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ÃËÀÂÀ 1 ÏÐÅÄÌÅÒ ÌÀÊÐÎÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÎÃÎ ÀÍÀËÈÇÀ.
ÁÞÄÆÅÒÍÛÅ ÓÐÀÂÍÅÍÈß ÑÓÁÚÅÊÒÎÂ
ÐÛÍÎ×ÍÎÃÎ ÕÎÇßÉÑÒÂÀ

1.1. ÏÐÅÄÌÅÒ ÌÀÊÐÎÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÎÃÎ ÀÍÀËÈÇÀ

Ïðåäìåòîì èçó÷åíèÿ ìàêðîýêîíîìèêè êàê ðàçäåëà ýêîíî-
ìè÷åñêîé òåîðèè ÿâëÿþòñÿ çàêîíîìåðíîñòè îáùåñòâåííîãî
âîñïðîèçâîäñòâà, à òàêæå óñëîâèÿ óñòàíîâëåíèÿ îáùåãî ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ.

Îáùåå ýêîíîìè÷åñêîå ðàâíîâåñèå — ñîñòîÿíèå ýêîíîìè-
êè, ïðè êîòîðîì ïðîïîðöèè îáìåíà ñëîæèëèñü òàêèì îáðà-
çîì, ÷òî íà âñåõ ðûíêàõ îäíîâðåìåííî äîñòèãíóòî ðàâåíñòâî
ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ, è ïðè ýòîì íè îäèí èç ñóáúåêòîâ íå
ìîæåò óëó÷øèòü ñâîå áëàãîñîñòîÿíèå â ñëîæèâøèõñÿ óñëîâèÿõ.

Îñíîâíûå ïîêàçàòåëè (ïàðàìåòðû) îáùåñòâåííîãî âîñïðî-
èçâîäñòâà íàçûâàþòñÿ ýêîíîìè÷åñêèìè ïåðåìåííûìè.

Òåîðåòè÷åñêîå ïðåäñòàâëåíèå ôóíêöèîíàëüíîé çàâèñèìî-
ñòè ìåæäó ýêîíîìè÷åñêèìè ïåðåìåííûìè íàçûâàåòñÿ ìîäåëüþ
îáùåñòâåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà.

Ïåðåìåííûå, çíà÷åíèÿ êîòîðûõ çàäàþòñÿ çà ðàìêàìè ìî-
äåëè, íàçûâàþòñÿ ýêçîãåííûìè ïåðåìåííûìè.

Ïåðåìåííûå, çíà÷åíèÿ êîòîðûõ îïðåäåëÿþòñÿ â ðåçóëüòà-
òå ðåøåíèÿ ìîäåëè, íàçûâàþòñÿ ýíäîãåííûìè ïåðåìåííûìè.

Îáùåå ýêîíîìè÷åñêîå ðàâíîâåñèå óñòàíàâëèâàåòñÿ ïðè äî-
ñòèæåíèè ðàâíîâåñèÿ íà âñåõ ðûíêàõ îäíîâðåìåííî. Â ýêîíîìè-
êå ñóùåñòâóåò ìíîæåñòâî ðûíêîâ, ïðîäàâöàìè è ïîêóïàòåëÿìè
íà êîòîðûõ ÿâëÿþòñÿ ðàçëè÷íûå ñóáúåêòû. Îïðåäåëèòü óñëîâèÿ
ðàâíîâåñèÿ íà âñåõ ðûíêàõ îäíîâðåìåííî íåâîçìîæíî.

Íåîáõîäèìî ñâåðíóòü ìíîæåñòâî ðûíêîâ è ñóáúåêòîâ ðû-
íî÷íîãî õîçÿéñòâà äî íåáîëüøîãî ÷èñëà ðûíêîâ è ñóáúåêòîâ.
Ýòî äîñòèãàåòñÿ ïóòåì àãðåãèðîâàíèÿ ðûíêîâ è ñóáúåêòîâ.

Â ðåçóëüòàòå àãðåãèðîâàíèÿ â ìîäåëè îáùåñòâåííîãî âîñ-
ïðîèçâîäñòâà ïðèñóòñòâóþò ïÿòü ñóáúåêòîâ.
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Ñóáúåêòîì ðûíî÷íîãî õîçÿéñòâà ÿâëÿþòñÿ äîìàøíèå õî-
çÿéñòâà, ïîä êîòîðûìè ïîíèìàþòñÿ ôèçè÷åñêèå ëèöà, ýêîíî-
ìè÷åñêèå èíòåðåñû êîòîðûõ ëåæàò íà ýêîíîìè÷åñêîé òåððèòî-
ðèè äàííîé ñòðàíû. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî îíè çàíèìàþòñÿ ïðîèç-
âîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòüþ èëè ïðîæèâàþò íà ýêîíîìè÷åñêîé
òåððèòîðèè ñòðàíû äëèòåëüíîå âðåìÿ: áîëåå ïîëóãîäà. Ýêîíî-
ìè÷åñêàÿ òåððèòîðèÿ ñòðàíû — òåððèòîðèÿ, àäìèíèñòðàòèâíî
óïðàâëÿåìàÿ ïðàâèòåëüñòâîì äàííîé ñòðàíû, â ïðåäåëàõ êîòî-
ðîé òîâàðû, ëèöà è äåíüãè ìîãóò ñâîáîäíî ïåðåìåùàòüñÿ. Â îò-
ëè÷èå îò ãåîãðàôè÷åñêîé òåððèòîðèè îíà íå âêëþ÷àåò òåððè-
òîðèàëüíûå àíêëàâû äðóãèõ ñòðàí (ïîñîëüñòâà, âîåííûå áàçû
è ò. ï.), íî âêëþ÷àåò òàêèå àíêëàâû äàííîé ñòðàíû, ðàñïîëî-
æåííûå íà òåððèòîðèè äðóãèõ ñòðàí. Äîìàøíèå õîçÿéñòâà ÿâ-
ëÿþòñÿ ñîáñòâåííèêàìè âñåõ ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà è ïîëó÷à-
þò äîõîä îò íèõ.

Ôèðìû — ñîâîêóïíîñòü ýêîíîìè÷åñêèõ åäèíèö, îñíîâ-
íîé ôóíêöèåé êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ïðîèçâîäñòâî ïðîäóêòîâ è óñ-
ëóã ïî öåíàì, âîçìåùàþùèì èçäåðæêè ïðîèçâîäñòâà.

Áàíêîâñêèå èíñòèòóòû — ñîâîêóïíîñòü ýêîíîìè÷åñêèõ åäè-
íèö, ôóíêöèåé êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ñîçäàíèå äåíåæíûõ àêòèâîâ.

Ãîñóäàðñòâî — ñîâîêóïíîñòü ýêîíîìè÷åñêèõ åäèíèö è ó÷-
ðåæäåíèé, ôóíêöèåé êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ïðåäîñòàâëåíèå íåðû-
íî÷íûõ óñëóã (îáùåñòâåííûõ áëàã), à òàêæå ïåðåðàñïðåäåëåíèå
íàöèîíàëüíîãî äîõîäà è íàöèîíàëüíîãî áîãàòñòâà.

Íåðåçèäåíòû — ôèçè÷åñêèå ëèöà (äîìàøíèå õîçÿéñòâà),
èìåþùèå ýêîíîìè÷åñêèå èíòåðåñû çà ïðåäåëàìè ýêîíîìè÷åñ-
êîé òåððèòîðèè äàííîé ñòðàíû.

Â ðåçóëüòàòå àãðåãèðîâàíèÿ âñå ðûíêè ñâåäåíû ê ÷åòûðåì:
- ðûíîê òîâàðîâ è óñëóã (òîâàðíûé);
- ðûíîê òðóäà;
- ôèíàíñîâûé ðûíîê;
- âàëþòíûé ðûíîê.
Íà ôèíàíñîâîì ðûíêå òîâàðîì ÿâëÿþòñÿ ôèíàíñîâûå àê-

òèâû. Ïîä ôèíàíñîâûìè àêòèâàìè (À) ïîíèìàþòñÿ èíñòðóìåí-
òû, ñ ïîìîùüþ êîòîðûõ ñóáúåêòû ðûíî÷íîãî õîçÿéñòâà ïðè-
âëåêàþò äîïîëíèòåëüíûå äåíåæíûå àêòèâû. Êîíêðåòíûìè ôîð-
ìàìè ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ ÿâëÿþòñÿ àêöèè è îáëèãàöèè, ýìè-
òèðîâàííûå ôèðìàìè, ãîñóäàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè, âåê-
ñåëÿ, à òàêæå êðåäèòíûå äîãîâîðà.
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Íà âàëþòíîì ðûíêå òîâàðîì ÿâëÿåòñÿ èíîñòðàííàÿ âàëþòà.
Îäíàêî íà ïåðâîì ýòàïå íàøåãî àíàëèçà ìû áóäåì ðàñ-

ñìàòðèâàòü ìîäåëü îáùåñòâåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà çàêðûòîé
ýêîíîìèêè.

Ïîä çàêðûòîé ýêîíîìèêîé ïîíèìàåòñÿ ýêîíîìèêà, íå èìå-
þùàÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé ñ âíåøíèì ìèðîì.

Ìîäåëü òàêîé ýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ â èçâåñòíîé ñòåïåíè
àáñòðàêöèåé. Ýêîíîìèêà ëþáîé ñòðàíû èíòåãðèðîâàíà â ìèðî-
âîå õîçÿéñòâî è â ýòîì ñìûñëå ÿâëÿåòñÿ îòêðûòîé. Ìîæíî ãîâî-
ðèòü ëèøü î ðàçëè÷íîé ñòåïåíè èíòåãðèðîâàííîñòè ýêîíîìèêè
îòäåëüíîé ñòðàíû.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ îïðåäåëåíèåì â ìîäåëè çàêðûòîé ýêîíî-
ìèêè îòñóòñòâóþò íåðåçèäåíòû è âàëþòíûé ðûíîê.

Ïåðâàÿ èçâåñòíàÿ â ýêîíîìè÷åñêîé ìûñëè ïîïûòêà îïè-
ñàòü ïðîöåññ îáùåñòâåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà áûëà ïðåäïðè-
íÿòà Ôðàíñóà Êåíý â 1758 ãîäó. Ïðèäâîðíûé âðà÷ ôðàíöóçñêî-
ãî êîðîëÿ Ëþäîâèêà ÕV Ô. Êåíý ðàçäåëèë îáùåñòâî íà òðè
êëàññà: êðåñòüÿíå, çåìëåâëàäåëüöû è ðåìåñëåííèêè. Îí ïðî-
ñëåäèë äâèæåíèå ñîâîêóïíîãî îáùåñòâåííîãî ïðîäóêòà ïîñðåä-
ñòâîì êðóãîîáîðîòà äåíåæíûõ ïîòîêîâ.

Ñëåäóþùàÿ ìîäåëü îáùåñòâåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà ñâÿ-
çàíà ñ èìåíåì íåìåöêîãî ýêîíîìèñòà Ê. Ìàðêñà. Â 1885 ã. âî
âòîðîì òîìå «Êàïèòàëà» Ê. Ìàðêñ, ðàçäåëèâ îáùåñòâåííîå ïðî-
èçâîäñòâî íà äâà ñåêòîðà — ïðîèçâîäñòâî ñðåäñòâ ïðîèçâîäñòâà
è ïðîèçâîäñòâî ïðåäìåòîâ ïîòðåáëåíèÿ, âûâåë óñëîâèÿ êàê
ïðîñòîãî, òàê è ðàñøèðåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà.

Ðàçðàáîòêà ìåæîòðàñëåâîãî áàëàíñà íàðîäíîãî õîçÿéñòâà
ÑÑÑÐ, îñóùåñòâëÿâøàÿñÿ â íåäðàõ Ãîñïëàíà ÑÑÑÐ â 20-õ ãã.
XX â., âíåñëà ñâîé âêëàä â òåîðåòè÷åñêèå ïðåäñòàâëåíèÿ î çà-
êîíîìåðíîñòÿõ îáùåñòâåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà.

Îäíàêî âûäåëåíèå ìàêðîýêîíîìèêè èç ýêîíîìè÷åñêîé
òåîðèè â îñîáûé ðàçäåë ïðîèçîøëî ïîñëå âûõîäà â ñâåò â 1936 ã.
ðàáîòû àíãëèéñêîãî ýêîíîìèñòà Äæîíà Ìåéíåðäà Êåéíñà «Îá-
ùàÿ òåîðèÿ çàíÿòîñòè, ïðîöåíòà è äåíåã». Âûâîäû, ñîäåðæà-
ùèåñÿ â äàííîé êíèãå, ñîâåðøèëè ðåâîëþöèþ â ïðåäñòàâëå-
íèÿõ î çàêîíîìåðíîñòÿõ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè, â ÷à-
ñòíîñòè îá ýêîíîìè÷åñêîé ðîëè ãîñóäàðñòâà.

Â ñîâðåìåííîé ìàêðîýêîíîìèêå ãîñïîäñòâóåò äâå ìîäåëè:
êåéíñèàíñêàÿ è íåîêëàññè÷åñêàÿ.
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Îñíîâíîé òåçèñ äàííûõ íàïðàâëåíèé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé
òåîðèè ñâÿçàí ñ âîçìîæíîñòüþ ðûíî÷íûõ ìåõàíèçìîâ îáåñïå-
÷èòü ïîëíóþ çàíÿòîñòü ðåñóðñîâ è íåîáõîäèìîñòüþ âìåøàòåëü-
ñòâà ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìè÷åñêóþ æèçíü. Íåîêëàññèêè ïðîäîë-
æàþò îòñòàèâàòü óáåæäåíèÿ Ê. Ìåíãåðà, Ó. Äæåâîíñà, Ë. Âàëüðà-
ñà, Â. Ïàðåòòî î òåíäåíöèè ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè ê óñòîé÷èâîìó
îáùåìó ýêîíîìè÷åñêîìó ðàâíîâåñèþ ïðè ïîëíîì è ýôôåêòèâ-
íîì èñïîëüçîâàíèè ïðîèçâîäñòâåííûõ ðåñóðñîâ è íåäîïóñòèìî-
ñòè âìåøàòåëüñòâà ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìè÷åñêèå ïðîöåññû.

1.2. ÁÞÄÆÅÒÍÛÅ ÓÐÀÂÍÅÍÈß ÑÓÁÚÅÊÒÎÂ
ÐÛÍÎ×ÍÎÃÎ ÕÎÇßÉÑÒÂÀ

Áþäæåò — ñîâîêóïíîñòü ðàñõîäîâ è äîõîäîâ ëþáîãî ýêî-
íîìè÷åñêîãî àãåíòà. Èìåííî îãðàíè÷åííîñòü äîõîäîâ ýêîíî-
ìè÷åñêîãî àãåíòà íàëàãàåò îãðàíè÷åíèÿ íà âåëè÷èíó ðàñõîäîâ,
à ñîîòâåòñòâåííî, è íà âåëè÷èíó ñïðîñà ýêîíîìè÷åñêîãî ñóáúåê-
òà íà ðàçëè÷íûõ ðûíêàõ.

Áþäæåòíîå îãðàíè÷åíèå ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåíî â ôîð-
ìå óðàâíåíèÿ èëè áóõãàëòåðñêîãî ñ÷åòà.

Áþäæåòíîå óðàâíåíèå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ïðèíèìàåò âèä:

( ) ,TRY/PM/PMTAC dd
h

d +=−+++ ∧

ãäå Cd — ñïðîñ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íà òîâàðíîì ðûíêå;
d

hA — ñïðîñ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íà ôèíàíñîâûå àêòèâû;

T — âàëîâûå íàëîãè;
Md/P — ñïðîñ íà äåíüãè â ðåàëüíîì âûðàæåíèè;
M^/P — ñðåäíÿÿ âåëè÷èíà ïðåäëîæåíèÿ äåíåæíûõ àêòèâîâ;

Y — ðåàëüíûé âàëîâîé äîõîä;
TR — òðàíñôåðòû.

Âåðáàëüíî áþäæåòíîå îãðàíè÷åíèå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ
ìîæíî ñôîðìóëèðîâàòü ñëåäóþùèì îáðàçîì: ñïðîñ äîìàøíèõ
õîçÿéñòâ íà òîâàðíîì, ôèíàíñîâîì è äåíåæíîì ðûíêàõ îãðà-
íè÷åí âåëè÷èíîé ðåàëüíîãî âàëîâîãî äîõîäà.

Áþäæåòíîå óðàâíåíèå ôèðì:

,S
f

d AI =
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ãäå Id — ñïðîñ ôèðì íà èíâåñòèöèîííûå òîâàðû;
S

fA — îáúåì ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, äîïîëíèòåëüíî ýìèòè-
ðîâàííûõ ôèðìàìè.

Âåðáàëüíàÿ ôîðìóëèðîâêà áþäæåòíîãî îãðàíè÷åíèÿ ôèðì:
ñïðîñ ôèðì íà òîâàðíîì ðûíêå (íà èíâåñòèöèîííûå òîâàðû)
îãðàíè÷åí âåëè÷èíîé ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, äîïîëíèòåëüíî
ýìèòèðîâàííûõ ôèðìàìè.

Áþäæåòíîå óðàâíåíèå áàíêîâñêèõ èíñòèòóòîâ:

,/PM/PMA Sd
b

∧−=

ãäå d

bA — ñïðîñ áàíêîâñêèõ èíñòèòóòîâ íà ôèíàíñîâûå

àêòèâû;
MS/P — ïðåäëîæåíèå äåíåæíûõ àêòèâîâ íà êîíåö ïåðèîäà;
M^/P — ïðåäëîæåíèå äåíåæíûõ àêòèâîâ íà íà÷àëî ïåðèîäà.

Âåðáàëüíàÿ ôîðìóëèðîâêà áþäæåòíîãî îãðàíè÷åíèÿ áàí-
êîâñêèõ èíñòèòóòîâ: ñïðîñ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ íà ôèíàí-
ñîâîì ðûíêå îãðàíè÷åí âåëè÷èíîé ïðèðîñòà ñîçäàííûõ èìè
äåíåæíûõ àêòèâîâ.

Áþäæåòíîå óðàâíåíèå ãîñóäàðñòâà (â ëèöå ïðàâèòåëüñòâà):

,S
g

d ATTRG +=+
ãäå Gd — ñïðîñ ïðàâèòåëüñòâà íà òîâàðíîì ðûíêå;

S

gA — îáúåì ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, äîïîëíèòåëüíî ýìèòè-

ðîâàííûõ ïðàâèòåëüñòâîì.

Âåðáàëüíàÿ ôîðìóëèðîâêà áþäæåòíîãî îãðàíè÷åíèÿ ïðà-
âèòåëüñòâà: ñïðîñ ïðàâèòåëüñòâà íà òîâàðíîì ðûíêå îãðàíè÷åí
âåëè÷èíîé ÷èñòûõ íàëîãîâ è ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, äîïîëíè-
òåëüíî ýìèòèðîâàííûõ ãîñóäàðñòâîì.

Óñëîâèåì îáùåãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ ÿâëÿåòñÿ
ðàâåíñòâî ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ íà âñåõ ðûíêàõ. Èíà÷å ãîâîðÿ,
ñîâîêóïíûå ðàñõîäû âñåõ ñóáúåêòîâ ðûíî÷íîãî õîçÿéñòâà äîë-
æíû áûòü ðàâíû èõ ñîâîêóïíûì äîõîäàì. Ïîñëå íåñëîæíûõ
ìàòåìàòè÷åñêèõ ïðåîáðàçîâàíèé ñóììû áþäæåòíûõ óðàâíåíèé
ñóáúåêòîâ ïîëó÷àåì áþäæåòíîå óðàâíåíèå ýêîíîìèêè, êîòî-
ðîå îäíîâðåìåííî ÿâëÿåòñÿ è óñëîâèåì îáùåãî ýêîíîìè÷åñêî-
ãî ðàâíîâåñèÿ ïåðâîãî ïîðÿäêà. Â àëãåáðàè÷åñêîé ôîðìå îíî
âûãëÿäèò êàê:
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( ) ( )( ) ( ) ./PM/PMAAAAYGIC dS
g

S
f

d
b

d
h

ddd 0=−++−++−++ ∧

Îáîçíà÷èì ÷åðåç Yd ñîâîêóïíûé ñïðîñ íà òîâàðíîì ðûíêå:

.GICY dddd ++=
Îáîçíà÷èì ÷åðåç Àd ñîâîêóïíûé ñïðîñ íà ôèíàíñîâîì

ðûíêå:

.AAA d
b

d
h

d +=
Îáîçíà÷èì ÷åðåç Às ñîâîêóïíîå ïðåäëîæåíèå íà ôèíàí-

ñîâîì ðûíêå:

.AAA S
g

S
f

S +=
Òîãäà áþäæåòíîå óðàâíåíèå ýêîíîìèêè áóäåò èìåòü ñëå-

äóþùèé âèä:

( ) ( ) ( ) ./PM/PMAAYY dSdd 0=−+−+− ∧

Âåëè÷èíû, ñòîÿùèå â ñêîáêàõ, ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé èçáû-
òîê ñïðîñà ñîîòâåòñòâåííî íà òîâàðíîì, ôèíàíñîâîì è «äå-
íåæíîì» ðûíêàõ.

Äåíüãè íå ÿâëÿþòñÿ òîâàðîì, ïîýòîìó ïðè àãðåãèðîâàíèè
ðûíêîâ ìû íå âûäåëÿëè äåíåæíûé ðûíîê. Íî ïîñêîëüêó â áþä-
æåòíîì óðàâíåíèè ïðèñóòñòâóåò ñïðîñ è ïðåäëîæåíèå äåíåæ-
íûõ àêòèâîâ, ïîñòîëüêó ìû ìîæåì ãîâîðèòü î ñóùåñòâîâàíèè
«äåíåæíîãî ðûíêà».

Âåðáàëüíàÿ ôîðìóëèðîâêà áþäæåòíîãî óðàâíåíèÿ ýêîíî-
ìèêè: îáùåå ðàâíîâåñèå â ýêîíîìèêå óñòàíàâëèâàåòñÿ, åñëè
ñóììà èçáûòêîâ ñïðîñà íà âñåõ ðûíêàõ ðàâíà íóëþ. Èñõîäÿ èç
ïîëó÷åííîãî áþäæåòíîãî óðàâíåíèÿ ýêîíîìèêè è çàêîíà
Ë. Âàëüðàñà (çàêîí Ë. Âàëüðàñà: ýêîíîìèêà, ñîñòîÿùàÿ èç «n»
ðûíêîâ, äîñòèãàåò ðàâíîâåñèÿ, åñëè õîòÿ áû íà «n — 1» ðûíêàõ
äîñòèãíóòî ðàâåíñòâî ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ), ìîæíî ñôîðìó-
ëèðîâàòü óñëîâèå îáùåãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ äëÿ çàê-
ðûòîé ýêîíîìèêè: ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè ðàâíîâå-
ñèÿ, åñëè õîòÿ áû íà äâóõ ðûíêàõ äîñòèãíóòî ðàâåíñòâî ñïðîñà
è ïðåäëîæåíèÿ. Èçó÷åíèå ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà ñïðîñ è ïðåä-
ëîæåíèå íà òîâàðíîì è äåíåæíîì ðûíêàõ, à òàêæå óñëîâèé
äîñòèæåíèÿ ðàâíîâåñèÿ íà ýòèõ ðûíêàõ áóäóò ÿâëÿòüñÿ ñëåäóþ-
ùèì ýòàïîì íàøåãî àíàëèçà.



9

Îñíîâíûå òåðìèíû è ïîíÿòèÿ

Îáùåå ýêîíîìè÷åñêîå ðàâíîâåñèå
Ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ ïåðåìåííàÿ
Ìîäåëü îáùåñòâåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà
Ýêçîãåííûå ïåðåìåííûå
Ýíäîãåííûå ïåðåìåííûå
Àãðåãèðîâàíèå ðûíêîâ è ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ
Äîìàøíèå õîçÿéñòâà
Ôèðìû
Áàíêîâñêèå èíñòèòóòû
Ïðàâèòåëüñòâî
Íåðåçèäåíòû
Çàêðûòàÿ ýêîíîìèêà
Ôèíàíñîâûå àêòèâû
Çàêîí Ë. Âàëüðàñà
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ÃËÀÂÀ 2 ÏÐÅÄËÎÆÅÍÈÅ ÄÅÍÅÆÍÛÕ ÀÊÒÈÂÎÂ

2.1.  ÕÀÐÀÊÒÅÐÈÑÒÈÊÀ
ÑÎÂÐÅÌÅÍÍÎÉ ÁÀÍÊÎÂÑÊÎÉ ÑÈÑÒÅÌÛ

Ñîâðåìåííàÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà (ÁÑ) ÿâëÿåòñÿ:
- äâóõóðîâíåâîé;
- ñèñòåìîé ÷àñòè÷íîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ.
Öåíòðàëüíûé áàíê (ÖÁ) âûïîëíÿåò ôóíêöèè êëèðèíãî-

âîé ïàëàòû äëÿ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ (ÊÁ). Ñ ýòîé öåëüþ êàæ-
äîìó ÊÁ îòêðûâàåòñÿ êîððåñïîíäåíòñêèé ñ÷åò, ñ ïîìîùüþ
êîòîðîãî îñóùåñòâëÿþòñÿ âñå âçàèìîðàñ÷åòû ñ äðóãèìè ÊÁ.

Îäíîé èõ ôóíêöèåé ÊÁ ÿâëÿåòñÿ ôèíàíñîâîå ïîñðåäíè÷å-
ñòâî. ÊÁ àêêóìóëèðóþò ñáåðåæåíèÿ è ÷åðåç ïîêóïêó ôèíàíñîâûõ
àêòèâîâ ïåðåäàþò èõ ýêîíîìè÷åñêèì ñóáúåêòàì, íóæäàþùèìñÿ â
äîïîëíèòåëüíûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâàõ. Îäíàêî ôèíàíñîâûì ïîñðåä-
íè÷åñòâîì çàíèìàþòñÿ òàêæå ôîíäîâûå áèðæè, èíâåñòèöèîííûå
ôîíäû, ñáåðåãàòåëüíûå áàíêè. Íî íèêòî, êðîìå ÊÁ, íå èìååò
ïðàâà ñîçäàâàòü äåíüãè, ïîòîìó ÷òî íèêòî èç ôèíàíñîâûõ ïîñðåä-
íèêîâ, êðîìå áàíêîâ, íå ìîæåò çàêîííî âûäàâàòü êðåäèòîâ áîëü-
øå, ÷åì îíè ïîëó÷èëè ñðåäñòâ â âèäå âêëàäîâ. Ïîýòîìó çäåñü íàñ
èíòåðåñóåò ðîëü ÊÁ â ïðîöåññå ñîçäàíèÿ äåíåæíûõ àêòèâîâ.

Äåíåæíûå àêòèâû, ðàçìåùåííûå ýêîíîìè÷åñêèìè ñóáúåê-
òàìè â áàíêàõ, íàçûâàþòñÿ äåïîçèòàìè (D).

Öåëüþ áàíêà êàê êîììåð÷åñêîé îðãàíèçàöèè ÿâëÿåòñÿ
ïîëó÷åíèå ìàêñèìàëüíîé ïðèáûëè. Ïîýòîìó áàíê ñòðåìèòñÿ
ïðåâðàòèòü àêòèâû, íå ïðèíîñÿùèå äîõîäà, â àêòèâû, êîòîðûå
ïðèíîñÿò äîõîä. Äåíåæíûå àêòèâû êëèåíòîâ áàíêà íå ïðèíîñÿò
äîõîä. Äîõîäíûìè ÿâëÿþòñÿ ôèíàíñîâûå àêòèâû, âñëåäñòâèå
÷åãî ÊÁ ñòðåìèòñÿ ðàçìåñòèòü äåíåæíûå àêòèâû êëèåíòîâ â
âûñîêîäîõîäíûå ôèíàíñîâûå àêòèâû.

Ðåçåðâû áàíêà (R) — ýòî ÷àñòü äåïîçèòîâ, êîòîðàÿ íå áûëà
ïðåâðàùåíà â ôèíàíñîâûå àêòèâû:

R = D — A.
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Ðàçëè÷àþò ðåçåðâû áàíêà:
à) ôàêòè÷åñêèå (Rô);
á) îáÿçàòåëüíûå (Rî);
â) èçáûòî÷íûå Rè.
Îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû — äåíåæíûå àêòèâû, êîòîðûìè äîë-

æåí ðàñïîëàãàòü ÊÁ â ñîîòâåòñòâèè ñ íîðìàòèâàìè ÖÁ ïðè äàí-
íîé ñóììå äåïîçèòîâ.

Èçáûòî÷íûå ðåçåðâû — ðåçåðâû, ïðåâûøàþùèå âåëè÷è-
íó îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ:

Rè = Rô — Rî.

Âåëè÷èíó îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ ÊÁ îïðåäåëÿþò ñàìîñòî-
ÿòåëüíî íà îñíîâå óñòàíàâëèâàåìîãî ÖÁ íîðìàòèâà — íîðìû
ðåçåðâèðîâàíèÿ.

Êîýôôèöèåíò ïðîïîðöèîíàëüíîñòè âåëè÷èíû ðåçåðâîâ ê
âåëè÷èíå äåïîçèòîâ íàçûâàåòñÿ íîðìîé ðåçåðâèðîâàíèÿ (rr).
Íîðìà ðåçåðâèðîâàíèÿ îïðåäåëÿåòñÿ êàê îòíîøåíèå âåëè÷èíû
ðåçåðâîâ ê ñóììå äåïîçèòîâ:

.
D

R
rr =

Ñõåìàòè÷íî áàëàíñ ÖÁ âûãëÿäèò ñëåäóþùèì îáðàçîì:

FCu Cu
AÖÁ   R,

ãäå FÑu — çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû ÖÁ;
AÖÁ — ôèíàíñîâûå àêòèâû, êîòîðûìè âëàäååò ÖÁ;
Cu — íàëè÷íûå äåíåæíûå àêòèâû â îáðàùåíèè;
R — ðåçåðâû ÊÁ.

Áàëàíñ ÊÁ ñõåìàòè÷íî âûãëÿäèò ñëåäóþùèì îáðàçîì:

  R         D,
 AÊÁ

ãäå AÊÁ — ôèíàíñîâûå àêòèâû, êîòîðûìè âëàäååò ÊÁ.
Êîíñîëèäèðîâàííûé (îáúåäèíåííûé) áàëàíñ ÁÑ âûãëÿ-

äèò ñëåäóþùèì îáðàçîì:

AÁÑ         Cu
D,
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ãäå ÀÁÑ — ñîâîêóïíîñòü ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, íàõîäÿùèõñÿ
â ðàñïîðÿæåíèè âñåé ÁÑ.

Òàêèì îáðàçîì, áàíêîâñêèå èíñòèòóòû ïðèîáðåòàþò ôè-
íàíñîâûå àêòèâû çà ñ÷åò äåíåæíûõ àêòèâîâ, ñîçäàâàåìûõ ÁÑ.

ÁÑ, â êîòîðîé ñóììà ðåçåðâîâ ðàâíà ñóììå äåïîçèòîâ,
íàçûâàåòñÿ ñèñòåìîé ñòîïðîöåíòíîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ. ÁÑ, â êî-
òîðîé ñóììà ðåçåðâîâ ìåíüøå ñóììû äåïîçèòîâ, íàçûâàåòñÿ
ñèñòåìîé ÷àñòè÷íîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ.

Ïðåäñòàâèòü áîëåå ÷åòêî ñèñòåìó ÷àñòè÷íîãî ðåçåðâèðî-
âàíèÿ ïîìîæåò ýêñêóðñ â èñòîðèþ ñîçäàíèÿ ÊÁ.

Ïðîîáðàçîì ïåðâûõ ÊÁ ÿâèëèñü äðåâíèå þâåëèðíûå ìàñ-
òåðñêèå, õîçÿåâà êîòîðûõ — çîëîòûõ äåë ìàñòåðà — óñòàíàâëè-
âàëè ïðîáó, ïðèíèìàëè íà õðàíåíèå çîëîòûå ñëèòêè, ìîíåòû è
âûäàâàëè ðàñïèñêó èëè êâèòàíöèþ, óäîñòîâåðÿþùóþ íàëè÷èå
íà õðàíåíèè ñîîòâåòñòâóþùåãî êîëè÷åñòâà çîëîòà îïðåäåëåííîé
ïðîáû. Âñêîðå êóïöû ïðèøëè ê âûâîäó, ÷òî áåçîïàñíåå ðàññ÷è-
òûâàòüñÿ íå çîëîòîì èëè ìîíåòàìè, à êâèòàíöèÿìè çîëîòûõ äåë
ìàñòåðîâ. Ïðàêòèêà èñïîëüçîâàíèÿ ðàñïèñîê þâåëèðíûõ ìàñòåð-
ñêèõ ñîâåðøåíñòâîâàëàñü: íà ïåðâûõ ýòàïàõ âëàäåëåö çîëîòà ïðè
ïðåäúÿâëåíèè ðàñïèñêè ïîëó÷àë èìåííî òîò ñëèòîê áëàãîðîä-
íîãî ìåòàëëà, êîòîðûé îí ïðèíåñ íà õðàíåíèå â þâåëèðíóþ
ìàñòåðñêóþ. Òàêàÿ ïðàêòèêà íè÷åì íå îòëè÷àëàñü îò äåÿòåëüíîñ-
òè ëîìáàðäîâ. Îäíàêî ïîëíàÿ îäíîðîäíîñòü áëàãîðîäíîãî ìåòàë-
ëà îäíîé ïðîáû âñêîðå ïîçâîëèëà þâåëèðíûì ìàñòåðñêèì îòêà-
çàòüñÿ îò èäåíòèôèêàöèè êàæäîãî îòäåëüíîãî ñëèòêà çîëîòà.

Ïåðâîíà÷àëüíî îáùåå êîëè÷åñòâî çîëîòà, óêàçàííîå íà ðàñ-
ïèñêàõ, â òî÷íîñòè ðàâíÿëîñü îáùåìó êîëè÷åñòâó çîëîòà, ïðè-
íÿòîìó íà õðàíåíèå. Íî, ïîìîãàÿ, íå áåñêîðûñòíî, ñâîèì êëè-
åíòàì, èñïûòûâàþùèì âðåìåííûå òðóäíîñòè ñ äåíüãàìè, çîëî-
òûõ äåë ìàñòåðà ïîðîé âûïèñûâàëè êâèòàíöèè áåç ñîîòâåòñòâó-
þùåãî óâåëè÷åíèÿ çàïàñîâ çîëîòà â õðàíèëèùàõ. Òàêàÿ ïðàêòèêà
þâåëèðíûõ ìàñòåðñêèõ â äðåâíèå âåêà ïî ñóòè ñâîåé ñõîæà ñ
äåÿòåëüíîñòüþ áàíêîâ ïðè ñèñòåìå ÷àñòè÷íîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ.

2.2. Èíäèêàòîðû äåíåæíîãî ðûíêà

Êîëè÷åñòâåííûì ïîêàçàòåëåì ÿâëÿåòñÿ îáúåì ïðåäëîæå-
íèÿ äåíåæíûõ àêòèâîâ.
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Èìåþùååñÿ â ýêîíîìèêå êîëè÷åñòâî äåíåã íà äàííûé
ìîìåíò âðåìåíè íàçûâàåòñÿ ïðåäëîæåíèåì äåíåã.

Ïîêàçàòåëåì, îòðàæàþùèì îáúåì ïðåäëîæåíèÿ äåíåæíûõ
àêòèâîâ, ÿâëÿåòñÿ äåíåæíàÿ ìàññà.

Äåíåæíàÿ ìàññà (Ì) — ñîâîêóïíîñòü âûïóùåííûõ â îáðà-
ùåíèå ìåòàëëè÷åñêèõ ìîíåò è áóìàæíûõ äåíåæíûõ çíàêîâ, à
òàêæå äåïîçèòíûõ äåíåã:

Ì = Cu + D.

Â êà÷åñòâå äåíåã èñïîëüçóþòñÿ àêòèâû ðàçëè÷íîé ñòåïåíè
ëèêâèäíîñòè, ïîýòîìó îáúåì äåíåæíîé ìàññû õàðàêòåðèçóþò
íåñêîëüêî äåíåæíûõ àãðåãàòîâ, ìåòîäèêà ðàñ÷åòà êîòîðûõ â
ðàçíûõ ñòðàíàõ ðàçëè÷íà. Äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ñîïîñòàâèìîñòè ïî-
êàçàòåëåé äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ ðàçëè÷íûõ ñòðàí ìåæäóíàðîä-
íûå ôèíàíñîâûå îðãàíèçàöèè, â ÷àñòíîñòè Ìåæäóíàðîäíûé
âàëþòíûé ôîíä, ðàçðàáàòûâàþò ìåæäóíàðîäíûå ñòàíäàðòû ðàñ-
÷åòà äåíåæíûõ àãðåãàòîâ.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ìåòîäèêîé ÖÁ Ðîññèè ïðè ðàñ÷åòå äå-
íåæíûõ àãðåãàòîâ ó÷èòûâàþòñÿ ñëåäóþùèå êîìïîíåíòû:

Ì0 — íàëè÷íûå äåíüãè â îáðàùåíèè. Äàííûé äåíåæíûé
àãðåãàò íå âêëþ÷àåò íàëè÷íûå äåíüãè, íàõîäÿùèåñÿ â ÁÑ.

Ì1 = Ì0 + Ñðåäñòâà íà ðàñ÷åòíûõ, òåêóùèõ è ñïåöèàëüíûõ
ñ÷åòàõ ïðåäïðèÿòèé, íàñåëåíèÿ è ìåñòíûõ áþäæåòîâ + Ñðî÷íûå
äåïîçèòû íàñåëåíèÿ è ïðåäïðèÿòèé â ÊÁ + Äåïîçèòû íàñåëåíèÿ
äî âîñòðåáîâàíèÿ â ñáåðåãàòåëüíûõ áàíêàõ + Ñðåäñòâà Ãîññòðàõà.

Ì2 = Ì1 + Ñðî÷íûå äåïîçèòû íàñåëåíèÿ â ñáåðåãàòåëüíûõ
áàíêàõ.

Ì3 = Ì2 + Ñåðòèôèêàòû è îáëèãàöèè ãîñçàéìà.
Âàæíîé ñîñòàâíîé ÷àñòüþ äåíåæíîé ìàññû ÿâëÿåòñÿ äå-

íåæíàÿ áàçà.
Äåíåæíàÿ áàçà (H) — ñîâîêóïíîñòü ñîçäàííûõ ÖÁ è âû-

ïóùåííûõ â îáðàùåíèå äåíåæíûõ àêòèâîâ.
Äåíåæíàÿ áàçà â øèðîêîì îïðåäåëåíèè âêëþ÷àåò äåíåæ-

íûé àãðåãàò Ì0 (íàëè÷íûå äåíüãè â îáðàùåíèè), íàëè÷íûå äåíü-
ãè â ñåéôàõ ÊÁ, îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû ÊÁ â ÖÁ è èõ ñðåäñòâà
íà êîððåñïîíäåíòñêèõ ñ÷åòàõ â ÖÁ.

H = Cu + R.

Äåíåæíàÿ áàçà â óçêîì îïðåäåëåíèè âêëþ÷àåò íàëè÷íûå
äåíüãè â îáðàùåíèè è îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû ÊÁ.
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Äåíåæíàÿ ìàññà áîëüøå äåíåæíîé áàçû íà âåëè÷èíó ôè-
íàíñîâûõ àêòèâîâ, êîòîðûìè ðàñïîëàãàþò ÊÁ:

.
ARDHM

RCuH

DCuM

КБ=−=−
+=
+=

2.3. Äåíåæíûé ìóëüòèïëèêàòîð

Äåíåæíàÿ ìàññà ïðîïîðöèîíàëüíà äåíåæíîé áàçå:

M = mm ½ H.

Êîýôôèöèåíò ïðîïîðöèîíàëüíîñòè äåíåæíîé ìàññû äå-
íåæíîé áàçå íàçûâàåòñÿ äåíåæíûì ìóëüòèïëèêàòîðîì (mm). Â îá-
ùåì ñëó÷àå îí ðàññ÷èòûâàåòñÿ ïî ôîðìóëå:

,
ф crrr

cr1
mm

+
+=

ãäå cr — êîýôôèöèåíò ïðåäïî÷òåíèÿ ëèêâèäíîñòè.
Äàííûé êîýôôèöèåíò ðàññ÷èòûâàåòñÿ êàê îòíîøåíèå:

D

Cu
cr = , ïðè÷åì 0 < cr < + ∞.

Ìóëüòèïëèêàòîð ìîæåò ïðèíèìàòü çíà÷åíèÿ îò 1 äî 1/rr:

1 < mm < 1/rr.

Ýòà ôîðìóëà ÿâëÿåòñÿ îáùåé ôîðìóëîé ðàñ÷åòà äåíåæíî-
ãî ìóëüòèïëèêàòîðà, òàê êàê èç íåå ìîæåò áûòü ïîëó÷åíà ôîð-
ìóëà äëÿ ÷àñòíîãî ñëó÷àÿ — ñëó÷àÿ îòñóòñòâèÿ óòå÷êè íàëè÷íî-
ñòè èç áàíêîâñêîé ñôåðû:

mm = 1/rrô.

Îñíîâíûå òåðìèíû è ïîíÿòèÿ

Êëèðèíã
Äåïîçèòû
Ðåçåðâû
Ðåçåðâû îáÿçàòåëüíûå
Ðåçåðâû èçáûòî÷íûå
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Íîðìà ðåçåðâèðîâàíèÿ
Áàëàíñ ÊÁ
Áàëàíñ ÖÁ
ÁÑ ñòîïðîöåíòíîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ
ÁÑ ÷àñòè÷íîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ
Äåíåæíàÿ ìàññà
Äåíåæíàÿ áàçà
Äåíåæíàÿ áàçà â óçêîì îïðåäåëåíèè
Äåíåæíûé ìóëüòèïëèêàòîð
Êîýôôèöèåíò ïðåäïî÷òåíèÿ ëèêâèäíîñòè

Çàäà÷è

1. Èñõîäÿ èç ñëåäóþùèõ äàííûõ îïðåäåëèòü îáúåì ïðåä-
ëîæåíèÿ äåíåã: H = 200 ìëðä ðóá.; rr = 0,1; cr = 3.

2. Íà ñêîëüêî âîçðàñòåò îáúåì âûïóñêà â ñîîòâåòñòâèè ñ
êîëè÷åñòâåííîé òåîðèåé äåíåã, åñëè íîìèíàëüíîå ïðåäëîæå-
íèå äåíåã óâåëè÷èòñÿ íà 10 % â ãîä, óðîâåíü öåí âûðàñòåò íà
8 %, à ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã óâåëè÷èòñÿ íà 5 %?

3. Ïóñòü íîðìà áàíêîâñêèõ ðåçåðâîâ ðàâíà 1/4, îáúåì äå-
ïîçèòîâ ïðåâûøàåò îáúåì íàëè÷íîñòè â 2 ðàçà. Íà ñêîëüêî óâå-
ëè÷èòñÿ ïðåäëîæåíèå äåíåã â ñëó÷àå óâåëè÷åíèÿ äåíåæíîé áàçû
íà 1 ìëðä ðóá.?

4. Äåíåæíàÿ áàçà ñòðàíû ñîñòàâëÿåò 5000, à êîëè÷åñòâî
íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè äåíåã ðàâíî 20 000 äåíåæíûõ åäè-
íèö; ïðè ýòîì ìèíèìàëüíàÿ íîðìà ðåçåðâíîãî ïîêðûòèÿ ðàâíà
10 %, à äîëÿ íàëè÷íûõ äåíåã ó íàñåëåíèÿ — 1/5 âñåé ñóììû
êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâëåííûõ ÊÁ. Îïðåäåëèòü:

à) èçáûòî÷íûå ðåçåðâû ÊÁ;
á) íà ñêîëüêî âîçðîñëî áû êîëè÷åñòâî äåíåã â îáðàùåíèè

ïðè îòñóòñòâèè èçáûòî÷íûõ ðåçåðâîâ?
5. ÖÁ âûêóïàåò ãîñóäàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè íà ñóììó

10 ìëðä äåíåæíûõ åäèíèö, â òîì ÷èñëå ó ÊÁ — íà 5 ìëðä è ó
íàñåëåíèÿ — íà 5 ìëðä. Ïÿòóþ ÷àñòü ïîëó÷åííûõ äåíåã íàñåëå-
íèå ïðåâðàùàåò â íàëè÷íîñòü è õðàíèò âíå ÁÑ. Íîðìà îáÿçà-
òåëüíîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ ñîñòàâëÿåò 20 %. Êàê èçìåíèòñÿ ïðåä-
ëîæåíèå äåíåã, åñëè âîçìîæíîñòè ÁÑ ïî ñîçäàíèþ äåíåã èñ-
ïîëüçóþòñÿ ïîëíîñòüþ?
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6. ÖÁ åäèíîâðåìåííî âûäàåò êðåäèòû ÊÁ íà ñóììó 500 äå-
íåæíûõ åäèíèö. Íîðìà îáÿçàòåëüíîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ — 10 %;
êîýôôèöèåíò ïðåäïî÷òåíèÿ ëèêâèäíîñòè — 0,25. Êàêèå èçìå-
íåíèÿ ïðîèçîéäóò â áàëàíñå ÖÁ è êîíñîëèäèðîâàííîì áàëàíñå
ÊÁ ïîñëå çàâåðøåíèÿ ïðîöåññà ñîçäàíèÿ äåíåã?
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ÃËÀÂÀ 3 ÑÏÐÎÑ ÍÀ ÄÅÍÅÆÍÛÅ ÀÊÒÈÂÛ
È ÔÀÊÒÎÐÛ, ÅÃÎ ÎÏÐÅÄÅËßÞÙÈÅ

3.1. ÑÏÐÎÑ ÍÀ ÄÅÍÅÆÍÛÅ ÀÊÒÈÂÛ
ÊÀÊ ÑÐÅÄÑÒÂÎ ÎÁÐÀÙÅÍÈß

Âàæíåéøèìè ôóíêöèÿìè, êîòîðûå âûïîëíÿþò äåíåæíûå
àêòèâû, ÿâëÿþòñÿ ôóíêöèÿ ñðåäñòâà îáðàùåíèÿ è ôóíêöèÿ
ñðåäñòâà íàêîïëåíèÿ. Ýêîíîìè÷åñêèå ñóáúåêòû âëàäåþò äåíåæ-
íûìè àêòèâàìè, ïîñêîëüêó ñ èõ ïîìîùüþ âîçìîæíî ñîâåð-
øàòü ñäåëêè è îñóùåñòâëÿòü ñáåðåæåíèÿ. Òàêèì îáðàçîì, ñïðîñ
íà äåíüãè ñêëàäûâàåòñÿ èç ñïðîñà íà äåíüãè êàê ñðåäñòâî îáðà-
ùåíèÿ è ñïðîñà íà äåíüãè êàê ñðåäñòâî íàêîïëåíèÿ.

Ðàññìîòðèì ñïðîñ íà äåíüãè êàê ñðåäñòâî, íåîáõîäèìîå
äëÿ ñîâåðøåíèÿ ñäåëîê.

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ýêîíîìè÷åñêèé ñóáúåêò íå äåëàåò ñáå-
ðåæåíèé. Òîãäà âåñü çàïàñ äåíåæíûõ àêòèâîâ ïðåäíàçíà÷åí èñ-
êëþ÷èòåëüíî äëÿ ñîâåðøåíèÿ ñäåëîê. Â íà÷àëå êàæäîãî ïåðèîäà
âðåìåíè Ò îí ïîëó÷àåò äîõîä, êîòîðûé òðàòèò ðàâíîìåðíî, ïî-
êóïàÿ ïî öåíå Ð òîâàðîâ â êîëè÷åñòâå Y. Òîãäà ðàñõîäû ýêîíîìè-
÷åñêîãî ñóáúåêòà ñîñòàâÿò Ð ½ Y. Ïîñêîëüêó îí íå äåëàåò ñáåðå-
æåíèé, òî åãî äîõîä äîëæåí ðàâíÿòüñÿ ðàñõîäàì, òî åñòü Ð ½ Y.
Òîãäà â íà÷àëå ïåðèîäà Ò çàïàñ äåíåæíûõ àêòèâîâ, êîòîðûìè
âëàäååò ýêîíîìè÷åñêèé ñóáúåêò, ñîñòàâëÿåò âåëè÷èíó Ð ½ Y, à ê
êîíöó ïåðèîäà îêàæåòñÿ ðàâíûì íóëþ. Ðàññ÷èòàåì âåëè÷èíó çà-
ïàñà äåíåã ó íàøåãî ýêîíîìè÷åñêîãî ñóáúåêòà êàê ñðåäíåå àðèô-
ìåòè÷åñêîå çàïàñà äåíåã íà íà÷àëî è êîíåö ïåðèîäà:

.
РYPY

M d

22

0 =+=

Åñëè ýêîíîìè÷åñêèé ñóáúåêò ïîëó÷àåò òîò æå äîõîä ÐY â
òå÷åíèå ïåðèîäà âðåìåíè Ò, íî íå îäèí ðàç, à äâàæäû, ðàâíû-
ìè ïîðöèÿìè: â íà÷àëå — ÐY/2 è ñåðåäèíå ïåðèîäà — ÐY/2.
Òîãäà çàïàñ äåíåæíûõ àêòèâîâ áóäåò ðàâåí:



18

.
РY

PY

M d

42

0
2 =

+
=

Åñëè äîõîä ïîñòóïàåò òðè ðàçà â òå÷åíèå ïåðèîäà, òî çà-
ïàñ äåíåæíûõ àêòèâîâ áóäåò åùå ìåíüøå:

.
РY

PY

M d

62

0
3 =

+
=

Èòàê, çàïàñ äåíåæíûõ àêòèâîâ ó îòäåëüíîãî ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ñóáúåêòà, à ñëåäîâàòåëüíî, è ñïðîñ íà äåíüãè ïðÿìî ïðî-
ïîðöèîíàëüíû ñóììå ðàñõîäîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ñóáúåêòà çà ïå-
ðèîä è îáðàòíî ïðîïîðöèîíàëüíû ÷àñòîòå ïîëó÷åíèÿ äîõîäà.
Íà óðîâíå ýêîíîìèêè â öåëîì ñóììàðíûå ðàñõîäû ýêîíîìè-
÷åñêèõ ñóáúåêòîâ îòðàæàåò òàêàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïåðåìåííàÿ,
êàê íîìèíàëüíûé íàöèîíàëüíûé äîõîä, à ÷àñòîòó ïîëó÷åíèÿ
äîõîäà îòðàæàåò ïîêàçàòåëü ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã. Ñêîðîñòü
îáðàùåíèÿ äåíåã ïî äîõîäó (V) — ïåðåìåííàÿ äåíåæíîãî îáðà-
ùåíèÿ, ïîêàçûâàþùàÿ, â äîõîä ñêîëüêèõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåê-
òîâ â ñðåäíåì âõîäèò îäíà äåíåæíàÿ åäèíèöà â òå÷åíèå îïðå-
äåëåííîãî ïåðèîäà âðåìåíè.

Òàêèì îáðàçîì, ñïðîñ íà äåíåæíûå àêòèâû êàê ñðåäñòâî
îáðàùåíèÿ ìîæíî ðàññ÷èòàòü ñëåäóþùèì îáðàçîì:

.
V

PY
M d =

Â ñîñòîÿíèè ðàâíîâåñèÿ äåíåæíîãî ðûíêà ñïðîñ è ïðåä-
ëîæåíèå óðàâíîâåøèâàþò äðóã äðóãà, òî åñòü

Ìd = Ìs.

Òîãäà â ñîñòîÿíèè ðàâíîâåñèÿ ïðåäëîæåíèå äåíåã òàêæå
ïðîïîðöèîíàëüíî íîìèíàëüíîìó íàöèîíàëüíîìó äîõîäó è îá-
ðàòíî ïðîïîðöèîíàëüíî ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã, òî åñòü

,
V

PY
M S =

M SV = PY.

Äàííîå óðàâíåíèå ïîëó÷èëî íàçâàíèå óðàâíåíèÿ îáìåíà
Ôèøåðà. Îíî ëåæèò â îñíîâå êîëè÷åñòâåííîé òåîðèè äåíåã,
êîòîðàÿ áûëà ðàçðàáîòàíà â íà÷àëå XX â. â ðàáîòàõ È. Ôèøåðà,
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À. Ïèãó, à âî âòîðîé ïîëîâèíå XX â. áûëà ìîäèôèöèðîâàíà
ïðåäñòàâèòåëÿìè ìîíåòàðèñòñêîãî íàïðàâëåíèÿ ñ ïîìîùüþ
òåîðèè ïîðòôåëüíîãî âûáîðà â ðàìêàõ êëàññè÷åñêîé ýêîíîìè-
÷åñêîé øêîëû.

Îñíîâíîé òåçèñ êîëè÷åñòâåííîé òåîðèè äåíåã: èçìåíåíèå
óðîâíÿ öåí â ýêîíîìèêå çàâèñèò èñêëþ÷èòåëüíî îò èçìåíåíèÿ
êîëè÷åñòâà äåíåã â îáðàùåíèè.

Àíàëèçèðóÿ óðàâíåíèå îáìåíà, È. Ôèøåð ïðèøåë ê âû-
âîäó, ÷òî äâå ïåðåìåííûå, âõîäÿùèå â ýòî óðàâíåíèå — ñêî-
ðîñòü îáðàùåíèÿ è ðåàëüíûé îáúåì íàöèîíàëüíîãî äîõîäà,
îñòàþòñÿ îòíîñèòåëüíî íåèçìåííûìè.

Ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã çàâèñèò îò òàêèõ «òåõíè÷åñêèõ»
óñëîâèé, êàê ãóñòîòà íàñåëåíèÿ, êîììåð÷åñêèå òðàäèöèè, îïå-
ðàòèâíîñòü òðàíñïîðòà è äð. Ââèäó íåèçìåííîñòè óêàçàííûõ
òåõíè÷åñêèõ óñëîâèé ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã îòíîñèòåëüíî
ïîñòîÿííà. Ââèäó îãðàíè÷åííîñòè ïðèðîäíûõ è ÷åëîâå÷åñêèõ
ðåñóðñîâ, ñòàáèëüíîãî óðîâíÿ ýôôåêòèâíîñòè ïðîèçâîäñòâà
îáúåì òîâàðíîé ìàññû çíà÷èòåëüíî ìåíÿòüñÿ íå ìîæåò. Èç ýòî-
ãî È. Ôèøåð ñäåëàë âûâîä, ÷òî íîðìàëüíûì ðåçóëüòàòîì óâå-
ëè÷åíèÿ êîëè÷åñòâà äåíåã â îáðàùåíèè ÿâëÿåòñÿ ñòðîãî ïðî-
ïîðöèîíàëüíûé ðîñò îáùåãî óðîâíÿ öåí.

Ìàòåìàòè÷åñêè ýòî ìîæíî äîêàçàòü ñëåäóþùèì îáðàçîì.
Êàæäóþ ïåðåìåííóþ, ñòîÿùóþ â óðàâíåíèè îáìåíà È. Ôèøå-
ðà, ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê ôóíêöèþ ïî âðåìåíè. Ïåðåéäåì
îò àáñîëþòíûõ ïåðåìåííûõ, ñòîÿùèõ â óðàâíåíèè, ê îòíîñè-
òåëüíûì. Äëÿ óäîáñòâà àíàëèçà áóäåì ðàññìàòðèâàòü ëîãàðèô-
ìè÷åñêèå ôóíêöèè äàííûõ ïåðåìåííûõ:

ln (M ½ V) = ln (P ½ Y),

(ln (M)) + (ln (V)) = (ln (P)) + (ln (Y)).

Äëÿ ïîëó÷åíèÿ îòíîñèòåëüíûõ âåëè÷èí íåîáõîäèìî âçÿòü
÷àñòíûå ïðîèçâîäíûå êàæäîé ôóíêöèè ïî âðåìåíè:

( )
( )

( )
( )

( )
( )

( )
( ) .Y
td
Yd

P
td
Pd

V
td
Vd

M
td

Md

+=+

Ïåðåéäÿ îò áåñêîíå÷íî ìàëûõ âåëè÷èí ê êîíå÷íûì, ìû
ïîëó÷èì ñëåäóþùåå óðàâíåíèå:
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Y

Y

P

P

V

V

M

M ∆+∆=∆+∆
.

Ïîñêîëüêó ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ (V) è ðåàëüíûé íàöèî-
íàëüíûé äîõîä (Y) ïîñòîÿííû, òî

0, ==
Y

ΔY
 0

V

ΔV
, à .

P

ΔP
M

ΔM =

3.2.  ÑÏÐÎÑ ÍÀ ÄÅÍÅÆÍÛÅ ÀÊÒÈÂÛ
ÊÀÊ  ÑÐÅÄÑÒÂÎ ÍÀÊÎÏËÅÍÈß

Ïðè àíàëèçå ôàêòîðîâ, îïðåäåëÿþùèõ ñïðîñ íà äåíåæ-
íûå àêòèâû êàê ñðåäñòâî íàêîïëåíèÿ, íåîáõîäèìî èìåòü â âèäó,
÷òî èìóùåñòâî ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ ñîñòîèò èç òðåõ âèäîâ
àêòèâîâ: 1) äåíåæíûå àêòèâû; 2) ðåàëüíûå àêòèâû (íåäâèæè-
ìîñòü, ïðåäìåòû äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ); 3) ôèíàíñîâûå
àêòèâû. Âûáîð ýêîíîìè÷åñêèì ñóáúåêòîì ïîðòôåëÿ èìóùåñòâà
ñòðîèòñÿ íà îñíîâå ñðàâíåíèÿ èçäåðæåê è ïðåèìóùåñòâ, êîòî-
ðûé íåñåò â ñåáå êàæäûé âèä àêòèâà. ×åì âûøå èçäåðæêè îáëà-
äàíèÿ äàííûì àêòèâîì, òåì ìåíüøèé óäåëüíûé âåñ çàíèìàåò
ýòîò àêòèâ â ïîðòôåëå èìóùåñòâà ýêîíîìè÷åñêîãî ñóáúåêòà,
òåì ìåíüøå ñïðîñ íà äàííûé âèä àêòèâà íà ðûíêå.

Ïðÿìûå èçäåðæêè õðàíåíèÿ äåíåã ñâÿçàíû ñ èõ îáåñöåíè-
âàíèåì â ðåçóëüòàòå èíôëÿöèè. ×åì âûøå óðîâåíü èíôëÿöèè
(π), òåì âûøå èçäåðæêè õðàíåíèÿ äåíåã, òåì ìåíüøå ñïðîñ íà
äåíüãè êàê èìóùåñòâî.

Àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè õðàíåíèÿ äåíåã ïðåäñòàâëÿþò ñî-
áîé íåïîëó÷åííûé ýêîíîìè÷åñêèì ñóáúåêòîì äîõîä îò ôèíàíñî-
âûõ àêòèâîâ â ðåçóëüòàòå îòêàçà îò ïðèîáðåòåíèÿ ôèíàíñîâûõ àê-
òèâîâ. ×åì âûøå äîõîä ïî ôèíàíñîâûì àêòèâàì, òî åñòü ÷åì âûøå
ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà (i), òåì âûøå àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè õðà-
íåíèÿ äåíåã, òåì ìåíüøå ñïðîñ íà íèõ êàê èìóùåñòâî.

Òàêèì îáðàçîì, ñïðîñ íà äåíåæíûå àêòèâû ïðåäñòàâëÿåò
ñîáîé ôóíêöèþ íîìèíàëüíîãî íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, ïðîöåí-
òíîé ñòàâêè, ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã è óðîâíÿ èíôëÿöèè.
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Îñíîâíûå òåðìèíû è ïîíÿòèÿ

Ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ ïî äîõîäó
Óðàâíåíèå îáìåíà È. Ôèøåðà
Êîëè÷åñòâåííàÿ òåîðèÿ äåíåã
Àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè õðàíåíèÿ äåíåã

Çàäà÷à

Îáúåì áàçîâûõ äåíåã ðàâåí 800 äåíåæíûõ åäèíèö. ÖÁ ïëà-
íèðóåò óâåëè÷èòü îáúåì âûäàííûõ êðåäèòîâ íà 200 äåíåæíûõ
åäèíèö. Êàêîé ãîäîâîé óðîâåíü èíôëÿöèè ìîæíî îæèäàòü?
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ÃËÀÂÀ 4 ÐÀÂÍÎÂÅÑÈÅ ÍÀ ÄÅÍÅÆÍÎÌ ÐÛÍÊÅ

4.1. ÃÐÀÔÈÊÈ ÑÏÐÎÑÀ È ÏÐÅÄËÎÆÅÍÈß
ÍÀ ÄÅÍÅÆÍÛÅ ÀÊÒÈÂÛ

Ñïðîñ íà äåíåæíûå àêòèâû åñòü ôóíêöèÿ îò ñëåäóþùèõ
ïåðåìåííûõ: íîìèíàëüíîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè, óðîâíÿ èíôëÿ-
öèè, ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã è íîìèíàëüíîãî íàöèîíàëü-
íîãî äîõîäà:

Md = M (i, π, V(π), PY).
— — — +

Â òåîðèè ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè ñóùåñòâóåò çàêîíîìåðíîñòü:
óâåëè÷åíèå ñïðîñà íà òîâàð ñîïðîâîæäàåòñÿ ðîñòîì öåíû íà
ýòîò òîâàð. Îäíàêî â ñîâðåìåííîé ýêîíîìèêå öåíû êàê íà òî-
âàðû è óñëóãè, òàê è ôàêòîðû ïðîèçâîäñòâà íå ìîãóò ãèáêî
ðåàãèðîâàòü íà èçìåíåíèå ñïðîñà. Ýòî âûçâàíî òåì, ÷òî, êàê
ïðàâèëî, êîíòðàêòû çàêëþ÷àþòñÿ íà äëèòåëüíûé ïåðèîä âðå-
ìåíè, â òå÷åíèå êîòîðîãî óñëîâèÿ êîíòðàêòà îñòàþòñÿ íåèç-
ìåííûìè. Òàêèì îáðàçîì, öåíû ìîãóò áûòü èçìåíåíû â ñîîò-
âåòñòâèè ñ èçìåíèâøåéñÿ êîíúþíêòóðîé ðûíêà òîëüêî ïî èñ-
òå÷åíèè ñðîêà äåéñòâèÿ êîíòðàêòîâ. Äîëãîñðî÷íûé õàðàêòåð
êîíòðàêòîâ îáóñëîâëèâàåò îòíîñèòåëüíóþ íåèçìåííîñòü öåí â
ýêîíîìèêå â òå÷åíèå îïðåäåëåííîãî ïåðèîäà âðåìåíè. Â îáî-
ñíîâàíèè îòíîñèòåëüíîé íåèçìåííîñòè öåí áûëà ðàçðàáîòàíà
òåîðèÿ «èçäåðæåê ìåíþ».

Â ñâÿçè ñ ýòèì â ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì àíàëèçå ðàçëè÷àþò
êðàòêîñðî÷íûé è äîëãîñðî÷íûé àñïåêò ðàññìîòðåíèÿ ôóíêöè-
îíàëüíûõ çàâèñèìîñòåé ìåæäó ýêîíîìè÷åñêèìè ïåðåìåííûìè.
Êðàòêîñðî÷íûé àñïåêò ðàññìîòðåíèÿ ïðåäïîëàãàåò, ÷òî öåíû
íå óñïåâàþò îòðåàãèðîâàòü íà èçìåíåíèå ñïðîñà è îñòàþòñÿ
íåèçìåííûìè, à äîëãîñðî÷íûé — ãèáêîñòü öåí.

Òîãäà ñïðîñ íà äåíüãè â êðàòêîñðî÷íîì àñïåêòå çàâèñèò
îò äâóõ ïåðåìåííûõ: ðåàëüíîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè è ðåàëüíîãî
äîõîäà (ïðè π= 0, r = i).
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Md = M (r, Y).

Ãðàôè÷åñêè èçîáðàçèòü òàêóþ ôóíêöèþ â äâóõìåðíîì ïðî-
ñòðàíñòâå âîçìîæíî òîëüêî êàê ìíîæåñòâî êðèâûõ. Êàæäàÿ êðè-
âàÿ èç ýòîãî ìíîæåñòâà îòðàæàåò çàâèñèìîñòü ñïðîñà íà äåíüãè îò
ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïðè îïðåäåëåííîì óðîâíå äîõîäà (ñì. ðèñ. 1).

Md M1
d
  

r 

r* 

M2
d 

Md
 (Y1) 

Md
 (Y2) 

Md
 (Y3) 

Ðèñ. 1. Ãðàôèê ñïðîñà íà äåíåæíûå àêòèâû

Äëÿ îïðåäåëåíèÿ ñîîòíîøåíèé ìåæäó Y1, Y2, è Y3 íåîáõî-
äèìî èñêëþ÷èòü âëèÿíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè íà âåëè÷èíó äå-
íåæíîãî ñïðîñà. Äëÿ ýòîãî çàôèêñèðóåì ïðîöåíòíóþ ñòàâêó è
ñðàâíèì ñïðîñ íà äåíüãè ïðè ðàçëè÷íûõ óðîâíÿõ äîõîäà. Ïî-
ñêîëüêó ìåæäó ñïðîñîì íà äåíüãè è óðîâíåì äîõîäà ñóùåñòâóåò
ïðÿìàÿ çàâèñèìîñòü, òî ñîîòíîøåíèå Md (Y1) < Md(Y2) < Md (Y3)
âûïîëíÿåòñÿ ïðè óñëîâèè Y1 < Y2 < Y3.

Ïðåäëîæåíèå äåíåã ÿâëÿåòñÿ ýêçîãåííîé ïåðåìåííîé, òàê
êàê îáúåì äåíåæíîé ìàññû íàõîäèòñÿ ïîä êîíòðîëåì ÖÁ. È
èìåííî îò ðåøåíèé ñîâåòà äèðåêòîðîâ ÖÁ, à íå îò èçìåíåíèé
äðóãèõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïåðåìåííûõ áóäåò çàâèñåòü äèíàìèêà è
íàïðàâëåíèå äâèæåíèÿ äåíåæíîé ìàññû. Òîãäà ãðàôèê ïðåäëî-
æåíèÿ äåíåã â êîîðäèíàòíîé ïëîñêîñòè, â êîòîðîé ìû ãðàôè-
÷åñêè ïðåäñòàâëÿåì íàøó ìîäåëü ðàâíîâåñèÿ íà äåíåæíîì ðûí-
êå, ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé âåðòèêàëüíóþ ëèíèþ. Ïðè óâåëè÷åíèè
ïðåäëîæåíèÿ äåíåã ãðàôèê ïàðàëëåëüíî ñìåùàåòñÿ âïðàâî, ïðè
óìåíüøåíèè ïðåäëîæåíèÿ äåíåã — âëåâî (ñì. ðèñ. 2).
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Ms M3
s 

r 

M2
s
 

 Ms 

M1
s 

Ðèñ. 2. Ãðàôèê ïðåäëîæåíèÿ äåíåæíûõ àêòèâîâ

4.2. ÊÐÈÂÀß ÐÀÂÍÎÂÅÑÈß ÄÅÍÅÆÍÎÃÎ ÐÛÍÊÀ —
ÊÐÈÂÀß LM

Ãðàôè÷åñêè âûâåäåì óñëîâèÿ ðàâíîâåñèÿ íà äåíåæíîì
ðûíêå. Äëÿ ýòîãî ñîâìåñòèì ãðàôèê ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ äå-
íåæíûõ àêòèâîâ.

Êàê âèäíî èç ãðàôèêà, ïðè êàæäîì óðîâíå äîõîäà ðàâíî-
âåñèå íà äåíåæíîì ðûíêå áóäåò äîñòèãíóòî òîëüêî ïðè åäèí-
ñòâåííîì çíà÷åíèè ïðîöåíòíîé ñòàâêè.

Åñëè ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà îêàçûâàåòñÿ áîëüøå ñâîåãî ðàâ-
íîâåñíîãî çíà÷åíèÿ r* (íàïðèìåð, â ðåçóëüòàòå ðîñòà ïðåäëî-
æåíèÿ äåíåã), òî â ýòîì ñëó÷àå ïðåäëîæåíèå äåíåã ïðåâûøàåò
ñïðîñ íà íèõ. Ýêîíîìè÷åñêèå ñóáúåêòû, îáëàäàþùèå èçëèø-
íèìè çàïàñàìè äåíåã, ñòðåìÿñü óìåíüøèòü àëüòåðíàòèâíûå èç-
äåðæêè õðàíåíèÿ äåíåã, ïðåâðàùàþò äåíåæíûå àêòèâû, íå
ïðèíîñÿùèå äîõîäà, â äîõîäíûå ôèíàíñîâûå àêòèâû.

Â ðåçóëüòàòå ñïðîñ íà ôèíàíñîâûå àêòèâû ðàñòåò, ÷òî, â
ñâîþ î÷åðåäü, âåäåò ê ñíèæåíèþ ïðîöåíòíîé ñòàâêè. Ñíèæå-
íèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè áóäåò ïðîèñõîäèòü äî òåõ ïîð, ïîêà
ñïðîñ íà äåíüãè íå ñòàíåò ðàâíûì ïðåäëîæåíèþ (ñì. ðèñ. 3).

Èç ãðàôèêà âèäíî, ÷òî íà äåíåæíîì ðûíêå ñóùåñòâóåò ìíî-
æåñòâî ñîñòîÿíèé ðàâíîâåñèÿ, êàæäîå èç êîòîðûõ íàáëþäàåòñÿ
ïðè îïðåäåëåííîé êîìáèíàöèè ïðîöåíòíîé ñòàâêè è äîõîäà.
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Ms 

E1 

E2 

E3 

Md MS 

r 

r2 

Md
 (Y1) 

Md
 (Y2) 

Md
 (Y3) 

r1

r3 

Ðèñ. 3. Ðàâíîâåñèå íà äåíåæíîì ðûíêå

Äëÿ ñîñòîÿíèÿ ðàâíîâåñèÿ Å1 òàêîé êîìáèíàöèåé ÿâëÿåò-
ñÿ (Y1, r1).

Äëÿ ñîñòîÿíèÿ ðàâíîâåñèÿ Å2 òàêîé êîìáèíàöèåé ÿâëÿåò-
ñÿ (Y2, r2).

Îòîáðàçèì ýòè äâå êîìáèíàöèè ïåðåìåííûõ â êîîðäèíàò-
íîé ïëîñêîñòè ñ îñÿìè ðåàëüíàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà è óðîâåíü
äîõîäà, èìåÿ â âèäó, ÷òî Y1 < Y 2, à r 1 < r 2. Ñîåäèíèâ äâå
òî÷êè, ïîëó÷èì êðèâóþ LM (ñì. ðèñ. 4).

LM 

Y Y1 

r 

r2 

Y2 

Е1 
 

Е2 

Е3 
r1 

r3 

Y3 

Ðèñ. 4. Ãðàôèê ðàâíîâåñèÿ íà äåíåæíîì ðûíêå



26

Êðèâàÿ L M ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ãåîìåòðè÷åñêîå ìåñòî òî-
÷åê, êîîðäèíàòû êîòîðûõ îòðàæàþò óðîâåíü ïðîöåíòíîé ñòàâ-
êè è äîõîäà, ïðè êîòîðûõ äåíåæíûé ðûíîê íàõîäèòñÿ â ñîñòî-
ÿíèè ðàâíîâåñèÿ ïðè äàííûõ ýêçîãåííûõ ïåðåìåííûõ. Ïðè èç-
ìåíåíèè ýêçîãåííîé ïåðåìåííîé èçìåíÿåòñÿ ñîâîêóïíîñòü êîì-
áèíàöèé ïðîöåíòíîé ñòàâêè è äîõîäà, ïðè êîòîðûõ äåíåæíûé
ðûíîê íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè ðàâíîâåñèÿ. Ýêçîãåííîé ïåðå-
ìåííîé â ìîäåëè ðàâíîâåñèÿ äåíåæíîãî ðûíêà ÿâëÿåòñÿ ïðåä-
ëîæåíèå äåíåã. Çàôèêñèðóåì îäíó èç ïåðåìåííûõ è îïðåäåëèì,
êàê èçìåíèòñÿ äðóãàÿ. Óâåëè÷åíèå ïðåäëîæåíèÿ äåíåã ÖÁ ïðè-
âåäåò ê ðîñòó ðåàëüíûõ çàïàñîâ äåíåæíûõ àêòèâîâ ó ýêîíîìè-
÷åñêèõ ñóáúåêòîâ è ïðè íåèçìåííîì óðîâíå äîõîäà (à, ñëåäîâà-
òåëüíî, è ñïðîñå íà äåíüãè êàê ñðåäñòâî îáðàùåíèå) — ê óâå-
ëè÷åíèþ ñïðîñà íà ôèíàíñîâûå àêòèâû, ðîñòó öåí íà ôèíàí-
ñîâûå àêòèâû, ïàäåíèþ ðåàëüíîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè. Òî÷êà,
îòðàæàþùàÿ íîâóþ êîìáèíàöèþ çíà÷åíèé ïðîöåíòíîé ñòàâêè
è äîõîäà, ïðè êîòîðûõ äåíåæíûé ðûíîê íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿ-
íèè ðàâíîâåñèè, áóäåò íàõîäèòüñÿ íèæå ïåðâîíà÷àëüíîé êðè-
âîé LM. Åñëè ñòàâêà ïðîöåíòà îñòàåòñÿ áåç èçìåíåíèé ïðè ðî-
ñòå ïðåäëîæåíèÿ äåíåã, òî òîëüêî óâåëè÷åíèå ñïðîñà íà äåíüãè
êàê ñðåäñòâî îáðàùåíèÿ ìîæåò âíîâü ïðèâåñòè ðûíîê â ðàâíî-
âåñèå, à ýòî âîçìîæíî ëèøü ïðè óñëîâèè ðîñòà äîõîäà. Â ýòîì
ñëó÷àå òî÷êà, îòðàæàþùàÿ íîâóþ êîìáèíàöèþ çíà÷åíèé ïðî-
öåíòíîé ñòàâêè è äîõîäà, ïðè êîòîðûõ äåíåæíûé ðûíîê íàõî-
äèòñÿ â ñîñòîÿíèè ðàâíîâåñèÿ, îêàæåòñÿ ïðàâåå ïåðâîíà÷àëü-
íîé êðèâîé LM. Òàêèì îáðàçîì, ïðè óâåëè÷åíèè ïðåäëîæåíèÿ
äåíåã êðèâàÿ LM ñìåùàåòñÿ ïàðàëëåëüíî âïðàâî.

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî çàâèñèìîñòü ñïðîñà íà äåíüãè îò ïðî-
öåíòíîé ñòàâêè è äîõîäà ëèíåéíà, è ôóíêöèÿ ñïðîñà íà äåíü-
ãè ìîæåò áûòü âûðàæåíà ñëåäóþùèì îáðàçîì:

(M/P)d = eY — fr,

ãäå å, f — êîýôôèöèåíòû ÷óâñòâèòåëüíîñòè ñïðîñà íà äåíü-
ãè ê äîõîäó è ñòàâêå ïðîöåíòà ñîîòâåòñòâåííî,
e > 0, f > 0. Êîýôôèöèåíò å ïîêàçûâàåò, êàê èçìå-
íèòñÿ ñïðîñ íà äåíüãè ïðè èçìåíåíèè äîõîäà íà
åäèíèöó. Êîýôôèöèåíò f ïîêàçûâàåò, êàê èçìå-
íèòñÿ ñïðîñ íà äåíüãè ïðè èçìåíåíèè ïðîöåíò-
íîé ñòàâêè íà îäèí ïðîöåíòíûé ïóíêò.
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Äëÿ ñëó÷àÿ ðàâíîâåñèÿ äåíåæíîãî ðûíêà

(M/P)d = (M/P)s,

(M/P)s = e Y — fr.

Òîãäà ïðÿìàÿ LM ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ãðàôèê ôóíêöèè
ïðîöåíòíîé ñòàâêè îò äîõîäà r(Y):

( )
f
P

M
Y
f

e
Yr −= .

Èçìåíåíèå e è f ïðèâîäèò ê èçìåíåíèþ íàêëîíà LM, à
èçìåíåíèå M è P âåäåò ê ïàðàëëåëüíîìó ñäâèãó LM.

Ïðè àáñîëþòíîé íå÷óâñòâèòåëüíîñòè ñïðîñà íà äåíüãè ïî
ïðîöåíòíîé ñòàâêå êîýôôèöèåíò f ñòðåìèòñÿ ê íóëþ, à LM
ñòðåìèòñÿ çàíÿòü âåðòèêàëüíîå ïîëîæåíèå. Ïðè àáñîëþòíîé
÷óâñòâèòåëüíîñòè äåíåæíîãî ñïðîñà ïî ïðîöåíòíîé ñòàâêå êî-
ýôôèöèåíò ñòðåìèòñÿ ê áåñêîíå÷íîñòè, à LM ñòðåìèòñÿ ê ãî-
ðèçîíòàëüíîìó ïîëîæåíèþ.

Îñíîâíûå òåðìèíû è ïîíÿòèÿ

Êðàòêîñðî÷íûé ïåðèîä
Äîëãîñðî÷íûé ïåðèîä
Êðèâàÿ LM

Çàäà÷è

1. ÖÁ ðàñïîëàãàåò àêòèâàìè â ðàçìåðå 60 ìëðä ðóá.; îí
óñòàíîâèë íîðìó ìèíèìàëüíîãî ðåçåðâíîãî ïîêðûòèÿ â ðàçìå-
ðå 20 %. ÊÁ â êà÷åñòâå èçáûòî÷íûõ ðåçåðâîâ äåðæàò 15 % äåïî-
çèòîâ è âûäàëè êðåäèòîâ íà ñóììó 65 ìëðä ðóá. Ñïðîñ íà äåíü-
ãè äëÿ ñîâåðøåíèÿ ñäåëîê ñîñòàâëÿåò 25 % ïîëó÷àåìîãî ýêîíî-
ìè÷åñêèìè ñóáúåêòàìè äîõîäà, à ñïðîñ íà äåíüãè êàê ñðåäñòâî
íàêîïëåíèÿ îïðåäåëÿåòñÿ ïî ôîðìóëå 36/(r-1). Îïðåäåëèòü:

à) Êàêîâà äîëæíà áûòü âåëè÷èíà íàöèîíàëüíîãî äîõîäà,
÷òîáû ïðè ñòàâêå ïðîöåíòà, ðàâíîé 5, ýêîíîìè÷åñêèå ñóáúåê-
òû äåðæàëè âñå ïðåäëîæåííîå ÁÑ êîëè÷åñòâî äåíåã?

á)Êàê èçìåíèòñÿ ýòà âåëè÷èíà, åñëè ïðè ïðî÷èõ íåèç-
ìåííûõ óñëîâèÿõ ÖÁ ñíèçèò íîðìó ðåçåðâíîãî ïîêðûòèÿ âäâîå,
à ÊÁ âñå ïðèðàùåíèå èçáûòî÷íûõ ðåçåðâîâ èñïîëüçóþò äëÿ âû-
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äà÷è äîïîëíèòåëüíûõ êðåäèòîâ? Íà ñêîëüêî âîçðàñòåò ñóììà
êðåäèòîâ?

2. Ïðåäëîæåíèå äåíåã îñóùåñòâëÿåòñÿ ïî ôîðìóëå
Ms = 150 + 5r; ñêîðîñòü èõ îáðàùåíèÿ ðàâíà 25 îáîðîòàì çà
ïåðèîä, â òå÷åíèå êîòîðîãî ñîçäàåòñÿ äîõîä â ðàçìåðå 2900 äå-
íåæíûõ åäèíèö. Ñïðîñ íà äåíüãè êàê ñðåäñòâî íàêîïëåíèÿ õà-
ðàêòåðèçóåòñÿ ôîðìóëîé 48 — 2r. Íåîáõîäèìî:

à) îïðåäåëèòü ðàâíîâåñíóþ ñòàâêó ïðîöåíòà;
á) îïðåäåëèòü, êàê èçìåíèòñÿ ðàñïîëîæåíèå êðèâîé LM,

åñëè ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã ñíèçèòñÿ âäâîå ïðè òîì æå äî-
õîäå;

â) âûâåñòè ôóíêöèþ, ãðàôèêîì êîòîðîé áóäåò ÿâëÿòüñÿ LM.
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ÃËÀÂÀ 5 ÐÀÂÍÎÂÅÑÈÅ ÍÀ ÒÎÂÀÐÍÎÌ ÐÛÍÊÅ

5.1. ÑÏÐÎÑ ÄÎÌÀØÍÈÕ ÕÎÇßÉÑÒÂ.
ÊÅÉÍÑÈÀÍÑÊÀß ÔÓÍÊÖÈß ÏÎÒÐÅÁËÅÍÈß

Ñïðîñ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íà ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû çà-
âèñèò îò ðÿäà ôàêòîðîâ: 1) äîõîäà; 2) íàëîãîâ; 3) ðàçìåðà
ñáåðåæåíèé; 4) íàêîïëåííîãî èìóùåñòâà. Ôóíêöèîíàëüíàÿ çà-
âèñèìîñòü ñïðîñà äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íà òîâàðíîì ðûíêå îò
îäíîé èç óêàçàííûõ ïåðåìåííûõ íàçûâàåòñÿ ôóíêöèåé ïîòðåá-
ëåíèÿ. Âñëåä çà Äæ.Ì. Êåéíñîì, ìû áóäåì ñ÷èòàòü ðàñïîëàãàå-
ìûé äîõîä (äîõîä çà âû÷åòîì íàëîãîâ) íàèáîëåå çíà÷èìûì
ôàêòîðîì, âëèÿþùèì íà ðàçìåð ïîòðåáëåíèÿ äîìàøíèõ õî-
çÿéñòâ. Îñíîâíîé ïñèõîëîãè÷åñêèé çàêîí, ñôîðìóëèðîâàííûé
Äæ.Ì. Êåéíñîì â ðàáîòå «Îáùàÿ òåîðèÿ çàíÿòîñòè, ïðîöåíòà
è äåíåã» (1936), ãëàñèò, ÷òî «ëþäè, êàê ïðàâèëî, ñêëîííû óâå-
ëè÷èâàòü ñâîå ïîòðåáëåíèå ñ ðîñòîì äîõîäà, íî íå â òîé æå
ìåðå, â êàêîé ðàñòåò äîõîä». Òàêèì îáðàçîì, ïîòðåáëåíèå äî-
ìàøíèõ õîçÿéñòâ ïðîïîðöèîíàëüíî âåëè÷èíå ðàñïîëàãàåìîãî
äîõîäà. Êîýôôèöèåíò ïðîïîðöèîíàëüíîñòè íàçîâåì êîýôôè-
öèåíòîì ïðåäåëüíîé ñêëîííîñòè ê ïîòðåáëåíèþ. Êîýôôèöèåíò
ïðåäåëüíîé ñêëîííîñòè ê ïîòðåáëåíèþ ïîêàçûâàåò, íà ñêîëüêî
èçìåíèòñÿ ðàçìåð ïîòðåáëåíèÿ ïðè èçìåíåíèè äîõîäà íà åäè-
íèöó. Êîýôôèöèåíò ïðèíèìàåò çíà÷åíèÿ îò 0 äî 1, íå âêëþ÷àÿ
0 è 1.

Â àëãåáðàè÷åñêîé ôîðìå ôóíêöèÿ ïîòðåáëåíèÿ çàïèñûâàåòñÿ:

Cd = Cà + c(Y — T),

ãäå Ñà — àâòîíîìíîå ïîòðåáëåíèå (àâòîíîìíîñòü — íåçàâè-
ñèìîñòü êàêîé-ëèáî ýêîíîìè÷åñêîé ïåðåìåííîé îò
èçìåíåíèÿ äðóãèõ ïåðåìåííûõ).

Äëÿ ñëó÷àÿ, êîãäà âåëè÷èíà íàëîãîâ çàâèñèò îò ðàçìåðà
äîõîäà T = tY (t — íàëîãîâàÿ ñòàâêà), ôóíêöèÿ ïîòðåáëåíèÿ
èìååò âèä:

C = C + c(1 — t)Y.
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Ãðàôè÷åñêè ôóíêöèÿ ïîòðåáëåíèÿ èçîáðàæàåòñÿ ñëåäóþ-
ùèì îáðàçîì (ñì. ðèñ. 5).

Y 

Cd 

Ca 

Cd 

Ðèñ. 5. Ãðàôèê ôóíêöèè ïîòðåáëåíèÿ

5.2. ÑÏÐÎÑ ÔÈÐÌ. ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÀß ÔÓÍÊÖÈß

Ñïåöèôè÷åñêîå âîçäåéñòâèå èíâåñòèöèé íà ýêîíîìè÷åñ-
êóþ êîíúþíêòóðó ñîñòîèò â òîì, ÷òî â ìîìåíò èõ îñóùåñòâëå-
íèÿ âîçðàñòàåò ñïðîñ íà áëàãà, à ïðåäëîæåíèå áëàã óâåëè÷èâà-
åòñÿ ëèøü ÷åðåç íåêîòîðîå âðåìÿ, êîãäà â äåéñòâèå âñòóïÿò
íîâûå ïðîèçâîäñòâåííûå ìîùíîñòè.

Ëþáûå èíâåñòèöèè îñóùåñòâëÿþòñÿ ïî çàðàíåå ðàçðàáî-
òàííîìó ïðîåêòó, ïðè ýòîì óñëîâèåì èõ îñóùåñòâëåíèÿ ÿâëÿ-
åòñÿ ïðåâûøåíèå ÷èñòîãî äîõîäà íàä èíâåñòèöèîííûìè çàòðà-
òàìè.

Îäíàêî ñëîæíîñòü ñîïîñòàâëåíèÿ äîõîäà ñ èíâåñòèöèîí-
íûìè çàòðàòàìè ñîñòîèò â òîì, ÷òî çàòðàòû è äîõîäû îòíîñÿò-
ñÿ ê ðàçíûì âðåìåííûì ïåðèîäàì. Ýòî äåëàåò èõ íåðàâíîöåí-
íûìè ïîòîìó, ÷òî ëþáàÿ ñóììà äåíåã, èñïîëüçîâàííàÿ íà îñó-
ùåñòâëåíèå èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ëèáî ïîëó÷åííàÿ îò åãî
ðåàëèçàöèè, ìîæåò áûòü èíâåñòèðîâàíà è ïðèíåñòè äîõîä, íà-
ïðèìåð, â ôîðìå ïðîöåíòîâ ïî áàíêîâñêîìó âêëàäó. Ýòè ïðî-
öåíòû, â ñâîþ î÷åðåäü, ìîãóò áûòü òàêæå èíâåñòèðîâàíû. Íå-
ðàâíîöåííîñòü äåíåæíûõ ïîòîêîâ, îòíîñÿùèõñÿ ê ðàçíûì ìî-
ìåíòàì âðåìåíè, äåëàåò èõ íåñîïîñòàâèìûìè.
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Ðåøèòü ïðîáëåìó íåñîïîñòàâèìîñòè âîçìîæíî ïóòåì ïðè-
âåäåíèÿ äåíåæíûõ ïîòîêîâ (èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò è äîõîäîâ)
ê îäíîìó ìîìåíòó âðåìåíè. Òàêîâûì ÿâëÿåòñÿ ìîìåíò çàâåð-
øåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò.

Òàêèì îáðàçîì, ïðèâåñòè èíâåñòèöèîííûå çàòðàòû ê ìî-
ìåíòó èõ çàâåðøåíèÿ, òî åñòü ê íåêîòîðîìó ìîìåíòó âðåìåíè â
áóäóùåì, âîçìîæíî ïóòåì íàðàùåíèÿ íà íèõ ïðîöåíòîâ. Ïðåä-
ïîëîæèì, ÷òî ïðîåêòîì ïðåäóñìîòðåíî ñòðîèòåëüñòâî çàâîäà â
òå÷åíèå 3 ëåò, ïðè÷åì çàòðàòû â ïåðâûé ãîä ñîñòàâÿò I1, âî
âòîðîé — I2, â òðåòèé — I3. Ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà íåèçìåííà â
òå÷åíèå òðåõ ëåò è ñîñòàâëÿåò r. Òîãäà ïðèâåäåííàÿ âåëè÷èíà
èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò ñîñòàâèò:

Iïð = I1(1 + r)3 + I2(1 + r)2 + I3(1 + r).

Äëÿ îáùåãî ñëó÷àÿ:

Iïð = I(t — j)(1 + r)J +1,

ãäå j — êîëè÷åñòâî âðåìåííûõ ïåðèîäîâ äî çàâåðøåíèÿ êà-
ïèòàëüíûõ çàòðàò;

t — êîëè÷åñòâî âðåìåííûõ ïåðèîäîâ, â òå÷åíèå êîòî-
ðûõ îñóùåñòâëÿþòñÿ êàïèòàëüíûå çàòðàòû.

Ïðèâåñòè äîõîäû îò èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ê îïðåäå-
ëåííîìó ìîìåíòó âðåìåíè â ïðîøëîì âîçìîæíî ïóòåì äèñ-
êîíòèðîâàíèÿ. Äëÿ ýòîãî îæèäàåìûé äîõîä â i-é ãîä ïîñëå çà-
âåðøåíèÿ âëîæåíèé Rt + i íóæíî ðàçäåëèòü íà (1 + r)i. Ïîëó-
÷åííàÿ òàêèì îáðàçîì âåëè÷èíà õàðàêòåðèçóåò òîò èñõîäíûé
(áàçîâûé) ôèíàíñîâûé ïîòîê, íà÷èñëåíèå ïðîöåíòîâ íà êîòî-
ðûé äàåò îæèäàåìûé äîõîä îò èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà â îï-
ðåäåëåííûé ìîìåíò âðåìåíè â áóäóùåì. Îæèäàåìûé äîõîä â
ðàçìåðå Rt + i â ãîä i ïîñëå çàâåðøåíèÿ èíâåñòèöèé îöåíèâàåòñÿ
â ìîìåíò çàâåðøåíèÿ âëîæåíèé â Rt + i /(1 + r)i, òàê êàê ñóììà
äåíåã Rt + i /(1 + r)i, áóäó÷è âëîæåííîé â ìîìåíò çàâåðøåíèÿ
ïðîåêòà, ïðåâðàòèòñÿ â Rt + i â ãîä i-é ïîñëå çàâåðøåíèÿ ñòðîè-
òåëüñòâà.

Òåïåðü óñëîâèå îñóùåñòâëåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ,
ñôîðìóëèðîâàííîå íàìè âåðáàëüíî ðàíåå, ìîæíî çàïèñàòü â
ôîðìàëèçîâàííîì âèäå:

Σ Rt + i /(1 + r)i > Σ It — j (1 + r)J + 1.

×åì íèæå ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà íà ôèíàíñîâîì ðûíêå, òåì
âûøå ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ îöåíèâàåòñÿ îæèäàåìûé
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äîõîä îò èíâåñòèöèé, òåì íèæå îöåíèâàåòñÿ çàòðàòíàÿ ÷àñòü
ïðîåêòà, à ñëåäîâàòåëüíî, òåì âûøå âåðîÿòíîñòü âûïîëíåíèÿ
óêàçàííîãî íåðàâåíñòâà è îñóùåñòâëåíèÿ èíâåñòèöèé. Òàêèì
îáðàçîì, ìîæíî óòâåðæäàòü î ñóùåñòâîâàíèè îáðàòíîé çàâèñè-
ìîñòè èíâåñòèöèé îò ïðîöåíòíîé ñòàâêè. Ýòó çàâèñèìîñòü îò-
ðàæàåò èíâåñòèöèîííàÿ ôóíêöèÿ:

I d = I(r).
–

Ãðàôèê èíâåñòèöèîííîé ôóíêöèè ïðåäñòàâëåí íà ðèñóíêå 6.

I 

r 

Id 

Ðèñ. 6. Ãðàôèê èíâåñòèöèîííîé ôóíêöèè

Àëãåáðàè÷åñêàÿ ôîðìà ôóíêöèè èíâåñòèöèé:

I = Ià — br,

ãäå b — êîýôôèöèåíò ÷óâñòâèòåëüíîñòè èíâåñòèöèé ê ïðî-
öåíòíîé ñòàâêå. Îí ïîêàçûâàåò, íà ñêîëüêî èçìå-
íèòñÿ ðàçìåð èíâåñòèöèé ïðè èçìåíåíèè ñòàâêè
ïðîöåíòà íà îäèí ïðîöåíòíûé ïóíêò.

5.3.  ÃÐÀÔÈÊ ÔÓÍÊÖÈÈ ÑÎÂÎÊÓÏÍÎÃÎ ÑÏÐÎÑÀ
ÍÀ ÒÎÂÀÐÍÎÌ ÐÛÍÊÅ

Â àëãåáðàè÷åñêîé ôîðìå ôóíêöèÿ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà íà
òîâàðíîì ðûíêå äëÿ çàêðûòîé ýêîíîìèêè ìîæåò áûòü çàïèñàíà
êàê:

Yd = Cà + c(Y — T) + Ià — br + Gd.
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Ïîñêîëüêó T = tY, ãäå t — íàëîãîâàÿ ñòàâêà, òî

Y d = Cà + c(1 — t)Y + Ià — br + G d.

Òàêèì îáðàçîì, Y = F (Y, Cà, Ià, G
d, r, c, t, b). Áóäåì ðàñ-

ñìàòðèâàòü Cà, Ià, G
d, r, c, t, b â êà÷åñòâå ýêçîãåííûõ ïåðåìåí-

íûõ. Ïðè íåèçìåííîñòè ýòèõ ïåðåìåííûõ ôóíêöèþ ñîâîêóïíî-
ãî ñïðîñà â ìîäåëè ðàâíîâåñèÿ íà òîâàðíîì ðûíêå ìîæíî ïðåä-
ñòàâèòü êàê:

Y = F (Y, r).

Â äâóõìåðíîì ïðîñòðàíñòâå ôóíêöèþ äâóõ ïåðåìåííûõ
ìîæíî èçîáðàçèòü òîëüêî êàê ìíîæåñòâî êðèâûõ. Ïðè ýòîì êàæ-
äàÿ êðèâàÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé çàâèñèìîñòü ôóíêöèè îò îäíîé
èç ïåðåìåííûõ, à çàâèñèìîñòü îò äðóãîé îòîáðàæàåòñÿ ñìåùå-
íèåì êðèâîé.

Èçîáðàçèì ãðàôèê ôóíêöèè ñîâîêóïíîãî ñïðîñà â êîîð-
äèíàòíîé ïëîñêîñòè ñ îñÿìè: ñîâîêóïíûé ñïðîñ Yd è äîõîä Y.

Îïðåäåëèì ñîîòíîøåíèå ìåæäó r1 è r 2, äëÿ ÷åãî çàôèêñè-
ðóåì ñîñòàâëÿþùóþ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà íà òîâàðíîì ðûíêå —
ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ.

Yd = Cd(const) + Id.

Ãðàôèê ñîâîêóïíîãî ñïðîñà íà òîâàðíîì ðûíêå ïðåäñòàâ-
ëåí íà ðèñóíêå 7.

Y 

Yd(r1) 

Yd(r2) Yd 

Ðèñ. 7. Ãðàôèê ñîâîêóïíîãî ñïðîñà íà òîâàðíîì ðûíêå
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Òîãäà óâåëè÷åíèå ñïðîñà íà òîâàðíîì ðûíêå ìîæåò ïðî-
èçîéòè òîëüêî ïðè óâåëè÷åíèè èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà. À ïî-
ñêîëüêó çàâèñèìîñòü ìåæäó îáúåìîì èíâåñòèöèé è ïðîöåíò-
íîé ñòàâêè îáðàòíàÿ, òî óâåëè÷åíèå èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà
âîçìîæíî òîëüêî ïðè ñíèæåíèè ïðîöåíòíîé ñòàâêè. Çíà÷èò,
r1 > r2.

Ïåðåéäåì ê àíàëèçó ïðåäëîæåíèÿ íà òîâàðíîì ðûíêå è
ïîñòðîåíèþ ãðàôèêà ôóíêöèè ïðåäëîæåíèÿ.

5.4.  ÏÐÅÄËÎÆÅÍÈÅ ÍÀ ÒÎÂÀÐÍÎÌ ÐÛÍÊÅ.
ÏÐÎÈÇÂÎÄÑÒÂÅÍÍÀß ÔÓÍÊÖÈß

Îáúåì ïðåäëîæåíèÿ íà òîâàðíîì ðûíêå çàâèñèò îò êîëè-
÷åñòâà èñïîëüçîâàííûõ ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà. Òåõíè÷åñêîå
ñîîòíîøåíèå ìåæäó êîëè÷åñòâîì ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà è êî-
ëè÷åñòâîì ïîëó÷åííîé ïðîäóêöèè îòðàæàåò ïðîèçâîäñòâåííàÿ
ôóíêöèÿ. Â ìàòåìàòè÷åñêîé ôîðìå îíà çàïèñûâàåòñÿ:

Y = F (a1, a2, a3, a4, ...),

ãäå Y — îáúåì âûïóñêà;
a1, a2, a3, a4, ... — îáúåì èñïîëüçîâàííûõ ôàêòîðîâ ïðî-

èçâîäñòâà;
F — õàðàêòåð ôóíêöèè.

Ïðîèçâîäñòâåííàÿ ôóíêöèÿ ìîæåò áûòü ïîëó÷åíà òîëüêî
ýìïèðè÷åñêèì ïóòåì — ïîñðåäñòâîì îïðåäåëåíèÿ ôàêòè÷åñ-
êèõ ðåçóëüòàòîâ ïðîèçâîäñòâà äëÿ êàæäîé èñïîëüçîâàííîé êîì-
áèíàöèè ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà.

Ïðîäóêò, ïîëó÷åííûé â ðåçóëüòàòå èçìåíåíèÿ íà åäèíèöó
êîëè÷åñòâà îäíîãî ôàêòîðà ïðè íåèçìåííîñòè âñåõ ïðî÷èõ,
íàçûâàåòñÿ ïðåäåëüíûì. Âåëè÷èíó ïðåäåëüíîãî ïðîäóêòà äàí-
íîãî ôàêòîðà îòðàæàåò ÷àñòíàÿ ïðîèçâîäíàÿ ýòîé ôóíêöèè ïî
äàííîìó ïðîèçâîäñòâåííîìó ôàêòîðó:

...;;
21 a

F
a

F
∂

∂
∂

∂

Â ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì àíàëèçå âñå ôàêòîðû ñãðóïïèðî-
âàíû â òðè êðóïíûå êàòåãîðèè: çåìëÿ, òðóä è êàïèòàë. Òîãäà
ïðîèçâîäñòâåííàÿ ôóíêöèÿ èìååò âèä:

Y = F (N, K, L),
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ãäå N — êîëè÷åñòâî èñïîëüçóåìîé çåìëè;
K — êîëè÷åñòâî èñïîëüçóåìîãî êàïèòàëà;
L — êîëè÷åñòâî èñïîëüçóåìîãî òðóäà.
Êàê ïðàâèëî, ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî ôàêòîðû ïðîèçâîäñòâà îáëà-

äàþò óáûâàþùåé ïðîèçâîäèòåëüíîñòüþ, òî åñòü ïðåäåëüíûé ïðî-
äóêò ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà ïîëîæèòåëåí, íî ñíèæàåòñÿ ïî ìåðå
óâåëè÷åíèÿ êîëè÷åñòâà èñïîëüçóåìûõ ôàêòîðîâ.

Âî ìíîãèõ ìîäåëÿõ ôàêòîð çåìëÿ îïóñêàåòñÿ ââèäó åãî
ìàëîé çíà÷èìîñòè â ýêîíîìè÷åñêèõ ñèñòåìàõ, õàðàêòåðèçóþ-
ùèõñÿ âûñîêèì òåõíîëîãè÷åñêèì óðîâíåì. Ïîýòîìó â ýêîíî-
ìè÷åñêîì àíàëèçå, êàê ïðàâèëî, ôèãóðèðóåò ïðîèçâîäñòâåí-
íàÿ ôóíêöèÿ ñ äâóìÿ ïåðåìåííûìè — òðóä è êàïèòàë:

Y = F (K, L).

Ïðè÷åì ïîä ôàêòîðîì ïðîèçâîäñòâà «êàïèòàë» ïîíèìàþò-
ñÿ òîëüêî âåùåñòâåííûå ýëåìåíòû îñíîâíîãî êàïèòàëà, òî åñòü
ñðåäñòâà òðóäà, ïðèìåíÿåìûå â ïðîèçâîäñòâåííîì ïðîöåññå.

Óâåëè÷åíèå èñïîëüçîâàíèÿ âñåõ ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà â
îäèíàêîâîé ïðîïîðöèè, íàïðèìåð â N ðàç, îçíà÷àåò óâåëè÷å-
íèå ìàñøòàáîâ ïðîèçâîäñòâà. Óâåëè÷åíèå ìàñøòàáîâ ïðîèçâîä-
ñòâà ìîæåò ïî-ðàçíîìó âëèÿòü íà ðàçìåðû âûïóñêà:

1) âûïóñê âîçðàñòàåò â N ðàç;
2) âûïóñê âîçðàñòàåò ìåíüøå, ÷åì â N ðàç;
3) âûïóñê âîçðàñòàåò áîëüøå, ÷åì â N ðàç.
Ïåðâàÿ ñèòóàöèÿ õàðàêòåðíà äëÿ ïðîöåññà ïðîèçâîäñòâà ñ

íåèçìåííîé îòäà÷åé îò ìàñøòàáà, âòîðàÿ — ñ óáûâàþùåé, òðå-
òüÿ — ñ âîçðàñòàþùåé.

Ôîðìàëèçîâàííîå ïðåäñòàâëåíèå ïðîöåññîâ ïðîèçâîäñòâà
ñ íåèçìåííîé îòäà÷åé îò ìàñøòàáà:

F(NK, NL) = NF(K, L).

Ñ óáûâàþùåé îòäà÷åé îò ìàñøòàáà:

F(NK, NL) < NF(K, L).

Ñ âîçðàñòàþùåé îòäà÷åé îò ìàñøòàáà:

F(NK, NL) > NF(K, L).

Î÷åíü øèðîêî â ýêîíîìè÷åñêîì àíàëèçå èñïîëüçóåòñÿ ïðî-
èçâîäñòâåííàÿ ôóíêöèÿ Êîááà-Äóãëàñà:

Y = A KaLb,

ãäå À, a è b — ïîëîæèòåëüíûå êîíñòàíòû, ïðè÷åì a < 1, b < 1.
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Òàêàÿ ôóíêöèÿ îáëàäàåò îòðèöàòåëüíîé âòîðîé ïðîèçâîä-
íîé ïî K è L ïðè óêàçàííûõ óñëîâèÿõ è, òàêèì îáðàçîì, ñîîò-
âåòñòâóåò ïîëîæåíèþ îá óáûâàþùåé ïðåäåëüíîé ïðîèçâîäè-
òåëüíîñòè ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà.

Êðîìå òîãî, ôóíêöèÿ Êîááà-Äóãëàñà ìîæåò õàðàêòåðèçî-
âàòü ëþáîé òèï îòäà÷è îò ìàñøòàáà â çàâèñèìîñòè îò çíà÷åíèé
ïàðàìåòðîâ a è b. Îïðåäåëèì çíà÷åíèÿ ïàðàìåòðîâ äëÿ ðàçëè÷-
íûõ òèïîâ îòäà÷è îò ìàñøòàáà. Äëÿ ýòîãî óâåëè÷èì êîëè÷åñòâî
âñåõ ïðèìåíÿåìûõ ðåñóðñîâ â N ðàç:

F(NK, NL) = A (NK)a (NL)b = N a + b A KaLb = Na + b F(K, L).

Îòñþäà ñëåäóåò, ÷òî åñëè a + b = 1, òî F(NK, NL ) = NF(K, L).
Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ïðè çíà÷åíèÿõ ïàðàìåòðîâ a è b, ñóììà

êîòîðûõ ðàâíà åäèíèöå, ôóíêöèÿ Êîááà-Äóãëàñà îòðàæàåò çà-
âèñèìîñòü âûïóñêà îò îáúåìà èñïîëüçîâàííûõ ôàêòîðîâ ïðî-
èçâîäñòâà ïðè íåèçìåííîé îòäà÷å îò ìàñøòàáà.

Åñëè a + b < 1, òî F(NK, NL) < NF(K, L), òî åñòü â ýòîì
ñëó÷àå ôóíêöèÿ Êîááà-Äóãëàñà îòðàæàåò ïðîöåññ ïðîèçâîäñòâà
ñ óáûâàþùåé îòäà÷åé îò ìàñøòàáà.

Åñëè a + b > 1, òî F(NK, NL) > NF(K, L), òî åñòü â ýòîì ñëó-
÷àå ôóíêöèÿ Êîááà-Äóãëàñà îòðàæàåò ïðîöåññ ïðîèçâîäñòâà ñ
âîçðàñòàþùåé îòäà÷åé îò ìàñøòàáà.

Äëÿ óâåëè÷åíèÿ êîëè÷åñòâà èñïîëüçóåìîãî êàïèòàëà òðå-
áóåòñÿ âðåìÿ. Ïîýòîìó åäèíñòâåííûì ïåðåìåííûì ôàêòîðîì
ÿâëÿåòñÿ òðóä, è âî ìíîãèõ èñïîëüçóåìûõ ìîäåëÿõ ìû áóäåì
èñõîäèòü èç òîãî, ÷òî Y = Y(L), ïðè÷åì Y ’(L) > 0, Y ’’(L) < 0.

Ïðåäåëüíàÿ ïðîèçâîäèòåëüíîñòü òðóäà ãåîìåòðè÷åñêè èçîá-
ðàæàåòñÿ óãëîì íàêëîíà êàñàòåëüíîé ê êðèâîé. Èç ãðàôèêà âèä-
íî, ÷òî ïî ìåðå äâèæåíèÿ âäîëü êðèâîé âïðàâî, òî åñòü ïî
ìåðå ðîñòà êîëè÷åñòâà èñïîëüçóåìîãî òðóäà, óãîë íàêëîíà êà-
ñàòåëüíîé óìåíüøàåòñÿ.

Ââåäåì äîïîëíèòåëüíîå äîïóùåíèå: èìåþùèåñÿ â íàëè-
÷èè ôàêòîðû ïðîèçâîäñòâà èñïîëüçóþòñÿ íå â ïîëíîì îáúåìå.
Ïîñêîëüêó òðóä ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ãëàâíûé ôàêòîð ïðîèçâîä-
ñòâà, òî òàêîå ïîëîæåíèå â ýêîíîìèêå íàçûâàþò íåïîëíîé çà-
íÿòîñòüþ. Ïðè âîçðîñøåì ñïðîñå â óñëîâèÿõ íåïîëíîé çàíÿòî-
ñòè ôèðìû ìîãóò óâåëè÷èâàòü âûïóñê ïðîäóêöèè ïðè íåèçìåí-
íûõ ñðåäíèõ èçäåðæêàõ, äîáèâàÿñü ðîñòà ïðèáûëè. Ïîýòîìó
ëþáîå óâåëè÷åíèå ñïðîñà íà òîâàðíîì ðûíêå áóäåò âåñòè ê ðàâ-
íîìó óâåëè÷åíèþ ïðåäëîæåíèÿ.
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Îäíàêî ïîñëå äîñòèæåíèÿ ïîëíîé çàíÿòîñòè ðîñò ñïðîñà
áóäåò âåñòè ê ðîñòó öåí. Â óñëîâèÿõ íåïîëíîé çàíÿòîñòè ãðàôèê
ôóíêöèè ïðåäëîæåíèÿ ÿâëÿåòñÿ ïðÿìîé, âûõîäÿùåé èç íà÷àëà
êîîðäèíàò ïîä óãëîì 45 ° (ñì. ðèñ. 8).

45  

Yd 

Ys 

Y 

Ðèñ. 8. Ãðàôèê ïðåäëîæåíèÿ

5.5. ÐÀÂÍÎÂÅÑÈÅ ÍÀ ÒÎÂÀÐÍÎÌ ÐÛÍÊÅ. ÊÐÈÂÀß IS

Ñîåäèíèì ãðàôèê ñîâîêóïíîãî ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ íà
òîâàðíîì ðûíêå. Òî÷êè ïåðåñå÷åíèÿ ãðàôèêîâ ïðåäñòàâëÿþò
ñîáîé òî÷êè ðàâíîâåñèÿ. Èç ãðàôèêà âèäíî (ñì. ðèñ. 9), ÷òî èìå-
åòñÿ ìíîæåñòâî ñîñòîÿíèé ðàâíîâåñèÿ. È äëÿ êàæäîãî óðîâíÿ
ïðîöåíòíîé ñòàâêè ñóùåñòâóåò åäèíñòâåííîå çíà÷åíèå äîõîäà,
ïðè êîòîðîì òîâàðíûé ðûíîê íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè ðàâíîâå-
ñèÿ. Òàêèì îáðàçîì, ñóùåñòâóþò îïðåäåëåííûå êîìáèíàöèè Y
è r, ïðè êîòîðûõ òîâàðíûé ðûíîê íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè ðàâ-
íîâåñèÿ. Äëÿ ñîñòîÿíèÿ ðàâíîâåñèÿ E1 òàêîé êîìáèíàöèåé ÿâ-
ëÿåòñÿ (Y1, r1):

E1 (Y1, r1).

Äëÿ ñîñòîÿíèÿ ðàâíîâåñèÿ E2 òàêîé êîìáèíàöèåé ÿâëÿåò-
ñÿ (Y2, r2):

E2 (Y2, r2).
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Â êîîðäèíàòíîé ïëîñêîñòè ñ îñÿìè — ðåàëüíàÿ ïðîöåíòíàÿ
ñòàâêà è óðîâåíü äîõîäà — îòîáðàçèì ýòè äâå êîìáèíàöèè ïåðå-
ìåííûõ, èìåÿ â âèäó, ÷òî Y1 < Y2, à r2 < r1. Ñîåäèíèâ òî÷êè, ïî-
ëó÷èì êðèâóþ ðàâíîâåñèÿ íà òîâàðíîì ðûíêå IS (ñì. ðèñ. 10).

Y 

Y d 

Y d(r1) 

Е2 
Y d(r2) 

Е1 

Y1 Y2 

Ðèñ. 9. Ðàâíîâåñèå íà òîâàðíîì ðûíêå

Y 

IS 

Y1  

Е2 

Y2
 

Е1 

r 

r1 

r2 

Ðèñ. 10. Ãðàôèê ðàâíîâåñèÿ íà òîâàðíîì ðûíêå

Êðèâàÿ IS ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ãåîìåòðè÷åñêîå ìåñòî òî-
÷åê, êîîðäèíàòû êîòîðûõ îòðàæàþò óðîâåíü ïðîöåíòíîé ñòàâ-
êè è äîõîäà, ïðè êîòîðûõ òîâàðíûé ðûíîê íàõîäèòñÿ â ñîñòî-
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ÿíèè ðàâíîâåñèÿ ïðè äàííûõ ýêçîãåííûõ ïåðåìåííûõ. Ïðè èç-
ìåíåíèè ýêçîãåííîé ïåðåìåííîé èçìåíÿåòñÿ ñîâîêóïíîñòü êîì-
áèíàöèé ïðîöåíòíîé ñòàâêè è äîõîäà, ïðè êîòîðûõ òîâàðíûé
ðûíîê íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè ðàâíîâåñèÿ è, ñîîòâåòñòâåííî,
èçìåíÿåòñÿ ïîëîæåíèå êðèâîé IS. Ýêçîãåííûìè ïåðåìåííûìè
â ìîäåëè ðàâíîâåñèÿ òîâàðíîãî ðûíêà ÿâëÿþòñÿ ãîñóäàðñòâåí-
íûå çàêóïêè, íàëîãè, àâòîíîìíûå èíâåñòèöèè è ïîòðåáëåíèå.
Êðèâàÿ IS ñìåùàåòñÿ ïàðàëëåëüíî âïðàâî ïðè ðîñòå ãîñóäàð-
ñòâåííûõ çàêóïîê, àâòîíîìíûõ èíâåñòèöèé è ïîòðåáëåíèÿ, à
òàêæå ïðè ñîêðàùåíèè íàëîãîâ, è íàîáîðîò.

5.6.  ÌÓËÜÒÈÏËÈÊÀÒÎÐ
ÀÂÒÎÍÎÌÍÛÕ ÐÀÑÕÎÄÎÂ

Çäåñü ìû ìîæåì íàáëþäàòü èíòåðåñíûé ýêîíîìè÷åñêèé
ôåíîìåí — ìóëüòèïëèêàòèâíûé ýôôåêò ðàñõîäîâ, â ðåçóëüòà-
òå êîòîðîãî ðîñò ëþáîé íåçàâèñèìîé îò äîõîäà ñîñòàâëÿþùåé
ñîâîêóïíîãî ñïðîñà âåäåò ê ðîñòó íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, êî-
òîðûé ïðåâîñõîäèò ïðèðîñò ñîâîêóïíîãî ñïðîñà. Êàçàëîñü áû,
ýòî ïðîòèâîðå÷èò ïðèâåäåííîìó âûøå óòâåðæäåíèþ, ÷òî èç-
ìåíåíèå ñïðîñà ïðè íåïîëíîé çàíÿòîñòè ôàêòîðîâ ïðîèçâîä-
ñòâà âûçûâàåò ðàâíîâåëèêîå èçìåíåíèå ïðåäëîæåíèÿ è, ñîîò-
âåòñòâåííî, íàöèîíàëüíîãî äîõîäà. Íî òàêîå âîçìîæíî â òîì
ñëó÷àå, åñëè âñëåä çà ïåðâîíà÷àëüíûì ïðèðîñòîì äîõîäà ïîñ-
ëåäóþò äîïîëíèòåëüíûå ïðèðàùåíèÿ äîõîäà. Ïðè÷åì äîïîëíè-
òåëüíûé ïðèðîñò äîõîäà äîëæåí áûòü îáóñëîâëåí ïåðâîíà÷àëü-
íûì ïðèðîñòîì äîõîäà. Ïîñêîëüêó äîïîëíèòåëüíûé ïðèðîñò
äîõîäà ïðîèñõîäèò ïðè èçìåíåíèè ñïðîñà, òî ýòî îçíà÷àåò,
÷òî ïðèðîñò äîõîäà äîëæåí áûòü îáóñëîâëåí ïåðâîíà÷àëüíûì
ïðèðîñòîì äîõîäà. Ýòî âîçìîæíî, åñëè â ñîâîêóïíîì ñïðîñå
åñòü ñîñòàâëÿþùàÿ, çàâèñÿùàÿ îò äîõîäà.

Ïðè óâåëè÷åíèè ëþáîé íåçàâèñèìîé îò äîõîäà ñîñòàâëÿ-
þùåé ñîâîêóïíîãî ñïðîñà âñëåä çà ðîñòîì íàöèîíàëüíîãî äî-
õîäà ðàñòåò ñîñòàâëÿþùàÿ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà, êîòîðàÿ çàâè-
ñèò îò äîõîäà, ýòî âíîâü óâåëè÷èâàåò ñïðîñ è íàöèîíàëüíûé
äîõîä. Ýòî âíîâü âåäåò ê ðîñòó çàâèñÿùåé îò äîõîäà ñîñòàâëÿþ-
ùåé ñîâîêóïíîãî ñïðîñà. Òàêèì îáðàçîì, ïðè óâåëè÷åíèè ëþ-
áîé íåçàâèñèìîé îò äîõîäà ñîñòàâëÿþùåé âîçíèêàåò ìóëüòè-
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ïëèêàòèâíûé ýôôåêò, ðåçóëüòàòîì êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ ðîñò äî-
õîäà, ïðåâîñõîäÿùèé ïî âåëè÷èíå ïåðâîíà÷àëüíûé èìïóëüñ,
âûçâàâøèé ýòîò ðîñò.

Ïåðåéäåì îò âåðáàëüíîãî ê ôîðìàëèçîâàííîìó îïèñàíèþ
ìóëüòèïëèêàòèâíîãî ýôôåêòà àâòîíîìíûõ ðàñõîäîâ. Ðàññìîò-
ðèì ìóëüòèïëèêàòèâíûé ýôôåêò ðîñòà ãîñóäàðñòâåííûõ çàêó-
ïîê â óñëîâèÿõ íåïîëíîé çàíÿòîñòè ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà, òî
åñòü ∆A d =∆G d.

Ïåðâîíà÷àëüíî òîâàðíûé ðûíîê íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè
ðàâíîâåñèÿ. Ðîñò ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê âåäåò ê ðîñòó ñîâî-
êóïíîãî ñïðîñà íà òîâàðíîì ðûíêå. Ïîýòîìó íà ðûíêå âîçíè-
êàåò èçáûòîê ñïðîñà, â ðåçóëüòàòå êîòîðîãî òîâàðíûå çàïàñû
ôèðì ïîñòåïåííî ñîêðàùàþòñÿ. Ýòî ñëóæèò ñèãíàëîì ôèðì ê
óâåëè÷åíèþ îáúåìà âûïóñêà. Ïîñêîëüêó ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ
â ñîñòîÿíèè íåïîëíîé çàíÿòîñòè, òî äîïîëíèòåëüíûé îáúåì
âûïóñêà áóäåò ðàâåí ïðèðîñòó ñïðîñà:

∆Y1 = ∆G.

Îäíàêî íà ýòîì ïðîöåññ íå îñòàíàâëèâàåòñÿ. Óâåëè÷åíèå
äîõîäà ðàáîòàþùèõ â îòðàñëÿõ, ïðîèçâîäÿùèõ òîâàðû äëÿ ãî-
ñóäàðñòâåííûõ íóæä, âûçîâåò ðîñò ñïðîñà íà ïîòðåáèòåëüñêèå
òîâàðû, íî íå â òîé æå ìåðå, â êàêîé ðàñòåò äîõîä: ÷àñòü äî-
ïîëíèòåëüíîãî äîõîäà áóäåò ñáåðåãàòüñÿ:

∆Y d = c ½ ∆Y1 = c ½ ∆G.

Óâåëè÷åíèå ñïðîñà âíîâü ïðèâåäåò ê ðîñòó äîõîäà óæå â
îòðàñëÿõ, ïðîèçâîäÿùèõ ïðåäìåòû ïîòðåáëåíèÿ:

∆Y2 = c ½ ∆G.

Ïðîèçîéäåò óâåëè÷åíèå ñïðîñà ðàáîòíèêîâ ýòèõ îòðàñëåé
íà âåëè÷èíó

∆Y d = c ½ ∆Y2 = c2 ½ ∆G.

Ýòîò ïðîöåññ áóäåò ïðîäîëæàòüñÿ äî òåõ ïîð, ïîêà ïðè-
ðîñò äîõîäà íå ñòàíåò áëèçêèì ê íóëþ.

Ñóììèðîâàâ âñå ïðèðîñòû äîõîäà (∆Y = ∆Y1 + ∆Y2 + ...) è
ñðàâíèâ ïîëó÷åííóþ âåëè÷èíó ñ âåëè÷èíîé ïåðâîíà÷àëüíîãî
èìïóëüñà, îáíàðóæèâàåì, ÷òî ïðèðîñò äîõîäà ïðîïîðöèîíà-
ëåí ïðèðîñòó ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê. Êîýôôèöèåíò ïðîïîð-
öèîíàëüíîñòè (1/1 — ñ) íàçûâàåòñÿ ìóëüòèïëèêàòîðîì ãîñóäàð-
ñòâåííûõ çàêóïîê.
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Ìû ðàññìîòðåëè ñëó÷àé, êîãäà ðîñò àâòîíîìíûõ ðàñõîäîâ
îáóñëîâëåí ðîñòîì ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê. Ðàññìîòðèì îá-
ùèé ñëó÷àé ðîñòà àâòîíîìíûõ ðàñõîäîâ.

Îáîçíà÷èì ÷åðåç À ñîñòàâëÿþùèå ñîâîêóïíîãî ñïðîñà,
íåçàâèñèìûå îò äîõîäà:

dd

a

d

a

d GbiICA +−+= , òîãäà Y d = A + cY.

Ïðè ðàâíîâåñèè òîâàðíîãî ðûíêà (Y d= Ys) Y = A + cY, îòñþäà

Y = [1/(1–c)] ½ A.

Òîãäà èçìåíåíèå àâòîíîìíûõ ðàñõîäîâ áóäåò ïðèâîäèòü ê
ðîñòó äîõîäà íà âåëè÷èíó, ðàâíóþ: [1/(1 — c)] — ∆A, òî åñòü
∆Y = [1/(1 — c)] ½ ∆A.

Äëÿ ñëó÷àÿ, êîãäà â êà÷åñòâå íàëîãîâîé áàçû âûñòóïàåò
äîõîä:

Y = A + c (1 — t)Y,

Y = [1/1 — c (1 — t)]A,

∆Y = [1/(1 — c (1 — t)] ½ ∆A.

Ïðèðîñò íàöèîíàëüíîãî äîõîäà â îáùåì ñëó÷àå ïðîïîð-
öèîíàëåí ïðèðîñòó àâòîíîìíûõ ðàñõîäîâ, à êîýôôèöèåíò ïðî-
ïîðöèîíàëüíîñòè íàçûâàåòñÿ ìóëüòèïëèêàòîðîì àâòîíîìíûõ
ðàñõîäîâ.

Îñíîâíûå òåðìèíû è ïîíÿòèÿ

Êåéíñèàíñêàÿ ôóíêöèÿ ïîòðåáëåíèÿ
Êîýôôèöèåíò ïðåäåëüíîé ñêëîííîñòè ê ïîòðåáëåíèþ
Àâòîíîìíîå ïîòðåáëåíèå
Àâòîíîìíûå èíâåñòèöèè
Èíäóöèðîâàííûå èíâåñòèöèè
Äèñêîíòèðîâàíèå äåíåæíûõ ïîòîêîâ
Ïðîèçâîäñòâåííàÿ ôóíêöèÿ
Ïðåäåëüíûé ïðîäóêò ôàêòîðà ïðîèçâîäñòâà
Óáûâàþùàÿ îòäà÷à îò ìàñøòàáà
Âîçðàñòàþùàÿ îòäà÷à îò ìàñøòàáà
Ïðîèçâîäñòâåííàÿ ôóíêöèÿ Êîááà-Äóãëàñà
Íåïîëíàÿ çàíÿòîñòü
Ìóëüòèïëèêàòîð àâòîíîìíûõ ðàñõîäîâ
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Çàäà÷è

1. Ëþäè, ñòðåìÿùèåñÿ ïðèâëå÷ü âíèìàíèå ê ãèãàíòñêèì
ðàçìåðàì êîðïîðàöèé, ÷àñòî ñðàâíèâàþò èõ âàëîâóþ âûðó÷êó
îò ïðîäàæ ñ ÂÂÏ ìàëûõ ñòðàí. Â ðåçóëüòàòå ïîëó÷àåòñÿ, ÷òî
êîðïîðàöèÿ «Microsoft» â îïðåäåëåííîì ñìûñëå áîëüøå, ÷åì
Øâåöèÿ, òàê êàê åå âàëîâàÿ âûðó÷êà ïðåâûøàåò øâåäñêèé ÂÂÏ.

2. Äîìàøíèå õîçÿéñòâà 80 % òåêóùåãî ðàñïîëàãàåìîãî äî-
õîäà èñïîëüçóþò íà ïîêóïêó áëàã è 20 % — íà ïîêóïêó öåííûõ
áóìàã. Èíâåñòèöèîííûé ñïðîñ ïðåäïðèíèìàòåëåé õàðàêòåðè-
çóåòñÿ ôóíêöèåé I = 900 — 5r. Ñïðîñ íà çàïàñû äåíåæíûõ àê-
òèâîâ îïðåäåëÿåòñÿ ôóíêöèåé M = 0,25Y — 62,5r, à èõ ïðåäëî-
æåíèå ðàâíî 500 åäèíèö. Êàêóþ ñòàâêó ïîäîõîäíîãî íàëîãà äîë-
æíî óñòàíîâèòü ïðàâèòåëüñòâî, ÷òîáû ïðè ïëàíèðóåìûõ ãîñó-
äàðñòâåííûõ ðàñõîäàõ â ðàçìåðå 530 åäèíèö ÂÍÏ ñîñòàâèë áû
3500 åäèíèö.

3. Íà ðûíêå áëàã ñóùåñòâóåò ðàâíîâåñèå ïðè Y = 1000:
à) Ïðàâèòåëüñòâî ïîâûñèëî ñòàâêó ïîäîõîäíîãî íàëîãà

íà 0,05 åäèíèö è óâåëè÷èëî ãîñçàêóïêè íà 50 åäèíèö. Ïîâëèÿåò
ëè ýòî íà ðàâíîâåñíîå çíà÷åíèå äîõîäà? Ïî÷åìó?

á) Ïðàâèòåëüñòâî ñîêðàòèëî íà 15 åäèíèö òðàíñôåðòíûå
âûïëàòû è óâåëè÷èëî íà 15 åäèíèö çàêóïêó áëàã. Èçìåíèòñÿ ëè
ðàâíîâåñíîå çíà÷åíèå íàöèîíàëüíîãî äîõîäà?

4. Àâòîíîìíîå ïîòðåáëåíèå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ðàâíî 100;
êîýôôèöèåíò ïðåäåëüíîé ñêëîííîñòè ê ïîòðåáëåíèþ — 0,8;
èíâåñòèöèè ðàâíû 50; ãîñóäàðñòâåííûå çàêóïêè áëàã — 200;
òðàíñôåðòíûå âûïëàòû èç áþäæåòà — 62,5; ñòàâêà ïîäîõîäíîãî
íàëîãà — 0,25. Îïðåäåëèòü:

à) ðàâíîâåñíûé óðîâåíü íàöèîíàëüíîãî äîõîäà;
á) çíà÷åíèå ìóëüòèïëèêàòîðà ðàñõîäîâ.
5. Èçâåñòíû ôóíêöèÿ ïîòðåáëåíèÿ — C = 0,8Y + 30, ñòàâ-

êà ïîäîõîäíîãî íàëîãà — 0,25; òðàíñôåðòíûå âûïëàòû — 50;
îáúåì èíâåñòèöèé — 70; ãîñóäàðñòâåííûå çàêóïêè — 60. Îïðå-
äåëèòü ðàâíîâåñíîå çíà÷åíèå íàöèîíàëüíîãî äîõîäà.

6. Â ýêîíîìèêå áåç ãîñóäàðñòâà è çàãðàíèöû ôóíêöèÿ ñáå-
ðåæåíèé èìååò âèä S = 0,5Y — 50, à ôóíêöèÿ èíâåñòèöèé —
I = 175 —25r. Ñ ïîÿâëåíèåì ãîñóäàðñòâà áûë ââåäåí ïîäîõîä-
íûé íàëîã â ðàçìåðå 10 % è âñå ñîáðàííûå íàëîãè ðàñõîäîâà-
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ëèñü ïðàâèòåëüñòâîì íà ïîêóïêó áëàã. Îïðåäåëèòü ôóíêöèþ
êðèâîé IS äî è ïîñëå ïîÿâëåíèÿ ãîñóäàðñòâà.

7. Â çàêðûòîé ýêîíîìèêå ïîâûøåíèå íàëîãà íà 10 ìëðä ðóá.
âûçâàëî ñîêðàùåíèå ñîâîêóïíîãî ñïðîñà íà 40 ìëðä ðóá. Ðàç-
ìåð èíâåñòèöèé è íàëîãîâ íå çàâèñèò îò äîõîäà. Îïðåäåëèòü
èçìåíåíèå äîõîäà, åñëè äîïîëíèòåëüíî ïîëó÷åííûå íàëîãè ïðà-
âèòåëüñòâî èñïîëüçîâàëî äëÿ çàêóïêè áëàã.

8. Â ýêîíîìèêå áåç ãîñóäàðñòâà è çàãðàíèöû îáúåì àâòî-
íîìíûõ èíâåñòèöèé ðàâåí 50, à ôóíêöèÿ ñáåðåæåíèé èìååò
âèä S = 0,2Y — 100. Ïðè ïîëíîì èñïîëüçîâàíèè èìåþùèõñÿ
ðåñóðñîâ âåëè÷èíà íàöèîíàëüíîãî äîõîäà äîñòèãàåò 1000 åäè-
íèö. Êàê ïîñðåäñòâîì ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà îáåñïå÷èòü ïðîèç-
âîäñòâî íà óðîâíå ïîëíîé çàíÿòîñòè ïðè óñëîâèè, ÷òî âñå ãî-
ñóäàðñòâåííûå ðàñõîäû äîëæíû îñóùåñòâëÿòüñÿ çà ñ÷åò íàëî-
ãîâ. Íà ñêîëüêî ïðè ýòîì âîçðàñòåò íàöèîíàëüíûé äîõîä?

9. Â çàêðûòîé ýêîíîìèêå ïîâûøåíèå íàëîãà íà 20 ìëðä ðóá.
ïðèâåëî ê ñîêðàùåíèþ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà è ïàäåíèþ ÂÂÏ íà
60 ìëðä ðóá. Ðàçìåð íàëîãîâ íå çàâèñèò îò ðàçìåðîâ ÂÂÏ. Îïðå-
äåëèòü âåëè÷èíó ìóëüòèïëèêàòîðà àâòîíîìíûõ ðàñõîäîâ.

10. ÂÍÏ ðàâíî 4800; âàëîâûå èíâåñòèöèè — 800; ÷èñòûå
èíâåñòèöèè — 300; ïîòðåáëåíèå — 3000; ïðàâèòåëüñòâåííûå
çàêóïêè — 960; ñàëüäî ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà — + 30. Ðàñ-
ñ÷èòàòü ÷åìó ðàâíû:

à) ×ÍÏ;
á) ÷èñòûé ýêñïîðò;
â) ëè÷íûé ðàñïîëàãàåìûé äîõîä;
ã) ÷àñòíûå ñáåðåæåíèÿ.
11. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ÂÍÏ ðàâåí 5000 äåíåæíûõ åäèíèö,

ëè÷íûå ðàñïîëàãàåìûå äîõîäû ñîñòàâëÿþò 4100 äåíåæíûõ åäè-
íèö, à äåôèöèò ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà ðàâåí 200 äåíåæíûõ
åäèíèö. Ïîòðåáëåíèå ðàâíî 3800 äåíåæíûõ åäèíèö, à òîðãîâûé
äåôèöèò ñîñòàâëÿåò 100 äåíåæíûõ åäèíèö. Îïðåäåëèòü:

à) Êàêîâà âåëè÷èíà ñáåðåæåíèé?
á)Êàêîâà âåëè÷èíà èíâåñòèöèé?
â) Êàêîâà âåëè÷èíà ïðàâèòåëüñòâåííûõ ðàñõîäîâ?
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ÃËÀÂÀ 6 ÑÒÀÁÈËÈÇÀÖÈÎÍÍÀß ÊÐÀÒÊÎÑÐÎ×ÍÀß
ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÀß ÏÎËÈÒÈÊÀ ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÀ
Â ÇÀÊÐÛÒÎÉ ÝÊÎÍÎÌÈÊÅ

6.1.  ÑÒÀÁÈËÈÇÀÖÈÎÍÍÀß
ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÀß ÏÎËÈÒÈÊÀ

Ñòàáèëèçàöèîííàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà — ñèñòåìà ìåð,
ïðåäïðèíèìàåìûõ ãîñóäàðñòâîì ñ öåëüþ ñòàáèëèçàöèè íàöèî-
íàëüíîãî äîõîäà íà æåëàåìîì óðîâíå (îáû÷íî íà óðîâíå ïîë-
íîé çàíÿòîñòè).

Ñòàáèëèçàöèîííàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà, íàïðàâëåí-
íàÿ íà ñäåðæèâàíèå ðîñòà ýêîíîìèêè, íàçûâàåòñÿ ñäåðæèâàþ-
ùåé (ðåñòðèêòèâíîé).

Ñòàáèëèçàöèîííàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà, íàïðàâëåí-
íàÿ íà ðàñøèðåíèå îáúåìîâ âûïóñêà, íàçûâàåòñÿ ñòèìóëèðóþ-
ùåé (ýêñïàíñèîíèñòñêîé).

Ñäåðæèâàþùàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà ïðîâîäèòñÿ íà
ýòàïå áóìà («ïåðåãðåâà») â ýêîíîìèêå, ñòèìóëèðóþùàÿ — â ïå-
ðèîä ñïàäà.

Ýôôåêòèâíîñòü ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè îïðåäåëÿåòñÿ âå-
ëè÷èíîé èçìåíåíèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî ïàðàìåòðà, âûá-
ðàííîãî â êà÷åñòâå öåëè. ×åì áîëüøå âåëè÷èíà èçìåíåíèÿ ïà-
ðàìåòðà ïðè çàäàííîì èìïóëüñå ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà, òåì
ýôôåêòèâíåå ïðîâîäèìàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà.

Â çàâèñèìîñòè îò èñïîëüçóåìûõ èíñòðóìåíòîâ ýêîíîìè-
÷åñêàÿ ïîëèòèêà äåëèòñÿ:

- íà êðåäèòíî-äåíåæíóþ;
- ôèñêàëüíóþ (áþäæåòíî-íàëîãîâóþ);
- êîìáèíèðîâàííóþ.
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6.2.  ÊÐÅÄÈÒÍÎ-ÄÅÍÅÆÍÀß ÏÎËÈÒÈÊÀ
È ÅÅ ÝÔÔÅÊÒÈÂÍÎÑÒÜ
Â ÊÐÀÒÊÎÑÐÎ×ÍÎÌ ÏÅÐÈÎÄÅ

Êðåäèòíî-äåíåæíàÿ ïîëèòèêà — ñèñòåìà ìåð, ïðåäïðèíè-
ìàåìûõ ÖÁ ïî ðåãóëèðîâàíèþ äåíåæíîé ìàññû ñ öåëüþ äîñòè-
æåíèÿ íàöèîíàëüíûì äîõîäîì óðîâíÿ ïîëíîé çàíÿòîñòè ïðè
îòíîñèòåëüíî ñòàáèëüíîì óðîâíå öåí.

Ðåãóëèðîâàíèå äåíåæíîé ìàññû ÖÁ îñóùåñòâëÿåò:
1) ÷åðåç îïåðàöèè íà îòêðûòîì ðûíêå;
2) èçìåíåíèå íîðìû ðåçåðâèðîâàíèÿ;
3) èçìåíåíèå ó÷åòíîé ñòàâêè ïðîöåíòà (ñòàâêè ðåôèíàí-

ñèðîâàíèÿ).
Îïåðàöèè íà îòêðûòîì ðûíêå — ïîêóïêà-ïðîäàæà ÖÁ ôè-

íàíñîâûõ àêòèâîâ.
Ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ — ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà, ïî êîòî-

ðîé ÖÁ âûäàåò êðåäèòû ÊÁ.
Äëÿ ðàñøèðåíèÿ äåíåæíîé ìàññû ÖÁ ïîêóïàåò ôèíàíñî-

âûå àêòèâû íà îòêðûòîì ðûíêå, ñíèæàåò íîðìû îáÿçàòåëüíîãî
ðåçåðâèðîâàíèÿ è ó÷åòíîé ñòàâêè ïðîöåíòà.

Äëÿ ñîêðàùåíèÿ äåíåæíîé ìàññû ÖÁ ïðîäàåò ôèíàíñî-
âûå àêòèâû, ïîâûøàåò íîðìû ðåçåðâíîãî ïîêðûòèÿ è ñòàâêè
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ.

Ïðîàíàëèçèðóåì ìåõàíèçì âîçäåéñòâèÿ èçìåíåíèÿ äåíåæ-
íîé ìàññû íà íàöèîíàëüíûé äîõîä. Ïðåäïîëîæèì, íàöèî-
íàëüíûé äîõîä íèæå óðîâíÿ ïîëíîé çàíÿòîñòè. ÖÁ ñ öåëüþ
ñòèìóëèðîâàíèÿ ðîñòà ýêîíîìèêè ðàñøèðÿåò ïðåäëîæåíèå äå-
íåã â ýêîíîìèêå.

Óâåëè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû âåäåò ê ðîñòó êàññîâûõ îñ-
òàòêîâ ó ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ. Èçëèøíèå çàïàñû äåíåæ-
íûõ àêòèâîâ ýêîíîìè÷åñêèå ñóáúåêòû íàïðàâëÿþò íà ïîêóïêó
ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, ÷òî âåäåò ê óâåëè÷åíèþ ñïðîñà íà ôè-
íàíñîâîì ðûíêå. Ðåàêöèåé ôèíàíñîâîãî ðûíêà íà óâåëè÷åíèå
ñïðîñà ñòàíåò ðîñò öåí íà ôèíàíñîâûå àêòèâû è ñíèæåíèå
íîðìû äîõîäíîñòè ïî íèì, òî åñòü ñíèæåíèå ïðîöåíòíîé ñòàâ-
êè (ñì. ðèñ. 11).

Ñíèæåíèå ÖÁ ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ âåäåò ê ñíèæå-
íèþ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê íà ôèíàíñîâîì ðûíêå, íî íå ïðÿìî, à
îïîñðåäîâàíî, ÷åðåç ðàñøèðåíèå äåíåæíîé ìàññû.
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Ñíèæåíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè ðàñøèðÿåò êðóã ïðèáûëü-
íûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, ÷òî âåäåò ê ðîñòó èíâåñòèöè-
îííîãî ñïðîñà íà òîâàðíîì ðûíêå. Â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå
ðîñò ñîâîêóïíîãî ñïðîñà íà òîâàðíîì ðûíêå îêàæåò ñòèìóëè-
ðóþùåå âîçäåéñòâèå íà îáúåì âûïóñêà è íàöèîíàëüíîãî äîõî-
äà. Îäíàêî ïî ìåðå ðîñòà äîõîäà óâåëè÷èâàåòñÿ ñïðîñ íà äå-
íåæíûå àêòèâû êàê ñðåäñòâî îáðàùåíèÿ. Âîçðîñøèé ñïðîñ íà
äåíüãè êàê ñðåäñòâî îáðàùåíèÿ ìîæåò áûòü óäîâëåòâîðåí òîëü-
êî çà ñ÷åò äåíåæíûõ àêòèâîâ, èñïîëüçóåìûõ êàê ñðåäñòâî íà-
êîïëåíèÿ. Ïî ìåðå ðîñòà ñïðîñà íà äåíåæíûå àêòèâû êàê ñðåä-
ñòâî îáðàùåíèÿ ðàñòåò ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà, âûñâîáîæäàÿ äå-
íåæíûå àêòèâû äëÿ íóæä îáðàùåíèÿ. Ðîñò ïðîöåíòíîé ñòàâêè
ïîä âîçäåéñòâèåì ñïðîñà íà äåíåæíûå àêòèâû êàê ñðåäñòâî îá-
ðàùåíèÿ ñäåðæèâàåò ïîëíîìàñøòàáíûé ðîñò èíâåñòèöèîííîãî
ñïðîñà è äîõîäà (ñì. ðèñ. 11).

Îïèñàííûå íàìè ïðîöåññû ïðîèñõîäÿò âî âðåìåíè íå
ïîñëåäîâàòåëüíî, à ïàðàëëåëüíî.

E1 

E2 

E1
 

E1
 

Y Y1 

r2 

r1 

LM1 

LM2 

IS 

r 

Y1 Y2 

Ðèñ. 11. Êðåäèòíî-äåíåæíàÿ ïîëèòèêà çàêðûòîé ýêîíîìèêè

Ýôôåêòèâíîñòü êðåäèòíî-äåíåæíîé ïîëèòèêè çàâèñèò îò
ýëàñòè÷íîñòè ñïðîñà íà äåíüãè ïî ïðîöåíòíîé ñòàâêå: ÷åì âûøå
ýëàñòè÷íîñòü, òåì íèæå ýôôåêòèâíîñòü êðåäèòíî-äåíåæíîé
ïîëèòèêè.

Äðóãèì ôàêòîðîì, âëèÿþùèì íà ýôôåêòèâíîñòü êðåäèò-
íî-äåíåæíîé ïîëèòèêè, ÿâëÿåòñÿ ýëàñòè÷íîñòü èíâåñòèöèîí-



47

íîãî ñïðîñà ïî ïðîöåíòíîé ñòàâêå: ÷åì âûøå ýëàñòè÷íîñòü,
òåì áîëüøå èíâåñòèöèé âûçîâåò äàííîå ñíèæåíèå ïðîöåíòíîé
ñòàâêè, òåì áîëüøèì áóäåò ðîñò äîõîäà.

Òåîðåòè÷åñêè ìîæíî ðàññìàòðèâàòü ñëó÷àè àáñîëþòíîé
ýôôåêòèâíîñòè è íåýôôåêòèâíîñòè êðåäèòíî-äåíåæíîé ïî-
ëèòèêè.

Êðåäèòíî-äåíåæíàÿ ïîëèòèêà ñòàíîâèòñÿ íåýôôåêòèâíîé,
êîãäà ýêîíîìèêà ïîïàäàåò ëèáî â ñîñòîÿíèå «ëèêâèäíîé ëî-
âóøêè», ëèáî â ñîñòîÿíèå «èíâåñòèöèîííîé ëîâóøêè».

«Ëèêâèäíàÿ ëîâóøêà» — ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè, ïðè êîòî-
ðîì ðîñò äåíåæíîé ìàññû íå âåäåò ê ñíèæåíèþ ïðîöåíòíîé
ñòàâêè. Òàêîå ìîæåò íàáëþäàòüñÿ â ñëó÷àå àáñîëþòíîé ýëàñòè÷-
íîñòè ñïðîñà íà äåíüãè ïî ïðîöåíòíîé ñòàâêå.

Â «ëèêâèäíóþ ëîâóøêó» ýêîíîìèêà ïîïàäàåò â ðåçóëüòàòå
÷ðåçìåðíûõ äåíåæíûõ èíúåêöèé ÖÁ. Íàðàùèâàÿ ïðåäëîæåíèå
äåíåã â ýêîíîìèêå ñ öåëüþ ñíèæåíèÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè è àê-
òèâèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåññà, ÖÁ ìîæåò äîáèòüñÿ ñíè-
æåíèÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè äî ïðåäåëüíîãî äëÿ ýêîíîìè÷åñêèõ
ñóáúåêòîâ óðîâíÿ. Ïðåäåëüíûé óðîâåíü ïðîöåíòíîé ñòàâêè —
óðîâåíü, ïðè êîòîðîì àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè õðàíåíèÿ äå-
íåæíûõ àêòèâîâ íàñòîëüêî ìàëû, ÷òî ýêîíîìè÷åñêèå ñóáúåêòû
ïðåäúÿâëÿþò íåîãðàíè÷åííûé ñïðîñ íà äåíüãè êàê ñðåäñòâî íà-
êîïëåíèÿ. Ëþáîé äîïîëíèòåëüíûé ïðèðîñò äåíåæíîé ìàññû áó-
äåò ïîãëîùåí ýêîíîìè÷åñêèìè ñóáúåêòàìè è íàïðàâëåí íà íà-
êîïëåíèå, à íå íà ôèíàíñîâûé ðûíîê. Åñëè ýêîíîìè÷åñêèå
ñóáúåêòû ñ÷èòàþò óñòàíîâèâøèéñÿ óðîâåíü ïðîöåíòíîé ñòàâêè
êðàéíå íèçêèì, òî îíè áóäóò, èñõîäÿ èç ñïåêóëÿòèâíîãî ìîòè-
âà, ïðåäúÿâëÿòü íåîãðàíè÷åííûé ñïðîñ íà äåíåæíûå àêòèâû,
îæèäàÿ ñíèæåíèÿ öåí íà ôèíàíñîâûå àêòèâû. Ãðàôè÷åñêàÿ èë-
ëþñòðàöèÿ «ëèêâèäíîé ëîâóøêè» ïðåäñòàâëåíà íà ðèñóíêå 12.

Â ýòèõ óñëîâèÿõ êðåäèòíî-äåíåæíàÿ ïîëèòèêà íå â ñîñòîÿ-
íèè èçìåíèòü íè ïðîöåíòíóþ ñòàâêó, íè óðîâåíü íàöèîíàëü-
íîãî äîõîäà. Òîãäà ëþáàÿ äåíåæíàÿ èíúåêöèÿ â ýêîíîìèêå,
ïîïàâøåé â «ëèêâèäíóþ ëîâóøêó», âåäåò ëèøü ê ðîñòó öåí.
Âûáðàòüñÿ èç «ëèêâèäíîé ëîâóøêè» ýêîíîìèêà íå â ñîñòîÿ-
íèè, ïîñêîëüêó äåíåæíûé ðûíîê íå ðàñïîëàãàåò ìåõàíèçìîì
åå ïðåîäîëåíèÿ. È òîëüêî ñîáûòèÿ ýêçîãåííîãî õàðàêòåðà, íà-
ïðèìåð óëó÷øåíèå èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà, ñïîñîáíû âûñ-
âîáîäèòü ýêîíîìèêó èç «ëîâóøêè».
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«Èíâåñòèöèîííàÿ ëîâóøêà» — ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè, ïðè
êîòîðîì ñíèæåíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè íå âåäåò ê ðîñòó èíâåñ-
òèöèé. «Èíâåñòèöèîííàÿ ëîâóøêà» íàñòóïàåò, êîãäà ñðåäè èí-
âåñòîðîâ íà÷èíàåò ãîñïîäñòâîâàòü ïåññèìèçì â îòíîøåíèè áó-
äóùåé ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû. Â ýòîì ñëó÷àå èíâåñòèöè-
îííûé ñïðîñ ñòàíîâèòñÿ àáñîëþòíî íå÷óâñòâèòåëåí ê ïðîöåí-
òíîé ñòàâêå. Ãðàôè÷åñêàÿ èëëþñòðàöèÿ «èíâåñòèöèîííîé ëî-
âóøêè» ïðåäñòàâëåíà íà ðèñóíêå 13.

Y1  = Y2 

Y 

r 

IS 

LM1 = LM2 

E1 = E2 

Ðèñ. 12. «Ëèêâèäíàÿ ëîâóøêà»

Y 

r 

r2 

E1 
LM2 

LM1 

r1 

E2 

Ðèñ. 13. «Èíâåñòèöèîííàÿ ëîâóøêà»
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6.3. ÔÈÑÊÀËÜÍÀß ÏÎËÈÒÈÊÀ È ÅÅ ÝÔÔÅÊÒÈÂÍÎÑÒÜ
Â ÊÐÀÒÊÎÑÐÎ×ÍÎÌ ÏÅÐÈÎÄÅ

Ôèñêàëüíàÿ (áþäæåòíî-íàëîãîâàÿ) ïîëèòèêà — ñèñòåìà
ìåðîïðèÿòèé, ïðîâîäèìûõ ïðàâèòåëüñòâîì ïî ðåãóëèðîâàíèþ
ñîâîêóïíîãî ñïðîñà ñ öåëüþ ñòàáèëèçàöèè íàöèîíàëüíîãî äî-
õîäà íà óðîâíå ïîëíîé çàíÿòîñòè.

Ðåãóëèðîâàíèå ñîâîêóïíîãî ñïðîñà íà òîâàðíîì ðûíêå
ïðàâèòåëüñòâî îñóùåñòâëÿåò ñ ïîìîùüþ:

1) ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê;
2) íàëîãîâ;
3) ãîñóäàðñòâåííûõ òðàíñôåðòîâ.
Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ñóùåñòâóåò áþäæåòíîå ðàâíîâåñèå (ýòî

äîïóùåíèå íåîáõîäèìî òîëüêî äëÿ óïðîùåíèÿ, ïîñêîëüêó áåç-
ðàçëè÷íî èìååòñÿ ëè äåôèöèò, èçáûòîê èëè ðàâíîâåñèå).

Åñëè ïðàâèòåëüñòâî óâåëè÷èâàåò íà îïðåäåëåííóþ âåëè-
÷èíó îáúåì ñâîèõ ðàñõîäîâ, íå óâåëè÷èâàÿ ïðè ýòîì äîõîäíóþ
÷àñòü áþäæåòà, òî íàöèîíàëüíûé äîõîä ðàñòåò íà âåëè÷èíó
áîëüøóþ, ÷åì ïðèðîñò ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê, ïîñêîëüêó
èçìåíåíèå îáúåìà ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê ïðèâîäèò â äåé-
ñòâèå ïðîöåññ ìóëüòèïëèêàöèè äîõîäà:

∆Y = 1/1 — c ½ ∆G.

Ïîñêîëüêó òàêàÿ ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà ïðèâîäèò ê âîç-
íèêíîâåíèþ äåôèöèòà áþäæåòà, ïîñòîëüêó îíà èìåíóåòñÿ ïî-
ëèòèêîé «äåôèöèòíûõ ðàñõîäîâ», òî åñòü ïîëèòèêîé ðàñõîäîâ,
ôèíàíñèðóåìûõ ñ ïîìîùüþ äåôèöèòà.

Äðóãîé âèä ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè, âåäóùåé ê âîçíèêíî-
âåíèþ äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà, ÿâëÿåòñÿ ïîëèòè-
êà «äåôèöèòà áåç ðàñõîäîâ». Ñóòü åå ñâîäèòñÿ ê ñíèæåíèþ âçè-
ìàåìûõ ãîñóäàðñòâîì ñ ÷àñòíîãî ñåêòîðà íàëîãîâ áåç ñîîòâåò-
ñòâóþùåãî ñíèæåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ.

Ñíèæåíèå íàëîãîâîãî îáëîæåíèÿ ÷àñòíîãî ñåêòîðà òàêæå âå-
äåò ê ìóëüòèïëèêàòèâíîìó ðîñòó äîõîäà, îäíàêî íàëîãîâûé ìóëü-
òèïëèêàòîð ìåíüøå ìóëüòèïëèêàòîðà ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê.

Óâåëè÷åíèå ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê âåäåò ê íåïîñðåä-
ñòâåííîìó ðîñòó ñîâîêóïíîãî ñïðîñà íà òîâàðíîì ðûíêå, ïî-
ñêîëüêó ãîñóäàðñòâåííûå çàêóïêè ÿâëÿþòñÿ ñîñòàâíîé ÷àñòüþ
ñîâîêóïíîãî ñïðîñà íà òîâàðíîì ðûíêå.
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Ïîýòîìó èìïóëüñ, çàäàâàåìûé ðîñòîì ãîñóäàðñòâåííûõ
çàêóïîê ïðîöåññó ìóëüòèïëèêàöèè äîõîäà, îêàçûâàåòñÿ ðàâ-
íûì âåëè÷èíå èçìåíåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê.

Èìïóëüñ, çàäàâàåìûé ïðîöåññó ìóëüòèïëèêàöèè äîõîäà
èçìåíåíèåì íàëîãîîáëîæåíèÿ, ìåíüøå âåëè÷èíû èçìåíåíèÿ
íàëîãîîáëîæåíèÿ.

Îáúÿñíÿåòñÿ ýòî òåì, ÷òî èçìåíåíèå íàëîãîîáëîæåíèÿ
âëèÿåò íà ñîâîêóïíûé ñïðîñ îïîñðåäîâàíî, ÷åðåç ðàñïîëàãàå-
ìûé äîõîä äîìàøíèõ õîçÿéñòâ. Â ñèëó «ïñèõîëîãè÷åñêîãî çàêî-
íà» ñïðîñ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ðàñòåò íå â òîé æå ìåðå, â êàêîé
ðàñòåò ðàñïîëàãàåìûé äîõîä. Â ðåçóëüòàòå èìïóëüñ, çàäàâàåìûé
ïðîöåññó ìóëüòèïëèêàöèè, îêàçûâàåòñÿ ìåíüøå âåëè÷èíû èç-
ìåíåíèÿ íàëîãîîáëîæåíèÿ.

Â ñëó÷àÿõ êîãäà íàöèîíàëüíûé äîõîä äîñòèãàåò óðîâíÿ ïîë-
íîé çàíÿòîñòè, ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà ìîæåò ïðîâîäèòüñÿ â öåëÿõ
áîðüáû ñ èíôëÿöèåé. Íàáëþäàþùååñÿ ïðè ýòîì ïðåâûøåíèå ñïðî-
ñà íàä ïðåäëîæåíèåì è ñîîòâåòñòâóþùåå èíôëÿöèîííîå íàïðÿ-
æåíèå óñòðàíÿþòñÿ ÷åðåç ñîêðàùåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ
è (èëè) óâåëè÷åíèå íàëîãîîáëîæåíèÿ ÷àñòíîãî ñåêòîðà.

Óâåëè÷èâàÿ ãîñóäàðñòâåííûå çàêóïêè, ñîêðàùàÿ íàëîãè
ëèáî ïðåäîñòàâëÿÿ òðàíñôåðòû ÷àñòíîìó ñåêòîðó, ïðàâèòåëü-
ñòâî äîáèâàåòñÿ ìóëüòèïëèêàòèâíîãî ðîñòà ñîâîêóïíîãî ñïðî-
ñà íà òîâàðíîì ðûíêå è íàöèîíàëüíîãî äîõîäà â êðàòêîñðî÷-
íîì ïåðèîäå (ñì. ðèñ. 14). Îäíàêî òàêàÿ ïîëèòèêà ïðèâîäèò ïðà-
âèòåëüñòâî íà ôèíàíñîâûé ðûíîê. Ýìèòèðóÿ äîïîëíèòåëüíûå
ôèíàíñîâûå àêòèâû äëÿ ïîêðûòèÿ âîçíèêàþùåãî áþäæåòíîãî
äåôèöèòà, ïðàâèòåëüñòâî óâåëè÷èâàåò ïðåäëîæåíèå íà ôèíàí-
ñîâîì ðûíêå, íåèçáåæíûì ñëåäñòâèåì êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ ðîñò
ïðîöåíòíîé ñòàâêè, â ðåçóëüòàòå ÷åãî èíâåñòèöèîííûé ñïðîñ
ñîêðàùàåòñÿ. Ýòî íåãàòèâíî ñêàçûâàåòñÿ â êðàòêîñðî÷íîì ïå-
ðèîäå íà îáúåìå íàöèîíàëüíîãî äîõîäà.

Ñîêðàùåíèå ÷àñòíîãî (èíâåñòèöèîííîãî) ñïðîñà íà òî-
âàðíîì ðûíêå â ðåçóëüòàòå ðîñòà ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê íà-
çûâàåòñÿ ýôôåêòîì âûòåñíåíèÿ.

Âûòåñíåíèå ìîæåò áûòü ïîëíûì èëè ÷àñòè÷íûì. Ïîëíîå
âûòåñíåíèå íàáëþäàåòñÿ ïðè àáñîëþòíîé íåýëàñòè÷íîñòè äåíåã
ïî ïðîöåíòíîé ñòàâêå, ÷òî ïîäðàçóìåâàåò íàëè÷èå ó ýêîíîìè-
÷åñêèõ ñóáúåêòîâ èñêëþ÷èòåëüíî ñïðîñà íà äåíüãè êàê ñðåäñòâî
îáðàùåíèÿ. Âîçðîñøèé âñëåäñòâèå ðîñòà îáúåìà âûïóñêà ñïðîñ
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íà äåíüãè êàê ñðåäñòâî îáðàùåíèÿ ìîæåò áûòü óäîâëåòâîðåí òîëü-
êî â ðåçóëüòàòå ïðîäàæè ÷àñòè ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, ÷òî, óâåëè-
÷èâàÿ ïðåäëîæåíèå íà ôèíàíñîâîì ðûíêå, âåäåò ê ðîñòó ïðî-
öåíòíîé ñòàâêè è ñîêðàùåíèþ èíâåñòèöèé ðîâíî íà ñòîëüêî,
íà ñêîëüêî âûðîñ îáúåì âûïóñêà. Ãðàôè÷åñêàÿ èëëþñòðàöèÿ
ýôôåêòà ïîëíîãî âûòåñíåíèÿ ïðåäñòàâëåíà íà ðèñóíêå 15.

Y Y2 Y1 Y1
, 

r 

r1 

Е2 

r2 
Е1

, 

Е1 

LM 

IS1 

IS2 

Ðèñ. 14. Ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà çàêðûòîé ýêîíîìèêè

Y Y1
 Y1  = Y2 
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E1
 

r1 

IS2 

Ðèñ. 15. Ýôôåêò ïîëíîãî âûòåñíåíèÿ

Äðóãàÿ ýêñòðåìàëüíàÿ ñèòóàöèÿ — îòñóòñòâèå ýôôåêòà
âûòåñíåíèÿ — âîçìîæíà ïðè î÷åíü íèçêîé ïðîöåíòíîé ñòàâêå,
ïðè êîòîðîé ýëàñòè÷íîñòü ñïðîñà íà äåíüãè ñòàíîâèòñÿ àáñî-
ëþòíîé. Â ýòîé ñèòóàöèè äåíåæíûå àêòèâû èñïîëüçóþòñÿ êàê
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ñðåäñòâî íàêîïëåíèÿ, ïîñêîëüêó àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè
õðàíåíèÿ äåíåã íåçíà÷èòåëüíû, è ïðè ðîñòå äîõîäà ïîòðåá-
íîñòü â äîïîëíèòåëüíûõ äåíåæíûõ àêòèâàõ êàê ñðåäñòâî îáðà-
ùåíèÿ áóäåò ïîêðûâàòüñÿ çà ñ÷åò äåíåæíûõ àêòèâîâ, èñïîëüçî-
âàâøèõñÿ êàê ñðåäñòâî íàêîïëåíèÿ. Ãðàôè÷åñêàÿ èëëþñòðàöèÿ
îòñóòñòâèÿ ýôôåêòà âûòåñíåíèÿ ïðåäñòàâëåíà íà ðèñóíêå 16.

r 

Y 
Y1 Y2 

LM IS2 IS1 

Ðèñ. 16. Îòñóòñòâèå ýôôåêòà âûòåñíåíèÿ

Òàêèì îáðàçîì, ýôôåêòèâíîñòü ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè çà-
âèñèò:

1) îò ÷óâñòâèòåëüíîñòè ñïðîñà íà äåíüãè ïî ïðîöåíòíîé
ñòàâêå;

2) ÷óâñòâèòåëüíîñòè èíâåñòèöèé ê ïðîöåíòíîé ñòàâêå;
3) ìóëüòèïëèêàòèâíîãî ýôôåêòà ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê,

íàëîãîâ, íàëîãîâîé ñòàâêè è òðàíñôåðòíûõ ïëàòåæåé.
×åì âûøå ÷óâñòâèòåëüíîñòü äåíåæíîãî ñïðîñà, ÷åì áîëüøå

ìóëüòèïëèêàòèâíûé ýôôåêò è íèæå ÷óâñòâèòåëüíîñòü èíâåñòèöèé
ê ïðîöåíòíîé ñòàâêå, òåì ýôôåêòèâíåå ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà.

Èòàê, ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà, êàê ïðàâèëî, ïðèâîäèò ê
ðîñòó íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, ïîòðåáëåíèÿ, ïðîöåíòíîé ñòàâ-
êè è ñíèæåíèþ îáúåìîâ èíâåñòèöèé. Äîáèòüñÿ ðîñòà ïîòðåáëå-
íèÿ è èíâåñòèöèé îäíîâðåìåííî âîçìîæíî â ñëó÷àå, êîãäà ðîñò
ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ îáóñëîâëåí ðîñòîì èíâåñòèöèîííûõ
ñóáñèäèé.
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Ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà ìîæåò âîçäåéñòâîâàòü íà âåëè÷èíó
íàöèîíàëüíîãî äîõîäà è ïðè ñáàëàíñèðîâàííîì áþäæåòå. Èç-
ìåíåíèå áþäæåòà ñ óñëîâèåì ñîõðàíåíèÿ åãî ñáàëàíñèðîâàí-
íîñòè îçíà÷àåò îäíîâðåìåííîå è îäíîíàïðàâëåííîå èçìåíå-
íèå ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ è äîõîäîâ (íàëîãîâ):

∆G = ∆T = ∆B.

Ïîñêîëüêó ∆Y = 1/1 — c ½ ∆G,

∆Y = -c/1 — c ½ ∆T,

òî îäíîâðåìåííîå èçìåíåíèå çàêóïîê ïðàâèòåëüñòâà è íàëîãîâ
áóäåò âåñòè

∆Y = 1/1 — c ½ ∆G + (-c/1 — c) ½ ∆T

è ∆Y = 1/1 — c ½ ∆B + (-c/1 — c) ½ ∆B,

∆Y = 1 — c/1 — c ½ ∆B = ∆B.

Èçìåíåíèå âåëè÷èíû áþäæåòà ïðàâèòåëüñòâà âåäåò ê ðàâíî-
âåëèêîìó èçìåíåíèþ äîõîäà è çàíÿòîñòè (òåîðåìà Õààâåëüìî).

Îñíîâíûå òåðìèíû è ïîíÿòèÿ

Ñòàáèëèçàöèîííàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà
Ðåñòðèêòèâíàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà
Ýêñïàíñèîíèñòñêàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà
Ýôôåêòèâíîñòü ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè
Êðåäèòíî-äåíåæíàÿ ïîëèòèêà
Îïåðàöèè ÖÁ íà îòêðûòîì ðûíêå
Ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ
«Ëèêâèäíàÿ ëîâóøêà»
«Èíâåñòèöèîííàÿ ëîâóøêà»
Ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà
Ýôôåêò âûòåñíåíèÿ

Çàäà÷à

Â çàêðûòîé ýêîíîìèêå â ðåçóëüòàòå èçìåíåíèÿ ïðàâèòåëü-
ñòâîì ñòàâêè ïîäîõîäíîãî íàëîãà, à òàêæå èçìåíåíèÿ ÖÁ êîëè-
÷åñòâà äåíåã â îáðàùåíèè ðàâíîâåñíàÿ ñòàâêà ïðîöåíòà îñòàëàñü
íåèçìåííîé, à ðàâíîâåñíûé óðîâåíü äîõîäà âûðîñ. Êàêóþ ýêî-
íîìè÷åñêóþ ïîëèòèêó ïðîâîäèëè ïðàâèòåëüñòâî è ÖÁ?
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ÃËÀÂÀ 7 ÌÅÆÄÓÍÀÐÎÄÍÀß ÒÎÐÃÎÂËß

7.1.  ÀËÜÒÅÐÍÀÒÈÂÍÛÅ ÈÇÄÅÐÆÊÈ.
 ÊÐÈÂÀß ÏÐÎÈÇÂÎÄÑÒÂÅÍÍÛÕ ÂÎÇÌÎÆÍÎÑÒÅÉ

Ïðîèçâîäñòâî áëàã îñóùåñòâëÿåòñÿ ñ ïîìîùüþ ðàçíîîá-
ðàçíûõ ðåñóðñîâ. Îñíîâíûìè õàðàêòåðèñòèêàìè èñïîëüçóåìûõ
â ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè ðåñóðñîâ ÿâëÿåòñÿ èõ îãðàíè-
÷åííîñòü, ñ îäíîé ñòîðîíû, è âîçìîæíîñòü ïðèìåíåíèÿ â ïðî-
èçâîäñòâå ðàçëè÷íûõ áëàã — ñ äðóãîé.

Ýòî äåëàåò íåîáõîäèìûì âûáîð ýêîíîìè÷åñêèì ñóáúåê-
òîì íàèëó÷øåãî âàðèàíòà èñïîëüçîâàíèÿ èìåþùèõñÿ â åãî ðàñ-
ïîðÿæåíèè îãðàíè÷åííûõ ðåñóðñîâ.

Ïðè ýòîì ëþáîå äåéñòâèå, íàïðàâëåííîå íà ïîëó÷åíèå
äàííîãî áëàãà, îçíà÷àåò îòêàç îò ïîëó÷åíèÿ âñåõ îñòàëüíûõ áëàã,
àëüòåðíàòèâíûõ äàííîìó. Ýòèìè áëàãàìè ïðèõîäèòñÿ æåðòâî-
âàòü ðàäè îáëàäàíèÿ âûáðàííûì áëàãîì. Íàïðèìåð, ïîêóïêà
ó÷åáíèêà ïî ìàêðîýêîíîìèêå âåäåò ê îòêàçó îò ïîêóïêè äèñêà
ëþáèìîé ðîê-ãðóïïû. Òîãäà â êà÷åñòâå çàòðàò íà ïðîèçâîäñòâî
äàííîãî áëàãà ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êîëè÷åñòâî áëàã, îò ïðî-
èçâîäñòâà êîòîðîãî ïðèøëîñü îòêàçàòüñÿ, ÷òîáû ïðîèçâåñòè äàí-
íîå áëàãî. Òàêèå çàòðàòû íàçûâàþò àëüòåðíàòèâíûìè.

Àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè ïðîèçâîäñòâà òîâàðà X(O’C) —
êîëè÷åñòâî òîâàðà Y, îò ïðîèçâîäñòâà êîòîðîãî íåîáõîäèìî
îòêàçàòüñÿ, ÷òîáû ïðîèçâåñòè åäèíèöó òîâàðà X.

Àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè ÿâëÿþòñÿ îñíîâîé óñòàíîâ-
ëåíèÿ ïðîïîðöèé îáìåíà òîâàðà Õ íà òîâàð Y, òî åñòü îòíî-
ñèòåëüíûõ öåí. Ãðàôè÷åñêè îòíîñèòåëüíûå öåíû òîâàðîâ X
è Y îòîáðàæàþòñÿ ëèíèåé îòíîñèòåëüíîé öåíû — ïðÿìàÿ,
óãîë íàêëîíà êîòîðîé ðàâåí àëüòåðíàòèâíûì èçäåðæêàì
òîâàðà Õ.

Íà ìèðîâîì ðûíêå îòíîñèòåëüíûå öåíû ñêëàäûâàþòñÿ
èñõîäÿ èç îòíîñèòåëüíûõ öåí âíóòðè êàæäîé ñòðàíû (âíóòðåí-
íèõ öåí), ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ íà ìèðîâûõ ðûíêàõ.
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Âàðèàòèâíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ ðåñóðñîâ äåëàåò âîçìîæíûì
ïðîèçâîäñòâî ðÿäà êîìáèíàöèé áëàã. Íî îãðàíè÷åííîñòü ðåñóð-
ñîâ äåëàåò ýòîò ðÿä âîçìîæíûõ êîìáèíàöèé áëàã êîíå÷íûì.

Äëÿ ýêîíîìèêè, â êîòîðîé ïðîèçâîäèòñÿ òîëüêî äâà áëà-
ãà, êàæäàÿ âîçìîæíàÿ êîìáèíàöèÿ ïðîèçâîäñòâà áëàãà Õ è Y
ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåíà êàê òî÷êà, êîîðäèíàòû êîòîðîé îò-
ðàæàþò îáúåì ïðîèçâîäñòâà êàæäîãî áëàãà. Ëèíèÿ, îòäåëÿþ-
ùàÿ îáëàñòü âîçìîæíûõ êîìáèíàöèé îò íåäîñòèæèìûõ ïðè äàí-
íûõ çàïàñàõ ðåñóðñîâ, íàçûâàåòñÿ êðèâîé ïðîèçâîäñòâåííûõ
âîçìîæíîñòåé.

Êðèâàÿ ïðîèçâîäñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé (ÐÐÑ) — ãåîìåò-
ðè÷åñêîå ìåñòî òî÷åê, êîîðäèíàòû êîòîðûõ îòðàæàþò êîìáè-
íàöèè ìàêñèìàëüíî äîñòèæèìûõ îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà ïðè
äàííûõ çàïàñàõ ðåñóðñîâ.

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî â ñòðàíå À è Ï èìåþòñÿ îäèíàêîâûå
çàïàñû ðåñóðñîâ è ïðîèçâîäèòñÿ òîëüêî äâà òîâàðà Õ è Y. Íî â
ñòðàíå À ìàêñèìàëüíîå êîëè÷åñòâî òîâàðà Õ, êîòîðîå ìîæíî
ïðîèçâåñòè ñ ïîìîùüþ ýòèõ ðåñóðñîâ, — 30 åäèíèö, â ñòðàíå
Ï — 100 åäèíèö. Ìàêñèìàëüíîå êîëè÷åñòâî òîâàðà Y, êîòîðîå
ìîæíî ïðîèçâåñòè â ñòðàíå À, — 60 åäèíèö, â ñòðàíå Ï —
80 åäèíèö:

Страна Товар Х Товар Y 
А 30 60 
П 100 80 

Òîãäà àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè â ñòðàíå À:

O’CX = 2YO’CY = 0,5X.

Â ñòðàíå Ï:

O’CX = 0,8YO’CY = 1,25X.

Èçîáðàçèì íà ãðàôèêå êîìáèíàöèè ìàêñèìàëüíî âîçìîæ-
íûõ îáúåìîâ âûïóñêà òîâàðîâ Õ è Y â ñòðàíå À è Ï (ñì. ðèñ. 17):

À: (0 ; 60) (30; 0)
Ï: (100; 0)   (0; 80).

Ñîåäèíèâ òî÷êè, ïîëó÷èì êðèâûå ïðîèçâîäñòâåííûõ âîçìîæ-
íîñòåé äëÿ ñòðàíû À è Ï. Ôóíêöèÿ, ãðàôèêîì êîòîðîé ÿâëÿåòñÿ
ÐÐÑ, äëÿ ñòðàíû À: Y = 60 — 2Õ; äëÿ ñòðàíû Ï: Y = 80 — 0,8Õ.

Êîýôôèöèåíò, ñòîÿùèé ïåðåä Õ, ðàâåí òàíãåíñó óãëà íà-
êëîíà ãðàôèêà è àëüòåðíàòèâíûì èçäåðæêàì òîâàðà Õ. Åñëè
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àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè ïîñòîÿííû, òî òàíãåíñ íå èçìåíÿ-
åòñÿ, è ÐÐÑ ÿâëÿåòñÿ ïðÿìîé.

Y 

X 
30 100 

60 

80 

Ðèñ. 17. Êðèâûå ïðîèçâîäñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé äëÿ ñòðàí À è Ï

Îäíàêî â ñîîòâåòñòâèè ñ çàêîíîì óáûâàþùåé ïðîèçâîäè-
òåëüíîñòè ïîñëåäîâàòåëüíûõ çàòðàò àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè
ïåðåìåííû.

Çàêîí óáûâàþùåé ïðîèçâîäèòåëüíîñòè áûë âûâåäåí â ðàì-
êàõ òåîðèè ïðåäåëüíîé ïðîèçâîäèòåëüíîñòè, âîçíèêøåé â êîíöå
XIX âåêà. Åå ðàçðàáîòêà ñâÿçàíà ñ èìåíåì Äæîíà Êëàðêà. Ïðåä-
øåñòâåííèêîì òåîðèè ïðåäåëüíîé ïðîèçâîäèòåëüíîñòè áûë òàê
íàçûâàåìûé çàêîí óáûâàþùåãî ïëîäîðîäèÿ. Òåîðèÿ ïðåäåëü-
íîé ïðîèçâîäèòåëüíîñòè îñíîâûâàåòñÿ íà ïîíÿòèè ïðåäåëüíî-
ãî ïðîäóêòà, ïîä êîòîðûì ïîíèìàåòñÿ ïðèðîñò ïðîäóêöèè,
ïîëó÷åííûé â ðåçóëüòàòå óâåëè÷åíèÿ ôàêòîðà íà åäèíèöó ïðè
íåèçìåííîé âåëè÷èíå âñåõ îñòàëüíûõ ôàêòîðîâ.

Çàêîí óáûâàþùåé ïðîèçâîäèòåëüíîñòè ãëàñèò: ïðè íåèç-
ìåííûõ òåõíè÷åñêèõ óñëîâèÿõ ïîñëåäîâàòåëüíîå óâåëè÷åíèå
îäíîãî èç ôàêòîðîâ íà åäèíèöó âåäåò ê óáûâàþùåìó ïðèðîñòó
ïðîäóêöèè.

Òîãäà ÐÐÑ âûãëÿäèò êàê êðèâàÿ (ñì. ðèñ. 18).
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X 

Y 

Ðèñ. 18. Êðèâàÿ ïðîèçâîäñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé ýêîíîìèêè
ñ ïåðåìåííûìè àëüòåðíàòèâíûìè èçäåðæêàìè

7.2. ÀÁÑÎËÞÒÍÎÅ È ÎÒÍÎÑÈÒÅËÜÍÎÅ ÏÐÅÈÌÓÙÅÑÒÂÎ
ÝÊÎÍÎÌÈÊÈ ÑÒÐÀÍÛ Â ÈÇÄÅÐÆÊÀÕ

Àáñîëþòíîå ïðåèìóùåñòâî ñòðàíû â èçäåðæêàõ — ñïîñîá-
íîñòü ýêîíîìèêè ñòðàíû ïðîèçâîäèòü òîâàðû (óñëóãè) ñ ìåíü-
øèìè â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè çàòðàòàìè ðåñóðñîâ ïî ñðàâíå-
íèþ ñ äðóãèìè ñòðàíàìè.

Àáñîëþòíîå ïðåèìóùåñòâî áûâàåò äâóõ òèïîâ: ïåðåêðåñò-
íîå è îäíîñòîðîííåå.

Ðàññìîòðèì àáñîëþòíîå ïðåèìóùåñòâî íà ïðèìåðå äâóõ
ñòðàí: Àíãëèè (À) è Ïîðòóãàëèè (Ï), â êîòîðûõ ïðîèçâîäèòñÿ
òîëüêî äâà òîâàðà: òêàíü è âèíî. Èìååòñÿ òîëüêî äâå åäèíèöû
ðåñóðñîâ (íàïðèìåð, òðóäà) â êàæäîé ñòðàíå. Îäíà åäèíèöà èñ-
ïîëüçóåòñÿ â ïðîèçâîäñòâå òêàíè, äðóãàÿ — â ïðîèçâîäñòâå âèíà.

Åñëè ïðîèçâîäèòåëüíîñòü åäèíèöû ðåñóðñà â Àíãëèè ñî-
ñòàâëÿåò 10 ì òêàíè èëè 6 ë âèíà, à â Ïîðòóãàëèè — 5 ì òêàíè
èëè 10 ë âèíà, òî Àíãëèÿ èìååò ïåðåêðåñòíîå ïðåèìóùåñòâî
ïåðåä Ïîðòóãàëèåé:

Страна Ткань, м Вино, л 
А 10 6 
П 5 10 
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Ïåðåêðåñòíîå ïðåèìóùåñòâî — ñïîñîáíîñòü ýêîíîìèêè
ñòðàíû ïðîèçâîäèòü ñ ìåíüøèìè çàòðàòàìè ðåñóðñîâ îòäåëü-
íûå òîâàðû è óñëóãè.

Åñëè ñòðàíû íà÷èíàþò òîðãîâàòü ìåæäó ñîáîé, ñïåöèàëè-
çèðóÿñü íà ïðîèçâîäñòâå îäíîãî ïðîäóêòà, òî îáùèé âûïóñê
îáîèõ òîâàðîâ ðàñòåò. Ïåðåâåäÿ â Àíãëèè åäèíèöó ðåñóðñà èç
ïðîèçâîäñòâà âèíà â ïðîèçâîäñòâî òêàíè, à â Ïîðòóãàëèè — èç
ïðîèçâîäñòâà òêàíè â ïðîèçâîäñòâî âèíà, ïîëó÷èì ðîñò ïðîèç-
âîäñòâà îáîèõ òîâàðîâ, à çíà÷èò, áëàãîñîñòîÿíèÿ äâóõ ñòðàí:

Страна Ткань, м Вино, л 
А +10 -6 
П -5 +10 
Итого +5 +4 

Ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ ìåæäó ñòðàíàìè ðàñïðåäåëèò ïðè-
ðîñò áëàãîñîñòîÿíèÿ â ñîîòâåòñòâèè ñî ñëîæèâøèìèñÿ óñëîâèÿ-
ìè îáìåíà. Òàêèì îáðàçîì, ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ ñïîñîáñòâóåò
ðîñòó áëàãîñîñòîÿíèÿ âñåõ ñòðàí, ó÷àñòâóþùèõ â îáìåíå.

Îäíîñòîðîííåå ïðåèìóùåñòâî — ñïîñîáíîñòü ýêîíîìèêè
ñòðàíû ïðîèçâîäèòü ñ ìåíüøèìè çàòðàòàìè ðåñóðñîâ âåñü íà-
áîð òîâàðîâ è óñëóã.

Ïðåäïîëîæèì, ïðîèçâîäèòåëüíîñòü åäèíèöû ðåñóðñà â
Àíãëèè âûðîñëà â 10 ðàç:

Страна Ткань, м Вино, л 
А 100 60 
П 5 10 

Åñëè ïåðåáðîñèòü â Àíãëèè 1/10 ðåñóðñà èç ïðîèçâîäñòâà
âèíà â ïðîèçâîäñòâî òêàíè, à â Ïîðòóãàëèè — ïîëíóþ åäèíèöó
ôàêòîðà èç ïðîèçâîäñòâà òêàíè â ïðîèçâîäñòâî âèíà, ïîëó÷èì:

Страна Ткань, м Вино, л 
А +10 -6 
П -5 +10 
Итого +5 +4 

È â ñëó÷àå îäíîñòîðîííåãî àáñîëþòíîãî ïðåèìóùåñòâà
ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ óâåëè÷èâàåò áëàãîñîñòîÿíèå âñåõ ñòðàí,
ó÷àñòâóþùèõ â òîðãîâëå. Òàêèì îáðàçîì, ñóùåñòâîâàíèå ìåæ-
äóíàðîäíîé òîðãîâëè íå ìîæåò áûòü îáúÿñíåíî èç ôàêòà ïðå-
èìóùåñòâà ñòðàíû â àáñîëþòíûõ èçäåðæêàõ ïðîèçâîäñòâà.
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Ðàññìîòðèì ñëó÷àé:

Страна Ткань, м Вино, л 
А 100 60 
П 10 6 

Â ýòîì ñëó÷àå, êàê áû ìû íå ïåðåðàñïðåäåëÿëè ôàêòîðû â
ñòðàíàõ, óâåëè÷èòü îáùåå ïðîèçâîäñòâî äâóõ òîâàðîâ íàì íå
óäàñòñÿ:

Страна Ткань, м Вино, л Ткань, м Вино, л Ткань, м Вино, л 
А +100 -60 +100 -60 +100 -60 
П -20 +12 -100 +60 -110 +66 
Итого +80 -48 0 0 -10 +12 

È ïðåäûäóùèé, è ðàññìàòðèâàåìûé ñëó÷àé ïðåäñòàâëÿþò
ñèòóàöèþ îäíîñòîðîííåãî àáñîëþòíîãî ïðåèìóùåñòâà. Îäíàêî
â ïåðâîì ñëó÷àå ìîæíî òàê ïåðåðàñïðåäåëèòü ðåñóðñû â ñòðà-
íàõ, ÷òî óâåëè÷èòñÿ îáùåå ïðîèçâîäñòâî îáîèõ òîâàðîâ. Âî âòî-
ðîì æå ñëó÷àå, êàê áû ìû íå ïåðåðàñïðåäåëÿëè ðåñóðñû, äî-
áèòüñÿ óâåëè÷åíèÿ îáùåãî ïðîèçâîäñòâà îáîèõ òîâàðîâ íåâîç-
ìîæíî, ïîòîìó ÷òî àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè ïðîèçâîäñòâà
òîâàðîâ â äâóõ ñòðàíàõ ðàâíû.

Òàêèì îáðàçîì, ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ îáóñëîâëåíà ðàç-
ëè÷èåì ìåæäó ñòðàíàìè íå â àáñîëþòíûõ, à â îòíîñèòåëüíûõ
èçäåðæêàõ ïðîèçâîäñòâà.

Îòíîñèòåëüíîå ïðåèìóùåñòâî ñòðàíû â èçäåðæêàõ — ñïî-
ñîáíîñòü ïðîèçâîäèòü òîâàðû (óñëóãè) ñ ìåíüøèìè àëüòåðíà-
òèâíûìè èçäåðæêàìè.

7.3.  ÏÐÅÈÌÓÙÅÑÒÂÀ ÌÅÆÄÓÍÀÐÎÄÍÎÉ ÒÎÐÃÎÂËÈ.
ÏÎËÍÀß È ×ÀÑÒÈ×ÍÀß ÑÏÅÖÈÀËÈÇÀÖÈß

Ãðàôè÷åñêè ïðîèëëþñòðèðóåì ïðåèìóùåñòâà ìåæäóíàðîä-
íîé òîðãîâëè. Ñíà÷àëà ðàññìîòðèì ñëó÷àé îòñóòñòâèÿ ìåæäóíà-
ðîäíîé òîðãîâëè.

Â çàêðûòîé ýêîíîìèêå ïîòðåáëåíèå íå ìîæåò âûõîäèòü çà
ðàìêè ïðîèçâîäñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé. Çíà÷èò, â çàêðûòîé
ýêîíîìèêå ÐÐÑ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îäíîâðåìåííî è êðèâóþ
ïîòðåáèòåëüñêèõ âîçìîæíîñòåé.
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Ïðåäïîëîæèì, ñòðàíà ïðîèçâîäèò Õ è Y, òî åñòü íàõîäèò-
ñÿ â òî÷êå ïðîèçâîäñòâà «à», è íà÷èíàåò òîðãîâàòü íà ìèðîâûõ
ðûíêàõ. Óñëîâèÿ ìèðîâîé òîðãîâëè ïðåäñòàâëåíû ëèíèåé ìè-
ðîâîé öåíû IT. Â ýòîì ñëó÷àå ñòðàíà ñìîæåò, íàïðèìåð, ýêñ-
ïîðòèðóÿ [ac] åäèíèö òîâàðà Y è èìïîðòèðóÿ [cb] åäèíèö òîâà-
ðà Õ, îêàçàòüñÿ ïðàâåå òî÷êè ïðîèçâîäñòâà «à». Âñå òî÷êè, ëå-
æàùèå íà ëèíèè ìèðîâîé öåíû ïðàâåå òî÷êè «à», ïðåäñòàâëÿ-
þò ïîòðåáèòåëüñêèå âîçìîæíîñòè ñòðàíû â ðåçóëüòàòå ìåæäó-
íàðîäíîãî îáìåíà. Òåïåðü êðèâàÿ ïîòðåáèòåëüñêèõ âîçìîæíîñ-
òåé âûãëÿäèò êàê ëîìàíàÿ. Ïîòðåáëåíèå òåïåðü ëèøü ÷àñòè÷íî
îãðàíè÷åíî ïðîèçâîäñòâåííûìè âîçìîæíîñòÿìè. Òàêèì îáðà-
çîì, âûãîäà îò ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè ñîñòîèò â ðàñøèðå-
íèè ïîòðåáèòåëüñêèõ âîçìîæíîñòåé (áëàãîñîñòîÿíèÿ) ñòðàíû
(ñì. ðèñ. 19).

Y 

X 

IT 

d 

в 

a 

c 

Ðèñ. 19. Îïòèìàëüíûé óðîâåíü ñïåöèàëèçàöèè ýêîíîìèêè
â óñëîâèÿõ ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè

Óâåëè÷èòü âûãîäó ìîæíî, èçìåíèâ ñòðóêòóðó âíóòðåííåãî
ïðîèçâîäñòâà â ñîîòâåòñòâèè ñî ñòðóêòóðîé ìèðîâûõ öåí. Íåîá-
õîäèìî íàïðàâèòü îñíîâíûå ðåñóðñû â îòðàñëè, àëüòåðíàòèâ-
íûå èçäåðæêè ïðîèçâîäñòâà â êîòîðûõ ìåíüøå, ÷åì â äðóãèõ
ñòðàíàõ.

Òàêàÿ ñïåöèàëèçàöèÿ ãðàôè÷åñêè îòðàæàåòñÿ ñìåùåíèåì
òî÷êè ïðîèçâîäñòâà èç «à» â íàïðàâëåíèè òî÷êè «d». Â óñëîâèÿõ
ïîñòîÿíñòâà àëüòåðíàòèâíûõ èçäåðæåê ìàêñèìàëüíóþ âûãîäó îò
âíåøíåé òîðãîâëè ñòðàíà ìîæåò ïîëó÷èòü ïðè ïîëíîé ñïåöèà-
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ëèçàöèè íà ïðîèçâîäñòâå òîâàðà, èìåþùåãî îòíîñèòåëüíî íèç-
êèå àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè ïðîèçâîäñòâà. Âîçðàñòàþùèå àëü-
òåðíàòèâíûå èçäåðæêè ñòàâÿò ãðàíèöû ñïåöèàëèçàöèè ñòðàíû.

Ìàêñèìàëüíàÿ âûãîäà îò âíåøíåé òîðãîâëè äîñòèãàåòñÿ
ïðè ÷àñòè÷íîé ñïåöèàëèçàöèè, òî åñòü ñòðàíà ïðîèçâîäèò íå
òîëüêî òîâàð Y, íî è íåêîòîðîå êîëè÷åñòâî òîâàðà Õ. Â ðåçóëüòà-
òå âîçíèêàåò êîíêóðåíöèÿ ìåæäó èìïîðòíîé è èìïîðòîçàìå-
ùàþùåé ïðîäóêöèåé.

Îñíîâíûå òåðìèíû è ïîíÿòèÿ

Àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè ïðîèçâîäñòâà
Êðèâàÿ ïðîèçâîäñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé
Çàêîí óáûâàþùåé ïðîèçâîäèòåëüíîñòè
Àáñîëþòíîå ïðåèìóùåñòâî â èçäåðæêàõ
Ïåðåêðåñòíîå àáñîëþòíîå ïðåèìóùåñòâî â èçäåðæêàõ
Îäíîñòîðîííåå àáñîëþòíîå ïðåèìóùåñòâî â èçäåðæêàõ
Îòíîñèòåëüíîå ïðåèìóùåñòâî â èçäåðæêàõ
Êðèâàÿ ïîòðåáèòåëüñêèõ âîçìîæíîñòåé
Ïîëíàÿ è ÷àñòè÷íàÿ ñïåöèàëèçàöèÿ ýêîíîìèêè ñòðàíû
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ÃËÀÂÀ 8 ÏËÀÒÅÆÍÛÉ ÁÀËÀÍÑ

8.1. ÑÒÐÓÊÒÓÐÀ ÏËÀÒÅÆÍÎÃÎ ÁÀËÀÍÑÀ

Çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü âíåøíåòîðãîâûõ ñäåëîê îñóùåñòâëÿ-
åòñÿ â êðåäèò. Ïîýòîìó îáúåì òîðãîâëè ðåçèäåíòîâ ñòðàíû íå
ñîâïàäàåò ñ ñóììàìè âàëþòíûõ ïëàòåæåé è ïîñòóïëåíèé, ôàê-
òè÷åñêè ïðîèçâåäåííûõ çà ñîîòâåòñòâóþùèé ïåðèîä âðåìåíè.
Áëàãîäàðÿ ýòîìó ðàçëè÷èþ â ñâîå âðåìÿ è âîçíèêëî ïîíÿòèå
«ïëàòåæíûé áàëàíñ» (ÏÑ) êàê ñîîòíîøåíèå ïðîèçâåäåííûõ âà-
ëþòíûõ ïëàòåæåé è ôàêòè÷åñêèõ âàëþòíûõ ïîñòóïëåíèé. Â îò-
ëè÷èå îò ïëàòåæíîãî, òîðãîâûé áàëàíñ îòðàæàë âåñü îáúåì òîð-
ãîâëè êàê îïëà÷åííûé â äàííûé ïåðèîä, òàê è íåîïëà÷åííûé.
Íåîïëà÷åííóþ ÷àñòü òîðãîâûõ ñäåëîê ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê
ïðåäîñòàâëåííûé êîììåð÷åñêèé êðåäèò. Ýòî ñîîáðàæåíèå ó÷è-
òûâàþò ñîñòàâëÿåìûå â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÏÁ.

ÏÁ — ñèñòåìàòèçèðîâàííûå çàïèñè ýêîíîìè÷åñêèõ ñäå-
ëîê ðåçèäåíòîâ ñòðàíû ñ âíåøíèì ìèðîì.

Ïåðâàÿ ïóáëèêàöèÿ ÏÁ áûëà ïîäãîòîâëåíà â ÑØÀ â 1923 ã.
Ìèíèñòåðñòâîì òîðãîâëè.

Áîëüøîé âêëàä â ðàçâèòèå ìåòîäîëîãèè ñîñòàâëåíèÿ ÏÁ
âíåñëà Ëèãà Íàöèé, êîòîðàÿ â 1924 ã. îïóáëèêîâàëà ÏÁ ðÿäà
ñòðàí, ïîëîæèâ íà÷àëî ìåæäóíàðîäíîìó ñîïîñòàâëåíèþ åãî
ïîêàçàòåëåé.

Â äàëüíåéøåì ðàçðàáîòêó ìåòîäîëîãèè ñîñòàâëåíèÿ ÏÁ
ïðîäîëæèë ÌÂÔ. Ñ 1993 ã. äåéñòâóåò 5-å èçäàíèå Ðåêîìåíäàöèé
ÌÂÔ ïî ñîñòàâëåíèþ ÏÁ.

Âûðàæåíèå «ñèñòåìàòèçèðîâàííûå çàïèñè» â îïðåäåëåíèè
ÏÁ îçíà÷àåò, ÷òî ÏÁ èìååò îïðåäåëåííóþ ñòðóêòóðó.

Â ÏÁ âûäåëÿþò äâà ðàçäåëà: ñ÷åò òåêóùèõ îïåðàöèé è ñ÷åò
äâèæåíèÿ êàïèòàëà.

C÷åò òåêóùèõ îïåðàöèé îõâàòûâàåò ñëåäóþùèå îïåðàöèè:
îïåðàöèè ïî òîâàðàì, îïåðàöèè ïî óñëóãàì, îïåðàöèè ïî òðàíñ-
ôåðòàì.
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Ñ÷åò îïåðàöèé ïî òîâàðàì îòðàæàåò âñå ñäåëêè ðåçèäåíòîâ
ñòðàíû ïî ýêñïîðòó è èìïîðòó òîâàðîâ.

Ñ÷åò îïåðàöèé ïî óñëóãàì äåëèòñÿ íà ñ÷åò îïåðàöèé ïî ôàê-
òîðíûì óñëóãàì è ñ÷åò îïåðàöèé ïî íåôàêòîðíûì óñëóãàì. Ê ôàê-
òîðíûì óñëóãàì îòíîñÿòñÿ óñëóãè, ñâÿçàííûå ñ ïðåäîñòàâëåíè-
åì íåðåçèäåíòàì âî âðåìåííîå ïîëüçîâàíèå ôàêòîðîâ ïðîèç-
âîäñòâà: çåìëè, êàïèòàëà, òðóäà. Ñîîòâåòñòâåííî, â ñ÷åòå îïåðà-
öèé ïî ôàêòîðíûì óñëóãàì îòðàæàåòñÿ çåìåëüíàÿ àðåíäíàÿ ïëà-
òà, ïðîöåíòû ïî êðåäèòàì, äèâèäåíäû ïî àêöèÿì, çàðàáîòíàÿ
ïëàòà. Â ñ÷åòå íåôàêòîðíûõ óñëóã îòðàæàþòñÿ äîõîäû è ðàñõîäû
ïî ïðåäîñòàâëåííûì è ïîëó÷åííûì òóðèñòè÷åñêèì, òðàíñïîðò-
íûì, ñòðàõîâûì, ôèíàíñîâûì óñëóãàì, âîåííàÿ ïîìîùü èíîñò-
ðàííûì ãîñóäàðñòâàì, âîåííûå ðàñõîäû çà ðóáåæîì è ò. ä.

Â ñ÷åòå îïåðàöèé ïî òðàíñôåðòàì âûäåëÿþò ãîñóäàðñòâåí-
íûå è ÷àñòíûå îïåðàöèè. Ê ãîñóäàðñòâåííûì îïåðàöèÿì îòíî-
ñÿòñÿ âûïëàòû ãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèé, âçíîñû â ìåæäóíàðîä-
íûå îðãàíèçàöèè, ãîñóäàðñòâåííûå ñóáñèäèè; ê ÷àñòíûì îïå-
ðàöèÿì — ïåðåâîäû èíîñòðàííûõ ðàáî÷èõ è ñïåöèàëèñòîâ ðà-
áîòàþùèõ çà ãðàíèöåé, ïîäàðêè ðîäñòâåííèêàì è çíàêîìûì.
Âûñîêèé óäåëüíûé âåñ èíîñòðàííîé ðàáî÷åé ñèëû âî Ôðàí-
öèè, Âåëèêîáðèòàíèè, Ãåðìàíèè, ÑØÀ äåëàåò äåôèöèòíûì
äàííûé ðàçäåë ÏÁ.

Ñ÷åò äâèæåíèÿ êàïèòàëà îòðàæàåò âñå ñäåëêè ÷àñòíîãî ñåê-
òîðà ïî ïîêóïêå-ïðîäàæå äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ (ôèíàíñîâûõ
àêòèâîâ), à òàêæå ñäåëêè ñ ðåàëüíûìè êàïèòàëüíûìè àêòèâàìè.

Ñäåëêè ñ àêòèâàìè äðóãèõ ñòðàí, îñóùåñòâëÿåìûå îôè-
öèàëüíûìè âàëþòíûìè îðãàíàìè (ÖÁ), îòðàæàþòñÿ â ñ÷åòå
îôèöèàëüíûõ ðåçåðâîâ. Ñ÷åò ÿâëÿåòñÿ ñîñòàâíîé ÷àñòüþ ñ÷åòà
äâèæåíèÿ êàïèòàëà.

8.2.  ÑÀËÜÄÎ ÏËÀÒÅÆÍÎÃÎ ÁÀËÀÍÑÀ. ÊÎÍÖÅÏÖÈÈ
ÐÀÑ×ÅÒÀ ÑÀËÜÄÎ ÏËÀÒÅÆÍÎÃÎ ÁÀËÀÍÑÀ

Ñäåëêè â ÏÁ îòðàæàþòñÿ äâîéíîé çàïèñüþ: ïî îäíîìó
ñ÷åòó — ñî çíàêîì «ïëþñ» (ïî êðåäèòó), ïî äðóãîìó ñ÷åòó — ñî
çíàêîì «ìèíóñ» (ïî äåáåòó). Ñäåëêè, âåäóùèå ê ïðèòîêó èíîñ-
òðàííîé âàëþòû íà ðûíîê, îòðàæàþòñÿ ñî çíàêîì «ïëþñ» ñî-
îòâåòñòâóþùèõ ñ÷åòîâ; ñäåëêè, âåäóùèå ê îòòîêó èíîñòðàííîé
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âàëþòû, — ñî çíàêîì «ìèíóñ». Íàïðèìåð, ýêñïîðò òîâàðîâ è
óñëóã áóäåò îòðàæàòüñÿ îäíîâðåìåííî ñî çíàêîì «ïëþñ» â ñ÷åòå
òåêóùèõ îïåðàöèé (ñ÷åò îïåðàöèé ïî òîâàðàì) è ñî çíàêîì
«ìèíóñ» â ñ÷åòå îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì. Òàêèì îáðàçîì, ñàì
ïðèíöèï ñîñòàâëåíèÿ ÏÁ îáóñëîâëèâàåò ðàâåíñòâî îáùåãî èòîãà
(ñàëüäî) ÏÁ íóëþ. Ïðè ýòîì ïî îòäåëüíûì ñ÷åòàì (ñóáñ÷åòàì)
ìîæåò íàáëþäàòüñÿ êàê ïîëîæèòåëüíîå, òàê è îòðèöàòåëüíîå
ñàëüäî. Îáîçíà÷èì ñàëüäî ñ÷åòà ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì — ÑÀ,
ïî îïåðàöèÿì ñ êàïèòàëîì — ÑF. Òîãäà

ÑÀ + ÑF = 0.

Ñ÷åò îôèöèàëüíûõ ðåçåðâîâ èìååò áîëüøîå çíà÷åíèå äëÿ
àíàëèçà êðåäèòíî-äåíåæíîé ïîëèòèêè â óñëîâèÿõ ôèêñèðîâàí-
íîãî âàëþòíîãî êóðñà. Êðîìå òîãî, â êîíöåïöèè èòîãîâîãî ÏÁ
ñ÷åòó îôèöèàëüíûõ ðåçåðâîâ îòâîäèòñÿ ðîëü áàëàíñèðóþùåé
ñòàòüè. Ïîýòîìó âûäåëèì èç ñ÷åòà îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì ñ÷åò
îôèöèàëüíûõ ðåçåðâîâ, îáîçíà÷èâ åãî OFF:

CA + CF + OFF = 0,

CA + CF — ∆FCu = 0, èëè

CA + CF = ∆FCu.

Ïîêóïêà ÖÁ èíîñòðàííîé âàëþòû, óâåëè÷èâàÿ îôèöèàëü-
íûå ðåçåðâû ñòðàíû, âåäåò ê îòòîêó èíîñòðàííîé âàëþòû ñ
ðûíêà. Ïîýòîìó ïðèðîñò îôèöèàëüíûõ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ îò-
ðàæàåòñÿ â ÏÁ ñî çíàêîì «ìèíóñ».

Â òåîðèè ñàëüäî ÏÁ âñåãäà ðàâíî íóëþ â ñèëó ïðèíöèïà
äâîéíîé çàïèñè. Îäíàêî íà ïðàêòèêå ýòî íèêîãäà íå äîñòèãàåò-
ñÿ. Ýòî ïðîèñõîäèò ïîòîìó, ÷òî äàííûå, õàðàêòåðèçóþùèå ðàç-
íûå ñòîðîíû îäíèõ è òåõ æå îïåðàöèé, áåðóòñÿ èç ðàçíûõ èñ-
òî÷íèêîâ. Íàïðèìåð, äàííûå î ñäåëêàõ ïî ýêñïîðòó òîâàðîâ
áåðóòñÿ èç îò÷åòîâ òàìîæíè, äàííûå î ïîñòóïëåíèè èíîñòðàí-
íîé âàëþòû íà ñ÷åòà ïðåäïðèÿòèé çà ïîñòàâêè ïî ýêñïîðòó —
èç îò÷åòîâ ÊÁ. Âîçíèêàþùèå îòêëîíåíèÿ èòîãîâîãî ñàëüäî ÏÁ
îò íóëÿ îòðàæàþò â ñ÷åòå «×èñòûå ïðîïóñêè è îøèáêè». Ñ÷èòà-
åòñÿ, ÷òî ÷åì áîëüøå âåëè÷èíà äàííîé ñòàòüè ÏÁ, òåì áîëüøå
íåëåãàëüíûé âûâîç êàïèòàëà èç ñòðàíû.

Ñàëüäî ÏÁ ÿâëÿåòñÿ âàæíûì ìàêðîýêîíîìè÷åñêèì èíäè-
êàòîðîì. Îò ñîñòîÿíèÿ ÏÁ çàâèñèò ïîëîæåíèå íàöèîíàëüíîé
âàëþòû íà ðûíêå, âûáîð ñðåäñòâ âî âíåøíåé è âíóòðåííåé
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ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå. Àêòèâíîå èëè ïàññèâíîå ñàëüäî ÏÁ
íå äîëæíî ïîíèìàòüñÿ êàê õàðàêòåðèñòèêà âñåãî ÏÁ, êîòîðûé
âñåãäà íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè ðàâíîâåñèÿ, à åãî îáùèé èòîã
âñåãäà ðàâåí íóëþ. Ïîíÿòèå «ñàëüäî ÏÁ» îòíîñèòñÿ òîëüêî ê
áàëàíñîâîìó èòîãó îïðåäåëåííîãî íàáîðà ñòàòåé. Âñå ñòàòüè ÏÁ
äåëÿòñÿ íà îñíîâíûå è áàëàíñèðóþùèå. Ñàëüäî îñíîâíûõ ñòà-
òåé è íàçûâàþò ñàëüäî ÏÁ. Åñëè ñàëüäî ïîëîæèòåëüíî, òî, ãî-
âîðÿò, áàëàíñ ñâîäèòñÿ ñ àêòèâîì. Åñëè ñàëüäî îòðèöàòåëüíî,
òî, ãîâîðÿò, áàëàíñ ñâîäèòñÿ ñ äåôèöèòîì. Òàêèì îáðàçîì, îò
äåëåíèÿ ñòàòåé ÏÁ íà îñíîâíûå è áàëàíñèðóþùèå çàâèñèò âå-
ëè÷èíà ñàëüäî ÏÁ.

Äåôèöèòû ÏÁ â îòäåëüíûå ãîäû (íàïðèìåð, â ÑØÀ â 1958,
1965, 1976 è ïîñëåäóþùèå ãîäû) ïðèíöèïèàëüíî îòëè÷àþòñÿ
äðóã îò äðóãà è èõ íåêîððåêòíî ñðàâíèâàòü ïî âåëè÷èíå. Ýòî
îáóñëîâëåíî òåì, ÷òî â ðàçíûå ãîäû ñóùåñòâîâàëè îòëè÷íûå
äðóã îò äðóãà êîíöåïöèè èçìåðåíèÿ ñàëüäî ÏÁ.

Ðàññìîòðèì îñíîâíûå êîíöåïöèè èçìåðåíèÿ ñàëüäî ÏÁ.
Êîíöåïöèÿ áàëàíñà òåêóùèõ îïåðàöèé îòíîñèò ê îñíîâíûì

ñòàòüÿì ñòàòüè ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì, à ê áàëàíñèðóþùèì —
ñòàòüè ïî êàïèòàëüíûì îïåðàöèÿì. Ñàëüäî ÏÁ â ñîîòâåòñòâèè
ñ ýòîé êîíöåïöèåé ðàâíî ñàëüäî ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé. Òà-
êîé ïîäõîä ê èçìåðåíèþ ñàëüäî ÏÁ áûë õàðàêòåðåí äëÿ ïåð-
âûõ ÏÁ, ñîñòàâëåííûõ â íà÷àëå XX âåêà. Îí áûë îáóñëîâëåí
òåì, ÷òî â ýòî âðåìÿ ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ òîâàðàìè è óñëó-
ãàìè çàíèìàëà íàèáîëüøèé óäåëüíûé âåñ â ìåæäóíàðîäíûõ
îïåðàöèÿõ.

Êîíöåïöèÿ áàçèñíîãî áàëàíñà îòíîñèëà óæå ê îñíîâíûì
ñòàòüÿì íå òîëüêî ñòàòüè ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì, íî è ñòàòüè
ïî îïåðàöèÿì ñ äîëãîñðî÷íûì êàïèòàëîì. Áàëàíñèðóþùèìè
ñòàòüÿìè âûñòóïàëè ñòàòüè ïî îïåðàöèÿì ñ êðàòêîñðî÷íûì êà-
ïèòàëîì è âàëþòíûìè ðåçåðâàìè. Èçìåðåíèå ñàëüäî ÏÁ â ñîîò-
âåòñòâèè ñ ýòîé êîíöåïöèåé äàâàëî âîçìîæíîñòü îöåíèòü óñ-
òîé÷èâîñòü âàëþòíîãî ðûíêà â óñëîâèÿõ ðàñøèðåíèÿ ìåæäó-
íàðîäíûõ ïîòîêîâ êðàòêîñðî÷íîãî êàïèòàëà.

Àâòîðû êîíöåïöèè îôèöèàëüíûõ ðàñ÷åòîâ èëè èòîãîâîãî áà-
ëàíñà ïðåäëîæèëè ðàññìàòðèâàòü â êà÷åñòâå áàëàíñèðóþùåé
ñòàòüè ñòàòüþ îïåðàöèé ñ îôèöèàëüíûìè ðåçåðâàìè, òî åñòü
îïåðàöèè îôèöèàëüíûõ âàëþòíûõ îðãàíîâ ñ âàëþòíûìè ðåçåð-
âàìè. Ê âàëþòíûì ðåçåðâàì îòíîñÿòñÿ: çîëîòî, ðåçåðâíûå âà-
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ëþòû, ðåçåðâíàÿ ïîçèöèÿ â ÌÂÔ. [Ðåçåðâíàÿ ïîçèöèÿ Ðîññèè â
ÌÂÔ ñîñòàâëÿåò ñâûøå 1 ìëðä äîëë. (25 % êâîò).]

Â óñëîâèÿõ ðåæèìà ôèêñèðîâàííîãî îáìåííîãî êóðñà ñàëüäî
ñ÷åòà îôèöèàëüíûõ ðàñ÷åòîâ îòðàæàåò ïîëîæåíèå âàëþòû ñòðàíû
íà ðûíêå. Ïîëîæèòåëüíîå ñàëüäî äàííîé ñòàòüè (óìåíüøåíèå
âàëþòíûõ ðåçåðâîâ) îçíà÷àëî îñëàáëåíèå ïîçèöèé âàëþòû äàí-
íîé ñòðàíû, à äåôèöèò — åå óñèëåíèå.

Ïðè ðåæèìå ïëàâàþùèõ îáìåííûõ êóðñîâ ñ÷åò îôèöèàëü-
íûõ ðàñ÷åòîâ íå óêàçûâàåò íà ïîëîæåíèå íàöèîíàëüíîé âàëþ-
òû. Êóðñ âàëþòû ìîæåò ìåíÿòüñÿ, íî åñëè îôèöèàëüíûå âà-
ëþòíûå îðãàíû íå ïðîâîäÿò îïåðàöèé ïî åãî ïîääåðæàíèþ, òî
ñ÷åò îôèöèàëüíûõ ðàñ÷åòîâ îñòàåòñÿ áåç èçìåíåíèÿ. Â ýòîì ñëó-
÷àå èçìåíåíèå ïîçèöèé íàöèîíàëüíîé âàëþòû áóäåò âëèÿòü íà
îñíîâíûå ñòàòüè ÏÁ.

Ñ 1976 ã. ÑØÀ ñòàëè îôèöèàëüíî èçìåðÿòü ñàëüäî ÏÁ êàê
ñàëüäî ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé. Èõ ïðèìåðó ïîñëåäîâàë ðÿä
ñòðàí.

Èçìåðåíèå ñàëüäî ÏÁ ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì îçíà÷àåò,
÷òî ñòðàíû, ïðèíÿâøèå ýòîò ìåòîä, ñ÷èòàþò âñå ïåðåìåùåíèÿ
êàïèòàëà áàëàíñèðóþùèìè ñòàòüÿìè, ñòèõèéíî óðàâíîâåøè-
âàþùèìè ÏÁ â óñëîâèÿõ ïëàâàþùèõ îáìåííûõ êóðñîâ.

Â ÏÁ îòðàæàþòñÿ òîëüêî èçìåíåíèÿ â îáúåìå àêòèâîâ è
îáÿçàòåëüñòâ, êîòîðûå ïðîèçîøëè â ðåçóëüòàòå îïåðàöèé çà
ïåðèîä. Âåñü îáúåì íàêîïëåííûõ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ è îáÿçà-
òåëüñòâ ðåçèäåíòîâ ïî îòíîøåíèþ ê íåðåçèäåíòàì, à òàêæå
çîëîòà è ñïåöèàëüíûõ ïðàâ çàèìñòâîâàíèÿ îòðàæàþòñÿ â ìåæ-
äóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè.

8.3. ÐÅÆÈÌÛ ÂÀËÞÒÍÎÃÎ ÊÓÐÑÀ

Âàëþòíûé êóðñ — öåíà äåíåæíîé åäèíèöû îäíîé ñòðàíû,
âûðàæåííàÿ â äåíåæíûõ åäèíèöàõ äðóãîé ñòðàíû.

Ìîíåòàðíûé êóðñ — ðàñ÷åòíûé âàëþòíûé êóðñ, îïðåäåëÿ-
åìûé êàê ñîîòíîøåíèå âàëþòíûõ ðåçåðâîâ ÖÁ ê äåíåæíîé áàçå.

Ðàçëè÷àþò ñëåäóþùèå äâà îñíîâíûõ ðåæèìà îáìåííûõ
êóðñîâ:

1) ïëàâàþùèé;
2) ôèêñèðîâàííûé.
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Ïðè ðåæèìå ïëàâàþùåãî îáìåííîãî êóðñà öåíà íàöèî-
íàëüíîé âàëþòû çàâèñèò èñêëþ÷èòåëüíî îò âåëè÷èíû ïðåäëî-
æåíèÿ è ñïðîñà ÷àñòíîãî ñåêòîðà.

Ïðè ðåæèìå ôèêñèðîâàííîãî îáìåííîãî êóðñà öåíà íà-
öèîíàëüíîé âàëþòû óñòàíàâëèâàåòñÿ (ôèêñèðóåòñÿ) ÖÁ ñòðà-
íû è ïîääåðæèâàåòñÿ ïðè ïîìîùè âàëþòíûõ èíòåðâåíöèé.

Âàëþòíàÿ èíòåðâåíöèÿ — êóïëÿ-ïðîäàæà ÖÁ èíîñòðàííîé
âàëþòû íà ðûíêå ñ öåëüþ óñòðàíåíèÿ èçáûòêà ïðåäëîæåíèÿ
(ñïðîñà) èíîñòðàííîé âàëþòû íà ðûíêå.

Ñèìáèîçîì äâóõ îñíîâíûõ ðåæèìîâ ÿâëÿåòñÿ ðåãóëèðóå-
ìî-ïëàâàþùèé.

Ïðè ðåæèìå ðåãóëèðóåìî-ïëàâàþùåãî îáìåííîãî êóðñà
öåíà íàöèîíàëüíîé âàëþòû îïðåäåëÿåòñÿ ðûíêîì, èñõîäÿ èç
ñîîòíîøåíèÿ ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ ÷àñòíîãî ñåêòîðà è îáúåìà
âàëþòíûõ èíòåðâåíöèé ÖÁ.

Ðåæèì âàëþòíîãî êóðñà è ïðåäåëû åãî êîëåáàíèé âî ìíî-
ãîì çàâèñÿò îò äåéñòâóþùåé â äàííûé ïåðèîä âàëþòíîé ñèñ-
òåìû.

8.4. ÂÀËÞÒÍÀß ÑÈÑÒÅÌÀ «ÇÎËÎÒÎÃÎ ÑÒÀÍÄÀÐÒÀ»

Âàëþòíàÿ ñèñòåìà, â êîòîðîé öåíòðàëüíîå ìåñòî çàíèìà-
åò çîëîòî, âûïîëíÿþùåå âñå ôóíêöèè äåíåã, íàçûâàåòñÿ âà-
ëþòíîé ñèñòåìîé «çîëîòîãî ñòàíäàðòà».

Ñèñòåìà «çîëîòîãî ñòàíäàðòà» ñóùåñòâîâàëà â òðåõ ôîðìàõ:
1) çîëîòîìîíåòíîé;
2) çîëîòîñëèòêîâîé;
3) çîëîòîäåâèçíîé.
Îñíîâíûå ÷åðòû «çîëîòîìîíåòíîãî ñòàíäàðòà»:
1) ÷åêàíêà è ñâîáîäíîå îáðàùåíèå çîëîòîé ìîíåòû;
2) íåîãðàíè÷åííûé ðàçìåí íåïîëíîöåííûõ äåíåã íà çîëî-

òî ïî èõ íàðèöàòåëüíîé ñòîèìîñòè; çîëîòîå ñîäåðæàíèå (âåñ)
÷èñòîãî çîëîòà â äåíåæíîé åäèíèöå ñòðàíû óñòàíàâëèâàëîñü
ãîñóäàðñòâîì è ôèêñèðîâàëîñü çàêîíîì;

3) ñâîáîäíûé âûâîç çîëîòà èç ñòðàíû;
4) óñòîé÷èâîñòü âàëþòíîãî êóðñà.
Âñå ýòè ÷åðòû áûëè õàðàêòåðíû äëÿ âàëþòíûõ ñèñòåì áîëü-

øèíñòâà ñòðàí â ïîñëåäíåé ÷åòâåðòè XIX âåêà.
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Îäíàêî â íà÷àëå XX â. íà÷àëñÿ ïîäðûâ îñíîâ «çîëîòîìî-
íåòíîãî ñòàíäàðòà»: ñíà÷àëà îãðàíè÷èëè, à çàòåì çàïðåòèëè ÷å-
êàíêó çîëîòûõ ìîíåò. Íà÷àëîñü èçúÿòèå èõ èç îáðàùåíèÿ. Â ïå-
ðèîä Ïåðâîé ìèðîâîé âîéíû âî âñåõ ñòðàíàõ, êðîìå ÑØÀ,
áûë ïðåêðàùåí ðàçìåí áàíêíîò íà çîëîòî è çàïðåùåí åãî ñâî-
áîäíûé âûâîç. Ïîñëå Ïåðâîé ìèðîâîé âîéíû áûëè ââåäåíû
íîâûå ôîðìû «çîëîòîãî ñòàíäàðòà».

Âî Ôðàíöèè, Àíãëèè, èìåâøèõ çíà÷èòåëüíûå çàïàñû çî-
ëîòà, áûëà ââåäåíà ñèñòåìà «çîëîòîñëèòêîâîãî ñòàíäàðòà». Õà-
ðàêòåðíûå ÷åðòû ñèñòåìû «çîëîòîñëèòêîâîãî ñòàíäàðòà»:

1) îáðàùåíèå òîëüêî íåïîëíîöåííûõ äåíåã;
2) ðàçìåí íåïîëíîöåííûõ äåíåã òîëüêî íà çîëîòî â ñëèòêàõ;
3) çàïðåò íà âûâîç çîëîòà èç ñòðàíû.
Â äðóãèõ ñòðàíàõ áûëà ââåäåíà ñèñòåìà «çîëîòîäåâèçíî-

ãî ñòàíäàðòà». Õàðàêòåðíûå ÷åðòû ñèñòåìû «çîëîòîäåâèçíîãî
ñòàíäàðòà»:

1) îáðàùåíèå òîëüêî íåïîëíîöåííûõ äåíåã;
2) ðàçìåí íåïîëíîöåííûõ äåíåã òîëüêî íà âàëþòó, êîòî-

ðàÿ îáìåíèâàåòñÿ íà çîëîòî;
3) çàïðåò íà âûâîç çîëîòà èç ñòðàíû.
Òàêèì îáðàçîì, ïðè íîâûõ ôîðìàõ ñèñòåìû «çîëîòîãî ñòàí-

äàðòà» îáìåí íåïîëíîöåííûõ äåíåã íà çîëîòî áûë ñîõðàíåí,
íî â óðåçàííîì âèäå.

Íîâûå ôîðìû ñèñòåìû «çîëîòîãî ñòàíäàðòà» ïîòåðïåëè êðàõ
â ïåðèîä Âåëèêîé äåïðåññèè 1929—1933 ãã. è áûëè îòìåíåíû.

Âàëþòíûé êóðñ ïðè ñèñòåìå «çîëîòîãî ñòàíäàðòà» îïðåäå-
ëÿëñÿ çîëîòûì ïàðèòåòîì. Çîëîòîé ïàðèòåò — ñîîòíîøåíèå çî-
ëîòîãî ñîäåðæàíèÿ äåíåæíûõ åäèíèö ñîîòâåòñòâóþùèõ ñòðàí.

Åñëè çîëîòîå ñîäåðæàíèå ôðàíöóçñêîãî ôðàíêà (Fr) ñî-
ñòàâëÿëî 0,2903 ã çîëîòà, çîëîòîå ñîäåðæàíèå àìåðèêàíñêîãî
äîëëàðà ($) — 1,5046 ã çîëîòà, òî çîëîòîé ïàðèòåò äîëëàðà —
1 $ = 5,183 Fr (1,5046/0,2903), çîëîòîé ïàðèòåò ôðàíêà —
1 Fr = 0,193 $ (0,2903/1,5046).

Âàëþòíûé êóðñ ïðè «çîëîòîì ñòàíäàðòå» ìîã êîëåáàòüñÿ
âîêðóã çîëîòîãî ïàðèòåòà â ïðåäåëàõ òàê íàçûâàåìûõ «çîëî-
òûõ òî÷åê».

«3îëîòûå òî÷êè» — ìàêñèìàëüíî (ìèíèìàëüíî) âîçìîæ-
íîå çíà÷åíèå âàëþòíîãî êóðñà ïðè ñèñòåìå «çîëîòîãî ñòàíäàð-
òà». «Çîëîòûå òî÷êè» îïðåäåëÿëè ìàêñèìàëüíî âîçìîæíîå îò-
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êëîíåíèå âàëþòíîãî êóðñà îò çîëîòîãî ïàðèòåòà. Òàêîå îòêëî-
íåíèå íå ïðåâûøàëî âåëè÷èíû ðàñõîäîâ ïî ïåðåñûëêå çîëîòà â
ñòðàíó ýêñïîðòåðà.

Ðàññìîòðèì ìåõàíèçì äåéñòâèÿ çîëîòûõ òî÷åê íà êîíê-
ðåòíîì ïðèìåðå. Ôðàíöóçñêàÿ ôèðìà çàêóïàåò â ÑØÀ ïøåíè-
öó, ñòîèìîñòü êîòîðîé ñîñòàâëÿåò 1000 äîëëàðîâ ÑØÀ.

Ñóùåñòâîâàëî äâà ïðèíöèïèàëüíî îòëè÷íûõ ñïîñîáà îï-
ëàòû ïîñòàâîê ïî èìïîðòó.

Ïåðâûé ñïîñîá — èìïîðòåð ïîêóïàåò íà ðûíêå 1000-äîë-
ëàðîâóþ òðàòòó (òðàòòà — ïåðåâîäíîé âåêñåëü) è ïåðåäàåò åå
ýêñïîðòåðó. Ïðè ðîñòå îáìåííîãî êóðñà äîëëàðà ðàñõîäû ôðàí-
öóçñêîãî èìïîðòåðà ðîñëè. Ïðè 1 $ = 5,2 Fr äîïîëíèòåëüíûå
ðàñõîäû èìïîðòåðà ñîñòàâÿò 5200 — 5183 = 17 Fr, ïðè
1 $ = 5,3 Fr — 117 Fr.

Âòîðîé ñïîñîá — èìïîðòåð ðàçìåíèâàåò áàíêíîòû íà çîëî-
òî â êîëè÷åñòâå, ýêâèâàëåíòíîì çîëîòîìó ñîäåðæàíèþ 1000 äîë-
ëàðîâ, è îòïðàâëÿåò åãî â ñòðàíó-ýêñïîðòåðà, ãäå îíî îáìåíèâà-
åòñÿ íà íàöèîíàëüíóþ âàëþòó ëèáî ïåðåäàåòñÿ ýêñïîðòåðó â îï-
ëàòó çà ïîñòàâëåííûé òîâàð. Ïðè ýòîì èìïîðòåð íåñåò äîïîëíè-
òåëüíûå ðàñõîäû, ñâÿçàííûå ñ òðàíñïîðòèðîâêîé çîëîòà, íåîá-
õîäèìîñòüþ åãî ñòðàõîâàíèÿ è ò. ï. Êàê ïðàâèëî, òàêèå çàòðàòû
íå ïðåâûøàëè 1 % îò ñòîèìîñòè çîëîòà. Ðàñõîäû, ñâÿçàííûå ñ
ïåðåñûëêîé çîëîòà èç Áåðëèíà â Ëîíäîí ñîñòàâëÿëè 0,5 %, èç
Áåðëèíà â Íüþ-Éîðê — 1 % ñòîèìîñòè çîëîòà. Ïîýòîìó ïîêà
äîïîëíèòåëüíûå ðàñõîäû èìïîðòåðà, ñâÿçàííûå ñ ðîñòîì êóðñà
äîëëàðà íå ïðåâûñÿò âåëè÷èíó ðàñõîäîâ, ñâÿçàííûõ ñ òðàíñïîð-
òèðîâêîé çîëîòà, èìïîðòåðó âûãîäíåå ðàñïëà÷èâàòüñÿ ïðè ïî-
ìîùè êðåäèòíûõ îðóäèé îáðàùåíèÿ. Â ñëó÷àå îòêëîíåíèÿ îá-
ìåííîãî êóðñà îò çîëîòîãî ïàðèòåòà, ïðè êîòîðîì äîïîëíèòåëü-
íûå ðàñõîäû èìïîðòåðà ïî ïîêóïêå èíîñòðàííîé âàëþòû ïðå-
âûøàþò ðàñõîäû ïî òðàíñïîðòèðîâêå çîëîòà, îïëàòà â ìåæäóíà-
ðîäíîé òîðãîâëå ïðîèçâîäèëàñü çîëîòîì.

Ïî ìåðå ðàñøèðåíèÿ ìåæäóíàðîäíûõ ñâÿçåé è ðàçäåëåíèÿ
òðóäà ìåæäóíàðîäíûå ðàñ÷åòû âñå ðåæå îñóùåñòâëÿëèñü ñàìè-
ìè ó÷àñòíèêàìè âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ ñäåëîê è âñå ÷àùå ïå-
ðåïîðó÷àëèñü ÊÁ. Íåïîñðåäñòâåííûå ó÷àñòíèêè âíåøíåýêîíî-
ìè÷åñêèõ ñäåëîê ïîãàøàëè ñâîè òðåáîâàíèÿ è îáÿçàòåëüñòâà
÷åðåç áàíêè. Ôðàíöóçñêèé èìïîðòåð óïëà÷èâàë íåîáõîäèìóþ
ñóììó ôðàíêîâ ñâîåìó áàíêó âî Ôðàíöèè, à àìåðèêàíñêèé
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ýêñïîðòåð ïîëó÷àë ñîîòâåòñòâóþùèé ýêâèâàëåíò â ñâîåì áàíêå
â ÑØÀ. Ôîðìà äåíåæíûõ ðàñ÷åòîâ êàæäîãî îòäåëüíîãî êîíòðà-
ãåíòà ìàëî çàâèñåëà îò ñîñòîÿíèÿ ÏÁ. Êàê ïðàâèëî, ðàñ÷åòû
îñóùåñòâëÿëèñü áåç ó÷àñòèÿ çîëîòà è åãî ôèçè÷åñêîãî ïåðåìå-
ùåíèÿ ÷åðåç ãðàíèöó. À âîò ôîðìà ðàñ÷åòîâ ìåæäó áàíêàìè
çàâèñåëà îò ñîñòîÿíèÿ ÏÁ è îñóùåñòâëÿëàñü ëèáî ñ ïîìîùüþ
êðåäèòíî-äåíåæíûõ èíñòðóìåíòîâ, ïîêà âàëþòíûå êóðñû íå
äîñòèãëè çîëîòûõ òî÷åê, ëèáî ñ ïîìîùüþ çîëîòà.

Îãðàíè÷åííàÿ àìïëèòóäà êîëåáàíèé âàëþòíîãî êóðñà ïðè
ñèñòåìå «çîëîòîãî ñòàíäàðòà» ïîçâîëÿåò ðàññìàòðèâàòü åãî êàê
ôèêñèðîâàííûé.

Ñâîáîäíîå ïåðåìåùåíèå çîëîòà ñïîñîáñòâîâàëî óðàâíî-
âåøèâàíèþ ÏÁ ðàçíûõ ñòðàí. Ñòðàíà, èìåâøàÿ äåôèöèò òîðãî-
âîãî áàëàíñà, ïîêðûâàëà åãî ñ ïîìîùüþ çîëîòà, ÷òî ïðèâîäè-
ëî ê ñîêðàùåíèþ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã, ñíèæåíèþ öåí, ðîñòó
êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè åå òîâàðîâ è óñòðàíåíèþ òîðãîâîãî
äåôèöèòà. Â ñòðàíå ñ àêòèâíûì òîðãîâûì áàëàíñîì ïðîèñõîäè-
ëî îáðàòíîå. Ýòîò ìåõàíèçì âîññòàíîâëåíèÿ ðàâíîâåñèÿ òîðãî-
âîãî áàëàíñà ïðè ñèñòåìå «çîëîòîãî ñòàíäàðòà» ïîäìåòèë â ñâîå
âðåìÿ øîòëàíäñêèé ýêîíîìèñò Äýâèä Þì. Âïîñëåäñòâèè åãî
ñòàëè íàçûâàòü «ìåõàíèçìîì Ä. Þìà».

Äðóãèì ïðåèìóùåñòâîì ñèñòåìû «çîëîòîãî ñòàíäàðòà» ÿâ-
ëÿëîñü íåâîçìîæíîñòü ïðîâåäåíèÿ êàêîé-ëèáî êðåäèòíî-äåíåæ-
íîé ïîëèòèêè, à òàêæå íåâîçìîæíîñòü âûñîêîé èíôëÿöèè,
ïîñêîëüêó ïðåäëîæåíèå äåíåã áûëî îãðàíè÷åíî çàïàñàìè çî-
ëîòà â ñòðàíå.

Ìåæâîåííûé ïåðèîä õàðàêòåðèçîâàëñÿ øèðîêèì ðàñïðî-
ñòðàíåíèåì òàê íàçûâàåìîé «ïîëèòèêè ðàçîðåíèÿ ñîñåäà». Ñòðà-
íû, ýêîíîìèêà êîòîðûõ îêàçûâàëàñü â êðèçèñíîì ñîñòîÿíèè,
ïðîâîäèëè äåâàëüâàöèþ íàöèîíàëüíîé âàëþòû ñ öåëüþ ïîâû-
øåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè îòå÷åñòâåííûõ òîâàðîâ. Íî ýòî
ïðèâîäèëî â êðèçèñíîå ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêó ñòðàí — òîðãî-
âûõ ïàðòíåðîâ. Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî ãîâîðèòü î ñóùåñòâîâàâ-
øåì â òå ãîäû ñâîåîáðàçíîì «ýêñïîðòå êðèçèñà».

×òîáû ïðåêðàòèòü ïîðî÷íóþ ïðàêòèêó êîíêóðåíòíûõ äå-
âàëüâàöèé, íà ìåæäóíàðîäíîé âàëþòíîé êîíôåðåíöèè â Áðåò-
òîí-Âóäñå â 1944 ã. áûëî ðåøåíî çàôèêñèðîâàòü âàëþòíûå êóð-
ñû. Êàæäàÿ ñòðàíà-ó÷àñòíèöà êîíôåðåíöèè ïðèíèìàëà íà ñåáÿ
îáÿçàòåëüñòâà ïîääåðæèâàòü óñòàíîâëåííûå âàëþòíûå êóðñû ñ
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äîïóñòèìûì äèàïàçîíîì êîëåáàíèé 1 %. Ñòðàíàì, ñòîëêíóâ-
øèìñÿ ñ íåðàâíîâåñèåì òîðãîâîãî áàëàíñà, ïðåäîñòàâëÿëèñü
êðåäèòû äëÿ ïîääåðæàíèÿ óñòàíîâëåííîãî îôèöèàëüíîãî âà-
ëþòíîãî êóðñà. Êðåäèòû âûäàâàëèñü èç âçíîñîâ ñòðàí-ó÷àñòíèö,
êîòîðûå àêêóìóëèðîâàëèñü â ÌÂÔ. Âêëàä ñòðàí-÷ëåíîâ ÌÂÔ
ñîñòîÿë íà 25 % èç çîëîòà èëè äîëëàðîâ ÑØÀ (â çàâèñèìîñòè
îò çîëîòîãî çàïàñà ñòðàíû) è íà 75 % èç íàöèîíàëüíîé âàëþòû
ñòðàíû.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ñîãëàøåíèåì, äîñòèãíóòûì íà êîíôåðåí-
öèè, ââîäèëèñü îãðàíè÷åíèÿ íà îñóùåñòâëåíèå âàëþòíûõ îïå-
ðàöèé. Óêàçûâàëîñü, ÷òî ýòî âðåìåííûå ìåðû íà ïåðâûå ãîäû
ïîñëåâîåííîãî ïåðèîäà. Îäíàêî òîëüêî â 1990 ã. ñòðàíû Åâðîñî-
þçà ïðèøëè ê îòìåíå îñíîâíûõ âèäîâ âàëþòíîãî êîíòðîëÿ.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ñîãëàøåíèåì, äîñòèãíóòûì íà êîíôåðåí-
öèè, ïî ñóòè äåëà âîññòàíàâëèâàëñÿ «çîëîòîäåâèçíûé ñòàíäàðò»,
ïðàâäà, â óðåçàííîì âèäå è óñòàíàâëèâàëàñü îôèöèàëüíàÿ öåíà
çîëîòà (35 $ çà òðîéñêóþ óíöèþ — 31,1 ã), ïî êîòîðîé êàçíà÷åé-
ñòâî ÑØÀ îáÿçûâàëîñü îñóùåñòâëÿòü ðàçìåí íàöèîíàëüíîé âà-
ëþòû íà çîëîòî, ïðàâäà, íå âñåì ýêîíîìè÷åñêèì ñóáúåêòàì, à
òîëüêî öåíòðàëüíûì áàíêàì ñòðàí-ó÷àñòíèö ñîãëàøåíèÿ.

Â 1971 ã. Êàçíà÷åéñòâî ÑØÀ ïðåêðàòèëî ðàçìåí íàöèîíàëü-
íîé âàëþòû íà çîëîòî. «Çîëîòîé ñòàíäàðò» ïðåêðàòèë ñâîå ñó-
ùåñòâîâàíèå. Â 1976 ã. ñîñòîÿëàñü êîíôåðåíöèÿ â Êèíãñòîíå, íà
ßìàéêå, êîòîðàÿ ïîëîæèëà íà÷àëî íîâîé ýðû â ìèðîâîé âà-
ëþòíîé ñèñòåìå. ßìàéñêàÿ êîíôåðåíöèÿ çàôèêñèðîâàëà äå-þðî
îòñóòñòâèå ñâÿçè áóìàæíûõ äåíåã ñ çîëîòîì. Âàëþòû ïåðåøëè ê
ñâîáîäíîìó ïëàâàíèþ.

Îñíîâíûå òåðìèíû è ïîíÿòèÿ

Ïëàòåæíûé áàëàíñ
Ñ÷åò îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì
Ñ÷åò òåêóùèõ îïåðàöèé
Ôàêòîðíûå óñëóãè
Ñ÷åò îôèöèàëüíûõ ðåçåðâîâ
Ñàëüäî ÏÁ
Äåôèöèò ÏÁ
Îñíîâíûå è áàëàíñèðóþùèå ñòàòüè ÏÁ
Êîíöåïöèÿ áàëàíñà òåêóùèõ îïåðàöèé
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Êîíöåïöèÿ áàçèñíîãî áàëàíñà
Êîíöåïöèÿ èòîãîâîãî áàëàíñà
Âàëþòíûé êóðñ
Ïëàâàþùèé îáìåííûé êóðñ
Ôèêñèðîâàííûé îáìåííûé êóðñ
Ðåãóëèðóåìî-ïëàâàþùèé îáìåííûé êóðñ
Âàëþòíàÿ èíòåðâåíöèÿ ÖÁ
Ìîíåòàðíûé êóðñ
«Çîëîòîé ñòàíäàðò»
«Çîëîòîìîíåòíûé ñòàíäàðò»
«Çîëîòîäåâèçíûé ñòàíäàðò»
«Çîëîòîñëèòêîâûé ñòàíäàðò»
Çîëîòîé ïàðèòåò
«Çîëîòûå òî÷êè»
Ìåõàíèçì Ä. Þìà
«Ïîëèòèêà ðàçîðåíèÿ ñîñåäà»

Çàäà÷è

1. Çîëîòîå ñîäåðæàíèå èñïàíñêîãî ïåñî ñîñòàâëÿåò 0,25 ã
çîëîòà, èòàëüÿíñêîé ëèðû — 1,625 ã çîëîòà. Òðàíñïîðòèðîâêà
ñòà êèëîãðàìì çîëîòà èç Èñïàíèè â Èòàëèþ îáõîäèòñÿ â
16 000 ïåñî. Îïðåäåëèòü «çîëîòûå òî÷êè» îáìåííîãî êóðñà èòà-
ëüÿíñêîé ëèðû.

2. ×åìó ðàâíî ñàëüäî ÏÁ ñòðàíû, â êîòîðîé äåôèöèò ãî-
ñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà ñîñòàâëÿåò 128 ìëðä ðóá., ÷àñòíûå
ñáåðåæåíèÿ ðàâíû 806 ìëðä ðóá., à âíóòðåííèå êàïèòàëîâëî-
æåíèÿ ñîñòàâëÿþò 777 ìëðä ðóá.
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ÃËÀÂÀ 9 ÐÀÂÍÎÂÅÑÈÅ ÍÀ ÂÀËÞÒÍÎÌ ÐÛÍÊÅ

9.1. ÑÏÐÎÑ È ÏÐÅÄËÎÆÅÍÈÅ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÎÉ ÂÀËÞÒÛ
ÏÎ ÒÅÊÓÙÈÌ ÎÏÅÐÀÖÈßÌ

Ñïðîñ íà èíîñòðàííóþ âàëþòó äëÿ òåêóùèõ îïåðàöèé îò-
ðàæàåò ñïðîñ íà èíîñòðàííóþ âàëþòó äëÿ ïîêóïêè òîâàðîâ,
óñëóã çàðóáåæíîãî ïðîèçâîäñòâà, à òàêæå äëÿ ïåðåâîäà òðàíñ-
ôåðòîâ çà ãðàíèöó. Òàêèì îáðàçîì, ñïðîñ íà èíîñòðàííóþ âà-
ëþòó ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì çàâèñèò îò ñïðîñà ðåçèäåíòîâ íà
òîâàðû è óñëóãè çàðóáåæíîãî ïðîèçâîäñòâà. Ïîñëåäíèé, â ñâîþ
î÷åðåäü, çàâèñèò îò îòíîñèòåëüíîé öåíû òîâàðîâ è óñëóã çàðó-
áåæíîãî ïðîèçâîäñòâà.

Îòíîñèòåëüíàÿ öåíà òîâàðà çàðóáåæíîãî ïðîèçâîäñòâà
(RRf) — êîëè÷åñòâî òîâàðîâ îòå÷åñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà, îò
ïîòðåáëåíèÿ êîòîðûõ íåîáõîäèìî îòêàçàòüñÿ, ÷òîáû ïðèîáðå-
ñòè åäèíèöó òîâàðà çàðóáåæíîãî ïðîèçâîäñòâà. Ýòà ïåðåìåííàÿ
ìîæåò áûòü ðàññ÷èòàíà ïî ôîðìóëå:

,
d

f
f P

Pe
RR

×
=

ãäå e — îáìåííûé êóðñ èíîñòðàííîé âàëþòû;
Pf — öåíà òîâàðà çàðóáåæíîãî ïðîèçâîäñòâà;
Pd — öåíà òîâàðà îòå÷åñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà.
Îòíîñèòåëüíàÿ öåíà êîðçèíû òîâàðîâ íàçûâàåòñÿ ðåàëü-

íûì îáìåííûì êóðñîì. Â ôîðìóëå ðàñ÷åòà ýòîé ïåðåìåííîé ïðè-
ñóòñòâóåò óæå öåíà íå îòäåëüíîãî òîâàðà îòå÷åñòâåííîãî è çà-
ðóáåæíîãî ïðîèçâîäñòâà, à óðîâåíü öåí â íàöèîíàëüíîé ýêî-
íîìèêå è çà ðóáåæîì.

×åì âûøå îòíîñèòåëüíàÿ öåíà òîâàðîâ çàðóáåæíîãî ïðî-
èçâîäñòâà, òåì ìåíüøå ñïðîñ íà íèõ ñî ñòîðîíû ðåçèäåíòîâ, à
çíà÷èò, íèæå ñïðîñ íà èíîñòðàííóþ âàëþòó.

Ñïðîñ íà òîâàðû çàðóáåæíîãî ïðîèçâîäñòâà çàâèñèò òàê-
æå è îò óðîâíÿ äîõîäà â ñòðàíå, âåäü îáúåì ðàñõîäîâ äîìàøíèõ
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õîçÿéñòâ íà ïîòðåáëåíèå êàê îòå÷åñòâåííûõ, òàê è çàðóáåæíûõ
òîâàðîâ çàâèñèò îò óðîâíÿ äîõîäà. Òîãäà èìïîðò åñòü ôóíêöèÿ
ðåàëüíîãî äîõîäà â ñòðàíå è ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà:

Z d = Z (Yd, RRf).

+ –
À çíà÷èò, è ñïðîñ íà èíîñòðàííóþ âàëþòó ïî òåêóùèì

îïåðàöèÿì åñòü òàêæå ôóíêöèÿ ðåàëüíîãî äîõîäà è ðåàëüíîãî
îáìåííîãî êóðñà:

FCd
ò = FC (Yd, RRf).

+ –
Àíàëîãè÷íî ðàññìàòðèâàÿ âíåøíèé ñïðîñ íà îòå÷åñòâåí-

íûå òîâàðû è ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âàëþòû, ìû ïðèäåì ê
âûâîäó, ÷òî ýêñïîðò è ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âàëþòû ïî
òåêóùèì îïåðàöèÿì åñòü ôóíêöèÿ îò ðåàëüíîãî äîõîäà çà ðóáå-
æîì è ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû:

X d = X (Yf, RRd);

+ –

FCS
ò = FC (Yf, RRd).

+ –
Ïîñêîëüêó ÷èñòûé ýêñïîðò îïðåäåëÿåòñÿ êàê ðàçíîñòü ýê-

ñïîðòà è èìïîðòà (NX = X — Z), òî ÷èñòûé ýêñïîðò åñòü ôóíê-
öèþ ðåàëüíîãî äîõîäà âíóòðè ñòðàíû è çà ðóáåæîì, à òàêæå
ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà:

NX = NX (Yd, Yf, RR).

Ýêñïîðò îïðåäåëÿåò îáúåì ïðåäëîæåíèÿ èíîñòðàííîé âà-
ëþòû ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì, à èìïîðò — îáúåì ñïðîñà íà èíî-
ñòðàííóþ âàëþòó ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì. Åñëè ÷èñòûé ýêñïîðò —
âåëè÷èíà ïîëîæèòåëüíàÿ, òî íà âàëþòíîì ðûíêå íàáëþäàåòñÿ
èçáûòîê ïðåäëîæåíèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû ïî òåêóùèì îïåðà-
öèÿì, åñëè ÷èñòûé ýêñïîðò ìåíüøå íóëÿ — èçáûòîê ñïðîñà.

9.2. ÑÏÐÎÑ È ÏÐÅÄËÎÆÅÍÈÅ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÎÉ ÂÀËÞÒÛ
ÏÎ ÊÀÏÈÒÀËÜÍÛÌ ÎÏÅÐÀÖÈßÌ

Â ñ÷åòå êàïèòàëüíûõ îïåðàöèé ÏÁ îòðàæàþòñÿ âñå ñäåëêè
ïî ïîêóïêå-ïðîäàæå ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ. Çíà÷èò, ñïðîñ íà
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èíîñòðàííóþ âàëþòó ïî êàïèòàëüíûì îïåðàöèÿì îòðàæàåò ñïðîñ
ðåçèäåíòîâ íà çàðóáåæíûå ôèíàíñîâûå àêòèâû.

Ñïðîñ íà çàðóáåæíûå ôèíàíñîâûå àêòèâû çàâèñèò îò äèô-
ôåðåíöèàëà íîðìû äîõîäíîñòè ïî îòå÷åñòâåííûì (rid) è çàðó-
áåæíûì ôèíàíñîâûì àêòèâàì äëÿ ðåçèäåíòîâ (rif).

Åñëè rid > rif, òî ðåçèäåíòû îòäàþò ïðåäïî÷òåíèå îòå÷å-
ñòâåííûì ôèíàíñîâûì àêòèâàì êàê ôîðìå íàêîïëåíèÿ áîãàò-
ñòâà. Ïðè ýòîì ðåçèäåíòû íà÷èíàþò ïðîäàâàòü èìåþùèåñÿ çà-
ðóáåæíûå ôèíàíñîâûå àêòèâû è ïðèîáðåòàòü íà ïîëó÷åííûå
ñðåäñòâà îòå÷åñòâåííûå ôèíàíñîâûå àêòèâû.

Åñëè rid < rif, òî ðåçèäåíòû íà÷èíàþò ïðîÿâëÿòü èíòåðåñ ê çà-
ðóáåæíûì àêòèâàì, óâåëè÷èâàÿ èõ äîëþ â ïîðòôåëå öåííûõ áóìàã.

Íîðìó äîõîäíîñòè îòå÷åñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ (rid)
îòðàæàåò ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî îòå÷åñòâåííûì ôèíàíñîâûì
àêòèâàì: rid = rd.

Îäíàêî íà íîðìó äîõîäíîñòè ïî çàðóáåæíûì ôèíàíñî-
âûì àêòèâàì, ïîìèìî ñòàâêè ïðîöåíòà, îêàçûâàåò âëèÿíèå è
îáìåííûé êóðñ. Íîðìà äîõîäíîñòè ïî çàðóáåæíûì ôèíàíñî-
âûì àêòèâàì äëÿ ðåçèäåíòîâ:

rif = rf + θ + rf ½ θ.
ãäå rf — ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî çàðóáåæíûì ôèíàíñîâûì

àêòèâàì;
θ — îæèäàåìûé òåìï ïðèðîñòà îáìåííîãî êóðñà èíîñò-

ðàííîé âàëþòû.
Åñëè îæèäàåìûé òåìï ïðèðîñòà îáìåííîãî êóðñà èíîñòðàí-

íîé âàëþòû áîëüøå íóëÿ, òî ýêîíîìè÷åñêèå ñóáúåêòû ïðåäïîëàãà-
þò, ÷òî â áóäóùåì íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà áóäåò îáåñöåíèâàòüñÿ. È ÷åì
âûøå îæèäàåìûé òåìï îáåñöåíåíèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû, òåì
âûøå äîõîä îò çàðóáåæíûõ àêòèâîâ, òåì áîëüøå ñïðîñ íà íèõ. Åñëè
îæèäàåòñÿ ðîñò ñòîèìîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû, òî îæèäàåìûé
òåìï ïðèðîñòà îáìåííîãî êóðñà èíîñòðàííîé âàëþòû áóäåò ìåíü-
øå íóëÿ, à íîðìà äîõîäíîñòè ïî çàðóáåæíûì ôèíàíñîâûì àêòè-
âàì îêàæåòñÿ ìåíüøå íîìèíàëüíîé ñòàâêè ïðîöåíòà ïî íèì.

Èòàê, ñïðîñ íà çàðóáåæíûå ôèíàíñîâûå àêòèâû åñòü ôóí-
êöèÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè çà ðóáåæîì, âíóòðåííåé ïðîöåíòíîé
ñòàâêè, à òàêæå îæèäàåìîãî òåìïà èçìåíåíèÿ îáìåííîãî êóðñà:

AF d = AF (rf, rd, θ).

+ — +
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Ôóíêöèåé òåõ æå ïåðåìåííûõ ÿâëÿåòñÿ è ñïðîñ íà èíîñò-
ðàííóþ âàëþòó ïî êàïèòàëüíûì îïåðàöèÿì:

FCd
ê = FC (rf, rd, θ).

+ — +
Èòàê, ñïðîñ íà èíîñòðàííóþ âàëþòó ñîñòîèò èç ñïðîñà íà

èíîñòðàííóþ âàëþòó ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì è ñïðîñà íà èíî-
ñòðàííóþ âàëþòó ïî êàïèòàëüíûì îïåðàöèÿì:

FCd = FCd
ò + FCd

ê.

Àíàëîãè÷íûé âûâîä ìîæíî ñäåëàòü è â îòíîøåíèè ïðåä-
ëîæåíèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû:

FCS = FCS
ò + FCS

ê.

9.3.  ÐÀÂÍÎÂÅÑÈÅ ÍÀ ÂÀËÞÒÍÎÌ ÐÛÍÊÅ.
ÊÐÈÂÀß BP

Íàèáîëåå îáùèì (à ïîòîìó è ìàëîñîäåðæàòåëüíûì) óñ-
ëîâèåì ðàâíîâåñèÿ âàëþòíîãî ðûíêà ÿâëÿåòñÿ ñëåäóþùåå ðà-
âåíñòâî: FCS = FCd (óñëîâèå ðàâíîâåñèÿ 1-ãî óðîâíÿ ñîäåðæà-
òåëüíîñòè).

Ïåðåéäåì ê óñëîâèþ ðàâíîâåñèÿ âòîðîãî óðîâíÿ ñîäåðæà-
òåëüíîñòè. Äëÿ ýòîãî ïðîâåäåì ñëåäóþùèå ïðåîáðàçîâàíèÿ:

FCS
ò + FCS

ê = FCd
ò + FCd

ê;

FCS
ò — FCd

ò = — (FCS
ê — FCd

ê).

ãäå FCS
ò — FCd

ò — ÷èñòîå ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âà-
ëþòû ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì; îáîçíà-
÷èì ýòó ïåðåìåííóþ ñèìâîëîì NFCS

ò.
FCS

ê — FCd
ê — ÷èñòîå ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âàëþ-

òû ïî êàïèòàëüíûì îïåðàöèÿì; îáîçíà-
÷èì ýòó ïåðåìåííóþ ñèìâîëîì NFCs

ê.
Åñëè ÷èñòîå ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âàëþòû — âåëè-

÷èíà ïîëîæèòåëüíàÿ, òî íà ðûíêå èìååòñÿ èçáûòîê ïðåäëîæå-
íèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû, åñëè âåëè÷èíà îòðèöàòåëüíàÿ, òî
èìååò ìåñòî èçáûòîê ñïðîñà.

NFCS
ò = –NFCd

ê — óñëîâèå ðàâíîâåñèÿ 2-ãî óðîâíÿ ñîäåð-
æàòåëüíîñòè.
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Äëÿ òîãî ÷òîáû ïåðåéòè ê óñëîâèþ ðàâíîâåñèÿ 3-ãî óðîâ-
íÿ ñîäåðæàòåëüíîñòè, âîñïîëüçóåìñÿ ãðàôè÷åñêèì ìåòîäîì.
Ïîñòðîèì ãðàôèêè ÷èñòîãî ïðåäëîæåíèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû
ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì è ÷èñòîãî ïðåäëîæåíèÿ ïî êàïèòàëü-
íûì îïåðàöèÿì (ñì. ðèñ. 20—21).

Yd 

NFCS
T 

Ðèñ. 20. Ãðàôèê ÷èñòîãî ïðåäëîæåíèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû
ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì

NFCS
K 

Nd 

Ðèñ. 21. Ãðàôèê ÷èñòîãî ïðåäëîæåíèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû
ïî êàïèòàëüíûì îïåðàöèÿì

Êàê âèäíî èç ãðàôèêà (ñì. ðèñ. 22), ïðè óðîâíå äîõîäà Y1

âîçíèêàåò èçáûòîê ïðåäëîæåíèÿ âàëþòû ïî òåêóùèì îïåðàöè-
ÿì. Äëÿ óñòàíîâëåíèÿ ðàâíîâåñèÿ äîëæåí èìåòü ìåñòî ðàâíîâå-
ëèêèé èçáûòîê ñïðîñà ïî êàïèòàëüíûì îïåðàöèÿì, ÷òî âîç-
ìîæíî, êàê âèäíî èç ãðàôèêà, òîëüêî ïðè óðîâíå ïðîöåíòíîé
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ñòàâêè r1. Ñîñòîÿíèå ðàâíîâåñèÿ Å1 âîçìîæíî òîëüêî ïðè óðîâ-
íå äîõîäà Y1 è óðîâíå ïðîöåíòíîé ñòàâêè r1. Y1 è r1 ÿâëÿþòñÿ
õàðàêòåðèñòèêàìè ñîñòîÿíèÿ ðàâíîâåñèÿ E1:

E1 (Y1, r1).

Àíàëîãè÷íî äëÿ óðîâíÿ äîõîäà Y2 ïîëó÷àåì ñîñòîÿíèå ðàâ-
íîâåñèÿ E2:

E2(Y2, r2).

Y2 

Y1 

r1 

r2 

NFCS
T 

(NFCS
T )1 (NFCS

T)2 

NFCS
K (NFCS

K)2 (NFCS
K)2 

Y 

r 

Ðèñ. 22. Îïðåäåëåíèå óñëîâèé âàëþòíîãî ðûíêà

Èçîáðàçèì ñîñòîÿíèÿ ðàâíîâåñèÿ â êîîðäèíàòíîé ïëîñ-
êîñòè ñ îñÿìè Y è r (ñì. ðèñ. 23).



79

r2 

Y1 

r1 

r 

Е1 

Е2 

ВР 

Y2 Y 

Ðèñ. 23. Êðèâàÿ ðàâíîâåñèÿ âàëþòíîãî ðûíêà

Ñîåäèíèâ òî÷êè ðàâíîâåñèÿ ëèíèåé, ìû ïîëó÷èì êðèâóþ
ðàâíîâåñèÿ âàëþòíîãî ðûíêà. Â ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì àíàëèçå
îíà ïîëó÷èëà íàçâàíèå êðèâîé BP.

Êðèâàÿ BP — ãåîìåòðè÷åñêîå ìåñòî òî÷åê, êîîðäèíàòû
êîòîðûõ îòðàæàþò óðîâåíü äîõîäà è ïðîöåíòíîé ñòàâêè, ïðè
êîòîðûõ âàëþòíûé ðûíîê íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè ðàâíîâåñèÿ
ïðè äàííûõ ýêçîãåííûõ ïåðåìåííûõ.

Óãîë íàêëîíà êðèâîé BP îïðåäåëÿåòñÿ âåëè÷èíîé èçäåð-
æåê ïî ïåðåâîäó êàïèòàëà èç àêòèâîâ îäíîé ñòðàíû â àêòèâû
äðóãîé ñòðàíû. ×åì ìåíüøå òàêèå èçäåðæêè, òåì áëèæå êðèâàÿ
ê ãîðèçîíòàëüíîìó ïîëîæåíèþ. Äëÿ óïðîùåíèÿ äàëüíåéøåãî
àíàëèçà áóäåì ðàññìàòðèâàòü ñëó÷àé àáñîëþòíîé ìîáèëüíîñòè
êàïèòàëà, êîòîðûé ïðåäïîëàãàåò, ÷òî èçäåðæêè ïî ïåðåâîäó
êàïèòàëà èç àêòèâà îäíîé ñòðàíû â àêòèâû äðóãîé ñòðàíû ðàâ-
íû íóëþ, à òàêæå, ÷òî êîëè÷åñòâî òîãî èëè èíîãî àêòèâà íà
ðóêàõ ýêîíîìè÷åñêîãî ñóáúåêòà íå èìååò çíà÷åíèÿ. Èòàê, ìû
ïðåäïîëàãàåì, ÷òî êàïèòàë ìîáèëåí è ÷óâñòâèòåëåí ê èçìåíå-
íèþ ïðîöåíòíîé ñòàâêè íàñòîëüêî, ÷òî åñëè ñóùåñòâóåò êàêàÿ-
ëèáî ïîëîæèòåëüíàÿ ðàçíèöà ìåæäó íîðìîé äîõîäíîñòè âíóò-
ðè ñòðàíû è çà ðóáåæîì, ïðèòîê êàïèòàëà ñòàíîâèòñÿ áåñêî-
íå÷íûì, åñëè îòðèöàòåëüíàÿ — îòòîê êàïèòàëà áåñêîíå÷åí.

Òåïåðü â îïðåäåëåíèè ïðåäïî÷òåíèé ôîðìû áîãàòñòâà ñî
ñòîðîíû ðåçèäåíòîâ ìû ìîæåì èñïîëüçîâàòü ïðîöåíòíóþ ñòàâ-
êó âìåñòî íîðìû äîõîäíîñòè è ñôîðìóëèðîâàòü ïðàâèëî ïîâå-
äåíèÿ ðåçèäåíòîâ.
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Ðåçèäåíòû îòäàþò ïðåäïî÷òåíèå îòå÷åñòâåííûì ôèíàí-
ñîâûì àêòèâàì êàê ôîðìå íàêîïëåíèÿ áîãàòñòâà, åñëè

rd > rf + θ, èëè rd — rf > θ.

Ðåçèäåíòû ïðîÿâëÿþò èíòåðåñ ê çàðóáåæíûì àêòèâàì, åñëè

rd < rf + θ, èëè rd — rf < θ.

Òàêèì îáðàçîì, íàø äàëüíåéøèé àíàëèç ïîòðåáóåò ïðè-
âëå÷åíèÿ òåîðèè îæèäàíèé. Òåîðèÿ îæèäàíèé ïðåäñòàâëÿåò îñî-
áûé ðàçäåë â ìàêðîýêîíîìèêå, òðåáóþùèé îòäåëüíîãî ðàññìîò-
ðåíèÿ. Ïîýòîìó íà äàííîì ýòàïå àíàëèçà ìû áóäåì èñõîäèòü èç
òîãî, ÷òî ó ýêîíîìè÷åñêîãî ñóáúåêòà îòñóòñòâóþò êàêèå-ëèáî
îæèäàíèÿ, â òîì ÷èñëå è îæèäàíèÿ èçìåíåíèÿ îáìåííîãî êóð-
ñà èíîñòðàííîé âàëþòû. Òîãäà, θ ðàâíà íóëþ è ðåçèäåíòû îòäà-
þò ïðåäïî÷òåíèå îòå÷åñòâåííûì ôèíàíñîâûì àêòèâàì êàê ôîð-
ìå íàêîïëåíèÿ áîãàòñòâà, åñëè

rd > rf.

Ðåçèäåíòû ïðîÿâëÿþò èíòåðåñ ê çàðóáåæíûì àêòèâàì, åñëè

rd < rf.

9.4.  ÒÅÎÐÈß ÏÀÐÈÒÅÒÀ
ÏÎÊÓÏÀÒÅËÜÍÎÉ ÑÏÎÑÎÁÍÎÑÒÈ ÂÀËÞÒ

Îò îáìåííîãî êóðñà çàâèñèò îòíîñèòåëüíàÿ öåíà òîâàðîâ çà-
ðóáåæíîãî ïðîèçâîäñòâà, à çíà÷èò, îáúåì ñïðîñà íà íèõ è îáúåì
ñïðîñà íà èíîñòðàííóþ âàëþòó. Â ñâîþ î÷åðåäü, îò îáúåìà ñïðîñà
çàâèñèò îáìåííûé êóðñ âàëþòû. Òàêèì îáðàçîì, íà îñíîâå ñïðîñà
è ïðåäëîæåíèÿ íåâîçìîæíî îïðåäåëèòü ðàâíîâåñíîå çíà÷åíèå îá-
ìåííîãî êóðñà. Îäíîé èç òåîðèé, îáúÿñíÿþùèõ ôîðìèðîâàíèå îá-
ìåííîãî êóðñà, ÿâëÿåòñÿ òåîðèÿ ïàðèòåòà îáìåííîãî êóðñà âàëþò.

Òåîðèþ ïàðèòåòà ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè âàëþò ñâÿ-
çûâàþò ñ èìåíåì Ãóñòàâà Êàññåëÿ, øâåäñêîãî ýêîíîìèñòà,
êîòîðûé îñíîâàòåëüíî ïðîðàáîòàë èäåþ ïàðèòåòà, âûäâèãàâ-
øóþñÿ åùå Ñàëàìàíñêîé øêîëîé â XVI âåêå è â ðàáîòàõ Ìà-
ëèíñà â íà÷àëå XVII âåêà.

Òåîðèÿ àíàëèçèðóåò ïîâåäåíèå ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóð-
ñà ïîä âëèÿíèåì ðîñòà âíóòðåííèõ öåí, èñõîäÿ èç íà÷àëüíîãî
ñîñòîÿíèè ðàâíîâåñèÿ è ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèé.
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Ñ îäíîé ñòîðîíû, îòíîñèòåëüíàÿ öåíà òîâàðîâ çàðóáåæíî-
ãî ïðîèçâîäñòâà óïàäåò, ÷òî ïðèâåäåò ê ðîñòó ñïðîñà íà íèõ ñî
ñòîðîíû ðåçèäåíòîâ è ê âîçíèêíîâåíèþ èçáûòêà ñïðîñà íà
èíîñòðàííóþ âàëþòó. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ðîñò îòíîñèòåëüíîé
öåíû òîâàðîâ îòå÷åñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà ñäåëàåò íåêîíêó-
ðåíòîñïîñîáíûìè òîâàðû îòå÷åñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà è ïðè-
âåäåò ê äàëüíåéøåìó óâåëè÷åíèþ èçáûòêà ñïðîñà âñëåäñòâèå
ñîêðàùåíèÿ ïðåäëîæåíèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû. Âîçíèêøèé íà
âàëþòíîì ðûíêå èçáûòîê ñïðîñà ìîæåò áûòü óñòðàíåí òîëüêî
ïîâûøåíèåì öåíû èíîñòðàííîé âàëþòû. Îäíàêî ðîñò îáìåí-
íîãî êóðñà èíîñòðàííîé âàëþòû âûçîâåò ïðîòèâîïîëîæíîå äâè-
æåíèå îòíîñèòåëüíîé öåíû. Òàêèì îáðàçîì, ðûíî÷íûå ñèëû
ïðèâåäóò ê òàêîìó èçìåíåíèþ îáìåííîãî êóðñà, ïðè êîòîðîì
ñîõðàíèòñÿ îòíîñèòåëüíîñòü öåí òîâàðîâ îòå÷åñòâåííîãî è çà-
ðóáåæíîãî ïðîèçâîäñòâà:

.
P

Pe
RR

d

f
f const=

×
=

Ïåðåéäåì îò àáñîëþòíûõ ê îòíîñèòåëüíûì âåëè÷èíàì.

(ln(RR f)) = (ln(e)) + (ln(Pf)) — (ln(Pd));

d

d

f

f

P

P

P

P

e

e ∆−
∆

+∆=0 ;

θ= ðf — ðd.

Òàêèì îáðàçîì, èçìåíåíèå îáìåííîãî êóðñà èíîñòðàííîé
âàëþòû â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå îòðàæàåò ðàçëè÷èå â óðîâíÿõ
èíôëÿöèè âíóòðè ñòðàíû è çà ðóáåæîì.

Â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå ìîæåò íàáëþäàòüñÿ îòêëîíåíèå
ðûíî÷íîãî îáìåííîãî êóðñà îò ïàðèòåòíîãî, òî åñòü äâèæåíèå
îáìåííîãî êóðñà ìîæåò ïðîèñõîäèòü íåçàâèñèìî îò èíôëÿöèè
âíóòðè ñòðàíû è çà ðóáåæîì.

Â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå ïàðèòåòíûé îáìåííûé êóðñ ìî-
æåò êîëåáàòüñÿ ïîä âëèÿíèåì èçìåíåíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëü-
íîãî ÂÂÏ, èçìåíåíèé â íàëîãîâîé ïîëèòèêå, òåõíîëîãè÷åñêèõ
èçìåíåíèé, èçìåíåíèé ïðèðîäíî-êëèìàòè÷åñêîãî (äëèòåëüíûå
çàñóõè èëè íàâîäíåíèÿ) èëè ïîëèòè÷åñêîãî õàðàêòåðà (íåôòÿ-
íîå ýìáàðãî).
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Îñíîâíûå òåðìèíû è ïîíÿòèÿ

Îòíîñèòåëüíàÿ öåíà òîâàðà çàðóáåæíîãî ïðîèçâîäñòâà
Ðåàëüíûé îáìåííûé êóðñ
Êðèâàÿ BP
×èñòîå ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âàëþòû ïî òåêóùèì

îïåðàöèÿì
×èñòîå ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âàëþòû ïî êàïèòàëü-

íûì îïåðàöèÿì
Àáñîëþòíàÿ ìîáèëüíîñòü êàïèòàëà
Òåîðèÿ ïàðèòåòà îáìåííîãî êóðñà âàëþò
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ÃËÀÂÀ 10 ÄÅÔÈÖÈÒ ÁÞÄÆÅÒÀ
È ÏÐÎÁËÅÌÀ ÅÃÎ ÔÈÍÀÍÑÈÐÎÂÀÍÈß

10.1. ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÉ ÁÞÄÆÅÒ.
ÏÅÐÂÈ×ÍÛÉ È ÎÁÙÈÉ ÁÞÄÆÅÒÛ

Ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò — ñîâîêóïíîñòü äîõîäîâ è ðàñ-
õîäîâ ïðàâèòåëüñòâà.

Åñëè ðàñõîäíàÿ ÷àñòü áþäæåòà ïðåâûøàåò äîõîäíóþ, òî
ïðàâèòåëüñòâî èìååò äåôèöèò äîõîäîâ (áþäæåò ñâîäèòñÿ ñ äå-
ôèöèòîì) è âûíóæäåíî ïðèáåãàòü ê çàèìñòâîâàíèÿì íà ôè-
íàíñîâîì ðûíêå. Ýòî âåäåò ê îáðàçîâàíèþ ãîñóäàðñòâåííîãî
äîëãà. Ãîñóäàðñòâåííûé äîëã — îáùàÿ ñóììà íåïîãàøåííûõ
ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, ýìèòèðîâàííûõ ïðàâèòåëüñòâîì.

Åñëè äîõîäíàÿ ÷àñòü áþäæåòà ïðåâûøàåò ðàñõîäíóþ, òî
ïðàâèòåëüñòâî èìååò ïðîôèöèò äîõîäîâ (áþäæåò ñâîäèòñÿ ñ
ïðîôèöèòîì) è ìîæåò âûêóïàòü ðàíåå ýìèòèðîâàííûå ôèíàí-
ñîâûå àêòèâû, ïîãàøàÿ òåì ñàìûì ãîñóäàðñòâåííûé äîëã, ëèáî
ñîçäàâàòü áþäæåòíûå ðåçåðâû.

Âûäåëÿþò îáùèé è ïåðâè÷íûé áþäæåòû.
Äîõîäíóþ ÷àñòü îáùåãî áþäæåòà ôîðìèðóþò íàëîãè (T), à

ðàñõîäíóþ — ãîñóäàðñòâåííûå çàêóïêè (G), òðàíñôåðòû (TR)
è ïðîöåíòíûå ïëàòåæè. Ïðîöåíòíûå ïëàòåæè âêëþ÷àþò â ñåáÿ
êàê âûïëàòû ïðîöåíòîâ, òàê è ïîãàøåíèå îñíîâíîãî äîëãà. Â ðàñ-
õîäíóþ ÷àñòü ïåðâè÷íîãî áþäæåòà ïðîöåíòíûå ïëàòåæè íå
âêëþ÷àþòñÿ.

Ïåðâè÷íûé áþäæåò — ñîâîêóïíîñòü äîõîäîâ è ðàñõîäîâ
ïðàâèòåëüñòâà, çà èñêëþ÷åíèåì ïðîöåíòíûõ ïëàòåæåé.

Ïåðâè÷íûé áþäæåò, êàê è îáùèé áþäæåò, ìîæåò èìåòü
äåôèöèò èëè ïðîôèöèò äîõîäîâ ëèáî ìîæåò áûòü ñáàëàíñèðî-
âàííûì.
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10.2. ÄÅÔÈÖÈÒ ÁÞÄÆÅÒÀ È ÅÃÎ ÌÎÍÅÒÈÇÀÖÈß

Ïðè äåôèöèòå ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà âîçíèêàåò ïðî-
áëåìà åãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. Êàê îòìå÷àëîñü âûøå, ïðè äåôè-
öèòå ïðàâèòåëüñòâî ïðèáåãàåò ê çàèìñòâîâàíèÿì íà ôèíàíñî-
âîì ðûíêå ÷åðåç ïðîäàæó ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ íà îòêðûòîì
ðûíêå.

Ãîñóäàðñòâåííûå ôèíàíñîâûå àêòèâû ïðèîáðåòàþò:
1) äîìàøíèå õîçÿéñòâà + íåðåçèäåíòû = íåáàíêîâñêàÿ

ïóáëèêà;
2) ÖÁ + ÊÁ = ÁÑ, òî åñòü

AS
g = Ad

b + Ad
h.

Ïîñêîëüêó

Ad
b = (MS/P) — (M^/P),

òî Gd = Tn + Ad
h + (MS/P) — (M^/P).

Óâåëè÷åíèå ïðåäëîæåíèÿ äåíåã â ïðàâîé ÷àñòè óðàâíåíèÿ
íå äîëæíî ââîäèòü â çàáëóæäåíèå, áóäòî ÖÁ íàïðÿìóþ ïåðåäà-
åò äåíüãè ïðàâèòåëüñòâó. Ïðàâèòåëüñòâî ôèíàíñèðóåò äåôèöèò
èñêëþ÷èòåëüíî ïóòåì çàèìñòâîâàíèÿ. Äîëã êàçíà÷åéñòâà ÖÁ â
äåéñòâèòåëüíîñòè íå îáÿçàòåëüíî äîëæåí áûòü âûïëà÷åí. Âåäü
îí ïðåäñòàâëÿåò äîëãîâîå òðåáîâàíèå îäíîé âåòâè âëàñòè ê äðó-
ãîé. Ïîýòîìó â òîé ìåðå, â êàêîé ÖÁ ïðèîáðåòàåò ãîñóäàðñòâåí-
íûå ôèíàíñîâûå àêòèâû, Ïðàâèòåëüñòâî ôèíàíñèðóåò ñîáñòâåí-
íûé áþäæåòíûé äåôèöèò ïóòåì ýìèññèè äåíåã. Ôèíàíñèðîâà-
íèå äåôèöèòà áþäæåòà ïóòåì ýìèññèè äåíåã íàçûâàåòñÿ ìîíå-
òèçàöèåé äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà.

Òàêèì îáðàçîì, íå ñóùåñòâóåò ñâÿçè ìåæäó áþäæåòíûì
äåôèöèòîì è ïðåäëîæåíèåì äåíåã. Ýòà ñâÿçü ïðîñëåæèâàåòñÿ
òîëüêî â òîì ñëó÷àå, åñëè ÖÁ ñòàâèò ñâîåé çàäà÷åé ïîääåðæà-
íèå óðîâíÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè íà ôèíàíñîâîì ðûíêå. Â ñëó÷àå
ðåãóëèðîâàíèÿ ÖÁ äåíåæíûõ àãðåãàòîâ â êà÷åñòâå öåëè ñâîåé
ïîëèòèêè ñâÿçü ìåæäó äåôèöèòîì áþäæåòà è ïðåäëîæåíèåì
äåíåã îòñóòñòâóåò.
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10.3. ÈÍÔËßÖÈÎÍÍÛÉ ÍÀËÎÃ. ÃÈÏÅÐÈÍÔËßÖÈß

Ýìèññèÿ äåíåã âåäåò ê èíôëÿöèè, êîòîðàÿ îáåñöåíèâàåò
äåíåæíîå èìóùåñòâî ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ è âåäåò ê ïåðå-
ðàñïðåäåëåíèþ âàëîâîãî âíóòðåííåãî äîõîäà (ÂÂÄ) ìåæäó ÷àñ-
òíûì ñåêòîðîì è ïðàâèòåëüñòâîì. Âåëè÷èíó ÂÂÄ, èçûìàåìîãî
ïðàâèòåëüñòâîì ó ÷àñòíîãî ñåêòîðà â ðåçóëüòàòå ýìèññèè äåíåã,
íàçûâàþò ñåíüîðàæåì. Â ñðåäíèå âåêà ôåîäàëû-çåìëåâëàäåëüöû —
ñåíüîðû — îáëàäàëè èñêëþ÷èòåëüíûì ïðàâîì ÷åêàíèòü çîëîòûå
ìîíåòû, êîòîðûå õîäèëè â îáðàùåíèè íà èõ òåððèòîðèè. Ñåíüî-
ðû íåðåäêî çàíèìàëèñü «ïîð÷åé» ìîíåò, ÷åêàíÿ ìîíåòû ñ ìåíü-
øèì, ÷åì áûëî ïîëîæåíî ïî çàêîíó, ñîäåðæàíèåì çîëîòà. Ýòî
áûëî äëÿ ñåíüîðîâ áåñïëàòíûì èñòî÷íèêîì äîõîäîâ. Âûïóñê íå-
ïîëíîöåííûõ ìîíåò, ñîõðàíÿâøèõ ïî çàêîíó ïëàòåæíóþ ñèëó
ïîëíîöåííûõ ìîíåò, è ïîëó÷èë íàçâàíèå ñåíüîðàæà. Ìîæíî
ïðîäîëæèòü àíàëîãèþ ñî ñðåäíèìè âåêàìè. Êàê è «ïîð÷à» ìî-
íåò, ýìèññèÿ äåíåã âåäåò ê èíôëÿöèè. Äåíåæíîå èìóùåñòâî ÷à-
ñòíîãî ñåêòîðà, ïîäâåðãàÿñü èíôëÿöèîííîìó âîçäåéñòâèþ, òå-
ðÿåò ñâîþ ïîêóïàòåëüíóþ ñïîñîáíîñòü. Ýòî ðàâíîñèëüíî óïëàòå
÷àñòíûì ñåêòîðîì íàëîãà. Ïîñêîëüêó ñîêðàùåíèå ïîêóïàòåëü-
íîé ñïîñîáíîñòè ÷àñòíîãî ñåêòîðà ïðîèñõîäèò â ðåçóëüòàòå èí-
ôëÿöèè, ïîñòîëüêó òàêîé íàëîã ïîëó÷èë íàçâàíèå èíôëÿöèîí-
íîãî. Èíôëÿöèîííûé íàëîã (IT) — äîõîä, êîòîðûé ïðàâèòåëü-
ñòâî ïîëó÷àåò îò ýìèññèè äåíåæíûõ àêòèâîâ. Âåäü ýìèññèÿ äå-
íåã, êîòîðàÿ âûçûâàåò èíôëÿöèþ, à âìåñòå ñ íåé è èíôëÿöèîí-
íûé íàëîã ïîçâîëÿþò ïðàâèòåëüñòâó âåñòè çàêóïêè òîâàðîâ è
óñëóã íà òîâàðíîì ðûíêå.

Â íàëîãîâîì êîäåêñå â ïåðå÷íå íàëîãîâ, âçèìàåìûõ ïðà-
âèòåëüñòâîì ñ ÷àñòíîãî ñåêòîðà, ìû íå íàéäåì òàêîé âèä íàëî-
ãà, êàê èíôëÿöèîííûé. Íàëîãîì äàííàÿ ïåðåìåííàÿ íàçûâàåò-
ñÿ â ñèëó ñõîæåñòè ðåçóëüòàòà åå äåéñòâèÿ ñ íàëîãàìè, ôàêòè-
÷åñêè âçèìàåìûìè ïðàâèòåëüñòâîì.

×òî òàêîå íàëîã? Ýòî ñðåäñòâî èçúÿòèÿ ïðàâèòåëüñòâîì
÷àñòè ïðîèçâåäåííîãî ÂÂÏ. ×àñòü èçúÿòîãî ÂÂÏ ïåðåðàñïðåäå-
ëÿåòñÿ ïðàâèòåëüñòâîì ÷åðåç ñèñòåìó òðàíñôåðòîâ. Äðóãàÿ ÷àñòü
èñïîëüçóåòñÿ äëÿ ñîçäàíèÿ íåðûíî÷íûõ (îáùåñòâåííûõ) áëàã.
Â Ðîññèè 15 % ïðîèçâåäåííîãî ÂÂÏ èçûìàåòñÿ ïðàâèòåëüñòâîì
ñ ïîìîùüþ íàëîãîâ.
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Âàæíîé ÷åðòîé íàëîãîâ ÿâëÿåòñÿ îáÿçàòåëüíîñòü è íåèç-
áåæíîñòü åãî óïëàòû. Èíôëÿöèîííîãî îáåñöåíåíèÿ äåíåæíîãî
èìóùåñòâà íèêîìó íå óäàåòñÿ èçáåæàòü. Âñå ýòî ïîçâîëÿåò ãî-
âîðèòü î ñóùåñòâîâàíèè îñîáîãî ðîäà íàëîãà. Ïîñêîëüêó îáÿçà-
òåëüíûì óñëîâèåì ñóùåñòâîâàíèÿ òàêîãî íàëîãà ÿâëÿåòñÿ èíô-
ëÿöèÿ, òî ìîæíî ãîâîðèòü îá èíôëÿöèîííîì íàëîãå êàê âåëè-
÷èíå ÂÂÏ, èçûìàåìîãî ïðàâèòåëüñòâîì â ðåçóëüòàòå èíôëÿ-
öèè. Èòàê,

IT = ∆H.

Óìíîæèì è ðàçäåëèì íà H. Ó÷èòûâàÿ, ÷òî ∆H/H îïðåäå-
ëÿåò óðîâåíü èíôëÿöèè ð, ïîëó÷àåì ôîðìóëó èíôëÿöèîííîãî
íàëîãà:

IT = π½ H.

Èñõîäÿ èç ôîðìóëû, ìîæíî ãîâîðèòü î òîì, ÷òî èíôëÿöè-
îííûé íàëîã åñòü íàëîã íà äåíåæíóþ áàçó, ïðè÷åì íàëîãîâîé
áàçîé ÿâëÿåòñÿ áàçîâûå äåíüãè, à ñòàâêîé íàëîãà — óðîâåíü èí-
ôëÿöèè. Ðåçóëüòàò äåéñòâèÿ íàëîãîâîé ñòàâêè ïî èíôëÿöèîííî-
ìó íàëîãó àíàëîãè÷åí ðåçóëüòàòó äåéñòâèÿ íàëîãîâîé ñòàâêè ïî
äðóãèì íàëîãàì, îïèñàííîãî êðèâîé Ëàôôåðà (ñì. ðèñ. 24).

maxPУ

IT

π π* 

PУ

IT

Ðèñ. 24. Ãðàôèê äîëè èíôëÿöèîííîãî íàëîãà â ÂÂÏ

Ñ óâåëè÷åíèåì íàëîãîâîé ñòàâêè äî îïðåäåëåííîãî óðîâ-
íÿ âåëè÷èíà ñîáèðàåìîãî íàëîãà ðàñòåò, íî äàëüíåéøèé ðîñò
íàëîãîâîé ñòàâêè âåäåò ëèøü ê ñîêðàùåíèþ âåëè÷èíû ñîáèðà-
åìîãî íàëîãà. Îäíàêî ïðèíöèï äåéñòâèÿ êðèâîé Ëàôôåðà â äàí-
íîì ñëó÷àå èíîé.

Èçìåíåíèå âåëè÷èíû ñîáèðàåìîãî íàëîãà ïðè ïðî÷èõ ðàâ-
íûõ óñëîâèÿõ îçíà÷àåò èçìåíåíèå äîëè ïðàâèòåëüñòâà â ïîòðåá-
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ëåíèè ÂÂÏ. Ïîñìîòðèì îò ÷åãî çàâèñèò äîëÿ èíôëÿöèîííîãî
íàëîãà â ÂÂÏ:

,
π

PY

H

PY

IT ×=

ãäå
PY

IT
— äîëÿ èíôëÿöèîííîãî íàëîãà â ÂÂÏ.

Ïîñêîëüêó 
VPY

H 1= , òî 
VPY

IT π= .

Â ñâîþ î÷åðåäü, V = V(π), ÷òî ñòàâèò ïðåäåë óâåëè÷åíèþ
äîëè ÂÂÏ, èçûìàåìîãî ïðàâèòåëüñòâîì ñ ïîìîùüþ èíôëÿöè-
îííîãî íàëîãà.

Äîõîä îò èíôëÿöèîííîãî íàëîãà äàæå â ðàçìåðå 10 % ÂÂÏ
ÿâëÿåòñÿ êðàéíå ðåäêèì ÿâëåíèåì.

Â Ðîññèè 1992—1993 ãã. èíôëÿöèîííûé íàëîãà ñðåäíåì ñî-
ñòàâëÿë ïðèáëèçèòåëüíî 30 % ÂÂÏ (íà÷àëî 1993 ã. — 50 %, êî-
íåö 1993 ã. — 20 %).

Ýòî ïîçâîëÿåò ñ÷èòàòü èíôëÿöèîííûé íàëîã â Ðîññèè â
ïåðâûå ãîäû ïðîâåäåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ðåôîðì ñàìûì çíà÷è-
òåëüíûì èç êîãäà-ëèáî èìåâøèõ ìåñòî â ýêîíîìè÷åñêîé èñòî-
ðèè. Ïðè÷èíà â òîì, ÷òî ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã â Ðîññèè
îêàçàëàñü êðàéíå íå÷óâñòâèòåëüíîé ê óðîâíþ èíôëÿöèè. Åå ðîñò
ñäåðæèâàëñÿ íåïîâîðîòëèâîñòüþ ñèñòåìû áåçíàëè÷íûõ ðàñ÷å-
òîâ è ñîõðàíåíèåì ïðàêòèêè âûäà÷è çàðàáîòíîé ïëàòû äâàæäû
â ìåñÿö, à â íåêîòîðûõ êîìïàíèÿõ — è ïåðåõîä ê ðàñ÷åòàì ñ
ðàáîòíèêàìè îäèí ðàç â ìåñÿö.

Êîãäà èíôëÿöèÿ äîñòèãàåò òàêîãî óðîâíÿ, ÷òî òåìï ðîñòà
ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã îáãîíÿåò òåìï ðîñòà öåí (èíôëÿ-
öèþ), èíôëÿöèîííûé íàëîã â ðåàëüíîì âûðàæåíèè ñîêðàùà-
åòñÿ, ïðàâèòåëüñòâî îêàçûâàåòñÿ ïåðåä íåîáõîäèìîñòüþ óâåëè-
÷åíèÿ òåìïîâ ýìèññèè äåíåã — ýêîíîìèêà âñòóïàåò â ôàçó ãè-
ïåðèíôëÿöèè.

Ãèïåðèíôëÿöèÿ — ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè, êîòîðîå õàðàê-
òåðèçóåòñÿ ñîêðàùåíèåì èíôëÿöèîííîãî íàëîãà â ðåàëüíîì
âûðàæåíèè ïðè ïðîäîëæàþùåìñÿ ôèíàíñèðîâàíèè äåôèöèòà
ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà ÖÁ.

Ãèïåðèíôëÿöèþ âñåãäà âûçûâàåò êðèçèñ áþäæåòà. Êðè-
çèñ áþäæåòà âîçíèêàåò ïî ðàçíûì ïðè÷èíàì. Ñàìûìè ðàñïðî-
ñòðàíåííûìè ïðè÷èíàìè ÿâëÿþòñÿ ãðàæäàíñêàÿ èëè âíåøíÿÿ



88

âîéíà, òàêæå âíåøíèå ýêîíîìè÷åñêèå ïîòðÿñåíèÿ. Òàê, ëàòè-
íîàìåðèêàíñêèå ñòðàíû â íà÷àëå 80-õ ãã. ïîñòðàäàëè îò ðîñòà
ðåàëüíîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïî âíåøíèì çàéìàì è ñíèæåíèÿ
ðåàëüíîé ñòîèìîñòè èõ ýêñïîðòà, ÷òî ïðèâåëî ê äèñáàëàíñó
ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà.

Ýêîíîìè÷åñêàÿ èñòîðèÿ çíàåò ìíîæåñòâî ïðèìåðîâ ãèïå-
ðèíôëÿöèè â ðàçíûõ ñòðàíàõ. Íàãëÿäíóþ êàðòèíó ýêîíîìèêè,
ïåðåæèâàþùóþ ãèïåðèíôëÿöèþ, ìîæíî äàòü íà ïðèìåðå ýêî-
íîìèêè Ãåðìàíèè 1922—1923 ãîäîâ.

Ãåðìàíèÿ âûøëà èç Ïåðâîé ìèðîâîé âîéíû ïðîèãðàâøåé
ñòîðîíîé. Ýêîíîìèêà ïîñëå çàòÿæíîé âîéíû áûëà â ñîñòîÿíèè
äåïðåññèè. Äåïðåññèâíîå ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè îáóñëîâëèâàëî
êðàéíå ñêóäíûå íàëîãîâûå ïîñòóïëåíèÿ. Òÿæåëûì áðåìåíåì íà
ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò Ãåðìàíèè ëîæèëèñü âûïëàòû ðåïàðà-
öèé ñòðàíàì-ïîáåäèòåëüíèöàì — Ôðàíöèè è Àíãëèè. Â ðåçóëü-
òàòå ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò ñâîäèëñÿ ñ îãðîìíûì äåôèöèòîì,
êîòîðûé ïðàâèòåëüñòâî ïîêðûâàëî ýìèññèåé äåíåã. Øåñòíàäöà-
òèêðàòíîå óâåëè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû â 1922 ã. áûëî ìèçåðíûì
ïî ñðàâíåíèþ ñ ðîñòîì äåíåæíîé ìàññû â 1923 ã.:

Дата Темп роста 
денежной массы, отн. ед. 

Темп роста 
уровня цен, отн. ед. 

Уровень инфляции 
в месяц, % 

Январь 1922 г.                   1               1      5 
Январь 1923 г.                 16              75    189 
Июль 1923 г.               354           2021    386 
Сентябрь 1923 г.       227 777       645 946   2532 
Октябрь 1923 г. 20 201 256 191 891 890 29 270 

Äëÿ òîãî ÷òîáû îáåñïå÷èòü òàêîé ñòðåìèòåëüíûé ðîñò äå-
íåæíîé ìàññû, ÖÁ âûíóæäåí áûë ïîéòè íà ïîêóïêó áîëåå ïðî-
èçâîäèòåëüíûõ ïå÷àòíûõ ñòàíêîâ. Íî âñëåä çà ýòèì âîçíèêëà äðó-
ãàÿ ïðîáëåìà — íåõâàòêà áóìàãè. Òîãäà ÖÁ ïîøåë íà õèòðîñòü: íà
êóïþðàõ, âûõîäèâøèõ èç îáðàùåíèÿ (òî åñòü ïîïàäàâøèõ â ÖÁ),
îí äîïå÷àòûâàë íåñêîëüêî íóëåé è íà ñëåäóþùèé äåíü çàïóñêàë
èõ â îáðàùåíèå óæå êàê êóïþðû áîëüøåãî äîñòîèíñòâà.

Çàðàáîòíàÿ ïëàòà âûïëà÷èâàëàñü äâàæäû â äåíü, ÷òîáû
ëþäè â îáåäåííûé ïåðåðûâ ìîãëè êóïèòü íåîáõîäèìûå òîâà-
ðû, ïîêà èõ äíåâíàÿ çàðàáîòíàÿ ïëàòà ñîâñåì íå îáåñöåíèëàñü.

Èòàê, ôèíàíñèðîâàíèå äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííîãî áþä-
æåòà ÁÑ âåäåò ê èíôëÿöèè.
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10.4. ÔÈÍÀÍÑÈÐÎÂÀÍÈÅ ÄÅÔÈÖÈÒÀ ÁÞÄÆÅÒÀ
ÍÅÁÀÍÊÎÂÑÊÎÉ ÏÓÁËÈÊÎÉ

Îïðåäåëèì ïîñëåäñòâèÿ ïðèíÿòèÿ ïðàâèòåëüñòâîì ðåøå-
íèÿ ôèíàíñèðîâàòü äåôèöèò ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà ïóòåì
çàèìñòâîâàíèÿ ó íåáàíêîâñêîé ïóáëèêè.

Â ýòîì ñëó÷àå áóäåò íàáëþäàòüñÿ ðîñò äåôèöèòà áþäæåòà,
äàæå åñëè ïåðâè÷íûé äåôèöèò óäàåòñÿ ñòàáèëèçèðîâàòü. Ýòî
îáúÿñíÿåòñÿ ðîñòîì ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, ñâÿçàííûõ ñ
îáñëóæèâàíèåì ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Åñëè ïðàâèòåëüñòâî
áóäåò ïðîäîëæàòü ôèíàíñèðîâàòü äåôèöèò ïóòåì çàèìñòâîâà-
íèé ó íåáàíêîâñêîé ïóáëèêè, òî äîëÿ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà
â ÂÂÏ áóäåò ðàñòè (åñëè ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî ãîñóäàðñòâåí-
íûì ôèíàíñîâûì àêòèâàì âûøå ðåàëüíîãî òåìïà ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ðîñòà). Ðîñò ýòîãî ïîêàçàòåëÿ íåãàòèâíî îòðàæàåòñÿ íà íà-
ñòðîåíèÿõ êàê íûíåøíèõ, òàê è ïîòåíöèàëüíûõ äåðæàòåëåé
ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã. Êîëè÷åñòâî æåëàþùèõ ïðèîá-
ðåñòè íîâûå ôèíàíñîâûå àêòèâû ïðàâèòåëüñòâà óáûâàåò, à êî-
ëè÷åñòâî æåëàþùèõ èõ ïðîäàòü âîçðàñòàåò. Â êîíöå êîíöîâ ïðà-
âèòåëüñòâî îêàçûâàåòñÿ â ñèòóàöèè, êîãäà îíî íå â ñîñòîÿíèè
ðàçìåñòèòü íà ôèíàíñîâîì ðûíêå íîâûå ôèíàíñîâûå àêòèâû,
íåîáõîäèìûå äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ âûïëàò ïðîöåíòîâ ïî ãîñó-
äàðñòâåííîìó äîëãó. Òîãäà ïðàâèòåëüñòâó íè÷åãî íå îñòàåòñÿ,
êàê ïðèáåãíóòü ê çàèìñòâîâàíèÿì ó ÖÁ, èíà÷å ãîâîðÿ, ê ýìèñ-
ñèîííîìó ôèíàíñèðîâàíèþ. Îäíàêî â ýòîì ñëó÷àå ýìèññèÿ äå-
íåæíûõ àêòèâîâ äîëæíà ïîêðûâàòü íå òîëüêî ïåðâè÷íûé äå-
ôèöèò, íî è íàêîïèâøèåñÿ ïðîöåíòíûå ïëàòåæè ïî ãîñóäàð-
ñòâåííîìó äîëãó.

Èòàê, åñëè ïðàâèòåëüñòâî èìååò äåôèöèò áþäæåòà, òî
íåçàâèñèìî îò ñïîñîáà åãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ýòî âåäåò ê èíô-
ëÿöèè: ïðè ôèíàíñèðîâàíèè ÖÁ — ïðàêòè÷åñêè ñðàçó æå, ïðè
ôèíàíñèðîâàíèè íåáàíêîâñêîé ïóáëèêîé — ñ îïðåäåëåííûì
ëàãîì âðåìåíè. Òàêèì îáðàçîì, íåîáõîäèìûì óñëîâèåì íåèí-
ôëÿöèîííîãî ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ îòñóòñòâèå äåôè-
öèòà ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà.

Êàê îòìå÷àëîñü âûøå, âàæíîå çíà÷åíèå ïðè äîëãîâîì
ôèíàíñèðîâàíèè äåôèöèòà èìååò ïîêàçàòåëü äîëè ãîñóäàðñòâåí-
íîãî äîëãà â ÂÂÏ. Îïðåäåëèì ôàêòîðû, îò êîòîðûõ çàâèñèò åãî
èçìåíåíèå:
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∆B = G — T + r ½ B,

ãäå B — ãîñóäàðñòâåííûé äîëã (â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè);
∆B — ïðèðîñò ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà.
Òîãäà

( ) .
Y

B
yr

Y

TG

Y

B −+−=Δ

Òàêèì îáðàçîì, âèäíî, ÷òî äåôèöèò ãîñóäàðñòâåííîãî
áþäæåòà íå âñåãäà âåäåò ê ðîñòó äîëè ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà â
ÂÂÏ. Åñëè ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî ãîñóäàðñòâåííûì ôèíàíñî-
âûì àêòèâàì ìåíüøå òåìïà ðîñòà íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, òî
íåñìîòðÿ íà íàëè÷èå ïåðâè÷íîãî äåôèöèòà áþäæåòà, äîëÿ ãî-
ñóäàðñòâåííîãî äîëãà â ÂÂÏ áóäåò ñíèæàòüñÿ.

Îñíîâíûå òåðìèíû è ïîíÿòèÿ

Ïåðâè÷íûé è îáùèé áþäæåò
Äåôèöèò áþäæåòà
Ïðîôèöèò áþäæåòà
Ìîíåòèçàöèÿ äåôèöèòà áþäæåòà ïðàâèòåëüñòâà
Ñåíüîðàæ
Èíôëÿöèîííûé íàëîã
Ýìèññèîííîå ôèíàíñèðîâàíèå äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííî-

ãî áþäæåòà
Ãèïåðèíôëÿöèÿ

Çàäà÷è

1. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ñïðîñ íà áàçîâûå äåíüãè âûðàæàåò-
ñÿ ôóíêöèåé

H = e-5π ½ PY,

ãäå e — îñíîâàíèå íàòóðàëüíîãî ëîãàðèôìà;
PY — åæåìåñÿ÷íûé äîõîä;

π — åæåìåñÿ÷íûé óðîâåíü èíôëÿöèè.
Êàêîâà ìàêñèìàëüíàÿ äîëÿ íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, êîòî-

ðàÿ ìîæåò áûòü ïîëó÷åíà ãîñóäàðñòâîì ñ ïîìîùüþ èíôëÿöè-
îííîãî íàëîãà. Êàêîâ ñîîòâåòñòâóþùèé óðîâåíü èíôëÿöèè?



91

2. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ãîäîâàÿ ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã
çàäàíà ôîðìóëîé V = 2 + 2π, ãäå π — ãîäîâîé óðîâåíü èíôëÿ-
öèè. Ïðàâèòåëüñòâî íå ìîæåò ñáàëàíñèðîâàòü áþäæåò. Äåôèöèò
áþäæåòà áóäåò ôèíàíñèðîâàòüñÿ òîëüêî çà ñ÷åò ýìèññèè äåíåã.
Èçìåíåíèé îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà ïðè ýòîì íå ïðîèñõîäèò.
Îïðåäåëèòü:

à) Åñëè ïðàâèòåëüñòâî èìååò äåôèöèò áþäæåòà, ðàâíûé
10 % ãîäîâîãî ÂÂÏ, êàêîâ áóäåò óðîâåíü èíôëÿöèè?

á) Åñëè äåôèöèò âîçðàñòåò äî 20 % ãîäîâîãî ÂÂÏ, êàêîâ
áóäåò óðîâåíü èíôëÿöèè?

â) Åñëè ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ óâåëè÷èëàñü âäâîå, êàêîâ áó-
äåò óðîâåíü èíôëÿöèè ïðè äåôèöèòå â 10 % ÂÂÏ, â 20 % ÂÂÏ?

ã) Êàêîâà ñâÿçü ìåæäó áþäæåòíûì äåôèöèòîì, ñêîðîñ-
òüþ îáðàùåíèÿ äåíåã è óðîâíåì èíôëÿöèè?

ä) ßâëÿåòñÿ ëè èíôëÿöèÿ íåèçáåæíûì ñëåäñòâèåì ôè-
íàíñèðîâàíèÿ äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà çàèìñòâî-
âàíèÿìè ó íåáàíêîâñêîé ïóáëèêè?

å) Â êàêîì ñëó÷àå èíôëÿöèÿ âûøå: ïðè äîëãîâîì ôèíàí-
ñèðîâàíèè äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà èëè ïðè ýìèñ-
ñèîííîì?

æ) Ïðè òåìïå ðîñòà 3,5 % ñòðàíà èìååò ñîîòíîøåíèå äîëã-
ÂÂÏ 40 %, êàêèì äîëæåí áûòü èçëèøåê ïåðâè÷íîãî áþäæåòà,
÷òîáû ñîõðàíÿòü ýòî ñîîòíîøåíèå ïîñòîÿííûì, åñëè ðåàëüíàÿ
ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ðàâíà 2 %, 6 %?

ç) Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ñîîòíîøåíèå äîëã-ÂÂÏ ñîñòàâëÿåò
100 %, ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò — 3 % â ãîä, à ðåàëüíàÿ ïðîöåíò-
íàÿ ñòàâêà — 5 %:

- Êàêèì äîëæåí áûòü èçëèøåê ïåðâè÷íîãî ãîñóäàð-
ñòâåííîãî áþäæåòà (% îò ÂÂÏ), ÷òîáû ñòàáèëèçèðî-
âàòü ñîîòíîøåíèå äîëã-ÂÂÏ?

- Êàê èçìåíèòñÿ âåëè÷èíà ýòîãî èçëèøêà, åñëè ïðî-
öåíòíûå ñòàâêè óïàäóò äî 2 %? Åñëè òåìï ýêîíîìè-
÷åñêîãî ðîñòà óïàäåò äî 1 %?
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ÃËÀÂÀ 11 ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÉ ÐÎÑÒ

11.1. ÄÎÏÓÙÅÍÈß ÌÎÄÅËÈ Ð. ÑÎËÎÓ

Â ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè ñóùåñòâóåò íåñêîëüêî ìîäåëåé
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ìû ðàññìîòðèì íåîêëàññè÷åñêóþ ìî-
äåëü, ðàçðàáîòàííóþ Ð. Ñîëîó.

Äîïóùåíèÿ ìîäåëè Ð. Ñîëîó:
1. Ñîñòîÿíèå ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà è òåõíîëîãèÿ ïðîèç-

âîäñòâà îïèñûâàþòñÿ ïðîèçâîäñòâåííîé ôóíêöèåé ñ íåèçìåí-
íîé îòäà÷åé îò ìàñøòàáà.

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ôàêòîðû èçìåíÿþòñÿ íà êîýôôèöèåíò
z = 1/L, òîãäà

Y/L = Y(K/L, 1).

Îáîçíà÷èì ÷åðåç y = Y/L è ÷åðåç k = K/L. Òîãäà y = y(k)
(ñì. ðèñ. 25).

k 

c 

s 

y(k)  

y 

sy(k) 

Ðèñ. 25. Ãðàôèê ôóíêöèè âûïóñêà è èíâåñòèöèè
íà îäíîãî ðàáîòíèêà

2. Ýêîíîìèêà çàêðûòàÿ, ãîñóäàðñòâî îòñóòñòâóåò. Ðàâíîâå-
ñèå â òàêîé ýêîíîìèêå óñòàíàâëèâàåòñÿ ïðè óñëîâèè I = S.

3. Ðûíêè ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà õàðàêòåðèçóþòñÿ ñîâåð-
øåííîé êîíêóðåíöèåé. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî öåíà ôàêòîðà ïðîèç-
âîäñòâà ðàâíà ïðåäåëüíîìó ïðîäóêòó ôàêòîðà ïðîèçâîäñòâà:

dY/dL = w/P, èëè w = (dY/dL) ½ P.
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4. Ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè ïîëíîé çàíÿòîñòè.
5. Êàïèòàë è òðóä ÿâëÿþòñÿ õîðîøèìè ñóáñòèòóòàìè.
6. Åæåãîäíî âûáûâàåò îïðåäåëåííàÿ äîëÿ êàïèòàëà — d

(åñëè êàïèòàë ýêñïëóàòèðóåòñÿ â ñðåäíåì 25 ëåò, òî íîðìà âû-
áûòèÿ ñîñòàâëÿåò 1/25 — 0,04, èëè 4 % â ãîä).

Ïðè ýòîì ÷àñòü èíâåñòèöèé íàïðàâëÿåòñÿ íà âîçìåùåíèå
âûáûâàþùèõ âåùåñòâåííûõ ýëåìåíòîâ îñíîâíîãî êàïèòàëà —
d ½ K, à ÷àñòü èíâåñòèöèé — íà ïðèðàùåíèå êàïèòàëà ∆K:

I = d ½ K + ∆K.

7. Ñáåðåæåíèÿ ñîñòàâëÿþò ôèêñèðîâàííóþ äîëþ íàöèî-
íàëüíîãî äîõîäà — s. Ïðè ýòîì íàöèîíàëüíûé îáúåì ñáåðåæå-
íèé (S) áóäåò ñîñòàâëÿòü:

S = s ½ Y,

à ñáåðåæåíèÿ íà îäíîãî ðàáîòíèêà:

S/L = s ½ y(k).

8. Íàñåëåíèå ñòðàíû ðàñòåò òåìïîì n, êîòîðûé îïðåäåëÿ-
åòñÿ áèîëîãè÷åñêèìè è äðóãèìè ôàêòîðàì, ëåæàùèìè çà ðàì-
êàìè ìîäåëè. Ïðè ýòîì âñå íàñåëåíèå ñòðàíû âõîäèò â ñîñòàâ
ðàáî÷åé ñèëû. Òîãäà

L/L = n.

Ïðèðîñò ðàáî÷åé ñèëû ïðîèñõîäèò çà ñ÷åò äîïîëíèòåëü-
íîé (íîâîé) ðàáî÷åé ñèëû. Ñîâîêóïíàÿ ðàáî÷àÿ ñèëà, òàêèì
îáðàçîì, ñîñòîèò èç îñíîâíîé ðàáî÷åé ñèëû è äîïîëíèòåëüíîé
(íîâîé) ðàáî÷åé ñèëû.

9. Òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ îòñóòñòâóåò.

11.2. ÓÐÀÂÍÅÍÈÅ ÍÀÊÎÏËÅÍÈß ÊÀÏÈÒÀËÀ
È ÅÃÎ ÈÍÒÅÐÏÐÅÒÀÖÈß

∆k = sy — (n + d)k

Óðîâåíü êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè îïðåäåëÿåòñÿ óðîâíåì
êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè îñíîâíîé ðàáî÷åé ñèëû è óðîâíåì
êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè äîïîëíèòåëüíîé (íîâîé) ðàáî÷åé
ñèëû. Åæåãîäíî ÷àñòü êàïèòàëà, èñïîëüçóåìîãî îñíîâíîé ðà-
áî÷åé ñèëîé, èç-çà ôèçè÷åñêîãî è ìîðàëüíîãî èçíîñà âûáû-
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âàåò. Äëÿ ñîõðàíåíèÿ äîñòèãíóòîãî óðîâíÿ òåõíè÷åñêîé îñíà-
ùåííîñòè îñíîâíîé ðàáî÷åé ñèëû íåîáõîäèìà çàìåíà âûáûâ-
øèõ ýëåìåíòîâ îñíîâíîãî êàïèòàëà, à ñëåäîâàòåëüíî, íåîáõî-
äèìû èíâåñòèöèè. Äëÿ ïîääåðæàíèÿ äîñòèãíóòîãî óðîâíÿ êà-
ïèòàëîâîîðóæåííîñòè ñîâîêóïíîé ðàáî÷åé ñèëû íåîáõîäèìî,
÷òîáû äîïîëíèòåëüíàÿ ðàáî÷àÿ ñèëà áûëà òåõíè÷åñêè îñíà-
ùåíà íà óðîâíå îñíîâíîé ðàáî÷åé ñèëû, ÷òî òàêæå òðåáóåò
èíâåñòèöèé. Ïîýòîìó èíâåñòèöèè ðàñïàäàþòñÿ íà äâå ÷àñòè:
÷àñòü, ðàâíóþ (n + d)k, íàïðàâëÿåìóþ íà ïîääåðæàíèå äîñ-
òèãíóòîãî óðîâíÿ êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè ñîâîêóïíîé ðàáî-
÷åé ñèëû, è ÷àñòü [sy — (n + d)k], íàïðàâëÿåìóþ íà óâåëè÷å-
íèå êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè.

Èçîáðàçèì ãðàôè÷åñêè ôóíêöèþ ñáåðåæåíèé è ôóíêöèþ
èíâåñòèöèé â ïîääåðæàíèå äîñòèãíóòîãî óðîâíÿ êàïèòàëîâîî-
ðóæåííîñòè (ñì. ðèñ. 26).

k 
k1 k2 k3 

(n+d)k sy(k) 

E sy(k) 
(n+d)k 

Ðèñ. 26. Ãðàôê ôóíêöèé ñáåðåæåíèé è èíâåñòèöèé â ïîääåðæàíèå
äîñòèãíóòîãî óðîâíÿ êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè

Â ýêîíîìèêå âîçìîæíû òðè ñèòóàöèè:
1. Îáúåì ñáåðåæåíèé ïîçâîëÿåò ôèíàíñèðîâàòü èíâåñòè-

öèè â óâåëè÷åíèå êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè, òî åñòü

sy > (n + d)k.

Íà ðèñóíêå 26 ýòà îáëàñòü çíà÷åíèé êàïèòàëîâîîðóæåí-
íîñòè ëåâåå k3.

2. Ñáåðåæåíèÿ íåäîñòàòî÷íû äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ çàìå-
íû âûáûâàþùåãî îáîðóäîâàíèÿ è òåõíè÷åñêîãî âîîðóæåíèÿ
äîïîëíèòåëüíîé ðàáî÷åé ñèëû, òî åñòü

sy < (n + d)k.

Íà ðèñóíêå 26 ýòà îáëàñòü çíà÷åíèé êàïèòàëîâîîðóæåí-
íîñòè ïðàâåå k3.
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3. Ñáåðåæåíèÿ ðàâíû ïîòðåáíîñòÿì â èíâåñòèöèÿõ íà ïîä-
äåðæàíèå äîñòèãíóòîãî óðîâíÿ êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè:

sy = (n + d)k.

Íà ðèñóíêå 26 ýòî ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè îòðàæàåò òî÷êà
ïåðåñå÷åíèÿ ãðàôèêà ñáåðåæåíèé è ãðàôèêà èíâåñòèöèé â ïîä-
äåðæàíèå äîñòèãíóòîãî óðîâíÿ êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè (Å).

Â ñîîòâåòñòâèè ñ êëàññè÷åñêîé òåîðèåé ðàâíîâåñèå â ýêî-
íîìèêå îçíà÷àåò èñïîëüçîâàíèå â ïîëíîì îáúåìå âñåõ èìåþ-
ùèõñÿ ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà, ïðè ýòîì äîëæíî íàáëþäàòüñÿ
ðàâåíñòâî

S = I.

Åñëè sy > (n + d)k, òî ∆k > 0, ÷òî îçíà÷àåò ðîñò êàïèòàëîâî-
îðóæåííîñòè. Òàêèì îáðàçîì, âûïîëíåíèå óñëîâèÿ ðàâíîâåñèÿ
ýêîíîìèêè — ïðåâðàùåíèÿ âñåõ ñáåðåæåíèé â èíâåñòèöèè —
âîçìîæíî òîëüêî ïðè ðîñòå êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè ñîâîêóï-
íîé ðàáî÷åé ñèëû. Åñëè sy < (n + d)k, òî ∆k < 0. Ýòî îçíà÷àåò,
÷òî ñáåðåæåíèÿ íåäîñòàòî÷íû äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ òåõíè÷åñêî-
ãî îñíàùåíèÿ íîâûõ ðàáî÷èõ ìåñò íà óðîâíå óæå ñóùåñòâóþùèõ
ìåñò. Â ðåçóëüòàòå äîïîëíèòåëüíàÿ ðàáî÷àÿ ñèëà îêàæåòñÿ áåçðà-
áîòíîé. Áåçðàáîòèöà âûçîâåò ñíèæåíèå çàðàáîòíîé ïëàòû, ÷òî
çàñòàâèò ïðåäïðèíèìàòåëåé ïåðåéòè ê ïðîèçâîäñòâåííîé êîì-
áèíàöèè ðåñóðñîâ, ïðåäïîëàãàþùåé ìåíüøåå èñïîëüçîâàíèå
êàïèòàëà. Òàêèì îáðàçîì, â ýòîì ñëó÷àå ðàâíîâåñèå äîñòèãàåòñÿ
â ðåçóëüòàòå ñíèæåíèÿ êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè.

È òîëüêî ïðè sy = (n + d)k ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿ-
íèè ðàâíîâåñèÿ. Ïðè ýòîì k ïîñòîÿííà. Óðîâåíü êàïèòàëîâîîðó-
æåííîñòè k3 ÿâëÿåòñÿ ðàâíîâåñíûì. Ïðè çíà÷åíèÿõ êàïèòàëî-
âîîðóæåííîñòè ìåíüøå è áîëüøå k3 ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ âíå
ñîñòîÿíèÿ ðàâíîâåñèÿ. Íî ïðè ýòîì â äåéñòâèå ïðèâîäÿòñÿ ìå-
õàíèçìû, îáåñïå÷èâàþùèå ðîñò è ñíèæåíèå êàïèòàëîâîîðó-
æåííîñòè. Òàêèì îáðàçîì, óðîâåíü êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè,
ñîîòâåòñòâóþùèé çíà÷åíèþ k3, ÿâëÿåòñÿ òàêæå è óñòîé÷èâûì.

Óðîâåíü êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè, îáåñïå÷èâàþùèé ðàâ-
íîâåñèå ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû, íàçûâàåòñÿ óñòîé÷èâûì.

Â óñëîâèÿõ óñòîé÷èâîãî ðàâíîâåñèÿ ýêîíîìèêà ðàñòåò
òåìïîì, ðàâíûì òåìïó ðîñòà íàñåëåíèÿ.

Áîëåå âûñîêèé òåìï ðîñòà âîçìîæåí òîëüêî ïðè äâèæåíèè
ýêîíîìèêè ê áîëåå âûñîêîìó óðîâíþ êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè.
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Èçìåíåíèå íîðìû ñáåðåæåíèé ñïîñîáíî ïîâëèÿòü íà ýêî-
íîìè÷åñêèé ðîñò. Íî òàêîå âëèÿíèå âðåìåííî. Äåëî â òîì, ÷òî
óâåëè÷åíèå íîðìû ñáåðåæåíèé âûâîäèò ýêîíîìèêó èç ñîñòîÿ-
íèÿ ðàâíîâåñèÿ: sy > (n + d)k. Äîñòèãíóòûé óðîâåíü êàïèòàëî-
âîîðóæåííîñòè îêàçûâàåòñÿ íèæå óñòîé÷èâîãî. Êàê áûëî îòìå-
÷åíî âûøå, äâèæåíèå ýêîíîìèêè ê áîëåå âûñîêîìó óðîâíþ
êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè îáåñïå÷èâàåò ðîñò ýêîíîìèêè òåìïîì,
ïðåâûøàþùèì òåìï ðîñòà íàñåëåíèÿ. Íî, äîñòèãíóâ óñòîé÷è-
âîãî óðîâíÿ (áîëåå âûñîêîãî) êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè, ýêî-
íîìèêà âîçâðàùàåòñÿ ê ïðåæíèì òåìïàì ðîñòà.

11.3. «ÇÎËÎÒÎÅ ÏÐÀÂÈËÎ ÍÀÊÎÏËÅÍÈß ÊÀÏÈÒÀËÀ»

Êàêîé áû óðîâåíü ñáåðåæåíèé íå ñëîæèëñÿ, ìåõàíèçìû
ðûíêà ïðèâîäÿò ýêîíîìèêó â ñîñòîÿíèå ðàâíîâåñèÿ, à óðîâåíü
êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè — ê óñòîé÷èâîìó óðîâíþ. Ðàçëè÷íûì
óðîâíÿì ñáåðåæåíèé ñîîòâåòñòâóþò ðàçëè÷íûå óðîâíè óñòîé-
÷èâîé êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè. Òàêèì îáðàçîì, ãîñóäàðñòâî,
âëèÿÿ íà íîðìó ñáåðåæåíèé, ìîæåò äîáèâàòüñÿ æåëàåìîãî óðîâ-
íÿ êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè. Âîçíèêàþò âîïðîñû: êàêîé óðîâåíü
êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè ÿâëÿåòñÿ ïðåäïî÷òèòåëüíûì? êàêàÿ
íîðìà ñáåðåæåíèé ÿâëÿåòñÿ îïòèìàëüíîé?

Ñáåðåæåíèÿ (èíâåñòèöèè) äåëàþòñÿ íå ðàäè íèõ ñàìèõ, à
ðàäè ðîñòà áëàãîñîñòîÿíèÿ ÷ëåíîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ñîîáùåñòâà.
Ïîýòîìó êðèòåðèåì îïòèìàëüíîñòè íîðìû ñáåðåæåíèé äîëæ-
íî âûñòóïàòü ïîòðåáëåíèå íà îäíîãî çàíÿòîãî. Îáîçíà÷èì ýòó
ïåðåìåííóþ ÷åðåç c è óñòàíîâèì åå ñâÿçü ñ äðóãèìè ïåðåìåí-
íûìè íàøåé ìîäåëè:

C = Y — I, C/L = Y/L — I/L, c = y — i,

y = y(k), i = (n + d)k,

ñëåäîâàòåëüíî,  c = y(k) — (n + d)k.
Ìàêñèìóì äàííîé ôóíêöèè äîñòèãàåòñÿ ïðè

MPK = n + d

èëè        s

K
Y
K

Y
=∆

∆
.
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Ìàêñèìóì ïîòðåáëåíèÿ ïðè ðàâíîâåñíîì òåìïå ðîñòà äî-
ñòèãàåòñÿ ïðè ðàâåíñòâå íîðìû ñáåðåæåíèé êîýôôèöèåíòó ýëà-
ñòè÷íîñòè ïðîèçâîäñòâà ïî êàïèòàëó. Ýòî óñëîâèå îïòèìàëüíî-
ãî ðîñòà ïîëó÷èëî íàçâàíèå «Çîëîòîãî ïðàâèëà íàêîïëåíèÿ», à
óðîâåíü êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè, îáåñïå÷èâàþùèé äàííûé òåìï
ðîñòà, — çîëîòîãî óðîâíÿ íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà.

Ïðîâåäåíèå ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâîì â ñî-
îòâåòñòâèè ñ «Çîëîòûì ïðàâèëîì» èíîãäà íàòàëêèâàåòñÿ íà îï-
ðåäåëåííîãî ðîäà òðóäíîñòè. Äîñòè÷ü óðîâíÿ êàïèòàëîâîîðó-
æåííîñòè ïî «Çîëîòîìó ïðàâèëó» âîçìîæíî ïóòåì êîððåêöèè
ãîñóäàðñòâîì íîðìû íàöèîíàëüíûõ ñáåðåæåíèé. Êîãäà ñóùå-
ñòâóþùèé óðîâåíü êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè îêàçûâàåòñÿ âûøå
òðåáóåìîãî ïî «Çîëîòîìó ïðàâèëó», êîððåêöèÿ íîðìû ñáåðå-
æåíèé â ñòîðîíó ñíèæåíèÿ íå ïðèâîäèò ê íåæåëàòåëüíûì, ñ
òî÷êè çðåíèÿ ïðîâåäåíèÿ ïîëèòèêè, ïðîöåññàì. Êàê òîëüêî ãî-
ñóäàðñòâó óäàëîñü äîáèòüñÿ ñíèæåíèÿ íîðìû ñáåðåæåíèé, ðåç-
êî âîçðàñòàåò óðîâåíü ïîòðåáëåíèÿ. È õîòÿ â äàëüíåéøåì îí
ïîñòåïåííî ñíèæàåòñÿ, òåì íå ìåíåå îí óñòîé÷èâî îñòàåòñÿ
âûøå ïåðâîíà÷àëüíîãî óðîâíÿ ïîòðåáëåíèÿ.

Время t0 

у 

k 

с 

Ðèñ. 27. Äèíàìèêà èçìåíåíèÿ âûïóñêà, ïîòðåáëåíèÿ,
êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè íà îäíîãî ðàáîòíèêà âî âðåìåíè

Â ïðîòèâîïîëîæíîì êëþ÷å ðàçâèâàþòñÿ ñîáûòèÿ, åñëè ñó-
ùåñòâóþùèé óðîâåíü êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè íèæå òðåáóåìî-
ãî ïî «Çîëîòîìó ïðàâèëó». Â ýòîì ñëó÷àå ïåðâîíà÷àëüíî áóäåò
íàáëþäàòüñÿ ðåçêîå ïàäåíèå óðîâíÿ ïîòðåáëåíèÿ. È õîòÿ â äàëü-
íåéøåì çà ñ÷åò íàêîïëåíèÿ è ðîñòà êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè
óäàñòñÿ äîáèòüñÿ ðîñòà âûïóñêà, à ñëåäîâàòåëüíî, è ïîòðåáëå-
íèÿ, ïîëèòèêàì ïðèäåòñÿ ðåøàòü òðóäíóþ çàäà÷ó íåéòðàëèçà-
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öèè ñòîëü íåáëàãîïðèÿòíûõ ïîñëåäñòâèé. Áåçóñëîâíî, äàííàÿ
ïîëèòèêà ïðèâîäèò ê ñíèæåíèþ áëàãîñîñòîÿíèÿ íûíåøíåãî
ïîêîëåíèÿ, íî áåç íåå íåâîçìîæåí ðîñò áëàãîñîñòîÿíèÿ áóäó-
ùèõ ïîêîëåíèé.

Ñíèìåì îäíî èç äîïóùåíèé íàøåé ìîäåëè. Ðàññìîòðèì
ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â óñëîâèÿõ òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà.

Ðàçëè÷àþò òðè âèäà òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà: òðóäîñáåðå-
ãàþùèé, êàïèòàëîñáåðåãàþùèé è íåéòðàëüíûé. Òðóäîñáåðåãà-
þùèé (êàïèòàëîñáåðåãàþùèé) òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ ïîçâîëÿåò
ïðîèçâåñòè çàäàííûé îáúåì áëàã ñ ìåíüøèìè çàòðàòàìè òðóäà
(êàïèòàëà). Íåéòðàëüíûé — ïîçâîëÿåò ïðîèçâåñòè çàäàííûé
îáúåì áëàã ñ ìåíüøèìè çàòðàòàìè êàê êàïèòàëà, òàê è òðóäà.
Òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ ìîæíî ïðåäñòàâèòü â âèäå óñëîâíîãî
óâåëè÷åíèÿ èñïîëüçóåìûõ êîëè÷åñòâ òðóäà è êàïèòàëà ñ áàçî-
âîé ïðîèçâîäèòåëüíîñòüþ. Òåìï ðîñòà ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà
ìîæíî èíòåðïðåòèðîâàòü êàê êîýôôèöèåíò, ïîêàçûâàþùèé,
ñêîëüêî ðàáîòíèêîâ ñ ïðåæíåé, áàçîâîé, ïðîèçâîäèòåëüíîñ-
òüþ òðóäà (áàçîâûõ ðàáîòíèêîâ) ìîæåò çàìåíèòü ðàáîòíèê ñ
âîçðîñøåé ïðîèçâîäèòåëüíîñòüþ òðóäà. Òàêàÿ èíòåðïðåòàöèÿ
òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà ïîçâîëÿåò ââåñòè åãî â ïðîèçâîäñòâåí-
íóþ ôóíêöèþ â êà÷åñòâå òðåòüåãî ôàêòîðà. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî
ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ïðîèñõîäèò â óñëîâèÿõ òðóäîñáåðåãàþùå-
ãî òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà. Òîãäà ïðîèçâîäñòâåííàÿ ôóíêöèÿ
ïðèíèìàåò ñëåäóþùèé âèä:

Y = F(K, L ½ E),

ãäå L ½ E — êîëè÷åñòâî ðàáî÷åé ñèëû ñ áàçîâîé ïðîèçâîäè-
òåëüíîñòüþ òðóäà (áàçîâîé ðàáî÷åé ñèëû).

Òåïåðü k — êàïèòàëîâîîðóæåííîñòü åäèíèöû ðàáî÷åé ñèëû
ñ áàçîâîé ïðîèçâîäèòåëüíîñòüþ, y — âûïóñê íà åäèíèöó áàçî-
âîé ðàáî÷åé ñèëû.

Îáîçíà÷èì ÷åðåç g òåìï òðóäîñáåðåãàþùåãî òåõíè÷åñêîãî
ïðîãðåññà. Òîãäà òåìï ðîñòà áàçîâîé ðàáî÷åé ñèëû çàâèñèò îò
òåìïà ðîñòà íàñåëåíèÿ è òåìïà òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà. Ïîä-
ñòàâèì â îñíîâíîå óðàâíåíèå íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà òåìï ðîñòà
áàçîâîé ðàáî÷åé ñèëû:

!k = sy — (n + g + d)k.

Ïîñêîëüêó k ïðåäñòàâëÿåò êàïèòàëîâîîðóæåííîñòü áàçî-
âîé ðàáî÷åé ñèëû, à áàçîâàÿ ðàáî÷àÿ ñèëà â ðåçóëüòàòå òåõíè-
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÷åñêîãî ïðîãðåññà ðàñòåò, òî íåîáõîäèìû äîïîëíèòåëüíûå èí-
âåñòèöèè äëÿ îñíàùåíèÿ ðàñòóùåé áàçîâîé ðàáî÷åé ñèëû íà
óðîâíå ñóùåñòâóþùåé êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè. Íîâûé ýëåìåíò
â óðàâíåíèè g ½ k êàê ðàç è îòðàæàåò îáúåì ýòèõ èíâåñòèöèé.

Â óñëîâèè óñòîé÷èâîãî ðàâíîâåñèÿ êàïèòàëîâîîðóæåííîñòü
îñòàåòñÿ ïîñòîÿííîé. Ïîñêîëüêó !k = 0, òî sy = (n + d + g)k. Ïðè
òåõíè÷åñêîì ïðîãðåññå ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè óñ-
òîé÷èâîãî ðàâíîâåñèÿ, åñëè ñáåðåæåíèÿ ðàâíû èíâåñòèöèÿì â
ñòàáèëèçàöèþ óðîâíÿ êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè áàçîâîé ðàáî-
÷åé ñèëû.

Ïðè ýòîì âûïóñê íà îäíîãî ðàáîòíèêà ðàñòåò òåìïîì g, à
ñîâîêóïíûé îáúåì âûïóñêà ðàñòåò òåìïîì n + g.

«Çîëîòîå ïðàâèëî íàêîïëåíèÿ» äëÿ ìîäåëè ðîñòà â óñëî-
âèÿõ òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà:

MPK = n + g + d.

Îñíîâíûå òåðìèíû è ïîíÿòèÿ

Îñíîâíîå óðàâíåíèå íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà
Ïîêàçàòåëü êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè
Óñòîé÷èâûé óðîâåíü êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè
«Çîëîòîå ïðàâèëî íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà»
Çîëîòîé óðîâåíü íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà
Òðóäîñáåðåãàþùèé (êàïèòàëîñáåðåãàþùèé) òåõíè÷åñêèé

ïðîãðåññ
Íåéòðàëüíûé òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ

Çàäà÷è

1. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ïðîèçâîäñòâåííàÿ ôóíêöèÿ èìååò âèä
Y = 10 K 1/4 L 3/4  è êàïèòàë ðàññ÷èòàí íà 50 ëåò. Ðîñò íàñåëåíèÿ è
òåõíîëîãè÷åñêèé ïðîãðåññ îòñóòñòâóþò:

à) íàéäèòå óðîâåíü êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè, ñîîòâåòñòâó-
þùèé «Çîëîòîìó ïðàâèëó»;

á) âû÷èñëèòå ïðîèçâîäèòåëüíîñòü òðóäà, âûáûòèå íà îä-
íîãî ðàáîòàþùåãî, óðîâåíü èíâåñòèöèé íà îäíîãî ðàáîòàþùå-
ãî, ïîòðåáëåíèå íà îäíîãî ðàáîòàþùåãî, íîðìó ñáåðåæåíèÿ,
ñîîòâåòñòâóþùèå «Çîëîòîìó ïðàâèëó».
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2. Âûïóñê â ñòðàíå À è â ñòðàíå Â îïèñûâàåòñÿ îäèíàêîâîé
ïðîèçâîäñòâåííîé ôóíêöèåé Y = K1/2L1/2, ðîñò íàñåëåíèÿ è íà-
ó÷íî-òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ îòñóòñòâóþò, 5 % êàïèòàëà âûáû-
âàåò êàæäûé ãîä. Ñòðàíà À ñáåðåãàåò åæåãîäíî 10 % îò îáúåìà
ïðîèçâîäñòâà, à ñòðàíà Â — 20 %:

à) äëÿ êàæäîé èç ñòðàí íàéòè óñòîé÷èâûé óðîâåíü êàïè-
òàëîâîîðóæåííîñòè, à òàêæå óñòîé÷èâûå óðîâíè äîõîäà è ïî-
òðåáëåíèÿ íà îäíîãî ðàáîòíèêà.

á) ïóñòü ñòðàíû íà÷èíàþò ðàçâèâàòüñÿ ñ çàïàñîì êàïèòà-
ëà íà îäíîãî ðàáîòíèêà, ðàâíûì 2. Íàéòè óðîâíè äîõîäà è ïî-
òðåáëåíèÿ íà îäíîãî ðàáîòíèêà äëÿ êàæäîé èç ñòðàí â èñõîä-
íûé ìîìåíò âðåìåíè. Êàê èçìåíÿòñÿ ýòè ïîêàçàòåëè â ñëåäóþ-
ùèé ïåðèîä âðåìåíè? Ñðàâíèòå ïîêàçàòåëè äëÿ îáåèõ ñòðàí.

3. Ïóñòü ñòðàíà ïåðâîíà÷àëüíî íàõîäèëàñü â óñòîé÷èâîì
ñîñòîÿíèè. Â ðåçóëüòàòå ìåðîïðèÿòèé ïî îãðàíè÷åíèþ ðîæäàå-
ìîñòè òåìï ðîñòà íàñåëåíèÿ ñóùåñòâåííî ïîíèçèëñÿ. ×òî ïðî-
èçîéäåò ñ òåìïàìè ðîñòà êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè, ïðîèçâîäè-
òåëüíîñòè òðóäà è âûïóñêà â ïðîöåññå ïåðåõîäà ê íîâîìó óñ-
òîé÷èâîìó ñîñòîÿíèþ? Ñðàâíèòå òåìïû ðîñòà ïåðå÷èñëåííûõ
ïåðåìåííûõ â íîâîì óñòîé÷èâîì ñîñòîÿíèè ñ èõ ïåðâîíà÷àëü-
íûìè.

4. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ïðîèçâîäñòâåííàÿ ôóíêöèÿ èìååò âèä
Y = 10 K1/4L1/4 è êàïèòàë ðàññ÷èòàí íà 50 ëåò. Ðîñò íàñåëåíèÿ è
òåõíîëîãè÷åñêèé ïðîãðåññ îòñóòñòâóþò:

à) íàéäèòå óðîâåíü êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè, ñîîòâåòñòâó-
þùèé «Çîëîòîìó ïðàâèëó»:

á) âû÷èñëèòå ïðîèçâîäèòåëüíîñòü òðóäà, âûáûòèå íà îä-
íîãî ðàáîòàþùåãî, óðîâåíü èíâåñòèöèé íà îäíîãî ðàáîòàþùå-
ãî, íîðìó ñáåðåæåíèé, ïîòðåáëåíèÿ íà îäíîãî ðàáîòàþùåãî,
ñîîòâåòñòâóþùèå «Çîëîòîìó ïðàâèëó».
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ÌÃÓ, 1994. 736 ñ.
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/ Ïåð. ñ àíãë. Ã.Â. Áîðèñîâà, È.Â. Ðîçìàèíñêîãî, À.À. Ôîôîíîâà,
Ê.À. Õîëîäèëèíà; Ïîä ðåä. êàíä. ýêîí. íàóê Â.Â. Ëóêàøåâè÷à,
Ê.À. Õîëîäèëèíà. ÑÏá.: Ñóäîñòðîåíèå, 1998. 544 ñ.: èë.

4. Ñàêñ Äæ.Ä., Ëàððåí Ô.Á. Ìàêðîýêîíîìèêà. Ãëîáàëüíûé
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ñ àíãë. / Îáù. ðåä. è ïðåäèñë. Î.Â. Èâàíîâîé. Ì.: Ïðîãðåññ, 1992.
520 ñ.
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ÑÏÈÑÎÊ ÎÁÎÇÍÀ×ÅÍÈÉ

À — àâòîíîìíûå (íåçàâèñèìûå îò âåëè÷èíû íàöèî-
íàëüíîãî äîõîäà) ðàñõîäû íà çàêóïêó áëàã

AS
g — ïðåäëîæåíèå ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ ïðàâèòåëü-

ñòâîì
AS

f — ïðåäëîæåíèå ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ ôèðìàìè
Ad

b — ñïðîñ íà ôèíàíñîâûå àêòèâû ñî ñòîðîíû áàíêîâ
Ad

h — ñïðîñ íà ôèíàíñîâûå àêòèâû ñî ñòîðîíû äîìî-
õîçÿéñòâ

AFd — ñïðîñ ðåçèäåíòîâ íà çàðóáåæíûå ôèíàíñîâûå
àêòèâû

AÖÁ — ôèíàíñîâûå àêòèâû ÖÁ
AÊÁ — ôèíàíñîâûå àêòèâû ÊÁ
B — ãîñóäàðñòâåííûé äîëã
BP — êðèâàÿ ðàâíîâåñèÿ âàëþòíîãî ðûíêà
b — êîýôôèöèåíò ÷óâñòâèòåëüíîñòè èíâåñòèöèé ê

ïðîöåíòíîé ñòàâêå
Ñd — ñïðîñ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íà òîâàðíîì ðûíêå

(îáúåì ïîòðåáëåíèÿ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ òîâàðîâ
îòå÷åñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà)

Ñà — àâòîíîìíûé ñïðîñ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íà òîâàð-
íîì ðûíêå

CA — ñàëüäî ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé ÏÁ
CF — ñàëüäî ñ÷åòà êàïèòàëüíûõ îïåðàöèé ÏÁ
Cu — íàëè÷íûå äåíåæíûå àêòèâû â îáðàùåíèè
cr — êîýôôèöèåíò ïðåäïî÷òåíèÿ ëèêâèäíîñòè
c — êîýôôèöèåíò ïðåäåëüíîé ñêëîííîñòè ê ïîòðåá-

ëåíèþ
D — äåïîçèòû â ÊÁ
d — íîðìà âûáûòèÿ îñíîâíîãî êàïèòàëà
e — îáìåííûé êóðñ èíîñòðàííîé âàëþòû
f — ÷óâñòâèòåëüíîñòü ñïðîñà íà äåíüãè ê ïðîöåíò-

íîé ñòàâêå
FCu — çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû ÖÁ
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FCd — ñïðîñ íà èíîñòðàííóþ âàëþòó
FCs — ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âàëþòû
FCd

ò — ñïðîñ íà èíîñòðàííóþ âàëþòó ïî òåêóùèì îïå-
ðàöèÿì

FCd
ê — ñïðîñ íà èíîñòðàííóþ âàëþòó ïî êàïèòàëüíûì

îïåðàöèÿì
FCs

ò — ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âàëþòû ïî òåêóùèì
îïåðàöèÿì

FCs
ê — ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âàëþòû ïî êàïèòàëüíûì

îïåðàöèÿì
Gd — ñïðîñ ïðàâèòåëüñòâà íà òîâàðíîì ðûíêå (îáúåì

ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê)
g — òåìï òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà
H — äåíåæíàÿ áàçà
Id — ñïðîñ ôèðì íà êàïèòàëüíûå áëàãà (îáúåì èíâå-

ñòèöèé)
IT — èíôëÿöèîííûé íàëîã
I — íîìèíàëüíàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà
IS — êðèâàÿ ðàâíîâåñèÿ òîâàðíîãî ðûíêà
K — çàòðàòû êàïèòàëà
k — êàïèòàëîâîîðóæåííîñòü
L — çàòðàòû òðóäà
LM — êðèâàÿ ðàâíîâåñèÿ äåíåæíîãî ðûíêà
M — äåíåæíàÿ ìàññà
Md

í — ñïðîñ íà äåíåæíûå àêòèâû êàê ñðåäñòâî íàêîï-
ëåíèÿ

Md
î — ñïðîñ íà äåíåæíûå àêòèâû êàê ñðåäñòâî îáðà-

ùåíèÿ
MS/P — ïðåäëîæåíèå äåíåæíûõ àêòèâîâ íà êîíåö ïåðèîäà
M^/P — ïðåäëîæåíèå äåíåæíûõ àêòèâîâ íà íà÷àëî ïå-

ðèîäà
MPK — ïðåäåëüíûé ïðîäóêò êàïèòàëà
mm — äåíåæíûé ìóëüòèïëèêàòîð
OCx — àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè ïðîèçâîäñòâà òîâàðà X
NX — ÷èñòûé ýêñïîðò
NFCS

ò — ÷èñòîå ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âàëþòû ïî òå-
êóùèì îïåðàöèÿì

NFCs
ê — ÷èñòîå ïðåäëîæåíèå èíîñòðàííîé âàëþòû ïî êà-

ïèòàëüíûì îïåðàöèÿì
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n — òåìï ðîñòà íàñåëåíèÿ
Pf — öåíà òîâàðîâ çàðóáåæíîãî ïðîèçâîäñòâà â èíîñ-

òðàííîé âàëþòå
Pd — öåíà òîâàðîâ îòå÷åñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà â íà-

öèîíàëüíîé âàëþòå
PY — íîìèíàëüíûé íàöèîíàëüíûé äîõîä
Rè — èçáûòî÷íûå ðåçåðâû ÊÁ
Rî — îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû ÊÁ
Rô — ôàêòè÷åñêèå ðåçåðâû ÊÁ
RRf — îòíîñèòåëüíàÿ öåíà òîâàðîâ çàðóáåæíîãî ïðî-

èçâîäñòâà
RRd — îòíîñèòåëüíàÿ öåíà òîâàðîâ îòå÷åñòâåííîãî ïðî-

èçâîäñòâà
rif — íîðìà äîõîäíîñòè ïî çàðóáåæíûì ôèíàíñîâûì

àêòèâàì
rid — íîðìà äîõîäíîñòè ïî îòå÷åñòâåííûì ôèíàíñî-

âûì àêòèâàì
rd — âíóòðåííÿÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà
rf — ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà çà ðóáåæîì
s — íîðìà ñáåðåæåíèé
T — âàëîâûå íàëîãè
Tn — ÷èñòûå íàëîãè
TR — òðàíñôåðòû
t — íàëîãîâàÿ ñòàâêà
Xd — ñïðîñ íåðåçèäåíòîâ íà òîâàðû îòå÷åñòâåííîãî

ïðîèçâîäñòâà (îáúåì ýêñïîðòà)
Yd — ðåàëüíûé íàöèîíàëüíûé äîõîä âíóòðè ñòðàíû
Yf — ðåàëüíûé íàöèîíàëüíûé äîõîä çà ðóáåæîì
y — âûïóñê íà îäíîãî ðàáîòíèêà (ïðîèçâîäèòåëüíîñòü

òðóäà)
Zd — ñïðîñ ðåçèäåíòîâ íà òîâàðû çàðóáåæíîãî ïðî-

èçâîäñòâà (îáúåì èìïîðòà)
θ — òåìï ïðèðîñòà îáìåííîãî êóðñà èíîñòðàííîé âà-

ëþòû
πf — óðîâåíü èíôëÿöèè çà ðóáåæîì
πd — óðîâåíü èíôëÿöèè âíóòðè ñòðàíû
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