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Â íàñòîÿùåå âðåìÿ Ðîññèÿ ñòîèò ïåðåä ñåðüåçíûìè �âûçîâàìè�
ãëîáàëèçàöèè è íåîáõîäèìîñòüþ áîëåå òåñíîãî è ýôôåêòèâíîãî âêëþ-
÷åíèÿ â ìåæäóíàðîäíûå ýêîíîìè÷åñêèå îòíîøåíèÿ. Î÷åâèäíî, ýôôåê-
òèâíàÿ èíòåãðàöèÿ âîçìîæíà ëèøü íà îñíîâå ñîçäàíèÿ ïðî÷íîé è
ñòàáèëüíîé âíóòðåííåé ýêîíîìèêè, îïèðàþùåéñÿ íà âåñü àðñåíàë ðû-
÷àãîâ ñîâðåìåííîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè.

Â ýòèõ óñëîâèÿõ êðàéíå àêòóàëüíû çàäà÷è, ïîñòàâëåííûå ïðåçè-
äåíòîì ÐÔ Â. Ïóòèíûì, ïî îáåñïå÷åíèþ óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî
ðîñòà è ââåäåíèþ ïîëíîé êîíâåðòèðóåìîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Èõ
ðåøåíèå ïðåäïîëàãàåò ðàçâèòèå èíâåñòèöèîííûõ ïðîöåññîâ, íîðìàëè-
çàöèþ ïîëîæåíèÿ ôèíàíñîâîãî è áàíêîâñêîãî ñåêòîðîâ, óêðåïëåíèå
ïîçèöèé íàöèîíàëüíîãî áèçíåñà â öåëîì. Áîëüøîå çíà÷åíèå èìååò è
êîîðäèíàöèÿ äåéñòâèé òåõ îðãàíîâ âëàñòè, â ÷üþ êîìïåòåíöèþ âõîäÿò
ôîðìèðîâàíèå �ïðàâèë èãðû� è ðåàëèçàöèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ïîäõîäîâ,
âåäü îò íèõ â íåìàëîé ñòåïåíè çàâèñèò äîñòèæåíèå íàìå÷åííûõ öåëåé.

Ñòîëü ñåðüåçíûå è äîëãîñðî÷íûå çàäà÷è òàêæå òðåáóþò ïðîâå-
äåíèÿ áîëåå àêòèâíîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ñ èñïîëüçîâàíèåì
äåíåæíî-êðåäèòíûõ, áþäæåòíûõ, âàëþòíûõ ðû÷àãîâ, íàëîãîâûõ è âíåø-
íåòîðãîâûõ èíñòðóìåíòîâ. Ïðè ýòîì îíè äîëæíû áûòü çàäåéñòâîâà-
íû êàê ñîñòàâíûå ýëåìåíòû åäèíîãî ìåõàíèçìà, îðèåíòèðîâàííîãî íà
ðåøåíèå âàæíåéøèõ ñòðàòåãè÷åñêèõ çàäà÷ è ñïîñîáñòâóþùåãî óñèëå-
íèþ ïîçèöèé ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè â ñîâðåìåííîì ìèðå.

Êàêîé äîëæíà áûòü ïðîìûøëåííàÿ ïîëèòèêà

Äèñêóññèè î òîì, êàêîé äîëæíà áûòü ïðîìûøëåííàÿ ïîëèòèêà è
íóæíà ëè îíà âîîáùå, âåäóòñÿ äàâíî. Â ïîñëåäíåå âðåìÿ îáñóæäåíèå
ýòîé òåìû âûøëî íà êà÷åñòâåííî èíîé óðîâåíü � ñîçäàíà ðàáî÷àÿ
ãðóïïà ïðåçèäèóìà Ãîñóäàðñòâåííîãî ñîâåòà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè
ïî âîïðîñàì ãîñóäàðñòâåííîé ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè. Âàæíî, ÷òîáû
â õîäå åå ðàáîòû ïðèíèìàëèñü âî âíèìàíèå íå òîëüêî òåêóùèå, íî è
ñèñòåìíûå âîïðîñû, áåç ÷åãî âðÿä ëè âîçìîæíî êîìïëåêñíîå ðåøåíèå
ðàññìàòðèâàåìûõ çàäà÷. Ïðåæäå âñåãî íóæíî âûäåëèòü ïåðâîî÷åðåä-
íûå íàïðàâëåíèÿ ðàçâèòèÿ ñ ó÷åòîì óñèëåíèÿ ìåæäóíàðîäíîé êîíêó-
ðåíöèè â ãëîáàëèçèðóþùåìñÿ ìèðå.

* Â äàííîé ñòàòüå àâòîð âûðàæàåò ñâîå ëè÷íîå ìíåíèå.
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Ñîñòîÿíèå ïðîìûøëåííîñòè âî ìíîãîì îïðåäåëÿåò è ïîëîæåíèå
ñòðàíû â öåëîì. Ðîññèè íåîáõîäèìî �âïèñàòüñÿ� â áûñòðîðàçâèâàþ-
ùóþñÿ ýêîíîìè÷åñêóþ è ïðîìûøëåííóþ ñðåäó. Â ýòîé ñâÿçè àêöåíò
äîëæåí äåëàòüñÿ íà ðàçâèòèè èííîâàöèîííîé ýêîíîìèêè, ïðîèçâîä-
ñòâå ïðîäóêöèè, òðåáóþùåé âûñîêîêâàëèôèöèðîâàííîãî òðóäà è îñíî-
âûâàþùåéñÿ íà ýíåðãî- è ìàòåðèàëîñáåðåãàþùèõ òåõíîëîãèÿõ. Áåçóñ-
ëîâíî, âåëèêî çíà÷åíèå è óñèëåíèÿ åå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè. Ïðè
ýòîì ñòðóêòóðà ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè äîëæíà ñòàíîâèòüñÿ áîëåå �ïðî-
ãðåññèâíîé� çà ñ÷åò ïîâûøåíèÿ ðîëè íàóêîåìêèõ è âûñîêîòåõíîëî-
ãè÷íûõ ïðîèçâîäñòâ, îáðàáàòûâàþùåé ïðîìûøëåííîñòè â öåëîì.

Ïîäõîäû ê âûðàáîòêå ñîâðåìåííîé ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè, êàê
ïðåäñòàâëÿåòñÿ, äîëæíû áûòü áîëåå ñèñòåìíûìè è íå ìîãóò îãðàíè-
÷èâàòüñÿ ëèøü ôîðìèðîâàíèåì íåêîåãî íàáîðà âûñîêîýôôåêòèâíûõ
ïðîåêòîâ (êàê ýòî ïûòàëîñü äåëàòü Ìèíýêîíîìèêè Ðîññèè â ñåðåäè-
íå 1990-õ ãîäîâ). Ñèñòåìà ïðèîðèòåòîâ ãîñóäàðñòâåííîé ïðîìûøëåí-
íîé ïîëèòèêè ïî îïðåäåëåíèþ îòëè÷àåòñÿ îò ïðèîðèòåòîâ êîììåð÷åñ-
êèõ èëè èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ, ó êîòîðûõ ìàêñèìèçàöèÿ ïðèáûëè
ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç ãëàâíûõ çàäà÷.

Çàäà÷è ãîñóäàðñòâåííîé ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè íîñÿò ãîðàç-
äî áîëåå �ñèñòåìîîáðàçóþùèé� õàðàêòåð. Èìåííî îíà ïðèçâàíà îáåñ-
ïå÷èâàòü ðàçóìíûé áàëàíñ ìåæäó âûñîêîýôôåêòèâíûìè îòðàñëÿìè,
�ëîêîìîòèâàìè� ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è ìåíåå ýôôåêòèâíûìè ñôå-
ðàìè, áåç êîòîðûõ è ïåðåäîâûå îòðàñëè íå ñìîãóò ïîëíîñòüþ ðàñ-
êðûòü ñâîè âîçìîæíîñòè.

Áîëåå òîãî, íà íàø âçãëÿä, â ðàìêàõ óêàçàííûõ ïîäõîäîâ ñëåäóåò
ôîðìèðîâàòü �íåñóùèå êîíñòðóêöèè�, íåîáõîäèìûå äëÿ íîðìàëüíîãî
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ëþáîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû. Òîëüêî ïðè ïðî-
âåäåíèè ãîñóäàðñòâåííîé ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè âîçìîæíà ðåàëè-
çàöèÿ äîëãîñðî÷íûõ ìàñøòàáíûõ ïðîãðàìì, òðåáóþùèõ áîëüøèõ èí-
âåñòèöèé, îòäà÷à îò êîòîðûõ ìîæåò íàñòóïèòü ÷åðåç äåñÿòü�äâàäöàòü
ëåò (òàêèõ, êàê îñâîåíèå êîñìîñà èëè ðàçðàáîòêà íîâûõ ñëîæíûõ
òåõíîëîãèé). Ïðè÷åì çäåñü âàæíû è ãåîýêîíîìè÷åñêèå, è ñòðàòåãè-
÷åñêèå àñïåêòû ñ òî÷êè çðåíèÿ îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñ-
íîñòè ñòðàíû è ñîõðàíåíèÿ åå ýêîíîìè÷åñêîãî ñóâåðåíèòåòà.

Â òàêîì ðàçâèòèè, î÷åâèäíî, çàèíòåðåñîâàí è ÷àñòíûé ñåêòîð.
Ìàñøòàáû è ñðîêè âûïîëíåíèÿ âîçíèêàþùèõ ñåãîäíÿ çàäà÷ ÷àñòî
ïðåâûøàþò âîçìîæíîñòè äàæå êðóïíûõ êîìïàíèé. Îäíàêî íè ó êîãî
íå âîçíèêàåò ñîìíåíèÿ, ÷òî ïðî÷íûå �èíôðàñòðóêòóðíûå òûëû�, ðàç-
âèòàÿ íàó÷íàÿ áàçà, íàëè÷èå íàóêîåìêèõ ðàçðàáîòîê óêðåïëÿþò ïîçè-
öèè ãîñóäàðñòâà è íàöèîíàëüíîãî áèçíåñà â ñòðàíå è çà ðóáåæîì è
ïîçâîëÿþò ðåàëèçîâàòü êîíêóðåíòíûå ïðåèìóùåñòâà, îñíîâàííûå íà
ïåðåäîâûõ òåõíîëîãèÿõ è �ýêîíîìèêå çíàíèé�.

Äåéñòâèþ ðûíî÷íûõ ñèë â öåëîì ïðèñóù áîëåå ïðèêëàäíîé, êî-
ðîòêèé âðåìåííîé �ãîðèçîíò�, è ìíîãèå èç âàæíûõ ñôåð ýêîíîìèêè
îñòàþòñÿ çà ðàìêàìè òåêóùèõ èíòåðåñîâ áèçíåñà. Ïîýòîìó òðåáóåòñÿ
ñèñòåìà ìåð ïðÿìîãî è êîñâåííîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ,
îáåñïå÷èâàþùèõ íåîáõîäèìûé õàðàêòåð ïðîìûøëåííîãî ðàçâèòèÿ è
ñïîñîáñòâóþùèõ óêðåïëåíèþ âíóòðè- è âíåøíåýêîíîìè÷åñêîãî ïîëî-
æåíèÿ ñòðàíû. Îíà äîëæíà îñíîâûâàòüñÿ íà êðèòåðèÿõ, ñîãëàñíî êî-
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òîðûì ñîîòâåòñòâóþùèå íàïðàâëåíèÿ õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè èëè
îòðàñëè â öåëîì ñòàíóò ïðåäìåòîì ïåðâîî÷åðåäíîãî âíèìàíèÿ. Ê òà-
êîâûì, â ÷àñòíîñòè, ìîãóò îòíîñèòüñÿ ïîêàçàòåëè ýêîíîìè÷åñêîãî ðî-
ñòà, ïðè÷åì ó÷èòûâàþùèå íå òîëüêî âêëàä ñàìîé ðàññìàòðèâàåìîé
îòðàñëè, íî è ìóëüòèïëèêàòèâíûé ýôôåêò, êîãäà ðàçâèòèå îäíîé îò-
ðàñëè ïðèâîäèò ê ðîñòó ñìåæíûõ ïðîèçâîäñòâ. Áîëüøîå çíà÷åíèå
èìååò è ôàêòîð óâåëè÷åíèÿ çàíÿòîñòè.

Ïîìèìî ÷èñòî ýêîíîìè÷åñêèõ êðèòåðèåâ âàæíóþ ðîëü èãðàþò
ôàêòîðû �ñîöèàëüíîé çíà÷èìîñòè�, ñèñòåìîîáðàçóþùèå, ñòðàòåãè÷åñ-
êèå è èíûå ïàðàìåòðû. Îñîáî îòìåòèì òåððèòîðèàëüíûé àñïåêò ïðî-
ìûøëåííîãî ðàçâèòèÿ. Äëÿ îáåñïå÷åíèÿ åãî áîëüøåé ïðîñòðàíñòâåí-
íîé ðàâíîìåðíîñòè íåîáõîäèìî èñïîëüçîâàíèå øèðîêîãî íàáîðà ðû-
÷àãîâ, ïðåäñòàâëÿþùèõ ðàçíûå íàïðàâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè.

Â ÑØÀ, â ÷àñòíîñòè, àêòèâíî èñïîëüçóåòñÿ �Çàêîí î ðåãèîíàëüíûõ ðåèíâåñòèöè-
ÿõ�, ñòèìóëèðóþùèé èíâåñòèöèè íà ìåñòíîì óðîâíå è ðàçâèòèå èíâåñòèöèîííûõ ïðî-
ãðàìì, õàðàêòåðèçóþùèõñÿ íåâûñîêîé ýôôåêòèâíîñòüþ. Êîíòðîëü çà ðåàëèçàöèåé äàí-
íîãî çàêîíà îñóùåñòâëÿþò ÔÐÑ, Ìèíôèí, äðóãèå âåäîìñòâà. Õîòÿ ôîðìàëüíî ïàðàìåò-
ðû, ôîðìèðóþùèåñÿ íà åãî îñíîâå, íîñÿò �ðåêîìåíäàòåëüíûé� õàðàêòåð, ó÷àñòíèêè
ðûíêà ñòàðàþòñÿ èõ ñòðîãî ñîáëþäàòü, ïîñêîëüêó â ïðîòèâíîì ñëó÷àå ýòî áóäåò ïðè-
íèìàòüñÿ âî âíèìàíèå ïðè âûíåñåíèè ñîîòâåòñòâóþùèõ ðåøåíèé ÔÐÑ. Áîëåå òîãî, â
çàâèñèìîñòè îò âûïîëíåíèÿ íàçâàííîãî çàêîíà íà íèõ ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ äåéñòâèå
èíûõ àêòîâ. Òàê, îäíèì èç çàêîíîâ � Ãëàññà�Ñòèãàëà, ïðèíÿòèå êîòîðîãî áûëî îáóñ-
ëîâëåíî åùå ïîñëåäñòâèÿìè Âåëèêîé äåïðåññèè, íàêëàäûâàëèñü ñóùåñòâåííûå îãðà-
íè÷åíèÿ íà ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî ñîâðåìåííàÿ ñèòóàöèÿ â ÑØÀ íå
òðåáîâàëà ñòîëü ðàäèêàëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, îí áûë îòìåíåí è âìåñòî íåãî áûë
ïðèíÿò áîëåå ëèáåðàëüíûé çàêîí Ãðýìà�Ëè÷à�Áëàéëè. Ïðè÷åì öåëûé ðÿä íîâîââåäå-
íèé íå ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà íàðóøèòåëåé �Çàêîíà î ðåãèîíàëüíûõ ðåèíâåñòèöèÿõ�.

Äëÿ âûðàâíèâàíèÿ ôèíàíñîâûõ âîçìîæíîñòåé ðåãèîíîâ â ÑØÀ âçàèìîïðîíèê-
íîâåíèå àìåðèêàíñêèõ áàíêîâ â äðóãèå øòàòû äîëãîå âðåìÿ îãðàíè÷èâàëîñü. Òîëüêî
â 1980-å ãîäû áûë ïðèíÿò ïðèíöèï âçàèìíîñòè ïðè òàêîì äîñòóïå, è ëèøü ê íà÷àëó
1990-õ ãîäîâ ïîäîáíàÿ ïðàêòèêà ïîëó÷èëà ïîâñåìåñòíîå ðàñïðîñòðàíåíèå è áûëà
îáîáùåíà â çàêîíå Ðèãëè�Íèëà.

Ïîäõîäû ê ðåàëèçàöèè ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè äîëæíû áûòü
àäåêâàòíû çàäà÷àì, ñòîÿùèì ïåðåä ýêîíîìèêîé. Èíà÷å ìîæíî îïÿòü
ñâåñòè äèñêóññèþ ê ðàçãîâîðàì îá �îãðàíè÷åííûõ âîçìîæíîñòÿõ� ýêî-
íîìèêè, î öåíàõ íà íåôòü, î íåîáõîäèìîñòè äàëüíåéøåãî îáåñöåíåíèÿ
íàöèîíàëüíîé âàëþòû è ïîèñêà íåáîëüøîãî ÷èñëà âûñîêîýôôåêòèâ-
íûõ è áûñòðîîêóïàåìûõ ïðîåêòîâ. ×òîáû ãîñóäàðñòâåííàÿ ïðîìûø-
ëåííàÿ ïîëèòèêà ñòàëà èãðàòü ïî-íàñòîÿùåìó âàæíóþ ðîëü â âûðàáîò-
êå íàïðàâëåíèé ðàçâèòèÿ ñòðàíû, íåîáõîäèìî âíåñòè ñóùåñòâåííûå
êîððåêòèâû â ïðèíÿòûå ïîäõîäû â ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå.

Î ïîäõîäàõ â ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå:
äåíåæíî-êðåäèòíûé è áþäæåòíûé àñïåêòû

Ìåõàíèçìû ôîðìèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ â ýêîíîìèêå
è ñòèìóëèðîâàíèÿ âíóòðåííåãî ñïðîñà èãðàþò âàæíåéøóþ ðîëü â
ñîäåéñòâèè ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó (÷òî îñîáåííî àêòóàëüíî ñ ó÷å-
òîì òîãî, ÷òî ïî óðîâíþ ìîíåòèçàöèè [îòíîøåíèþ Ì2/ÂÂÏ], ñîñòàâ-
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ëÿþùåìó îêîëî 20%, ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà çàíèìàåò îäíî èç ïîñëåä-
íèõ ìåñò â ìèðå). Â íàñòîÿùåå âðåìÿ, ïî ñóòè, âçÿò êóðñ íà ñòàíîâëå-
íèå â ñòðàíå ýêñïîðòîîðèåíòèðîâàííîé ýêîíîìèêè, â êîòîðîé öåíò-
ðàëüíîå ìåñòî è â ôîðìèðîâàíèè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, è â îïðå-
äåëåíèè õàðàêòåðà ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè â öåëîì, è â îáåñïå÷åíèè
ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäúåìà îòâîäèòñÿ ýêñïîðòíûì îòðàñëÿì. Â òàêèõ
óñëîâèÿõ âíóòðåííèé ñïðîñ èãðàåò ïîä÷èíåííóþ ðîëü, à íà ïåðâûé
ïëàí âûõîäÿò ôàêòîðû ìèðîâîé êîíúþíêòóðû è âíåøíåãî ñïðîñà. Â
ñîîòâåòñòâèè ñ íàçâàííûìè ïîäõîäàìè âûñòðàèâàþòñÿ è ìåõàíèç-
ìû ôèíàíñîâîé è äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. Îíè íà÷èíàþò âû-
ïîëíÿòü íåêèå ïàññèâíûå, âòîðè÷íûå ôóíêöèè ñ îðèåíòàöèåé íà
ïðèòîê ýêñïîðòíîé âûðó÷êè è èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â êà÷åñòâå
âàæíåéøèõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè.

Ïîäîáíàÿ ïîëèòèêà ðåàëèçóåòñÿ óæå â òå÷åíèå ðÿäà ëåò è, ñóäÿ
ïî âñåìó, îòêàçûâàòüñÿ îò íåå íå ïðåäïîëàãàåòñÿ è â áóäóùåì. Òàê,
ñîãëàñíî ïðîåêòó �Îñíîâíûõ íàïðàâëåíèé åäèíîé ãîñóäàðñòâåííîé
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè íà 2004 ãîä�, ãëàâíûì èñòî÷íèêîì äå-
íåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ, âåðîÿòíî, îñòàíåòñÿ ðîñò ÷èñòûõ ìåæäóíàðîä-
íûõ ðåçåðâîâ1. Òî åñòü, êàê è ðàíüøå, îáúåì ðóáëåâîé ýìèññèè áóäåò
îïðåäåëÿòüñÿ ìàñøòàáàìè ïîêóïêè âàëþòû.

Äàííûé ïîäõîä èìååò ðÿä èçúÿíîâ, íà êîòîðûå ìû óêàçûâàëè
ðàíåå2. Â ïåðâóþ î÷åðåäü êîíñåðâèðóåòñÿ ñûðüåâàÿ íàïðàâëåííîñòü
ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. Äåëî â òîì, ÷òî âàæíåéøèì èñòî÷íèêîì ðóáëå-
âîãî ñïðîñà â ïîäîáíîé ñèòóàöèè ÿâëÿþòñÿ ýêñïîðòåðû ñûðüÿ � ïðî-
äàâöû âàëþòû. Â ðåçóëüòàòå âñÿ îñòàëüíàÿ ýêîíîìèêà âûíóæäåíà îðè-
åíòèðîâàòüñÿ íà ñûðüåâîé ñåêòîð ðûíêà êàê îñíîâíîãî �çàêàç÷èêà�
óñëóã äðóãèõ ñåêòîðîâ.

Â âåäóùèõ ñòðàíàõ ìèðà â òå÷åíèå ìíîãèõ ëåò ãëàâíûì ôàêòî-
ðîì ïðåäëîæåíèÿ ðåñóðñîâ â ýêîíîìèêå ÿâëÿåòñÿ áþäæåò (ñì. ðèñ. 1),
÷òî ïîçâîëÿåò áîëåå ðàâíîìåðíî ôîðìèðîâàòü �î÷àãè� ðîñòà è ñïðî-
ñà. Ïðè÷åì ïðèîðèòåòû ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè (â òîì ÷èñëå ïðî-
ìûøëåííîé) ôèíàíñèðóþòñÿ ÷åðåç áþäæåòíûå êàíàëû, à óæå çàòåì
ýòè ðåñóðñû ìóëüòèïëèöèðóþòñÿ è ïîñòóïàþò â îñòàëüíûå ñåêòîðà
ýêîíîìèêè, ïðîäóöèðóÿ ïî �öåïî÷êå� ñïðîñ è ñòèìóëèðóÿ ðîñò â ñìåæ-
íûõ è èíûõ îòðàñëÿõ. Äîëãîñðî÷íûå áóìàãè, íà îñíîâå êîòîðûõ (ñðå-
äè ïðî÷èõ èíñòðóìåíòîâ) îñóùåñòâëÿåòñÿ ýìèññèÿ, çàíèìàþò äî 50�
70% â îáùåì ïîðòôåëå ãîñáóìàã, íàõîäÿùèõñÿ ó öåíòðàëüíûõ áàíêîâ,
÷òî çàêëàäûâàåò áàçó èíâåñòèöèîííûõ ïðîöåññîâ, îáåñïå÷èâàÿ ïðèòîê
�äëèííûõ� äåíåã â ýêîíîìèêó.

Ñòàâêà íà ïðèòîê âàëþòû â îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëè-
òèêå, î÷åâèäíî, óâåëè÷èâàåò çàâèñèìîñòü âñåõ âíóòðèýêîíîìè÷åñêèõ
ïðîöåññîâ îò ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêîé è ïîëèòè÷åñêîé êîíúþíêòóðû.
Êðîìå òîãî, ïîäîáíàÿ îðèåíòàöèÿ, ïî ñóòè, îòîäâèãàåò íà âòîðîé ïëàí
ìîùíåéøèå ðû÷àãè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, êîòîðûìè ðàñïîëàãàþò

1 Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ åäèíîé ãîñóäàðñòâåííîé äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòè-
êè íà 2004 ãîä. Ïðîåêò. Ì.: ÖÁ ÐÔ, 2003, ñ. 20.

2 Åðøîâ Ì. Î ôèíàíñîâûõ ìåõàíèçìàõ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. � Âîïðîñû ýêî-
íîìèêè, 2002, ¹ 12.
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ÖÁ è Ìèíôèí. Â ÷àñòíîñòè, åñëè ÖÁ íå ïðèìåíÿåò ñâîè èíñòðóìåí-
òû ôîðìèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ (ìåõàíèçìû ðåôèíàíñèðî-
âàíèÿ, ýìèññèîííûå ðû÷àãè, óïðàâëåíèå ïðîöåíòíûìè ñòàâêàìè è
äð.), òî â òàêèõ óñëîâèÿõ ñàì áèçíåñ è ýêîíîìèêà â öåëîì ôàêòè÷åñ-
êè ìîãóò èñïîëüçîâàòü ëèøü âíåøíèå èñòî÷íèêè ôèíàíñîâûõ ðåñóð-
ñîâ, ÷òî òîëüêî ñïîñîáñòâóåò íàðàùèâàíèþ âíåøíåé çàäîëæåííîñòè.

Íåîáõîäèìîñòü ïîñòîÿííîãî óâåëè÷åíèÿ ýìèññèè â ñîîòâåòñòâèè
ñ ðîñòîì ýêîíîìèêè î÷åâèäíà. Â ðÿäå ñòðàí, íàïðèìåð, â ÑØÀ, ýòî
ïðåäóñìîòðåíî çàêîíîì î ÔÐÑ, ãäå ãîâîðèòñÿ, ÷òî �Ñîâåò äèðåêòîðîâ
ÔÐÑ è Ôåäåðàëüíûé êîìèòåò ïî îòêðûòûì ðûíêàì áóäóò ïîääåðæè-
âàòü äîëãîñðî÷íûé ðîñò äåíåæíûõ è êðåäèòíûõ àãðåãàòîâ (âûäåëå-
íî íàìè. � Ì.Å.), ñîèçìåðèìûé ñ äîëãîñðî÷íûì ýêîíîìè÷åñêèì ïî-
òåíöèàëîì óâåëè÷åíèÿ ïðîèçâîäñòâà. Ýòî îñóùåñòâëÿåòñÿ â öåëÿõ
ýôôåêòèâíîãî îáåñïå÷åíèÿ ìàêñèìàëüíîé çàíÿòîñòè, ñòàáèëüíûõ öåí
è óìåðåííûõ äîëãîñðî÷íûõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê�3.

Ïðè ýòîì âàæíî, ÷òî íà ÔÐÑ, ïîìèìî ðåøåíèÿ ÷èñòî ôèíàíñîâûõ
çàäà÷ (âàëþòíûé êóðñ, èíôëÿöèÿ), âîçëàãàþòñÿ çàäà÷è ïî ïîääåðæà-
íèþ çàíÿòîñòè è ñîçäàíèþ óñëîâèé äëÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Îíà ïðî-
âîäèò àêòèâíóþ ïîëèòèêó åãî ñòèìóëèðîâàíèÿ, ïîñòîÿííî ñíèæàÿ ïðî-
öåíòíûå ñòàâêè (ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ â ÑØÀ â íàñòîÿùåå âðå-
ìÿ íàõîäÿòñÿ íà óðîâíå 1%, ÷òî íèæå òåìïîâ èíôëÿöèè). Íåâûñîêè
íîðìû ðåçåðâèðîâàíèÿ, èñïîëüçóþòñÿ ýìèññèîííûå ìåõàíèçìû, ôîðìè-
ðóþùèå íåîáõîäèìûå ôèíàíñîâûå ðåñóðñû äëÿ ýêîíîìèêè.

Òàê, îáúåì äåíåæíîé áàçû, õàðàêòåðèçóþùåé ìàñøòàáû ýìèññèè, ïîñòîÿííî óâå-
ëè÷èâàåòñÿ, ÷òî òðåáóåòñÿ äëÿ ïîääåðæàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Â îñíîâå èñòî÷íè-
êîâ ýòîãî ïðîöåññà â ÑØÀ è ßïîíèè, íàïîìíèì, ëåæàò áþäæåòíûå ðåñóðñû. Åñëè ê
1990 ã. äåíåæíàÿ áàçà äîëëàðà ñîñòàâëÿëà ìåíåå 300 ìëðä. äîëë., òî ê 2000 ã. �
ïðèìåðíî 600 ìëðä. äîëë., òî åñòü ïåðâè÷íàÿ ýìèññèÿ äîëëàðîâ çà 10 ëåò óäâîèëàñü
(ñì. ðèñ. 2). Àíàëîãè÷íàÿ êàðòèíà íàáëþäàåòñÿ è â ðÿäå äðóãèõ âåäóùèõ ñòðàí.

Ôîðìèðîâàíèå öåíòðàëüíûì áàíêîì
ßïîíèè äåíåæíîé áàçû èåíû,

ñåíòÿáðü 2003  ã.

Ðèñ. 1

Èñòî÷íèêè: Bank of Japan, Policy Planning Agency, September 2003; Federal
Reserve Statistical Release, September 2003.

Ôîðìèðîâàíèå ÔÐÑ ÑØÀ
äåíåæíîé áàçû äîëëàðà,

ñåíòÿáðü 2003  ã.

Áþäæåòíûå
ïðèîðèòåòû

(èíñòðóìåíòû)
71%

Çîëîòîâàëþòíûå
ðåçåðâû 3%

Ïðî÷èå 26%

Áþäæåòíûå
ïðèîðèòåòû

(èíñòðóìåíòû)
92%

Çîëîòîâàëþòíûå
ðåçåðâû 7%

Ïðî÷èå 1%

3 Federal Reserve Act dispersed throughout 12 USC; ch. 6, 38 Stat. 251 (December 23,
1913), Section 2À (12 USC 225a. As added by act of November 16, 1977 (91 Stat. 1387)
and amended by acts of October 27, 1978 (92 Stat. 1897); August 23, 1988 (102 Stat.
1375); and December 27, 2000 (114 Stat. 3028).
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Ïðèâåäåííûå äàííûå ïðèíöèïèàëüíî ìåíÿþò êàðòèíó ýêîíîìè-
÷åñêèõ ìåõàíèçìîâ è ïîäõîäîâ, êîòîðûå, êàê ó íàñ ïðèíÿòî ñ÷èòàòü,
ÿêîáû ïðàêòèêóþòñÿ âî âñåõ ðûíî÷íûõ ýêîíîìèêàõ è ÿâëÿþòñÿ �íå-
ïðåðåêàåìîé èñòèíîé�. Ìíîãèå ñïåöèàëèñòû ïðåäïîëàãàþò, ÷òî ýêîíî-
ìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà ñâîäèòñÿ ëèøü ê êîíêóðåíöèè çà óæå ñóùåñòâóþ-
ùèå ðåñóðñû â ìèðå è ê ñîçäàíèþ óñëîâèé, ñòèìóëèðóþùèõ èõ ïðè-
òîê â ñòðàíó. Ìåæäó òåì èìåííî �÷èñòàÿ� ýìèññèÿ, îñíîâàííàÿ íà
ñóãóáî âíóòðåííèõ ðû÷àãàõ, íå îãðàíè÷åííûõ âíåøíèìè óñëîâèÿìè,
è îñóùåñòâëÿåìàÿ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðèîðèòåòíûõ íàïðàâëåíèé
íàöèîíàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, ÿâëÿåòñÿ ãëàâíûì êàíàëîì
ïåðâè÷íîãî ôîðìèðîâàíèÿ ðåñóðñîâ â âåäóùèõ ñòðàíàõ. Ïðè ýòîì
âàæíàÿ ðîëü îòâîäèòñÿ èíñòðóìåíòàì ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà.

Â íàøåì æå ñëó÷àå âìåñòî âçâåøåííîé îöåíêè âîçìîæíîñòåé èñ-
ïîëüçîâàíèÿ àíàëîãè÷íûõ ìåõàíèçìîâ â îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìè÷åñêîé
ïîëèòèêå, âûðàáîòêè ñèñòåìû ðåãóëèðîâàíèÿ è îãðàíè÷åíèé (ëèìèòîâ),
ñíèæàþùèõ ðèñêè íà ðîññèéñêîì ðûíêå, âåñü àíàëèç, ïî ñóòè, ñâîäèòñÿ
ê èäåîëîãè÷åñêîé ñòîðîíå âîïðîñà. Â êà÷åñòâå î÷åðåäíîé �àêñèîìû�
ïðèíèìàåòñÿ íåîáõîäèìîñòü íå òîëüêî óõîäà ãîñóäàðñòâà èç ñôåðû õî-
çÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè (÷òî îò÷àñòè îïðàâäàíî), íî è åãî îòêàçà îò
ïðèìåíåíèÿ âàæíåéøèõ ðû÷àãîâ äåíåæíîé è ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè.

Â ðåçóëüòàòå äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ ïðåäëîæåíèÿ ðóáëåé èñïîëüçó-
åòñÿ �èìïîðò� âàëþòû, êîòîðàÿ ñàìà áûëà ýìèòèðîâàíà íà îñíîâå áþä-
æåòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ çà ðóáåæîì. Àíàëîãè÷íûì îáðàçîì ìîæíî
ðàññìàòðèâàòü è íåäîôèíàíñèðîâàíèå áþäæåòíûõ ïðîãðàìì ïðè
ïðîôèöèòå áþäæåòà, êîãäà çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü çàðàáîòàííîãî ðîññèé-
ñêîé ýêîíîìèêîé íå ðåèíâåñòèðóåòñÿ, à âûâîäèòñÿ èç íåå â öåëÿõ ñòå-
ðèëèçàöèè èëè íàïðàâëÿåòñÿ íà ïîãàøåíèå âíåøíåãî äîëãà.

Ñ òî÷êè çðåíèÿ áþäæåòà âîçíèêàåò è åùå îäèí ïðèíöèïèàëü-
íûé âîïðîñ. Íàñêîëüêî ïîäîáíàÿ áþäæåòíàÿ ïîëèòèêà îïðàâäàíà â
óñëîâèÿõ, êîãäà íå ðåøåíû îáúåêòèâíûå çàäà÷è óñêîðåíèÿ òåìïîâ
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà? Âåäü äàæå â ÷àñòíîì áèçíåñå ñíà÷àëà îñóùå-
ñòâëÿþòñÿ èíâåñòèöèè â ïðîåêò (òî åñòü ó èíâåñòîðà íàáëþäàåòñÿ
îòòîê ñðåäñòâ) è ëèøü ïîòîì îí äàåò ïðèáûëü, êîòîðàÿ ïåðåêðûâàåò
äåôèöèò. Ñîîòâåòñòâóþùàÿ ëîãèêà ïðèìåíèìà è ê ýêîíîìèêå â öå-
ëîì � îíà ïðåæäå äîëæíà ïîëó÷èòü äîëæíîå ôèíàíñèðîâàíèå è òîëü-
êî ïîçäíåå îò íåå ìîæíî îæèäàòü îòäà÷è.

Äèíàìèêà äåíåæíîé áàçû äîëëàðà (ìëðä. äîëë.)

Ðèñ. 2

Èñòî÷íèê: Federal Reserve Statistical Release çà ñîîòâåòñòâóþùèå ïåðèîäû.
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Ìíîãèå ñòðàíû èñïîëüçóþò áþäæåòíûå ìåõàíèçìû ñ àêöåíòîì íà óâåëè÷åíèè
ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ êàê ðû÷àãè ñòèìóëèðîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Èìåííî
íà îñíîâå òàêèõ ïîäõîäîâ àìåðèêàíñêàÿ ýêîíîìèêà âûøëà èç Âåëèêîé äåïðåññèè. Ñõî-
æèå ðåçóëüòàòû áûëè äîñòèãíóòû è ïîñëå âòîðîé ìèðîâîé âîéíû. Òàê, ïî äàííûì
áþäæåòíîãî êîìèòåòà êîíãðåññà ÑØÀ, íàêîïëåííûé áþäæåòíûé äåôèöèò â 1983�1997 ãã.
ñîñòàâèë áîëåå 2 òðëí. äîëë., òîãäà êàê ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò çà òîò æå ïåðèîä îöåíèâàë-
ñÿ â 5 òðëí. äîëë. â òåêóùèõ è 3,2 òðëí. äîëë. â ïîñòîÿííûõ öåíàõ, òî åñòü ðåàëüíûé
ÂÂÏ óâåëè÷èëñÿ íà 65%. Ñóùåñòâåííî óêðåïèëà ñâîè ïîçèöèè â ìèðå è ÿïîíñêàÿ
ýêîíîìèêà, òàêæå àêòèâíî îïèðàþùàÿñÿ íà ìåõàíèçìû áþäæåòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ â ñèëó âàæíîñòè áþäæåòíûõ ðû÷àãîâ äëÿ
îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â áîëüøèíñòâå ðàçâèòûõ ñòðàí
ðàñõîäû ïðåâûøàþò äîõîäû (ñì. ðèñ. 3), ÷òî ôàêòè÷åñêè ðàññìàòðè-
âàåòñÿ êàê ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòà ýêîíîìèêå. Ïðîôèöèò áþäæåòà
ïðèâîäèë áû ê îáðàòíîìó � ê èçúÿòèþ ñðåäñòâ èç ýêîíîìèêè.

Ðàçìåð áþäæåòíîãî äåôèöèòà â ðÿäå ñòðàí
(â % ÂÂÏ)

Ðèñ. 3

Èñòî÷íèêè: The Economist, 2003, July 19th, p. 23; Congressional Budget Office
(U.S.A); Ministry of Finance, Japan.
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2002 ã.

2003 ã.

2004ã.

Áîëåå òîãî, ðÿä âåäóùèõ ñòðàí çîíû åâðî (â ÷àñòíîñòè, Ãåðìàíèÿ
è Ôðàíöèÿ) çàÿâëÿþò î íåâîçìîæíîñòè è íåöåëåñîîáðàçíîñòè ñî-
áëþäåíèÿ ëèìèòà áþäæåòíîãî äåôèöèòà, îïðåäåëåííîãî Ïàêòîì î ñòà-
áèëüíîñòè è ðîñòå â ðàçìåðå 3% ÂÂÏ, ïîñêîëüêó ýòî ïðåäïîëàãàåò
ñîêðàùåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ ðàcõîäîâ, ÷òî ìîæåò óõóäøèòü èõ ýêî-
íîìè÷åñêîå ïîëîæåíèå. Ïî îöåíêàì àíãëèéñêîãî æóðíàëà �Ýêîíîìèñò�,
�âðÿä ëè îïðàâäàíî çàñòàâëÿòü åâðîïåéñêèå ñòðàíû, êîòîðûå íàõî-
äÿòñÿ â ñîñòîÿíèè ñïàäà, ñîêðàùàòü ãîñðàcõîäû�4. Ìèíèñòð ôèíàí-
ñîâ Ãåðìàíèè Õ. Ýéõåëü, îáîñíîâûâàÿ ðîëü áþäæåòà â ïîääåðæàíèè
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, åùå áîëåå êàòåãîðè÷åí, îòìå÷àÿ, ÷òî ðå÷ü íå
ìîæåò èäòè î ôèñêàëüíîé ñòàáèëüíîñòè áåç óñòîé÷èâîãî ðîñòà: �Ñòà-
áèëüíîñòü íå ÿâëÿåòñÿ ïðèîðèòåòîì, íàì íóæåí ðîñò�5 . Â öåëîì òàêèå
ïîäõîäû íàõîäÿò ïîíèìàíèå ó ìåæäóíàðîäíûõ ýêñïåðòîâ. Â ÷àñòíî-
ñòè, çà ïðîøåäøèé ãîä Ãåðìàíèÿ, Ôðàíöèÿ è Èòàëèÿ âûøëè çà òðåõ-
ïðîöåíòíûé ëèìèò Ïàêòà î ñòàáèëüíîñòè è ðîñòå, è, ïî ìíåíèþ àíã-

4 Loosening Those Bonds. � The Economist, 2003, July 19th, p. 23.
5 Pacific Internet, 2003, October 7th, p. 1; BBC News, 2003, July 15th, p. 2.
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ëèéñêîãî �Ýêîíîìèñòà�, �äî òåõ ïîð ïîêà ýòè íàðóøåíèÿ íå ñòàëè
íåîáäóìàííûìè èëè õðîíè÷åñêèìè, èõ ìîæíî ïðèâåòñòâîâàòü�6.

Â ÑØÀ â 2002 ã. áþäæåòíûé äåôèöèò ñîñòàâèë 158 ìëðä. äîëë.
è îæèäàåòñÿ, ÷òî â 2003�2004 ãã. îí óâåëè÷èòñÿ ñîîòâåòñòâåííî äî
400 ìëðä. è 480 ìëðä. äîëë.7, òî åñòü ïðåâûñèò 4% ÂÂÏ, ÷òî, ïî ìíåíèþ
ýêñïåðòîâ, äîëæíî ñòèìóëèðîâàòü ðàçâèòèå àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè.
Åùå áîëåå ÿâíî ïîäîáíûå ïîäõîäû âûðàæåíû â ßïîíèè, ó êîòîðîé
áþäæåòíûé äåôèöèò â ïîñëåäíèå ãîäû ïðåâûøàåò 5% ÂÂÏ. Ðåçóëüòà-
òû àêòèâíîé äåíåæíî-êðåäèòíîé è áþäæåòíîé ïîëèòèêè ïðîÿâèëèñü
äîñòàòî÷íî áûñòðî è, â ÷àñòíîñòè, óæå â III êâàðòàëå 2003 ã. àìåðèêàí-
ñêàÿ ýêîíîìèêà ñòàëà äåìîíñòðèðîâàòü ñóùåñòâåííûé ðîñò.

Íàçâàííûå ïîäõîäû çàñëóæèâàþò ñåðüåçíîãî âíèìàíèÿ. Ïðè ðà-
çóìíîé îðãàíèçàöèè îíè ñëóæàò �êàðêàñîì� íàöèîíàëüíîé ýêîíîìè-
÷åñêîé ïîëèòèêè, ïîçâîëÿÿ îñóùåñòâëÿòü ôèíàíñèðîâàíèå ïðèîðèòåò-
íûõ íàïðàâëåíèé ðàçâèòèÿ ãîñóäàðñòâà, óêðåïëÿÿ îñíîâû õîçÿéñòâà
è îäíîâðåìåííî ÿâëÿÿñü ñòèìóëîì ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

Ïðè ôèíàíñèðîâàíèè ýêîíîìèêè ÷åðåç ïîêóïêó âàëþòû ïðî-
ìûøëåííàÿ ïîëèòèêà îñóùåñòâëÿåòñÿ �ïàññèâíî� � ýêñïîðòåðû ïî-
ëó÷àþò êîìïåíñàöèþ çà óæå ïðîèçâåäåííóþ è ðåàëèçîâàííóþ ïðîäóê-
öèþ (íåçàâèñèìî îò òîãî, ÷òî ýòà ïðîäóêöèÿ èç ñåáÿ ïðåäñòàâëÿåò è
íàñêîëüêî îíà âàæíà äëÿ ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè). Â ñëó÷àå æå ñ âíóò-
ðåííèìè ðû÷àãàìè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ è áþäæåòíîãî ôèíàíñèðîâà-
íèÿ ðå÷ü óæå èäåò î ôîðìèðîâàíèè ïðèîðèòåòíûõ íàïðàâëåíèé
�â àêòèâíîì ðåæèìå�, êîãäà ôèíàíñèðîâàíèå âûäåëÿåòñÿ íà òå öåëè,
êîòîðûå ñîîòâåòñòâóþò ïðèîðèòåòàì ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, ïîâû-
øàÿ òåì ñàìûì èõ ýêîíîìè÷åñêóþ ðîëü.

Êîíå÷íî, çäåñü òðåáóþòñÿ è ïðàâèëüíîå îïðåäåëåíèå áàëàíñà
ýêîíîìè÷åñêèõ ïðèîðèòåòîâ, è òùàòåëüíûé êîíòðîëü çà õîäîì ðå-
øåíèÿ ïîñòàâëåííûõ çàäà÷. Ïðè áþäæåòíîì ïðîôèöèòå ýêîíîìèêà
ëèøàåòñÿ âàæíûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ. Òîãäà âíîâü ïðèäåò-
ñÿ è íà íàöèîíàëüíîì, è íà êîðïîðàòèâíîì óðîâíå îáðàùàòüñÿ ê
âíåøíèì çàéìàì (ïðè óæå íàêîïëåííûõ âíóòðåííèõ ðåñóðñàõ è
ïðè áîëüøèõ íåèñïîëüçóåìûõ âîçìîæíîñòÿõ ìåõàíèçìîâ áþäæåò-
íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ â öåëîì).

 Íåîáõîäèìî òàêæå ëó÷øå èñïîëüçîâàòü ïîòåíöèàë ýêîíîìè-
÷åñêèõ âëàñòåé. Ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî ÖÁ, â ÷àñòíîñòè, ðàñïîëàãàåò ìîù-
íåéøèìè ðû÷àãàìè ñòèìóëèðîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà (ìåõà-
íèçìû è ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, íîðìû ðåçåðâèðîâàíèÿ è ò.ä.),
öåëåñîîáðàçíî ðàññìîòðåòü âîïðîñ î ðàñøèðåíèè åãî ôóíêöèé. Ïî-
ìèìî ÷èñòî ôèíàíñîâûõ âîïðîñîâ (âàëþòíûé êóðñ, öåíû) îíè äîë-
æíû âêëþ÷àòü â ñåáÿ è çàäà÷è, ñâÿçàííûå ñ îáåñïå÷åíèåì çàíÿòî-
ñòè è ñîäåéñòâèåì ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó. Ýòî óìåíüøèò è áàðüå-
ðû ìåæäó ôèíàíñîâûì ñåêòîðîì è ðåàëüíîé ýêîíîìèêîé. Àíàëî-
ãè÷íî è Ìèíôèí â òåñíîé óâÿçêå ñ ÖÁ òàêæå äîëæåí ñïîñîáñòâî-
âàòü ðåøåíèþ çàäà÷ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñ èñïîëüçîâàíèåì èìåþ-
ùèõñÿ ó íåãî ìåõàíèçìîâ è ðû÷àãîâ.

6 The Excessively Cautious Bank. � The Economist, 2003, October 4th, p. 16.
7 Congressional Budget Office çà ñîîòâåòñòâóþùèå ïåðèîäû.
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Äðóãîå äåëî, ÷òî åñëè ñõîæèå ñ ïðèìåíÿåìûìè â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ
áþäæåòíûå ïîäõîäû áóäóò èñïîëüçîâàòüñÿ è â Ðîññèè, òî, âî-ïåðâûõ,
äîëæåí áûòü íàéäåí ðàçóìíûé áàëàíñ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðèîðèòåòîâ è,
âî-âòîðûõ, íóæåí ÷åòêèé êîíòðîëü çà âûïîëíåíèåì ïîñòàâëåííûõ çà-
äà÷. Íàðóøåíèÿ è ñáîè, êîíå÷íî æå, áóäóò, íî ýòî íå ÿâëÿåòñÿ îñíîâà-
íèåì óòâåðæäàòü, ÷òî ñèñòåìà â öåëîì íåäååñïîñîáíà. Ñáîè (è ÷àñòî
ñåðüåçíûå) áûâàþò âî âñåõ ñòðàíàõ, è òàì âåäåòñÿ ðàáîòà ïî èõ ïðå-
äîòâðàùåíèþ. Ïî àíàëîãèè ñ äîðîæíûì äâèæåíèåì � âñå, êîìó íóæ-
íî, ìîãóò íàðóøàòü åãî ïðàâèëà. Îçíà÷àåò ëè ýòî, ÷òî èç-çà òàêèõ íà-
ðóøèòåëåé ñàìè ïðàâèëà äîëæíû áûòü îòìåíåíû, à äâèæåíèå ïðåêðà-
ùåíî? Îòâåò î÷åâèäåí.

Ìåõàíèçìû âàëþòíîé ïîëèòèêè

Ðû÷àãè âàëþòíîé ïîëèòèêè ìîãóò áûòü è ýôôåêòèâíûì èíñòðó-
ìåíòîì ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè, ñòèìóëèðóþùèì èíâåñòèöèè è ýêî-
íîìè÷åñêèé ðîñò, îñîáåííî, åñëè ìåõàíèçìû ôîðìèðîâàíèÿ ôèíàíñî-
âûõ ðåñóðñîâ è êóðñîâàÿ ïîëèòèêà îðèåíòèðóþòñÿ íà ñèñòåìíûå ýêîíî-
ìè÷åñêèå ïðèîðèòåòû è ïîçâîëÿþò â ïîëíîé ìåðå èñïîëüçîâàòü âîç-
ìîæíîñòè íàöèîíàëüíûõ äåíåæíûõ âëàñòåé. Äåéñòâîâàâøèå äî íåäàâ-
íåãî âðåìåíè ïîäõîäû ôàêòè÷åñêè íàïîìèíàëè ìåõàíèçìû �âàëþòíî-
ãî ïðàâëåíèÿ�, ïðèìåíÿâøèåñÿ â íåáîëüøèõ ãîñóäàðñòâàõ, êîëîíèàëü-
íûõ ýêîíîìèêàõ, ñòðàíàõ, ãäå îòñóòñòâîâàë öåíòðàëüíûé áàíê. Âíóòðåí-
íèå ôèíàíñîâûå ðåñóðñû ôîðìèðîâàëèñü â íèõ òîëüêî çà ñ÷åò ïðèòîêà
âàëþòû, à ñàì âàëþòíûé êóðñ æåñòêî ïðèâÿçûâàëñÿ ê �âàëþòå-ÿêîðþ�.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ, êàê óæå îòìå÷àëîñü, â öåëîì ïðîäîëæàåòñÿ
ôîðìèðîâàíèå ðóáëåâûõ ðåñóðñîâ íà îñíîâå ïðèòîêà âàëþòû. Ïîäõîäû
â êóðñîâîé ïîëèòèêå ìîäèôèöèðîâàëèñü è ïðèâÿçêà ê äîëëàðó íå-
ñêîëüêî îñëàáëà. Îäíàêî åùå ïðåæäåâðåìåííî ãîâîðèòü î ïîëíîöåí-
íîì èñïîëüçîâàíèè âàëþòíî-ôèíàíñîâûõ ìåõàíèçìîâ â öåëÿõ ðåàëè-
çàöèè ïðèîðèòåòîâ îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, êàê ýòî
ïðîèñõîäèò â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ. Êîíå÷íî, ïîäõîäû â âà-
ëþòíîé ïîëèòèêå (êàê è â äðóãèõ ñôåðàõ) îòðàæàþò ñûðüåâóþ íàïðàâ-
ëåííîñòü ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè, íî âìåñòå ñ òåì îíè íå äîëæíû êîí-
ñåðâèðîâàòü ñëîæèâøååñÿ ïîëîæåíèå, ñëåäóÿ �çà ïðîöåññîì�, âìåñòî
òîãî ÷òîáû åãî êîððåêòèðîâàòü. Äåéñòâèòåëüíî, ñêëàäûâàåòñÿ âïå÷àòëåíèå,
÷òî ðîñò ýêñïîðòà � åäèíñòâåííàÿ âîçìîæíîñòü óâåëè÷èòü ÂÂÏ, à ïî-
òîìó ïîääåðæêà ýêñïîðòåðîâ â ïåðâóþ î÷åðåäü ïóòåì ïðîâåäåíèÿ ïîëè-
òèêè ïîñòîÿííîãî îáåñöåíåíèÿ âàëþòíîãî êóðñà ñ÷èòàëàñü äî íåäàâíå-
ãî âðåìåíè áîëåå âàæíîé, ÷åì íîðìàëèçàöèÿ âíóòðåííåãî äåíåæíîãî
îáðàùåíèÿ, ïîâûøåíèå äîâåðèÿ ê ðóáëþ, äåäîëëàðèçàöèÿ ýêîíîìèêè.

Î âàëþòíîì êóðñå

 Ïîñòîÿííûé ðîñò âàëþòíûõ ðåçåðâîâ â ïîñëåäíèå ãîäû ñâèäå-
òåëüñòâóåò, â ÷àñòíîñòè, î òîì, ÷òî îñóùåñòâëÿëèñü èíòåðâåíöèè â ïîä-
äåðæêó äîëëàðà, ñíèìàâøèå âàëþòíûé �íàâåñ� ñ ðûíêà è íå ïîçâî-
ëÿâøèå ðóáëþ óêðåïëÿòüñÿ ïîä äåéñòâèåì ðûíî÷íûõ ôàêòîðîâ ñïðî-
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ñà è ïðåäëîæåíèÿ. Íà îïðåäåëåííîì ýòàïå ðîñò âàëþòíûõ ðåçåðâîâ â
ïðèíöèïå öåëåñîîáðàçåí, òàê êàê óâåëè÷èâàåò çàïàñ ïðî÷íîñòè ôè-
íàíñîâîé ñèñòåìû. Îäíàêî ïðè ýòîì, âî-ïåðâûõ, ÷àñòî íå èñïîëüçîâà-
ëèñü âàæíåéøèå âíóòðåííèå ðû÷àãè óïðàâëåíèÿ ëèêâèäíîñòüþ (ìå-
õàíèçìû ðåôèíàíñèðîâàíèÿ è äð.), êîòîðûå ïðåæäå âñåãî îáåñïå÷è-
âàþò âîçìîæíîñòè ôèíàíñèðîâàíèÿ äëÿ îòðàñëåé, íå ñâÿçàííûõ ñ ýêñ-
ïîðòîì; âî-âòîðûõ, ðûíîê ïîëó÷àë ñèãíàë îòíîñèòåëüíî íàìåðåíèé
äåíåæíûõ âëàñòåé ñîõðàíÿòü òåíäåíöèþ ê îáåñöåíåíèþ ðóáëÿ. Îäíî-
âðåìåííî ïîääåðæèâàëàñü íåäîîöåíêà ðóáëÿ îòíîñèòåëüíî äîëëàðà,
÷òî åñòåñòâåííî óìåíüøàëî èíòåðåñ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ê èíâåñòèöèÿì
â ðóáëåâûå èíñòðóìåíòû (êàê îáåñöåíèâàþùèéñÿ àêòèâ) è ñïîñîá-
ñòâîâàëî ñîõðàíåíèþ äîëëàðèçàöèè ýêîíîìèêè (ñì. òàáë.)

Òåíäåíöèè îòå÷åñòâåííîãî âàëþòíîãî ðûíêà íà ýòàïå åãî ñòàíîâëåíèÿ ñîçäàâà-
ëè áëàãîïðèÿòíóþ ñðåäó äëÿ äîëëàðèçàöèè ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. Åùå íà âàëþò-
íûõ àóêöèîíàõ êîíöà 1980-õ ãîäîâ ôîðìèðîâàíèå îáìåííîãî êóðñà îñíîâûâàëîñü íà
êóðñîâûõ è öåíîâûõ ñîîòíîøåíèÿõ î÷åíü óçêîé �êîðçèíû� òîâàðîâ ïîòðåáèòåëüñêî-
ãî èìïîðòà. Çàòåì ýòîò êóðñ ñòàë èñïîëüçîâàòüñÿ íå òîëüêî äëÿ âíåøíåòîðãîâûõ, íî è
äëÿ êàïèòàëüíûõ îïåðàöèé, ïðåæäå âñåãî ïðè ïðîäàæå ïðîìûøëåííûõ àêòèâîâ. Íà
òîì ýòàïå êóðñ ðóáëÿ ê äîëëàðó áûë ðåçêî çàíèæåí, ÷òî ñòàëî ìîùíåéøåé ïèòàòåëü-
íîé ñðåäîé äëÿ äîëëàðèçàöèè îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìèêè, âåäü äëÿ äåðæàòåëåé äîëëà-
ðîâ ñàì ðóáëü è âñå ðóáëåâûå àêòèâû îêàçûâàëèñü ñóùåñòâåííî íåäîîöåíåííûìè.
Åñòåñòâåííî, òàêàÿ îãðîìíàÿ �ýôôåêòèâíîñòü� äåëàëà äîëëàð êðàéíå ïðèâëåêàòåëü-
íûì èíñòðóìåíòîì. Ðûíîê ñòàë äàëåå âîñïðèíèìàòü ýòîò óðîâåíü êàê íåêèé îòïðàâ-
íîé îðèåíòèð êóðñîâîé ïîëèòèêè (òåì áîëåå ÷òî â îôèöèàëüíûõ çàÿâëåíèÿõ äåíåæ-
íûõ âëàñòåé öåëåñîîáðàçíîñòü íåäîîöåíêè ðóáëÿ äîëãîå âðåìÿ íå ñòàâèëàñü ïîä ñî-
ìíåíèå). Ïðè ñòîëü äåôîðìèðîâàííûõ êóðñîâûõ ñîîòíîøåíèÿõ ïñèõîëîãè÷åñêè
ôîðìèðóþòñÿ è èñêàæåííûå îöåíêè, îïðåäåëÿþùèå áóäóùåå îòíîøåíèå ê âàëþòå8.

Ò à á ë è ö à

Óðîâåíü íåäîîöåíêè ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ
ê äîëëàðó ÑØÀ (â ðàçàõ)*

1990 ã. 1991 ã. 1992 ã. 2000 ã. 2001 ã. 2002 ã.

Îòíîøåíèå êóðñ/ÏÏÑ 38,2 50,5 13,8 4,2 3,9 3,5

* Ñ ó÷åòîì �êîðçèíû� ÂÂÏ (ïî ïîêàçàòåëÿì âíóòðåííåãî èñïîëüçîâàíèÿ).
Èñòî÷íèêè: ðàññ÷èòàíî ïî ìàòåðèàëàì ÌÌÂÁ, Ãîñêîìñòàòà Ðîññèè è ÈÌÝÌÎ

çà ñîîòâåòñòâóþùèå ãîäû.

Â ðîññèéñêèõ óñëîâèÿõ çàíèæåíèå âàëþòíîãî êóðñà ðóáëÿ ôàê-
òè÷åñêè íå ïðèâîäèò è ê óâåëè÷åíèþ ýêñïîðòíîé âûðó÷êè, â òîì ÷èñ-
ëå èç-çà òîãî, ÷òî âîçìîæíîñòè íàðàùèâàíèÿ ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ýêñ-
ïîðòà îãðàíè÷åíû ïðîïóñêíîé ñïîñîáíîñòüþ îòå÷åñòâåííûõ òðóáîïðî-
âîäîâ è ïîðòîâ. Ìàíèïóëèðîâàòü öåíàìè íà ñûðüåâûå òîâàðû äëÿ
ñòèìóëèðîâàíèÿ ñïðîñà òðóäíî èç-çà èõ íèçêîé öåíîâîé ýëàñòè÷íîñòè,
à ñíèæåíèå öåí íà ãîòîâûå èçäåëèÿ ìîæåò íàòîëêíóòüñÿ (è íàòàëêè-
âàåòñÿ) íà æåñòêèå àíòèäåìïèíãîâûå îãðàíè÷åíèÿ â äðóãèõ ñòðàíàõ

8 Ñì.: Åðøîâ Ì. Âàëþòíûé êóðñ â ìåõàíèçìàõ ãëîáàëèçàöèîííîé ïîëèòèêè. Ãîä
Ïëàíåòû. Âûï. 2002 ã. Ì.: Ýêîíîìèêà, 2002.
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(ñàì ôàêò âîçáóæäåíèÿ àíòèäåìïèíãîâûõ èñêîâ ñâèäåòåëüñòâóåò î
ïðèçíàíèè íåäîîöåíåííîñòè âàëþòíîãî êóðñà ðóáëÿ).

Â ðåçóëüòàòå íåäîîöåíêè íàöèîíàëüíîé âàëþòû ïðîèñõîäèë ëèøü
ðîñò ðóáëåâûõ äîõîäîâ ýêñïîðòåðîâ ïîñëå ïðîäàæè âàëþòíîé âûðó÷-
êè (íî ýòîãî ìîæíî äîñòè÷ü è èñïîëüçóÿ ñóãóáî âíóòðåííèå ðû÷àãè
ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ïî ïîääåðæêå ýêñïîðòåðîâ). Ïðè÷åì äëÿ
èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ ñàìè àêöèè ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé-ýêñ-
ïîðòåðîâ ñòàëè äåøåâëå, à ýôôåêòèâíîñòü ïðèâëå÷åíèÿ ýêñïîðòåðà-
ìè âàëþòíûõ ðåñóðñîâ ñíèçèëàñü (íàïðèìåð, ïîä îáåñïå÷åíèå êðåäè-
òîâ òðåáóåòñÿ çàëîã áîëüøåãî êîëè÷åñòâà àêöèé).

Ñóùåñòâóþò è äðóãèå íåæåëàòåëüíûå ïîñëåäñòâèÿ íåäîîöåíêè
ðóáëÿ9. Òàê, óâåëè÷åíèå (èç-çà îáåñöåíåíèÿ ðóáëÿ) ðàñõîäîâ íà îáñëó-
æèâàíèå âíåøíåãî äîëãà ïðè æåñòêèõ áþäæåòíûõ îãðàíè÷åíèÿõ îç-
íà÷àåò ëèøåíèå âíóòðåííåé ýêîíîìèêè ñîîòâåòñòâóþùèõ ðóáëåâûõ
ðåñóðñîâ, ÷òî óìåíüøàåò âîçìîæíîñòè åå ðîñòà.

Íå ñîâñåì ïîíÿòíî è òî, íàñêîëüêî ïðîâîäèìàÿ àíòèèíôëÿöèîí-
íàÿ ïîëèòèêà ñîãëàñóåòñÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì óïîìÿíóòûõ ðû÷àãîâ (îáåñ-
öåíåíèÿ è íåäîîöåíêè íàöèîíàëüíîé âàëþòû), êîòîðûå êàê ðàç ïðÿìî
ñòèìóëèðóþò èíôëÿöèþ. Áîëåå òîãî, ïðîäàæà âàëþòíîé âûðó÷êè ïðè
íåäîîöåíåííîì ðóáëå îáîñòðÿåò ïðîáëåìó òàê íàçûâàåìîãî �ðóáëåâîãî
íàâåñà� � íà êàæäûé êóïëåííûé äîëëàð ÖÁ âûäåëÿåò áîëüøåå êîëè-
÷åñòâî ðóáëåé. Â äàííîì ñëó÷àå, êîãäà óðîâåíü ìîíåòèçàöèè ýêîíîìèêè
ÿâëÿåòñÿ î÷åíü íèçêèì, ïðîáëåìó íóæíî ðåøàòü ïóòåì ñîçäàíèÿ óñëî-
âèé äëÿ ðàçìåùåíèÿ ðóáëåâûõ ðåñóðñîâ çà ïðåäåëàìè ñîáñòâåííî ôè-
íàíñîâîãî ñåêòîðà, ñòèìóëèðóÿ èõ íàïðàâëåíèå â ðåàëüíóþ ýêîíîìèêó.

Êàê îòìå÷àë Â. Ãåðàùåíêî, �íèêàêàÿ ñòðàíà íå äîáèâàëàñü ýêîíî-
ìè÷åñêèõ óñïåõîâ ÷åðåç ïîñòîÿííîå îñëàáëåíèå ñâîåé íàöèîíàëüíîé
âàëþòû�10. Íåäîîöåíêà ðóáëÿ ïëîõî óâÿçûâàåòñÿ è ñ ïëàíàìè ïî ïðè-
âëå÷åíèþ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé, âåäü íàøèì èíòåðåñàì îòâå÷àåò
áîëåå �äîðîãîé� ðóáëü.

Ñ ãåîýêîíîìè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ ðóáëåâîå ïðîñòðàíñòâî ôîð-
ìèðóåòñÿ è óïðàâëÿåòñÿ íàöèîíàëüíûìè äåíåæíûìè âëàñòÿìè è
íàöèîíàëüíûìè ýêîíîìè÷åñêèìè ñóáúåêòàìè. Îò ñòàáèëüíîñòè è âåñà
ðóáëåâîé ñðåäû â ìåæäóíàðîäíîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìå çàâèñÿò ðîëü
è ìåñòî ñòðàíû (à ñòàëî áûòü, è åå êîìïàíèé è áàíêîâ) â ìèðå. Ìû
ôîðìèðóåì ðóáëåâóþ, à íå äîëëàðîâóþ ýêîíîìèêó, è ÷åì äîðîæå áó-
äóò ðóáëåâûå àêòèâû íàñåëåíèÿ è áèçíåñà, òåì áîãà÷å îíè áóäóò.

Êóðñîâàÿ ïîëèòèêà äîëæíà ïðîâîäèòüñÿ â òåñíîé óâÿçêå ñ äðóãè-
ìè ýëåìåíòàìè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè � âíåøíåòîðãîâîé, èíâåñ-
òèöèîííîé è äð. Íî âàëþòíûé êóðñ íå äîëæåí áûòü åäèíñòâåííûì
èíñòðóìåíòîì, ðåãóëèðóþùèì âñå âíåøíåýêîíîìè÷åñêèå ñâÿçè (ïî-
ñêîëüêó åãî äåéñòâèå íîñèò ðàçíîíàïðàâëåííûé õàðàêòåð). Âàæíî
îñóùåñòâëÿòü ïîëèòèêó è ïî ïîääåðæêå ýêñïîðòåðîâ, è ïî çàùèòå
âíóòðåííåãî ðûíêà, èñïîëüçóÿ òàðèôíûå, íàëîãîâûå è èíûå ðû÷àãè.
Ïðè íåîáõîäèìîñòè ìîæíî ïðèìåíÿòü ïîäõîäû, ïîçâîëÿþùèå áîëåå

9 Ïîäðîáíåå îá ýòîì ñì.: Åðøîâ Ì. Âàëþòíî-ôèíàíñîâûå ìåõàíèçìû â ñîâðå-
ìåííîì ìèðå (êðèçèñíûé îïûò êîíöà 90-õ). Ì.: Ýêîíîìèêà, 2000.

10 Ñì.: Ãàçåòà.ru, 2001, 6 äåêàáðÿ.

3. "Âîïðîñû ýêîíîìèêè" ¹12
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Ì. Åðøîâ

èíòåíñèâíî ñòèìóëèðîâàòü îòäåëüíûå âèäû ýêñïîðòà, ðàçâèòèå êîòî-
ðûõ ñîîòâåòñòâóåò ïðèîðèòåòàì ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè, èëè äîïóñ-
êàòü íà âíóòðåííèé ðûíîê òðåáóåìûé èìïîðò (â òîì ÷èñëå ñëîæíûå
âèäû ïðîäóêöèè, íå èìåþùèå àíàëîãîâ íà âíóòðåííåì ðûíêå, íî íóæ-
íûå äëÿ òåõíè÷åñêîãî ïåðåîñíàùåíèÿ ïðåäïðèÿòèé).

Â öåëîì ïîäõîäû â âàëþòíîé ïîëèòèêå ñëåäóåò îðèåíòèðîâàòü
íà èñïîëüçîâàíèå øèðîêîãî íàáîðà èíñòðóìåíòîâ, ïðåäïîëàãàþùåãî
è äèâåðñèôèöèðîâàííûå êàíàëû ïðèòîêà ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, è
âçâåøåííîå ôîðìèðîâàíèå ñòðóêòóðû âàëþòíûõ àêòèâîâ è ïàññèâîâ.
Âàëþòíûå ìåõàíèçìû äîëæíû ïðè ýòîì èìåòü áîëåå øèðîêèé �ãîðè-
çîíò� âîçäåéñòâèÿ, ñîçäàâàÿ óñëîâèÿ äëÿ ýôôåêòèâíîãî ðåøåíèÿ çà-
äà÷ êàê òîðãîâîé ïîëèòèêè, òàê è êàïèòàëüíûõ îïåðàöèé (â òîì ÷èñ-
ëå ñïîñîáñòâóÿ íå òîëüêî ïðèòîêó âíåøíèõ èíâåñòèöèé, íî è àêòèâè-
çàöèè âíóòðåííèõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîöåññîâ). Ïðè ñèëüíîì ðóáëå,
êîòîðûé îòðàæàåò ðûíî÷íûå ïðîöåññû è îïèðàåòñÿ íà ðåàëüíóþ ýêî-
íîìè÷åñêóþ îñíîâó, ìû ïðèâëå÷åì íóæíûõ èíâåñòîðîâ äëÿ ïðîâåäå-
íèÿ íàçðåâøèõ ñòðóêòóðíûõ ïðåîáðàçîâàíèé è â öåëîì óëó÷øèì èí-
âåñòèöèîííûé êëèìàò.

Íà ýòàïå, êîãäà îáåñïå÷åí îïðåäåëåííûé çàïàñ ïðî÷íîñòè â ôîð-
ìèðîâàíèè âàëþòíûõ ðåçåðâîâ, öåëåñîîáðàçíî äàòü ðûíêó ïîíÿòü, ÷òî
èñêóññòâåííîãî îáåñöåíåíèÿ ðóáëÿ íå áóäåò è áîëüøóþ ðîëü â êóðñî-
îáðàçîâàíèè ñòàíóò èãðàòü îáúåêòèâíûå ðûíî÷íûå ôàêòîðû. Ýòî ìî-
æåò â ïðèíöèïå èçìåíèòü ïîëîæåíèå íà âàëþòíîì ðûíêå, ñïîñîáñòâóÿ
âûõîäó åãî ó÷àñòíèêîâ èç äîëëàðîâûõ èíñòðóìåíòîâ è áîëåå èíòåí-
ñèâíîé ðàáîòå ñ ðóáëÿìè è ðóáëåâûìè èíñòðóìåíòàìè (îñîáåííî
åñëè èõ íàáîð ðàñøèðèòñÿ).

Óæå èìåþòñÿ ìíîãî÷èñëåííûå ïðèìåðû òîãî, ÷òî è íàñåëåíèå, è
ïðåäïðèÿòèÿ, óëîâèâ èçìåíåíèÿ â ïîëèòèêå ÖÁ è ôîðìèðóþùóþñÿ â
ðåçóëüòàòå òåíäåíöèþ ê óêðåïëåíèþ ðóáëÿ, íà÷èíàþò ïåðåñòðàèâàòü
ñòðóêòóðó ñâîèõ ïîðòôåëåé, óõîäÿ èç äîëëàðîâûõ àêòèâîâ â ðóáëå-
âûå. Ôàêòè÷åñêè ñåãîäíÿ ïðîèñõîäèò äåäîëëàðèçàöèÿ ðîññèéñêîé
ýêîíîìèêè, ïðè÷åì ïðîäèêòîâàííàÿ íå óêàçàìè ñâåðõó, à çàèíòåðåñî-
âàííîñòüþ ñàìèõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Ïðè íàëè÷èè ðóáëåâûõ èíñòðó-
ìåíòîâ è âîçìîæíîñòåé äëÿ ðóáëåâûõ èíâåñòèöèé ýòî çíà÷èòåëüíî
ïîâûñèò ïðèâëåêàòåëüíîñòü íàöèîíàëüíîé âàëþòû è áóäåò ñîäåéñòâî-
âàòü óñèëåíèþ èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè è óâåëè÷åíèþ ôèíàíñî-
âûõ ðåñóðñîâ. Òàêóþ òåíäåíöèþ íóæíî äîïîëíÿòü è ïîääåðæèâàòü
ïóòåì èñïîëüçîâàíèÿ ìåõàíèçìîâ ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé, ñíèæà-
þùèõ èíâåñòèöèîííûå è êðåäèòíûå ðèñêè, ÷òî òàêæå áóäåò èãðàòü
çàìåòíóþ ðîëü â ðåàëèçàöèè ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè.

Ñåé÷àñ ðîññèéñêèé áèçíåñ ñåðüåçíî ðàññìàòðèâàåò âîçìîæíî-
ñòè èíâåñòèöèé â äîëãîñðî÷íûå ãîñóäàðñòâåííûå èíñòðóìåíòû. Ýòî
åñòåñòâåííî ðàñøèðèò äîëãîñðî÷íóþ îñíîâó äåíåæíûõ ðåñóðñîâ â
ýêîíîìèêå. Íî äëÿ òîãî ÷òîáû ýòè ðåñóðñû â êîíå÷íîì ñ÷åòå âíîâü
íå âåðíóëèñü íà âàëþòíûé ðûíîê èëè íå óøëè èç ýêîíîìèêè, ïî-
ïàâ íà äåïîçèòû ÖÁ, äåíåæíûå âëàñòè äîëæíû ïðîâîäèòü òàêóþ
ïðîöåíòíóþ è âàëþòíóþ ïîëèòèêó, êîòîðàÿ äåëàëà áû ýòè âîçìîæ-
íîñòè ìåíåå èíòåðåñíûìè äëÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, ÷åì äðóãèå âèäû
ðóáëåâûõ îïåðàöèé.



Àêòóàëüíûå íàïðàâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè

35

Âàæíî òàêæå, ÷òîáû ôîðìèðóþùàÿñÿ ôèíàíñîâàÿ ñòàáèëüíîñòü íå
áûëà ïîäîðâàíà êîëåáàíèÿìè ìèðîâîé êîíúþíêòóðû è ïîäêðåïëÿëàñü
ñîîòâåòñòâóþùèìè ìåðàìè âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. Â ÷àñòíîñòè, îíè
äîëæíû ïðåäîòâðàùàòü íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ �èãðû íà ïîâûøåíèå�,
êîãäà, óëîâèâ òåíäåíöèþ ê óêðåïëåíèþ ðóáëÿ, ìåæäóíàðîäíûå ñïåêó-
ëÿíòû áóäóò ïîêóïàòü ðóáëè è ðóáëåâûå àêòèâû ëèøü íà êîðîòêèé
ñðîê, ÷òîáû ïîçäíåå ïðîäàòü ïîäîðîæàâøèå ðóáëåâûå ðåñóðñû, êàïèòà-
ëèçèðîâàòü ïðèáûëü è óéòè ñ ðûíêà, íàðóøèâ åãî ñòàáèëüíîñòü.

Î âàëþòíîé ëèáåðàëèçàöèè: âîçìîæíûå ðèñêè

Î÷åâèäíî, ïîëíîìàñøòàáíàÿ ëèáåðàëèçàöèÿ âíåøíèõ ñâÿçåé äîë-
æíà îñóùåñòâëÿòüñÿ ïî ìåðå óêðåïëåíèÿ âíóòðèýêîíîìè÷åñêîãî ïî-
ëîæåíèÿ ñòðàíû, åå êîìïàíèé è áàíêîâ. Ïîñïåøíîå ïðèíÿòèå çàêî-
íîäàòåëüíûõ ìåð áåç ñîçäàíèÿ àäåêâàòíîé ýêîíîìè÷åñêîé áàçû è ñî-
îòâåòñòâóþùèõ óñëîâèé ìîæåò ïðèâåñòè ê íåãàòèâíûì ïîñëåäñòâèÿì.

Â ÷àñòíîñòè, ïðèòîê èëè îòòîê ìåæäóíàðîäíûõ êàïèòàëîâ çàâè-
ñèò îò êîëåáàíèé ìèðîâîé êîíúþíêòóðû, à òàêæå îò ïîëèòè÷åñêèõ
ôàêòîðîâ. Â ðåçóëüòàòå ôèíàíñîâûå ðåñóðñû, èçíà÷àëüíî ïîñòóïèâ íà
ðîññèéñêèé ðûíîê, ìîãóò áûòü â äîñòàòî÷íî êîðîòêèå ñðîêè âûâåäå-
íû èç ñòðàíû, ÷òî ñïîñîáíî ñïðîâîöèðîâàòü êðèçèñ íà âàëþòíîì è
ôèíàíñîâîì ðûíêàõ (êàê ýòî íå ðàç íàáëþäàëîñü è â ìèðå, è â Ðîñ-
ñèè � â 1998 ã.). Â èòîãå ñòàáèëüíîñòü ýêîíîìèêè ìîæåò áûòü ñóùå-
ñòâåííî ïîäîðâàíà. Ýòî òåì áîëåå âåðîÿòíî ñ ó÷åòîì î÷åíü íèçêîãî
óðîâíÿ ìîíåòèçàöèè ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè, ÷òî äåëàåò åå áîëåå ïîä-
âåðæåííîé âëèÿíèþ ïðèòîêà è îòòîêà êàïèòàëîâ.

Åñëè �êîðîòêèå�, ëèêâèäíûå èíîñòðàííûå äåíüãè áóäóò äîìè-
íèðîâàòü â ñòðóêòóðå äåíåæíîé ìàññû, òî ëþáîå èõ äâèæåíèå ìîæåò
ïðèâåñòè ê äåñòàáèëèçàöèè âñåé ýêîíîìèêè (ïðàêòè÷åñêè âî âñåõ
�êðèçèñíûõ� ñòðàíàõ Ëàòèíñêîé Àìåðèêè è Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè
äîëÿ èíîñòðàííûõ ðåñóðñîâ â äåíåæíîé ìàññå [Ì2] è èõ îòíîøåíèå ê
ÂÂÏ â ïðåääâåðèè êðèçèñà áûëè î÷åíü âûñîêèìè). Ïîýòîìó ñòà-
áèëüíîñòü íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè è ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà äîëæíà
îïèðàòüñÿ: âî-ïåðâûõ, íà ðû÷àãè, ïðåäîòâðàùàþùèå äåñòàáèëèçèðóþ-
ùåå âîçäåéñòâèå êðàòêîñðî÷íûõ �ãîðÿ÷èõ� äåíåã; âî-âòîðûõ, íà ñèñ-
òåìíûå ìåõàíèçìû ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ.

Íóæíî ó÷èòûâàòü è ôàêòîðû ãåîýêîíîìè÷åñêîãî õàðàêòåðà, ïðî-
áëåìû ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè. Âàæíî èñïîëüçîâàòü âîçìîæíî-
ñòè âíóòðåííèõ ðû÷àãîâ â ôîðìèðîâàíèè àêòèâíîé ýêîíîìè÷åñêîé
ïîëèòèêè è óïðàâëåíèè ðåñóðñàìè, ïîçâîëÿþùèå îáåñïå÷èâàòü ðåà-
ëèçàöèþ íàöèîíàëüíûõ ïðèîðèòåòîâ. Â òàêîé ñòðàòåãè÷åñêîé ñôåðå
ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè, êàê ôèíàíñîâàÿ, êëþ÷åâûå ïîçèöèè äîëæ-
íû çàíèìàòü íàöèîíàëüíûå äåíåæíûå âëàñòè è íàöèîíàëüíûé áèç-
íåñ. Ïðè ýòîì ðîññèéñêèì äåíåæíûì âëàñòÿì íàäî â ïîëíîé ìåðå
èñïîëüçîâàòü èìåþùèéñÿ ó íèõ íàáîð ðû÷àãîâ è ìåõàíèçìîâ, ñïî-
ñîáñòâóþùèõ óêðåïëåíèþ ýêîíîìèêè è îáåñïå÷èâàþùèõ ýôôåêòèâ-
íîå ðåãóëèðîâàíèå ôèíàíñîâîé ñôåðû.

Â óñëîâèÿõ, êîãäà èíîñòðàííûå èíâåñòîðû äåìîíñòðèðóþò âñå
áîëüøèé èíòåðåñ ê ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå, ðîëü ýôôåêòèâíûõ ðû÷à-
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ãîâ âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ñòàíîâèòñÿ âñå áîëåå çíà÷èìîé. Ïî-
ýòîìó íåîáõîäèìî åùå ðàç îöåíèòü òå íåîäíîçíà÷íûå ïîñëåäñòâèÿ, ê
êîòîðûì ìîãóò ïðèâåñòè íåêîòîðûå ìåðû, ïðåäóñìàòðèâàåìûå íî-
âîé ðåäàêöèåé çàêîíà �Î âàëþòíîì ðåãóëèðîâàíèè è âàëþòíîì êîí-
òðîëå�, ïðèíÿòîé Ãîñóäàðñòâåííîé äóìîé ÐÔ â òðåòüåì, îêîí÷àòåëü-
íîì ÷òåíèè 21 íîÿáðÿ 2003 ã.

Â ÷àñòíîñòè, ïðåäïîëàãàåòñÿ óâåäîìèòåëüíûé ïîðÿäîê îòêðûòèÿ
ñ÷åòîâ â èíîñòðàííûõ áàíêàõ ðîññèéñêèìè êîìïàíèÿìè è ãðàæäàíà-
ìè, à òàêæå âîçìîæíîñòü îñóùåñòâëåíèÿ ðàñ÷åòîâ ìåæäó ðåçèäåíòà-
ìè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè çà åå ãðàíèöàìè. Ïî ñóùåñòâó, ðå÷ü èäåò î
ëèáåðàëèçàöèè òàê íàçûâàåìûõ �òðàíñãðàíè÷íûõ îïåðàöèé�, òî åñòü
óñëóã, ïðåäîñòàâëÿåìûõ èíîñòðàííûìè êîìïàíèÿìè â ñîîòâåòñòâèè
ñî ñâîèì çàêîíîäàòåëüñòâîì, èçáåãàÿ äåéñòâèÿ íîðì ðîññèéñêèõ çàêî-
íîâ. Äîñòóï ê ïîäîáíûì îïåðàöèÿì, êàê ïðàâèëî, ðàçðåøàåòñÿ ëèøü íà
çàâåðøàþùèõ ýòàïàõ ëèáåðàëèçàöèè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû. Â òåõ ñòðà-
íàõ, ãäå ýòî ïðîèçîøëî �îïåðåæàþùèìè� òåìïàìè (êàê, íàïðèìåð, â
ðÿäå âîñòî÷íîåâðîïåéñêèõ ãîñóäàðñòâ), íàöèîíàëüíûå ôèíàíñîâûå,
áàíêîâñêèå ñèñòåìû óòðàòèëè ñâîþ ñàìîñòîÿòåëüíîñòü è ïåðåøëè
ïîä êîíòðîëü èíîñòðàííûõ êîìïàíèé.

Äàæå â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ëèáåðàëèçàöèÿ äîñòóïà íà ðûíêè ôè-
íàíñîâûõ óñëóã ïðîèñõîäèëà òîãäà, êîãäà ýòè ñòðàíû äîñòèãëè âûñîêîãî è ñòàáèëü-
íîãî óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Êàê èçâåñòíî, â ßïîíèè ðåàëüíàÿ ëèáåðàëèçà-
öèÿ ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà ñòàëà îñóùåñòâëÿòüñÿ ëèøü âî âòîðîé ïîëîâèíå 1990-õ ãî-
äîâ. Ê ýòîìó ïåðèîäó ÿïîíñêàÿ ýêîíîìèêà óñòîé÷èâî çàíèìàëà âòîðûå ïîçèöèè â
ãðóïïå ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí ìèðà (ïðè ýòîì äàæå ïîñëå òàêîé ëèáåðà-
ëèçàöèè äîëÿ èíîñòðàííûõ áàíêîâ â ÿïîíñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìå íå ïðåâûøàåò
5%). Ïî ìíåíèþ àíãëèéñêîãî æóðíàëà �Ýêîíîìèñò�, ßïîíèÿ �õîðîøî îñâîèëà èñêóñ-
ñòâî îòêðûâàòüñÿ íà åå óñëîâèÿõ�11. À ïîëèòèêà îïîðû íà ñîáñòâåííûå ñèëû, à íå íà
èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè, çàùèòà íàöèîíàëüíûõ êîìïàíèé è áàíêîâ ïîçâîëèëè åé
�äîñòè÷ü îäíîé èç îñíîâíûõ öåëåé � ôèíàíñîâîé íåçàâèñèìîñòè12� (âûäåëåíî
íàìè. � Ì.Å.). Áîëüøîå âíèìàíèå ýòèì ïðîáëåìàì, îñîáåííî íà ýòàïå ñòàíîâëåíèÿ
ôèíàíñîâûõ ñèñòåì, óäåëÿëîñü è â äðóãèõ ñòðàíàõ. Òàê, â ÑØÀ äåÿòåëüíîñòü áàíêîâ-
ðåçèäåíòîâ ñ èíîñòðàííûì ó÷àñòèåì åùå â ñåðåäèíå 1980-õ ãîäîâ îãðàíè÷èâàëàñü
ëèøü îïåðàöèÿìè ñ èíîñòðàííûìè êîìïàíèÿìè.

Îñóùåñòâëåíèå ðàñ÷åòîâ ìåæäó ðîññèéñêèìè ó÷àñòíèêàìè çà
ïðåäåëàìè Ðîññèè ïîòåíöèàëüíî ÷ðåâàòî âûâåäåíèåì âñå áîëüøåé
÷àñòè ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ çà ïðåäåëû ðîññèéñêîé íàëîãîâîé ñèñòå-
ìû. Ïî ñóòè, ðå÷ü ìîæåò èäòè îá èñïîëüçîâàíèè ïðèíöèïîâ �îôô-
øîðîâ�, êîãäà íà ðîññèéñêîé òåððèòîðèè áóäåò íàõîäèòüñÿ ñàìî ïðî-
èçâîäñòâî, à ôèíàíñîâûå ðåñóðñû ñòàíóò îôèöèàëüíî ðàçìåùàòüñÿ
âî âíåøíåé ñôåðå.

Ïðè ýòîì ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà ìîæåò îêàçàòüñÿ ïîä ñèëüíûì
âîçäåéñòâèåì ïîëèòè÷åñêèõ (�çàìîðàæèâàíèÿ� ñ÷åòîâ è ò.ä.) è ýêî-
íîìè÷åñêèõ ðèñêîâ, îáîñòðèâøèõñÿ â ìèðîâîì õîçÿéñòâå â ïîñëåäíåå
âðåìÿ (â îáëàñòè êîòèðîâîê âàëþò, ôîíäîâûõ ðûíêîâ è ò.ä.). Ëþáàÿ
êðóïíàÿ âíåøíåýêîíîìè÷åñêàÿ äåñòàáèëèçàöèÿ ìîæåò ñåðüåçíî ïîäî-

11 Japanese Spirit, Western Things. � The Economist, 2003, July 12th, p. 20�22.
12 Op. cit.
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ðâàòü ôèíàíñîâûå âîçìîæíîñòè ñòðàíû. Êðîìå òîãî, ìîæåò áûòü óòå-
ðÿí êîíòðîëü çà íàëîãîâûìè ïîñòóïëåíèÿìè, ÷òî óõóäøèò ïåðñïåêòè-
âû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ãîâîðèòü â òàêèõ óñëîâèÿõ î ïðîâåäåíèè
ðåàëüíîé ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè, íàöåëåííîé íà ñòèìóëèðîâàíèå
ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, âðÿä ëè âîçìîæíî.

×òîáû ñìÿã÷èòü äåñòàáèëèçèðóþùåå âëèÿíèå ìàñøòàáíîé ðåïàò-
ðèàöèè âàëþòû â ñëó÷àå êàêèõ-ëèáî êîíúþíêòóðíûõ ïðè÷èí, ñëåäó-
åò èñïîëüçîâàòü øèðîêèé íàáîð èíñòðóìåíòîâ, â òîì ÷èñëå íàëîãî-
âûõ. Ïîäîáíûå ìåðû íåðåäêî ïðèìåíÿþòñÿ â ðÿäå ñòðàí (íàïðèìåð,
ñòàâêà íàëîãà ïðè ðåïàòðèàöèè ñðåäñòâ óñòàíàâëèâàåòñÿ â çàâèñèìî-
ñòè îò ñðîêîâ èõ íàõîæäåíèÿ â ñòðàíå: ÷åì êîðî÷å ïåðèîä, òåì âûøå
ñòàâêà íàëîãîîáëîæåíèÿ).

Íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ ìîãóò áûòü åùå áîëåå îùóòèìûìè, åñëè
áåç äîëæíîé ïîäãîòîâêè îñóùåñòâèòü ïîëíóþ êîíâåðòèðóåìîñòü ðóáëÿ.
Ïðè îïðåäåëåííûõ îáñòîÿòåëüñòâàõ ýòî ìîæåò ñòàòü àíàëîãîì �øîêî-
âîé òåðàïèè� äëÿ âàëþòíî-ôèíàíñîâîé ñôåðû. Èìåííî ÷åðåç äàííûé
êàíàë ìèðîâàÿ ýêîíîìèêà ìîæåò íàïðÿìóþ, ìèíóÿ âñå áàðüåðû è îãðà-
íè÷åíèÿ, âîçäåéñòâîâàòü íà íàöèîíàëüíóþ ôèíàíñîâóþ ñèñòåìó.

Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ðîëü ôèíàíñîâîé ñèñòåìû íå ñâîäèòñÿ
ê âûïîëíåíèþ òîëüêî ÷èñòî ýêîíîìè÷åñêèõ ôóíêöèé. Âàæíîå çíà÷å-
íèå ïðèîáðåòàþò è åå ãåîýêîíîìè÷åñêèé è ñòðàòåãè÷åñêèé àñïåêòû.
Òàê, âî ìíîãèõ ñòðàíàõ Âîñòî÷íîé Åâðîïû, ãäå 80�90% áàíêîâñêîãî
êàïèòàëà ïðèíàäëåæèò èíîñòðàííûì ó÷àñòíèêàì, èìåííî áàíêè íà÷è-
íàþò îêàçûâàòü ðåøàþùåå âëèÿíèå íà õàðàêòåð è âûáîð ïðèîðèòå-
òîâ ýêîíîìè÷åñêîãî è ïîëèòè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ.

Ñ ó÷åòîì îñîáîé ðîëè áàíêîâ áîëåå ÷åì â 100 ñòðàíàõ ìèðà ñîõðàíÿ-
þòñÿ òå èëè èíûå îãðàíè÷åíèÿ íà äîñòóï èíîñòðàííûõ áàíêîâ íà ðû-
íîê ôèíàíñîâûõ óñëóã, à íàöèîíàëüíûå ó÷àñòíèêè äàæå èìåþò â ðÿäå
ñëó÷àåâ ïðåôåðåíöèàëüíûé ñòàòóñ. Áîëåå òîãî, âî ìíîãèõ èç íèõ, íå-
ñìîòðÿ íà âñòóïëåíèå â ÂÒÎ, ïðîöåññ äîïóñêà èíîñòðàííûõ áàíêîâ íà
âíóòðåííèé ðûíîê ðàñòÿíóò íà äîñòàòî÷íî ïðîäîëæèòåëüíûé ïåðèîä.

Ñëåäóåò òùàòåëüíî îöåíèòü ïîñëåäñòâèÿ âñòóïëåíèÿ Ðîññèè â
ÂÒÎ äëÿ ôèíàíñîâîé ñôåðû â öåëîì è äëÿ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà â
÷àñòíîñòè (èìåÿ â âèäó åãî íåñîïîñòàâèìî ìàëûå ðàçìåðû ïî ñðàâíå-
íèþ ñ èíîñòðàííûìè áàíêàìè è áîëåå àêòèâíîå èñïîëüçîâàíèå äðó-
ãèìè ñòðàíàìè ðû÷àãîâ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè äëÿ óêðåïëåíèÿ
ïîëîæåíèÿ èõ áàíêîâ), à òàêæå äëÿ ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè, îñíî-
âàííîé íà íàöèîíàëüíûõ ïðèîðèòåòàõ ðàçâèòèÿ. Î÷åâèäíî, óñëîâèÿ
ðàâíîé êîíêóðåíöèè â òàêîì ñëó÷àå âûäåðæèâàòüñÿ íå áóäóò, ÷òî â
îáîçðèìîì áóäóùåì ïðèâåäåò ê äîìèíèðîâàíèþ èíîñòðàííûõ áàíêîâ
â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå (êàê ýòî ïðîèçîøëî â Âîñòî÷íîé Åâðîïå).
Âîçíèêàåò çàêîíîìåðíûé âîïðîñ: â êàêîé ìåðå îíè ñìîãóò áûòü ýô-
ôåêòèâíûì ìåõàíèçìîì ðåàëèçàöèè íàöèîíàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé
ïîëèòèêè? Â ýòîé ñâÿçè íåîáõîäèì êîìïëåêñ ìåð, íàïðàâëåííûõ íà
ñîçäàíèå ôàêòè÷åñêè ðàâíîé êîíêóðåíòíîé ñðåäû è ïðåäïîëàãàþ-
ùèõ îäíîâðåìåííîå èñïîëüçîâàíèå îãðàíè÷èòåëüíûõ ðû÷àãîâ ïî äî-
ïóñêó èíîñòðàííûõ áàíêîâ â ñòðàíó, à òàêæå ñïîñîáñòâóþùèõ óêðåï-
ëåíèþ íàöèîíàëüíîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû â öåëÿõ åå ýôôåêòèâíîé àäàï-
òàöèè ê óñëîâèÿì ìåæäóíàðîäíîé êîíêóðåíöèè â ðàìêàõ ÂÒÎ.
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Ëèáåðàëèçàöèÿ âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ è âàëþòíûõ îïåðàöèé, íåñîì-
íåííî, íóæíà. Âìåñòå ñ òåì îíà äîëæíà ïðîâîäèòüñÿ ïîýòàïíî è îïè-
ðàòüñÿ íà ìåðû ïî îçäîðîâëåíèþ îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìèêè è ðîññèé-
ñêîãî áèçíåñà. Òîãäà ìîæíî áóäåò ãîâîðèòü è î áîëüøåé ãîòîâíîñòè
ýêîíîìèêè íàøåé ñòðàíû ê ïîëíîìàñøòàáíîé êîíêóðåíöèè, è î ñîçäà-
íèè ïðî÷íîé îñíîâû äëÿ ââåäåíèÿ êîíâåðòèðóåìîñòè íàöèîíàëüíîé
âàëþòû, è î ôîðìèðîâàíèè ðåàëüíûõ ïðåäïîñûëîê äîëãîñðî÷íîãî ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà.

*     *
*

Çàäà÷è, ñòîÿùèå ïåðåä ðîññèéñêîé ýêîíîìèêîé, ñëîæíû è ìàñø-
òàáíû. Îò õàðàêòåðà èõ ðåøåíèÿ áóäóò çàâèñåòü è òåìïû åå ðàçâèòèÿ,
è ïðîãðåññèâíîñòü ñòðóêòóðíûõ ïðåîáðàçîâàíèé. Áîëåå òîãî, â óñëî-
âèÿõ ãëîáàëèçàöèîííûõ ïðîöåññîâ è óñèëåíèÿ êîíêóðåíöèè â ìèðå
ñòåïåíü ãîòîâíîñòè ñòðàíû è åå áèçíåñà ê ìåæäóíàðîäíîé êîíêóðåí-
öèè â êîíå÷íîì ñ÷åòå îïðåäåëèò âîçìîæíîñòè ñîõðàíåíèÿ è óêðåï-
ëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ñóâåðåíèòåòà Ðîññèè.

Î÷åâèäíî, äîñòèæåíèå òàêèõ öåëåé òðåáóåò áîëåå àêòèâíîãî èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ìåõàíèçìîâ è êîððåêòèðîâêè ïðèìåíÿ-
åìûõ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïîäõîäîâ. Áþäæåòíàÿ, äåíåæíî-êðåäèòíàÿ è
âàëþòíàÿ ïîëèòèêà äîëæíà â ïåðâóþ î÷åðåäü îñíîâûâàòüñÿ íà âíóò-
ðåííèõ èñòî÷íèêàõ è ìåõàíèçìàõ ðàçâèòèÿ, îïèðàþùèõñÿ íà îòå÷å-
ñòâåííûé áèçíåñ (êîòîðûé äîëæåí ñòàòü ðåàëüíîé îïîðîé ãîñóäàð-
ñòâà â õîäå ðåàëèçàöèè ìåð ïî óêðåïëåíèþ ýêîíîìèêè) è íàïðàâëåí-
íûõ íà îáåñïå÷åíèå íàöèîíàëüíûõ ïðèîðèòåòîâ è ñîçäàíèå óñëîâèé
äëÿ óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

Íåîáõîäèìû êðåïêàÿ íàöèîíàëüíàÿ ýêîíîìèêà, èñïîëüçóþùàÿ âåñü
àðñåíàë ñðåäñòâ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, ñëàæåííàÿ ðàáîòà âåòâåé
âëàñòè, ýôôåêòèâíîå âçàèìîäåéñòâèå áèçíåñà è ãîñóäàðñòâà, íàöåëåí-
íûå íà îáåñïå÷åíèå äîñòîéíîãî ìåñòà ñòðàíû è åå êîìïàíèé â ìèðå.
Òîëüêî òîãäà ìîæíî ðàññ÷èòûâàòü íà ðåàëüíûé óñïåõ.


