсов, что снижает производительность труда. Все это увеличивает 

издержки производства и создает предпосылки для повышения цен  

одновременно с наращиванием объемов производства на товары и  

услуги. 

Следует отметить, что именно на восходящем участке кривой AS 

находится уровень производства при полной занятости (Q*). При 

этом он ниже максимально возможного уровня производства (Q2), так 

как предполагает наличие фрикционной и структурной безработицы. 

Восходящая кривая совокупного предложения описывает наиболее 

часто встречающееся экономическое положение различных госу-

дарств. При этом важно насколько тесно связаны друг с другом объем 

производства и уровень цен, т. е. каков угол наклона кривой совокуп-

ного предложения. Если он велик, то увеличение AD в основном от-

разится на повышении уровня цен. Если же кривая достаточно поло-

га, то увеличение совокупного спроса способно оживить экономику и 

привести к росту реального ВВП без существенной инфляции. Все это 

следует учитывать при проведении фискальной и монетарной (кре-

дитно-денежной) политики. 
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После достижения экономикой уровня производства Q2 дальней-

ший рост производства становится невозможным при достигнутом 

страной уровне технологий и объеме располагаемых ресурсов. Эко-

номическое положение страны характеризуется вертикальным уча-
стком кривой AS. При увеличении совокупного спроса на данном 

участке (до уровня Q3, см. рис. 8), восстановление макроэкономиче-

ского равновесия возможно только путем повышения уровня цен. 

Возникает чистая инфляция спроса. Производители не могут адекват-

но расширять производство, так как они не имеют свободных ресур-

сов, а те, которые имеются, задействованы на полную мощность. 

 

 

Рис. 8. Сдвиги кривой совокупного предложения 

 
На объем совокупного предложения может повлиять не только 

уровень цен в экономике, но и неценовые факторы, называемые де-

терминантами совокупного предложения. 

Особенность факторов, представляющих детерминанты совокуп-

ного предложения, состоит в том, что они способны изменять объемы 

производства независимо от того, какой уровень цен сложился в эко-

номике на данный момент. Последствия воздействия детерминант 

совокупного предложения графически выражается в сдвиге кривой 

AS (рис. 8), а в реальности – изменением величины совокупного 

предложения при заданном уровне цен. Все детерминанты совокуп-

ного предложения влияют либо на издержки производства товаров и 

услуг, либо на свободу экономических действий, либо на ожидания 

производителей. 

0 
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Выделяют следующие основные детерминанты: 

 изменения в производительности труда; 

 степень доступности ресурсов; 

 налоговую нагрузку; 

 государственное регулирование. 
 

 

4.2. Макроэкономическое равновесие и его изменение.  

Эффект храповика 

 

Мы рассмотрели основные составляющие макроэкономического 

рынка: совокупный спрос и совокупное предложение. Теперь можно 

объединить эти функции и получить простейшую модель макроэко-

номического равновесия (рис. 9). 
 

 
 

Рис. 9. Макроэкономическое равновесие 

 

Макроэкономическое равновесие в данной модели наблюдается, 

когда совокупный спрос, т. е. готовность всех экономических агентов 

приобретать произведенные на территории страны товары и услуги, 

совпадает с готовностью производителей поставлять их на рынок. 

Графически макроэкономическое равновесие характеризуется точкой 

пересечения функций совокупного спроса и совокупного предложе-

ния (например, точки Е0 и Е1). 

Сдвиги функций AD или AS под воздействием соответствующих 

детерминант приводят к изменению макроэкономического равнове-

сия. Например, сдвиг кривой AD0 до AD1 приводит к увеличению 

равновесного реального ВВП с Q0 до Q1.  
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Приведение к макроэкономическому равновесию осуществляется 

по аналогии с приведением к равновесию на отдельных рынках това-

ров и услуг за счет формирования дефицитов и избытков продукции, 

но уже на уровне экономики страны в целом. 

Однако в макроэкономике существует эффект, который осложня-

ет анализ взаимодействия кривых AD и AS. 

Когда сдвиги кривых приводят к росту уровня цен, приведение к 

равновесию сходно с приведением к равновесию на отдельных рын-

ках товаров и услуг. Рост совокупного спроса заставляет производи-

телей увеличивать количество предлагаемой продукции, и, если мы 

находимся на восходящем участке совокупного предложения, уровень 

цен в экономике начинает возрастать. 

Другая ситуация возникает в случае, если детерминанты спроса и 

предложения действуют в направлении снижения уровня цен. При 

этом начинает действовать так называемый эффект храповика, кото-

рый сдерживает снижение уровня цен и искажает воздействие неце-

новых факторов. 

Как уже отмечалось, рост равновесного уровня цен при увеличе-

нии спроса наблюдается на втором и третьем участках кривой сово-

купного предложения (AS). Но если совокупный спрос снижается, то 

уровень цен в экономике практически не изменяется. Негибкость 

уровня цен в макроэкономике в сторону понижения называется  

эффектом храповика (рис. 10).  
 

 

 
 

Рис. 10. Эффект храповика 
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Разберем этот эффект на гипотетическом примере. Допустим, что 

появление на рынке новых биотехнологий привело к сдвигу кривой 

совокупного спроса из положения AD1 в положение AD2. При этом 

уровень цен возрос с P1 до P2, и экономика оказалась на вертикальном 

участке кривой совокупного предложения (точка E2). Значительная ин-

фляция не могла не вызвать беспокойство правительства, и оно приня-

ло меры по повышению налогов, с целью возвратить экономику в 

прежнее состояние. Кривая совокупного спроса под воздействием этих 

мер действительно сдвинулась влево до прежнего уровня (от AD2 к 

AD1). Но уровень цен в экономике не снизился, а остался прежним (P2). 

При этом кривая AS1 как бы поднялась вверх, образовав новый мини-

мальный уровень цен, соответствующий P2 (кривая AS2). Результатом 

политики правительства в области налогообложения стало не возвра-

щение экономики в первичное состояние (точка E1), а переход к новому 

состоянию равновесия (точка E3), которое характеризуется большим 

уровнем цен и меньшим объемом выпуска продукции (Q3 < Q1). 

Существует несколько причин, объясняющих действие эффекта 

храповика, т. е. устойчивости цен к понижению. 

Первая группа причин – негибкость заработной платы в сторо-
ну ее снижения. Важность учета заработной платы связана с тем, что 

затраты на оплату труда составляют около 65–75% ВВП. Поэтому, 

если зарплата не может быть уменьшена, то и общие издержки, а сле-

довательно, и цены товаров и услуг будут достаточно устойчивы к 

понижению. Различают следующие обстоятельства, не позволяющие 

производителям снижать уровень заработной платы: 

1) факторы, влияющие на производительность труда: 

 падение заинтересованности в труде; 

 инвестиции в подготовку кадров; 

2) правовые ограничения: 

 договоры по заработной плате; 

 ограничение минимального размера оплаты труда. 

Вторая группа причин проявления эффекта храповика связана с 

существованием «издержек меню». Предприятия, обладающие зна-

чительной степенью монопольной власти, как известно, способны 

влиять не только на объемы производства продукции, но и на цены. 

Когда на рынке таких фирм складывается неблагоприятная ситуация, 

возникает дилемма: что лучше – снижать цены или уменьшать объе-

мы производства? Практика показывает, что наиболее часто фирмы 

выбирают второй путь. С одной стороны, это связано с жесткостью 

заработной платы. С другой – снижение цен приводит к дополнитель-
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ным расходам – «издержкам меню». К ним относятся затраты на раз-

работку новых цен, введение информации в компьютеры, размноже-

ние и распространение прейскурантов и прайс-листов, переоценка 

складских запасов, изготовление новой рекламной продукции и пр. 

Эти издержки, накладываясь на себестоимость продукции, уменьша-

ют стимулы руководства к снижению цены. 

Таким образом, представленная модель AD–AS позволяет доста-

точно быстро и наглядно отобразить результат воздействия на эконо-

мику тех или иных факторов совокупного спроса и предложения и 

спрогнозировать динамику инфляции, ВВП и безработицы. 

 

 
5. КЕЙНСИАНСКАЯ МОДЕЛЬ МАКРОЭКОНОМИЧЕСКОГО 

РАВНОВЕСИЯ. КЕЙНСИАНСКИЙ КРЕСТ 

 
5.1. Классическая модель макроэкономического равновесия:  

основные положения и критика 

 
Изучение кейнсианской модели макроэкономического равнове-

сия целесообразно начать с рассмотрения предшествующей ей модели 

классического равновесия на макроуровне, так как именно критикуя 

данную модель, Кейнс разработал собственный подход к анализу 

макроэкономической стабильности и заложил основы формирования 

макроэкономической политики в области регулирования налогов и 

государственных расходов.  

Классический участок функции совокупного предложения явля-

ется вертикальным (рис. 11), т. е. рост уровня цен, по мнению класси-

ков, не вызывает изменения объемов производства в долгосрочном 

периоде. Необходимо разобраться в причинах подобного мнения. 

Основные положения классической теории: 

1. Рыночная система способна обеспечить полную занятость ав-

томатически. 

2. Любые краткосрочные колебания совокупного спроса и пред-

ложения приводятся в равновесие в долгосрочном периоде. 

3. Недостаточность совокупных расходов не может носить дли-

тельный характер. 

4. Вмешательство государства в экономику нецелесообразно, так 

как разрушает рыночные принципы и препятствует автоматическому 

приведению экономики в равновесное состояние. 
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Рис. 11. Классическая модель макроэкономического равновесия 

 
Для представителей классической теории главный стимул разви-

тия экономики со стороны предложения – возможность увеличения 

прибылей предпринимателей. Так как прибыль может быть получена 

в процессе производства и реализации благ, а для производства необ-

ходимы ресурсы, наличие свободных ресурсов, при прочих равных 

условиях, служит стимулом для экономического развития. 

Помимо наличия данного стимула, в основе идей классического 

представления о макроэкономическом равновесии лежит закон Сэя 

(по имени автора Жана Батиста Сэя). Приведем две интерпретации 

этого закона: 

1) процесс производства благ порождает доход, равный его стои-

мости; 

2) предложение само создает спрос на производимые блага. 

В первом варианте говорится о том, что любое производство 

должно порождать доход, соответствующий стоимости созданных в 

его процессе благ. Действительно, если мы произвели товаров на 

сумму 100 рублей и потом реализовали их на рынке, то у собственни-

ков ресурсов, потраченных на производство, формируется доход, рав-

ный стоимости произведенной продукции. 

Вспомнив предыдущее положение о прибыли как стимуле пред-

принимателя и модель кругооборота доходов и благ, можно объяс-

нить второй вариант формулировки закона. 

Предприниматель, стремящийся к прибыли, видит неиспользуе-

мые в экономике ресурсы и включает их в производственный про-

цесс, что в итоге говорит об увеличении совокупного предложения. 

Но коль скоро рост производства создает дополнительный доход, 
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равный стоимости первого, в экономике появляется возможность вы-

купить только что произведенный объем товаров и услуг. Ведь доход 

может быть использован владельцем ресурсов на цели потребления. 

Таким образом, пока в экономике есть свободные ресурсы, во всяком 

случае до достижения ею полной занятости, расширяя производство 

благ, можно одновременно создавать и спрос на них. Таким образом, 

классическая теория утверждает, что равновесие на макроуровне ус-

тановится только в том случае, когда все свободные ресурсы или зна-

чительная часть из них не будут включены в производственный про-

цесс, т. е. пока экономика не достигнет полной занятости. Говоря о 

равновесии при полной занятости, классики отмечали, что слишком 

интенсивное использование ресурсов (ситуация сверхзанятости) при-

ведет к развитию инфляционных процессов. Это вынудит сократить 

производство и вернуться к ситуации полной занятости, но при боль-

шем (сформировавшемся) уровне цен. Объясняется это, например, 

тем, что в условиях сверхзанятости могут расти затраты и уровень 

неопределенности инвестиционных вложений производителей, что 

ослабит их стимулы к дальнейшему наращиванию производства.  

Для того чтобы классическая модель отражала реальные эконо-

мические процессы, необходимо протекание этих процессов в опре-

деленных условиях. Прежде всего большинство рынков товаров и 

услуг должны быть высоко конкурентными, так как только в данном 

случае можно гарантировать востребованность производимых това-

ров и услуг благодаря наличию эффективности распределения.  Кро-

ме того, получатели дохода должны полностью использовать его на 

цели потребления, так как любой рост сбережений может спровоци-

ровать отсутствие возможности выкупить весь производимый макро-

экономикой объем товаров и услуг. Веря в совершенство конкурент-

ной модели рынка, классики ставили под сомнение возможность дол-

говременного несоответствия доходов и расходов в экономике. Как 

правило, люди не берегут деньги «навсегда», а либо копят их для со-

вершения дорогостоящих покупок, либо тратят при неблагоприятных 

ситуациях с получением дохода.  

Таким образом, по мнению классиков, в долгосрочном периоде 

можно рассматривать функцию совокупного предложения в виде вер-

тикальной линии, отражающей объем производства, а следовательно 

(по закону Сэя), и макроэкономическое равновесие, при полной заня-

тости. Краткосрочные колебания спроса и предложения не будут дли-

тельны, и рыночные силы, о которых говорилось ранее, автоматиче-

ски приведут экономику в ситуацию долгосрочного равновесия.  
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Отсюда вытекает еще одно важное следствие – нецелесообразность 

государственного вмешательства в регулирование экономики. Вме-

шиваясь в рыночные процессы, государство может исказить механиз-

мы приведения к равновесию и тем самым ограничить возможности 

развития и адаптации экономики. 

 

5.2. Построение кейнсианской модели  

макроэкономического равновесия 

 

Великая депрессия (20–30-е гг. XX в.) показала, что называемый 

представителями классической макроэкономической школы кратко-

срочный период приведения экономики к долгосрочному макроэко-

номическому равновесию может значительно затянуться, что вызыва-

ет недовольство населения, создает политические проблемы, а глав-

ное, не позволяет рассматривать макроэкономику как быстроадапти-

рующуюся систему, гарантирующую высокий уровень благосостоя-

ния граждан. Основная цель макроэкономики оказалась под угрозой . 

Именно в этот период Джон Ме́йнард Кейнс, критически оценив соот-

ветствие реальной экономики положениям и аксиоматике классиче-

ской теории, предложил новый подход к исследованию макроэконо-

мического равновесия. 

Основные положения кейнсианской теории макроэкономическо-

го равновесия: 

1) макроэкономика нестабильна; 

2) экономическая система не является саморегулируемой; 

3) экономические циклы связаны с внутренними факторами (в 

том числе отсутствием синхронности решений в области инвестиций 

и сбережений); 

4) необходимо активное государственное регулирование эконо-

мики. 

Критика классической модели основывается на том, что, во-пер-

вых, решения предпринимателей производить блага могут не совпа-

дать с решениями потребителей тратить получаемые ими доходы. Это 

определяет наличие внутренних причин цикличности развития эко-

номики. Во-вторых, по мере развития хозяйственных отношений все 

яснее было видно, что многие рынки становятся все менее похожи на 

абсолютно конкурентные, а именно конкурентные рынки обеспечива-

ли возможность использования закона Сэя для описания реальной 

экономики. В-третьих, Кейнс отметил, что стимулом для развития 

предпринимательской активности является не количество свободных 
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ресурсов в экономике, а изменения в запасах на складах хозяйствую-

щих субъектов. Ведь запасы – это внутренняя информация, которая 

есть у любой фирмы, в отличие от информации о наличии свободных 

ресурсов во внешней среде организаций, которая может быть недос-

тупна или ограничена для предпринимателя. В совокупности эти при-

чины приводят к четвертому, наиболее важному выводу о возможно-
сти множественности ситуаций макроэкономического равновесия. 

Равновесие в макроэкономике при недостаточности совокупных рас-

ходов может сформироваться при достаточно низких уровнях ВВП, 

не соответствующих полной занятости. Если равновесие достигнуто, 

то макроэкономический рынок, предоставленный сам себе, не имеет 

собственных движущих сил для выхода из данной ситуации. Ведь 

равновесие возникает в том случае, когда решения покупателей и 

продавцов совпадают, а значит, можно предположить, что ни те, ни 

другие не желают что-либо менять. 

Рассмотрим построение кейнсианской модели макроэкономи-

ческого равновесия подробнее. 

Базовые упрощения, которые необходимы для построения и луч-

шего понимания первичной модели (аксиоматика модели): 

1) сбережения осуществляют только домашние хозяйства; 

2) обесценение валюты и чистый доход, созданный иностранными 

факторами производства на территории страны, равен нулю; 

3) государство отсутствует (нет государственных расходов и на-

логов до их появления в модели); 

4) в экономике имеются избыточные производственные мощно-

сти (цены не меняются при увеличении ВВП). 

Из представленных упрощений наиболее существенно отсутствие 

инфляции в стране. За это кейнсианскую модель сильно критикуют с 

точки зрения возможностей ее использования в реальной экономике. 

Тем не менее Кейнс исходил из того, что начальное состояние эконо-

мики характеризуется наличием большого количества незадействован-

ных ресурсов, что, по сути, создает условия для стабильности цен  

(см. модель AD–AS). В совокупности представленные упрощения по-

зволяют уравнять валовой внутренний продукт страны и располагае-

мый доход на первом этапе построения модели (ВВП = РД). 

В табл. 4 представлен эмпирический пример взаимосвязи распо-

лагаемого дохода, потребления и сбережения в зависимости от вели-

чины первого. Вспомним, что располагаемый доход – это сумма по-

требления и сбережения (Y = C + S). Введем несколько новых показа-

телей, определений и формул: 
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1.  Средняя склонность к сбережению (ССС, ARS) – доля распо-

лагаемого дохода (Y) экономического агента, направляемая на цели 

сбережения: 

ARS = S / Y. 

2.  Средняя склонность к потреблению (ССП, ARC) – доля распо-

лагаемого дохода экономического агента, направляемая на цели по-

требления: 

ARC = C / Y. 

3.  Предельная склонность к сбережению (ПСС, MRS) – измене-

ние объема сбережений при изменении располагаемого дохода на од-

ну единицу: 

MRS = (S1 – S0) / (Y1 – Y0) = ΔS / ΔY. 

4.  Предельная склонность к потреблению (ПСП, MRC) – измене-

ние объема потребления при изменении располагаемого дохода на 

одну единицу: 

MRС = (С1 – С0) / (Y1 – Y0) = ΔС / ΔY. 

Так как доход распределяется между потреблением и сбережени-

ем, то справедливы следующие выражения: 
 

MRС + MRS = 1, 
 

ARC + ARS = 1. 

 
Т а б л и ц а  4 

Потребление, сбережение и их связь с доходом (ден. ед.) 

РД C S ССП ССС ПСП ПСС 

1 2 3 
4 

(2/1) 

5 

(3/1) 

6 

(Δ2/Δ1) 

7 

(Δ3/Δ1) 

370 375 –5 1,01 –0,01 0,75 0,25 

390 390 0 1,00 0,00 0,75 0,25 

410 405 5 0,99 0,01 0,75 0,25 

430 420 10 0,98 0,02 0,75 0,25 

450 435 15 0,97 0,03 0,75 0,25 

470 450 20 0,96 0,04 0,75 0,25 
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Окончание табл. 4 

1 2 3 4 5 6 7 

490 465 25 0,95 0,05 0,75 0,25 

510 480 30 0,94 0,06 0,75 0,25 

530 495 35 0,93 0,07 0,75 0,25 

550 510 40 0,93 0,07 0,75 0,25 

 
При росте располагаемого дохода возрастают показатели и по-

требления, и сбережений (см. табл. 4). При низких доходах потребите-

лям не хватает средств для удовлетворения даже текущих потребно-

стей, поэтому они начинают либо тратить свои сбережения, либо жить 

в долг. Например, при уровне доходов в экономике в 390 ден. ед., уро-

вень потребления составит 375 ден. ед., что требует снижения сбереже-

ний на 5 ден. ед.   

Уровень доходов в 390 ден. ед. называется пороговым доходом. 

Пороговый доход – уровень располагаемого дохода, при котором его 

величина совпадает с объемом потребления (объем сбережений равен 

нулю). 

Если доход превышает пороговый уровень, то потребители начи-

нают сберегать средства в соответствии с показателем предельной 

склонности к сбережениям. В результате потребление начинает от-

ставать от уровня располагаемых доходов. 

Графически функции потребления и сбережений представлены на 

рис. 12. Важный элемент для дальнейшего построения модели – отме-

ченная на верхнем графике биссектриса.  

Любая точка, лежащая на ней, обладает одинаковыми значениями 

по вертикальной (С) и горизонтальной (Y) осям. Таким образом, бис-

сектриса позволяет определить уровень расходов в экономике, кото-

рый полностью совпадает с уровнем доходов (Y, ВВП). В нашем слу-

чае упрощенной модели – это пороговый доход (390 ден. ед.). 

Сформировав первоначальную модель, усложним ее, введя до-

полнительные элементы совокупных расходов. Вспомним, что ВВП 

можно рассчитать расходным методом как сумму потребления (C), 

валовых внутренних частных инвестиций (Ig), государственных рас-

ходов (G) и чистого экспорта (Xn).  

Введем в модель функцию инвестиций. 

Из курса микроэкономики известно, что факторы, непосредст-

венно определяющие спрос на инвестиции, это ожидаемая норма 

прибыли в реальном выражении (i) и реальная процентная ставка (r). 
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Рис. 12. Функции потребления и сбережения 

 

Функция спроса на инвестиции в зависимости от процентной 

ставки является нисходящей, так как высокую норму прибыли могут 

давать меньшее количество инвестиционных проектов, чем низкую 

(рис. 13). 
 

 
 

Рис. 13. Зависимость инвестиций от процентной ставки 
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Для построения кейнсианского креста важна зависимость инве-

стиций от доходов, получаемых в экономике. Данная зависимость 

может быть двоякой, исходя из чего выделяют автономные и индуци-

рованные инвестиции.  

Автономные инвестиции не зависят от уровня дохода (Iga). Ус-

ловно к таким инвестициям относится, например, амортизация.  

Большая часть инвестиций тем или иным образом связана с дохо-

дом в экономике(Igi). Это индуцированные инвестиции. 

Причины данной связи определяются следующими механизмами: 

 инвестиции связаны с уровнем прибыли, и рост ВВП способен 

вызвать рост инвестиций; 

 снижение доходов часто связано с недоиспользованием мощно-

стей (например, в связи с отсутствием спроса), что вызывает сниже-

ние спроса на инвестиции. 

Общая нестабильность инвестиций связана с несколькими факто-

рами: 

 возможностью отложить инвестиции «до лучших времен»; 

 нерегулярностью нововведений; 

 изменчивостью прибылей; 

 изменчивостью ожиданий. 

Функции автономных и индуцированных инвестиций представ-

лены на рис. 14. 
 

 

 
 

Рис. 14. Функции автономных (Iga) и индуцированных инвестиций (Igi) 
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Автономные инвестиции используются как предпосылка в кейнси-
анской модели, благодаря возможностям ее упрощения и наглядности. 

Дополним модель инвестициями и допустим, что их уровень ав-

тономен и составляет 20 ден. ед. (табл. 5). В условиях, когда государ-

ственные расходы и чистый экспорт отсутствуют, валовой внутрен-

ний продукт может быть найден расходным методом путем суммиро-

вания потребительских расходов и валовых инвестиций (5-я колонка). 

Макроэкономическое равновесие в кейнсианской модели можно 

найти двумя методами; затратно-производственным и методом изъя-

тий и вливаний. 

Рассмотрим затратно-производственный метод. Макроэконо-

мическое равновесие возникает в ситуации, когда совокупные доходы 

в экономике (Y, ВВП, РД) в точности соответствуют совокупным 

расходам (E) (сумме инвестиций и потребления в данной упрощенной 

модели): 

Y = E. 

Исходя из данного правила, в нашем случае макроэкономическое 

равновесие будет наблюдаться при уровне ВВП, равном 470 ден. ед. 

Обратим внимание на то, что доходы и ВВП в данной модели могут 

совпадать с объемом производства. 

Если фактический ВВП будет ниже равновесного, то в экономике 

образуются так называемые непредвиденные инвестиции, которые 

принимают форму запасов. Например, при ВВП, равном 450 ден. ед., 

экономические агенты готовы приобрести 455 ден. ед. благ, в то вре-

мя как объем производства составляет только 450 ден. ед. Поэтому 

недостающий объем производства может быть компенсирован только 

снижением запасов в экономике на 5 ден. ед. Так как изменение запа-

сов – это один из видов инвестиций и снизился он незапланированно, 

то его называют непредвиденным снижением инвестиций.  
 

Т а б л и ц а  5 

Модель макроэкономического равновесия при двух факторах  

совокупных расходов (C, Ig) 

рВВП = 

= РД 
C S Ig 

Совокупные 

расходы 

(C + Ig) 

Непредвиденные 

инвестиции 

Тенденции 

изменений 

370 375 –5 20 395 –25 Увеличение 

ВВП 

и занятости 
390 390 0 20 410 –20 

410 405 5 20 425 –15 
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Окончание табл. 5 

430 420 10 20 440 –10 Увеличение 
ВВП  

и занятости 450 435 15 20 455 –5 

470 450 20 20 470 0 Равновесие 

490 465 25 20 485 5 
Снижение 

ВВП  

и занятости 

510 480 30 20 500 10 

530 495 35 20 515 15 

550 510 40 20 530 20 

 

 

Непредвиденное снижение запасов сигнализирует производите-

лям о наличии спроса на продукцию, что стимулирует их увеличить 

производство. В результате уровень ВВП повысится, экономика дос-

тигнет равновесного ВВП. Характерно и обратное. Если фактический 

ВВП составит 510 ден. ед., в экономике начнут увеличиваться не-

предвиденные инвестиции в виде накопления на складах дополни-

тельных запасов продукции в размере 10 ден. ед. (благ произведено на 

510 ден. ед., а куплено только на 500 ден. ед). Это является стимулом 

для производителей снижать объемы производства, что приведет к 

падению ВВП до равновесного уровня в 470 ден. ед. Таким образом, 

основной движущий фактор приведения экономики в состояние мак-

роэкономического равновесия – изменение в запасах. 

Графическая интерпретация макроэкономического равновесия, 

найденного с использованием затратно-производственного метода, 

называется кейнсианским крестом (рис. 15). График отличается от 

предыдущего только тем, что к функции потребления добавлена 

функция валовых инвестиций, что при их автономности будет озна-

чать сдвиг функции потребления (С) вверх на объем планируемых 

инвестиций (20 ден. ед.). Точкой макроэкономического равновесия 

будет точка пересечения биссектрисы и линии совокупных расходов 

(C + Ig). 

Второй метод определения равновесного ВВП – метод изъятий 

и вливаний (рис. 16). 

Введем необходимые определения. 

Изъятия – любые движения финансовых средств в экономике, 

приводящие к их исключению из общего кругооборота доходов и 

расходов (сбережения, импорт, налоги). 
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Рис. 15. Кейнсианский крест (простейший случай) 

 

Вливания – любые движения финансовых средств в экономике, 

приводящие к их включению в общий кругооборот доходов и расхо-

дов (инвестиции, экспорт, государственные расходы). 
 

 
 

Рис. 16. Определение равновесного ВВП: метод изъятий и вливаний 

 

Суть метода заключается в том, что равновесный ВВП будет на-

блюдаться в ситуации, когда общая сумма изъятий совпадает с общей 

суммой вливаний. 

В простейшем случае, когда изъятия представлены только сбере-

жениями, а вливания – только инвестициями: 
 

S = Ig = > рВВПе. 
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Именно при равновесном ВВП уровни сбережений и планируе-

мых инвестиций совпадают – 20 ден. ед. (см. табл. 5). В двухфактор-

ной модели совокупных расходов макроэкономическое равновесие 

образуется только в том случае, когда непредвиденные инвестиции 

равны нулю. Однако при любом уровне ВВП фактические инвестиции 

как сумма плановых и непредвиденных инвестиций будут совпадать с 

уровнем фактических сбережений. Например, при фактическом ВВП, 

равном 410 ден. ед., сбережения составляют 5 ден. ед., что в точности 

соответствует сумме плановых (20 ден. ед.) и непредвиденных инве-

стиций (–15 ден. ед.). Таким образом, плановые инвестиции равны 

фактическим сбережениям только при равновесном ВВП. 

Равновесие, также как и при затратно-производственном методе, 

будет наблюдаться при объеме ВВП, равном 470 ден. ед. Если факти-

ческий ВВП будет выше, то сбережения превысят инвестиции, что 

будет означать большие изъятия из экономики, чем вливания. Это 

приведет к увеличению запасов и будет стимулировать производите-

лей сокращать производство. Характерно и обратное. Низкий ВВП 

вызовет превышение вливаний над изъятиями и приведет к формиро-

ванию стимулов увеличить объемы производства и ВВП. 

Продолжая усложнять модель, добавим к совокупным расходам 

фактор чистого экспорта. Чистый экспорт = Экспорт – Импорт 

(Xn = X – M). Допустим, что объем чистого экспорта носит автоном-

ный характер, т. е. не зависит от объема ВВП и составляет 5 ден. ед. 

Теперь 

Совокупные расходы (E) = С + Ig + Xn. 
 

Это выразится сдвигом функции совокупных расходов на 5 ден. ед. 

вверх (рис. 17). Новая точка макроэкономического равновесия будет 

соответствовать равновесному ВВП, равному 490 ден. ед. 

Сложнее обстоит дело при введении в модель государства, так 

как оно не только предъявляет спрос на блага в виде государственных 

расходов, но и изымает часть доходов в виде налоговых платежей. 

Так как налоги являются изъятиями из экономики, это должно спо-

собствовать сокращению ВВП. В тоже время государственные расхо-

ды, так же как и чистый экспорт или инвестиции, являются вливания-

ми, что приводит к росту ВВП. Допустим, что государственные рас-

ходы автономны и составляют 15 ден. ед. Уровень налогообложения 

также автономен и составляет 20 ден. ед. При этом вводятся или со-

храняются следующие упрощения модели: 

 уровни Ig и Xn не зависят от объема ВВП; 

 G не влияют на C и Ig непосредственно; 
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 государство получает чистый доход (налоги – трансферты) 

только с физических лиц; 

 сумма налогов не зависит от уровня ВВП; 

 уровень цен не изменяется. 
 

 
 

Рис. 17. Внешняя торговля и равновесный объем производства 

 

Рассмотрим, как теперь изменится модель и макроэкономическое 

равновесие (табл. 6). 

 

Т а б л и ц а  6 

 

Четырехфакторная модель кейнсианского макроэкономического 

равновесия в присутствии государства и внешней торговли 

рВВП T РД C S Ig Xn G E 

370 20 350 360 –10 20 5 15 400 

390 20 370 375 –5 20 5 15 415 

410 20 390 390 0 20 5 15 430 

430 20 410 405 5 20 5 15 445 

450 20 430 420 10 20 5 15 460 

470 20 450 435 15 20 5 15 475 

490 20 470 450 20 20 5 15 490 

510 20 490 465 25 20 5 15 505 

530 20 510 480 30 20 5 15 520 

550 20 530 495 35 20 5 15 535 
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Наиболее важное изменение модели состоит в том, что при вве-

дении в нее налогов уже невозможно рассматривать ВВП и распола-

гаемый доход (РД) равными друг другу. Наличие налогов на физиче-

ских лиц рассматривается как изъятие из совокупного объема доходов 

от производства благ (ВВП). Поэтому чтобы перейти от ВВП к РД, в 

данной модели необходимо из ВВП вычесть налоги (T): 
 

РД = рВВП – T.  
 

Кроме того, при введении в модель государственных расходов 

совокупные расходы (E) будут равны С + Ig + G + Xn. 

Макроэкономическое равновесие установится при уровне ВВП, 

равном 490 ден. ед., так как по затратно-производственному методу 

совокупные доходы (Y или ВВП) равны совокупным расходам  

(С + Ig + G + Xn): 490 = 450 + 20 + 15 + 5 (см. табл. 6). По методу изъ-

ятий и вливаний сумма налогов и сбережений равна сумме чистого 

экспорта, государственных расходов и инвестиций: 20 + 20 = 5 +  

+ 15 + 20. 

Графически модель кейнсианского креста с введением в нее че-

тырех факторов совокупных расходов представлена на рис. 18. 

 

 
 

Рис. 18. Кейнсианский крест: макроэкономическое равновесие  

при наличии четырех видов совокупных расходов 

 

Построенная модель проста и позволяет прогнозировать движе-

ние равновесного ВВП при воздействии на уровень совокупных рас-

ходов или доходов тех или иных факторов. Меняя свое положение и 
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наклон, линия совокупных расходов будет пересекать линию биссек-

трисы в разных точках, что сигнализирует об изменениях равновес-

ных состояний на макроэкономическом уровне.  

 
5.3. Товарный мультипликатор, инфляционный  

и рецессионный разрывы 
 

Изучив основы моделирования макроэкономического равновесия 

в кейнсианской теории, необходимо обратить внимание на два вопро-

са, которые помогут в дальнейшем лучше понимать механизмы госу-

дарственного регулирования макроэкономических процессов. Во-

первых, как связаны изменения в первичных расходах с изменением 

валового внутреннего продукта и, во-вторых, как соотносится равно-

весный ВВП с оптимальным для экономики уровнем ВВП при полной 

занятости (потенциальным ВВП). 

При ответе на первый вопрос стоит обратить внимание на то об-

стоятельство, что при увеличении совокупных расходов в экономике 

на 1 ден. ед. ВВП изменяется более чем на эту величину. Данный  

эффект называется эффектом товарного мультипликатора. Действи-

тельно, рассматривая, например, прирост совокупного чистого экс-

порта на 5 ден. ед., в ранее рассмотренном эмпирическом примере 

равновесный ВВП увеличился не на 5 ден. ед., а на 20 ден. ед. – с  

470 ден. ед. до 490 ден. ед. (см. рис. 15, 17). 

Если совокупные расходы представлены только потреблением и 

инвестициями, то равновесный ВВП будет составлять 470 ден. ед. Как 

изменится рВВП, если расходы увеличатся на 5 ден. ед.? Линия сово-

купных расходов в результате изменения инвестиций (ΔIg) поднимет-

ся вверх на 5 ден. ед. Но при этом новое состояние равновесия будет 

характеризоваться равновесным ВВП, равным не 475 ден. ед.,  

а 490 ден. ед. (рис. 19). 

Таким образом, эффект товарного мультипликатора – это про-

цесс, в результате которого первичные изменения в расходах (С, Ig, 

G, Xn) на одну единицу вызывают соответствующее изменение ВВП 

более чем на одну единицу. 

Коэффициент мультипликатора (MR) показывает, на сколько 

возрастет равновесный ВВП, если первичное изменение расходов в 

экономике увеличится на одну единицу. 

Формулы для расчета коэффициента мультипликатора: 

MR (Кмульт.) = ∆рВВП/∆E (отношение изменения равновесного 

реального ВВП к изменениям первичных совокупных расходов). 
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Рис. 19. Эффект мультипликатора 

 
Второй вариант расчета коэффициента: 

 

MR (Кмульт.) = 1/ПСС = 1/(1 – ПСП).  
 

Первая формула применяется для расчета фактического коэффи-

циента мультипликатора, когда получены реальные данные об изме-

нениях первичных расходов и связанных с ними изменениях ВВП. 

Вторая формула используется для прогноза значения коэффици-

ента мультипликатора и показывает его максимальное значение при 

заданной склонности к сбережениям. 

Возникновение мультипликационного эффекта связано со сле-

дующими экономическими процессами: 

1. Наличие кругооборота доходов и расходов. 

2. Любые изменения доходов приводят к изменениям потребле-

ния и сбережения в соответствии с показателями ПСС и ПСП. 

3. Первоначальное изменение расходов вызывает цепную реак-

цию роста доходов на каждом цикле кругооборота. 

4. Реакция наращивания ВВП затухает под воздействием изъятий. 

Рассмотрим эмпирический пример возникновения эффекта муль-

типликации. Допустим, что ∆Ig = 5,00 ден. ед. Первоначально инве-

стиционные расходы приведут к увеличению ВВП на эту же величину: 

∆ВВП1 = 5,00. Но прирост ВВП тут же вызовет прирост располагае-

мых доходов, при отсутствии налогов, на ту же самую величину.  

Следовательно, первичное изменение доходов составит ∆РД1 =  

= 5 ден. ед. Допустим, что предельная склонность к сбережениям у 
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населения равна ПСС = 0,25. Тогда изменение потребительских  

расходов на втором цикле оборота благ и доходов составит ∆С = 3,75. 

Следовательно, ВВП прирастет еще раз на ту же величину: 

∆ВВП2 = 3,75. Это, в свою очередь, приведет к новому изменению 

располагаемого дохода: ∆РД2 = 3,75, что вызовет новый прирост  

потребления: ∆С2 = 2,18 и, следовательно, увеличение ВВП: 

∆ВВП3 = 2,18. Данный цикл будет продолжаться до той поры, пока 

дополнительные приросты располагаемых доходов не станут равны 

нулю, тогда действие мультипликатора остановится. Однако уже на 

этих трех оборотах видно, что первичный прирост инвестиций на  

5 ден. ед. привел к увеличению ВВП на 5 + 3,75 + 2,18 = 10,93 ден. ед., 

что больше, чем первоначальный прирост инвестиций более чем в два 

раза.  

Данный пример характеризует не только причины возникновения 

мультипликационного эффекта, но и то, что коэффициент мультиплика-

тора обратно пропорционален предельной склонности к сбережениям. 

В реальной экономике есть несколько факторов, которые снижа-
ют фактический коэффициент мультипликатора относительно рассчи-
танного по указанной формуле с использованием показателя предель-
ной склонности к сбережениям. Среди них наиболее важны факторы 
скорости оборота благ и доходов, а также изменения в изъятиях из 
этого кругооборота. Рост любых изъятий, и особенно склонности к 
ним, снижают коэффициент мультипликатора. Например, рост ставки 
налогов или рост склонности населения к импортированию (доля рас-
ходов, которые население тратит на импортные товары) приводят к 
ослаблению коэффициента мультипликатора. Снижение скорости 
оборота благ также снижает коэффициент мультипликатора, измерен-
ный за определенный период времени, так как мультипликационный 
эффект может не успеть полностью реализоваться в этот период и 
будет оказывать свое положительное влияние на ВВП в дальнейшем.   

Для расчета мультипликатора автономных расходов (MR) с уче-

том ставки налога (t) и предельной склонности к импортированию 

используется формула 
 

МR =
1

1 − MPC(1 − 𝑡) + MPIm
 , 

 

где t – ставка налога в процентах от потребления, MPIm – предельная 

склонность к импортированию. 
Теперь рассмотрим второй вопрос: о соотнесении равновесного и 

потенциального ВВП (рис. 20).  
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Рис. 20. Соотнесение равновесного и потенциального ВВП 

 

Представлены три ситуации макроэкономического равновесия 

при разных уровнях совокупных расходов. Если E = С0 + Ig + G + Xn, 

то равновесный ВВП составит 470 ден. ед.; если E = С1 + Ig + G + Xn, 

то 550 ден. ед., а при E = Сp + Ig + G + Xn, ВВПе = 490 ден. ед. Допус-

тим, что размер потенциального ВВП составляет 490 ден. ед. Тогда 

получается, что макроэкономика может находиться в ситуациях мак-

роэкономического равновесия как ниже, так и выше данного уровня. 

Множественность ситуаций макроэкономического равновесия (см. 

рис. 20) связана либо с недостатком (ВВПе = 470 ден. ед.), либо с из-

бытком совокупных расходов (ВВПе = 550 ден. ед.) относительно 

уровня совокупных расходов, необходимых для достижения экономи-

кой полной занятости. 

Недостаток расходов указывает на отставание ВВП от потенци-

ального, что может рассматриваться как кризис, рецессия в экономи-

ке. Наоборот, избыточные совокупные расходы – свидетельство 

слишком интенсивного использования ресурсов, что может являться 

причиной инфляции спроса. Равновесный ВВП будет превышать уро-

вень потенциального ВВП. Чтобы вернуть экономику в ситуацию 

полной занятости, нужно соответственно увеличить или уменьшить 

уровень совокупных расходов на определенную величину. Эта  

величина характеризует так называемые прецессионные или инфля-

ционные разрывы (не путать с разрывом ВВП, который показы- 

вает, на сколько фактический ВВП больше или меньше потенциаль-

ного).  
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Инфляционный разрыв – избыточная величина совокупных  

расходов, на которую их требуется сократить для приведения  

экономики к состоянию полной занятости (достижению потенциаль-

ного ВВП). 

Рецессионный разрыв – величина, на которую необходимо уве-

личить совокупные расходы в экономике для достижения состояния 

полной занятости (потенциального ВВП, пВВП). 

Таким образом, рецессионный (инфляционный) разрыв равен  

пВВП – совокупные расходы (C + Ig + G + Xn), прогнозируемые при 

пВВП при текущей ситуации в экономике. Если разница будет поло-

жительной, то в экономике присутствует прецессионный разрыв и для 

приведения ее к ситуации полной занятости нужно увеличивать сово-

купные расходы. Если наоборот, то разрыв носит инфляционный ха-

рактер и для достижения потенциального ВВП нужно снижать уро-

вень совокупных расходов. 

 
5.4. Эволюция теорий сбережения и потребления 

 

К 1930 г. было достигнуто согласие между экономистами относи-

тельно потребления и сбережения. Это выразилось в классической 

работе Ирвинга Фишера из Йельского университета «Теория процен-

та» (1930). Общепринятый вывод был следующим: потребление и 

сбережение в основном зависят от реальной процентной ставки. Вы-

сокая реальная процентная ставка – причина снижения потребления и 

увеличения сбережения. Фишер предположил, что людей нужно сти-

мулировать для уменьшения их расходов высокой нормой дохода. 

Чем больше процентный доход, тем значительнее тенденция к сниже-

нию потребления и увеличению сбережений. 

Но именно 1930-е гг. были периодом Великой депрессии, когда в 

развитых странах эти 10–12 лет характеризовались безработицей, за-

товариванием продукции на складах предприятий, спадом производ-

ства, и меры «классиков» (Фишер и др.) на экономику не действова-

ли. Снижение процентных ставок не стимулировало потребителей 

приобретать больше товаров в кредит, поскольку высокая безработи-

ца (в США – более 25%, в странах Западной Европы – более 30%) 

порождала у работников неуверенность в завтрашнем дне и, прежде 

всего, в сохранении своих доходов. Предприниматели в условиях 

скопления больших запасов нереализованной продукции и отсутствия 

роста спроса у населения не стремились делать инвестиции. 
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Теория Фишера получила смелый вызов от Дж. М. Кейнса (Кем-

бриджский университет) в книге «Общая теория занятости, процента 

и денег» (1936). Идея Кейнса заключалась в том, что потребление и 

сбережение зависят не от процентной ставки, а от уровня располагае-

мого дохода. «Склонность к потреблению является беспристрастно 

устойчивой функцией и, как правило, сумма совокупных расходов 

зависит от совокупного дохода … изменения в самой склонности … 

вторичное влияние (действие) … основной психологический закон, 

который дает нам право довериться как нашему знанию человеческой 

натуры, так и определенных фактов из опыта, что человек склонен, 

как правило, и в среднем, повышать свое потребление в соответствии 

с повышением своих доходов. Но не настолько, насколько повышает-

ся их доход, так что, если С – это сумма потребления и Y – доход, ∆С 

имеет такой же знак, как ∆Y, но меньшую величину, т. е. ∆C является 

положительной и меньшей ∆Y (Дж. М. Кейнс «Общая теория занято-

сти, процента и денег»). 
Психологический фактор, открытый Кейнсом, отражается в сред-

ней склонности к потреблению и средней склонности к сбережению. 

Средняя склонность к потреблению (APC) – это выраженная в 

процентах доля любого общего дохода, который идет на потребление. 

Средняя склонность к сбережению (АРS) – это выраженная в 

процентах доля любого общего дохода, которая идет на сбережения. 

Таким образом:  

АРС = С/Y,    АРS = S/Y. 

Еще раньше Колин Кларк и Саймон Кузнец (университет в Чика-

го) начали собирать данные о национальном доходе. Эти факты очень 

близко соответствовали теории Кейнса. 

В 1940-х г. большое количество дополнительной информации 

было собрано в США – правительственными бюро по статистике. 

Официальные расчеты национального дохода дополнились исследо-

ваниями потребления и дохода за каждый год, после 1947 г. – за каж-

дый квартал года. Это были данные о потреблении и доходе отдель-

ных групп людей, классифицированных по возрасту, расе и местожи-

тельству. Новые данные выявили недостатки в теории Кейнса. Как раз 

в начале и в конце 1940-х гг. кейнсианская теория функции потребле-

ния начала давать серьезные ошибки в своих предсказаниях. К тому 

же сводные данные показывали, что доля потребляемого дохода из-

менялась систематически в зависимости от возраста (молодые или 
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пожилые), цвета кожи (черные или белые), проживания в городских 

или сельских районах. 

Аномалии и загадки в фактических данных породили две относи-

тельно новые теории, которые продвинули вперед понимание про-

блемы.  Первой из них была гипотеза о жизненном цикле сбережений, 

предложенная Франко Модильяни (Массачусетский технологический 

институт). Вторая – гипотеза перманентного дохода, предложенная 

Милтоном Фридманом (Чикагский университет).  

Каждая из этих школ предполагает, что потребление определяет-

ся не доходом, а благосостоянием (богатством). Вспомним: доход – 

это то, что вы зарабатываете, а богатство – это то, чем вы владеете. 

При прочих равных условиях, чем благосостояние человека выше, 

тем больше он потребляет. Доход и благосостояние связаны друг с 

другом, но не прямо в данном году по отношению к базисному году. 

Состоятельный человек может иметь низкий доход в текущем году. 

Бедный человек может иметь большой доход (за счет случайных по-

ступлений или неожиданной удачи) в текущем году. 

Случайные колебания дохода, не связанные с колебаниями богат-

ства, вызывают небольшие (или вовсе не производят) колебания по-

требления. Модильяни подчеркнул взаимосвязь между стадией жизни 

человека и соотношением между доходом и богатством (рис. 21). 

 

 
 

Рис. 21. Потребление в ходе жизненного цикла 

 

Молодые люди, обеспеченные работой, могут иметь небольшой 

доход, но быть «богатыми» от перспективы, что их доходы будут расти. 

Поэтому у них наблюдается тенденция потреблять большую долю те-

кущего дохода. Люди среднего возраста имеют доход, который значи-
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тельно соответствует их богатству (благосостоянию). Они потребляют 

только часть своего дохода, другую часть переводят в сбережения. 

Главный вклад Фридмана состоял в том, что он подчеркнул раз-

личие между постоянными и временными изменениями дохода. По-

стоянные изменения в доходе оказывают наибольший эффект на по-

требление, в то время как временные колебания имеют незначитель-

ный эффект. 

Фридмана поддержал Нобелевский лауреат по экономике  

Фр. Хайек, который выступил против так называемого «парадокса 

бережливости». В работе «Чистая теория капитала» он писал: «Доход 

генерируется не потребительским спросом. Высокие доходы поддер-

живаются за счет инвестирования разницы между доходами и потре-

бительскими расходами».   

До сих пор один из самых левых экономистов США Нобелевский 

лауреат Пол Кругман ссылается на «парадокс бережливости», оправ-

дывая наращивание государственных расходов.  
Идеи Модильяни и Фридмана разрешили большинство парадок-

сов, зафиксированных статистическими данными. Оба ученых были 

удостоены Нобелевской премии по экономике.  

 

 
6. ФИСКАЛЬНАЯ (НАЛОГОВО-БЮДЖЕТНАЯ) ПОЛИТИКА 

 
Цикличность развития экономики – одна из наиболее острых 

проблем, которую необходимо решать государству. Путь решения – 

сглаживание глубоких спадов и быстрых подъемов в экономике, что 

обеспечивает возможности достижения долгосрочного экономическо-

го роста в стране. 

Основные инструменты воздействия государства на экономику: 

 система законодательства, формирование институциональной 

среды (запреты, разрешения, ограничения); 

 налоги и государственные расходы (включая трансферты) как 

вливания и изъятия средств из экономики (в том числе фискальная 

политика); 

 регулирование денежной массы (монетарная политика); 

 создание общественных благ (инфраструктура, здравоохране-

ние и пр.). 

Выбор и использование данных инструментов связаны с полити-

ческим процессом, с учетом макроэкономических факторов. 
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6.1. Сущность, виды и инструменты фискальной политики 

 
Фискальная политика – политика государства в области измене-

ния уровня и структуры государственных расходов (расходов бюдже-

та) и налогов в целях сглаживания циклических колебаний в эконо-

мике и достижения устойчивых темпов экономического роста. 

В любом современном государстве с развитой системой социаль-

ного обеспечения во время экономического спада резко растѐт дефи-

цит госбюджета. Сокращение прибыли и зарплат в период рецессии 

означает, что компании и индивиды платят меньше налогов. Парал-

лельно увеличиваются затраты государственного сектора – бизнес 

увольняет работников, и им надо платить пособие по безработице. 

Подобные затраты помогают автоматически «стабилизировать» эко-

номику: благодаря им люди не теряют жильѐ и сохраняют прежний 

уровень жизни. По существу, это и есть кейнсианство в действии. 

Так, в начале 1990-х гг., когда Великобритания переживала серьѐзный 

упадок и крах рынка недвижимости, дефицит госбюджета вырос с 1% 

до 7,3% ВВП. Причина в том, что в современный госбюджет встрое-

ны так называемые «автоматические стабилизаторы». 

Фискальная политика подразделяется на дискреционную и не-

дискреционную и проводится в двух направлениях.  
Дискреционная фискальная политика – сознательное регулирова-

ние налогов и государственных расходов (доходных и расходных час-

тей государственного бюджета). 

Недискреционная фискальная политика – автоматическое изме-

нение государственных расходов и налогов в необходимом направле-

нии под воздействием «встроенных стабилизаторов». 

Основные инструменты фискальной политики:  

 изменение государственных расходов; 

 изменение налогов. 

Под изменением государственных расходов, в отличие от мето-

дик расчета ВВП, имеются ввиду любые изменения расходов госу-

дарственного бюджета, включая государственные трансфертные пла-

тежи.   

В зависимости от направленности изменений инструментов, фис-

кальная политика может быть стимулирующей и сдерживающей. 

Стимулирующая фискальная политика направлена на выход эко-

номики из стагнации, спада, обеспечение экономического роста, сни-

жение безработицы. Инструменты этой политики направлены на уве-

личение совокупного спроса: 
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 повышение уровня государственных расходов; 

 снижение уровня налогов. 

Сдерживающая фискальная политика направлена на ограниче-

ние инфляции, «перегрева» экономики путем снижения совокупного 

спроса. Инструменты сдерживающей политики: 

 снижение уровня государственных расходов; 

 повышение уровня налогов. 

Как отмечалось, фискальная политика может проводиться не 

только сознательными действиями властей по изменениям доходной 

и расходной частей бюджета, но и автоматически, носить недискре-

ционный характер. В основе такой политики лежат механизмы 

«встроенных стабилизаторов». 

«Встроенные стабилизаторы» – экономические механизмы, 

встроенные в хозяйственный оборот и приводящие к возникновению 

дефицитов государственного бюджета при спаде и профицитов при 

экономическом подъеме в экономике: 

 налоговая система; 

 система социальной защиты населения. 

Рассмотрим механизм действия «встроенных стабилизаторов» на 

примере налоговой системы (рис. 22).  

 

 

 

 

Рис. 22. Встроенный стабилизатор: налоговая система 

 

Стимулирующая фискальная политика должна приводить к сни-

жению доходной части государственного бюджета и (или) повыше-

нию расходной части. В результате бюджет становится дефицитным. 

Если проводится сдерживающая политика, ситуация развивается об-

G,T (ден. ед.) 
Т 

ВВП (ден. ед.) 
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ратным образом и приводит к образованию профицита бюджета, т. е. 

к превышению доходной его части над расходной. Поэтому автома-

тические процессы, приводящие к подобным изменениям бюджета 

государства, могут рассматриваться в качестве инструментов недис-

креционной фискальной политики. 

Низкий ВВП означает низкий уровень доходов хозяйствующих 

субъектов, а значит налоговая база (объем средств, с которых уплачи-

ваются налоги) будет относительно мала. При заданном объеме госу-

дарственных расходов (G) они представляют горизонтальную линию 

(см. рис. 22). Низкий объем собираемых налогов не покрывает потреб-

ностей расходной части бюджета, и в экономике возникает дефицит 

государственного бюджета. Сохраняющийся уровень государственных 

расходов поддерживает экономику, что, по сути, представляет собой 

стимулирование экономики, при том без активных действий со сторо-

ны государства. Если уровень ВВП увеличивается, то налоговая база 

расширяется и объем собираемых налогов (T) растет, что при неизмен-

ных государственных расходах говорит о формировании профицита 

бюджета. Профицит можно рассматривать как средства, которые не 

попадают в экономику, т. е. являются изъятиями из кругооборота дохо-

дов и благ. Увеличение этих изъятий свидетельствует о проведении 

сдерживающей фискальной политики. Таким образом, налоговая сис-

тема сама по себе является мощным инструментом сглаживания цик-

лических колебаний в экономике и может рассматриваться как типич-

ный «встроенный стабилизатор», элемент недискреционной фискаль-

ной политики. 

Эффективность недискреционной политики можно усилить, на-

пример, изменяя параметры налогообложения. Отдельные налоги мо-

гут взиматься пропорционально доходам или имуществу хозяйст-

вующих субъектов, когда с любой налоговой базы берется одна и та 

же ставка налога, регрессивно, когда большие доходы облагаются 

меньшими налоговыми ставками (в России примером этого являются 

отчисления в социальные фонды), и прогрессивно, когда налоговая 

ставка повышается при росте доходов или стоимости имущества (на-

пример, налог на владельцев автотранспортных средств с разным 

объемом двигателя). Если представить, что функция T построена для 

пропорциональной налоговой системы, то функция T1 – вариант ис-

пользования прогрессивной налоговой системы. В последнем случае 

профициты и дефициты государственного бюджета будут образовы-

ваться более интенсивно, что свидетельствует о повышении эффек-

тивности недискреционной политики государства.  
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6.2. Последствия фискальной политики  

и мультипликатор сбалансированного бюджета 
 

Как отмечалось, фискальная политика заметно влияет на бюджет 

государства. Государственный бюджет – баланс планируемых госу-

дарственными органами власти доходов и расходов, которыми они 

распоряжаются за определенный период. 

Ежегодный отчет о расходах и налоговых поступлениях прави-

тельства вместе с законами и постановлениями, которые утверждают 

и поддерживают эти расходы и налоги, составляет федеральный 

бюджет.  

Федеральный бюджет имеет две цели: финансировать деятель-
ность федерального правительства и стабилизировать экономику. 
Первая цель была единственной до Великой депрессии 1930-х гг., 
вторая возникла в США и позднее в других странах как реакция на 
Великую депрессию. 

В бюджетную систему РФ входят бюджеты следующих уровней: 
 федеральный бюджет; 
 бюджеты субъектов РФ (региональные бюджеты); 
 бюджеты муниципальных образований (местные бюджеты); 
 бюджеты государственных внебюджетных фондов. 
Консолидированный бюджет – это свод бюджетов всех уровней 

на соответствующей территории (табл. 7). 
Т а б л и ц а  7  

Доля регионов во всех поступлениях налогов и сборов  

в федеральный бюджет, в %  

(показаны 12 регионов с максимальной долей в 2021–2022 гг.) 

Регионы 2014 г. 2020 г. 2021 г. 2022 г. 

ХМАО 26,7 18,0 23,6 22,1 

ЯНАО 9,2 9,1 10,2 10,9 

г. Москва 14,4 16,7 11,8 9,1 

г. Санкт-Петербург 5,3 8,8 4,3 1,9 

Московская обл. 3,5 4,4 3,7 3,4 

Республика Татарстан 3,6 3,8 4,9 4,2 

Самарская обл. 2,6 2,8 3,5 3,3 

Оренбургская обл. 2,3 2,1 3,0 3,1 

Пермский край 2,0 1,9 2,7 3,0 

Красноярский край 0,2 3,4 2,6 2,5 

Иркутская обл. 0,0 2,0 2,4 9,0 

Республика Саха (Якутия) 2,1 0,8 1,5 2,0 

Все 12 регионов 72,0 73,9 74,1 74,5 
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Из приведенных в табл. 7 данных видно, что в Российской Феде-

рации существует высокая территориальная концентрация налогов, 

поступающих в федеральный бюджет.  

В федеральный бюджет входят доходы только от федеральных 

налогов: НДС, нефтегаза, табачных акцизов, 3% налога на прибыль 

(из 20% 3% уходит в федеральный бюджет, 17% в региональный), 

часть средств от алкогольных акцизов. В 2022 г. общие налоговые 

доходы составили 25,2 трлн, в том числе нефтегазовые доходы 9 трлн 

(35,7%) и НДС (внутренний + импортный = 5,5 + 3,7) = 9,2 трлн 

(36,5%). В региональный и местный бюджеты входят доходы от: 

НДФЛ (85% региональный и 15% местный), налог на прибыль (17%), 

транспортный, имущественный, земельный и др. 

Стимулирующая фискальная политика ведет к росту расходной 

части бюджета и/или снижению доходной части. Результат – дефицит 

государственного бюджета.  

Дефицит, образующийся вследствие стимулирующей фискальной 

политики, может быть покрыт за счет займов (лучше внешних), увели-

чения денежной массы, финансирования за счет выпуска новых денег. 
Финансирование дефицита за счет печатания новых денег очень 

простой механизм пополнения бюджета, но, если пользоваться им 

постоянно, это может спровоцировать развитие инфляции. Новые 

деньги не обеспечены соответствующим количеством товаров и ус-

луг, что угрожает развитию инфляции спроса.  

Внутренние займы – безинфляционный механизм финансирова-

ния дефицита, так как они не увеличивают денежную массу в стране, 

однако эффективность их весьма низкая вследствие действия эффекта 

вытеснения. 

Сегодня внешние займы признаются более целесообразным ин-

струментом финансирования дефицита, хотя и здесь есть отрицатель-

ные моменты. Однако в отличие от внутренних займов государство не 

становится конкурентом на внутреннем финансовом рынке, что сни-

жает эффекты вытеснения.  

Государственный долг, возникающий при проведении стимули-

рующей фискальной политики может вызывать следующие основные 

экономические проблемы: 

 усиление дифференциации доходов населения, так как часть 

бюджета будет расходоваться не на сглаживание дифференциации 

доходов, а на обслуживание долга; 

 снижение стимулов развития производства в долгосрочном пе-

риоде (выплата долгов и ограничение поддержки бизнеса, а также 
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угроза повышения налогового бремени для возврата долгов); 

 рост изъятий из экономики за счет оплаты долга и процентов по 

его обслуживанию странам-кредиторам; 

 усиление зависимости страны от других государств или между-

народных организаций, снижение авторитета страны на международ-

ной арене (это, до некоторого момента, не характерно для стран, об-

ладающих резервными валютами); 

 усиление неуверенности населения относительно будущего; 

 как результат предыдущих последствий в целом государствен-

ный долг начинает угрожать экономической безопасности страны. 

Сдерживающая фискальная политика ведет к снижению расход-

ной части государственного бюджета и/или повышению доходной 

части. Результат – профицит государственного бюджета. В данном 

случае проблема заключается в нависании большого объема денеж-

ных средств, угрозе инфляции при недальновидных государственных 

решениях. 

Возможные действия при профиците государственного бюджета: 

 отдача кредитов; 

 создание фондов (стабилизационный фонд и фонд националь-

ного благосостояния в РФ); 

 уничтожение денежной массы (изъятие). 

Для сохранения сбалансированности бюджета при одновремен-

ном проведении мероприятий в области фискальной политики можно 

использовать теоретическую базу мультипликатора сбалансированно-

го бюджета. Мультипликатор сбалансированного бюджета состоит в 

том, что при одновременном, однонаправленном и равном изменении 

государственных расходов и налогов ВВП будет изменяться на ту же 

самую величину, что и произведенные изменения фискальных инст-

рументов. Мультипликатор сбалансированного бюджета равен еди-

нице. 

6.3. Проблемы фискальной политики 
 

Фискальная политика осложняется наличием встроенных в еѐ ме-

ханизм проблем. Проблемы фискальной политики можно прокласси-

фицировать следующим образом. 

1. Временные проблемы: 

 разрыв восприятия – время от формирования макроэкономиче-

ской проблемы до ее обнаружения (для среднесрочных и длительных 

циклов этот период составляет не менее шести месяцев); 
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 административный разрыв – время от обнаружения макроэко-

номической проблемы до принятия решений в области фискальной 

политики (подготовка предложений правительством, чтения бюдже-

тов и утверждение их Государственной думой, Советом федерации и 

президентом);  

 функциональный разрыв – время от момента принятия решений 

до получения эффекта от осуществленных мероприятий («вброс» го-

сударственных расходов не может осуществляться в сжатые сроки, 

например, решение о повышении зарплат бюджетников будет реали-

зовываться на протяжении всего бюджетного года. Кроме того, чтобы 

получить полный эффект от фискальной политики, нужно дождаться 

действия товарного мультипликатора, что растягивает получение ре-

зультатов еще минимум на год). 
2. Политические проблемы: 

 множественность целей политиков (социальные, политические, 

развития предпринимательства, производство общественных благ и 

пр.), благодаря чему цели фискальной политики могут входить в про-

тиворечия с другими целями, реализуемыми через изменение пара-

метров государственного бюджета; 

 самостоятельность региональных бюджетов (возникновение 

противоречий между целями развития федерации и региона); 

 пристрастие к стимулирующим мерам (стимулирование – более 

предпочтительная для политиков мера, поскольку одобряется электо-

ратом); 

 политический деловой цикл (желание удовлетворить запросы 

электората перед выборами может противоречить целям фискальной 

политики в данный период развития экономики). 

3. Эффект вытеснения (стимулирующая политика приводит к вы-

ходу государства на рынок заимствований, что увеличивает спрос на 

деньги и при прочих равных условиях – процентную ставку, рост про-

центной ставки снижает спрос на товары длительного пользования и 

инвестиционные товары, эффективность стимулирования снижается). 

4. Компенсирующие сбережения (теория рациональных ожида-
ний). Поведение населения рационально и способно уловить будущие 

проблемы. Стимулирующая политика сегодня – повышенные налоги 

завтра, значит, нужно уже сейчас снижать уровень своих трат и соз-

давать запас «на черный день». 

Теорема эквивалентности Рикардо: финансирование дефицита за 

счет заимствований так же ограниченно влияет на ВВП, как и финан-
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сирование путем повышения существующих налогов. При этом эф-

фект вытеснения нивелируется повышением нормы сбережений. 

5. Проблемы открытой экономики: 

 повышение инфляционного эффекта для России (сырьевой 

державы) при росте экономик стран Западной Европы и опасность 

снижения ВВП при спаде за рубежом; 

 рост процентной ставки при финансировании стимулирующих 

мер путем займов в открытой экономике вызывает увеличение спроса 

на национальную валюту (рубль), что способствует ее укреплению, 

затем снижает чистый экспорт и, следовательно, эффективность фис-

кальной политики.  

6. Проблемы инфляции. Инфляция снижает эффективность сти-

мулирующей фискальной политики, как только экономика переходит 

на восходящий участок кривой совокупного предложения (см. модель 

AD–AS). 

7. Однонаправленность фискальной политики. Фискальная поли-

тика может быть направлена либо на борьбу с безработицей и спадом, 

либо на ограничение инфляции. При проявлении в экономике обеих 

проблем одновременно фискальная политика дает сбои. 

Фискальная политика главным образом направлена на совокуп-

ный спрос, но отчасти влияет и на совокупное предложение, особенно 

в долгосрочном плане.  

Механизмы влияния фискальной политики на совокупное пред-
ложение: 

 низкие налоги – рост доходов – рост сбережений и инвестиций 

– рост производственного потенциала и стимулов расширения объе-

мов предложения; 

 снижение НДФЛ – преодоление порога зарплаты для большей 

доли населения – рост экономически активного населения и повыше-

ние производительности труда; 

 снижение ставок налогов – рост нормы прибыли по потенци-

альным сделкам – внедрение новых технологий и инноваций (рост 

способности к рискованным вложениям). 

Потенциальное воздействие на AS способствует усилению эф-

фекта стимулирующей фискальной политики. 

Бюджетный федерализм – разделение полномочий по налого-

обложению и расходам между многими уровнями государственного 

управления – имеет много потенциальных преимуществ. Децентрали-

зация позволяет правительствам удовлетворять политические пред-

почтения разнообразного населения и региональные потребности. 
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При свободном перемещении рабочей силы и капитала внутри феде-

рации конкуренция между региональными правительствами может 

привести к инновациям в политике и ограничить чрезмерный охват 

государства. Членство в федеральном субъекте даѐт экономию от 

масштаба: доступ к большему количеству ресурсов и большему рын-

ку; более эффективное распределение рисков. Экономисты считают, 

что задачу макроэкономической стабилизации лучше ставить на выс-

ший уровень государства. Он обладает большей способностью справ-

ляться с локальными потрясениями: падение поступлений федераль-

ных налогов в одном регионе компенсируются поступлениями из дру-

гих регионов. Для федеральных властей распространение налогового 

послабления на границы регионов (штатов) не является проблемой. 

Общая валюта должна быть дополнена фискальными полномочиями. 

Однако сильный федеральный бюджет создает опасность морального 

ущерба. Органы управления нижнего уровня могут брать слишком 

много займов, рассчитывая на федеральную помощь, когда что-то 

пойдет не так. Таким образом, эффективный бюджетный федерализм 

требует механизма, ограничивающего заимствования регионов. 
 

6.4. Экономика предложения и кривая Лаффера 

 
Экономика предложения – одно из самых противоречивых на-

правлений современной макроэкономической политики. Фискальная 

политика со стороны предложения была сформулирована в 1970-х гг. 

как альтернатива кейнсианской политике со стороны спроса. Эта 

теория касается преобразования экономики со стороны предложения, 

т. е. со стороны предприятий и организаций, производящих товары. 

Еѐ сторонники верят, прежде всего, в человека и в свободный рынок, 

считая, что вмешательство государства в экономику должно быть ми-

нимальным, поскольку пагубно воздействует на народное хозяйство 

по двум причинам.  

Во-первых, государственное регулирование отдельных отраслей 

приводит к возникновению легальных монополий, что, как правило, 

сокращает объемы выпуска (объемы оказания услуг), повышает цены, 

препятствует развитию конкуренции и, в целом, снижает эффектив-

ность их функционирования. Во-вторых, издержки бизнеса повыша-

ются по мере того, как государство, регулируя экономику, принимает 

все большее число правил, предписаний, законов. Так, например, 

60 лет назад менее чем 5% американцев нуждались в профессиональ-

ной лицензии для работы в выбранной области. Сегодня их доля  
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составляет 30%. Кодекс федеральных регулирующих актов публику-

ется в одном и том же формате с 1949 г. В 1949 г. он насчитывал 

19 335 страниц, в 2005 г. – 134 261 (рост в семь раз). В 2017 г. «бремя 

государственного регулирования» оценивалось в 20% от общих из-

держек фирм США. Усиление регламентации со стороны государства 

часто блокирует возможности для развития инновационных техноло-

гий и новых форм организации производства, что заставляет лучших 

работников покидать страну. 
Сторонники теории предложения выступают за создание опти-

мальных условий для работы национальных предприятий. Именно 

успешные предприятия развивают национальную экономику.  Поэто-

му они выступают против всего, что мешает фирмам работать сво-

бодно и эффективно. Например, они поддерживают приватизацию 

коммунальных предприятий, выступают за урезание субсидий мало-

доходных секторов экономики и за уничтожение монополий. 

Экономика предложения представляет собой макроэкономиче-

скую концепцию, которая утверждает, что увеличение предложения 

товаров приводит к экономическому росту. Экономисты, занимаю-

щиеся вопросами предложения, утверждают, что правительству сле-

дует увеличить производство за счет снижения налогов и ослабления 

регулирования. 

В бюджетно-налоговой (фискальной) политике, направленной на 

предложение, снижение налогов, процентных ставок и дерегулиро-

вание способствуют увеличению производства. То есть задача госу-

дарства – создать наилучшие условия для национальных предпри-

ятий, а их развитие обеспечит процветание всей экономики. Эконо-

мика предложения направлена на поддержку национальной экономи-

ки путѐм реализации политики, которая приведѐт к увеличению 

предложения товаров и услуг и последующему экономическому рос-

ту, например: 

1. Снижение ставок корпоративного подоходного налога предос-

тавляет компаниям больше денежных средств для реинвестирова-

ния. 

2. Снижение ставок по займам стимулирует предприятия плани-

ровать новые проекты и инвестировать в капитальные активы, такие 

как здания и производственные инструменты. 

3. Ослабление деловых или государственных правил сокращает 

время обработки и устраняет ненужные требования к отчетности, 

которые часто душат производство. 
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В целом было обнаружено, что все три переменные обеспечива-

ют повышенные стимулы для расширения, более высокого уровня 

производства и увеличения производственных мощностей. В некото-

рых случаях экономика предложения может быть частью глобально-

го плана по увеличению внутреннего предложения и повышению 

конкурентоспособности отечественной продукции по сравнению с 

иностранной. В 1980-х годах президент США Рональд Рейган ис-

пользовал теорию предложения для борьбы со стагфляцией, после-

довавшей за рецессией в начале десятилетия. Среднегодовой рост 

ВВП в условиях фискального стимулирования предложения админи-

страцией Рейгана составил 3,5%. В 2017 г. президент Дональд Трамп 

принял законопроект о налогах, основанный на экономике предло-

жения. Tax Cut and Jobs Act (TCJA) (Закон о сокращении налогов и 

создании рабочих мест (TCJA) снизил как подоходные, так и корпо-

ративные налоги, чтобы стимулировать экономический рост. Адми-

нистрация Трампа также сосредоточила внимание на налогово-

бюджетной политике со стороны предложения посредством торго-

вых отношений, которые повысили тарифы для международных про-

изводителей, чтобы создать возможность для американского бизнеса 

увеличить производство. 

Критика теории предложения. Основная критика теории 

предложения заключается в том, что она не принимает во внимание 

такие факторы, как инфляция, процентные ставки и уровень безрабо-

тицы. Экономика предложения также не всегда даѐт эффект. В 2001 

и 2003 гг. Конгресс США принял два щедрых снижения налогов для 

богатых, после чего последовал самый медленный за полвека рост 

числа рабочих мест. Факты свидетельствуют о том, что они не улуч-

шили экономический рост и не окупили себя, а вместо этого увели-

чили дефицит и долг и способствовали росту неравенства доходов. 

Политика в сфере предложения ответственна за растущую тенден-

цию среди корпораций к обратному выкупу акций. Обратный выкуп 

происходит, когда компании помещают деньги, полученные от сни-

жения налогов, обратно в карманы своих акционеров, а не инвести-

руют в новые заводы, оборудование, инновационные предприятия 

или сотрудников. В 2018 г. американские корпорации потратили бо-

лее 1,1 трлн долл. на выкуп своих акций вместо того, чтобы инвести-

ровать в новые заводы и оборудование или платить больше своим 

работникам. Происходит переход от экономики предложения к при-

менению концепции «промышленной политики».  
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Последние десятилетия экономика предложения всѐ больше ас-

социируется с одной из своих частных идей – с кривой А.  Лаффера 

(рис. 23). Артур Лаффер с конца 1970-х гг. настойчиво продвигал 

идею снижения высоких налоговых ставок. Он доказывал, что чем 

выше подоходные налоги, тем, при прочих равных условиях, больше 

стимул от них уклоняться или же работать не столь усердно. 
 

 

 
 

Рис. 23. Кривая Лаффера 

 

 

Повышение ставки налогов от нуля до М увеличивает поступле-

ние налоговых платежей в бюджет. В точке М достигается макси-

мальный уровень налоговых поступлений. Если государство в целях 

пополнения бюджета будет увеличивать ставку налога выше М, то 

поступления в бюджет будут снижаться. В точке N будут такие же 

налоговые поступления, как и в точке L. Однако с точки зрения эко-

номического агента точки L и N – это разные ситуации. Если в точке 

L налоги для него относительно невелики, то в точке N они запре-

дельно высоки, что делает бессмысленным его бизнес-деятельность. 

Общий вывод состоит в том, что более низкие ставки налогов способ-

ствуют увеличению деловой активности, сокращению масштабов  

уклонения от налогов, росту налоговых поступлений в бюджет, и,  

как следствие, возрастанию государственных трансфертных плате-

жей.  

Идея Лаффера – более низкие налоги могут увеличить доходы го-

сударства – очень понравилась тогдашним руководителям США и 
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Великобритании и стала активно использоваться в начале ими, а за-

тем и другими государствами.  

Также эта теория рассматривала предельную ставку налога, т. е. 

величину налога, после установления которой работник еще хочет 

работать. В 1960–1970-х гг. во многих странах мира были установле-

ны такие высокие предельные ставки подоходного налога, что они 

вызывали у граждан нежелание трудиться. Как невесело шутили ка-

надцы, новый год в Канаде начинается с 23 июня, так как с этого дня 

граждане страны начинают работать на себя, а не на государство. Ко-

гда Beatles стали популярными, деньги потекли в Ливерпуль рекой, но 

94% прибыли уходило Британской налоговой службе. «Битлам» оста-

валось лишь 6% с каждого фунта, после чего менеджер группы Брай-

ан Эпштейн еще забирал свои 25%. 

Как следствие, проблемой для национальной экономики будет не 

только то, что работники станут массово уклоняться от уплаты нало-

гов, вплоть до перемещения в «налоговый рай» (типа Монако или 

Каймановых островов). Притеснение специалистов, которые форми-

руют большую часть доходов (а это, как правило, люди с высокими 

доходами), заставляет их или эмигрировать, или поменять профес-

сию. Выигрыш, который получает государство от собирания большей 

суммы налогов в краткосрочном периоде, оборачивается ухудшением 

самочувствия национальной экономики в долгосрочном периоде. От-

метим также, что и фирмы, сталкиваясь с высокими ставками налога 

на прибыль, стараются уйти от уплаты налогов, перемещая свои 

штаб-квартиры в страны с более благоприятным налоговым климатом 

или уводя доходы в офшоры. Примером первого служит «шведская» 

фирма IKEA, которая давно перевела свою штаб-квартиру в Амстер-

дам (Голландия). Примеров второго варианта гораздо больше,  

несмотря на все скандальные разоблачения, как например, дело Enron. 

Например, Dutch Sandwich (Голландский сэндвич) – схема, исполь-

зующая дочерние предприятия в Нидерландах, Ирландии и на Берму-

дах, позволяет крупнейшим компаниям мира, таким как Meta, Google, 

Microsoft, существенно экономить на уплате налогов. В 2016 г. только 

Google «увел» от уплаты налогов 3,7 млрд долларов. Одновре- 

менно Google лидирует среди самых крупных лоббистов в Вашинг-

тоне. 

Возможные варианты налогообложения доходов представлены в 

табл. 8 (цифры условные). 
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Т а б л и ц а  8 

Налогообложение доходов 

Варианты  

налогообложения 

доходов 

Доходы, % 

Низкие Средние Высокие 

Прогрессивное 10 20 50 

Пропорциональное 13 13 13 

Регрессивное 20 15 10 

 

Выбор той или иной системы налогообложения доходов зависит от 

целей макроэкономической политики страны. Если это цели справед-

ливости и равенства, то прогрессивное налогообложение доходов в 

наибольшей мере соответствует роли Робин Гуда, которую играет го-

сударство, забирая доходы у богатых и передавая их бедным. Прогрес-

сивное налогообложение доходов в современной России было введено 

впервые в разгар Первой мировой войны по указу Николая II. Все 

справедливо: бедные платят небольшой налог, средний класс платит 

процент налога в два раза больше, а богатые платят еще больше! Одна-

ко, если встать на сторону тех, кто работает, ситуация видится иначе. 

Человек, который работает «ни шатко, ни валко», который не думает, 

что и как нужно делать на работе завтра, получает небольшую заработ-

ную плату и платит низкую ставку налога на доходы. Работник, кото-

рый трудится больше и получает средние доходы, должен отдавать 

больший процент налога со своей зарплаты. Индивидуум, который не 

только работает больше, но и стремится работать лучше, разумно рис-

куя ради достижения более высоких экономических задач, который 

постоянно занят работой, получает более высокий заработок. Но он 

должен отдавать в виде налога несоизмеримо больший, по сравнению с 

предыдущими группами, доход. Более того, и этот работник, и его се-

мья знают, что данными средствами «наверху» распорядятся менее ра-

ционально, чем это сделали бы они сами. В этом случае мотивация 

граждан страны работать больше и лучше будет низкой. 

Если народное хозяйство страны нуждается в расширении объемов 

производимых продуктов и услуг, то целесообразно введение пропор-

циональной шкалы налогообложения доходов. Для налогоплательщи-

ков она привлекательна простотой и определенностью. Независимо от 

объема получаемых доходов, вы платите 13% в виде налога, все ос-

тальное остается вам. В РФ пропорциональная система налогообложе-

ния была введена в 2001 г. после применения прогрессивной шкалы 
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взимания налогов. Снижение налоговых ставок в 2000-х гг. стимулиро-

вало экономический рост в России и способствовало выходу бизнеса  

из тени. Сейчас экономика Российской Федерации вновь возвращается 

к прогрессивному налогообложению доходов. 

Если народное хозяйство страны страдает от недостатка инвести-

ций, то наилучшее средство для решения проблемы – регрессивная 

шкала налогообложения. Люди с относительно небольшими доходами 

практически не делают сбережений, поскольку их доходы уходят на 

текущее потребление. Группа населения со средними доходами 

большую долю заработанного тратит на текущее потребление, но 

часть оставляет на сбережения и последующие инвестиции. Люди с 

высокими доходами еще большую часть заработанного оставляют на 

сбережения и инвестиции. То есть, в конечном счете, размер нацио-

нальных инвестиций определяется группами населения со средними и 

высокими доходами. Государство, применяя регрессивную шкалу на-

логообложения, может их стимулировать к этому. 

Вместе с тем теория Лаффера доказала низкую эффективность не-

значительных колебаний уровня налоговых ставок. Действия нацио-

нальных правительств в области налоговой политики должны быть ре-

шительными и ориентироваться на долгосрочный результат. Ни одна из 

существующих систем налогообложения доходов не является идеаль-

ной. Эффективность их использования определяется теми целями,  

которые в данный период общество ставит перед национальной эконо-

микой. 

В целом, кривая А. Лаффера стимулировала внимание макроэко-

номической политики к размерам подоходного налога. Последовав-

шие за ней дискуссии экономистов позволили изменить отношение 

общества к высоким подоходным налогам. Стало ясно, что государст-

ва должны изменить прямолинейную политику увеличения подоход-

ных налогов в целях расширения бюджетных доходов на компро-

миссный вариант. Если в 1980-м г. 49 государств имели подоходный 

налог 60% и более, то к началу третьего тысячелетия их число сокра-

тилось до трех. Это Бельгия, Демократическая Республика Конго 

(бывшее «Бельгийское Конго») и Камерун. Проблема макроэкономи-

ческой политики: высокие налоги – это сколько? Экономисты левых 

взглядов считают, что это должно быть 50% и более. Либеральные 

экономисты – 40% и менее. Не все национальные правительства сле-

дуют такой логике. В Германии подоходный налог для высоких дохо-

дов – 42%. В Великобритании в 2008 г. министерство финансов повы-

сило впервые с 1970-х гг. налоги на доходы свыше 150 тыс. фунтов  
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в год до 45%. Эксперты предупреждали, что доходы английской каз-

ны могут понизиться, но политическое решение было принято.  

Практика применения рекомендаций А. Лаффера по сниже- 

нию подоходных налогов в США при президентах Рейгане и  

Дж. Буше-младшем (2001–2003) уменьшила поступления от налогов и 

увеличила дефицит бюджета. Сторонники экономики предложения 

указывали, что снижены были «не те» налоги, но в целом снижение 

налоговой нагрузки было правильным решением, которое дало эф-

фект в долгосрочном периоде. Последовавшие годы экономического 

роста подтвердили это положение. 

 

6.5. Базовый безусловный доход 

 

Негативный подоходный налог. К проблематике налогообложе-

ния доходов, поставленной А. Лаффером, относится и радикальное 

предложение Милтона Фридмана о введении негативного подоходно-

го налога. Он, не оспаривая положение о необходимости перераспре-

деления государством части доходов богатых в пользу бедных, пред-

ложил отказаться от громоздкой и дорогостоящей системы социаль-

ного обеспечения, и от инфраструктуры, связанной с пособиями по 

безработице. По его мнению, этого можно достичь введением нега-

тивного подоходного налога. Тогда те, чья заработная плата больше 

определенной суммы, будут платить налог как и прежде. Те же, чья 

заработная плата меньше определенной суммы, будут не платить, но 

получать налог (бонус к зарплате) от налоговой инспекции. Пока идея 

Фридмана представляется современному обществу слишком ради-

кальной.  

Безусловный базовый доход (ББД) или Universal basic income 

(UBI). Идея внедрения безусловного базового дохода как равного для 

всех граждан регулярного денежного трансферта, обусловленного 

только самим фактом гражданства страны, стала в XXI в. предметом 

бурных обсуждений среди экономистов, политиков и представителей 

СМИ.  

Безусловный базовый доход имеет много общего с предложен-

ной Фридманом концепцией отрицательного подоходного налога. Он 

представляет собой не попытку «латания дыр», а глобальный этико-

экономический проект по реорганизации государства благоденствия 

(т. е. аргументы эффективности и этики тесно переплетены). Общая 

идея: заменить весь комплекс целевых условных трансфертов едино-

образным прозрачным трансфертом, лѐгким в администрировании – 
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оптимальное сочетание защитных и производительных функций сис-

темы социальной поддержки. Генсек ООН призвал переходить «к 

более мощным сетям безопасности и в конечном счѐте к универсаль-

ному базовому доходу».  

В пользу введения ББД приводятся следующие доводы: крайняя 

неэффективность современных государств благоденствия («институ-

циональный монстр»); хаотичное нагромождение программ; дубли-

рование; ошибки включения/исключения (в США программы по 

борьбе с бедностью (anti-poverty) обходятся государству в сумму, 

превышающую 1 трлн. долл. ежегодно, что означает 21 600 долл. на 

каждого бедного при черте бедности примерно в 12 000. Тем не ме-

нее, бедные продолжают существовать); искажение стимулов; ог-

ромные административные издержки; зависимость гражданина от 

общества (чаще используют правые); более справедливое общество: 

максимально анти-патерналистская форма социальной политики, дух 

солидарности – чаще используют левые.  

Несколько особняком стоит аргумент об изменении характера 

труда в эпоху искусственного интеллекта. «Интеллектуальные ма-

шины и роботы – это рабочая сила будущего», – говорит Илон Маск, 

генеральный директор Tesla. По его словам, ситуация такова, что у 

людей не остаѐтся выбора. С появлением автоматизированных сис-

тем в каждом секторе Маск также предсказывает всеобщую зара-

ботную плату, которую будет выплачивать правительство, посколь-

ку людям почти нечего будет делать.  

Недостатки базового безусловного дохода: дестимулирование 

занятости; рост налоговой и бюджетной нагрузки; нарушение «соци-

альной справедливости»; стимулирование притока мигрантов. 

Существуют три варианта ББД:  

 узкий – полная замена существующего «государства благоден-

ствия»,  

 широкий – надстройка над ним,  

 гибридный – частичная замена. 

Кому и как выплачивать ББД? По гражданству или по месту жи-

тельства? Всем, только взрослым, только трудоспособного возраста? 

Какой должна быть степень щедрости? (чем больше, тем больше ар-

гументов в пользу варианта полной замены). Как финансировать? За 

счѐт сокращения расходов на текущие программы, повышения нало-

гов или наращивания государственного долга? Есть ещѐ вариант – 

использование общих ресурсов. 
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В теории ББД даѐт максимальный эффект лишь будучи универ-

сальным заменителем всех прочих социальных трансфертов (вклю-

чая государственные пенсии). Отсюда его второе название: универ-

сальный базовый доход. В таком случае эффективность вступает в 

острый конфликт со справедливостью (миллионер получает столько 

же, сколько бедный; молодой и здоровый – столько же, сколько по-

жилой инвалид и т. п.). Соединение же традиционных социальных 

трансфертов с нововведением делает во многом бессмысленной  

всю затею, да и вряд ли какой бюджет выдержит такую двойную  

нагрузку, не говоря уже о резко возрастающих налогах на работаю-

щих с соответствующими социально-экономическими последст-

виями. 

Применение ББД. Иран, Монголия в 2010-е гг. пытались ввести 

ББД, но быстро отказались от этого ввиду нехватки бюджетных 

средств. В 2016 г. введение ББД было отвергнуто большинством в 

две трети голосов на референдуме в Швейцарии. В 2019 г. в Италии 

заработала система так называемых гражданских выплат. Выплата 

одинокому человеку составляет 500 евро в месяц, если он нигде не 

работает. Кроме того, предусмотрена дополнительная компенсация 

(280 евро) за съѐм жилья. Семьи с тремя детьми могут рассчитывать 

на 1050 евро, если их доходы равны нулю. Для сопоставления: арен-

да двухкомнатной квартиры в окраинных районах Рима стоит от  

700 евро в месяц. Однако выплаты предоставляются только если че-

ловек зарабатывает менее 9360 евро в год и не располагает сбереже-

ниями выше 6 тыс. евро или недвижимостью дороже 30 тыс. евро. 

Последнее делает эти выплаты более похожими на пособия по бед-

ности. В Финляндии с 2017 г. эта идея получила частичное воплоще-

ние. 

Особо отметим опыт стран и регионов, богатых природными ре-

сурсами, в применении ББД для своих резидентов. В штате Аляска с 

1980-х гг. резиденты получают его ежегодно в октябре. Для  

того чтобы быть резидентом, достаточно прожить в штате один ка-

лендарный год. Источником ББД выступают доходы, которые штат 

получает от добычи нефти. Размер обычно составляет от 1000 до 

2000 долл. на человека. Чем больше доход штата, тем больше выпла-

ты. В 2022 г. он составил максимальные 3000 долл. при черте бедно-

сти в 12 000. 
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7. ДЕНЬГИ, ДЕНЕЖНЫЙ РЫНОК И БАНКОВСКАЯ СИСТЕМА 
 

7.1. Генезис денег 

 

Условно эволюцию денег как меры стоимости можно рас-

смотреть как последовательность из четырех эпох.  

I. Первая – эпоха натурального обмена и бартера, когда люди 

преимущественно кочевали в поисках пропитания и лучшей жизни. 

Этот период характеризовался большой степенью зависимости от 

природных условий и сезонности. Бартер позволял людям обмени-

ваться ценностями. Благодаря обмену люди выживали. Постепенно 

эквивалентом обмена становились определенные предметы, которые 

имели особую ценность в данной местности, например скот, зерно, 

меха, рыба, соль, ракушки.  

II. Вторую эпоху характеризует появление земледелия и городов 

в Месопотамии. Люди перестали быть обособленными кочевниками, 

стали собираться в общины и вести оседлый образ жизни. Совместное 

ведение хозяйства группами людей изменило разделение труда. На-

пример, зерно и скот стали продуктами, которые производились все-

ми в данной общине. Как приобретать другие виды продуктов? Бар-

тер уже не выполнял свою прежнюю миссию. Появилась необходи-

мость всеобщего эквивалента, который решил бы эту задачу. Власть и 

религиозные лидеры того времени изобрели деньги. Первые деньги 

появились у шумеров и стали играть роль механизма управления об-

ществом. Государства, имевшие в своем арсенале деньги, становились 

влиятельными, другим государствам приходилось считаться с ними.  

III. Третья эпоха началась с того, что золото и драгоценные ме-

таллы стали эквивалентом. Бартер и деньги как мера обмена ценно-

стями просуществовали примерно 4700 лет. Натуральный обмен цен-

ностями столкнулся с ограничениями, такими как неделимость (скот), 

небольшие сроки хранения и т. д. Золото и драгоценные металлы иде-

ально подходили для меры стоимости: редкие, могут храниться, их 

легко делить. Примерно в 1200 г. до н. э. первые монеты из меди и 

бронзы появились в Китае. В древнегреческом городе-полисе Лидия 

монеты из кусочков серебра возникли в VIII в. до н. э. Золото и сереб-

ро тоже со временем проявили свои ограничения: редкость, тяжело-

весность и лѐгкость добычи для воров. Мощный всплеск промышлен-

ной революции поставил задачу поиска новых форм обмена. Первые 

бумажные деньги появились тоже в Китае в 800 г. В Европе банкиры 

Медичи первыми создали документарные операции. Однако ни то, ни 
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другое не получило массового распространения до промышленной 

революции. Повсеместное развитие торговли и мануфактур выявило 

потребность в новых формах обмена, появились банки и бумажные 

деньги. Государства стали выдавать лицензии на ведение банковской 

деятельности. Первые лицензированные банки возникли в XVII в. Это 

были государственные структуры, которым вкладчики доверяли хра-

нение своих ценностей. Банки представляют собой самые старые за-

регистрированные компании в большинстве стран мира. Примером 

может служить британский банк Barclays, который начал свое суще-

ствование с 1690 г. Главным отличием от всех прежних форм взаимо-

действия между участниками обмена ценностями явилось то, что го-

сударство стало гарантом ценности денег. Та финансовая система, 

которую мы знаем сейчас, никогда бы не сложилась, если бы не дей-

ствовали три фактора: государства стали выдавать банкам лицензии 

на выпуск банкнот, появились чеки и на смену монетам и ценным то-

варам пришли ассигнации. 

IV. Четвѐртая эпоха началась с появления Интернета. В отличие 

от банков, которые локализованы, требуют офисов и многочисленно-

го персонала и работают с бумажными носителями, Сеть работает с 

электронными данными, серверами и компьютерными программами, 

повсеместно и вне временных ограничений. Благодаря сетевым воз-

можностям банковские услуги стали доступны миллиардам людей. 

Сеть также выстраивает новый фундамент для цифровых валют и 

биткоина. 

Остановимся на роли биткоина и блокчейна в формировании но-

вой финансовой системы. Блокчейн (от англ. blockchain – «цепочка 

блоков») – технология шифрования и хранения данных, которые рас-

пределены по множеству компьютеров, объединенных в общую сеть. 

Каждое устройство хранит всю информацию сети, обновления на од-

ном компьютере автоматически распространяются на все устройства. 

Примером успешного внедрения в России является платформа циф-

ровых финансовых активов. Цифровые финансовые активы (ЦФА) – 

это класс финансовых инструментов, которые представляют собой 

цифровые права на денежные требования, права участия в капитале 

непубличного акционерного общества, права по эмиссионным цен-

ным бумагам или права требования передачи эмиссионных ценных 

бумаг, которые предусмотрены решением о выпуске ЦФА.  

Биткоин существует уже более 15 лет. Механизм, с помощью ко-

торого он проверяет себя и растѐт предложение, никогда не был взло-

ман. Биткоин (Bitcoin (BTC) – это криптовалюта (виртуальная валю-
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та), которая производится публичной сетью, а не каким-либо прави-

тельством, применяет специальные коды для обеспечения своей безо-

пасности и используется в качестве денег и формы платежа вне кон-

троля какого-либо одного человека, группы или организации. Это 

устраняет необходимость участия доверенной третьей стороны (на-

пример, монетного двора или банка) в финансовых транзакциях. Она 

вознаграждается майнерами блокчейна, которые проверяют транзак-

ции, и может быть куплена на нескольких биржах. Баланс биткоина 

привязан к закрытому ключу, напечатанному на банкноте или встро-

енному в монету. Можно также сказать, что биткоин – это публичный 

блокчейн, используемый для создания и управления одноименной 

криптовалютой.  

Биткоин может использоваться потребителями для покупок или 

обмена ценностями, инвесторами для инвестиционных целей и спе-

кулянтами. Риски применения включают волатильность, мошенниче-

ство и кражи. Применение для платежей на практике весьма ограни-

чено, поскольку его лимитируют как высокие затраты, так и медлен-

ная скорость транзакций. За последние 15 лет криптовалюта превра-

тилась из нишевой идеи киберпанка в нечто, приближающееся к мас-

совому финансовому активу. Сейчас биткойн – это своего рода «циф-

ровое золото». Его предложение по своей сути ограничено, так же как 

предложение золота ограничено количеством металла в земле. Цен-

ность биткойна как финансового актива не будет расти изолировано 

от общей макроэкономической ситуации.  

Четвѐртая эпоха оцифровывает ценности. Это не значит, что бан-

ки сразу исчезнут, новая система в ходе развития может включить в 

себя часть из них. 

 
7.2. Деньги и денежный рынок 

 
Деньги можно представить как долговые обязательства государ-

ства. Основные функции денег: 

 функция меры стоимости (деньги являются мерой стоимости 

товаров и услуг); 

 функция обращения (деньги необходимы для обмена товарами 

и услугами и служат промежуточным элементом в данном обмене по 

схеме «Товар–Деньги–Товар»); 

 функция сбережения (в деньгах можно сберегать часть активов, 

имеющихся в распоряжении хозяйствующих субъектов). 
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Деньги существуют в разных формах, что позволяет выделить 

следующие денежные агрегаты. 

Деньги М0 – наличные деньги в виде банкнот и монет, эмитируе-

мых ЦБ страны. Деньги данного денежного агрегата могут обмени-

ваться на товары без потери их стоимости и в кратчайшие сроки.  

Деньги M1:  

 наличные денежные средства (банкноты и монеты в обращении); 

 чековые депозиты и средства на депозитных картах. 

Деньги М1 – наиболее ликвидный денежный агрегат. 

Деньги М2: 

 все деньги М1; 

 бесчековые депозиты (вклады до востребования, для снятия ко-

торых необходимы специальные действия); 

 срочные вклады, т. е. положенные в банк на определенный срок. 

Деньги М3:  

 все деньги М2; 

 крупные срочные депозиты в виде депозитарных сертификатов 

(срочные депозиты, право требования по которым может быть пере-

дано вкладчиком другим лицам).  

Значение депозитарных сертификатов заключается в росте лик-

видности крупных депозитов. Ликвидность денег растет по мере пе-

рехода от денег М3 к М1. 

К денежной массе (агрегату) нельзя отнести следующие деньги и 

финансовые инструменты: 

 деньги в хранилищах ЦБ; 

 наличные деньги коммерческих банков; 

 кредитный лимит на кредитных карточках. 

Рынок денег, как и любой другой рынок благ, связан с взаимо-

действием спроса и предложения. 

Спрос на деньги, исходя из причины потребности в деньгах, может 

быть представлен либо как спрос на деньги как активы, либо как спрос 

на деньги как средство платежа (трансакционный спрос на деньги). 
Спрос на деньги (Dm) как на активы зависит от процентной став-

ки (рис. 24). 

Деньги в данном случае выступают альтернативой других акти-

вов (например, ценных бумаг). Чем выше процентная ставка, тем ме-

нее выгодно держать деньги в наличной форме, лучше перевести их в 

ценные бумаги или другие доходные активы, что вызывает снижение 

спроса на деньги. 
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Рис. 24. Функция спроса на деньги 

 

 

Трансакционный спрос на деньги зависит от цен и количества то-

варов (ВВП). Для оценки трансакционного спроса на деньги исполь-

зуется уравнение обмена: 

MV = PY, 
 

где M – номинальное предложение денег; V – скорость обращения 

денег; P – общий уровень цен; Y – реальный доход (номинальный до-

ход, отнесенный к уровню цен). 

Таким образом, общий спрос на деньги находится в прямой за-

висимости от величины номинального ВВП.  

Cпрос на деньги можно выразить уравнением 
 

Dm = Msp(r) + Mt(Y), 
 

где Dm – спрос на деньги; Msp(r) – спекулятивный спрос на день- 

ги обратно пропорциональный процентной ставке; Mt(Y) – трансак-
ционный спрос на деньги, прямо пропорциональный уровню до- 

хода. 

Предложение денег (Sm) обеспечивает ЦБ. Поэтому оно напря-

мую не зависит от процентной ставки (рис. 25). 

Взаимодействие спроса и предложения денег даѐт возможность 

определить равновесный уровень процентной ставки (рис. 26). 
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Рис. 25. Предложение денег 

 
 

 
 

Рис. 26. Денежный рынок 

 

 

7.3. Банковская система 

 

Современная кредитно-банковская система состоит из двух уров-

ней:  

1-й уровень – Центральный банк, выполняющий регуляторные 

функции; 

2-й уровень – коммерческие банки и другие финансовые инсти-

туты, исполняющие функции финансовых посредников в экономике. 

Для характеристики банковской системы введем некоторые пер-

вичные определения. 

е2 
 
 

е1 
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Баланс банка – перечень активов и пассивов банка, дающий 

обобщенную характеристику его финансового состояния в опреде-

ленный период времени. 

Пассив – источник средств, обязательства банка перед другими 

экономическими агентами и собственниками. 

Актив – размещение средств, обязательства сторонних агентов 

перед банком и его собственность. 

Депозит – размещение в банке денежных средств экономических 

агентов. 

Кредит – операция кредитных организаций по выдаче денежных 

средств на возмездной и возвратной основе. 

Кредитор – лицо, предоставляющее кредит. 

Дебитор (заемщик) – лицо, приобретающее кредит. 

Резервы – средства на резервном счете банка в ЦБ и наличность в 

кассе банка. Обеспечивают ликвидность банка. 

Резервная норма – обязательства банка держать часть своих  

активов в виде резерва. Резервную норму определяет ЦБ. Она рас- 

считывается в процентах от объема тех или иных видов депозитов, 

размещенных в банке. Банк может держать свои активы либо в форме 

резервов, либо используя их для выдачи кредитов. В данном случае 

возникает стандартная дилемма банкира «прибыль–ликвидность». 

Прибыль и ликвидность обеспечиваются активной частью баланса. 

Рост ликвидности за счет увеличения резервов уменьшает возмож- 

ности банков по выдаче кредитов, т. е. снижает прибыльность, и  

наоборот. 

Ведущее звено банковской системы – Центральный банк, кото-

рый выполняет следующие функции:  

1. ЦБ исходит из интересов государства, отвечает за устойчи-

вость и эффективность денежной системы страны, проводит единую 

кредитно-денежную политику. 

2. ЦБ обладает законным правом денежной эмиссии – контроли-

рует выпуск и изъятие денег из обращения. 

3. На счетах ЦБ хранятся основные средства казначейства, орга-

на, отвечающего за расходование средств государственного бюджета. 

4. ЦБ руководит деятельностью коммерческих банков, контроли-

рует их работу: 

 выдает ссуды коммерческим банкам под процент, называемый 

учетной ставкой или ставкой рефинансирования, а в настоящее время 

под ключевую ставку;  
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 определяет норму обязательных резервов, т. е. ту часть денеж-

ных средств, которую коммерческие банки должны хранить в обяза-

тельном резерве в виде записей на счетах ЦБ. 

Норма обязательных резервов играет двоякую роль: во-первых, 

она является страховым фондом коммерческих банков на случай не-

предвиденных массовых изъятий вкладчиками денежных средств с их 

депозитов; во-вторых, выступает средством контроля ЦБ за деятель-

ностью коммерческих банков и регулирования объема денежных 

средств через банковские ссуды.   

Коммерческие банки – это самостоятельные организации, полу-

чающие прибыль от посреднической деятельности и осуществляющие 

универсальные операции по кредитованию предприятий и частных 

лиц. Небанковские кредитно-финансовые учреждения формально не 

являются банками, но выполняют многие банковские операции.  

К ним относятся инвестиционные банки (они по поручению государ-

ства и предприятий выполняют операции по выпуску и размещению 

ценных бумаг); ипотечные банки (специализируются на выдаче дол-

госрочных кредитов под жилищное и иное строительство); страховые 

компании (выполняют операции по страхованию жизни, имущества, 

рисков); пенсионные фонды (формируются за счет страховых взносов 

предприятий и работающих граждан и вкладываются в облигации 

частных компаний и государственные ценные бумаги); другие разно-

образные небанковские институты; нормативно регулирует деятель-

ность коммерческих банков и отслеживает выполнение данных нор-

мативов. 

Функции коммерческих банков. Как и любые финансовые по-

средники, банки участвуют в перераспределении ресурсов: от лиц, 

сберегающих часть своих доходов, к лицам и предприятиям, которым 

необходимы кредиты. Таким образом они выполняют две основные 

функции и третью – макроэкономическую. 

1. Пассивная функция – сбор и выдача денежных средств в виде 

вкладов и оплата выписанных на банк требований (чеков, платежных 

поручений и пр.). В этой функции банки выступают в качестве долж-

ника, выполняющего свои обязательства.  

Пассивные операции – это операции, с помощью которых обра-

зуются банковские ресурсы: уставной и резервный фонды, средства 

других предприятий, вклады, займы у других предприятий и органи-

заций. 

2. Активная функция – предоставление банками кредитов пред-

приятиям и населению. Банки тщательно анализируют целесообраз-
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ность предоставления денег заемщикам. За предоставление кредитов 

банки получают доход в виде процента. 

Активные операции – это операции, посредством которых банки 

размещают свои ресурсы. К активам относятся кассовая наличность, 

банковские депозиты (в том числе резервы в ЦБ), ценные бумаги го-

сударства и коммерческих организаций, кредиты и ссуды. Разница 

между активом и пассивом составляет прибыль банка.  

3. Изменение предложения денег в экономике. Денежное пред-

ложение включает в себя наличные деньги и деньги на сберегатель-

ных и срочных счетах. Так как депозиты на счетах коммерческих бан-

ков – деньги денежного агрегата М2, то изменяя их размер, банки 

влияют на предложение денег в стране в целом. 

В России в 2024 г. существуют 319 действующих банков против 

более 2000 пять лет назад. Из них: 222 банка с универсальной лицен-

зией (более 95% активов сектора), 97 – с базовой, а также 37 небан-

ковских кредитных организаций. Банки и небанковские кредитные 

организации предоставляют финансовые услуги клиентам на основа-

нии лицензий, выдаваемых Банком России. Объѐм совокупных бан-

ковских активов РФ составил в 2022 г. 134 516 млрд руб. 

 

7.4. Основные банковские операции 

 

Банковские операции удобнее исследовать, анализируя баланс 

банка – документ, характеризующий финансовое состояние организа-

ции в конкретный момент времени. Баланс состоит из двух частей: 

актива и пассива. В пассиве отмечаются источники финансовых 

средств, которыми располагает банк, или обязательства банка перед 

сторонними экономическими агентами и собственниками. В активе 

отражаются способы расходования средств банка, т. е. обязательства 

сторонних экономических агентов перед банком, резервы и основные 

средства. 

В пассивной части баланса следует особо отметить уставной ка-

питал банка (как правило, он представлен акциями, распределяемыми 

между учредителями банка), который формируется из вкладов собст-

венников банка при его создании. Важнейшая часть пассива – сроч-

ные депозиты и депозиты до востребования, т. е. вклады населения и 

организаций временно свободных денежных средств. Срочные депо-

зиты имеют заранее заданный срок выдачи вклада (30, 90, 180 дней), 

поэтому по ним начисляются и большие проценты. Депозиты до вос-

требования могут быть сняты со счета в любой момент.  
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Отношение активов банков к ВВП в России 2024 г. состав- 

ляет около 90%. Более половины активов кредитных организаций  

занимают кредиты, из них 2/3 – корпоративные, а 1/3 – розничные.  

В пассивах преобладают средства клиентов: компаний и физических 

лиц. 

Для ликвидации временной нехватки финансовых средств банки 

могут использовать займы у других кредитных организаций или ЦБ. 

Ставка, по которой ЦБ предоставляет кредиты коммерческим банкам, 

называется учетной ставкой, или ставкой рефинансирования.  

Активная часть баланса может быть условно разбита на две груп-

пы статей: статьи, приносящие и не приносящие доход. К первым от-

носятся кредиты и ссуды организациям и физическим лицам, опера-

ции с ценными бумагами коммерческих организаций и государства. 

По этим видам активов банки получают доход в виде процента, или 

комиссии. 

К статьям, не приносящим доход, относят резервы – средства 

банка для поддержания его ликвидности. Резервы позволяют банку 

расплачиваться по своим текущим обязательствам (проводить без-

нальные платежи, выдавать наличные с депозитов вкладчиков). Ре-

зервы существуют в двух формах: наличные в кассе банка; резервы на 

счетах в ЦБ. 

Центральный банк контролирует наличие резервов в банке и дик-

тует определенные их нормы. Резервная норма (норматив обязатель-

ных резервов) представляет собой заданный процент от суммы депо-

зитов (как правило, бессрочных или всех в совокупности), который 

банки должны держать в виде обязательных резервов: 
 

Резервная норма =  

= (сумма обязательных резервов (р.)/сумма депозитов (р.))·100%. 
 

Вторая важная статья активов, не приносящая дохода, – основные 

средства банка (здания, оборудование, сооружения и пр.). Они необ-

ходимы для обеспечения работы банка и поддержания имиджа со-

стоятельности. 

Проблема активов состоит в том, что обеспечение ликвидности 

(платежеспособности) банка входит в противоречие с обеспече- 

нием его доходности. Если банк увеличивает выдачу ссуд, то у него 

меньше средств остается в резервах; если он наращивает свои  

резервы, то уменьшаются его возможности в получении прибыли.  

Эта ситуация получила название «проблема “доходность–ликвид-

ность”». 
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Рассмотрим основные операции коммерческих банков. 

Наиболее простые пассивные операции – прием вкладов от насе-

ления и займы. В результате этих операций увеличиваются соответст-

вующие статьи пассивов и одновременно растут резервы в активной 

части баланса (табл. 9, 10). 

 

Т а б л и ц а  9 

Начальный баланс банка 
 

Актив Пассив 

Резервы 200 Уставной капитал 1200 

В том числе наличные средства в 

кассе 

 

200 

Депозиты до востре-

бования 

 

1000 

Здания и оборудование 1000 – – 

Государственные ценные бумаги 1000 – – 

Итого активов 2200 Итого пассивов 2200 

 

 

 

Т а б л и ц а  10 

Вложение денег на депозит клиентом банка 
 

Актив Пассив 

Резервы 300 Уставной капитал 1200 

В том числе наличные средства 

в кассе  

Увеличение резервов 

 

200 

+100 

Депозиты до востребо-

вания 

Вклад нового депозита 

1000 

+100 

Здания и оборудование 1000 – – 

Государственные ценные бумаги 1000 – – 

Итого активов 2300 Итого пассивов 2300 

 

 

Вторая важная операция коммерческого банка – создание резер-

вов в ЦБ. 

В данном случае банк перемещает наличные деньги из своих 

хранилищ в ЦБ, который размещает на своих счетах депозит банка в 

сумме, равной сумме переданных наличных. 

В этой операции изменяется только активная часть баланса. 

Возьмем за основу баланс, приведенный в табл. 6. Перемещение 

100 ден. ед. из резервов в форме наличности в резервы в форме депо-

зита в ЦБ представлено в табл. 11. 
 



117 

 

Т а б л и ц а  11 

Создание резервов в ЦБ 
 

Актив Пассив 

Резервы 300 Уставной капитал 1200 

В том числе наличные сред-

ства в кассе  

Уменьшение наличных в 

кассе 

 

300 

 

–100 

Депозиты до востребования 

 1100 

 

Увеличение депозита ком-

мерческого банка в ЦБ 

 

+100 
– – 

Здания и оборудование 1000 – – 

Государственные ценные 

бумаги 

 

1000 
– – 

Итого активов 2300 Итого пассивов 2300 

 

 
 

Большинство организаций хранят деньги в банках, так как, с од-

ной стороны, это безопасно, с другой – удобно для расчетов. Удобст-

во осуществления расчетов через банк связано с так называемыми 

безнальными платежами. Безнальные платежи обладают большими 

преимуществами перед оплатой наличными благодаря скорости пере-

дачи денег и безопасности взаимных расчетов. 

Пример передачи по безналичному платежу суммы в 100 ден. ед. 

приведен в табл. 12–14 (за начальное состояние взята табл. 11). В без-

нальном платеже, помимо отправителя и получателя, участвуют еще 

три экономических агента: банк А, который осуществляет платеж пу-

тем списания 100 ден. ед. с депозита одного из клиентов банка; Цен-

тральный банк, который по запросу банка А уменьшает резервы этого 

банка на 100 ден. ед. и увеличивает резервы банка Б (где находится 

депозит получателя платежа) на ту же сумму; и банк Б, на один из 

депозитов которого ложится сумма в 100 ден. ед. 

Проблема безналичных платежей состоит в том, что отдельные 

банки за сутки вынуждены отправлять друг другу огромное количест-

во встречных денежных средств. Это требует большой бюрократиче-

ской и технической работы. В целях снижения трансакционных затрат 

по осуществлению безналичных платежей была разработана система 

упрощения взаимозачетов между банками, которая называется  

клиринг платежей. 
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Т а б л и ц а  12 
 

Безналичный платеж. Изменения баланса банка А 
 

Актив Пассив 

Уменьшение депозита коммер-

ческого банка в ЦБ 

 

–100 

Уменьшение депозитов на 

сумму перевода 

 

–100 

Итого активов 2200 Итого пассивов 2200 

 

 

Т а б л и ц а  13 

Безналичный платеж. Изменения баланса ЦБ 

Актив Пассив 

– – 
Уменьшение депозитов банка 

А на сумму перевода 

 

–100 

– – 
Увеличение депозитов банка Б 

на сумму перевода 

 

+100 

 

 

Т а б л и ц а  14 

Безналичный платеж. Изменения баланса банка Б 

Актив Пассив 

Увеличение депозита ком-

мерческого банка в ЦБ 

 

+100 

Увеличение депозитов на 

сумму перевода 

 

+100 

Итого активов +100 Итого пассивов +100 

 

Суть клиринга – зачет взаимных требований банка А и банка Б не 

по каждой отдельной сделке, а в конце банковского дня, осуществ-

ляемый одной суммой. Если сложить обязательства банка А к банку Б 

и вычесть из этого числа сумму обязательств банка Б к банку А, то 

получится цифра, характеризующая задолженность одного банка пе-

ред другим за весь банковский день. Переводя эту сумму из банка 

должника в банк получатель, можно одной операцией ликвидировать 

взаимные обязательства банков друг перед другом. 

Следующие две операции банков способны изменять денежное 

предложение в экономике страны. 

Выдача ссуды. Допустим, банк А выдает клиенту ссуду в разме-

ре 100 ден. ед., резервная норма равна 10%, фактические резервы бан-

ка – 200 ден. ед., сумма депозитов на банковских счетах – 1000 ден. ед. 

Перед выдачей ссуды условный баланс банка А представлен 

в табл. 9. 
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Вклад данного банка в денежный агрегат М2 составляет  

1000 ден. ед., т. е. равен сумме депозитов до востребования. Следует 

учесть, что наличные средства в кассе банка деньгами не являются во 

избежание возникновения проблемы двойного счета. Они появля-

ются, когда вкладчики банка вносят на свои депозиты дополнитель-

ные денежные средства. Получается, что один и тот же рубль может 

быть учтен дважды: первый раз в виде депозита, второй – наличности 

в кассе. 

Выдача ссуды отражена в балансе банка так, как показано  

в табл. 15. 
 

Т а б л и ц а  15 
 

Выдача ссуды 
 

Актив Пассив 

Резервы 200 Уставной капитал 1200 

В т. ч. наличные средства в 

кассе  

 

200 
Депозиты до востребования 1100 

Здания и оборудование 1000 – – 

Государственные ценные 

бумаги 

 

1000 
– – 

Ссуда 100 – – 

Итого активов 2300 Итого пассивов 2300 

 

Активная часть баланса возрастает на 100 ден. ед. за счет появле-

ния строки «ссуда». В пассивной части на ту же сумму увеличивают-

ся депозиты до востребования (так как банк открывает счет заемщику, 

на котором отражается заявленная сумма). 

В результате данной операции количество денег в экономике вы-

росло на 100 ден. ед. Таким образом, выдача ссуды – это банковская 

операция, увеличивающая предложение денег в экономике. При воз-

врате ссуды происходит обратное явление – количество денег в эко-

номике уменьшается. 

Следует отметить, что выдавать ссуды банк может в размере, 

не превышающем его избыточные резервы (разница между фактиче-

скими и обязательными резервами). В нашем случае, до выдачи ссуды 

обязательные резервы банка составляли 10% от его депозитов, т. е.  

100 ден. ед., фактические резервы – 200 ден. ед. (см. табл. 9). Следо-

вательно, избыточные резервы составляют 100 ден. ед. (200–100). 

Именно эта сумма является максимальной при выдаче ссуд банком А. 

Заемщик захочет приобрести на взятую сумму то благо, ради которо-

го она и занималась. Поэтому депозиты в дальнейшем, скорее всего, 
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уменьшатся на 100 ден. ед., на ту же сумму уменьшатся и резервы 

(наличность в кассе). В результате, избыточных резервов в банке А 

больше не будет и, следовательно, он потеряет возможность выдавать 

ссуды. 

Операции с государственными ценными бумагами. Коммер-

ческий банк может получать доход не только от выдаваемых креди-

тов, но и от сделок с ценными бумагами. При этом в процессе покуп-

ки и продажи ценных бумаг, так же как и в случае выдачи или возвра-

та ссуд, изменяется денежное предложение. 

Если банк покупает у населения ценные бумаги на сумму 

100 ден. ед., то в активной части баланса увеличивается сумма акти-

вов в ценных бумагах, но одновременно возрастают депозиты у про-

давцов ценных бумаг банку. При начальном балансе банка (см. 

табл. 9) окончательный баланс после сделок с ценными бумагами 

представлен в табл. 16. Практически происходит тот же самый рост 

денежного предложения, что и при выдаче ссуд. 

 

Т а б л и ц а  16 

Покупка ценных бумаг у населения 

Актив Пассив 

Резервы  200 Уставной капитал  1200 

В т. ч. наличные средства в 

кассе  

 

200 
Депозиты до востребования 1100 

Здания и оборудование 1000 – – 

Государственные ценные 

бумаги 

 

1100 
– – 

Ссуда 0 – – 

Итого активов 2300 Итого пассивов 2300 

 

 

 
7.5. Денежный и депозитный мультипликаторы 

 

Если отдельный банк способен выдавать ссуды в размере, равном 

его избыточным резервам, то банковская система в целом способна на 

более значительное увеличение денежного предложения. Это проис-

ходит потому, что избыточные резервы, которые теряет один банк 

после выдачи ссуды, в результате безналичных расчетов становятся 

доступными другому банку, у которого тоже появляется возможность 

выдавать новые кредиты. 
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Например, если в банк А клиент положил 100 ден. ед. на свой де-

позит, то при резервной норме 10% банк способен выдать новую ссу-

ду в размере 90 ден. ед. (при условии, что до прихода клиента у него 

не было избыточных резервов). Если клиент, взявший ссуду в банке А 

на сумму этих 90 ден. ед., осуществляет безналичный платеж партне-

ру, счет которого находится в банке Б, то уже этот банк получает из-

быточные резервы в размере 90% от суммы платежа (оставшиеся 10% 

по условиям – обязательные резервы). Следовательно, у банка Б по-

являются избыточные резервы в размере 81 ден. ед., которые он мо-

жет выдать в качестве ссуды любому своему клиенту. Если тот потре-

бует перечислить деньги в банк В, все повторяется и банк В получает 

избыточные резервы в сумме 72,9 ден. ед., которые может ссудить 

своему клиенту. Максимальное количество средств, которое вся бан-

ковская система может ссудить при первоначальном увеличении из-

быточных резервов на 90 ден. ед., равняется сумме кредитов, выдан-

ных всеми банками (90 + 81 + 72,9 +…). 

Для более простого нахождения данной суммы используется сле-

дующая формула: 
 

Увеличение предложения денег в экономике = md·ΔR, 
 

где md – депозитный мультипликатор; ΔR – первоначальная сумма 

избыточных резервов. 

Депозитный мультипликатор показывает, на сколько вырастет 

предложение денег в экономике, если первоначальные избыточные 

резервы увеличатся на одну единицу. Депозитный мультипликатор 

обратно пропорционален резервной норме, поэтому его можно найти 

по формуле 
md = 1/R,  

 

где R – обязательная резервная норма (в долях от единицы). 

В нашем случае, когда резервная норма равна 10%, мультиплика-

тор будет равен 1/0,1 = 10. Другими словами, увеличение избыточных 

резервов на 1 ден. ед. вызовет рост денежного предложения в стране 

на 10 ден. ед. Так как первоначальный рост избыточных резервов в 

нашем примере составил 90 ден. ед., окончательное увеличение де-

нежного предложения будет равняться 900 ден. ед. 

Фактическое значение депозитного мультипликатора находится 

по формуле 
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md = ΔM/ ΔR, 

где ΔM – изменение денежной массы; ΔR – первичное изменение из-

быточных резервов. 

Реально значение денежного мультипликатора несколько ниже, 

чем можно себе представить, исходя из формулы определения  

нормы обязательных резервов. Причины этого сводятся либо к более 

низкой скорости оборота средств, либо к уходу денег из безналич- 

ного обращения (снятие наличных или перечисление денег за  

границу). 

При наличном обороте целесообразно рассчитать не депозитный, 

а денежный мультипликатор, который основан на преобразовании 

приведенных формул. Для этого необходимо ввести два новых пока-

зателя.  

Денежная база (B) – сумма наличных средств (C) на руках у на-

селения и резервов банков (R): 
 

B = C + R. 
 

Денежная база говорит о возможности банковской системы гене-

рировать дополнительную денежную массу, ведь и наличность, и де-

позиты могут быть использованы в качестве источника кредитных 

денег. Денежная масса может рассматриваться как сумма наличности 

(C) и депозитов (D): 
M = C + D. 

 

Коэффициент депонирования (cr) – отношение наличности к де-

позитам: 

сr = C/D. 
 

Коэффициент депонирования показывает, сколько наличных де-

нег в экономике приходится на одну единицу депозитов. 

При наличном обороте формула денежного мультипликатора, 

или мультипликатора денежного предложения преобразуется в соот-

ношение денежной массы к денежной базе: 
 

mm = M/B = ((C + D)/D)/((C + R)/D) = (C/D + D/D)/(C/D + R/D) =  

= (cr + 1)/(cr + R%), 
 

mm = M/B = (cr + 1)/(cr + R%), 
 

где R% – резервная норма в долях от единицы. 
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7.6. «Момент Мински». Поведенческая экономика  

и деятельность агентов на финансовом рынке 

 

Преобладающие тенденции макроэкономической политики раз-

витых стран во второй половине XX в. и в начале XXI в. были осно-

ваны на идее эффективности рынка. Это положение mainstream эко-

номики было выражено в «гипотезе эффективного рынка» (efficient 

market hypothesis, EMH). Она утверждает, что рынок всегда прав, и 

ценообразование на финансовых рынках всегда представляет наи-

лучшую из возможных оценок стоимости чего-либо. Следовательно, 

«пузырей» возникнуть не должно. В крайнем случае, возможны слу-

чайный крах фондового рынка (как было в 1987 г.) или валютный 

кризис. «Гипотеза эффективного рынка» опиралась на три утвержде-

ния. Во-первых, все инвесторы и все покупатели рациональны. Во-

вторых, у всех одинаковый доступ к информации о сделке, которую 

они трактуют совершенно одинаково. Р. Лукас, среди прочих, утвер-

ждал, что рынки имеют тенденцию к равновесию, поскольку люди 

переваривают всю имеющуюся информацию. В-третьих, и покупа-

тель, и инвестор принимают решения самостоятельно, не влияя друг 

на друга. Со временем были созданы соответствующие математиче-

ские модели, подтверждающие эти положения. 

Мировой финансовый кризис 2007–2009 гг. разрушил эти утвер-

ждения, и «гипотеза эффективного рынка» была названа «самой при-

мечательной ошибкой в истории финансовой экономики». Ее критика 

и разработка реалистичной макроэкономической политики на финан-

совых рынках осуществлялись по двум направлениям: сторонниками 

«поведенческой экономики» и Х. Мински. Оба эти направления объе-

диняет положение о неверности посылки о рациональности экономи-

ческих агентов, действующих на финансовых рынках.  

Представители «поведенческой экономики» во главе с Р. Тале-

ром, Нобелевским лауреатом 2017 г., акцентируют внимание на нера-

циональности действий индивидуумов на финансовых рынках. Реаль-

ный человек, принимающий финансовые решения, отличается от «че-

ловека экономического». По их мнению, люди – далеко не рацио-

нальные «акторы», которые максимизируют свою прибыль. Они часто 

делают то, что считают «правильным», а не то, что принесѐт им наи-

большую пользу. Они чаще стремятся избежать риска, а не извлечь 

максимальную прибыль. 

Люди часто невежественны в своих действиях на финансовых 

рынках и принимают неправильные решения. Так происходит потому, 
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что экономическое поведение экономических агентов часто эмо-

ционально, а не рационально, на него воздействуют коллективные 

чувства, моральные и ценностные суждения. Поэтому индивидуум 

стремится избежать риска, а не извлечь максимальную прибыль.  

В отличие от самого успешного инвестора в мире Уоррена Баффета, 

действующего по принципу «покупай на спаде, продавай на пике», 

люди часто инвестируют свои средства нерационально.  

Во многом так происходит потому, что для отдельного человека 

недавние события, особенно произошедшие с ним, имеют большее 

значение, чем давние. Кроме того, люди плохо рассчитывают вероят-

ности и с трудом расстаются со своими деньгами. Поэтому экономи-

ческие агенты склонны инвестировать только в том случае, если у них 

сохраняется ощущение, что они чем-то владеют. А это чаще всего и 

происходит на пике, когда данное чувство свойственно многим. Не-

обходимо учесть, что с возрастом, особенно после 30 лет, люди выра-

батывают определенные привычки и шаблоны поведения, которыми 

руководствуются в большинстве случаев. «Привычка – вторая нату-

ра», и экономические агенты часто не думают о том, насколько их 

поведение на финансовых рынках оптимально. Важнейший прак-

тический вывод, который делается «поведенческой экономикой», ле-

жит в области экономической политики. Людей нужно «под-

толкнуть» в каком-то направлении, например, улучшить финансовое 

положение, откладывать средства, страховать свое имущество, а не 

ждать, когда они это сделают сами. Этот вывод получил название 

«подталкивающая экономика». 

Второе направление связано с «гипотезой финансовой неста-

бильности» Х. Мински, которая была создана в 1980–1990-х гг.  

По своим взглядам Мински был кейнсианцем. Однако он считал, что 

модель IS–LM, в основном разработанная Д. Хиксом и Э. Хансеном, 

которая показывает взаимосвязь между инвестициями и деньгами, 

является инструментом обучения и анализа политики, но не уделяет 

должного внимания финансовым рынкам. По его мнению, это «не-

справедливое и наивное представление тонких и изощренных взгля-

дов Кейнса». «Здоровье» экономики зависит в первую очередь от фи-

нансовых рынков. Бизнес и домашние хозяйства без доступных кре-

дитов не могут инвестировать в свое будущее. Когда предложение 

доступных для займа денег ограничено, то возникающий кредитный 

затор может привести к рецессии или, еще хуже, к дефляции: люди 

перестают инвестировать и создавать богатство. 
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Мински начал с объяснения роли и видов инвестиций в экономи-

ке. Инвестиции необходимы предприятиям для развития: расширить 

объемы выпуска продукции, построить дополнительный склад, от-

крыть еще один магазин. Для получения средств на эти цели фирма 

выпускает акции. То есть, по сути, происходит обмен настоящих де-

нег на будущие. Компания увеличивает объемы выпуска сейчас. Если 

есть прибыль от ее работы, она должна перевести деньги за это ак-

ционерам в ближайшие годы. Упрощенно, деньги на сегодняшние 

инвестиции можно получить только из двух источников: собственные 

средства или акции других предприятий (например, если фирма заим-

ствует у банка). Экономический агент, приобретший акции, получает 

возможность торговать ими на бирже, сопоставляя их с акциями дру-

гих компаний. Эта торговля может приносить прибыль или убытки, 

цена акций – расти или падать. Цена при этом будет влиять на воз-

можность предприятия привлечь новый капитал. Акции и акционер-

ный рынок – это «пари о компании». На один абстрактный уровень 

выше существуют сегодня индексные фонды и деривативы. Индекс-

ные фонды и рынок деривативов (рынок фьючерсов и опционов) – это 

«пари о пари». Это очень рискованный бизнес. В 2008 г. суммарная 

стоимость дефолтных свопов и других деривативов превышала  

$1 144 трлн – в 22 раза больше ВВП всего мира. Инвесторы и спеку-

лянты, действующие на фондовом рынке, имеют совершенно разные 

цели. Для спекулянтов главное – предвидеть колебания рынка и зара-

ботать на нем, для инвестора – приобрести подходящие ценные бума-

ги и владеть ими. Рынок деривативов представляет опасность для ин-

весторов из-за постоянных колебаний цен. 

Мински выделил три вида финансирования. Первое он назвал 

«ограждающим финансированием» («хедж-финансированием»). Оно 

наиболее безопасно: фирмы полагаются на свои будущие наличные 

потоки, которые погасят все их заимствования. Для осуществления 

этого фирмы должны иметь очень ограниченные заимствования и 

стабильную прибыль. Второй вид – спекулятивное финансирование – 

более рискованный: фирмы полагаются на свой наличный денежный 

поток, чтобы погасить проценты по заимствованиям, но должны про-

лонгировать свой долг, чтобы погасить основную сумму. Это воз-

можно до тех пор, пока экономика функционирует ровно, но в усло-

виях спада может наступить стресс. Третий вид – Ponzi-
финансирование – самый опасный. Денежный поток не охватывает ни 

основной части, ни процент; фирмы делают ставку только на то, что 
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базовый актив оценят достаточно, чтобы покрыть свои обязательства. 

Если этого не произойдет, они останутся незащищенными. 

Разделение финансирования на три вида позволило Мински клас-

сифицировать банковские кредиты по степени их рискованности и 

страны по устойчивости их финансовых систем. 

Банковские кредиты по степени рискованности:  

 хеджированные займы, при которых погашение кредита произ-

водится из будущих доходов;  

 спекулятивные займы, когда для погашения предыдущего кре-

дита приходится прибегать к новому займу, поскольку кредит предос-

тавляется на меньший срок, чем тот, за который проект должен оку-

питься;  

 «займы Ponzi», когда заемщик собирается погашать ссуду за 

счет выручки от некоего актива. 

Соответственно наиболее устойчивы страны с преобладанием 

«хедж-финансирования», т. е. те, у кого высокие денежные потоки и 

низкий уровень задолженности. Когда на первый план выходят «спе-

кулятивное» и особенно «Ponzi-финансирование», финансовые сис-

темы становятся более уязвимыми. Они могут избежать этого путем 

«ограждающего финансирования». 

Финансовые рынки проходят, по Х. Мински, пять стадий от 

подъема до спада.  

1. Замещение. Происходит нечто, что меняет восприятие рынков 

инвесторами. В конце 1990-х гг. появился Интернет, на котором, как 

считалось до краха доткомов, можно зарабатывать почти бесконечно. 

В начале 2000-х гг. низкая ставка процента в сочетании с низкой ин-

фляцией убеждала людей брать больше кредитов, а также инвестиро-

вать в недвижимость. Сейчас это биткоин, или электромобиль Tesla, 

или нечто другое («черный лебедь»). 

Термин «черный лебедь» был введен экономистом Насимом Та-

лебом для обозначения непредвиденного события, которое заставляет 

людей пересмотреть сложившееся представление о мире. До XVII в. 

европейцы считали, что все лебеди белые, и только открытие Австра-

лии изменило это положение. На финансовых рынках «черный ле-

бедь» – это непредсказуемое случайное событие, из-за которого цены 

на рынках или резко растут, или падают. Такими событиями, напри-

мер, были появление Интернета, объявление дефолта властями РФ в 

1998 г., теракт 11 сентября 2001 г., сейчас – коронавирус и падение 

цен на нефть до нуля в 2020 г., биткоин в 2021 г., искусственный ин-

теллект в 2023–2024 гг. Поэтому традиционный риск-менеджмент, 
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который применяют компании и государственные органы, становится 

часто бесполезным. 

2. Подъем. На этой стадии надежды инвесторов оправдываются, 

и ценность нового блага растет. Так было в 1990-е гг., когда те, кто 

покупал акции интернет-компаний, видели рост их курса, что называ-

ется «не по дням, а по часам». В «нулевые» годы так было с ценами 

на недвижимость в США. Этому способствовали низкая ставка про-

цента и вера многих инвесторов в безрисковую модель финансирова-

ния ипотеки. 

3. Эйфория. На волне воодушевленности инвесторов банки вы-

дают все больше кредитов с целью максимизировать собственную 

прибыль. Все меньше думая о рисках, банки свободно раздают креди-

ты. Большинство среднего класса вливаются в рынок и их ожидания 

от роста доходов от акций реально оправдываются. Так, в 1990-е гг. 

доходы средних американцев на треть состояли из доходов от куп-

ленных акций. 

4. Получение прибыли. Некоторые из инвесторов вдруг осо-

знают, что рост стоимости акций не может продолжаться вечно,  

и сбывают их. По мере продажи акций цены начинают впервые па-

дать. 

5. Паника. Цены на акции падают, инвесторов охватывает страх. 

Люди стараются массово избавиться от инвестиций (акции, облига-

ции, недвижимость), цены стремительно падают. Только самые пла-

тежеспособные клиенты могут получить займы у банков, остальным 

банки перестают выдавать займы. Как следствие, возникает кризис 

ликвидности. 

Данные пять стадий, характеризующие «гипотезу финансовой 

нестабильности», разработанную Мински, повторялись в истории 

много раз, но поскольку господствующая mainstream экономика «за-

циклена» на концепции равновесия, экономисты ей практически не 

уделяли внимания. Инвесторы быстрее, чем ученые, оценили взгляды 

Мински. Paul McCulley (PIMCO, группа управления фондами) приду-

мал термин «момент Мински». На стадии паники цены могут падать 

такими темпами, что стоимость соответствующих активов, например 

недвижимости, быстро становится меньше суммы взятых кредитов. 

(Так, например, было в США в ипотечный кризис 2008–2016 гг.) Бан-

ки требуют кредиты обратно, но, так как продать спекулятивный ак-

тив сложно, инвесторы продают его по меньшей цене или выставляют 

на продажу что-то другое. В итоге цены падают еще ниже. Этот по-

рочный круг и называется «моментом Мински». 
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Когда рынки благоприятны в течение длительного времени, ин-

весторы, как правило, продолжают занимать и увеличивать риск в 

своих операциях, предполагая, что цена актива продолжит расти. Они 

участвуют в агрессивных спекуляциях во время «бычьих» рынков и 

берут кредиты, чтобы извлечь выгоду из рыночных настроений. Чем 

дольше «бычьи» периоды, тем больше долгов у инвесторов и, следо-

вательно, больше риск. Однако, когда цены перестают расти, инве-

сторы взяли в долг так много, чтобы получить активы, что у них не 

хватает наличных денег, чтобы погасить свои долги. Затем кредиторы 

требуют погашения кредита, и поэтому инвесторы начинают прода-

вать свои активы. Это может спровоцировать внезапный обвал цен на 

активы, и рынок станет свидетелем «момента Мински». 

Вывод Мински: периоды экономического процветания порождают 

финансовую нестабильность. Вызвана она тем, что экономические 

агенты на финансовых рынках не всегда ведут себя рационально. Фи-

нансовый рынок на практике – далеко не рациональная система, он со-

стоит из людей. Их экономическое поведение коллективно (взаимоза-

висимо) и определяется эмоциями, а не индивидуально и рационально. 

Как отмечал Кейнс, «рынок может оставаться нерациональным дольше, 

чем платежеспособным». Идею о том, что во время эйфории банки вы-

дают займы значительно легче и, как следствие, банковская система 

становится более уязвимой, подтверждает и соответственно опроверга-

ет мнение о том, что финансовыми рынками правят рациональные 

ожидания, опыт крупнейшего лондонского рынка денег и капитала. 

Традиционная экономика допускает возможность нерациональ-

ного поведения агентов на финансовом рынке в редких случаях, по-

этому она часто не в состоянии вовремя увидеть «раздувающийся пу-

зырь» и грядущий крах. По теории Мински, банки должны проявлять 

большую осторожность, опасаясь повторения ошибок прошлого, и 

укреплять свои балансы.  

Только мировой финансовый кризис 2008 г. доказал правоту 

Мински, признанную главами основных центробанков, а для инве-

стиционных аналитиков и менеджеров фондов «момент Мински» стал 

фактически синоним финансового кризиса. 
 
 

8. МОНЕТАРНАЯ ПОЛИТИКА 
 

В этом разделе рассмотрим, как государство может повлиять на 

макроэкономические показатели, изменяя количество денежной массы 

в стране, то есть, проводя монетарную политику. Выясним, каковы ин-
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струменты такой политики? В чем еѐ преимущества и недостатки в 

сравнении с фискальной политикой? Почему центральные банки веду-

щих мировых держав относительно независимы от действий прави-

тельства? 
 

8.1. Баланс Центрального банка 
 

Баланс ЦБ, как и любого другого банка, состоит из различных 

статей пассивов и активов (табл. 17). 
 

Т а б л и ц а  17 

Баланс Центрального банка 

Баланс ЦБ 

Активы Пассивы 

Ценные бумаги Наличные деньги в обращении  

Ссуды коммерческим банкам Резервы коммерческих банков  

Золотовалютные резервы Депозиты правительства РФ 

 
Активы. Основные средства Центрального банка РФ расходуют-

ся на накопление золотовалютных резервов. Они составляют 67% от 

совокупных активов банка. Золотовалютные резервы позволяют под-

держивать валютный курс рубля и дают возможность покрывать де-

фицит государственного бюджета в случае острой необходимости 

(например, платежи по внешнему долгу). 

Важнейший актив ЦБ РФ – ценные бумаги. На их долю прихо-

дится 17,9% всех активов. При этом подавляющая часть имеющихся в 

распоряжении ЦБ ценных бумаг (81%) относится к государственным 

ценным бумагам. 

Государственные ценные бумаги представлены главным образом 

двумя видами облигаций (ценными бумагами с фиксированной вели-

чиной дохода). Во-первых, это краткосрочные государственные обли-

гации (ГКО). Срок их погашения (возврата вложенных средств и воз-

награждения) – от 3 до 12 месяцев. Прибыль агентов, приобретающих 

ГКО, формируется за счет разницы между ценой приобретения этих 

бумаг в момент выпуска и ценой их погашения или перепродажи на 

вторичном рынке. 

Во-вторых, это облигации федерального займа (ОФЗ), относя-

щиеся к среднесрочным облигациям. Минимальный срок их погаше-

ния – один год и две недели. Доходы по этой бумаге выплачиваются 

один раз в квартал, чаще в виде фиксированной суммы. 
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Появление государственных облигаций связано с решением госу-

дарством задач по финансированию временного дефицита федераль-

ного бюджета и рефинансированию ранее взятых долговых обяза-

тельств. Центральному банку операции с этими ценными бумагами 

позволяют существенно влиять на величину банковских резервов, и, 

следовательно, на предложение денег. 

Еще один важный актив ЦБ РФ – ссуды, которые он предоставля-

ет коммерческим банкам. Выдавая кредиты, ЦБ увеличивает резервы 

банков, испытывающих временный дефицит ликвидных активов, что 

придает устойчивости финансовой системе страны. 

Пассивы. Обязательства ЦБ представлены наличными деньгами  
в обращении. Общая сумма банкнот и монет ЦБ РФ, находящаяся  

на руках у экономических агентов, составляет 34,9% всех пассивов 

ЦБ. 

Следует особо подчеркнуть, что к обязательствам ЦБ относится 

только наличность, находящаяся в обращении. Когда банкнота или 

монета попадает в хранилища ЦБ, она перестает играть роль обяза-

тельства (пассива). Также теряет силу данная кому-либо расписка о 

получении денег, когда она попадает к тому, кто ее написал. Когда 

этот документ находится у написавшего его человека, он не представ-

ляет никакой ценности. Но как только расписка попадает в чужие  

руки, она становится обязательством со всеми вытекающими по-

следствиями по его выполнению. Следуя данной логике, банкнота, 

лежащая в хранилище ЦБ, не имеет никакой стоимости и не является 

ни пассивом, ни активом, так как находится у агента, ее выпустив-

шего. 

Второй по объему пассив – средства кредитных организаций, 

лежащие на счетах ЦБ, или резервы. Как отмечалось, резервы ком-

мерческих банков – это их активы. Однако для ЦБ они являются обя-

зательством, т. е. пассивом. Размер резервов составляет порядка 

16,2% величины совокупных пассивов ЦБ. 

Еще одна составляющая пассивов ЦБ РФ – депозиты правитель-

ства РФ. Так же как любой экономический агент, государство в лице 

правительства держит поступающие к нему средства на банковских 

счетах. Как правило, эти счета размещаются в ЦБ. Сюда идут средст-

ва, собираемые в виде налогов, таможенных сборов, доходы от прива-

тизации и заемный капитал. В дальнейшем поступившие средства 

идут на покрытие государственных расходов, путем перевода соот-

ветствующих сумм на счета коммерческих и государственных пред-

приятий и учреждений. 
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Манипулируя своими активами и пассивами, ЦБ способен до-

биться значительных подвижек в предложении денег. Изменяя объем 

денежной массы, Центральный банк РФ проводит монетарную поли-

тику. Цель этой политики такая же, как и у фискальной – стабилиза-

ция экономики и достижение уровня производства при полной заня-

тости. Однако инструменты монетарной политики в корне отличают-

ся от фискальных. Если влияние вторых направлено прежде всего на 

производственную сферу экономики, то действие первых – преиму-

щественно на финансовый рынок. 

 
8.2. Инструменты монетарной политики 

 

Существует три инструмента монетарной политики, находящихся 

в распоряжении ЦБ: 

1) операции на открытом рынке; 

2) изменение нормы обязательных резервов; 

3) изменение ставки рефинансирования (учетной ставки). 

Каждый из них имеет свои особенности воздействия на денеж-

ную массу. 

1.Операции на открытом рынке представляют собой действия 

ЦБ по купле или продаже государственных ценных бумаг. Контраген-

тами ЦБ выступают кредитные организации, прежде всего коммерче-

ские банки и различные инвестиционные фонды. 

Государственные облигации большинства стран обладают тремя 

преимуществами, которые определяют устойчивый спрос на них со 

стороны инвесторов – это высокая надежность, хорошая ликвидность 

и доходность. Сочетание этих достоинств позволяет иметь хорошо 

развитый рынок государственных обязательств и дает возможность 

ЦБ проводить свою политику. 

Выходя на открытый рынок, ЦБ может либо покупать ценные 

бумаги, либо продавать их. При этом операции купли-продажи могут 

осуществляться или непосредственно с коммерческими банками, или 

с инвестиционными фондами. Проанализируем, к чему приведет каж-

дый из этих вариантов действий. 

Покупка ценных бумаг: 

А. Покупка ценных бумаг у коммерческих банков (табл. 18). 
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Т а б л и ц а  18 
 

Покупка ценных бумаг у коммерческого банка 
 

ЦБ Коммерческий банк 

Актив Пассив Актив Пассив 

+ ценные бумаги + резервы банка – ценные бумаги – 

– – + резервы банка – 

 

 

В таблице отражено движение активов и пассивов ЦБ и коммер-

ческого банка при закупке ЦБ государственных облигаций. Активы 

ЦБ увеличиваются на сумму, равную сумме сделки. Центральный 

банк становится обладателем ценных бумаг. Их оплата отражается в 

статье пассивов ЦБ «резервы коммерческих банков», путем увеличе-

ния их на сумму покупки. 

В балансе коммерческого банка также произойдут некоторые из-

менения. С одной стороны, активы по статье «ценные бумаги» 

уменьшатся в соответствии с объемом проданных ЦБ ценных бумаг. 

Однако одновременно активы банка по статье «резервы» возрастут на 

ту же сумму. 

Что случилось в результате данной сделки? Зачем ЦБ продает го-

сударственные облигации? 

Итогом всех действий является увеличение предложения денег в 

экономике. Обратим внимание на активы коммерческого банка. Цен-

ные бумаги, которые банк продал ЦБ, как таковые деньгами не являют-

ся, поэтому их уменьшение не могло сказаться на общем объеме денег 

в экономике. Но увеличение резервов – другое дело. В данном случае 

речь идет о росте избыточных резервов, которые позволяют банкам 

увеличить объем выдаваемых ссуд, а следовательно, и количество  

денег в экономике. Начальный рост денежной массы будет поддер- 

жан мультипликативным эффектом, что вызовет еще больший еѐ  

рост. 

Б. Покупка ценных бумаг у инвестиционных компаний (табл. 19). 
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Т а б л и ц а  19 
 

Покупка ценных бумаг у инвестиционной компании 
 

ЦБ 
Инвестиционная 

компания 
Коммерческий банк 

Актив Пассив Актив Пассив Актив Пассив 

+ ценные 

бумаги 

+ резервы  

банка 

– ценные 

бумаги 
– 

+ резервы  

банка 

+ вклады 

в банке 

– 
+ вклады 

в банке 
– 

 
Изменения балансов организаций, участвующих в процессе по-

купки ЦБ ценных бумаг у инвестиционной компании, приводят к то-

му же эффекту, что и в случае их покупки у коммерческого банка,  

т. е. к увеличению предложения денег. 

Центральный банк принимает ценные бумаги от инвестиционной 

компании и увеличивает резервы банка, в котором находится ее счет 

на сумму покупки. Рост резервов дает возможность банку выполнить 

поручение ЦБ о соответствующем увеличении суммы на расчетном 

счете инвестиционной компании. Это и есть рост денежной массы. 

Отметим, что он не зависит от решений банкиров расширять объемы 

кредитования. 

Кроме того, коммерческий банк получает избыточные резервы в 

объеме, равном сумме сделки за вычетом обязательных резервов по 

обеспечению возросшего вклада инвестиционной компании. Это по-

зволяет ему, выдавая ссуды, еще больше увеличивать предложение 

денег, которое будет расширяться и за счет денежного мультиплика-

тора, как и в первом случае. 

Продажа ценных бумаг: 
А. Продажа ценных бумаг коммерческим банкам. Продажа ЦБ го-

сударственных облигаций – зеркальное отражение операций покупки. 

Когда коммерческий банк покупает у ЦБ ценные бумаги, он 

уменьшает свои резервы, находящиеся на счетах ЦБ. Эти резервы и 

есть плата за покупаемые ценные бумаги. 

Центральный банк, продавая ценные бумаги, лишается их, но од-

новременно уменьшает свои обязательства перед коммерческим бан-

ком. 

Изменения в балансе банков снижают кредитоспособность ком-

мерческого банка в связи с дефицитом резервов. Это заставляет банки 

использовать средства, приходящие при погашении очередных креди-

тов, не для дальнейшего предоставления ссуд, а для погашения дефи-
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цита обязательных резервов, что снижает предложение денег в эко-
номике. 

Б. Продажа ценных бумаг инвестиционной компании. В этом 

случае инвестиционная компания оплачивает покупку со своего рас-

четного счета в коммерческом банке. В результате коммерческий 

банк понижает свои пассивы (вклады инвестиционной компании), 

одновременно уменьшая активы – списывая со своих резервов сумму, 

равную сумме купленных инвестиционной компанией облигаций. 

Центральный банк уменьшает резервы коммерческого банка, обеспе-

чивая тем самым оплату проданных компании ценных бумаг. 

Как и в первом случае, коммерческий банк лишается резервов, 

теряет кредитоспособность и сокращает денежное предложение. От-

личие данного способа продажи ценных бумаг состоит в том, что пер-

воначальное снижение денежной массы происходит независимо от 

решений банка, в виде прямого списания со счетов инвестиционной 

компании средств для покрытия долга за ценные бумаги перед ЦБ. 

Итак, операции ЦБ РФ на открытом рынке приводят к двум воз-

можным результатам. Если ЦБ покупает государственные ценные 

бумаги, то денежное предложение расширяется. Продажа ценных бу-

маг правительства РФ приводит к сокращению денежной массы. 

Важнейшую роль при этом играет соответствие между фактическими 

и обязательными резервами коммерческих банков. 

Уровень обязательных резервов напрямую зависит от другого по-

казателя, который находится под контролем ЦБ – нормы обязатель-

ных резервов. 

2. Изменение нормы обязательных резервов. Норма обязатель-

ных резервов в 2018 г. в валюте РФ составила 5%, а в иностранной 

валюте – 8%. Однако такое положение было не всегда. Так, в 1991 г. 

резервная норма равнялась 2% от любых привлеченных средств.  

С 1996 по 1998 гг. она была дифференцирована по пяти видам вкла-

дов и колебалась от 2,5–9% для счетов в валюте до 14–20% для счетов 

до востребования. Почему ЦБ изменяет нормы обязательных резер-

вов? В чем смысл этих изменений? 

Изменение нормы обязательных резервов, так же как и опера- 

ции на открытом рынке, приводит к изменению предложения денег.  

В общем случае повышение резервной нормы ведет к уменьшению 

денежной массы, а снижение резервных требований приводит к 
росту денежного предложения. Схематично данные зависимости 

можно описать следующим образом. 
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Повышение резервной нормы уменьшает избыточные резервы 

банков, переводя их в разряд обязательных. Это снижает кредитоспо-

собность банков и, в конечном итоге, уменьшает предложение денег. 

При снижении резервной нормы происходит обратный процесс. 

Часть резервов переходит из категории обязательных в категорию 

избыточных, что увеличивает возможности банков по выдаче ссуд и 

таким образом приводит к росту денежной массы. Подобная ситуация 

была характерна для периода после августовского кризиса 1998 г., 

когда с 01.09.98 нормы обязательных резервов были снижены до 5% 

по всем видам вкладов, с целью смягчить последствия кризиса на 

банковскую систему. Та же самая ситуация была и в июле 2004 г. 

Норма обязательных резервов была снижена с 7 до 3,5% по причине 

кризиса ликвидности в банковской сфере. В то время распростране-

ние информации о слабой финансовой устойчивости некоторых бан-

ков (Гута-банк, Содбизнесбанк) привело к взаимному недоверию бан-

киров и обвалу на рынке межбанковских кредитов. 

3. Изменение ставки рефинансирования (учетной ставки). 

Помимо того, что ЦБ контролирует состояние резервов коммерческих 

банков, он также играет роль «кредитора в последней инстанции». 

Отдельные банки в тот или иной период времени могут оказаться в 

неустойчивом положении в связи с недостатком ликвидных активов 

(например, при наплыве вкладчиков). В таких случаях эти кредитные 

учреждения обращаются к ЦБ с просьбой предоставить недостающие 

активы. В целях обеспечения устойчивости финансовой системы 

страны ЦБ предоставляет такую возможность в виде выдачи кредитов 

коммерческим банкам. Плата за пользование этими кредитами назы-

вается ставкой рефинансирования или учетной ставкой. Первый  

термин более распространен в России, второй – в зарубежной прак-

тике. 

Процесс выдачи ссуды заключается в перечислении Централь-

ным банком денежных средств на резервные счета коммерческих 

банков. По балансу коммерческого банка эта ссуда проходит как рост 

активов (резервов) с одновременным увеличением обязательств (по 

статье «ссуды Центрального банка»). В результате банк получает до-

полнительные резервы, которые он использует либо для погашения 

текущих требований вкладчиков, либо для выдачи кредитов. И то, и 

другое позволяет увеличить количество денежной массы. 

Центральный банк может регулировать частоту обращения ком-

мерческих банков с целью взять кредит, изменяя ставку рефинанси-

рования. 
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Если эта ставка увеличивается, коммерческие банки понимают, 

что обращение за поддержкой становится дороже. Они пытаются избе-

жать этого путем увеличения избыточных резервов, на случай внезап-

ного притока вкладчиков в банк за своими депозитами. Теперь эти ре-

зервы банк не использует для наращивания своей кредитной деятель-

ности, следовательно, предложение денег в экономике сокращается. 
Обратный процесс происходит в случае снижения ставки рефи-

нансирования. Поэтому коммерческие банки снижают уровень своих 

избыточных резервов, более активно предоставляя кредиты, зная при 

этом, что в случае необходимости они могут воспользоваться займа-

ми в ЦБ без значительных затрат. Результат поведения банкиров –

увеличение денежной массы. 

В 90-х гг. в России ставка рефинансирования менялась 3–7 раз в 

год, исключение составил 1999 г., когда она изменилась единожды. 

При этом с июня 1998 г. наблюдается устойчивая тенденция к ее сни-

жению. Эта тенденция дает основания полагать, что в стране стабили-

зируется банковский сектор, а ЦБ проводит политику, способствую-

щую развитию финансовой системы страны. 

 

8.3. Монетарная политика и равновесный уровень ВВП 

 

Использование всех трех инструментов монетарной политики ве-

дет к одному и тому же результату – изменению предложения денег. 

Однако это не окончательная цель ЦБ. Увеличение или уменьшение 

денежной массы влечет за собой трансформацию многих макроэко-

номических показателей, и, прежде всего, объема ВВП, что позволяет 

контролировать темпы инфляции или уровень безработицы. 

Изменение предложения денег воздействует на равновесный уро-

вень ВВП следующим образом. 

Рост предложения денег в экономике приводит к снижению про-

центной ставки. Когда падает процентная ставка, предприятия увели-

чивают объемы своих инвестиций, так как все больше вариантов вло-

жений заемных средств становится прибыльным. Кроме того, расши-

ряются продажи дорогих товаров длительного пользования и недви-

жимости на потребительском рынке. Покупка большей части этих 

товаров (особенно в развитых странах) осуществляется в кредит. Дей-

ствия инвесторов и населения приводят к росту инвестиционных и 

личных потребительских расходов, который под действием мультип-

ликативного эффекта вызывает сдвиг кривой совокупного спроса (AD) 

вправо и рост ВВП. 
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Аналогично, только в обратном направлении, снижение предло-

жения денег приводит к уменьшению ВВП (сдвиг кривой AD влево). 

Для самопроверки проследите цепочку событий, приводящих к тако-

му результату, самостоятельно. 

Сдвиг кривой совокупного спроса вправо соответствует проведе-

нию стимулирующей политики, нацеленной на выход из экономиче-

ского кризиса, увеличение темпов экономического роста и снижение 

уровня безработицы. Сдвиг кривой AD влево говорит о проведении 

сдерживающей политики и попытке установить контроль над темпа-

ми инфляции. Следовательно, когда ЦБ увеличивает предложение 

денег, он проводит стимулирующую монетарную политику. Если ЦБ 

сокращает денежную массу, его политика носит сдерживающий ха-

рактер. 

Стимулирующую монетарную политику чаще называют «поли-

тикой дешевых денег», так как первым следствием увеличения де-

нежной массы является снижение платы за пользование деньгами 

(процентной ставки). Соответственно сдерживающую монетарную 

политику называют «политикой дорогих денег», так как одно из ее 

последствий – рост процентных ставок. 

Существование трех инструментов монетарной политики опреде-

ляет наличие трех методов проведения стимулирующей и сдержи-

вающей политики. 

Центральный банк может проводить «политику дешевых денег» 

следующим путем: 

 закупок государственных ценных бумаг на открытом рынке; 

 снижения нормы обязательных резервов; 

 снижения ставки рефинансирования. 

Все эти методы ведут к росту предложения денег и стимулирова-

нию экономики. 

«Политика дорогих денег» связана с использованием следующих 

методов: 

 продажей ЦБ государственных ценных бумаг на открытом 

рынке; 

 повышением нормы обязательных резервов; 

 повышением ставки рефинансирования. 

Эти действия уменьшают предложение денег в экономике и 

сдерживают экономический рост и инфляцию. 

Наличие трех методов для каждого варианта монетарной полити-

ки предполагает необходимость выбора: каким именно инструментом 
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воспользоваться при проведении той или иной политики в той или 

иной обстановке? 

 

8.4. Сравнительная характеристика методов  

монетарной политики 

 

Среди рассмотренных методов монетарной политики наиболее 

действенными и чаще всего используемыми являются операции на 

открытом рынке. Это обусловлено следующими причинами. 

Во-первых, благодаря большой привлекательности государствен-

ных ценных бумаг, банки охотно участвуют в сделках по этим акти-

вам. В результате ЦБ может варьировать их резервы в значительных 

пределах. 

Во-вторых, операции на открытом рынке поддаются строгому 

контролю, так как количество ценных бумаг, подлежащих купле-

продаже, может жестко нормироваться. 

В-третьих, покупка (продажа) ценных бумаг имеет очень корот-

кий период от начала операций до результатов – изменений резервов. 

Практически это происходит в момент купли-продажи ценных бумаг. 

Изменение ставки рефинансирования не способно так же сущест-

венно влиять на предложение денег, как операции на открытом рынке. 

Использование связанных с этим инструментом методов проведения 

монетарной политики ограничено следующими обстоятельствами. 

1. Банки редко пользуются кредитами ЦБ, оставляя эту возмож-

ность на крайний случай. Это связано с тем, что ЦБ является не 

обычным кредитором, но и в значительной степени контролирует 

деятельность банка, решает вопрос о выдаче лицензии, проверяет ис-

полнение законов, касающихся финансовой деятельности. В этой си-

туации частое использование кредитов ЦБ может вызвать нежела-

тельные последствия. Например, ЦБ может усомниться в устойчиво-

сти банка, что вызовет дополнительные проверки и поднимет вопрос 

об отзыве лицензии на банковскую деятельность. 

По статистике кредиты Банка России кредитным организациям 

составляют лишь 3,1% от резервов, которые эти организации держат в 

ЦБ, что в целом соответствует зарубежному опыту. 

2. Поведение банкиров способно свести на нет эффективность 

монетарной политики, использующей методы изменения ставки рефи-

нансирования. Так, если ЦБ снижает ставку рефинансирования, то ре-

зультат стимулирующей политики зависит от того, согласны ли банки-

ры наращивать объемы своих кредитов или негативные ожида- 
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ния заставляют их увеличивать резервы, несмотря на благоприятную 

ситуацию с учетной ставкой. Другими словами, изменение ставки соз-

дает лишь стимул, но окончательное решение зависит от самих банки-

ров. 

Тем не менее стимулирующая роль ставки рефинансирования 

признается многими экономистами. Эта ставка дает банкирам инфор-

мацию о намерениях ЦБ и косвенно служит индикатором состояния 

экономики в стране. Так, рост ставки рефинансирования – сигнал к 

тому, что страна находится на пороге инфляции, ЦБ принимает меры 

по стабилизации положения (сдерживание темпов роста). 

Изменение нормы обязательных резервов используется ЦБ редко. 

Методы, основанные на применении данного инструмента, рас-

сматриваются в качестве исключительных, хотя и очень действен-

ных. Их использование позволяет резко изменить ситуацию с резер-

вами коммерческих банков и тем самым значительно повлиять на их 

кредитоспособность и предложение денег. 

Однако резервы коммерческих банков не приносят дохода, с од-

ной стороны и, в определенной степени, являются гарантом стабиль-

ности банковской сферы – с другой. Поэтому рост резервных требо-
ваний способен привести к проблеме убыточности банков, а их зна-

чительное снижение – к нестабильности финансовой системы и 

банковскому кризису. 

Исходя из этого, нормы обязательных резервов меняются значи-

тельно реже, нежели ставка рефинансирования. Так, за период с 1991 

по 2000 гг. ставка рефинансирования изменялась в РФ 48 раз, тогда 

как нормы обязательных резервов – только 20.  

Правильный выбор методов проведения монетарной политики 

существенно влияет на еѐ результативность. Однако этот показатель 

зависит и от множества других факторов. 

Бюджетное правило – наложение длительных ограничений на 

показатели экономической политики. Бюджетные правила в основном 

направлены на сдерживание чрезмерного роста расходов бюджета, 

особенно в благоприятные для экономики времена, для обеспечения 

финансовой ответственности и устойчивости государственного долга. 

Например, поступления в федеральный бюджет от нефтегазового сек-

тора в феврале 2024 г. выросли на 40% по сравнению с январем до 

945,6 млрд руб. Связано это было с уверенным ростом поступлений 

от налогов на добычу полезных ископаемых. В соответствии с бюд-

жетным правилом Россия за счѐт валютной интервенции в случае де-

фицита доходов от экспорта нефти и газа продаѐт иностранную валю-
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ту за счет средств Фонда национального благосостояния (ФНБ), а в 

случае профицита, напротив, покупает валюту.  

Валютная интервенция – действие Центрального банка стра-

ны на валютном рынке, направленное на поддержание или ослабле-

ние национальной валюты, в ходе которого единовременно или в ог-

раниченный период времени производится покупка или продажа 

большого объема валюты. Бюджетное правило призвано скомпенси-

ровать негативное влияние изменчивости мировых цен на российскую 

экономику. Не все страны эффективно соблюдают «бюджетное пра-

вило», рассчитанное на долгосрочный период. В период с 1992 по 

2021 г. бюджетные правила Англии действовали в среднем менее че-

тырех лет. Фискальные правила с возрастом приобретают силу: рын-

ки облигаций менее серьѐзно относятся к постоянно меняющимся 

обещаниям, что означает более высокую стоимость заимствований и 

снижает эффективность монетарной политики. 

Новая финансовая система не только привела к тому, что не-

финансовые корпорации стали работать с более коротким периодом 

прогнозирования. Она также сделала их более финансиализированны-

ми, т. е. зависимыми от собственной финансовой деятельности. Учи-

тывая более высокую доходность финансовых активов по сравнению 

с традиционными, многие компании стали перенаправлять свои ре-

сурсы на управление финансовыми активами. Такое смещение акцен-

та ещѐ более снизило заинтересованность компаний в наращивании 

долгосрочного производственного потенциала и заставило уделять 

всѐ больше внимания получению краткосрочной прибыли, которую 

постоянно требовали акционеры. 

В последние три десятилетия ряд корпораций активно расши-

ряли свои финансовые подразделения, например: GE Capital компа-

нии General Electric, GMAC компании GM и Ford Finance компании 

Ford. Некоторые из них стали настолько значительными, что летом 

2013 г. Совет по надзору за финансовой стабильностью при прави-

тельстве США назвал самое крупное из них, GE Capital, одним из 

«системно важных финансовых институтов» (SIFI). Этот статус 

обычно получали только крупнейшие банки. В России можно привес-

ти аналогичный пример – Газпромбанк. 

Финансовый сектор стал гораздо более выгодным, чем нефи-

нансовый. Теперь он мог предложить заработные платы и бонусы, 

намного превышавшие то, на что хватало ресурсов у других секторов, 

и привлекать самых ярких людей, независимо от того, какие науки 

они изучали в университетах. К сожалению, это привело к нерацио-
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нальному использованию талантов, поскольку люди, которые мог-

ли бы принести больше пользы в других профессиях, оказались заня-

ты продажей деривативов или построением математических моделей 

для их ценообразования 

В целом, финансиализация в контексте компании относится к 

смещению фокуса с традиционных бизнес-операций на финансовую 

деятельность как средство получения прибыли и увеличения акцио-

нерной стоимости. Это может включать такие стратегии, как выкуп 

акций с использованием заѐмных средств, обратный выкуп акций, 

слияния, поглощения и методы финансового инжиниринга для улуч-

шения финансовых показателей. Финансиализация компании может 

привести к повышению финансового риска, сокращению инвестиций 

в исследования и разработки или другие долгосрочные инициативы 

роста и большему акценту на краткосрочных финансовых результа-

тах. Финансиализация на макроуровне связана с ростом неравенства 

доходов и нестабильностью в мировой экономике. 

 

8.5. Проблемы оценки эффективности монетарной политики 
 

Монетарная политика имеет, по крайней мере, три преимущества 

перед фискальной. Во-первых, монетарная политика гораздо более 
гибкая и регулируемая. Это связано с возможностью порционных сде-

лок с ценными бумагами на открытом рынке, когда ЦБ в любой мо-

мент может прекратить покупки (продажи) государственных обяза-

тельств, достигнув необходимых макроэкономических параметров. 

Фискальная политика не имеет таких мощных рычагов контроля за 

изменениями параметров ВВП. 

Достаточно сложно предсказать, что произойдет в экономике, ес-

ли увеличить государственные расходы на 10 млрд р. или снизить 

налог на прибыль на 1%. В данном случае можно прогнозировать на-

правление изменений, но нельзя дать им точную количественную 

оценку. В целом, это характерно и для монетарной политики, но про-

верить правильность применения инструментов фискальной политики 

можно лишь на стадии окончательного результата. Регулирование 

фискальных мер в процессе их применения невозможно.   

Во-вторых, монетарная политика гораздо быстрее дает резуль-

таты и не имеет временных проблем, которые свойственны фис-

кальной политике. Решения о применении тех или иных инструмен-

тов монетарной политики ЦБ принимает самостоятельно, при этом не 

требуется долгое согласование действий в Государственной думе и 
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Совете федерации. Кроме того, период от начала воздействия до ре-

зультата практически сведен к дням или неделям. Быстрое изменение 

резервов коммерческих банков заставляет их незамедлительно кор-

ректировать свою кредитную политику. 

В-третьих, эффективность монетарной политики повышается 

благодаря относительной независимости ЦБ. Цели политиков не все-

гда совпадают с целями развития экономики. Как известно, политики 

склонны к принятию решений, стимулирующих экономику, и пренеб-

регают сдерживающими методами. Если бы в их руках оказался столь 

мощный рычаг воздействия на экономику, как монетарная политика, то 

хозяйственные отношения в стране постоянно находились бы под угро-

зой инфляции. Поэтому большинство развитых стран пошло по пути 

придания центральным банкам независимости, благодаря которой их 

действия не так сильно связаны с политическими интересами ведущих 

партий и в большей степени служат интересам экономики. 

Несмотря на данные преимущества, возможности точного про-

гнозирования результатов монетарной политики ограничены, по-

скольку она связана с воздействием на множество макроэкономиче-

ских переменных и подвержена влиянию большого числа факторов. 

Проблемы, связанные с оценкой эффективности монетарной по-
литики, можно условно разделить на три основные группы: 

1) чувствительность экономики к мерам монетарной политики; 
2) эффекты обратного действия; 
3) мотивация и ожидания экономических агентов. 
Рассмотрим детально каждую из них. 
1. Эффективность монетарной политики растет, если увеличива-

ется чувствительность экономики к используемым ею мерам. Эта 
чувствительность зависит, по крайней мере, от двух факторов: эла-
стичности спроса на деньги; эластичности спроса на инвестиции. 

Если эластичность спроса на деньги по процентной ставке пада-
ет, то эффективность монетарной политики возрастает (рис. 27, а). 

Линия Dm1 представляет эластичный спрос, Dm2 – неэластичный. 

Допустим, ЦБ проводит «политику дешевых денег» и денежное пред-

ложение растет с уровня Sm1 до Sm2. Эффективность такой политики 

зависит от степени эластичности спроса на деньги. Одно и тоже уве-

личение денежной массы приводит к различному изменению про-

центных ставок. При эластичном спросе ставка снизится до уровня P1, 

при неэластичном спросе она изменится гораздо значительнее (P2). 

Чем больше изменение процентной ставки, тем сильнее ее воздейст-

вие на инвестиционные расходы фирм, тем больше эффект от моне-
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тарной политики. Поэтому при росте эластичности спроса на деньги 

результативность ЦБ увеличивается. 

 
а) б) 

 
 

Рис. 27. Эластичность спроса на деньги и инвестиции по процентной ставке: 

а – эластичный и неэластичный спрос на деньги; б – эластичный и неэластичный 

спрос на инвестиции 

 
Влияние процентных ставок на инвестиционные расходы зависит 

не только от масштабов их изменения, но и от чувствительности 

спроса на инвестиции к таким изменениям (рис. 27, б). 

На графике изображены две линии, символизирующие эластич-

ный (Di1) и неэластичный (Di2) спрос на инвестиции. Одинаковое 

приращение инвестиционных расходов связано с различным измене-

нием процентной ставки. Когда инвестиционный спрос эластичен, 

даже незначительное изменение процентной ставки (с P0 доP1) спо-

собно привести к росту инвестиций с Qi0 до Qi1. В случае неэластич-

ного спроса подобный рост возможен лишь при значительно большем 

изменении процентной ставки (с P0 до P2). Чем значительнее меняют-

ся инвестиционные расходы при одном и том же изменении процент-

ных ставок, тем выше результативность монетарной политики. Таким 

образом, эффективность монетарной политики возрастает, когда 
эластичность инвестиционного спроса увеличивается. 

2. Мероприятия, связанные с кредитно-денежной политикой, мо-

гут приводить к изменениям некоторых экономических параметров, 

которые, в свою очередь, прямо противоположно влияют на совокуп-

ные расходы. Подобные эффекты называются эффектами обратного 

действия. Они способствуют ослаблению результативности монетар-

ной политики. 
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Экономисты выделяют два фактора, способных вызвать эффекты 

обратного действия: изменение процентной ставки и изменение ВВП. 

«Политика дешевых денег» направлена на увеличение расходов в 

экономике, но, с другой стороны, одним из результатов ее проведения 

является падение процентной ставки. Эта ставка представляет собой 

доход финансового сектора страны. Если она снижается, то падают и 

доходы, а следовательно, и расходы в этом секторе экономики. Есте-

ственно, что это снижает эффективность действий ЦБ, направленных 

на стимулирование спроса. 

Рост или снижение уровня ВВП – основной итог монетарных 

мер. Однако его достижение заключает в себе антагонистический по-

тенциал. Измененный ВВП оказывает на экономику действие, обрат-

ное тому, которое было предусмотрено ЦБ. 

Не только процентная ставка оказывает влияние на ВВП, но и по-

следний способен влиять на нее. Так, рост ВВП может вызвать увели-

чение спроса на деньги (нужно иметь больше денег в обращении, 

чтобы быть в состоянии выкупить весь произведенный объем про-

дукции). Но рост спроса вызывает подъем цен, т. е. процентной  

ставки. 
Когда ЦБ прибегает к стимулирующим мерам, падение процент-

ной ставки вызывает рост инвестиционных расходов и ВВП. Одно-

временно тот самый рост ВВП, который предусматривал ЦБ, начина-

ет повышать процентные ставки, что уменьшает инвестиционный 

спрос и негативно сказывается на совокупных расходах. Таким обра-

зом, меры монетарной политики создают условия для уменьшения 

собственной эффективности. Данный эффект последовательного 

влияния процентной ставки на ВВП и, далее, ВВП на процентную 

ставку называется эффектом обратной связи.  

3. Эффективность монетарной политики в значительной мере за-

висит от мотивации различных категорий экономических агентов и, 

прежде всего, инвесторов и банкиров. 

Проблема заключается в том, что «политика дешевых денег» не 

будет успешна до того момента, пока банкиры не поддержат ее. 

Как говорилось, при стимулирующей политике ЦБ, у коммерче-

ских банков растут избыточные резервы. Однако направит руково-

дство этих учреждений данные средства на выдачу дополнительных 

ссуд или нет зависит только от самих банкиров. ЦБ лишь создает ус-

ловия для необходимого ему решения, но не предопределяет его. 

Для проведения «политики дорогих денег» принципиального со-

гласия банкиров не требуется. Падение уровня резервов автоматиче-
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ски заставляет банки принимать меры, способствующие сокращению 

денежной массы. 

Ситуация, при которой монетарная политика, направленная на 

стимулирование экономики, нуждается в поддержке банкиров, а про-

тивоположная ей «политика дорогих денег» не требует такой под-

держки, именуется циклической асимметрией. 

Например, в период мирового финансового кризиса 2008–2009 гг. 

коммерческие банки, получатели наличных денег Центрального бан-

ка, либо не тратили их, либо не тратили их на производимую в на-

стоящее время продукцию. На языке «Трактата о деньгах» Кейнса 

деньги «застряли в финансовом обороте». В лучшем случае они дос-

тигали примерно 20–25% ожидаемого прироста производства, но за 

счѐт повышения цен на нестабильные активы и обеспечения восста-

новления на основе финансов.  

С началом мирового финансового кризиса 2008 г. центральные 

банки развитых стран использовали политику «количественного 

смягчения». Оно происходит, когда центральный банк пытается сни-

зить долгосрочные процентные ставки, чтобы поддержать деловую 

активность за счет снижения ставок по кредитам и увеличения де-

нежной массы. Идея «векового застоя» (или «вековой стагнации») 

заключается в том, что по ряду причин совокупный спрос демонстри-

рует стойкую тенденцию к отставанию от совокупного предложения. 

В результате, чтобы предотвратить повсеместную безработицу, фис-

кальные и денежно-кредитные органы вынуждены прибегать к сти-

мулирующей политике исключительного уровня, например к значи-

тельному увеличению бюджетного дефицита, почти нулевым про-

центным ставкам и обширным программам массовой покупки обли-

гаций, оплачиваемой за счет вновь напечатанных денег.  

С 2022 г. Центральные банки развитых стран, прежде всего ФРС 

США, борясь с инфляцией, проводят политику «количественного 

ужесточения» (quantitative tightening – QT). Это ограничительная де-

нежно-кредитная политика, применяемая центральным банком для 

уменьшения объѐма ликвидности в экономике. В рамках QT цен-

тральный банк страны либо продаѐт активы со своего баланса, либо 

отказывается от реинвестирования доходов от уже погашенных бу-

маг. 

Количественное ужесточение помогает сдержать инфляцию пу-

тѐм увеличения стоимости заимствования денег, в частности, повысив 

долгосрочные процентные ставки и вытягивая тем самым деньги из 

экономики. Более высокие ставки по займам сделают менее выгод-
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ным брать кредиты, что, как надеется ЦБ России, снизит спрос и за-

медлит инфляцию. Поэтому в сентябре 2024 г. Центральный банк РФ 

поднял ключевую ставку до 19%. Теоретически это ослабит экономи-

ческую активность и снизит давление на цены. Основным риском ко-

личественного ужесточения экономисты считают тот факт, что оно 

потенциально может дестабилизировать финансовые рынки и спрово-

цировать глобальный экономический кризис. 

Ожидания инвесторов также накладывают свой отпечаток на ре-

зультативность монетарной политики. Данный эффект называется 

инвестиционным эффектом. Его сущность состоит в том, что настрое-

ние инвесторов зависит не только от уровня процентной ставки, но и от 

стабильности в стране, уровня налогов, рыночной конъюнктуры и пр. 

Поэтому, меняя процентную ставку, ЦБ может не получить желаемого 

изменения инвестиционных расходов из-за негативных ожиданий ин-

весторов. Инвестиционный эффект оказывает влияние на эластичность 

спроса на инвестиции. В этом проявляется неразрывность всех факто-

ров, от которых зависит эффективность монетарной политики. 

Кроме перечисленных факторов, при проведении кредитно-де-

нежной политики следует помнить об изменении скорости обращения 

денег при инфляции (что приводит к снижению эффекта «политики 

дорогих денег») или эффекте чистого экспорта (рост процентной 

ставки приводит к притоку иностранных инвестиций, увеличению 

спроса на национальную валюту, росту ее курса, снижению чистого 

экспорта и усилению эффекта «политики дорогих денег»). 

 

8.6. Современная монетарная политика  

 
Современная монетарная теория (Modern Monetary Theory – 

MMT), разработанная в 1996 г. и ставшая очень популярной в послед-

ние десятилетия, базируется на шести центральных идеях. 

1. Правительство, которое печатает и заимствует в своей собст-

венной валюте, не может быть принуждено к дефолту, поскольку оно 

всегда может давать деньги для выплаты кредиторам. 

2. Новые деньги могут также оплачивать государственные расхо-

ды; налоговые поступления не нужны. Долг должен быть только в 

собственной валюте (в США – доллар, в Японии – иена). 

3. Правительствам следует использовать свои бюджеты для 

управления спросом и обеспечения полной занятости (задачи, кото-

рые сейчас возлагаются на монетарную (денежно-кредитную) поли-

тику и устанавливаются центральными банками). ЦБ должен быть 
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ориентирован на целевые процентные ставки и действовать в услови-

ях плавающего курса валюты. Главенствующее значение имеет пол-

ная занятость. 

4. Основным ограничением государственных расходов является 

не настроение рынка облигаций, а наличие недостаточно используе-

мых ресурсов, таких как безработные работники. «Государственный 

долг – это финансовый актив». 

5. Увеличение расходов, когда экономика находится уже на пре-

деле возможностей, может привести к быстрой инфляции, сдержива-

ние которой является целью налогов. Расходы являются ускорителем 

(акселератором) инфляции, налогообложение – тормозом.  

6. Бюджетный дефицит не имеет значения, пока безработица 

низка и цены стабильны. 

В целом, применение концепции ММТ возможно только для 

экономик тех стран, чья валюта является мировой, т. е. имеющей хо-

ждение по всему миру. Эмиссия такой валюты позволяет США иметь 

доступ к большему объѐму ресурсов.   

 
 

 

9. МАКРОЭКОНОМИЧЕСКОЕ РАВНОВЕСИЕ НА ТОВАРНОМ  

И ДЕНЕЖНОМ РЫНКАХ. МОДЕЛЬ IS–LM 
 

Рассмотренные модели денежного равновесия (равновесия на 

финансовых рынках) и модели макроэкономического равновесия на 

реальных (товарных) рынках должны взаимодействовать. 

Смоделировать приведение в соответствие реальных и денежных 

рынков попытался Джон Хикс (Великобритания, 1937). Элвин Хансен 

(США) в книге «Монетарная теория и фискальная политика» (1949) 

развил эту идею. Полученную модель стали называть моделью Хик- 

са–Хансена. 

В основе модели IS–LM лежит кейнсианская теория макроэконо-

мического равновесия. Основная цель использования модели в совре-

менной экономике – исследование теоретических основ проведения 

макроэкономической политики и выбор ее вида (монетарной или 

фискальной) в рамках взаимодействия товарных и денежных рынков. 

Модель базируется на взаимодействии двух функций: IS (Investment-

Saving, Инвестиции–Сбережения) и LM (Liquidity preference–Money 

supply, Предпочтение ликвидности–Предложение денег). Как отмеча-

лось, реальный и денежный рынки связаны друг с другом ставкой 

процента и спросом на деньги как средство платежа. Ставка процента 
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для построения модели IS–LM наиболее важна и по сути позволяет 

связать денежный и товарный рынки через зависимость между разме-

ром ВВП и ставкой процента. 

 

9.1. Построение функции IS 

 

Функция IS характеризует равновесие на реальном (товарном) 

рынке и отображает взаимодействие сбережений, инвестиций, уровня 

процента и уровня доходов. 

Каждая точка кривой IS показывает парные сочетания ставки 

процента и уровня дохода, при которых товарный рынок находится в 

равновесии (I = S). 

С точки зрения кейнсианской модели данное равенство характе-

ризует макроэкономическое равновесие на товарном рынке при усло-

вии заданной функции потребления и только при одном из следую-

щих условий: 

1) отсутствии или равенстве государственных расходов и налогов 

с одной стороны, и экспорта, и импорта – с другой; 

2) равенстве сумм изъятий и вливаний в виде импорта, налогов и 

государственных расходов, экспорта. 

Поскольку инвестиции зависят от процентной ставки, для задан-

ного уровня ВВП может быть только одна процентная ставка, уравни-

вающая объем сбережений, зависящих от дохода (ВВП) и инвести-

ций, объем которых регулируется данной процентной ставкой. 

В настоящее время существует два способа построения функции IS. 

Первый способ (рис. 28) заключается в объединении двух функ-

ций: функции инвестиций в зависимости от процентной ставки и кейн-

сианского креста. На верхнем правом графике изображен кейнсианский 

крест, на нижнем левом – функция инвестиций, на нижнем правом – 

искомая функция IS.  

Равновесному объему ВВП (Ye1) соответствует только одна про-

центная ставка Re1. Она позволяет уравнять совокупные расходы в 

экономике (E) с объемом совокупных доходов (ВВП), определяя рав-

новесный уровень инвестиций (Ie1), с учетом отмеченного равенства  

(I = S). Это позволяет компенсировать изъятия из экономики в виде 

сбережений (S), которые соответствуют объему вливаний в виде инве-

стиций (Ie1). При снижении ВВП до уровня Ye2 рынок может быть при-

веден в состояние равновесия только при повышении процентной став-

ки до уровня Re2. Снижение ВВП означает падение доходов и связан-

ных с ними сбережений. Раз изъятия стали меньше, для равновесия не-
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обходимо уменьшить инвестиции, что может быть достигнуто путем 

увеличения процентной ставки до уровня Re2. 
 

 
 

Рис. 28. Построение функции IS: 1-й способ 

 

Таким образом, функция IS является нисходящей: чем больше 

ВВП или совокупные доходы в экономике, тем ниже должна быть 

процентная ставка. При этом каждая точка на графике функции IS 

обозначает ситуацию макроэкономического равновесия, но для каж-

дой из них необходим свой уровень равновесной процентной ставки. 

Неравновесными состояниями ВВП на функции IS будут любые 

сочетания Y и R, не лежащие на функции IS. Например, в точке А 

будет наблюдаться слишком высокий уровень процентной ставки 

(Re2), относительно достигнутого уровня ВВП (Ye1). Исходя из этого, 

при неизменности процентной ставки, инвестиции в экономике будут 

снижаться до уровня Ie2, что вызовет падение ВВП до уровня Ye2. 

Аналогично можно доказать, что точка В на графике IS также не  

может быть точкой макроэкономического равновесия в связи со 
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слишком низкой процентной ставкой относительно достигнутого 

уровня ВВП. 

Второй метод построения функции IS базируется на соединении 

не двух, а трех промежуточных функций (рис. 29): функции, описы-

вающей равновесие на товарном рынке (верхний левый график), 

функции изъятий или сбережений (верхний правый), функции влива-

ний или инвестиций (нижний левый). 

Базовым здесь является график равновесия на товарном рынке 

(верхний левый), он показывает необходимость равенства I = S для 

приведения товарных рынков в ситуацию макроэкономического рав-

новесия. Заданная величина сбережений (например, Se1) определяет 

единственно возможный уровень ВВП на графике сбережений (Ye1). 

Соответствующий величине сбережений уровень инвестиций (Ie1) 

может быть достигнут только при одной заданной процентной  

ставке (Re1). 

 

 
 

Рис. 29. Построение функции IS: 2-й способ 
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В результате макроэкономическое равновесие на товарных рын-

ках будет наблюдаться при соответствии процентной ставки (Re1) и 

уровня ВВП (Ye1), что дает возможность построить первую точку на 

графике IS. Аналогично меньший уровень сбережений Se2 определяет 

меньший уровень инвестиций Ie2 (так как для макроэкономического 

равновесия необходимо равенство I = S). Меньший уровень инвести-

ций достигается более высокой процентной ставкой (Re2). Одновре-

менно, при прочих равных условиях, низкий уровень сбережений го-

ворит о снижении ВВП в рамках графика изъятий до уровня Ye2. Та-

ким образом, чтобы рынок находился в равновесии, новый уровень 

ВВП (Ye2) должен соответствовать новому уровню равновесной  

процентной ставки (Re2). В результате получаем новую точку графика 

IS. 

Далее необходимо разобраться, какие факторы определяют ха-

рактер (наклон) IS, а какие могут сдвигать функцию вправо-влево. 

Наклон кривой IS определяется: 1) чувствительностью автоном-

ных расходов к ставке процента (b); 2) величиной мультипликатора 

(MR). 

1. Коэффициент b – агрегированный показатель реакции отдель-

ных групп хозяйствующих субъектов на изменение уровня процент-

ной ставки. Он находится по формуле b = (a + d + e) и показывает, 

насколько изменятся автономные расходы при изменении процентной 

ставки на один процентный пункт. В рамках данного коэффициента 

необходимо учитывать следующие формирующие его показатели: 

а – чувствительность автономных потребительских расходов к 

ставке процента, отражающая изменение потребительских расхо- 

дов при изменении ставки процента на один процентный пункт  

(a = ΔC/ΔR); 

d – чувствительность инвестиционных расходов к ставке процен-

та, показывающая насколько изменится величина инвестиционных 

расходов при изменении ставки процента на один процентный пункт 

(e = ΔI/ΔR); 

е – чувствительность чистого экспорта к ставке процента, изме-

ряющая изменение величины чистого экспорта при изменении про-

центной ставки на один процентный пункт (e = ΔXn/ΔR). 

Коэффициенты а и е определяют наклон функции IS (рис. 28). 

Коэффициент d – наклон функции инвестиций, а вслед за ним и на-

клон функции IS. Увеличение этих наклонов, т. е. снижение указан-

ных коэффициентов, вызовет увеличение наклона функции IS, что 

делает ее более неэластичной. 
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2. Величина мультипликатора (MR) зависит от предельной склон-

ности к потреблению (mpс), налоговой ставки (t) и предельной склонно-

сти к импорту (mpIm). Изменение этих показателей отражается накло-

ном функции совокупных расходов (E) через наклоны соответствующих 

функций расходов (C, Xn) или функции сбережений (S = f(Y)), что, в 

свою очередь, изменяет и наклон функции IS. Рост mpc приводит к 

уменьшению наклона IS, так как при заданном изменении дохода (ВВП) 

уровень сбережений падает медленными темпами, что при условии рав-

новесия (I = S) потребует более плавного снижения инвестиций, а зна-

чит, и снижения процентной ставки. Так как наклон функции IS опреде-

ляется соотношением ΔY/ΔR, одинакового изменения совокупных до-

ходов (Y) можно будет добиться меньшим изменением процентной 

ставки, что и говорит об уменьшении угла наклона функции IS. 

Рост склонности к импортированию и повышение налоговых ста-

вок приводят к более медленным изменениям совокупных расходов 

при изменениях ВВП, в связи с увеличением доли изъятий, что отра-

зится на уменьшении наклона функции совокупных расходов. В ре-

зультате для сохранения макроэкономического равновесия инвести-

ции должны меняться более быстрыми темпами, чем раньше, а для 

этого значительнее должна меняться процентная ставка. Поэтому на-

клон функции IS при росте mpIm и t будет увеличиваться. 

Сдвиги кривой IS обусловлены изменениями любого из компо-

нентов автономных расходов (C, I, G или Xn) и автономных чистых 

налогов (T).  

Любые факторы, увеличивающие автономные расходы и снижаю-

щие автономные налоги, сдвигают кривую IS вправо, и наоборот. Дей-

ствительно, автономный рост E при любом заданном уровне равновес-

ной процентной ставки приведет к сдвигу данной функции совокупных 

расходов (E) на графике кейнсианского креста вверх, что вызовет пе-

ремещение любой точки макроэкономического равновесия вправо. 

 

9.2. Построение функции LM 
 

В отличие от функции IS, функция LM характеризует равновесие 

на денежном рынке. Она показывает все возможные соотношения 

совокупных доходов (Y) и процентных ставок (R), при которых спрос 

на деньги равен их предложению. 

Кривая LM отражает, что для обеспечения равновесия денежного 

рынка (уравнение обмена) более высокому уровню дохода будет со-

ответствовать более высокая ставка процента. 
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Так же как и функция IS, функция LM может быть построена 

двумя способами (рис. 30).  
 

 
 

Рис. 30. Построение функции LM: 1-й способ 

 

В основе первого способа лежит график денежного рынка. Со-

гласно уравнению обмена рост объема ВВП (с Ye1 до Ye2) должен 

вызывать рост спроса на деньги (Dm1 до Dm2) и при неэластичном 

предложении денег – рост процентной ставки (с Re1 до Re2). Таким 

образом, для поддержания равновесия на денежном рынке при росте 

равновесного ВВП должна увеличиваться процентная ставка. 

Второй способ построения функции LM (рис. 31) объединяет 

графики равновесия на денежном рынке (верхний левый), трансак-

ционного спроса на деньги (верхний правый), спекулятивного спроса 

на деньги (нижний левый) и собственно функции LM. 

График равновесия на денежном рынке показывает все варианты 

распределения спроса на деньги (Dm) между трансакционным (Dmt) и 

спекулятивным (Dmа) спросом. Так как спрос на деньги в ситуации 

равновесия равен предложению денег (Sm = Dm), то как только воз-

растает спрос на деньги как средство платежа (трансакционный), 

должен уменьшиться спрос на деньги как на актив (спекулятивный). 

Таким образом, заданный уровень Dmt1 однозначно определяет раз-

мер Dma1. При этом в данной модели все виды спроса на деньги счи-

таются в их реальном выражении, чтобы избежать проблемы сопоста-

вимости денежной массы и размера реального ВВП (Y). 

Трансакционный спрос на деньги (Dmt1) однозначно определяет-

ся объемом ВВП, согласно функции трансакционного спроса на день-

ги. Чем выше ВВП, тем больше нужно денег на совершение покупок 

и выше трансакционный спрос на деньги. Поэтому спросу на деньги 

Dmt1 соответствует объем ВВП, равный Ye1. 
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Рис. 31. Построение функции LM: 2-й способ 

 

 

С другой стороны, спрос на деньги как на актив (Dma) определя-

ется процентной ставкой (R), согласно функции спекулятивного спро-

са на деньги (нижний левый график). Таким образом, трансакционно-

му спросу Dmt1 должен соответствовать уровень ВВП, равный Ye1, и 

уровень спекулятивного спроса (Dma1), при котором процентная 

ставка должна быть равна Re1. Таким образом, для равновесия на де-

нежном рынке, при уровне ВВП, равном Ye1, процентная ставка 

должна установиться на уровне Re1. Если уровень ВВП увеличится до 

Ye2, то процентная ставка для сохранения равновесия на денежном 

рынке должна возрасти до Re2, что позволит высвободить на денеж-

ном рынке средства, обеспечивающие удовлетворение трансакцион-

ного спроса на деньги в размере Dmt2. Это, в свою очередь, обеспечит 

возможность выкупить весь произведенный экономикой объем това-

ров и услуг Ye2. 
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Любая точка, не лежащая на графике LM, является неравновесной 

для денежного рынка. Так, в точке А процентная ставка Re2 слишком 

велика относительно уровня ВВП Ye1. При данном ВВП трансакцион-

ный спрос на деньги составит Dmt1, что значительно меньше необхо-

димого для уравновешивания денежного рынка уровня Dmt2. 

Любая точка функции LM на графике построена для одинакового 

уровня предложения денег. 

Рассмотрим факторы, которые способны изменить наклон или 

сдвинуть функцию LM.  

Сдвиги кривой LM обусловлены изменением номинального пред-

ложения денег (Sm). Рост предложения скажется на сдвиге функции 

равновесия денежного рынка (верхний левый график, см. рис. 31) 

вправо-вверх от начала координат, что в итоге приведет к сдвигу 

функции LM вправо. Если денежное предложение уменьшится, то 

функция LM сдвинется влево. 

Наклон кривой LM равен соотношению двух коэффициентов, оп-

ределяемых характером функций трансакционного и спекулятивного 

спроса на деньги (k/h): где k – чувствительность спроса на деньги к 

уровню дохода, или коэффициент ликвидности, который показывает, 

насколько изменится реальный спрос на деньги при изменении дохо-

да на одну единицу; h – чувствительность спроса на деньги к ставке 

процента, показывает, как изменится реальный спрос на деньги при 

изменении ставки процента на одну единицу (процент). 

Таким образом, рост k приведет к увеличению наклона функции 

LM, и наоборот, рост h приводит к снижению угла наклона функции 

LM.  

 

9.3. Макроэкономическое равновесие в модели IS–LM 

 

Объединив на одном графике функции IS и LM, можно наглядно 

представить модель макроэкономического равновесия, отличающую-

ся от предыдущих тем, что она обеспечивает одновременное со-

блюдение условий равновесия на денежном и товарном рынках  

(рис. 32). 

Функции IS и LM пересекаются в одной точке (Е). Это означает, 

что при уровне производства Ye и процентной ставке Re наблюдается 

равновесие на товарном рынке, обеспечиваемое функцией IS, и рав-
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новесие на денежном рынке, характеризуемое функцией LM. Таким 

образом, при прочих равных условиях, существует только одна ком-

бинация процентной ставки и уровня ВВП, которая обеспечивает ус-

тойчивое макроэкономическое равновесие. Если экономика находится 

в равновесном состоянии только на одном из рынков, данное равно-

весие будет неустойчивым. Например, при уровне процентной ставки 

R1 равновесие на денежном рынке установится при ВВП, равном Y1, а 

равновесие на товарном рынке – Y2. В результате начинают действо-

вать механизмы, которые приводят рынок к долгосрочному равнове-

сию (Ye). Если равновесие установится в точке А, то неравновесие 

возникнет на товарном рынке. Низкая процентная ставка (R1) приве-

дет к росту инвестиций, включению товарного мультипликатора и 

росту ВВП, что тут же выведет из состояния равновесия денежный 

рынок, на котором будет ощущаться нехватка средств для обеспече-

ния трансакционного спроса на деньги, а следовательно, начнет воз-

растать процентная ставка. В результате ВВП будет стремиться к 

уровню Ye, а процентная ставка – к Re, т. е. к ситуации долгосрочно-

го макроэкономического равновесия (точка Е). 

 

 
 

Рис. 32. Модель макроэкономического равновесия IS–LM 
 

 

Зная действие инструментов фискальной и монетарной политики 

на параметры модели IS–LM, можно прогнозировать их воздействие 

на макроэкономическую ситуацию в стране (табл. 20). 
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Т а б л и ц а  20 
 

Воздействие фискальной и монетарной политики на ВВП  

и процентную ставку 
 

Инструменты 

государственной 

политики 

Сдвиг IS Сдвиг LM 
Изменение 

ВВП 

Изменение 

процентной 

ставки 

Рост госрасходов Вправо 

Напрямую 

не  

действует 

Увеличение Повышение 

Снижение  

госрасходов 
Влево 

Напрямую 

не  

действует 

Уменьшение Снижение 

Рост налогов Влево 

Напрямую 

не  

действует 

Уменьшение Снижение 

Снижение  

налогов 
Вправо 

Напрямую 

не  

действует 

Увеличение Повышение 

Увеличение 

предложения 

денег 

Напрямую 

не  

действует 

Вправо Увеличение Снижение 

Ограничение 

предложения 

денег 

Напрямую 

не  

действует 

Влево Уменьшение Повышение 

 

Отличия кейнсианского и монетаристского подходов к проведе-

нию макроэкономической политики заключаются в разных взглядах 

на основополагающие факторы спроса на деньги и спроса на инве-

стиции. Кейнсианцы считают, что доминирующий фактор спроса на 

деньги – спекулятивный спрос, и поэтому спрос на деньги чувствите-

лен к процентной ставке. Это определяет необходимость проведения 

фискальной политики, так как требуется слишком большое изменение 

денежной массы для относительно небольшого изменения процент-

ной ставки. Кроме того, представители кейнсианской школы утвер-

ждают, что спрос на инвестиции мало связан с изменением ставки 

процента и в большей мере зависит от других стимулов и ожиданий 

инвесторов. Поэтому даже если удастся изменить процентную ставку, 

проводя монетарную политику, ее эффект все равно будет не сущест-

венным. 

Монетаристы, наоборот, стоят на позициях низкой чувствитель-

ности спроса на деньги к процентной ставке и утверждают, что в его 

основе лежит трансакционный спрос. Кроме того, процентная ставка, 
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по их мнению, важнейший фактор принятия инвестиционных реше-

ний. При таких предпосылках монетарная политика действительно 

становится более значимым механизмом макроэкономической поли-

тики по сравнению с кейнсианством. 

Таким образом, в зависимости от реальной ситуации в экономике 

приоритет может отдаваться либо монетарной, либо фискальной по-

литике. Помимо этого, в некоторых случаях возможно одновременное 

использование инструментов монетаризма и кейнсианства. Например, 

если цель макроэкономической политики – устранение эффекта вы-

теснения и выход на максимальные темпы экономического роста, не-

обходимо стимулировать экономику, но при этом не допустить роста 

процентной ставки. При этом проводится стимулирующая фискальная 

политика одновременно с «политикой дешевых денег», которая необ-

ходима для стабилизации процентной ставки. Если цель – сохранить 

достигнутый уровень потенциального ВВП и при этом не допустить 

развития инфляции, целесообразно проводить сдерживающую фис-

кальную политику и «политику дешевых денег», т. е. стимулирование 

на денежном рынке. При угрозе срабатывания эффекта храповика то-

го же результата можно добиться путем стимулирующей фискальной 

политики и «политики дорогих денег». Однако здесь возникает угроза 

инфляции. 

Таким образом, комбинирование инструментов фискальной и 

монетарной политики и перенос приоритета с одной политики на дру-

гую в зависимости от складывающейся макроэкономической ситуа-

ции помогают более взвешенно проводить государственную эконо-

мическую политику и смягчать негативные эффекты, возникающие 

при использовании только фискальных или только монетарных мер. 

 

 

10. КРИВАЯ ФИЛЛИПСА  

И ТЕОРИЯ РАЦИОНАЛЬНЫХ ОЖИДАНИЙ 

 

10.1. Кривая Филлипса: взаимосвязь инфляции и безработицы 

 

Один из наиболее важных вопросов прикладной макроэкономики 

– может ли государство сократить безработицу, не допуская повыше-

ния уровня инфляции. 

В 1958 г. Билл Филлипс, новозеландский экономист (Лондонская 

школа экономики) опубликовал статью «Взаимосвязь между безрабо-

тицей и уровнем изменений номинальной заработной платы в Соеди-



159 

 

ненном Королевстве, 1861–1957 гг.». Он заметил поразительную за-

кономерность, которая существует между инфляцией и безработицей: 

«Чем больше уровень инфляции, тем меньше уровень безработицы». 

До конца 1960-х гг. только немногие не соглашались с этой точкой 

зрения.  

Ситуация изменилась, когда простая кривая Филлипса столкну-

лась с двумя раздельными, но одинаково сокрушительными атаками: 

одной – со стороны экономической теории, другой– со стороны ре-

ального мира. 

Теоретическая атака была более впечатляющей, поскольку к это-

му времени имеющиеся статистические данные говорили в пользу 

кривой Филлипса. В 1968 г. в своих статьях Милтон Фридман и Эд-

мунд Фелпс указали, что теория, построенная на кривой Филлипса, не 

имеет смысла, так как и для работников, и для работодателей сущест-

венной является реальная, а не номинальная зарплата. Предположим, 

что инфляция – как цен, так и зарплаты – увеличилась на 5% в год, 

цены возросли на 10% вместо увеличения на 7%, зарплаты увеличи-

лись на 12%. В реальных значениях ничего, однако, не изменилось. 

Реальная зарплата является такой же, какой и была прежде. Спрос на 

труд и предложение труда зависят от реальной, а не номинальной 

зарплаты, поэтому они будут теми же самыми, что и год назад. По-

этому нельзя ожидать, что уровень безработицы изменится. Кривая 

Филлипса не может быть правильной. Но в данном случае соотноше-

ние между реальной зарплатой и безработицей является для рынка 

труда своеобразным состоянием равновесия, которое в этом разделе 

экономики отражает «ожидания работников». 

Например, если цены стабильны год за годом и работники ожи-

дают, что они продолжат оставаться стабильными, то эти ожидания 

будут оправданными. То же и с равновесием. Если цены растут ста-

бильно на 10% (в год) год за годом и ожидается, что этот рост про-

должится, то это также является равновесием. В обоих случаях цены 

и другие определяющие деньги факторы (такие как, например, номи-

нальная зарплата) изменятся, но реальные факторы (например, реаль-

ная зарплата и безработица) не изменятся. Однако, как отметили 

Фелпс и Фридман, при движении экономики из одной точки равнове-

сия в другую кривая Филлипса показывает верные соотношения. 

Предположим, что цены неожиданно выросли, а зарплаты (в пер-

вый момент) нет. Другими словами, реальная зарплата упала, спрос на 

рабочую силу будет расти. Далее работники, чьи ожидания искажены, 

медленно осознают, что их зарплата в реальных значениях упала, т. е. 
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они страдают от «денежной иллюзии». Они не будут уменьшать свое 

предложение труда. Как результат, возрастание спроса на рабочую 

силу будет причиной расширения занятости. Больше работников по-

лучит работу, но каждый из них будет получать меньшую реальную 

зарплату. В этом случае неожиданный рост инфляции может сокра-

тить безработицу.  

Что произойдет, если инфляция будет держаться устойчивой на 

этом новом высоком уровне? Работники понимают, что их реальная 

зарплата упала. Они будут требовать ее повышения. Если они добь-

ются этого и реальная зарплата возвратится к своему первоначально-

му уровню, спрос на рабочую силу также упадет до своего первона-

чального уровня. Раз с «денежной иллюзией» покончено, то экономи-

ка возвратится к равновесному положению. А все «реальности», т. е. 

реальная зарплата и занятость, станут такими же, как и прежде. Толь-

ко уровень инфляции будет отличаться: он остается (постоянно) вы-

ше. Как видим, очень многое в обратной реакции работников зависит 

от оправданности их ожиданий. Именно поэтому так распространи-

лась концепция «рациональных ожиданий» Р. Лукаса.  

Критика Фридмана – Фелпса оказалась верной.  Кроме того, ста-

тистические данные 1970–90-х гг. об уровне инфляции и безработицы 

не подтвердили действие кривой Филлипса, так как наблюдалась дли-

тельная стагфляция. Итак, простая кривая Филлипса может считаться 

мертвой, но ее «потомок» процветает. Сегодня, благодаря Фелпсу и 

Фридману, экономисты говорят не об одной, а о двух – краткосроч-

ной и долгосрочной – кривых Филлипса (рис. 33), и обе (на экономи-

ческом жаргоне) – с «преувеличенными ожиданиями». 

Предположим, что экономика находится в точке А с безработи-

цей U1 и уровнем инфляции Р1. В результате правительственных мер 

уровень инфляции поднялся до точки Р2. В краткосрочном периоде 

безработица упадет до точки U2, а экономика движется к точке В по 

кривой Филлипса краткосрочного периода. 

Постепенно, однако, ожидания людей приспосабливаются к ре-

альности, экономика движется обратно к точке равновесия, и безра-

ботица возрастает вновь. На «долговременной» кривой Филлипса 

экономика движется в точку С, инфляция соответствует уровню Р2, но 

безработица возрастает до U3. Когда ожидания работников полностью 

соответствуют действительности, и экономика возвращается в точку 

равновесия, «долговременная» кривая Филлипса становится вертика-

лью (рис. 34). При инфляции на уровне Р2 экономика находится в 

точке Д. Безработица возвращается к уровню U1, показывая недву-
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смысленное ухудшение экономического положения: так же много 

людей теряют работу, а уровень инфляции выше. 
 

 

 
 

Рис. 33. Кривая Филлипса 

 

 

 
 

Рис. 34. Долгосрочная кривая Филлипса 

 
Чтобы задержать безработицу на уровне U2, правительство может 

опять подтолкнуть инфляцию – передвинуть экономику в любую точ-

ку, подобную В, на какой-либо новой, более высокой «краткосроч-

ной» кривой Филлипса. Такой подъем инфляции может возбудить 

процесс, при котором ожидания охватят людей и приведут к прежне-

му подъему. Но это не может продолжаться долго. Инфляция будет 
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продолжать расти непредсказуемо, так что ожидания продолжат от-

ставать от нее, и экономика будет находиться вне точки равновесия. 

Это означает, в самом лучшем случае, что более низкий уровень без-

работицы покупается ценой постоянно растущей инфляции. В худ-

шем случае «краткосрочная» кривая Филлипса переходит в верти-

каль, когда работники начинают требовать создания рабочих мест.  

В экономике будет продолжаться постоянно растущая инфляция без 

прироста рабочих мест, даже временного.  

Таким образом, при уровне безработицы ниже, чем U1, инфляция 

имеет тенденцию к росту (отметим разницу между растущими ценами 

и растущей инфляцией). Подобным образом, при темпах безработицы 

выше, чем U1, инфляция имеет тенденцию к падению. При U1 инфля-

ция может быть низкой или высокой, но она стабильна. Точка зрения 

Фридмана – Фелпса на безработицу проста: рост инфляции вызовет 

непродолжительное снижение безработицы.   

В целом, исследования Фридмана – Фелпса могут быть обобще-

ны в виде формулы: 

 

Уровень безработицы = естественный уровень безработицы –  

– а × (фактическая инфляция – ожидаемая инфляция), 
 

где а – параметр, соответствующий численному изменению уровня 

безработицы вследствие непредвиденной инфляции.  

Данная формула связывает фактический уровень безработицы с 

естественным, реальной инфляцией и инфляционными ожиданиями. 

В краткосрочном периоде ожидаемая инфляция выступает как задан-

ная, в результате более высокие темпы фактической инфляции опре-

деляют, как правило, низкие показатели реальной безработицы.  

В долгосрочном периоде, однако, у субъектов экономики устанав-

ливаются определенные ожидания темпов инфляции, задаваемые  

ЦБ. Поэтому фактическая инфляция будет, в основном, соответ-

ствовать ожидаемой, а безработица – находиться на естественном 

уровне. 

Существует мнение, что подход Фелпса – Фридмана подразу-

мевает, что ничего нельзя поделать с безработицей. Наоборот, согласно 

их точке зрения, сделать можно многое. Правительства должны  

сконцентрироваться на мерах, направленных на совершенствование 

«гибкости» рынка труда. То есть главное внимание должно быть на-

правлено на микроэкономическую, а не на макроэкономическую поли-

тику.   
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10.2. Рациональные ожидания 
 

Экономисты всегда знали, что ожидания важны, но только в те-

чение последних 50 лет они открыли удовлетворительный способ 

введения ожиданий в экономические модели. 

До этого существовало три концепции ожиданий: 

1) совершенное предвидение; 

2) статичные ожидания; 

3) адаптивные ожидания. 

Предположение о совершенном предвидении равносильно обла-

данию людьми совершенным знанием будущего. Введение такого 

предположения в экономические модели давало экономистам воз-

можность предсказывать, что было бы, если бы люди действительно 

имели совершенное предвидение. Такие предположения полезны 

только для долговременных тенденций. 

Предположение о статичном ожидании означает, что будущее 

рассматривается в точности таким же, как настоящее. Это предполо-

жение дает экономистам возможность построить модели, которые 

будут корректными (правильными), если люди действительно верят, 

что будущее должно быть таким же, как и настоящее. Такие модели 

оправданы для краткосрочных прогнозов.  

Предположение об адаптивных ожиданиях – более гибкая версия 

статичного ожидания. Ожидания изменяются пропорционально сте-

пени, в которой предшествующие ожидания оказались ошибочными. 

Это предположение привлекательно для тех, кто верит в интуицию. 

Если вы ожидаете, что инфляция будет 2%, а она оказывается 5% и 

сохраняется на этом уровне, то разумно предположить, что последо-

вательно исправляя предположение с 2% до 3%, затем до 4% и окон-

чательно до 5%, вы приходите к правильному результату. Но адап-

тивные ожидания подразумевают, что люди выстраивают свои  

ожидания только на основе истории. Любое знание, которым они об-

ладают относительно механизма возникновения инфляции, игнориру-

ется.  

Создание теории рациональных ожиданий. Теория рациональ-

ных ожиданий была впервые предложена в статье Джона Мута  

«Рациональные ожидания и теория движений цены», опубликованной 

в 1961 г. Он предположил, что люди в экономических моделях фор-

мируют свои ожидания относительно той модели экономики, которую 

экономисты изобретают. Идея была революционной, но в то время 

она игнорировалась. 
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Так было до 1970г., когда эта идея начала реально работать. В это 

время появилась серия замечательных статей, которые изменили по-

нимание макроэкономики. Роберт Е. Лукас первым применил идеи 

Мута к инфляционным ожиданиям и дал свое толкование действию 

кривой Филлипса. Впоследствии он показал, что концепция рацио-

нальных ожиданий имеет более широкое применение.  

Его работы побудили Томаса Саржента и Роберта Барроу к ста-

тистическому исследованию колебаний совокупных переменных на 

основе гипотезы рациональных ожиданий. 

Теория рациональных ожиданий является сейчас рабочей гипоте-

зой, применимой практически ко всем макроэкономическим пробле-

мам. 

Роберт Лукас развил идею, известную как «рациональные ожида-

ния». Его работа трансформировала как макроэкономическую тео-

рию, так и способ, с помощью которого экономисты рассматривают 

эффекты экономической политики. 

Ожидания – фундамент экономического поведения. Это загляды-

вание вперед (взгляд в будущее) – предусмотрительность. Экономи-

сты до конца 1970-х гг. моделировали ожидания, как если бы они бы-

ли основаны на прошлом. Например, уровень ожидаемой инфляции 

будущего года может быть определен взвешиванием средней величи-

ны текущего и прошлых уровней. 

Такой подход был обоснован невозможностью наблюдать ожида-

ния прямо, и резонно предположить, что они должны быть основаны 

главным образом на опыте. Тем не менее это предположение было 

ошибочным, поскольку оно основывалось на том, что люди продол-

жают верить в то, что, как они знали, было ложным. Р. Лукас был не 

первым, кто заметил это. 

В начале 1960-х гг. Джон Мут доказывал, что люди имеют «ра-

циональные ожидания». Они предусмотрительны, поскольку форми-

руют рациональные ожидания на основе всех данных, всей информа-

ции, которая им доступна, а ожидания, которые постоянно не оправ-

дываются, отбрасывают за ненадобностью. 

Р. Лукас показал, насколько важна эта идея. Государственные 

модели экономики, по необходимости, основаны на прошлом поведе-

нии потребителей и фирм. Но если они не включают рациональные 

ожидания, говорит Р. Лукас, то они бесполезны для оценки измене-

ний в экономической политике. Данное положение объясняется тем, 

что последующее экономическое поведение будет зависеть от време-

ни проведения экономической политики. Если правительство изменя-
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ет свою политику, ожидания тоже будут меняться, следовательно, 

реакция экономики на новую политику может отличаться от ожидае-

мой правительством. 

Хотя это общий принцип, наилучшие известные примеры связа-

ны с монетарной политикой. До 1970-х гг. правительства считали, что 

они могут «купить» более низкий уровень безработицы за счет чуть 

большей инфляции. Это было опровергнуто Милтоном Фридманом и 

Эдмундом Фелпсом. 

Но они использовали ожидания, основанные на прошлом опыте. 

Применяя же рациональные ожидания, Лукас разрушил эту иллюзию 

(кривую Филлипса) окончательно. 

В краткосрочном периоде инфляционная монетарная политика 

увеличивает количество рабочих мест, но только потому, что фирмы 

ошибаются, воспринимая рост цен на свою продукцию как сигнал 

большего спроса на нее; в действительности он просто отражает об-

щий рост цен. 

В долгосрочном периоде, в соответствии с теорией рациональных 

ожиданий, не может быть никакого выбора между инфляцией и безра-

ботицей, поскольку люди не могут всегда ошибаться. Если они за-

метят, что инфляция возросла, безработица возвратится к старому 

уровню. 

Теория рациональных ожиданий не является безошибочным ин-

струментом для предсказания развития национальной экономики. Ко-

гда в 2008 г. мировой финансовый кризис поразил экономики боль-

шинства стран мира, английская королева посетила Лондонскую 

школу экономики. Эксперты, собравшиеся там, подробно описывали 

тенденции и последствия экономического крушения. На ее вопрос: 

«Почему никто не видел, что приближается кризис?» – никто не смог 

дать ответа. Через некоторое время в журнале «The Economist» 

Р. Лукас объяснил, что экономисты не предвидели кризис потому, что 

события подобного рода являются непредвиденными. 

В 2020-е гг. эта проблема оказалась вновь в центре макроэконо-

мических дискуссий. Когда сотрудники успешно добиваются повы-

шения, неизбежно возрастают фонды заработной платы. Чтобы ком-

пенсировать эти расходы, фирмы могут поднимать цены, создавая 

цикл, в котором быстрая инфляция сегодня порождает быструю, воз-

можно, даже более быструю инфляцию завтра. ЦБ повысил процент-

ную ставку в сентябре 2024 г. до 19% и может повысить еще больше, 

чтобы замедлить экономику и достаточно быстро остановить рост 

цен, обуздать инфляцию. Некоторые показатели краткосрочных ин-
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фляционных ожиданий в последнее время усилились: люди предпола-

гают, что рост цен продолжится. 

Центральный банк ожидает, что, ограничивая экономический 

спрос и замедляя экономику, более высокие процентные ставки в ко-

нечном итоге подтолкнут уровень безработицы вверх. Поскольку всѐ 

больше людей будут увольняться и претендовать на работу, работода-

тели могут меньше конкурировать, а работникам будет труднее полу-

чать большие зарплаты. «Лучше болезненные экономические пробле-

мы сейчас, чем высокая инфляция потом» – считают ЦБ России и 

других развитых стран. Однако эффективность их макроэкономиче-

ской политики напрямую зависит от краткосрочных и долгосрочных 

ожиданий работников этих стран. 

 

10.3. Функция предложения Лукаса  

и реальность рациональных ожиданий 

 

Как и вся теория рациональных ожиданий, данная функция явля-

ется важной составной частью теорий новой классической макроэко-

номики и имеет важное значение для экономической политики. 

Функция предложения Лукаса говорит, что объем реального вы-

пуска (Y) зависит (является функцией) от разницы между действи-

тельным уровнем цен (Р) и ожидаемым (Ре): 
 

Y = f (P – Pe). 
 

Действительный уровень цен минус ожидаемый уровень цен  

(P – Pe) является ценовым сюрпризом. 

Р. Лукас предположил, что люди (домашние хозяйства) и фирмы, 

являясь специалистами в области производства, имеют только общее 

представление о потреблении. Расхождение между представлениями 

о покупках и продажах создает асимметрию цен. Люди и фирмы зна-

ют намного больше о ценах на те товары и услуги, которые они про-

дают, чем на те, которые покупают.  

В начале каждого периода фирма имеет некоторые ожидания  

о среднем уровне цен на этот период. Если действительный уровень 

цен будет отличаться от ожидаемого, образуется ценовой сюрприз. 

Предположим, что средний уровень цен выше ожидаемого. Так 

как фирма с трудом привыкает к фактическому уровню цен, то про-

ходит некоторое время, прежде чем она осознает, что все цены вы-

росли. Фирма быстро учится, если цена на ее продукцию выросла. 

Фирма считает, и часто неправильно, что ее цена выросла относи-
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тельно других цен. Это подталкивает ее к тому, чтобы производить 

больше продукции.  

Подобный аргумент характерен и для работников. Когда суще-

ствует позитивный ценовой сюрприз, работники сначала верят, что их 

«цена», т. е. ставка их зарплаты, выросла. Увеличение реальной зар-

платы поощряет работать больше. Фактически же реальная зарплата 

не выросла, но на осознание этого необходимо время. 

Такова основа функции предложения Лукаса. Неожиданные уве-

личения уровня цен могут ввести в заблуждение работников и фирмы. 

Изменение относительных цен вызывает у них стремление изменять 

количество труда или товаров. 

С точки зрения экономической политики идея Лукаса заключа-

ется в следующем. Функция предложения в комбинации с предполо-

жением, что ожидания рациональны, подразумевает, что ожидаемые 

изменения в экономической политике не влияют на реальный выпуск. 

Основной вывод состоит в том, что любое заявленное политиче-

ское изменение – в фискальной или в любой другой политике – не 

влияет на реальный выпуск, потому что политическое изменение воз-

действует как на фактический, так и на ожидаемый уровень цен оди-

наково. Если люди имеют рациональные ожидания, то намечаемые 

политические изменения могут не произвести ценовых сюрпризов и 

не увеличивают объем реального выпуска. Государственная политика 

может влиять на реальный выпуск только в том случае, если она за-

хватывает людей и фирмы врасплох.   

Теория рациональных ожиданий, комбинированная с функцией 

предложения Лукаса, отводит очень небольшую роль государствен-

ной политике в экономике.   

Сейчас многие прогнозные модели включают, по меньшей мере, 

некоторые элементы теории рациональных ожиданий. Например, 

предсказания об уровне ожидаемой инфляции обычно делаются в со-

ответствии с моделью наших прогнозов инфляции. В частности, Фе-

деральная резервная система (ФРС) США, используя теорию рацио-

нальных ожиданий, в последние годы пересмотрела свои характери-

стики рынка долгосрочного ссудного капитала (рынка облигаций) в 

сторону большего учета прогнозов. На рынке труда, где приспособле-

ние к новой информации происходит медленнее, ожидания, основан-

ные на опыте, также используются. 

Как теория рациональных ожиданий поможет правительству из-

менить политику? В начале 1980-х гг. ответ на этот вопрос выглядел 

очевидным. Чтобы сократить инфляцию, правительство должно про-
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водить жесткую монетарную политику. При этом работники, потре-

бители и фирмы будут ожидать более низкой инфляции. Они будут 

смягчать требования к своей зарплате и ценам, инфляция будет па-

дать в соответствии с уменьшением издержек выпуска и издержек на 

рабочие места.  

Эта идея оказалась ошибочной. Поскольку рынки не всегда при-

ходят к равновесию быстро, т. е. спрос и предложение не сбалансиро-

ваны, безработица может увеличиваться, хотя монетарная политика 

будет жесткой.  

Экономисты – «новые кейнсианцы», такие как Грегори Мэнкью, 

считают, что необходимо время на то, чтобы цены и зарплаты пришли 

в соответствие, так как рынки медленно уравновешиваются. Однако 

эти теории предполагают, что ожидания рациональны. Данная зако-

номерность также объясняет, почему ни объявление «дорогих денег», 

ни короткий период монетарной напряженности не могут быстро сни-

зить уровень инфляции – это недоверие правительству. Таким обра-

зом, доверие, оказываемое населением правительственной политике в 

целом и его программе сокращения инфляции в частности, становится 

одним из факторов, определяющих, насколько эффективным и доро-

гостоящим будет осуществление этой государственной программы. 

Если люди не верят в серьезность действий правительства, то они бу-

дут продолжать ожидать роста инфляции.  

Таким образом, благодаря Р. Лукасу экономисты сейчас иссле-

дуют проблемы доверия и устойчивости; может ли государство сдер-

живать свои обещания и как долго? 

Государство находится в постоянном искушении: хотя жесткая 

политика, в конечном счете, принесет выгоды в виде низкой инфля-

ции, политики могут заработать популярность за счет неожиданного 

взрыва инфляции, вызванного временным повышением доходов и 

занятости.  

В реальности существуют трудности при использовании модели 

рационального поведения: 

1. Основные цели поведения лежат в сфере человеческих иде-

алов и ценностей. 

2. Логика целенаправленного действия позволяет человеку дейст-

вовать лишь в хорошо известных ситуациях 

3. Целенаправленное действие, если его абсолютизировать как 

средство достижения цели, порождает проблему отсутствия нравст-

венных ориентиров и критериев. 
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Опыт показывает, что экономические агенты не ведут себя ра-

ционально всѐ время. Рациональность – это, скорее, норматив, стан-

дарт того, как люди должны поступать, а не то, как они себя ведут в 

действительности. Экономическая наука, всегда абсолютизиро-

вавшая рациональное поведение агентов, должна честно ответить на 

вопросы: всегда ли мы рациональны? Должны ли мы всегда быть ра-

циональными в наших экономических действиях? Как это взаимосвя-

зано с ростом благосостояния людей в настоящее время? Сейчас при-

оритетными становятся экономические модели mainstream, которые 

ошибочно оценивают особенности людей, фирм и стран. В итоге на 

Олимп успеха в рейтинге Doing Business поднялись Руанда, Грузия и 

Северная Македония. Страны с очень низким уровнем жизни. А Ки-

тай, демонстрирующий феноменальный экономический рывок в раз-

витии, оказался в конце этого списка.  

На рациональное поведение экономических агентов в реальности 

воздействуют эмоции, вознаграждение, окружение. Поэтому при ана-

лизе большинства проблем макроэкономики и мер макроэкономиче-

ской политики следует принимать во внимание положения поведен-

ческой экономики (см. разд. 6) Только политические пристрастия 

США и их союзников, а не экономические выгоды обусловливают 

происходящий сейчас переход от глобализации к фрагментарности 

мировой экономики и к протекционизму. 
 

 

11.ТЕОРИИ ЭКОНОМИЧЕСКОГО РОСТА  

И СОВРЕМЕННАЯ МАКРОЭКОНОМИЧЕСКАЯ ПОЛИТИКА 
 

11.1. Теории экономического роста 
 

Экономический рост – ключевая цель развития любого государ-

ства. Экономическому росту как основе процветания любого государ-

ства посвящены работы многих экономистов, однако в настоящее 

время, в условиях постоянного усложнения экономической системы, 

требуются новые пути его стимулирования.  

В настоящее время «поиск новых путей» представляет собой 

комплекс изменений существующих парадигм, посредством которых 

экономическая система движется от состояния всеобщей неудовле-

творенности к новым, более благоприятным материальным и духов-

ным условиям жизни. 

Современные теории экономического роста сформировались на 

основе двух источников: неоклассической и кейнсианской теорий 



170 

 

макроэкономического равновесия. Хронологически отправным пунк-

том современной теории роста является классическая статья Фрэнка 

Рамсея «Математическая теория накопления» (1928) – работа, которая 

обогнала свое время на несколько десятилетий. 

Центральная идея неоклассического направления – оптималь-

ность рыночной системы, рассматриваемой как совершенный саморе-

гулирующийся механизм, позволяющий наилучшим образом исполь-

зовать все производственные факторы не только отдельному эконо-

мическому субъекту, но и экономике в целом.  

Значительный вклад в развитие неоклассических теорий эконо-

мического роста внес экономист Роберт Солоу. Он разработал две 

модели:  

 модель факторного анализа источников экономического роста;   

 модель взаимосвязи сбережений, накопления капитала и эко-

номического роста. 

Основа первой модели – производственная функция Кобба–Дуг-

ласа (учитывала только факторы основного капитала и вложенного 

труда). Она была модифицирована введением еще одного фактора – 

уровня развития технологий.  

Вторая, модель Солоу, показывает взаимосвязь между сбереже-

ниями, накоплением капитала и экономическим ростом.  

Также большое значение для развития неоклассических теорий 

экономического роста имеют модель «Рамсея–Касса–Купманса» и  

работа Эдварда Денисона «Источники экономического роста и стоя-

щие перед нами альтернативы». 

Дэвид Касс и Тьяллинг Купманс встроили анализ оптимального 

потребления (Рамсей) в неоклассическую модель роста, введя, таким 

образом, эндогенное детерминирование нормы сбережения. Это рас-

ширение модели приводит к более значительной переходной динами-

ке. Кроме того, эндогенность сбережения не ликвидирует зависимость 

долгосрочного темпа роста на душу населения от экзогенного техно-

логического прогресса. 

Денисон исследовал зависимость объема производимой продукции 

от качественных изменений факторов труда и капитала, а также от фак-

тора «технический прогресс» как такового. При этом учитывались са-

мые различные изменения: от роста уровня концентрации производства 

до повышения квалификационного и общеобразовательного уровня 

работников и улучшения организации и управления производством. 

В свою очередь, центральная проблема макроэкономики для 

кейнсианской теории – факторы, определяющие уровень и динамику 
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национального дохода, его распределение. Эти факторы рассматри-

ваются с позиции реализации в условиях формирования эффективно-

го спроса. Кейнс сосредоточился на изучении составных частей спро-

са, т. е. потребления и накопления, а также факторов, от которых за-

висит движение этих составных частей и спроса в целом. 

Наиболее простая кейнсианская модель роста – модель Евсея 

Домара, предложенная в конце 1940-х гг. Технология производства 

представлена в ней производственной функцией Леонтьева с посто-

янной предельной производительностью капитала (при условии, что 

труд не является дефицитным ресурсом). Модель Домара исходит из 

того, что на рынке труда существует избыточное предложение, кото-

рое обусловливает постоянство уровня цен. Выбытие капитала отсут-

ствует, а выпуск зависит фактически от одного ресурса – капитала. 

Таким образом, согласно теории Домара, существует равновес-

ный темп прироста реального дохода в экономике, при котором пол-

ностью используются имеющиеся производственные мощности. Он 

прямо пропорционален норме сбережений и предельной производи-

тельности капитала, или приростной капиталоотдаче. Инвестиции и 

доход растут с одинаковым темпом, постоянным во времени. 

Еще один видный представитель кейнсианского направления – 

Рой Харрод, построивший специальную модель экономического рос-

та. Он включил в нее экзогенную функцию инвестиций (в отличие от 

экзогенно заданных инвестиций у Домара) на основе принципа аксе-

лератора и ожиданий предпринимателей. Согласно принципу акселе-

ратора любой рост (сокращение) дохода вызывает рост (сокращение) 

капиталовложений, пропорциональный изменению дохода. 

Если кейнсианские и неоклассические модели частично пред-

ставлены в русскоязычных работах, то современные исследования в 

этой области практически отсутствуют. К их числу можно отнести 

новейшие теории эндогенного роста, включая изучение роли возрас-

тающей отдачи, научно-исследовательской деятельности, человече-

ского капитала, диффузии технологии. 

Современная эволюционная теория роста, зародившаяся в  

1970-е гг., попыталась объяснить феномен научно-технического про-

гресса, который не был полностью описан Кассом и Купмансом, в 

модели Солоу. В свое время публикации Кеннета Эрроу и Карла 

Шелла, посвященные возможностям эндогенного объяснения техно-

логических изменений, не получили большого резонанса. Однако па-

раллельно велись исследования в области эволюционной экономики. 

Огромный вклад в становление этого направления внесли Ричард 
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Нельсон и Сидни Уинтер, считавшие себя последователями Йозефа 

Шумпетера. Основное внимание эволюционная экономика уделяет 

инновациям, конкуренции как процессу «естественного отбора», а 

также проблемам случайности и неопределенности. 

Государственная стратегия стимулирования экономического рос-

та в развитых странах на разных этапах имела свою специфику и ос-

новывалась на различных концепциях, умело сочетая рецепты не-

оклассического, кейнсианского направлений, а сейчас и теорий эндо-

генного роста. 

Сложившаяся в США после Великой депрессии 1929–1933 гг. 

система государственного регулирования была ориентирована  

преимущественно на управление факторами спроса или совокуп- 

ным спросом главным образом денежно-кредитными инструментами. 

Так, расширение капиталовложений стимулировалось низкими  

процентными ставками, ограничивалось, наоборот, путем их повыше-

ния. 

В 1980-х гг. в США была провозглашена новая экономическая 

политика, суть которой заключалась в переходе от экономики стиму-

лирования совокупного спроса к экономике предложения на основе 

стимулирования инвестиций в машины и оборудование, перспектив-

ные технологии. 

Сторонники экономики предложения опирались на факторы, по-

вышающие производственный потенциал экономической системы. 

Наметилось три направления воздействия государства на экономиче-

ский рост: 

 стимулирование НТП и развитие научных исследований; 

 увеличение расходов на образование, подготовку и переподго-

товку квалифицированных кадров в государственном масштабе; 

 глубокая перестройка налоговой системы. 

Главной целью этой политики стали высокие темпы роста произ-

водства, решение социальных проблем: занятости, безработицы, бед-

ности, повышение уровня доходов. 
В 90-е гг. значительно увеличились государственные расходы на 

социальное обеспечение, здравоохранение, образование, что в нема-

лой степени связано с возрастающей ролью «человеческого капита-

ла», творческой, новаторской деятельностью человека как важнейше-

го фактора экономического роста и накопления национального богат-

ства. Это характерно не только для развитых, но и для развивающихся 

стран. 
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Другое направление государственной политики, стимулирующее 

экономический рост, – поддержание конкурентоспособности и опти-

мальной структуры производства путем законодательного регулиро-

вания налоговых и иных преференций, прямого или косвенного суб-

сидирования отдельных отраслей и регионов из государственного 

бюджета. Особенно это касается транспортной и коммуникационной 

инфраструктуры. Большое значение по-прежнему придается государ-

ственной поддержке фундаментальных и прикладных исследований, 

конструкторских разработок. 

Современная экономика стремительно развивается, заставляя  

пересматривать существующие парадигмы. Так, современная эконо-

мическая система привнесла новейшие теории эндогенного роста, 

включая изучение роли возрастающей отдачи, научно-исследова-

тельской деятельности, человеческого капитала, диффузии техноло-

гии.  

Государственная стратегия стимулирования экономического рос-

та в развитых странах на разных этапах имела свою специфику и бра-

ла на вооружение различные концепции, умело сочетая рецепты не-

оклассического, кейнсианского направлений, а сейчас и теорий эндо-

генного роста. 

В 90-е гг. наблюдалась возрастающая роль «человеческого капи-

тала» в экономике. Государства начали стимулировать творческую, 

новаторскую деятельностью человека, понимая, что это важнейшие 

факторы экономического роста и накопления национального богатст-

ва. Стоит отметить, что данная тенденция характерна не только для 

развитых, но и для развивающихся стран. 

Основными разделами современной макроэкономической поли-

тики государства остаются фискальная и монетарная политика. В ус-

ловиях интенсивно растущей глобализации, важнейшим направлени-

ем становится и внешнеэкономическая политика.  

 

11.2. Кейнсианско-монетаристская полемика: 

макроэкономическая политика в действии 

 

Любое национальное правительство в своей деятельности при-

держивается взглядов определенной школы макроэкономистов. Уп-

рощая все течения современной экономической мысли, можно выде-

лить два основных направления: кейнсианство и монетаризм. 

Кейнсианцы – это последователи Дж. М. Кейнса. В книге «Общая 

теория занятости процента и денег» (1936) он сформировал следую-
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щий методологический подход: современная рыночная экономика 

неспособна к саморегулированию и для ее функционирования необ-

ходимо вмешательство государства. В то же время государство не 

должно, как в плановой экономике, подменять рыночное хозяйство. 

Государственное регулирование нужно для создания условий сущест-

вования рыночной экономики. Главная макроэкономическая пробле-

ма, с которой необходимо бороться, – это безработица. Государство 

должно вмешиваться в экономику, воздействуя на совокупный спрос 

(AD). 

До Великой депрессии 1930-х гг. считалось, что экономика в ос-

новном регулирует себя сама: «невидимая рука рынка» автоматиче-

ски увеличивает занятость и объем производства до оптимального 

уровня. Кейнс с этим решительно не соглашался, и реальность  

1930-х гг. подтверждала его правоту. Он утверждал, что в период 

спада снижение спроса на товары может вызвать серьезный кризис, 

который заставляет экономику сокращаться и подстегивает безрабо-

тицу.  

В этой ситуации государство отвечает за перезапуск экономики, 

для чего ему следует брать взаймы деньги и тратить их, нанимать ра-

ботников в госсектор и финансировать государственные инфраструк-

турные проекты, например, строить мосты и железные дороги, боль-

ницы и школы. Понижение учетной ставки может в какой-то мере 

подхлестнуть экономику, но одной этой меры недостаточно. Согласно 

Кейнсу, дополнительные траты государства разойдутся по всей эко-

номике. Позднее это было названо «эффектом мультипликатора». 

Кейнсианцы поддерживают фискальную политику. Денежная 

масса, по их мнению, нейтральна по отношению к производству. По-

этому кейнсианцы считают, что активная фискальная политика (выше 

государственные расходы и/или ниже налоги) – хорошее лекарство 

против экономического спада. В частности, бюджетный дефицит 

служит способом стимулирования совокупного спроса. Кейнс оцени-

вал бюджетную политику в целом как точный, быстрый и предска-

зуемый по результатам инструмент. Кейнсианство, в общем, это тео-

рия экономического роста. Оно господствовало в большинстве стран 

с рыночной экономикой до 1980-х гг. и активно используется в пе-

риоды спада, в частности, так было в период мирового финансового 

кризиса 2008 г.  

Монетаристы предполагают высокую степень важности измене-

ний в количестве денег как главной определяющей величине сово-

купного спроса. Монетаристская концепция приобрела популярность 
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со второй половины 1970-х гг., когда выявились сбои в действии кейн-

сианской модели. Они считают, что экономика внутренне стабильна, 

поэтому вмешательство государства должно быть минимальным. Глав-

ная макроэкономическая проблема, с которой необходимо бороться, – 

инфляция. Для этого необходима стабильная денежная политика. Де-

фицит государственного бюджета является причиной инфляции. Осно-

ватель современного монетаризма – Милтон Фридман. 

Монетаристские концепции использовались правительствами 

многих стран, включая Россию, при переходе к рыночной экономике. 

Идеи монетаризма положены в основу экономической политики Ме-

ждународного валютного фонда (МВФ) и Организации экономиче-

ского сотрудничества и развития (ОЭСР). 

Рыночная экономика, по мнению монетаристов, сама в силу 

внутренних тенденций и условий стремится к стабильности, к саморе-

гулированию. Экономика сама устанавливает уровень производства и 

занятости. Поддержание стабильного уровня цен – главная цель эко-

номической политики. Среди различных инструментов, воздейст-

вующих на экономику, предпочтение отдается денежным инструмен-

там. Именно они способны наилучшим образом обеспечить экономи-

ческую стабильность как главную цель регулирования. Денежная 

масса – причина роста цен и изменения конъюнктуры. 

Цены выполняют роль главного инструмента, обеспечивающего 

корректировку в случае нарушения равновесия. Оно достигается, если 

обеспечена стабильность денежного обращения. Последнее, в свою 

очередь, возможно, если выполняется следующее правило: масса де-

нег растет постоянным умеренным темпом, который зависит от соот-

ношения долгосрочного темпа роста производства и скорости обра-

щения денег. То есть, если ВВП растет на 6%, то количество денег в 

экономике должно увеличиваться менее, чем на 6% в год. Регулиро-

вание экономики, по мнению монетаристов, должно ориентироваться 

на долгосрочные, а не на текущие задачи. Последствия колебаний 

денежной массы сказываются на основных экономических парамет-

рах не сразу, а с некоторым разрывом во времени. Временной лаг 

(разрыв) составляет обычно несколько месяцев. Он неодинаков по 

странам, зависит от состояния конъюнктуры, других факторов. Теку-

щие коррективы, часто подверженные колебаниям политических на-

строений, обычно запаздывают. Экономические условия быстро ме-

няются, и именно это обусловливает долгосрочный характер макро-

экономической политики. В целом, монетаризм – это теория эконо-

мического равновесия. 
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11.3. Макроэкономическая политика XXI века 
 

Сейчас, в XXI в, ни кейсианство, ни монетаризм в «чистом виде» 

не существуют. Неокейнсианцы, например, активно используют мо-

нетарную политику. Кейнсианско-монетаристская полемика осталась 

в прошлом, сейчас преобладает теория предложения + ММТ (в 

США). Она имеет больше общего с кейнсианской теорией, чем с 

классической, поскольку обе теории сосредоточены на влиянии со-

вокупного спроса на экономические результаты. Однако, хотя кейн-

сианская теория в значительной степени полагается на государствен-

ное вмешательство (например, фискальную или денежно-кредитную 

политику), теория предложения делает упор на рыночные силы. 

В некоторых отношениях теория предложения оказалась успеш-

ной с точки зрения увеличения производства, но это не всегда при-

водило к росту благосостояния для всех. В целом, теория предложе-

ния – это макроэкономическая теория, которая подчеркивает важ-

ность увеличения национального производства за счѐт снижения 

корпоративных налогов, дерегулирования и низких ставок заимство-

вания капитала для стимулирования экономического роста. 

Промышленная политика – государственная помощь предпри-

ятиям для стимулирования или перестройки отраслей, которые прави-

тельство определило как критически важные для национальной безо-

пасности или экономической конкурентоспособности. По сути это 

крайняя форма проявления концепции экономики предложения. Го-

сударство использует промышленную политику для решения важных 

экономических, социальных и экологических проблем, которые рын-

ки не могут решить самостоятельно, например, для ускорения зелено-

го перехода или повышения надежности цепочек создания стоимости 

для критически важных продуктов и услуг. Мерами политики могут 

быть защитные тарифы или другие торговые ограничения, прямые 

субсидии или налоговые льготы, государственные расходы на иссле-

дования и разработки (НИОКР) или государственные закупки (товары 

и услуги, такие как военное оборудование, которые покупает прави-

тельство). Промышленная политика наиболее активно использовалась 

в последние десятилетия в странах Восточной Азии (концепция «го-

сударства развития»). Особенностью Сингапура является то, что осу-

ществляется она синергетически в ряде областей политики (например, 

создание инфраструктуры, развитие человеческого капитала, парт-

нерства венчурного капитала и т. д.) для постоянной реструктуриза-

ции всей его экономики. Это не похоже на промышленную политику 
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в других местах, которая просто «выбирает победителей и проиграв-

ших». 

Макроэкономическая политика любого государства сегодня на-

ходится под воздействием национальных органов власти и глобаль-

ной экономики. Полностью экономически независимых стран на Зем-

ле не существует. На смену глобализации приходит фрагментация 

мировой экономики. Торговые агенты считают, что они участвуют в 

глобальных играх с нулевой суммой, когда одна страна получает 

спрос за счет другой, открывая рынки или ослабляя защиту. Фактиче-

ски торговые конфликты являются играми с отрицательной суммой, 

потому что нет победителя, который бы компенсировал спрос, кото-

рый теряется, когда неопределѐнность сдерживает принятие решений 

о расходах. Поэтому действует не чисто экономический подход «из-

держки–выгоды» при осуществлении производства и обмена между 

предприятиями, регионами, странами, а в зависимости от принадлеж-

ности к тому или иному экономическому блоку. Сложившиеся миро-

вые цепочки поставок товаров заменяются по принципу «свой–

чужой».  

В течение XXI в. возросло экономическое могущество КНР и 

стран Азии и одновременно снизилась экономическая роль ЕС, и про-

явилась его технологическая отсталость. На США и Китай приходит-

ся 76 из 100 самых ценных (наиболее дорогостоящих) фирм мира. 

Показатель Европы упал с 41 в 2000 г. до 15 в 2024 г. Экономика ЕС в 

долларовом выражении составляет 65% от размера экономики США 

против 91% в 2013 г. Валовой внутренний продукт США на душу на-

селения более чем в два раза превышает ВВП ЕС, и этот разрыв уве-

личивается. ЕС отстаѐт и по таким показателям, как крупнейшие тех-

нологические компаний мира, лучшие университеты мира, мощности 

по производству полупроводников. 

Фрагментация экономики сопровождается стремлением к дедол-

ларизации экономики и формированием экономических блоков.  

В начале 1990-х гг. на долю десяти крупнейших стран с развиваю-

щейся экономикой (стран BRICS) приходилось 12% мирового произ-

водства, сейчас – около трети.  

Финансовые центры азиатских гигантов, таких как Сингапур, 

Гонконг и Токио, а также Шанхай, Пекин и Дубай, догоняют  

Нью-Йорк и Лондон. Рынки капитала многих стран также выросли.  

В то время как огромные фондовые рынки когда-то были прерогати-

вой стран «золотого миллиарда», а предприятиям в других странах 

приходилось искать акционерный капитал за рубежом, сегодня мно-



178 

 

гие развивающиеся рынки имеют собственные процветающие биржи. 

А страны, которым когда-то приходилось увеличивать государствен-

ный долг в американских долларах, могут эмитировать большую его 

часть в своей собственной валюте. 

В эпоху глобальных финансов американская денежно-кредитная 

политика, непостоянные инвесторы и общее плохое управление бан-

ками экспортировали кризисы по всему миру. По сравнению с этим 

нынешняя, более распределенная финансовая система выглядит ис-

точником стабильности. Достаточно взглянуть на отсутствие взрывов 

на развивающихся рынках за 2022–2024 гг., когда ФРС повышала 

процентные ставки быстрее, чем когда-либо с 1980-х гг. Финансовые 

санкции, протекционизм и геополитическая переориентация потоков 

капитала – всѐ это сближает развивающийся мир. 

Макроэкономическая политика России, как и остальных стран 

БРИКС, нацелена на снижение влияния «старой» мировой финансо-

вой системы. Выделим три причины необходимости перестройки гло-

бальной финансовой системы.  

1. Повторяющиеся кризисы и неспособность Запада сдержать их 

последствия подтолкнули страны со средним уровнем дохода к углуб-

лению своих внутренних рынков капитала, укреплению своих инсти-

тутов и изолированию себя от нестабильности международных пото-

ков капитала.  

2. Финансовая война стимулировала создание параллельных сис-

тем, узкие места которых находятся за пределами досягаемости США. 

3. Растущий экономический конфликт США с Китаем может од-

нажды заставить некоторые страны выбрать чью-либо сторону. Над-

вигающаяся угроза заключается в том, что вся система разрушится. 

Скорость изменений макроэкономической политики в ближайшей 

перспективе будет зависеть от интенсивности санкционных войн и 

развития технологий: повышения трансграничных барьеров для инве-

стиций и товаров, принудительного разделения глобальных платежей 

на отдельные сферы влияния, тем самым ускоряя рост китайской сети 

cips и перспективы индийской инициативы по экспорту систем с от-

крытым исходным кодом, подобных UPI.  

Каждый крупный экономический шок в ХХ в. приводил к появле-

нию нового понимания сути экономических процессов и смене гос-

подствующей макроэкономической политики. Можно вспомнить, 

прежде всего, Великую депрессию 1930-х гг. и становление кейнсиан-

ства, кризис 1970-х гг. и растущее затем влияние монетаризма. Однако 

в XXI в. эта тенденция развития прервалась. Макроэкономика XXI в. 
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только формируется с учетом выделенных тенденций, создавая новые 

концепции макроэкономической теории и макроэкономической поли-

тики на стыке неокейнсианства и экономики предложения. Экономи-

ческие процессы на уровне национального хозяйства меняются, и 

макроэкономика меняется вместе с ними.  

 

 

РЕШЕНИЕ ТИПОВЫХ ЗАДАЧ 
 

Решение задач предполагает не только расчеты и написание отве-

тов на вопросы задачи, но и приведение соответствующих формул. 
 

Тема «Инфляция» 
 

Задача.  В таблице приведены индексы цен по годам: 

 

Год Индекс цен Уровень инфляции (%) 

2020 100,0  

2021 112,0  

2022 123,0  

2023 129,1  

 

 

1. Рассчитать уровень инфляции по годам. 

2. Определить процентное изменение реального дохода, если но-

минальный доход в 2021 г. увеличился по сравнению с 2020-м на 

15%, а в 2022-м г. по сравнению с 2021-м – на 7%. 

Решение  

1. Уровень инфляции – это процентное изменение уровня цен 

(например, ИЦ – индекса цен). Формула для уровня ежегодной ин-

фляции: 
 

Уровень инфляции = (ИЦ текущ. года – ИЦ прошл. года) × 100%. 

ИЦ прошлого года 
 

Уровень И (2021) = 112,0 – 100,0/100,0 × 100 = 12%. 

Уровень И (2022) = 123,0 – 112,0/112,0 × 100 = 9,8%. 

Уровень И (2023) = 129,1 – 123,0/123,0 × 100 = 4,9%. 
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2. Упрощенно,  
 

Реальный доход = номинальный доход – уровень инфляции. 
 

Например, в 2021 г.:  15% – 12% = + 3%; 

в 2022 г.: 7% – 9,8% = – 2,8%. 

Знак «+» в данном случае свидетельствует об увеличении реаль-

ного дохода, а знак «–» – об уменьшении. 

Более точный расчет реального дохода, при известном уровне 

номинального индекса цен: 

Yp = Yн/ИЦ. 

ΔYр = (ΔYн – Темп инфляции)/ИЦ, 
 

где ΔYр – изменение реального дохода, %; ΔYн – изменение номи-

нального дохода, %; Темп инфляции, %; ИЦ – индекс цен, %. 

Соответственно в 2021 г.: (15% – 12%)/1,12 = + 2,68%;  

 в 2022 г.: (7% – 9,8%)/1,098 = – 2,55%. 

 

Тема «Безработица» 
 

Задача 1. В таблице приведены данные о трудовых ресурсах  

и занятости в первом и третьем годах рассматриваемого периода  

(тыс. чел.). 

 

Трудовые ресурсы 1-й год 3-й год 

Рабочая сила 78 884 86 354 

Занятые 71 967 81 923 

Безработные   

Уровень безработицы   

 
1. Рассчитать численность безработных и уровень безработицы в 

первом и третьем году рассматриваемого периода.   

2. Как объяснить одновременные рост занятости и безработицы?  

3. Можно ли утверждать, что в третьем году рассматриваемого 

периода существовала полная занятость? 
 

Решение  
 

1. 1-й год: Безработные = Рабочая сила – Занятые = 78 884 – 71 967 = 

= 6 917 (тыс. чел.). 
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3-й год: Безработные = Рабочая сила – Занятые = 86 354 – 81 923= 

= 4 431 (тыс. чел.). 

1-й год: Уровень безработицы = Безработные/Рабочая сила × 100 = 

= 6 917
 
/
 
78 884 × 100 = 8,77%. 

3-й год: Уровень безработицы = Безработные/Рабочая сила × 100 = 

= 4 431
 
/
 
86 354 × 100 = 5,13%. 

2. Одновременный рост занятости и безработицы (хотя в нашем 

случае безработица сокращается) можно объяснить тем, что количе-

ство людей, вступающих в трудоспособный возраст, больше, чем 

уходящих на пенсию, и относительно больше числа создаваемых ра-

бочих мест. Трудоспособные мигранты также увеличивают число за-

нятых. 

3. Да, можно утверждать, что в третьем году существовала пол-

ная занятость, так как уровень безработицы составлял 5,13%, а есте-

ственный уровень безработицы варьируется от 5 до 6% в год. 

Задача 2. Имеется следующая информация: численность занятых 

в национальной экономике составляет 80 млн человек. Численность 

безработных – 10 млн человек. 

1. Рассчитать уровень безработицы. 

2. Месяц спустя из 80 млн человек, имевших работу, были уволе-

ны 0,6 млн человек; 1,1 млн человек из числа официально зарегистри-

рованных безработных прекратили поиски работы. Определить, како-

вы теперь: а) численность занятых; б) количество безработных;  

в) уровень безработицы. 

Решение 

1.  Уровень безработицы измеряется безработицей, выраженной 

как процент от всей рабочей силы: 10 млн
 
/
 
80 млн + 10 млн × 100% = 

= 11,1%. 

2.  а) численность занятых: 80 млн – 0,6 млн = 79,4 млн; 

б) количество безработных: 10 млн + 0,6 млн – 1,1 млн = 9,5 млн; 

в) новый уровень безработицы: 9,5 млн / 79,4 + 9,5 млн × 100 = 

= 10,6%. 

 
Тема «Потребительская корзина» 

 

Задача. Потребительская корзина состоит из двух продуктов:  

4 кг яблок и 2 кг груш. Цена яблок уменьшилась за год с 7 до 6 р./кг,  

а цена груш увеличилась с 9 до 14 р./кг. Чему равен индекс потреби-

тельских цен? 
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Решение  
 

ИПЦ =
(4 × 6 + 2 × 14)

4 × 7 + 2 × 9
= 1,107. 

 

Тема «Добавленная стоимость» 

 

Задача. Ткач купил шерсти на 400 евро, изготовил из нее ткань и 

продал портному за 550 евро. Портной из этой ткани сшил костюм и 

продал потребителю за 800 евро.  

Найти добавленную стоимость и изменение ВВП. 

Решение  

Стоимость, добавленная ткачом к стоимости шерсти: 550 – 400 = 

= 150 евро. 

Стоимость, добавленная портным: 800 – 550 = 250 евро. 

Суммарная добавленная стоимость: 150 + 250 = 400 евро, в слу-

чае, если шерсть произведена в прошлом году; 400 + 400 = 800 евро, 

если шерсть произведена в текущем году. 

Изменение ВВП в любом случае равно 800 евро – стоимости ко-

нечного продукта (костюма). 

 

Тема «Потребление, сбережение, инвестиции» 

 

Задача. Инвестиции являются закупками новых зданий и обору-

дования и изменением в уровне запасов. Сумма плановых инвестиций 

предположительно остается постоянной, не меняясь в соответствии с 

изменением уровня цен. Действительные инвестиции могут отли-

чаться от плановых из-за непланируемых изменений в уровне запасов. 

Заполнить таблицу. 

 

Объем 

выпуска 
Потребление Инвестиции 

Плановые 

совокупные 

расходы 

Непланируемые 

изменения в 

запасах 

2000 2100 400   

3000 2850 400   

4000 3600 400   

5000 4350 400   

6000 5100 400   

7000 5850 400   



183 

 

Решение  
 

Плановые совокупные расходы = Потребление + Инвестиции. 

Непланируемые изменения в запасах = Объем выпуска – Плано-

вые совокупные расходы (не забывайте ставить знак «–», который 

свидетельствует об уменьшении запасов, и знак «+», который показы-

вает увеличение запасов). 

 

Объем 

выпуска 
Потребление Инвестиции 

Плановые 

совокупные 

расходы 

Непланируемые 

изменения в 

запасах 

2000 2100 400 2500 – 500 

3000 2850 400 3250 – 250 

4000 3600 400 4000 0 

5000 4350 400 4750 + 250 

6000 5100 400 5500 + 500 

7000 5850 400 6250 + 750 

 

 

Тема «Деньги, денежный рынок и банковская система» 
 

Задача 1. В таблице представлены отдельные показатели, харак-

теризующие работу банковской системы: 

 

Показатель 
Значение, 

млн р. 
Показатель 

Значение, 

млн р. 

Запасы наличных де-

нег в хранилищах ЦБ 
800 

Средства на расчетных 

счетах организаций 
350 

Сберегательные сер-

тификаты 
350 

Депозиты до востребова-

ния, всего 
1800 

Кратко- и среднесроч-

ные вклады населения 
2600 

Наличные деньги на руках 

у населения 
1700 

Чековые депозиты 
210 

Наличные деньги в кассах 

коммерческих банков 
220 

Депозиты по дебето-

вым карточкам 
750 

Резервы коммерческих бан-

ков в ЦБ 
540 

Суммарный номинал 

выпущенных кредит-

ных карточек 
600 

Стоимость государствен-

ных ценных бумаг на ба-

лансах коммерческих бан-

ков 

620 
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1. Определить размер денежных агрегатов М1, М2, М3. 

2. Если резервная норма устанавливается с совокупных депози-

тов, а избыточные резервы банков равны нулю, чему будет равен уро-

вень резервной нормы, исходя из данных таблицы.  
 

Решение  
 

1. Денежный агрегат М1 складывается из наличных денег и от-

дельных депозитов до востребования, использование которых воз-

можно без обращения в банк (счета, по которым выпущены депозит-

ные карточки и чековые депозиты). Таким образом, денежный агрегат 

М1 будет равен:  

наличные деньги на руках у населения – 1700 млн р.;  

депозиты по дебетовым карточкам – 750 млн р.;  

чековые депозиты – 210 млн р.  

Итого: 2660 млн р.  

При этом следует учитывать, что наличные деньги в кассах ком-

мерческих банков не учитываются в составе денежного агрегата М1, 

так как эти средства составляют часть резервов коммерческих банков, 

а эти резервы не учитываются в денежной массе для исключения 

двойного счета. Запасы наличных денег в хранилищах ЦБ тоже не 

включаются в состав денежной массы, так как деньги – это обяза-

тельства ЦБ; любые обязательства перед другими лицами, которые  

на правах собственности хранятся у эмитента, не имеют стои- 

мости (деньги не поступили в оборот, т. е. не приняли форму обяза-

тельств).  

Денежный агрегат М2 состоит из денежного агрегата М1 и сроч-
ных и бессрочных депозитов, на которые не выпущены ценные бума-
ги. Следовательно, этот показатель можно найти как сумму наличных 
денег в обращении (М0) и срочных и бессрочных депозитов, на кото-
рые не выпущены ценные бумаги.  

Таким образом, исходя из условий задачи, можно найти М2, ис-

пользуя второй метод (так как в таблице отсутствуют данные о депо-

зитах до востребования, не включенных в М1): 

наличные деньги на руках у населения – 1700 млн р.; 

депозиты до востребования, всего – 1800 млн р.; 

кратко- и среднесрочные вклады населения – 2600 млн р. 

Итого: 6100 млн р. 

При этом показатель «Средства на расчетных счетах организа-
ций» – 350 млн р. не нужно включать в М2, так как это часть депози-
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тов до востребования, входящих в показатель «депозиты до востребо-
вания, всего». 

Денежный агрегат М3, исходя из условий задачи, можно рассчи-
тать путем суммирования денежного агрегата М2 и депозитов, по ко-
торым выпущены ценные бумаги (в данном случае «сберегательные 
сертификаты» – 350 млн р.): 

 

М3 = 6100 + 350 = 6450 млн р. 
 

2. Резервная норма рассчитывается как отношение обязательных 

резервов к объему депозитов. Поэтому необходимо рассчитать значе-

ния данных показателей. 

Размер обязательных резервов – это разница между совокупными 

(фактическими) резервами в банковской системе и избыточными ре-

зервами. Так как по условиям задачи избыточные резервы равны ну-

лю, то размер обязательных резервов будет равен фактическим. Фак-

тические (совокупные) резервы есть сумма резервов на счетах ЦБ и 

наличность в кассе коммерческих банков: 

540 + 220 = 760 млн р. 

Объем совокупных депозитов складывается из срочных и бес-

срочных депозитов. Объем бессрочных депозитов «депозиты до вос-

требования, всего» по условиям задачи равен 1800 млн р. Суммы 

срочных депозитов в условиях задачи не даны, однако по имеющимся 

данным можно определить их размер, суммируя «кратко- и средне-

срочные вклады населения» (2600 млн р.) и «сберегательные серти-

фикаты» (350 млн р.). Всего: 2950 млн р. Таким образом, общий объ-

ем депозитов в банковской системе  
 

1800 + 2950 = 4750 млн р. 
 

Исходя из найденных значений, резервная норма будет равна 
 

(760/4750) × 100% = 16%. 
 

Ответы: 1. М1 = 2660; М2 = 6100; М3 = 6450; 2.  Резервная норма 

равна 16%. 

Задача 2. Допустим, в экономике страны на 01 января размер де-

позитов составляет 30 тыс. ден. ед., наличные деньги в обращении – 

20 тыс. ден. ед. Запасы денежных знаков в ЦБ – 10 тыс. ден. ед. Фак-

тические резервы коммерческих банков – 700 ден. ед., в том числе 

обязательные – 400 ден. ед.  
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1. Оценить размер денежной массы. 

2. Чему равен денежный и депозитный мультипликатор? 

3. Если предположить, что уровень цен в экономике (ИЦ) состав-

ляет 1,3, а скорость оборачиваемости денежной массы – 3, чему будет 

равен равновесный ВВП? 

Решение  

1. Денежная масса в экономике равна сумме наличных денег и 

депозитов: 20 тыс. +30 тыс. = 50 тыс. ден. ед. 

2. Депозитный мультипликатор находится по формуле 

md = 1/R%,  

где R% – обязательная резервная норма (в долях от единицы). 

Резервная норма находится по формуле 
 

R% = (Обязательные резервы
 
/
 
Депозиты) × 100%. 

Тогда 

R = (400
 
/
 
30000) × 100% = 1,3%, 

 

md = 1
 
/
 
0,013 = 76,92. 

 

Денежный мультипликатор находится по формуле 
 

mm = M
 
/
 
B, 

 

где М – денежная масса; В – денежная база.  

Денежная база (B) равна сумме наличных средств (C) на руках у 

населения и резервов банков (R): 
 

B = C + R. 

Тогда 

В = 20 тыс. + 700 = 20700 ден. ед., 

mm = 50 тыс.
 
/
 
20700 = 2,42. 

 

3. Исходя из имеющихся данных, можно рассчитать равновесный 

ВВП с точки зрения денежного рынка. Для этого целесообразно ис-

пользовать формулу уравнения обмена, характеризующую спрос на 

деньги как средство платежа (трансакционный спрос на деньги): 

MV = PY, 

где M – номинальное предложение денег (определено в п. 1) –  

50 тыс. ден. ед.; V – скорость обращения денег (по условиям задачи 
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равна 3); P – общий уровень цен (по условиям задачи равен 1,3); Y – 

реальный доход, т. е. ВВП (номинальный доход, отнесенный к уров-

ню цен). 

Исходя из этого, 
 

Y(ВВПe) = (М·V)/P = (50 тыс.·3)/1,3 = 115384,62 ден. ед. 
 

Ответы: 1. 50 тыс. ден. ед. 2. Депозитный мультипликатор равен 

76,92; денежный мультипликатор равен 2,42. 3. Равновесный ВВП в 

реальном выражении равен 115384,62 ден. ед. 

 

Тема «Монетарная политика» 
 

Задача 1. В банковской системе обязательные и фактические ре-

зервы банков равны и составляют 30 млн р. Резервная норма зафикси-

рована ЦБ на уровне 5%. Для вывода экономики из кризиса ЦБ пла-

нирует увеличить денежную массу на 150 млн р.  

На сколько и в каком направлении необходимо изменить резерв-

ную норму, чтобы добиться подобного результата? 

Решение 

При равенстве обязательных и фактических резервов избыточ-

ные резервы равны нулю, что говорит о невозможности банковской 

системы формировать дополнительные объемы депозитной денеж-

ной массы. Тем не менее ЦБ хочет увеличить ее на 15 млн р., изме-

няя только резервную норму. Чтобы количество денег в экономике 

росло, необходимо снижать эту норму, так как это приведет к фор-

мированию дополнительных избыточных резервов, а следователь-

но, к росту кредитоспособности банков и возможностей наращива-

ния депозитной денежной массы. 

Определить уровень снижения нормы обязательных резервов 

можно, отталкиваясь от того, что при достижении цели (рост денеж-

ной массы на 150 млн р.) обязательные резервы должны оставаться на 

уровне 30 млн р., а избыточные резервы – равными нулю, так как по 

условиям задачи не предполагается вмешательство в этот процесс 

сторонних игроков (например, внесение наличных на счета банков) и 

действий ЦБ по непосредственной эмиссии денежных средств путем 

операций на открытом рынке. Помня о том, что резервная норма – это 

отношение обязательных резервов к депозитам и, при отсутствии из-

менения в объеме наличных денег, по соотношению обязательных 
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резервов (30 млн р.) к новому объему денежной массы можно найти 

искомый показатель нормы обязательных резервов, необходимый для 

увеличения денежной массы на 15 млн р. По условиям задачи новый 

размер денежной массы должен превышать на 15 млн р. ее текущий 

уровень. Вопрос заключается в том, чему равен текущий размер депо-

зитной денежной массы (так как количество наличных денег не меня-

ется из-за отсутствия их эмиссии ЦБ).  

Текущую депозитную денежную массу можно определить по 

формуле 

R% = (R/D0) × 100%, 
 

где R% – резервная норма, %; R – объем обязательных резервов;  

D0 – текущий размер депозитов. 

Таким образом, текущий размер депозитов в банковской системе 

составляет 
 

D0 = 100% × R/R% = 100% × 30 млн р./5% = 600 млн р. 
 

Тогда новый размер депозитов должен составлять D1 = 600 + 

+ 150 млн р., а искомая величина нормы обязательных резервов 
 

R%1 = (R/D1) × 100% = (30/750) × 100% = 4%. 
 

Ответ: Резервная норма должна быть снижена до 4%. 

Задача 2. В банковской системе избыточные резервы банков со-

ставляют 60 млн р. Резервная норма зафиксирована ЦБ на уровне 

12,5%. Для вывода экономики из кризиса ЦБ планирует сократить 

кредитоспособность банков настолько, чтобы уменьшить потенци-

ально возможное увеличение денежной массы на 320 млн р. В каком 

размере и в какой форме необходимо проводить ЦБ операции на от-

крытом рынке, чтобы добиться подобного результата? 

Решение 

Исходя из условий задачи, требуется сократить денежную массу 

на 320 млн р. путем операций на открытом рынке. Последние состоят 

в купле-продаже государственных ценных бумаг. Чтобы уменьшить 

предложение денег, ЦБ должен продавать ценные бумаги, так как в 

этом случае из экономики будут изыматься деньги, а в экономику бу-

дут поступать ценные бумаги государства, которые не входят в де-

нежные агрегаты (не являются деньгами). 
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Помня, что покупка банками ценных бумаг у ЦБ приводит к сни-

жению резервов банков и их кредитоспособности, фактическое 

уменьшение денежной массы будет больше первоначального (связан-

ного с данной покупкой) за счет действия депозитного мультиплика-

тора. Денежный мультипликатор по данным, приведенным в условии 

задачи, определить невозможно. Найдем значение депозитного муль-

типликатора: 

md = 1/R%, 
 

где R% – обязательная резервная норма (в долях от единицы). Тогда:  
 

md = 1/0,125 = 8. 
 

Альтернативная формула нахождения значения депозитного 
мультипликатора: 

md = ΔM/ ΔR, 

где ΔM – изменение денежной массы; ΔR – первичное изменение из-

быточных резервов. Это значение говорит о том, что первичное сни-

жение резервов на одну денежную единицу приведет к снижению по-

тенциального значения денежной массы на 8 ден. ед. 

Первичным изменением денежной массы (избыточных резервов 

ΔR) будет ее снижение благодаря покупке ЦБ ценных бумаг у ком-

мерческих банков, т. е. требуемая в вопросе величина. Тогда: 
 

ΔR = 320/8 = 40 млн р. 
 

Ответ: ЦБ должен продать государственные ценные бумаги на 
сумму 40 млн р. 

 

 

САМОСТОЯТЕЛЬНЫЕ РАБОТЫ 
 

Самостоятельная работа № 1 
 

(Темы «Измерение результатов экономической деятельности»,  
«Основные макроэкономические проблемы:  

безработица, инфляция, цикличность») 
 

Вариант I 
 

1. ВВП и благосостояние нации: проблема взаимосвязи. Качество 

и уровень жизни, индекс человеческого развития. 
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2. Почему изменения в запасах учитывают в составе инвестици-

онных расходов? Предположим, что в 2017 г. запасы составляли 

45 млн ден. ед., в 2018 г. – 42 млн ден. ед. Каким образом это отразит-

ся на размерах валовых частных внутренних инвестиций и ВВП в 

2018 г.? Объяснить ответ. 

3. Задача. Допустим, что ВВП страны составляет 6500 ден. ед., 

располагаемый доход – 4 тыс., амортизация – 500, сбережения – 400, 

конечные закупки фирмами станков, оборудования и инструмента – 

700, изменения в запасах – 100, гражданское строительство – 250, 

промышленное строительство – 330. 

1. Чему равны валовые внутренние частные инвестиции? 
2. Чему равны личные потребительские расходы? 
3. Оценить возможности экономики к экономическому росту. 

4. Население страны – 131 млн чел. Среди них: нетрудоспособ-

ных граждан – 32 млн чел.; лиц, потерявших надежду найти работу – 

4 млн чел.; домохозяек – 6 млн чел.; не входящих в состав рабочей 

силы – 39 млн чел. Уровень безработицы в стране равен 15%. Рассчи-

тать количество рабочей силы и безработных. 
5. Многочисленные опросы общественного мнения в 1970-х гг. 

показали, что большинство американцев считали инфляцию большей 

угрозой, чем безработицу. 

1. Значило ли это, что большинство американцев скорее предпо-

чли бы быть безработными и иметь стабильные цены, чем работать 

при росте цен? 

2. Если бы администрация фирмы позволила служащим голосо-

ванием решить вопрос, стоит ли фирме уволить 10% работников или 

же сократить ставки заработной платы на 5%, как бы они, по вашему 

мнению, проголосовали? Если бы служащие заранее знали, кто имен-

но будет уволен, повлияло бы это на результаты голосования?  
 

Вариант II 
 

1. Длинные волны Кондратьева: понятие, причины, воздействие 

на другие виды циклов и социальную обстановку в стране и мире. 

2. Фермер продал пекарю пшеницы на 300 долл. Пекарь изгото-

вил из нее хлеб и отправил его в булочную, хозяин которой заплатил 

за него 500 долл. Продав весь хлеб, продавец выручил 600 долл.  

Как и на сколько изменится ВВП после проведения всех этих сделок? 

Объяснить ответ. 

3. Задача. Валовой национальный продукт страны составляет 

7 тыс. ден. ед. Граждане страны получают за границей доходы, рав-
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ные 460 ден. ед. Иностранные граждане получают в данной стране 

доходы, равные 340 ден. ед., косвенные налоги равны 600 ден. ед., 

амортизация составляет 720 ден. ед., расходы государственного бюд-

жета – 900 ден.ед., в том числе 350 – государственные трансфертные 

платежи; чистые внутренние частные инвестиции – 280 ден. ед., экс-

порт – 400, импорт – 440. Рассчитать: а) НД; б) ВВП; в) личные по-

требительские расходы; г) оценить перспективы экономического рос-

та в данной стране. 

4. Используя приведенные ниже данные, вычислить численность 

рабочей силы и официальный уровень безработицы. Все население 

составляет 500 чел., 120 из них – дети до 16 лет и люди, содержащие-

ся в психиатрических и исправительных учреждениях. 150 чел. не 

входят в состав рабочей силы. 23 чел. – безработные; 10 чел. – работ-

ники с неполным рабочим днем, ищущие работу с полной занятостью. 

5. Расчеты валового внутреннего продукта не включают эконо-

мические издержки из-за ущерба, нанесенного окружающей среде 

(например, глобальное потепление, кислотные дожди). Как вы думае-

те, эти издержки должны быть включены в ВВП? Почему «да» или 

почему «нет»? Как мог бы быть изменен ВВП, чтобы включить в него 

издержки, вызванные ущербом, нанесенным окружающей среде? 
 

Вариант III 
 

1. Виды циклов и причины сезонных, коротких и торгово-

промышленных циклов. 

2. Какие трудности, связанные с определением ИПЦ, возникают в 

ситуациях, обусловленных следующими событиями? Привести свои 

объяснения. 

а) изобретение инженерами 3D печати; 

б) принятие решения об обязательном оснащении всех автома-

шин ремнями безопасности; 

в) возрастание объема продаж персональных компьютеров в ре-

зультате снижения стоимости их производства; 

г) увеличение количества изюма в упаковке овсяно-фруктовой 

смеси; 

д) вследствие роста цен на бензин – увеличение продаж автомо-

билей с малым расходом топлива. 

3. Задача. Типичная семья в стране X потребляет только абрико-

сы, мясо и ткани. Базовым периодом является первый год. Цены в 

первый год составляли: мясо (1 кг) – 3 долл., абрикосы (1 кг) –  

2 долл., ткани (1 м) – 5 долл. Типичная семья тратила 40 долл. на аб-
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рикосы, на мясо – 45 долл., на ткани – 25 долл. Во втором году абри-

косы и мясо стоили по 3 долл. за 1 кг, ткани – 8 долл. за 1 м, а потреб-

ление продуктов не изменилось. Рассчитать индекс потребительских 

цен в экономике страны X во втором году и уровень инфляции между 

первым и вторым годами. 

4. Как изменится величина реального дохода, если:  

а) номинальный доход увеличился на 10%, а уровень цен вырос 

на 7%; 

б) номинальный доход равен 30 тыс. долл., а индекс цен в этом 

же году составил 106%; 

в) номинальный доход равен 84 тыс. долл., а индекс цен – 102%. 
5. В обществе без денег все сделки производились бы на основе 

натурального обмена. Инфляция была бы логически невозможна. Ес-

ли вы сомневаетесь в этом, то какую форму инфляция могла бы при-

нять в этом обществе. Что означало бы высказывание, что средние 

цены всех благ здесь поднялись на 10%? 

 

Вариант IV 

 

1. Экономический рост: понятие, условия, значение для эконо-
мики.  

2. Какие проблемы возникают, когда государство вводит си- 
стему пособий по безработице? Почему даже при введении данных по-
собий безработица вызывает беспокойство у общества и правитель-
ства? 

3. Задача. Допустим, что ВВП страны составляет 6500 ден. ед., 

располагаемый доход – 4 тыс., амортизация – 500, сбережения – 400, 

конечные закупки фирмами станков, оборудования и инструмента – 

700, изменения в запасах – 100, гражданское строительство – 250, 

промышленное строительство – 330. 

1. Чему равны валовые внутренние частные инвестиции? 
2. Чему равны личные потребительские расходы? 
3. Оценить возможности экономики к экономическому росту. 
4. А. Индекс цен в прошлом году составлял 120, в этом – 144. 

Каковы темпы инфляции в этом году (за базисный берется позапрош-

лый год)?  

Б. Сколько времени требуется для удвоения уровня цен в эко-
номике, если ежегодный рост цен составляет: а) 2%; б) 5%;  
в) 10%. 

5. Ответить на вопросы, используя таблицу. 
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Год 
Номиналь-

ный ВВП 

Процентное 
изменение 
реального 

ВВП 

Ценовой 
индекс 
ВВП 

Реаль-
ный 
ВВП 

Процентное 
изменение 

реального ВВП 

2013 1,212,8  46,5   

2017 1,990,5  67,3   

2020 3,166,0  100,0   

2023 4,486,2  117,0   

 
1. Рассчитать процентное увеличение в номинальном ВВП от од-

ного года к следующему. 
2. Используя ценовой индекс ВВП, определить реальный ВВП. 
3. Рассчитать процентное увеличение в реальном ВВП от одного 

года к следующему. 
 

Вариант V 
 

1. Теории экономического роста. Модель Солоу. «Золотое прави-

ло накопления». 

2. Есть ли смысл в снижении естественной нормы безработицы 

до нуля, чтобы люди, которые хотят работать, могли и действительно 

получили работу немедленно. Пояснить ответ. 

3. Задача. В экономике производится только три товара: А, Б, В. 

Данные о ценах и объемах их продаж в текущем и базисном периодах 

приведены в таблице: 

 

Товар Цена в 2021 г. 

Объѐм  

продаж  

в 2021 г. 

Цена в 2023 г. 

Объѐм  

продаж  

в 2023 г. 

А 12 40 18 32 

Б 24 25 30 35 

В 35 10 40 13 

 

 

1. Рассчитать реальный и номинальный ВВП 2023 г., если за ба-

зисный принимается 2021 г. 

2. Чему равны индекс цен и дефлятор ВВП в 2023 г.? 

3. Оценить наличие или отсутствие в стране экономического рос-

та с обоснованием ответа. 

4. А. Индекс цен в прошлом году составлял 117, в этом – 132. Ка-

ковы темпы инфляции в этом году (за базисный берется позапрошлый 

год)?  
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Б. Сколько времени требуется для удвоения уровня цен в эконо-

мике, если ежегодный рост цен составляет: а) 3%; б) 7%; в) 13%? 

5. Иванов – токарь-инструментальщик, зарабатывающий 600 руб. 

в час. Неожиданно его увольняют. 

а) в течение двух недель он постоянно ходит в конторы по трудо-

устройству и читает объявления о вакансиях для токарей-инструмен-

тальщиков. Является ли он в это время безработным по критериям, 

применяемым для определения безработицы? 

б) по истечении двух недель ему предлагают место водителя фур-

гона, развозящего хлеб, с оплатой 300 р. в час. Он отклоняет это 

предложение. Является ли он безработным? 

в) ему предлагают работу токаря-инструментальщика в городе, 

расположенном в 125 км от его места жительства. Он отказывается, 

потому что его дети не хотят менять школу. Является ли он безработ-

ным? 

г) после трех месяцев поисков Иванов теряет надежду и переста-

ет искать работу. Является ли он безработным? 

 

Самостоятельная работа № 2 
 

(Темы «Общее макроэкономическое равновесие», «Фискальная 

(налогово-бюджетная) политика», «Макроэкономическое равновесие 

на товарном и денежном рынках. Модель IS-LM») 

 

Вариант I 
 

1. Долгосрочное равновесие. Неэкономические факторы общего 

равновесия. Условия совместного равновесия на рынке благ и ресур-

сов. 

2. Формирование бюджета. Доходы и расходы правительства. 

Консолидированный бюджет и бюджетный федерализм. 

3. Равновесие совокупного спроса (AD) и совокупного предложе-

ния (AS) соответствует кейнсианскому отрезку совокупного предло-

жения. Правительство, предвидя экономический спад, приняло реше-

ние уменьшить учетную ставку процента при кредитовании. 

Установить правильную последовательность результатов этого 

решения: а) совокупный спрос увеличится; б) кривая AD сдвинется 

вправо; в) реальный объем национального производства возрастет; 

г) уровень цен не изменяется. Пояснить свой выбор. 
 



195 

 

 
 

4. В 2022 г. располагаемый доход домохозяйств составлял 

100 тыс. р., на покупку товаров и услуг они потратили 90 тыс. р.  

В 2023 г. эти показатели были соответственно 120 тыс. р. и 106 тыс. р. 

Какова предельная склонность к потреблению? 

5. Косвенный налог: а) уплачивается конечным потребителем об-

лагаемого налогом товара, включается в цену товара; б) взимается с 

наследства и дарения; в) это налог, у которого ставка увеличивается 

по мере роста объекта налога; г) это налог, который платит фирма от 

прибыли. Пояснить свой выбор. 

 
Вариант II 

 
1. Понятие рыночного и общего экономического равновесия. 

Кейнсианские и неоклассические особенности общей модели равно-

весия.   

2. Размер дефицита бюджета и определяющие его факторы. Спо-

собы финансирования бюджетного дефицита. 

3. Равновесие совокупного спроса (AD) и совокупного предложе-

ния (AS) соответствует классическому отрезку совокупного предло-

жения. Установить правильную последовательность результатов ре-

шения отдельной фирмы увеличить объемы производства: а) повы-

сятся цены на ресурсы; б) кривая AD сдвинется вправо вверх; в) сово-

купный объем производства не изменится; г) общий уровень цен вы-

растет. Пояснить свой выбор. 

4. Если доход вырос на 100 ден. ед., то потребление увеличилось 

на 80 ден. ед. Какова предельная склонность к сбережению? 
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5. При проведении автоматической фискальной политики встро-

енные стабилизаторы: а) могут ограничить размах и глубину колеба-

ний экономического цикла; б) устраняют причины экономического 

цикла; в) предполагают сознательное манипулирование ставками на-

логов; г) предполагают сознательное манипулирование учетной став-

кой процента. Пояснить свой выбор. 
 

Вариант III 
 

1. Парадокс бережливости. 

2. Политика государственных заимствований. Оптимизация раз-

меров реального бюджетного дефицита. Денежная эмиссия. Сеньораж 

и инфляционный налог. 

3. Равновесие совокупного спроса (AD) и совокупного предложе-

ния (AS) соответствует кейнсианскому отрезку совокупного предло-

жения. Правительство, предвидя экономический спад, приняло реше-

ние уменьшить учетную ставку процента при кредитовании (см. ри-

сунок, приведенный в варианте I, задача 3). 

Установить правильную последовательность результатов этого 

решения: а) совокупный спрос увеличится; б) кривая AD сдвинется 

вправо; в) реальный объем национального производства возрастет;  

г) уровень цен не изменится. 
4. Если мультипликатор равен 5, какова предельная склонность к 

сбережению (mps)? 

5. В условиях экономического спада больше всего способствует 

экономическому подъему: а) дискреционная фискальная политика; 

б) сокращение совокупного спроса; в) уменьшение совокупного пред-

ложения; г) сокращение прибылей. Пояснить свой выбор. 
 

Вариант IV 
 

1. Модель IS–LM и анализ равновесия. Включение рынка труда в 

модель IS–LM. Факторы сдвига линии IS. 

2. Обслуживание госдолга. Уравнение государственного долга. 

Рынок государственного долга. 

3. На рисунке представлена модель IS–LM («инвестиции – сбе-

режения, ликвидность – предпочтение денег»). 

Если правительство России увеличит расходы на реализацию на-

циональных проектов, то кривая: а) IS сдвинется вправо и доход уве-

личится; б) LM сдвинется вправо и доход увеличится; в) IS сдвинется 
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влево и доход уменьшится; г) LM сдвинется влево и доход уменьшит-

ся. Пояснить свой выбор. 
 

 

 
 

 

4. Величина прироста потребительских расходов составила 500, 

располагаемый доход увеличился на 1000. Чему равен мультиплика-

тор? 

5. При проведении автоматической фискальной политики встро-

енные стабилизаторы: а) могут ограничить размах и глубину колеба-

ний экономического цикла; б) устраняют причины экономического 

цикла; в) предполагают сознательное манипулирование ставками на-

логов; г) предполагают сознательное манипулирование учетной став-

кой процента. Пояснить свой выбор. 

 

Самостоятельная работа № 3 
 

(Темы «Деньги, денежный рынок и банковская система», 

«Монетарная политика») 
 

Вариант I 
 

1. Описать суть и причины возникновения проблемы «доход-

ность–ликвидность». 

2. Определение денег. Денежные агрегаты М0, М1, М2, М3: со-

став и описание элементов. 

3. В таблице представлены отдельные показатели, характери-

зующие работу банковской системы: 
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Показатель 
Значение, 

млн р. 
Показатель 

Значение, 
млн р. 

Запасы наличных денег в 
хранилищах ЦБ 

120 
Средства на расчетных 
счетах организаций 

50 

Сберегательные серти-
фикаты 

50 
Депозиты до востребова-
ния, всего 

220 

Кратко- и среднесрочные 
вклады населения 

160 
Наличные деньги на ру-
ках у населения 

180 

Чековые депозиты 
25 

Наличные деньги в кас-
сах коммерческих банков 

15 

Депозиты по дебетовым 
карточкам 

65 
Резервы коммерческих 
банков в ЦБ 

28 

Суммарный номинал 
выпущенных кредитных 
карточек 

80 
Стоимость государствен-
ных ценных бумаг, на 
балансах ком. банков 

30 

 

1. Определить размер денежных агрегатов М1, М2, М3. 

2. Если резервная норма устанавливается на основе совокупных 

депозитов, а избыточные резервы банков равны нулю, чему равен 

уровень резервной нормы, исходя из данных, приведенных в таблице. 

3. Если резервная норма равна 5%, а количество денег в экономике 

– 600 млн р., то для увеличения предложения денег до 720 млн р.  

ЦБ необходимо: ______ 

4. Каким образом может повлиять на проведение монетарной по-

литики скорость оборота денежной массы? 
 

Вариант II 
 

1. Функции денег. 

2. Денежный мультипликатор и факторы, воздействующие на его 

значение. 

3. Допустим, в экономике страны на 01 января размер депози- 

тов составляет 30 тыс. ден. ед., наличные деньги в обращении – 

20 тыс. ден. ед. Запасы денежных знаков в ЦБ – 10 тыс. ден. ед. Фак-

тические резервы коммерческих банков – 700 ден. ед., в том числе 

обязательные – 400 ден. ед. 

1. Оценить размер денежной массы. 

2.  Чему равен денежный мультипликатор? 

3. Если предположить, что уровень цен в экономике (ИЦ) состав-

ляет 1,3, а скорость оборачиваемости денежной массы – 3, то чему 

равен равновесный ВВП? 
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4. Если резервная норма равна 6,25%, а количество денег в эко-

номике – 4800 млн р., то для увеличения предложения денег до 

4960 млн р. ЦБ необходимо: _______ 

5. Проанализировать, как каждый из инструментов монетарной

политики позволяет сократить номинальный ВВП страны для ограни-

чения инфляционных процессов. 

Вариант III 

1. Функция предложения денег и ее значение для денежного 
рынка. 

2. Механизмы создания депозитных денег коммерческими бан-

ками. 

3. В банковской системе избыточные резервы банков составляют 
60 млн р. Резервная норма зафиксирована ЦБ на уровне 12,5%. Для 

вывода экономики из кризиса ЦБ планирует сократить кредитоспо-

собность банков настолько, чтобы уменьшить потенциально возмож-

ное увеличение денежной массы на 320 млн р. В каком размере и в 

какой форме необходимо проводить ЦБ операции на открытом рынке, 

чтобы добиться подобного результата? 

4. Предположим, что спрос на деньги как средство платежа со-

ставляет 10% от номинального объема ВВП, предложение денег – 

500 млрд долл., а спрос на деньги как на активы (Dms) представлен в 

таблице: 

Процентная 

ставка 
10 11 12 13 14 15 16 

Dms 280 250 220 190 160 130 100 

Если номинальный ВВП равен 4000 млрд р., то равновесная про-

центная ставка составит: _____% 

1. Объяснить, как на эффективность монетарной политики может

повлиять эластичность спроса на деньги и эластичность спроса на 

инвестиции. 

Вариант IV 

1. Денежный рынок: понятие, приведение к равновесию и факто-

ры, определяющие равновесную процентную ставку. 

2. Основные операции коммерческих банков. Клиринг платежей.
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3. Резервная норма зафиксирована ЦБ на уровне 5%. Для вывода 

экономики из кризиса ЦБ планирует повысить кредитоспособность 

банков настолько, чтобы увеличить потенциально возможную денеж-

ную массу на 240 млн р. В каком размере и в какой форме необходи-

мо проводить ЦБ операции на открытом рынке, чтобы добиться  

подобного результата? Если избыточные резервы банков до проведе-

ния монетарной политики составляли 6 млн р., то какова была по-

тенциальная возможность расширения денежной массы без участия 

ЦБ? 

4. Размер банковских депозитов составляет 500 ден. ед. Избыточ-

ные резервы банков – 200 ден. ед. Резервная норма – 5%. Денеж- 

ная масса М0 – 150 ден. ед. Чему будет равен денежный мультипли-

катор? 

5. «Депозиты на счетах коммерческих банков могут стать препят-

ствием в проведении эффективной политики «дорогих денег». Пояс-

нить данное утверждение. 
 

Вариант V 
 

1. Спрос на деньги: понятие и две составляющие спроса на  

деньги. 

2. Баланс Центрального банка: активы, пассивы и значение их 

элементов. 

3. В банковской системе обязательные и фактические резервы 

банков равны и составляют 30 млн р. Резервная норма зафиксирована 

ЦБ на уровне 5%. Для вывода экономики из кризиса ЦБ планирует 

увеличить денежную массу на 150 млн р. На сколько и в каком на-

правлении необходимо изменить резервную норму, чтобы добиться 

подобного результата? 

4. Размер банковских депозитов составляет 400 ден. ед. Избыточ-

ные резервы банков равны 100 ден. ед. Резервная норма – 4%. Денеж-

ная масса М0 – 300 ден. ед. Потенциальные возможности банковской 

системы по созданию дополнительной денежной массы без участия 

ЦБ и при сохранении объема наличной денежной массы неизменной 

составляют _______ ден. ед. 

5. Проследить, как монетарная политика влияет на номинальный 

ВВП и как подобное изменение может воздействовать на ее эффек-

тивность? 
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ГЛОССАРИЙ 
 

 

Банк – финансовый институт аккумулирующий денежные средства (вкла-

ды), предоставляющий кредит, осуществляющий денежные расчеты, выпуск де-

нег (эмиссию), посредничество во взаимных платежах, расчетах между государ-

ством, предприятиями, учреждениями, отдельными лицами. 

Безработица измеряется количеством взрослых работников, которые не ра-

ботают, но могут, хотят и ищут работу. 

Биткоин (Bitcoin (BTC)) – криптовалюта (виртуальная валюта), которая 

производится публичной сетью, а не каким-либо правительством, применяет спе-

циальные коды для обеспечения своей безопасности и используется в качестве 

денег и формы платежа вне контроля какого-либо одного человека, группы или 

организации. 

Бюджетное правило – наложение длительных ограничений на показатели 

экономической политики, направленное в основном на сдерживание чрезмерного 

роста расходов бюджета, особенно в благоприятные для экономики времена, для 

обеспечения финансовой ответственности и устойчивости государственного  

долга. 

Валютная интервенция – действие Центрального банка страны на валют-

ном рынке, направленное на поддержание или ослабление национальной валюты, 

в ходе которого единовременно или в ограниченный период времени производит-

ся покупка или продажа большого объѐма валюты. 

Вливания – любые движения финансовых средств в экономике, приводя-

щие к их включению в общий кругооборот доходов и расходов (инвестиции, экс-

порт, государственные расходы). 

«Встроенные стабилизаторы» – любые механизмы в экономике, приводя-

щие к формированию дефицита государственного бюджета при подъеме и про-

фицита при спаде в экономике. 

Государственное дерегулирование – уменьшение контроля над ценами, 

объемами производства, условиями входа в отрасль. 

Государственное регулирование – комплекс мер по обеспечению выпол-

нения законов, вводимых государственными органами для поощрения или огра-

ничения экономической деятельности, путем установления цен, назначения стан-

дартов и условий входа в отрасль. 

Готовые товары и услуги – это те, которые не используются как затраты в 

производстве других товаров и услуг, но покупаются для конечного использова-

ния. 

Деловой цикл – периодическое, но нерегулярное движение экономической 

активности к подъему и спаду, измеряемое колебаниями реального ВНП и других 

макроэкономических переменных.  

Денежная масса – совокупность всех денежных средств, находящихся в 

экономике в наличной и безналичной (депозитной) формах и выполняющих 

функции средства обращения, платежа и накопления. 

Денежная база – самостоятельный компонент денежного рынка, характери-

зующий возможности банковской системы по увеличению предложения денег, 

включающий наличные деньги, денежные средства в кассах банков, обязательные 
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резервы коммерческих банков, средства коммерческих банков на корреспондент-

ских счетах в ЦБ. 

Денежный агрегат – любая из нескольких специфических группировок ли-

квидных активов, служащих альтернативными измерителями денежной массы. 

Денежный мультипликатор – коэффициент, показывающий во сколько раз 

может увеличиться денежная масса в обращении, если  избыточные резервы ком-

мерческих банков увеличатся на одну денежную единицу. 

Деньги – вид финансовых активов, обладающий повышенной ликвидностью 

и выполняющий функции меры стоимости, обращения и сбережения. 

Дефицит госбюджета – сумма превышения расходов федерального прави-

тельства над его доходами в каждый данный год. 

Дефляция – движение вниз среднего уровня цен. 

Дискреционная фискальная политика – сознательное манипулирование 

государством налогами и государственными расходами в целях сглаживания 

циклических колебаний в экономике. 

Закон Сэя – производство благ порождает доход, равный его стоимости, 

предложение само создает спрос на производимые блага. 

Занятость измеряется количеством взрослых работников от 16 лет и стар-

ше, которые имеют работу. 

Изменение резервной нормы – инструмент монетарной политики, заклю-

чающийся в изменении обязательной резервной нормы коммерческих банков. 

Изменение учетной ставки – инструмент монетарной политики ЦБ, со-

стоящий в изменении ставки по кредитованию коммерческих банков. 

Изъятия – любые движения финансовых средств в экономике, приводящие 

к их исключению из общего кругооборота доходов и расходов (сбережения, им-

порт, налоги). 

Инфляционный разрыв – избыточная величина совокупных расходов, на 

которую их требуется сократить для приведения экономики к состоянию полной 

занятости (достижению потенциального ВВП). 

Инфляция – движение вверх среднего уровня цен.  

Количественное смягчение (Quantitative Easing – QE) – название стратегии, 

которую Центральный банк может использовать для увеличения внутренней де-

нежной массы. Оно обычно происходит, когда Центральный банк пытается сни-

зить долгосрочные процентные ставки, чтобы поддержать деловую активность за 

счет снижения ставок по кредитам и увеличения денежной массы, прежде всего, 

за счѐт покупки государственных облигаций у банков. 

Количественное ужесточение (quantitative tightening – QT) – ограничи-

тельная денежно-кредитная политика, применяемая Центральным банком для 

уменьшения объѐма ликвидности в экономике. В рамках QT Центральный банк 

страны либо продаѐт активы со своего баланса, либо отказывается от реинвести-

рования доходов от уже погашенных бумаг. 

Коэффициент товарного мультипликатора – коэффициент, показываю-

щий на сколько единиц, вырастет ВВП, если первичные расходы в экономике 

вырастут на одну единицу. 

Кривая Филлипса – обратная зависимость между инфляцией и безработи-

цей. 
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Ликвидность – способность различных сбережений (активов) превращаться 

в наличные деньги и быть потраченными на покупку товаров и услуг без потери в 

их стоимости в минимальные сроки. 

Метод изъятий и вливаний – метод определения равновесного ВВП в 

кейнсианской модели макроэкономического равновесия, при котором макроэко-

номическое равновесие возникает в ситуации, когда совокупные доходы в эконо-

мике (Y, ВВП, РД) в точности соответствуют совокупным расходам (E). 

Монетарная (кредитно-денежная) политика – действия ЦБ по изменению 

денежной массы в стране в целях стабилизации экономики и достижения уровня 

производства при полной занятости.  

Недискреционная фискальная политика – автоматическое сглаживание 

циклических колебаний при участии «встроенных стабилизаторов». 

Номинальный ВВП измеряет ценность объѐма производства конечных то-

варов и услуг, используя текущие цены. 

Норма амортизации – годовая амортизация средств труда, деленная на ве-

личину их первоначальной стоимости и умноженная на 100%. 

Общественный товар – продукт или услуга, любая единица которого по-

требляется каждым. 

Обязательные товары – товары, которые государство обязывает граждан 

своей страны использовать. 

«Ограждающее финансирование» («хедж-финансирование») – характе-

ризуется наличием у фирм очень ограниченных заимствований и стабильной 

прибыли. 

«Политика дешевых денег» – монетарная политика, направленная на уве-

личение предложения денег и стимулирование экономики. 

«Политика дорогих денег» – монетарная политика, направленная на 

уменьшение предложения денег в экономике и сдерживание инфляции. 

Предельная склонность к потреблению (ПСП, MRC) – изменение объема 

потребления при изменении располагаемого дохода на одну единицу. 

Предельная склонность к сбережению (ПСС, MRS) – изменение объема 

сбережений при изменении располагаемого дохода на одну единицу. 

Прогрессивная шкала налогообложения – шкала, при которой ставка на-

лога возрастает по мере увеличения дохода налогоплательщика и сокращается по 

мере его падения. 

Промежуточные товары и услуги (полуфабрикаты) – это те, которые ис-

пользуются как затраты в процессе производства других товаров и услуг. 

Промышленная политика – государственная помощь предприятиям для 

стимулирования или перестройки определенных отраслей, которые правительст-

во определило как критически важные для национальной безопасности или эко-

номической конкурентоспособности.  

Профицит госбюджета – сумма, на которую государственные доходы пре-

вышают государственные расходы. 

«Ponzi-финансирование» – денежный поток не охватывает ни основной 

части, ни процент; фирмы делают ставку только на то, что базовый актив оцени-

вается как достаточный, чтобы покрыть свои обязательства. 

Рабочая сила (экономически активное население) – общее число занятых 

и безработных. 
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Рациональные ожидания – подход в макроэкономике, основанный на том, 

что прогнозы людей на будущее складываются как оптимальный результат пере-

работки всей доступной им экономической информации, включая информацию о 

современной и будущей экономической политике. 

Реальный ВВП измеряет ценность объѐма производства готовых товаров и 

услуг, используя цены, которые приведены к одному базовому периоду. 

Регрессивная шкала налогообложения – шкала, при которой ставка нало-

га снижается по мере увеличения дохода налогоплательщика и повышается по 

мере его падения. 

Рецессионный разрыв – величина, на которую необходимо увеличить со-

вокупные расходы в экономике, для достижения ею состояния полной занятости 

(потенциального ВВП). 

Сбалансированный годовой бюджет – равенство правительственных до-

ходов и расходов. 

Совокупное предложение – это реальный объем товаров и услуг, который 

готовы предоставить производители страны, региона или иной местности при 

любом возможном уровне цен.  

Совокупный спрос – реальный объем товаров и услуг, который готовы 

приобрести экономические агенты страны, региона или иной местности при лю-

бом возможном уровне цен.  

«Спекулятивное финансирование» – фирмы полагаются на свой наличный 

денежный поток, чтобы погасить проценты по заимствованиям, но должны про-

лонгировать свой долг, чтобы погасить основную сумму. 

Средняя склонность к потреблению (ССП, ARC) – доля располагаемого 

дохода экономического агента, направляемая на цели потребления. 

Средняя склонность к сбережению (ССС, ARS) – доля располагаемого 

дохода экономического агента, направляемая на цели сбережения. 

Теневая экономика включает как нелегальное производство наркотиков, 

порнобизнес и т. п., так и легальное производство товаров и услуг предприятия-

ми, уклоняющимися от налогообложения 

Товарный мультипликатор – механизм, при котором рост первичных рас-

ходов в экономике вызывает увеличение ВВП на величину, превышающую дан-

ный первичный прирост. 

Уровень безработицы выражается как процент безработных от всей рабо-

чей силы. 

Федеральный бюджет составляют ежегодный отчет о расходах и налого-

вых поступлениях правительства вместе с законами и постановлениями, которые 

утверждают и поддерживают эти расходы и налоги. 

Фиаско рынка – неспособность нерегулируемого рынка достигать при всех 

обстоятельствах эффективного распределения ресурсов. 

Финансиализация – термин, используемый для описания растущего влияния 

финансовой деятельности, рынков и институтов на экономику. Он относится к тен-

денции, когда финансовые рынки и инвестиционная деятельность стали домини-

рующими в формировании экономических решений и результатов, что может при-

вести к большему сосредоточению на краткосрочной прибыли, росту спекуляций и 

разрыву связи между финансовыми рынками и реальной экономикой.  
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Фискальная политика – политика государства, связанная с изменением 

уровней государственных расходов и налогообложения, направленная на сглажи-

вание циклических колебаний в экономике и достижение нормальных темпов 

экономического роста. 

Функция предложения Лукаса – выпуск (Y) зависит от разницы между 

действительным и ожидаемым уровнем цен. 

«Черный лебедь» – непредсказуемое случайное событие, из-за которого це-

ны на финансовых рынках или резко растут, или падают. 

Экономика предложения – макроэкономическая концепция, которая ут-

верждает, что увеличение предложения товаров приводит к экономическому 

росту. 

Экономическое развитие – положительные качественные изменения, нов-

шества в производстве, реализации товаров и услуг, направленные на улучшение 

экономического благосостояния и качества жизни общества. 

Экономический рост – экономическое развитие, при котором долгосроч-

ные темпы роста производства устойчиво превышают темпы роста населения. 

Эффект богатства – снижение потребления товаров и услуг при повыше-

нии уровня цен по причине уменьшения реальных финансовых активов. 

Эффект импортных закупок – снижение потребления отечественных това-

ров и услуг при повышении уровня цен по причине смещения потребления в 

пользу импортных товаров. 

Эффект процентной ставки – снижение потребления товаров и услуг при 

повышении уровня цен в связи с ростом процентной ставки. 

Эффект храповика – неэластичность цен к снижению их уровня в эконо-

мике в целом. 
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