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Îò ñîñòîÿíèÿ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà íåïîñðåäñòâåí-
íî çàâèñèò ñòåïåíü óÿçâèìîñòè âñåé ôèíàíñîâîé ñè-
ñòåìû Ðîññèè. Áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà ñïîñîáíà ÷åðåç ðàç-
ëè÷íûå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû îêàçûâàòü âëèÿíèå
íà äåñòàáèëèçàöèþ. Íåñëó÷àéíî íàáëþäàåìûå â ïîñ-
ëåäíåå âðåìÿ êðèçèñíûå ÿâëåíèÿ íà÷àëèñü â áàíêîâñ-
êîì ñåêòîðå, à ñòåïåíü èõ âîçäåéñòâèÿ â íåì íàèáîëåå
îùóòèìà. Ïîýòîìó ïðîöåññ ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ áàí-
êîâñêîé äåÿòåëüíîñòè íàïðàâëåí íà óêðåïëåíèå ñòà-
áèëüíîñòè êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è ðàçðàáîòêó ìåð ïî
óñèëåíèþ ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè â íàöèîíàëüíûõ
ýêîíîìèêàõ è íà ìåæäóíàðîäíîì óðîâíå.

Ñòàáèëüíîñòü ôèíàíñîâîé ñèñòåìû çàâèñèò îò äâóõ
åå âàæíåéøèõ ôóíêöèé: ðàñïðåäåëåíèÿ ðèñêîâ è îáåñ-
ïå÷åíèÿ ëèêâèäíîñòè. Óêðåïëåíèå ñòàáèëüíîñòè ôè-
íàíñîâûõ ñèñòåì ÿâëÿåòñÿ ãëàâíîé öåëüþ ñîãëàøåíèÿ
Áàçåëü-2. Îðèåíòèðîâî÷íî ê 2010 ã. îñíîâíûå ïîëî-
æåíèÿ Áàçåëü-2 áóäóò ïðèìåíÿòüñÿ áîëåå ÷åì â 100
ñòðàíàõ [3, ñ. 48].

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ñîâðåìåííîé ñòðàòåãèåé ðàçâè-
òèÿ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè Áàí-
êîì Ðîññèè â èþíå 2004 ã. áûëà äåêëàðèðîâàíà ïðè-
âåðæåííîñòü áàçåëüñêèì ñîãëàøåíèÿì è èõ âíåäðåíèþ
â áàíêîâñêóþ ñèñòåìó Ðîññèè  [3, ñ. 95]. Â ñâÿçè ñ ýòèì
Áàíêîì Ðîññèè ïðèíÿòû íîðìàòèâíûå äîêóìåíòû, ñïî-
ñîáñòâóþùèå ñîçäàíèþ ðåæèìà íàèáîëüøåãî áëàãî-
ïðèÿòñòâîâàíèÿ âíåäðåíèþ áàçåëüñêèõ ñòàíäàðòîâ.

Ïåðåõîä íà ñòàíäàðòû Áàçåëÿ-2 ÿâëÿåòñÿ îáúåêòèâ-
íîé íåîáõîäèìîñòüþ, òàê êàê îí íàïðàâëåí íà ðàçâè-
òèå «äîáðîòíîãî» áàíêîâñêîãî äåëà, ïîâûøåíèå êîí-
êóðåíöèè ñðåäè êðåäèòíûõ ó÷ðåæäåíèé è âûãîäåí ñà-
ìèì áàíêàì, íàäçîðíûì îðãàíàì è êëèåíòàì. Â îòíî-
øåíèè ñðîêîâ ïåðåõîäà íà íîâûå ñòàíäàðòû â îñíîâ-
íîì äîêóìåíòå Áàçåëü-2 îòìå÷åíî, ÷òî «äàííûé äîêó-
ìåíò ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ ñðåäè íàäçîðíûõ îðãàíîâ ñòðàí
ìèðà ñ öåëüþ ïðåäëîæèòü èì ðàññìîòðåòü âîçìîæíîñòü
ïðèíÿòèÿ íîâîé ñõåìû îïðåäåëåíèÿ äîñòàòî÷íîñòè
êàïèòàëà òîãäà, êîãäà ýòî áóäåò â íàèáîëüøåé ñòåïåíè
îòâå÷àòü îñíîâíûì ïðèîðèòåòàì èõ äåÿòåëüíîñòè» [3,
ñ. 45]. Ïðè ýòîì äëÿ Ðîññèè âàæíî, ÷òî ñðîêè ïåðåõî-
äà íà Áàçåëü-2 â îòäåëüíîé ñòðàíå çàâèñÿò îò òîãî, êà-
êîâ ìàñøòàá åãî âíåäðåíèÿ â äðóãèõ ñòðàíàõ.

Êàê ïîä÷åðêíóòî â äîêóìåíòå, îñíîâîïîëàãàþùèì
êðèòåðèåì óñòîé÷èâîñòè áàíêîâñêîãî ñåêòîðà ÿâëÿåò-

ñÿ äîñòàòî÷íîñòü êàïèòàëà. Â äîêóìåíòàõ Áàçåëü-1 è
Áàçåëü-2 äàíî îïðåäåëåíèå è ðàññìîòðåíû êîìïîíåí-
òû êàïèòàëà è èõ ðàñïðåäåëåíèå ïî êàòåãîðèÿì.

Âåëè÷èíà êàïèòàëà äîëæíà ó÷èòûâàòü íåïðåäâè-
äåííûå è ïðåäïîëàãàåìûå ïîòåðè, òî åñòü íå ó÷òåí-
íûå è ó÷òåííûå ñîîòâåòñòâåííî â öåíå ïðîäóêòà. Ñëå-
äîâàòåëüíî, â ñòàíäàðòå Áàçåëü-2 ïîòðåáíîñòü â êàïè-
òàëå îïðåäåëÿåòñÿ â îáúåìå, íåîáõîäèìîì îöåíêå óðîâ-
íÿ îæèäàåìûõ ïîòåðü [3, ñ. 46].

Áàçà êàïèòàëà áàíêà, êàê ýòî îïðåäåëåíî Êîìèòå-
òîì [2, ñ. 19-25; 3, ñ. 47], ñîñòîèò èç ýëåìåíòîâ êàïèòà-
ëà ïåðâîãî, âòîðîãî è òðåòüåãî ïîðÿäêîâ. Ñòðóêòóðà êà-
ïèòàëà áàíêà ñ ïîçèöèè åãî óñòîé÷èâîñòè èçîáðàæåíà
íà ñõåìå (ñì. ðèñ. 1).

Êàê âèäíî èç ðèñ. 1, êëþ÷åâûì êîìïîíåíòîì êàïè-
òàëà ÿâëÿåòñÿ ñåðäöåâèííûé êàïèòàë (core), êîòîðûé
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ïîñòîÿííóþ íåòòî-ñòîèìîñòü êîì-
ïàíèè, ôîðìèðóåìóþ èç àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà è îò-
êðûòûõ ðåçåðâîâ. Â àêöèîíåðíîì êàïèòàëå ó÷èòûâà-
åòñÿ ñòîèìîñòü âûïóùåííûõ è ïîëíîñòüþ îïëà÷åííûõ
îáûêíîâåííûõ àêöèé è íåêóìóëÿòèâíûõ ïîñòîÿííûõ
ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé.

Ïîä îòêðûòûìè (îáúÿâëåííûìè) ðåçåðâàìè ïîíè-
ìàåòñÿ ñòîèìîñòü, ñîçäàííàÿ èëè óâåëè÷åííàÿ ïîñðåä-
ñòâîì àññèãíîâàíèÿ íåðàñïðåäåëåííûõ ïîñòóïëåíèé
èëè äðóãèõ èçëèøêîâ, â âèäå ïðåìèè ïî àêöèÿì, ÷è-
ñòîé ïðèáûëè, îáùèõ è çàêîííûõ ðåçåðâîâ [2, 51].

Ñåðäöåâèííûé êàïèòàë ÿâëÿåòñÿ åäèíñòâåííûì
ïðèçíàêîì, îáúåäèíÿþùèì áàíêîâñêèå ñèñòåìû ìèðà,
à åãî ýëåìåíòû ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé îñíîâó ïî âûðà-
áîòêå ðûíî÷íûõ ïîçèöèé îòíîñèòåëüíî äîñòàòî÷íîñòè
êàïèòàëà; òàêæå îí îêàçûâàåò çíà÷èòåëüíîå âëèÿíèå
íà ìàðæó ïðèáûëè è íà êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü áàí-
êà. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåøåíèåì Êîìèòåòà [2, 19] êàïè-
òàë äåëèòñÿ íà äâà ïîðÿäêà òàêèì îáðàçîì, ÷òîáû íå
ìåíåå 50% áàçû êàïèòàëà ñîñòàâëÿë ñåðäöåâèííûé
êàïèòàë.

Âñå îñòàëüíûå ýëåìåíòû êàïèòàëà ÿâëÿþòñÿ äîïîë-
íèòåëüíûìè (supplementary) è îáðàçóþò êàïèòàë âòîðî-
ãî è òðåòüåãî ïîðÿäêîâ. Â ñòàíäàðòå Áàçåëü-1 [2, ñ. 21-
25] ðàññìîòðåíû êîìïîíåíòû äîïîëíèòåëüíîãî êàïèòà-
ëà. Â íåãî âêëþ÷àþòñÿ ñêðûòûå ðåçåðâû, ðåçåðâû ïåðå-
îöåíêè àêòèâîâ, îáùèå ðåçåðâû, ãèáðèäíûå èíñòðó-
ìåíòû êàïèòàëà è ñóáîðäèíèðîâàííûé äîëã (ñì. ðèñ. 1).
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* Ñîîòâåòñòâóåò òåðìèíó «tear».

Ðèñ. 1. Ñòðóêòóðà êàïèòàëà áàíêà (â ñîîòâåòñòâèè ñ Áàçåëü-2)

Èíñòðóìåíòû ñóáîðäèíèðîâàííîãî äîëãà ïðåäñòàâ-
ëÿþò ñîáîé ñðåäñòâà, êîòîðûå ïðèâëå÷åíû áàíêîì íà
ñðîê íå ìåíåå ïÿòè ëåò è íå ìîãóò áûòü ïîòðåáîâàíû
ðàíåå îêîí÷àíèÿ ñðîêà (êðîìå ñëó÷àÿ ëèêâèäàöèè) è
ñïèñàíû â óáûòêè áàíêà, îñóùåñòâëÿþùåãî îïåðàöèè.
Â ñâÿçè ñ ýòèì òàêèå ýëåìåíòû ìîãóò áûòü âêëþ÷åíû
â äîïîëíèòåëüíûé êàïèòàë â îáúåìå íå áîëåå 50%
ñåðäöåâèííîãî êàïèòàëà. Â 1996 ã. Êîìèòåòîì áûë îá-
ðàçîâàí êàïèòàë òðåòüåãî ïîðÿäêà, â êîòîðûé âîøëè
îòäåëüíûå ýëåìåíòû êðàòêîñðî÷íîãî ñóáîðäèíèðîâàí-
íîãî äîëãà, êîòîðûå ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû äëÿ ÷à-
ñòè÷íîãî ïîêðûòèÿ ðûíî÷íîãî ðèñêà [3, 46].

Òàêèì îáðàçîì, â êàïèòàë âêëþ÷àþòñÿ òàêèå àâóà-
ðû áàíêà ñ ðàçëè÷íîé ëèêâèäíîñòüþ è ðèñêîâàííî-
ñòüþ, êîòîðûå ìîæíî ñâåñòè ê íàëè÷íîñòè.

Êëàññèôèêàöèÿ àêòèâîâ â áàçåëüñêèõ ñòàíäàðòàõ
îñóùåñòâëÿåòñÿ ñ ó÷åòîì èõ ðûíî÷íîé öåíû è ðèñêî-
âàííîñòè. Â ñîãëàøåíèè Áàçåëü-1 áûëè ïðèìåíåíû âåñî-
âûå êîýôôèöèåíòû, êîòîðûå ïîçâîëèëè ðàçäåëèòü âñå
àêòèâû ïî ñòåïåíè ðèñêîâàííîñòè ñëåäóþùèì îáðàçîì:

- áåç ðèñêà (êîýôôèöèåíò 0%);
- íèçêèé ðèñê (êîýôôèöèåíòû 10% è 20%);
- ñðåäíèé ðèñê (êîýôôèöèåíò 50%);
- ïîëíîñòüþ ðèñêîâûå (êîýôôèöèåíò 100%).

Ðàñïðåäåëåíèå áàíêîâñêèõ àêòèâîâ ïî êàòåãîðèÿì
ñ ó÷åòîì ðèñêà èëëþñòðèðóåò ñõåìà (ñì. ðèñ. 2).

Àêòèâû, èìåþùèå ìàêñèìàëüíóþ ñòåïåíü ðèñêà
(100%), ïðåäñòàâëåíû òðåáîâàíèÿìè ê ÷àñòíûì ñåê-
òîðàì, ê áàíêàì - ðåçèäåíòàì Ðîññèè ñî ñðîêîì ñâûøå
30 äíåé. Òàêæå â ýòó ãðóïïó âõîäÿò âñå ïðî÷èå âèäû
àêòèâîâ, òàêèå, êàê ïîìåùåíèÿ, çàâîäû è îáîðóäîâà-
íèå, íåäâèæèìîñòü è äðóãèå âèäû èíâåñòèöèé, èíñò-
ðóìåíòû êàïèòàëà, ýìèòèðîâàííûå äðóãèìè áàíêàìè,
è âñå ïðî÷èå âèäû àêòèâîâ.

Â ñîãëàøåíèè Áàçåëü-2 ïðèìåíÿåòñÿ òàê íàçûâàå-
ìàÿ ãðàíóëèðîâàííàÿ îöåíêà êðåäèòíîãî êà÷åñòâà íà
îñíîâå ñòàíäàðòíûõ ðåéòèíãîâ, â ñîîòâåòñòâèè ñ êî-
òîðîé óñòàíàâëèâàþòñÿ äîïîëíèòåëüíûå ïîäêàòåãîðèè
àêòèâîâ. Òàê, åñëè â Áàçåëü-1 æèëèùíàÿ èïîòåêà èìå-
ëà âåñîâîé êîýôôèöèåíò 50%, òî â Áàçåëü-2 - 35% (ñì.
ðèñ. 2), à ïðî÷èå ðîçíè÷íûå îïåðàöèè â âèäå êðåäèò-
íûõ êàðò è ò. ï. âìåñòî êîýôôèöèåíòà 100% â Áàçåëü-1
ïîëó÷èëè êîýôôèöèåíò 75% [3, ñ. 64-65].

Â ñòàòüå 44 [2, ñ. 41] Áàçåëüñêèé êîìèòåò óñòàíî-
âèë ìèíèìàëüíûé öåëåâîé ñòàíäàðò îòíîøåíèÿ êàïè-
òàëà ê âçâåøåííûì ðèñêîâûì àêòèâàì, ðàâíûé 8%, â
êîòîðîì ñåðäöåâèííûé êàïèòàë äîëæåí ñîñòàâëÿòü íå
ìåíåå 4%.
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Îïðåäåëèòü ñòîèìîñòü àêòèâîâ, âçâåøåííûõ ñ ó÷å-
òîì ðèñêà, äîñòàòî÷íî ïðîáëåìàòè÷íî, òàê êàê ðûíî÷-
íûå öåíû àêòèâîâ è ñòåïåíü èõ ðèñêîâàííîñòè ïîñòî-
ÿííî ìåíÿþòñÿ. Â ñâÿçè ñ ýòèì îïûò ïðèìåíåíèÿ âå-
ñîâûõ êîýôôèöèåíòîâ â äîêóìåíòå Áàçåëü-1 áûë óñî-
âåðøåíñòâîâàí â ñòàíäàðòå Áàçåëü-2, óòâåðæäåííîì â
2004 ã. Îäíî èç ïîëîæåíèé ñîãëàøåíèÿ Áàçåëü-2 çàê-
ëþ÷àåòñÿ â ñîçäàíèè ðàñ÷åòà ðåãóëÿòèâíîãî êàïèòàëà
íà îñíîâå êîíòðîëèðóåìûõ êâàëèôèöèðîâàííûõ îöå-
íîê ðèñêîâ [3, 49].

Êàê ðàññìîòðåíî â [3], ñîãëàøåíèå Áàçåëü-1 ìîæíî
ïðåäñòàâèòü â âèäå ñëåäóþùåé ôîðìóëû:

(1)

(2)

C
R
/RWA = C

R
/(CRWA + MR) ≥  8%.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ñîãëàøåíèåì Áàçåëü-2 ôîðìóëà
ïðèîáðåòàåò ñëåäóþùèé âèä [3, ñ. 61]:

C
R
/(RWA) = C

R
/[α(CRWA + MR + OR)] ≥ 8%,

ãäå C
R
 - Regulatory Capital - ðåãóëèðóåìûé êàïèòàë;

RWA - Risk Weighted Assets - âçâåøåííûå íà ðèñê àêòèâû;
CRWA - Credit Risk Weighted Assets - âçâåøåííûå íà êðåäèòíûé ðèñê

àêòèâû;
MR - Market Risk - ðûíî÷íûé ðèñê;
OR - Operational Risk - îïåðàöèîííûé ðèñê;
α - ïîïðàâî÷íûé êîýôôèöèåíò, êîòîðûé ìîæåò ïðèìåíÿòüñÿ íàä-

çîðíûìè îðãàíàìè ïðè ïîäõîäàõ ðàñ÷åòà êàïèòàëà íà îñíîâå âíóòðåí-
íèõ ðåéòèíãîâ (IRB) - internal rating based.

* Â Ðîññèè êîýôôèöèåíò ðèñêà äëÿ ïîäîáíûõ àêòèâîâ ïðèíÿò 20%.
** Â Áàçåëü-2 - 35% [3, ñ. 65].

Ðèñ. 2. Ðàñïðåäåëåíèå áàíêîâñêèõ àêòèâîâ ïî ñòåïåíè ðèñêà
(â ñîîòâåòñòâèè ñ òðåáîâàíèÿìè ñèñòåìû Áàçåëü-1)

Öåëüþ ââåäåíèÿ äàííîãî êîýôôèöèåíòà ÿâëÿåòñÿ
îáåñïå÷åíèå ïîñòîÿíñòâà ðåãóëÿòèâíîãî êîýôôèöèåí-
òà ïîñëå âíåäðåíèÿ ñòàíäàðòà Áàçåëü-2. Ïðè óâåëè÷å-
íèè êàïèòàëà α áóäåò ìåíüøå 1, ïðè óìåíüøåíèè -
áîëüøå 1. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ Áàçåëüñêèé êîìèòåò îï-
ðåäåëèë α = 1,06 ñ òåì, ÷òîáû íåçíà÷èòåëüíî ïîíè-
çèòü ðàñ÷åòíûå çíà÷åíèÿ êàïèòàëà. Çíà÷åíèå ýòîãî êî-
ýôôèöèåíòà â äàëüíåéøåì áóäåò óòî÷íÿòüñÿ.

Êàê âèäíî èç ôîðìóë (1) è (2), ïðèíöèïèàëüíîå îò-
ëè÷èå â îöåíêå äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà äîêóìåíòà Áà-
çåëü-1 îò Áàçåëü-2 â òîì, ÷òî â Áàçåëü-2 ïðè îïðåäåëå-
íèè ðèñêîâûõ àêòèâîâ ó÷èòûâàåòñÿ îïåðàöèîííûé
ðèñê.

Òàêèì îáðàçîì, ïðè îïðåäåëåíèè àêòèâîâ, âçâåøåí-
íûõ ïî ðèñêó, âûäåëÿþòñÿ òðè âèäà ðèñêîâ: êðåäèò-
íûé, ðûíî÷íûé, îïåðàöèîííûé.

Ïðè÷èíû âîçíèêíîâåíèÿ îïåðàöèîííûõ ðèñêîâ êðî-
þòñÿ â íåýôôåêòèâíûõ ïðîöåäóðàõ âíóòðåííåãî êîíò-
ðîëÿ, óùåðáå íåôèíàíñîâûì àêòèâàì, ÷åëîâå÷åñêîì
ôàêòîðå, ñáîÿõ íåïðåðûâíîñòè âåäåíèÿ áèçíåñà è òåõ-
íè÷åñêèõ ñèñòåìàõ, êîòîðûå ñòàíîâÿòñÿ âàæíîé ïðè÷è-
íîé íåóäà÷ â ôèíàíñîâîé äåÿòåëüíîñòè. Ó÷èòûâàÿ
ìíîãî÷èñëåííîñòü è ðàçíîñòîðîííîñòü îïåðàöèîííûõ
ðèñêîâ, à òàêæå îòñóòñòâèå èõ òî÷íîé êëàññèôèêàöèè,
â Áàçåëü-2 ïðåäñòàâëåíî îïèñàíèå ýòèõ ðèñêîâ è îáî-
çíà÷åíû áîëåå âûñîêèå òðåáîâàíèÿ ê êàïèòàëó áàíêà.

 
Êàññà, âñå òðåáîâàíèÿ ê 

öåíòðàëüíûì ïðàâèòåëüñòâàì è 

öåíòðàëüíûì áàíêàì (0%) 

Òðåáîâàíèÿ ê 

íàöèîíàëüíûì 

ãîñóäàðñòâåííûì 

ó÷ðåæäåíèÿì, êðîìå 

öåíòðàëüíîãî 

ïðàâèòåëüñòâà (0, 10, 

20 èëè 50% - ïî 

óñìîòðåíèþ 

íàöèîíàëüíûõ 

îðãàíîâ*) 

Òðåáîâàíèÿ  

ê ìåæäóíàðîäíûì 

áàíêîâñêèì 

èíñòèòóòàì (20%) 

 

Èïîòåêà** 

(50%) 

Ïðî÷èå òðåáîâàíèÿ  

è âñå îñòàëüíûå âèäû àêòèâîâ 

(100%) 

Áàíêîâñêèå àêòèâû 
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Ðàññìîòðåííûå â áàçåëüñêèõ äîêóìåíòàõ êðåäèò-
íûé, ðûíî÷íûé è îïåðàöèîííûé ðèñêè â êîíöåíòðè-
ðîâàííîì âèäå ìîãóò áûòü îõàðàêòåðèçîâàíû ñëåäó-
þùèì îáðàçîì. Êðåäèòíûé ðèñê îïðåäåëÿåòñÿ âîç-
ìîæíîñòüþ äåôîëòà çàåìùèêà, òî åñòü åãî
íåñïîñîáíîñòüþ îáñëóæèâàòü ñâîè ôèíàíñîâûå îáÿ-
çàòåëüñòâà ïåðåä áàíêîì. Âñëåäñòâèå ýòîãî áàíê ìî-
æåò ïîëíîñòüþ èëè ÷àñòè÷íî ëèøèòüñÿ ñâîèõ êðåäèò-
íûõ àêòèâîâ. Ñòåïåíü îïàñíîñòè êðåäèòíîãî ðèñêà
èçìåðÿåòñÿ äâóìÿ ïîêàçàòåëÿìè: îáúåìîì ïîòåðü, ñêëà-
äûâàþùèõñÿ èç íåâûïëà÷åííîé ÷àñòè îñíîâíîãî äîë-
ãà è íåäîïîëó÷åííûõ ïðîöåíòíûõ ïëàòåæåé, è âåðî-
ÿòíîñòüþ äåôîëòà. Ñïåöèàëèñòû â îáëàñòè áàíêîâñ-
êîãî äåëà Â.Í. Âÿòêèí è Â.À. Ãàìçà â [3, 126] ñ÷èòà-
þò, ÷òî ê íàçâàííûì èçìåðèòåëÿì ìîæíî äîáàâèòü
êîíôèãóðàöèþ äåôîëòà, çàêëþ÷àþùóþñÿ â âîçìîæ-
íîñòè ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãà ïî ñðîêàì ïëàòåæà è
âçàèìîñâÿçè äåôîëòà ïî îäíîìó êðåäèòó ñ âåðîÿòíîñ-
òÿìè äåôîëòîâ ïî äðóãèì êðåäèòàì.

Ðûíî÷íûå ðèñêè îïðåäåëÿþò âåðîÿòíûå óáûòêè
áàíêà âñëåäñòâèå êîëåáàíèé ðûíî÷íûõ öåí íà àêòè-
âû, êîòîðûìè òîðãóåò áàíê. Ïîäîáíûå ðèñêè ïðåäñòàâ-
ëÿþò îñîáóþ îïàñíîñòü äëÿ áàíêîâ, îñóùåñòâëÿþùèõ
ðûíî÷íûå îïåðàöèè ïî àêòèâàì ñ âûñîêîé âîëàòèëü-
íîñòüþ, äèíàìèêà êîòîðîé îñóùåñòâëÿåòñÿ áûñòðåå
äèíàìèêè òðàíñàêöèé ïî ëèêâèäàöèè àêòèâîâ. Ìîæ-
íî îòìåòèòü, ÷òî íà ñîâåðøåííûõ ïðîçðà÷íûõ ðûíêàõ
òàêèå ðèñêè íå òîëüêî ìåíåå îïàñíû, íî è ìîãóò âû-
ñòóïàòü ðèñêàìè-øàíñàìè, â îòëè÷èå îò ðûíêîâ ìîíî-
ïîëèçèðîâàííûõ [3, ñ. 131-132].

Íàðÿäó ñ ðàññìîòðåííûìè âèäàìè ðèñêîâ, äëÿ ýêî-
íîìèêè Ðîññèè ñòàíîâÿòñÿ ïðîáëåìíûìè ðèñêè, ñâÿ-
çàííûå ñ ðàçìåðîì áàíêîâ. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðåäëî-
æåííîé â [3, 131�137] òàêñîíîìèåé ðèñêîâ, äàííàÿ
ãðóïïà ðèñêîâ îáúåäèíåíà â êëàñòåð ðèñêîâ âåëè÷èíû
áàíêà (ìàëûå, ñðåäíèå, êðóïíûå). Ýòà ãðóïïà ðèñêîâ
èññëåäîâàíà íå ïîëíîñòüþ. Õîòÿ áûòóåò ìíåíèå, ÷òî
÷åì êðóïíåå áàíê, òåì îí óñòîé÷èâåå, ñëåäóåò èìåòü â
âèäó, ÷òî ó êðóïíîãî áàíêà ðèñêè íîñÿò áîëåå òÿæå-
ëûé õàðàêòåð ïî ñâîèì ïîñëåäñòâèÿì.

Î ñòåïåíè óêðóïíåíèÿ ðîññèéñêèõ áàíêîâ ìîãóò
ñâèäåòåëüñòâîâàòü ðåçóëüòàòû ïðîâåäåííîãî â ðàáîòå
àíàëèçà öåíòðàëèçàöèè. Äëÿ ðàñ÷åòà êîýôôèöèåíòîâ
öåíòðàëèçàöèè êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé èñïîëüçîâà-
ëèñü äàííûå î ïåðâîé äåñÿòêå êðóïíåéøèõ áàíêîâ,
îïóáëèêîâàííûå â [6, ñ. 64, 70] ïî ñîñòîÿíèþ íà
01.08.2008 ã. ïî âîñüìè ïðèçíàêàì:

- êàïèòàë;
- ëèêâèäíûå àêòèâû;
- êðåäèòû íåãîñóäàðñòâåííûì ïðåäïðèÿòèÿì;
- êðåäèòû ÷àñòíûì ëèöàì;
- äåíåæíûå ñðåäñòâà íà ñ÷åòàõ êîðïîðàòèâíûõ êëè-

åíòîâ;
- äåïîçèòû ôèçè÷åñêèõ ëèö;
- îáÿçàòåëüñòâà äî âîñòðåáîâàíèÿ;

- ïðèáûëü.
Îïðåäåëåíèå êîýôôèöèåíòîâ öåíòðàëèçàöèè ïðî-

âîäèëîñü ïî ìåòîäèêå, èçëîæåííîé ïðîôåññîðîì Â.Ã.
Ìèíàøêèíûì â [9, ñ. 505]. Ïîëó÷åííûå â ðåçóëüòàòå
ðàñ÷åòîâ çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòîâ öåíòðàëèçàöèè ïðè-
âåäåíû â òàáëèöå 1.

Ïîêàçàòåëü Êîýôôè-

öèåíò 

öåíòðàëè-

çàöèè 

Óäåëüíûé âåñ Ñáåðáàíêà 

Ðîññèè â % îò îáúåìà 

ïðèçíàêà ïåðâîé  

äåñÿòêè áàíêîâ 

Êàïèòàë 0,273 45,2 

Ëèêâèäíûå àêòèâû 0,246 44,0 

Êðåäèòû íåãîñóäàðñòâåííûì 
ïðåäïðèÿòèÿì 0,292 50,5 

Êðåäèòû ÷àñòíûì ëèöàì 0,348 56,7 

Äåíåæíûå ñðåäñòâà íà ñ÷åòàõ 

êîðïîðàòèâíûõ êëèåíòîâ 

 

0,199 

 

37,5 

Äåïîçèòû ôèçè÷åñêèõ ëèö 0,584 75,9 

Îáÿçàòåëüñòâà äî âîñòðåáîâàíèÿ 0,447 65,8 

Ïðèáûëü 0,350 57,2 

Òàáëèöà 1
Ðåçóëüòàòû àíàëèçà öåíòðàëèçàöèè ïî 10 êðóïíåéøèì

áàíêàì Ðîññèè íà 01.08.2008 ã.

Ïîêàçàòåëè òàáëèöû 1 ñâèäåòåëüñòâóþò î äîñòàòî÷-
íî âûñîêîì óðîâíå öåíòðàëèçàöèè àêòèâîâ è ïðèáû-
ëè áàíêîâ. Ïî âñåì àíàëèçèðóåìûì ïðèçíàêàì áåñ-
ñïîðíûì ëèäåðîì ÿâëÿåòñÿ Ñáåðáàíê Ðîññèè, çíà÷è-
òåëüíî îïåðåæàÿ âñå îñòàëüíûå áàíêè ïåðâîé äåñÿò-
êè. Îñîáåííî ÿðêî ýòî ïðîÿâëÿåòñÿ íà ïðèìåðå äåïî-
çèòîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö, êîýôôèöèåíò öåíòðàëèçàöèè
êîòîðûõ äîñòèãàåò óðîâíÿ 0,584, à èõ óäåëüíûé âåñ â
Ñáåðáàíêå Ðîññèè ñîñòàâëÿåò 75,9%. Ñëåäóþùèì ïðè-
çíàêîì, ïîäòâåðæäàþùèì óêðóïíåíèå áàíêîâ, ÿâëÿþò-
ñÿ äåïîçèòû äî âîñòðåáîâàíèÿ, òàê êàê êîýôôèöèåíò
öåíòðàëèçàöèè áàíêîâ ïî ýòîìó ïðèçíàêó ñîñòàâèë
0,447, è ýòèõ äåïîçèòîâ ñîñðåäîòî÷åíî â Ñáåðáàíêå
Ðîññèè 65,8% îò îáúåìà ïåðâîé äåñÿòêè áàíêîâ. Òà-
êèå ðåçóëüòàòû ñâèäåòåëüñòâóþò, íà íàø âçãëÿä, î äî-
ñòàòî÷íî çíà÷èìîé çàâèñèìîñòè Ñáåðáàíêà Ðîññèè îò
íàèáîëåå íåóñòîé÷èâûõ ïàññèâîâ.

Ñóùåñòâåííàÿ öåíòðàëèçàöèÿ áàíêîâ íàáëþäàåòñÿ
ïî òàêèì ïðèçíàêàì, êàê ïðèáûëü (0,350) è êðåäèòû
÷àñòíûì ëèöàì (0,348) ïðè óäåëüíîì âåñå Ñáåðáàíêà
Ðîññèè 57,2% è 56,7% ñîîòâåòñòâåííî. Ìåíüøàÿ ñòå-
ïåíü öåíòðàëèçàöèè ïðèñóùà êàïèòàëó, ëèêâèäíûì
àêòèâàì è äåíåæíûì ñðåäñòâàì íà ñ÷åòàõ êîðïîðàòèâ-
íûõ êëèåíòîâ, ïî êîòîðûì óäåëüíûé âåñ Ñáåðáàíêà
Ðîññèè ìåíåå 50%. Ìîæíî ïîä÷åðêíóòü, ÷òî ïðèçíà-
êè, õàðàêòåðèçóþùèå ëèêâèäíîñòü áàíêà, èìåþò áîëü-
øóþ ñòåïåíü öåíòðàëèçàöèè ïî ñðàâíåíèþ ñ äðóãèìè
ïðèçíàêàìè, îïðåäåëÿþùèìè ðàçìåð áàíêà, à òàêæå
âëèÿþùèìè íà âåðîÿòíîñòü êðåäèòíîãî ðèñêà. Òàêèì
îáðàçîì, îöåíêà öåíòðàëèçàöèè áàíêîâ ïîçâîëèëà âû-
ÿâèòü çàâèñèìîñòü ðîññèéñêîãî áàíêîâñêîãî ñåêòîðà
îò êëàñòåðà ðèñêîâ âåëè÷èíû áàíêà.
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Êðîìå òîãî, îöåíêà öåíòðàëèçàöèè ïîêàçàëà, ÷òî ïðî-
áëåìîé ïåðâîñòåïåííîé âàæíîñòè ñòàíîâèòñÿ ñîñòî-
ÿíèå ëèêâèäíîñòè áàíêà. Äåéñòâèòåëüíî, â [3, ñ. 127] çíà-
÷åíèå ëèêâèäíîñòè íå îïðåäåëÿåòñÿ ðàìêàìè îòäåëüíî
âçÿòîãî áàíêà, òàê êàê íåäîñòàòîê ëèêâèäíûõ ñðåäñòâ
îäíîãî áàíêà ìîæåò ïðèâåñòè ê íåáëàãîïðèÿòíûì ïî-
ñëåäñòâèÿì äëÿ äðóãèõ ôèíàíñîâûõ ó÷ðåæäåíèé.

Ïðè÷èíà ðèñêîâ ëèêâèäíîñòè êðîåòñÿ â íåñáàëàí-
ñèðîâàííîñòè àêòèâîâ è îáÿçàòåëüñòâ áàíêà è íåñòà-
áèëüíîñòè èõ ñòðóêòóð, îáóñëîâëåííûõ íåäîñòàòî÷íûì
êîëè÷åñòâîì ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ è îãðàíè÷åííûì
äîñòóïîì ê äåíåæíûì ðûíêàì. Ñîñòîÿíèå òåêóùåé
ëèêâèäíîñòè áàíêà çàâèñèò îò ëèêâèäíîñòè ôèíàíñî-
âûõ ðûíêîâ, îò ñòðóêòóðû è ãðàôèêà ïëàòåæåé ïî òå-
êóùèì àêòèâàì è êðàòêîñðî÷íûì îáÿçàòåëüñòâàì, à
òàêæå îò îòíîøåíèé ñ êðåäèòîðàìè.

Ïðîÿâëåíèå ðèñêà ëèêâèäíîñòè ïðèâîäèò ê çíà÷è-
òåëüíûì ïîòåðÿì ïðè âûïîëíåíèè áàíêîì åãî îáÿçà-
òåëüñòâ, â îòëè÷èå îò ðèñêà íåïëàòåæåñïîñîáíîñòè,
ãðîçÿùåãî äåôîëòîì áàíêó. Ðèñê íåïëàòåæåñïîñîáíî-
ñòè ìîæåò ïðèâåñòè ê áàíêðîòñòâó, ïðè êîòîðîì áàíêó
íå õâàòèò äîñòóïíîãî êàïèòàëà äëÿ ïîêðûòèÿ ïîòåðü
ïî ðàçëè÷íûì ðèñêàì [3, ñ. 132]. Èìåííî ïîýòîìó êà-
ïèòàë ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê ìàòåðèàëüíàÿ ãàðàíòèÿ è
áóôåð îáùåãî ðèñêà áàíêà, à åãî ðåãóëÿòîðíûå íîðìû
óñòàíîâëåíû â áàçåëüñêèõ äîêóìåíòàõ.

Äëÿ ñíèæåíèÿ îïàñíîñòè ðèñêîâ îñîáîå çíà÷åíèå
ïðèîáðåòàåò îöåíêà àêòèâîâ è îáÿçàòåëüñòâ áàíêà. Â
ñòàíäàðòå Áàçåëü-1 îòìå÷åíî [2, ñ. 143], ÷òî îòäåëü-
íûå áàíêè ñ ýòîé öåëüþ ïðîâîäÿò ñòàòèñòè÷åñêèé àíà-
ëèç, â ïðîöåññå êîòîðîãî ó÷èòûâàþòñÿ ñåçîííûå ôàê-
òîðû, êîëåáàíèÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè, ìàêðîýêîíîìè-
÷åñêèå ïîêàçàòåëè è äðóãèå ïðè÷èíû.

Ïðè àíàëèçå àêòèâîâ ñ òî÷êè çðåíèÿ èõ ðûíî÷íîé
ïðèãîäíîñòè âûäåëÿþòñÿ (çà âû÷åòîì çàëîæåííûõ òðå-
òüèì ñòîðîíàì) òðè êàòåãîðèè ïî óðîâíþ ëèêâèäíî-
ñòè [2, ñ. 145]:

- íàèáîëåå ëèêâèäíàÿ, ïðåäñòàâëåííàÿ íàëè÷íîñ-
òüþ, öåííûìè áóìàãàìè è ìåæáàíêîâñêèìè êðåäèòàìè;

- ìåíåå ëèêâèäíàÿ, âêëþ÷àþùàÿ ññóäíûé ïîðòôåëü
áàíêà, ïðèãîäíûé äëÿ ïðîäàæè â ñîîòâåòñòâèè ñ ãðà-
ôèêîì ñáûòà àêòèâîâ;

- íàèìåíåå ëèêâèäíàÿ, â êîòîðóþ âõîäÿò òðóäíîðå-
àëèçóåìûå ññóäû, ïîìåùåíèÿ áàíêà è èíâåñòèöèè â
äî÷åðíèå îòäåëåíèÿ, à òàêæå ñîìíèòåëüíûå êðåäèòû.

Àíàëèçèðóÿ îáÿçàòåëüñòâà ïî ñòåïåíè èõ ëèêâèä-
íîñòè, âûäåëÿþòñÿ ñëåäóþùèå èõ êàòåãîðèè [2, ñ. 149]:

- îáÿçàòåëüñòâà, êîòîðûå ñîõðàíÿòñÿ ó áàíêà äàæå
ïðè «íàèõóäøåé ñèòóàöèè», íàïðèìåð ñåðäöåâèííûå
äåïîçèòû, èìåþùèå ãîñóäàðñòâåííóþ ñèñòåìó çàùèòû;

- îáÿçàòåëüñòâà, êîòîðûå, ñêîðåå âñåãî, îñòàíóòñÿ
â áàíêå â ïåðèîä íåçíà÷èòåëüíûõ òðóäíîñòåé, à â ïå-
ðèîä êðèçèñà ëèøü ÷àñòè÷íî óìåíüøàòñÿ (ïîìèìî
ñåðäöåâèííûõ äåïîçèòîâ, â ýòó êàòåãîðèþ â îòäåëü-
íûõ ñòðàíàõ âêëþ÷àþòñÿ êîíêðåòíûå âèäû ìåæ-

áàíêîâñêèõ è ïðàâèòåëüñòâåííûõ âêëàäîâ);
- âñå îñòàëüíûå îáÿçàòåëüñòâà, êàê ñî ñðîêàìè ïëà-

òåæà, òàê è áåç êîíòðàêòíûõ ñðîêîâ, íàïðèìåð îïòî-
âûå äåïîçèòû, òàê êàê ýòè îáÿçàòåëüñòâà âûïëà÷èâà-
þòñÿ ïðè íàñòóïëåíèè áëèæàéøåãî ñðîêà ïëàòåæà,
îñîáåííî â óñëîâèÿõ êðèçèñà.

Äëÿ ïîâûøåíèÿ óñòîé÷èâîñòè ïàññèâîâ, óìåíüøå-
íèÿ èõ îòòîêà è ïîääåðæàíèÿ ôèíàíñîâîãî ïîòåíöèà-
ëà áàíêà íåìàëîâàæíóþ ðîëü èãðàþò òàêèå ôàêòîðû,
êàê äèâåðñèôèêàöèÿ îáÿçàòåëüñòâ, ñîçäàíèå ïðî÷íûõ
îòíîøåíèé ñ ôèíàíñîâûìè ïàðòíåðàìè, ðåïóòàöèÿ
áàíêà è ñòåïåíü äîâåðèÿ ê íåìó êëèåíòîâ.

Íàðÿäó ñ áàçåëüñêèìè ñòàíäàðòàìè, ðîññèéñêèìè
áàíêàìè èñïîëüçóåòñÿ àìåðèêàíñêàÿ ðåéòèíãîâàÿ ñè-
ñòåìà CAMEL, êîòîðóþ îòëè÷àþò ïðîñòîòà è äîñòà-
òî÷íàÿ òî÷íîñòü.

Èçó÷åíèå ìåæäóíàðîäíûõ ñòàíäàðòîâ ïî áàíêîâ-
ñêîé äåÿòåëüíîñòè îïðåäåëèëî ñëåäóþùèå íàïðàâëå-
íèÿ àíàëèçà ñòàáèëüíîñòè ðîññèéñêîãî áàíêîâñêîãî
ñåêòîðà:

- îöåíêà äèíàìèêè è ñáàëàíñèðîâàííîñòè ðàçìå-
ùåííûõ è ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ êðåäèòíûõ îðãàíè-
çàöèé;

- õàðàêòåðèñòèêà äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà, êà÷åñòâà
àêòèâîâ, ñîñòîÿíèÿ ëèêâèäíîñòè áàíêîâ;

- ãðóïïèðîâêà âåäóùèõ áàíêîâ ïî êðèòåðèÿì èõ
ôèíàíñîâîé íåçàâèñèìîñòè.

Ðåçóëüòàòû àíàëèçà äèíàìèêè ðàçìåùåííûõ è ïðè-
âëå÷åííûõ êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè ñðåäñòâ ïî îá-
ùåìó èõ îáúåìó è ïî îáúåìó ñðåäñòâ áàíêàì èëëþñò-
ðèðóåò ðèñ. 3, ïîñòðîåííûé ïî äàííûì Ðîññòàòà [7, 8].

Ðèñ. 3  Äèíàìèêà ïðåäîñòàâëåííûõ è ïðèâëå÷åííûõ
ñðåäñòâ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé, â % ê ïðåäûäóùåìó ãîäó (íà
íà÷àëî ãîäà)
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Èç ðèñ. 3 ìîæíî ñäåëàòü âûâîä îá óñòîé÷èâîñòè
òåíäåíöèè ðîñòà ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì ãîäîì
îáùåãî îáúåìà ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ è êðåäèòîâ,
âûäàííûõ êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè. Ïðè÷åì ìàê-
ñèìàëüíûé ðîñò êàê ïðèâëå÷åííûõ, òàê è ðàçìåùåí-
íûõ ñðåäñòâ ïðèøåëñÿ íà íà÷àëî 2001, 2007 è 2008 ãã.,
à ïðåäîñòàâëåííûõ êðåäèòîâ - íà íà÷àëî 2002 ã.

×òî æå êàñàåòñÿ äèíàìèêè ïðèâëå÷åííûõ è ïðåäî-
ñòàâëåííûõ ñðåäñòâ ìåæäó áàíêàìè, òî åå õàðàêòåð
íåëüçÿ íàçâàòü óñòîé÷èâûì. Òàê, ïî ïðèâëå÷åííûì
ñðåäñòâàì äî íà÷àëà 2003 ã. âèäíà òåíäåíöèÿ èõ ñíè-
æåíèÿ (íà íà÷àëî 2001 ã. - íà 28,5%, íà íà÷àëî 2002 ã. -
íà 4,9%), à ñ íà÷àëà 2003 ã. íàáëþäàåòñÿ ñêà÷êîîáðàç-
íûé ðîñò, êîòîðûé íà íà÷àëî 2007 ã. ñîñòàâèë 168,2%.
Ïî ïðåäîñòàâëåííûì ìåæáàíêîâñêèì êðåäèòàì óâå-
ëè÷åíèå ðàñòóùèìè òåìïàìè, íàáëþäàþùååñÿ äî íà-
÷àëà 2003 ã., â ïîñëåäóþùåì ñìåíèëîñü èõ ñíèæåíè-
åì íà 7,8% íà íà÷àëî 2004 ã. Â äàëüíåéøåì òåíäåíöèÿ
ðîñòà ìåæáàíêîâñêèõ êðåäèòîâ ñîõðàíèëàñü, îäíàêî,
åñëè íà íà÷àëî 2006 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ íà÷àëîì 2005 ã.
èõ ïðèðîñò äîñòèã 55,3%, òî íà íà÷àëî 2007 ã. ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ íà÷àëîì 2006 ã. - óæå âñåãî 31,8%.

Ðåçêèå êîëåáàíèÿ ïîêàçàòåëåé ïðåäîñòàâëåííûõ è
ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ ñóùåñòâåííûì îáðàçîì îòðà-
çèëèñü íà çíà÷åíèÿõ êîýôôèöèåíòîâ îïåðåæåíèÿ, ðàñ-
ñ÷èòàííûõ íà îñíîâå òåìïîâ ðîñòà è ïðèâåäåííûõ â
òàáëèöå 2.

 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 

Êîýôôèöèåíò 

îïåðåæåíèÿ:  
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103,1 

ñðåäñòâ áàíêîâ 163,2 130,5 122,0 50,2 129,0 132,1 49,1 71,0 

Òàáëèöà 2

Êîýôôèöèåíòû îïåðåæåíèÿ ïðåäîñòàâëåííûõ è ïðèâëå-
÷åííûõ ñðåäñòâ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé

(íà íà÷àëî ãîäà; â ïðîöåíòàõ)

Êîýôôèöèåíòû îïåðåæåíèÿ òàáëèöû 2 ñâèäåòåëü-
ñòâóþò î òîì, ÷òî íà íà÷àëî 2001, 2002, 2004, 2005 è
2008 ãã. äèíàìèêà îáùåãî îáúåìà êðåäèòîâ ïðîèñõî-
äèëà áîëåå áûñòðûìè òåìïàìè ïî ñðàâíåíèþ ñ îáùèì
îáúåìîì äåïîçèòîâ. Ïèê îïåðåæåíèÿ, ñîñòàâèâøèé
10,0%, ïðèøåëñÿ íà íà÷àëî 2002 ã. Îäíàêî óæå ê íà÷à-
ëó 2003 ã. îáúåì ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ óâåëè÷èâàëñÿ
áîëåå áûñòðûìè òåìïàìè, òàê êàê êîýôôèöèåíò îïå-
ðåæåíèÿ áûë íà óðîâíå 98,6%. Íà÷àëî 2008 ã. îòìå÷å-
íî îïåðåæàþùèì ðîñòîì êðåäèòîâ ïî ñðàâíåíèþ ñ
ïðèâëå÷åííûìè ñðåäñòâàìè íà 3,1%.

Ïî äèíàìèêå ïðåäîñòàâëåííûõ è ïðèâëå÷åííûõ
ñðåäñòâ áàíêîâ ìîæíî îñîáî âûäåëèòü äâà ãîäà (ñì.
òàáëèöó 2). Òàê, åñëè íà íà÷àëî 2001 ã. òåìï ðîñòà îáúå-
ìà êðåäèòîâ îïåðåæàë íà 63,2% òåìï ðîñòà îáúåìà ïðè-
âëå÷åííûõ ñðåäñòâ, òî íà íà÷àëî 2007 ã. äèíàìèêà ðàç-
ìåùåííûõ ñðåäñòâ áîëåå ÷åì â äâà ðàçà áûëà ìåäëåí-
íåå äèíàìèêè ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ. Íåñìîòðÿ íà íà-

â òîì ÷èñëå èç íèõ áàíêàì 

â òîì ÷èñëå 
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âñåì 

ñðåä-
ñòâàì 
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âûì 
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èíîñòðàííîé 
âàëþòå 

ïî âñåì 

ñðåäñò-
âàì 

ðóáëå-
âûì 

â èíîñòðàííîé 
âàëþòå 

2001 1,37 1,64 1,09 3,42 17,88 2,13 

2002 1,51 1,88 1,09 3,46 37,83 2,26 

2003 1,49 1,70 1,22 5,45 31,71 2,94 

2004 1,51 1,56 1,43 2,74 35,22 1,22 

2005 1,59 1,68 1,41 3,53 10,61 2,02 

2006 1,57 1,58 1,54 4,67 35,16 2,46 

2007 1,55 1,47 1,85 2,29 2,72 1,97 

2008 1,60 1,50 2,01 1,63 1,93 1,35 

Òàáëèöà 3

Ñîîòíîøåíèå ðàçìåùåííûõ è ïðèâëå÷åííûõ
êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè ñðåäñòâ*

(íà íà÷àëî ãîäà)

* Ïî ðàçìåùåííûì ñðåäñòâàì, âêëþ÷àÿ êðåäèòû, ïðåäîñòàâëåííûå
èíîñòðàííûì ãîñóäàðñòâàì è þðèäè÷åñêèì ëèöàì-íåðåçèäåíòàì.

Êàê ñëåäóåò èç ïîêàçàòåëåé òàáëèöû 3, íà ïðîòÿæå-
íèè 2001-2008 ãã. (íà íà÷àëî ãîäà) äåÿòåëüíîñòü áàí-
êîâ îòëè÷àëàñü äîñòàòî÷íîé àêòèâíîñòüþ ïî ðàçìåùå-
íèþ ñðåäñòâ. Òàê, ïî ðóáëåâûì ñðåäñòâàì ìîæíî îò-
ìåòèòü ïåðèîä íà íà÷àëî 2002-2004 ãã. è íà÷àëî 2006 ã.,
êîãäà íà 1 ðóáëü äåïîçèòîâ ïðèõîäèëîñü áîëåå 30 ðóá-
ëåé êðåäèòîâ. Îäíàêî ê íà÷àëó 2007 ã. êîýôôèöèåíò
ñíèçèëñÿ â 13 ðàç. Ïîäîáíàÿ òåíäåíöèÿ ñîõðàíèëàñü è
ê íà÷àëó 2008 ã. Ñòîëü ðåçêîå ñíèæåíèå çíà÷åíèé êî-
ýôôèöèåíòà, âåðîÿòíî, ìîæíî îáúÿñíèòü òåì, ÷òî â ïå-
ðèîä 2001-2005 ãã. ðåñóðñû áàíêîâñêîãî êàïèòàëà íà-
ïðàâëÿëèñü îò÷àñòè è íà ïîãàøåíèå âíåøíåãî äîëãà,
÷òî îñëàáèëî ðîññèéñêèé áàíêîâñêèé êàïèòàë.

Ñîõðàíåíèå êðåäèòíîé àêòèâíîñòè áàíêîâ íà ïðî-
òÿæåíèè ïîñëåäíèõ äâóõ ëåò ïðîèñõîäèëî çà ñ÷åò ñî-
êðàùåíèÿ âëîæåíèé â öåííûå áóìàãè, ïîðòôåëü êîòî-
ðûõ ñíèçèëñÿ â 2007 ã. íà 11,9% [5, 8]. Òàêîå ïåðåðàñ-
ïðåäåëåíèå àêòèâîâ ïîçâîëèëî áàíêàì ïîâûñèòü â
2007 ã. êðåäèòíóþ àêòèâíîñòü ïî êðåäèòàì íåôèíàí-
ñîâûì îðãàíèçàöèÿì íà 51,6%, à ôèçè÷åñêèì ëèöàì -
íà 57,0% [5, 8]. Ñëåäîâàòåëüíî, îòëè÷èòåëüíîé îñîáåí-
íîñòüþ ïðîâîäèìîé êðåäèòíîé ïîëèòèêè áàíêîâñêîãî

áëþäàþùååñÿ ê íà÷àëó 2008 ã. èçìåíåíèå ñèòóàöèè,
ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà â äèíàìèêå îïåðåæàëè ïðåäî-
ñòàâëåííûå ñðåäñòâà íà 40,8%.

Îäíàêî íåëüçÿ ñäåëàòü îäíîçíà÷íûå âûâîäû î ôè-
íàíñîâîì ïîòåíöèàëå áàíêîâñêîé ñèñòåìû, íå îöåíèâ,
â êàêîé ìåðå ñîîòíîñÿòñÿ ðàçìåùåííûå è ïðèâëå÷åí-
íûå ñðåäñòâà.

Äåÿòåëüíîñòü êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé â òå÷åíèå
ïîñëåäíèõ ëåò îòëè÷àëàñü âûñîêîé êðåäèòíîé àêòèâ-
íîñòüþ. Ñ öåëüþ åå àíàëèçà â ðàáîòå ðàññ÷èòàíû êî-
ýôôèöèåíòû, ïîêàçûâàþùèå, ñêîëüêî ðóáëåé êðåäè-
òîâ ïðèõîäèòñÿ íà 1 ðóáëü äåïîçèòîâ. Ðåçóëüòàòû ðàñ-
÷åòà êîýôôèöèåíòîâ ïî äàííûì Ðîññòàòà [7, 8] ïðåä-
ñòàâëåíû â òàáëèöå 3.
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ñåêòîðà ÿâëÿåòñÿ íåñáàëàíñèðîâàííîñòü ðàçìåùåííûõ
è ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ. Îñîáåííî ÿâíî ýòî íàáëþ-
äàåòñÿ ïî êðåäèòàì è äåïîçèòàì íåôèíàíñîâîãî ñåê-
òîðà êàê íàèáîëåå àêòèâíûõ êîíòðàãåíòîâ. Ïðè àíà-
ëèçå íåñáàëàíñèðîâàííîñòè â ðàáîòå îáðàùàëîñü âíè-
ìàíèå, êàê ñîîòíîñÿòñÿ ðàçìåùåííûå è ïðèâëå÷åííûå
ñðåäñòâà îðãàíèçàöèé â çàâèñèìîñòè îò ñðîêà ïîãà-
øåíèÿ/ïðèâëå÷åíèÿ. Ðåçóëüòàòû àíàëèçà ïðåäñòàâëå-
íû â òàáëèöå 4, ðàññ÷èòàííîé ïî äàííûì Áàíêà Ðîñ-
ñèè [4, ñ. 100-101, 110-111].

Ðóáëåâûå ñðåäñòâà íà 
 

Ñðåäñòâà â èíîñòðàííîé 
âàëþòå íà 

Ñðîê 
 

01.01.2003 01.01.2008 01.01.2003 01.01.2008 

Äî 30 äíåé 9,79 1,23 0,80 0,18 

Îò 31 äî 90 äíåé 2,73 1,17 1,04 1,75 

Îò 91 äî 180 äíåé 6,64 1,96 4,79 2,64 

Îò 181 äíÿ äî 1 11,90 5,00 5,23 5,09 

Îò 1 ãîäà äî 3 ëåò 4,50 4,07 4,54 1,46 

Ñâûøå 3 ëåò 2,59 9,79 3,15 1,50 

Èòîãî 6,12 3,45 3,17 1,70 

Òàáëèöà 4

Ïîêàçàòåëè ñáàëàíñèðîâàííîñòè ðàçìåùåííûõ è ïðè-
âëå÷åííûõ ñðåäñòâ áàíêîâ îðãàíèçàöèÿì ïî

ñðîêàì ïîãàøåíèÿ/ïðèâëå÷åíèÿ
(áåç ó÷åòà èíäèâèäóàëüíûõ ïðåäïðèíèìàòåëåé)

Îöåíèâàÿ ïîêàçàòåëè òàáëèöû 4, íåëüçÿ íå îáðàòèòü
âíèìàíèå íà ñóùåñòâåííûå èçìåíåíèÿ ìåæäó ñáàëàí-
ñèðîâàííîñòüþ â çàâèñèìîñòè îò ñðîêà ïî ñîñòîÿíèþ
íà 01.01.2008 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ 01.01.2003 ã., ïðîÿâèâ-
øóþñÿ â ïåðâóþ î÷åðåäü ïî ðóáëåâûì èíñòðóìåíòàì.
Ïî ñîñòîÿíèþ íà 01.01.2003 ã. ìàêñèìàëüíîå ïðåâû-
øåíèå ðàçìåùåííûõ ñðåäñòâ íàä ïðèâëå÷åííûìè íà-
áëþäàëîñü äëÿ êðàòêîñðî÷íûõ êðåäèòîâ ñî ñðîêîì îò
181 äíÿ äî îäíîãî ãîäà (â 11,90 ðàçà) è ñðîêîì äî 30
äíåé (â 9,79 ðàçà). Ïðîèñøåäøèå íà 01.01.2008 ã. êàð-
äèíàëüíûå èçìåíåíèÿ îòëè÷àëèñü ìàêñèìàëüíûì ïðå-
âûøåíèåì â ãðóïïå äîëãîñðî÷íûõ êðåäèòîâ, â êîòî-
ðîé íà êàæäûé ðóáëü ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ ïðèõîäè-
ëîñü 9,79 ðóáëÿ ðàçìåùåííûõ â òî âðåìÿ êàê â ãðóïïå
ñî ñðîêîì äî 30 äíåé îòíîøåíèå ðàçìåùåííûõ ñðåäñòâ
ê ïðèâëå÷åííûì áûëî íà óðîâíå âñåãî 1,23, ÷òî ñâèäå-
òåëüñòâóåò î íåçíà÷èòåëüíîì ïðåâûøåíèè êðåäèòîâ
íàä äåïîçèòàìè. Ýòè ïåðåìåíû ñîïðîâîæäàëèñü ïðî-
èñõîäÿùèìè â ýòî æå âðåìÿ ïîäîáíûìè ïðèíöèïèàëü-
íûìè ñòðóêòóðíûìè èçìåíåíèÿìè. Îíè çàêëþ÷àëèñü
â ðîñòå óäåëüíîãî âåñà ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íûõ êðåäè-
òîâ ñ îäíîâðåìåííûì ñíèæåíèåì óäåëüíîãî âåñà
ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åííûõ íà ñðîê ñâûøå òðåõ ëåò.

Àíàëèç ïîêðûòèÿ ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ ðàçìåùåí-
íûìè â èíîñòðàííîé âàëþòå ïîêàçàë, ÷òî íàèáîëüøåå
ïðåâûøåíèå êðåäèòîâ íàä äåïîçèòàìè (áîëåå ïÿòè ðàç)
õàðàêòåðíî äëÿ ñðåäñòâ ñî ñðîêîì îò 181 äíÿ äî îäíî-
ãî ãîäà. Â òî æå âðåìÿ ïî ñàìûì êîðîòêèì èíñòðóìåí-
òàì ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà ïðåâûøàëè ðàçìåùåííûå,

îñîáåííî ïî ñîñòîÿíèþ íà 01.01.2008 ã., êîãäà íà êàæ-
äûé ðóáëü ðàçìåùåííûõ ñðåäñòâ ïðèõîäèëîñü 5,54
ðóáëÿ ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ.

Ñëåäîâàòåëüíî, ê íà÷àëó 2008 ã. ñëîæèëàñü ñèòóà-
öèÿ, ïðè êîòîðîé áàíêè îñóùåñòâëÿëè îïåðàöèè ïî
ïðåäîñòàâëåíèþ êðåäèòîâ îðãàíèçàöèÿì ïðåèìóùå-
ñòâåííî íà äëèòåëüíûå ñðîêè, à ïðèâëåêàëè êðàòêî-
ñðî÷íûå ñðåäñòâà. Ýòî ïðîèñõîäèëî íà ôîíå ñîõðàíèâ-
øåéñÿ îáùåé íåñáàëàíñèðîâàííîñòè ðàçìåùåííûõ è
ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ (ñì. òàáëèöó 4).

Â ñâÿçè ñ íàìåòèâøèìèñÿ â ïîñëåäíèå äâà ãîäà íå-
áëàãîïðèÿòíûìè òåíäåíöèÿìè â ðàáîòå áûë ïðîâåäåí
êîýôôèöèåíòíûé àíàëèç ñòàáèëüíîñòè áàíêîâñêîãî
ñåêòîðà ñ èñïîëüçîâàíèåì ïîêàçàòåëåé ñèñòåìû
CAMEL, ðàññìîòðåííûõ â [1]. Äëÿ îöåíêè êàïèòàëà
åãî êîìïîíåíòû äåëÿòñÿ íà äâà óðîâíÿ: ñòåðæíåâîé è
äîïîëíèòåëüíûé. Êîìïîíåíòû ýòèõ óðîâíåé â öåëîì
ñîîòâåòñòâóþò áàçåëüñêèì ñòàíäàðòàì.

Â ðàáîòå áûë ïðîâåäåí àíàëèç àêòèâîâ è êàïèòàëà
êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé â ñîîòâåòñòâèè ñ ñèñòåìîé
CAMEL. Íà îñíîâàíèè äàííûõ Áàíêà Ðîññèè [4, ñ. 98]
ðàññ÷èòàíû àíàëèòè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, õàðàêòåðèçóþ-
ùèå äîñòàòî÷íîñòü êàïèòàëà, êà÷åñòâî àêòèâîâ è ëèê-
âèäíîñòü, ïðåäñòàâëåííûå â òàáëèöå 5.

Àíàëèçèðóÿ ïîêàçàòåëè òàáëèöû 5, íåëüçÿ íå îò-
ìåòèòü, ÷òî ó êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé âñåõ ãðóïï
óäåëüíûé âåñ êàïèòàëà â àêòèâàõ íå íèæå äîïóñòè-
ìîé íîðìû.

Àíàëèç èñïîëüçîâàíèÿ àêòèâîâ ïðîâîäèëñÿ ïî êî-
ýôôèöèåíòàì ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ àêòèâîâ,
êà÷åñòâó ññóäíîãî ïîðòôåëÿ, êà÷åñòâó èíâåñòèöèîííî-
ãî ïîðòôåëÿ, êîýôôèöèåíòó ñîîòíîøåíèÿ ïðîñðî÷åí-
íûõ ññóä ê êàïèòàëó (ñì. òàáëèöó 5).

Êîýôôèöèåíòû ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ àê-
òèâîâ ïî âñåì ãðóïïàì áàíêîâ äîñòàòî÷íî âåëèêè, òî
åñòü àêòèâû, ïðèíîñÿùèå äîõîä, èìåþò ñóùåñòâåííîå
ïðåîáëàäàíèå. Â ñòðóêòóðå àêòèâîâ ïåðâîé ãðóïïû áàí-
êîâ äîõîäíûå àêòèâû ñîñòàâèëè 85,0%.

Ñòîëü âûñîêàÿ ýôôåêòèâíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ àê-
òèâîâ êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè îáúÿñíÿåòñÿ áîëü-
øèì óäåëüíûì âåñîì êðåäèòîâ â îáúåìå àêòèâîâ, êî-
òîðûé äëÿ âñåõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé ñîñòàâèë
76,1%, à äëÿ ïåðâîé ãðóïïû êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé -
80,2%. Îöåíèâàÿ êà÷åñòâî ññóäíîãî ïîðòôåëÿ, ìîæíî
îòìåòèòü, ÷òî â ñòðóêòóðå êðåäèòîâ çàìåòíî ÿâíîå ïðå-
îáëàäàíèå îðãàíèçàöèé, äîëÿ êîòîðûõ â êðåäèòàõ áàí-
êîâ ïåðâîé ãðóïïû ñîñòàâèëà 73,1%, à øåñòîé ãðóï-
ïû - 56,6%. Â öåëîì ïî âñåì áàíêàì óäåëüíûé âåñ êðå-
äèòîâ îðãàíèçàöèÿì áûë íà óðîâíå 66,8%. Âòîðûì ïî
çíà÷èìîñòè ÿâëÿåòñÿ êðåäèò ôèçè÷åñêèì ëèöàì, óäåëü-
íûé âåñ êîòîðîãî áûë ðàâåí 21,1%. Â öåëîì äîëÿ ìåæ-
áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â ñîñòàâå êðåäèòîâ íàõîäèëàñü
íà óðîâíå 9,9%.

Óäåëüíûé âåñ ïðîñðî÷åííûõ êðåäèòîâ â îáúåìå
êðåäèòîâ ïî âñåì ãðóïïàì áàíêîâ íåçíà÷èòåëåí (1,3%).
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Ñëåäîâàòåëüíî, ìîæíî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî ïîãàøåíèå
êðåäèòîâ îñóùåñòâëÿëîñü â ïîëíîì îáúåìå è â îãîâî-
ðåííûå ñðîêè.

Äîëÿ ïîðòôåëÿ öåííûõ áóìàã â àêòèâàõ êðåäèòíûõ
îðãàíèçàöèé íåâåëèêà - íà óðîâíå 4,3% (ñì. òàáëèöó
5). Èõ íàèìåíüøèé óäåëüíûé âåñ (2,3%) íàáëþäàåòñÿ
âî âòîðîé ãðóïïå, à íàèáîëüøèé óäåëüíûé âåñ, ñîñòà-
âèâøèé 6,5%, îòìå÷åí â ïÿòîé ãðóïïå êðåäèòíûõ îðãà-
íèçàöèé.

Â ñòðóêòóðå èíâåñòèöèîííîãî ïîðòôåëÿ 54,0% ïðè-
õîäèòñÿ íà âëîæåíèÿ â äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà ÐÔ è
Áàíêà Ðîññèè (ñì. òàáëèöó 5). Îñîáåííî èõ ïðåîáëà-
äàíèå çàìåòíî â ïåðâîé ãðóïïå êðåäèòíûõ îðãàíèçà-
öèé (72,0%). Ñòîëü ñóùåñòâåííûé óäåëüíûé âåñ ýòèõ
êàòåãîðèé öåííûõ áóìàã ìîæíî îáúÿñíèòü èõ ìèíè-
ìàëüíûì ðèñêîì ïî ñðàâíåíèþ ñ äðóãèìè âèäàìè öåí-
íûõ áóìàã. Âòîðûìè ïî ïðåäïî÷òåíèÿì áàíêîâ ÿâëÿ-
þòñÿ âåêñåëÿ, óäåëüíûé âåñ âëîæåíèé â êîòîðûå ñî-
ñòàâëÿë 26,5%. Ïðè÷åì â ïîñëåäíèõ òðåõ ãðóïïàõ êðå-
äèòíûõ îðãàíèçàöèé ïî îáúåìó àêòèâîâ âåêñåëÿ ÿâëÿ-
ëèñü ãëàâíûì âèäîì öåííûõ áóìàã â ñòðóêòóðå ïîðò-
ôåëüíûõ èíâåñòèöèé. Óäåëüíûé âåñ âëîæåíèé â àê-
öèè è ïàè îðãàíèçàöèé-ðåçèäåíòîâ, ñîñòàâèâøèé îêî-
ëî 20% ïî âñåì êðåäèòíûì îðãàíèçàöèÿì, îáóñëîâëåí
èõ áîëåå âûñîêèì ðèñêîì ïî ñðàâíåíèþ ñ ãîñóäàð-
ñòâåííûìè äîëãîâûìè îáÿçàòåëüñòâàìè.

Íåìàëîâàæíîå çíà÷åíèå äëÿ îöåíêè êà÷åñòâà àê-
òèâîâ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé èìååò è âåëè÷èíà êî-
ýôôèöèåíòà, õàðàêòåðèçóþùåãî ñîîòíîøåíèå ïðî-
ñðî÷åííûõ ññóä ê êàïèòàëó. Îöåíèâàÿ ñîñòîÿíèå êðå-
äèòíûõ îðãàíèçàöèé ïî ýòîìó ïîêàçàòåëþ, ìîæíî
ïðåäïîëîæèòü, ÷òî ïî ñîñòîÿíèþ íà 01.08.2008 ã. îíè
áûëè ñïîñîáíû ïîêðûâàòü íåïîãàøåííûå êðåäèòû çà
ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, òàê êàê óäåëüíûé âåñ ïðî-
ñðî÷åííûõ êðåäèòîâ â îáúåìå êàïèòàëà áûë íà óðîâ-
íå 7,8%.

Ñ öåëüþ àíàëèçà ëèêâèäíîñòè êðåäèòíûõ îðãàíè-
çàöèé â ðàáîòå áûëè îïðåäåëåíû êîýôôèöèåíòû, õà-
ðàêòåðèçóþùèå óäåëüíûé âåñ ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ
â àêòèâàõ è äîëþ âûïóùåííûõ öåííûõ áóìàã â àêòè-
âàõ. Íà îñíîâàíèè çíà÷åíèé óäåëüíîãî âåñà ïðèâëå-
÷åííûõ ñðåäñòâ â àêòèâàõ ìîæíî îòìåòèòü èõ ñóùå-
ñòâåííîå ïðåîáëàäàíèå â ïÿòîé ãðóïïå îðãàíèçàöèé,
â êîòîðîé ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà ñîñòàâëÿëè 56,8%
â àêòèâàõ. Â ìåíüøåé ñòåïåíè çàâèñèìà îò ïðèâëå-
÷åííûõ ñðåäñòâ òðåòüÿ ãðóïïà êðåäèòíûõ îðãàíèçà-
öèé. Â öåëîì ïî âñåì êðåäèòíûì îðãàíèçàöèÿì ïðè-
âëå÷åííûå ñðåäñòâà ñîñòàâèëè áîëåå 40% â îáúåìå
àêòèâîâ (ñì. òàáëèöó 5).

Äîëÿ âûïóùåííûõ öåííûõ áóìàã â àêòèâàõ êàê ïî
îáùåìó ÷èñëó êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé (5,3%), òàê è
ïî îòäåëüíûì ãðóïïàì áûëà ñòîëü ìàëà, ÷òî ìîæíî

Îòäåëüíûå àíàëèòè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, õàðàêòåðèçóþùèå àêòèâû è ïàññèâû êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé Ðîññèè
(ïî ãðóïïàì êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé, ðàíæèðîâàííûõ ïî âåëè÷èíå àêòèâîâ)

(ïî ñîñòîÿíèþ íà 01.08.2008 ã.; â ïðîöåíòàõ)

Òàáëèöà 5

Ãðóïïû êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé, ðàíæèðîâàííûõ ïî âåëè÷èíå àêòèâîâ, ìëí. ðóáëåé  

1-ÿ ãðóïïà 

1�5 

2-ÿ ãðóïïà 

6�20 

3-ÿ ãðóïïà 

21�50 

4-ÿ ãðóïïà 

51�200 

5-ÿ ãðóïïà 

201�1000 

6-ÿ ãðóïïà 

1001�1124 

Èòîãî 

Êîýôôèöèåíò äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà (ïî àêòèâàì) 12,6 11,6 11,2 14,3 19,3 33,8 13,0 

Êîýôôèöèåíò ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ àêòèâîâ 85,0 80,4 76,0 75,5 72,9 44,6 80,4 

Äîëÿ êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ 80,2 78,1 72,3 70,5 66,4 40,3 76,1 

Äîëÿ ïîðòôåëÿ öåííûõ áóìàã 4,8 2,3 3,7 5,0 6,5 4,3 4,3 

Êîýôôèöèåíòû êà÷åñòâà ññóäíîãî ïîðòôåëÿ: 

áàíêàì 8,6 10,1 13,2 11,0 10,3 

 

8,9 

 

9,9 

îðãàíèçàöèÿì 73,1 60,6 58,8 64,1 66,0 56,6 66,8 

ôèçè÷åñêèì ëèöàì 16,9 26,2 25,4 21,7 22,1 32,9 21,1 

ïðîñðî÷åííûå êðåäèòû 1,0 1,8 1,7 1,2 1,5 1,6 1,3 

Êîýôôèöèåíòû êà÷åñòâà èíâåñòèöèîííîãî ïîðòôåëÿ 

âëîæåíèÿ â äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà ÐÔ è Áàíêà 

Ðîññèè 

 

72,0 

 

31,0 51,2 

 

39,5 27,5 

 

 

29,6 

 

 

54,0 

âëîæåíèÿ â âåêñåëÿ 8,4 33,8 34,5 42,1 61,9 40,3 26,5 

âëîæåíèÿ â àêöèè è ïàè îðãàíèçàöèé-ðåçèäåíòîâ 

(êðîìå êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé) 

 

19,6 

 

35,2 

 

14,3 

 

18,4 

 

10,6 

 

30,1 

 

19,5 

Êîýôôèöèåíò ñîîòíîøåíèÿ ïðîñðî÷åííûõ ññóä ê 

êàïèòàëó 

 

6,4 

 

12,0 

 

11,1 

 

6,2 

 

5,4 

 

2,0 

 

7,8 

Óäåëüíûé âåñ ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ â àêòèâàõ 48,3 36,6 35,8 46,5 56,8 47,6 44,4 

Äîëÿ âûïóùåííûõ öåííûõ áóìàã â àêòèâàõ 4,9 5,2 6,6 6,0 4,4 ,8 5,3 
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ãîâîðèòü î íèçêîé äèâåðñèôèêàöèè èñòî÷íèêîâ ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ àêòèâîâ êàê ôàêòîðå ñíèæåíèÿ çàâèñèìî-
ñòè áàíêîâ îò áîëåå íåóñòîé÷èâûõ ïàññèâîâ (ñì. òàá-
ëèöó 5).

Îáîáùàÿ â öåëîì ðåçóëüòàòû àíàëèçà ôèíàíñîâîãî
ñîñòîÿíèÿ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé, ìîæíî çàêëþ÷èòü,
÷òî:

- óðîâåíü äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà áàíêîâ ñîîòâåò-
ñòâóåò ìåæäóíàðîäíûì òðåáîâàíèÿì;

- èñïîëüçîâàíèå àêòèâîâ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé
îòëè÷àåòñÿ äîñòàòî÷íî âûñîêîé ýôôåêòèâíîñòüþ;

- â ñòðóêòóðå àêòèâîâ ïðåîáëàäàþò êðåäèòû îðãà-
íèçàöèÿì è ôèçè÷åñêèì ëèöàì;

- â ôîðìèðîâàíèè èíâåñòèöèîííîãî ïîðòôåëÿ áàí-
êè îòäàþò ïðåäïî÷òåíèå äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì ÐÔ
è Áàíêà Ðîññèè;

- â ñîñòàâå èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ àêòèâîâ
êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé ïðåèìóùåñòâî èìåþò ïðèâëå-
÷åííûå ñðåäñòâà, ÷òî îòðàæàåòñÿ íà èõ íèçêîé äèâåð-
ñèôèêàöèè.

Ñóùåñòâåííûå íåãàòèâíûå òåíäåíöèè îòìå÷åíû â
ïîêàçàòåëÿõ ëèêâèäíîñòè êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé. Òàê,
ïî ñâåäåíèÿì [5, ñ. 10], óäåëüíûé âåñ âûñîêîëèêâèä-
íûõ àêòèâîâ â îáùåì îáúåìå àêòèâîâ áàíêîâ ñíèçèë-
ñÿ äî óðîâíÿ 12,0% ïî ñîñòîÿíèþ íà 01.01.2008 ã. ïî
ñðàâíåíèþ ñ 01.01.2007 ã., êîãäà îí áûë ðàâåí 13,5%.

Êîëè÷åñòâåííàÿ îöåíêà ñòàáèëüíîñòè áàíêîâñêîãî
ñåêòîðà íåâîçìîæíà áåç àíàëèçà ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿ-
íèÿ îïðåäåëÿþùèõ ýòîò ñåêòîð èíñòèòóöèîíàëüíûõ
åäèíèö. Ñ ýòîé öåëüþ â ðàáîòå ïðîâîäèëàñü ãðóïïè-
ðîâêà âåäóùèõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé. Äëÿ ýòîãî èñ-
ïîëüçîâàëèñü äàííûå îá îáúåìàõ êàïèòàëà è åãî äî-
ñòàòî÷íîñòè, îáÿçàòåëüñòâ äî âîñòðåáîâàíèÿ, ëèêâèä-
íûõ àêòèâîâ, à òàêæå ðÿäà äðóãèõ ïîêàçàòåëåé 200
êðóïíåéøèõ ðîññèéñêèõ áàíêîâ ïî ñîñòîÿíèþ íà
01.08.2008 ã., îïóáëèêîâàííûå â [6, ñ. 70-72]. Íà îñíî-
âàíèè îäíîãî èç êðèòåðèåâ ëèêâèäíîñòè, îöåíèâàþ-
ùåãî ñòåïåíü ïîêðûòèÿ îáÿçàòåëüñòâ äî âîñòðåáîâà-
íèÿ ëèêâèäíûìè àêòèâàìè, èç 200 áûëî îòîáðàíî 38
áàíêîâ, ó êîòîðûõ ýòîò êîýôôèöèåíò áûë íå íèæå 50%,
÷òî ñîîòâåòñòâóåò íîðìàòèâó òåêóùåé ëèêâèäíîñòè
(ÍÇ) Áàíêà Ðîññèè.

Ãðóïïèðîâêà îñóùåñòâëÿëàñü ïî ïðèçíàêó, õàðàê-
òåðèçóþùåìó ëèêâèäíîñòü áàíêîâ. Èìåþùàÿñÿ èñõîä-
íàÿ èíôîðìàöèÿ ïîçâîëèëà èñïîëüçîâàòü è ðàññ÷èòàòü
ñëåäóþùèå ïîêàçàòåëè:

- êîýôôèöèåíò äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà;
- êîýôôèöèåíò ðèñêîâàííîñòè àêòèâîâ, ðàññ÷èòû-

âàåìûé îòíîøåíèåì àêòèâîâ ê êàïèòàëó;
- êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ îáÿçàòåëüñòâ äî âîñòðå-

áîâàíèÿ ëèêâèäíûìè àêòèâàìè;
- óäåëüíûé âåñ îáÿçàòåëüñòâ äî âîñòðåáîâàíèÿ â àê-

òèâàõ;
- êîýôôèöèåíò ñîîòíîøåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ äî âîñ-

òðåáîâàíèÿ ñ êàïèòàëîì.
Äëÿ îöåíêè ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ áàíêîâ áûëî

âûäåëåíî òðè ãðóïïû. Ïåðâóþ ãðóïïó îáðàçóþò áàí-
êè, îòëè÷àþùèåñÿ äîñòàòî÷íîé ñòàáèëüíîñòüþ è ìî-
ãóùèå ñàìîñòîÿòåëüíî ïðåîäîëåâàòü íåãàòèâíîå âëè-
ÿíèå âíåøíèõ ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêèõ ôàêòîðîâ. Âî
âòîðóþ ãðóïïó âõîäÿò áàíêè, èìåþùèå îïðåäåëåííûå
ôèíàíñîâûå ïðîáëåìû, íî èõ ñîñòîÿíèå ëèêâèäíîñòè
íå òðåáóåò âíåøíåãî âìåøàòåëüñòâà. Íàêîíåö, òðåòüþ
ãðóïïó ñîñòàâëÿþò áàíêè ñ õóäøèìè çíà÷åíèÿìè êî-
ýôôèöèåíòîâ, îòðàæàþùèìè èõ äîñòàòî÷íî íèçêóþ
ëèêâèäíîñòü â ñðàâíåíèè ñ ðèñêîâàííîñòüþ àêòèâîâ.
Òàêèì áàíêàì îò÷àñòè íåîáõîäèìû ñâîåâðåìåííûå è
ýôôåêòèâíûå ñòàáèëèçàöèîííûå ìåðû, íàïðàâëåííûå
íà ïîääåðæàíèå èõ ñîñòîÿíèÿ.

Êðèòåðèåì äåëåíèÿ áàíêîâ íà ãðóïïû ÿâëÿëñÿ êî-
ýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ îáÿçàòåëüñòâ äî âîñòðåáîâàíèÿ
ëèêâèäíûìè àêòèâàìè. Â ïåðâóþ ãðóïïó âîøëè òå
áàíêè, êîòîðûå ñïîñîáíû â ïîëíîì îáúåìå ïîãàøàòü
ñâîè íåóñòîé÷èâûå îáÿçàòåëüñòâà ëèêâèäíûìè àêòè-
âàìè. Çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòîâ ïîêðûòèÿ òàêèõ áàí-
êîâ äîëæíû áûòü íå ìåíåå 100%. Îáùåå èõ ÷èñëî ñî-
ñòàâèëî 12 åäèíèö. Âòîðàÿ ãðóïïà ïðåäñòàâëåíà áàí-
êàìè, ó êîòîðûõ êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ íàõîäèòñÿ â
èíòåðâàëå îò 70 äî 100%. Â ýòó ãðóïïó ïîïàëî äåâÿòü
áàíêîâ. Â òðåòüåé ãðóïïå ñîáðàíû áàíêè, äèàïàçîí
çíà÷åíèé êîýôôèöèåíòà ïîêðûòèÿ êîòîðûõ îò 50 äî
70%. Ýòà ãðóïïà ñòàëà ïðåîáëàäàþùåé, òàê êàê â íåå
âîøëî 17 áàíêîâ. Ðåçóëüòàòû ãðóïïèðîâêè ïðåäñòàâ-
ëåíû â òàáëèöå 6.

Òàáëèöà 6

Ãðóïïèðîâêà âåäóùèõ áàíêîâ Ðîññèè ïî âåëè÷èíå êîýôôèöèåíòà ïîêðûòèÿ îáÿçàòåëüñòâ äî
âîñòðåáîâàíèÿ ëèêâèäíûìè àêòèâàìè ïî ñîñòîÿíèþ íà 01.08.2008 ã.

 

Ãðóïïû áàíêîâ ïî âåëè÷èíå 

êîýôôèöèåíòà ïîêðûòèÿ îáÿ-

çàòåëüñòâ äî âîñòðåáîâàíèÿ 

ëèêâèäíûìè àêòèâàìè, % 

×èñëî 

áàíêîâ 

Äîñòàòî÷-

íîñòü êàïè-

òàëà, â % 

Ê1 

Ñîîòíîøåíèå îáÿçà-

òåëüñòâ äî âîñòðåáî-

âàíèÿ ñ êàïèòàëîì,%, 

Ê2 

Êîýôôèöèåíò 

ðèñêîâàííîñòè 

àêòèâîâ,  

Ê3 

Óäåëüíûé âåñ îáÿçà-

òåëüñòâ äî âîñòðåáîâà-

íèÿ â àêòèâàõ, %,  

Ê4 

Êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ îáÿ- 

çàòåëüñòâ äî âîñòðåáîâàíèÿ 

ëèêâèäíûìè àêòèâàìè, %,  

Ê5 

Ñâûøå 100 12 14,1 120,0 7,10 16,9 162,7 

Îò 70 äî 100 9 23,6 58,8 4,24 13,9 93,8 

Îò 50 äî 70 17 19,2 97,8 5,20 18,8 57,4 

Äëÿ âñåõ áàíêîâ 38 21,6 69,5 4,63 15,0 97,9 
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Çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòîâ ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ
áàíêîâ ïîçâîëèëè óñòàíîâèòü, ÷òî ïî îòäåëüíûì ïî-
êàçàòåëÿì ëèêâèäíîñòè, à òàêæå äîñòàòî÷íîñòè êàïè-
òàëà è êà÷åñòâó àêòèâîâ (êîýôôèöèåíòû Ê

4
, Ê

1
, Ê

2
, Ê

3

ñîîòâåòñòâåííî) ëèäèðóþò áàíêè âòîðîé ãðóïïû. Â
ñòðóêòóðå àêòèâîâ áàíêîâ ýòîé ãðóïïû ñàìûå íåóñòîé-
÷èâûå ïàññèâû â âèäå îáÿçàòåëüñòâ äî âîñòðåáîâàíèÿ
èìåþò íàèìåíüøèé óäåëüíûé âåñ. Îíè ìîãóò â áîëü-
øåé ñòåïåíè ñëóæèòü ãàðàíòîì ñðåäñòâ âêëàä÷èêîâ, òàê
êàê èõ êàïèòàë ïî÷òè â 1,7 ðàçà ïðåâûøàåò äåïîçèòû
äî âîñòðåáîâàíèÿ. Áàíêè âòîðîé ãðóïïû, ðèñêîâûå
àêòèâû êîòîðûõ â 4,24 ðàçà ïðåâûøàþò êàïèòàë, ñïî-
ñîáíû ïî÷òè èõ ÷åòâåðòóþ ÷àñòü (23,6%) ïîãàøàòü ñîá-
ñòâåííûì êàïèòàëîì. Áàíêè ïåðâîé ãðóïïû èìåþò
âîçìîæíîñòü ïîêðûâàòü â ïîëíîì îáúåìå ñâîè îáÿçà-
òåëüñòâà äî âîñòðåáîâàíèÿ â òå÷åíèå ìåñÿöà. Áàíêè
òðåòüåé ãðóïïû óñòóïàþò áàíêàì ïåðâîé è âòîðîé
ãðóïï ïî óðîâíþ ëèêâèäíîñòè, à áàíêàì âòîðîé ãðóï-
ïû è ïî ñîîòíîøåíèþ îáÿçàòåëüñòâ äî âîñòðåáîâàíèÿ
ñ êàïèòàëîì.

Íåñîìíåííûé èíòåðåñ ïðåäñòàâëÿåò ñðàâíåíèå ðå-
çóëüòàòîâ àíàëèçà ñ ýêñïåðòíûìè îöåíêàìè àâòîðèòåò-
íûõ ðåéòèíãîâûõ àãåíòñòâ. Ïðè ýòîì âàæíî ó÷èòûâàòü,
÷òî ïðèñâîåíèå ðåéòèíãà õàðàêòåðèçóåò âîçìîæíîñòè
êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè ïî ãåíåðèðîâàíèþ äåíåæíûõ
ïîòîêîâ ñ ïîçèöèè èõ ïðåäñêàçóåìîñòè è óñòîé÷èâî-
ñòè [5, ñ. 36]. Ìåòîäîëîãèÿ ïîñòðîåíèÿ ìåæäóíàðîä-
íûõ ðåéòèíãîâ ïîäðîáíî ðàññìîòðåíà â òðóäàõ èçâåñ-
òíîãî ñïåöèàëèñòà Â.Ò. Ñåâðóê.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ èíôîðìàöèåé Îáçîðà ôèíàíñî-
âîé ñòàáèëüíîñòè [5, ñ. 33] â 2007 ã. âåäóùèìè ìåæ-
äóíàðîäíûìè àãåíòñòâàìè Moody�s, Standard & Poor�s
è Fitch Ratings áûëè ïðèñâîåíû ðåéòèíãè 113 êðåäèò-
íûì îðãàíèçàöèÿì, 12 èç íèõ ïîëó÷èëè ðåéòèíãè îò
òðåõ àãåíòñòâ, 32 îðãàíèçàöèè - îò äâóõ àãåíòñòâ è,
íàêîíåö, 69 áàíêîâ áûëè îòìå÷åíû îäíèì àãåíòñòâîì.

Òàêèì îáðàçîì, ïî ðåçóëüòàòàì ïðîâåäåííîãî â ðà-
áîòå àíàëèçà êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé óñòàíîâëåíî, ÷òî
ñîñòîÿíèå ðîññèéñêîãî áàíêîâñêîãî ñåêòîðà íà ñîâðå-
ìåííîì ýòàïå ìîæåò áûòü îõàðàêòåðèçîâàíî ñëåäóþ-
ùèì îáðàçîì:

- âûñîêèé óðîâåíü öåíòðàëèçàöèè àêòèâîâ, êàïè-
òàëà, äåïîçèòîâ è îáÿçàòåëüñòâ äî âîñòðåáîâàíèÿ ó ïåð-

âîé äåñÿòêè ñàìûõ êðóïíûõ áàíêîâ ìîæåò óâåëè÷èòü
âåðîÿòíîñòü êëàñòåðà ðèñêîâ âåëè÷èíû áàíêà, âëèÿþ-
ùèõ íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêóþ ñòàáèëüíîñòü;

- íèçêèé óðîâåíü ëèêâèäíîñòè, ÿâèâøèéñÿ ïðè÷è-
íîé ñëîæèâøåéñÿ êðèçèñíîé ñèòóàöèè ïî âûïîëíåíèþ
îáÿçàòåëüñòâ;

- âñå âîçðàñòàþùàÿ çàâèñèìîñòü îò íåóñòîé÷èâûõ
ïàññèâîâ, ñîïðîâîæäàåìàÿ íåäîñòàòî÷íî ðàçâèòîé äè-
âåðñèôèêàöèåé èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ àêòèâîâ;

- ñðàâíèòåëüíî âûñîêàÿ ñòåïåíü êðåäèòíîãî ðèñêà,
íåãàòèâíî îòðàçèâøàÿñÿ íà ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè
áàíêîâ;

- ñëàáîå èõ âëèÿíèå â ìèðîâîé áàíêîâñêîé ñèñ-
òåìå.

Ñëåäîâàòåëüíî, äàëüíåéøåå ïîñòóïàòåëüíîå ðàçâè-
òèå ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà âîçìîæíî òîëüêî ïðè óñëî-
âèè êà÷åñòâåííîãî óëó÷øåíèÿ ñîñòîÿíèÿ áàíêîâñêîãî
ñåêòîðà, íàïðàâëåííîãî íà îáåñïå÷åíèå åãî ôèíàíñî-
âîé ñòàáèëüíîñòè.
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Ë.È. ßêîâåíêî, êàíä. ýêîí. íàóê,
À.Â. Ëîñåâà,
Íîâîñèáèðñêèé ãîñóäàðñòâåííûé òåõíè÷åñêèé óíèâåðñèòåò

Â ðûíî÷íûõ óñëîâèÿõ ïðåâðàùåíèå ðåãèîíîâ â ýêî-
íîìè÷åñêè ñàìîóïðàâëÿåìûå òåððèòîðèè ïðèâåëî ê
âîçðàñòàíèþ èõ ðîëè êàê îáúåêòîâ ñòàòèñòè÷åñêîãî
èññëåäîâàíèÿ. Õàðàêòåðèñòèêà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷å-
ñêîãî ïîòåíöèàëà òåððèòîðèé ïðåäóñìàòðèâàåò îöåí-
êó ñîâîêóïíîé ñïîñîáíîñòè ðàçëè÷íîãî âèäà ðåñóðñîâ
ðåãèîíîâ ìàêñèìàëüíî îáåñïå÷èâàòü âîñïðîèçâîä-
ñòâåííûé ïðîöåññ è óäîâëåòâîðåíèå èíäèâèäóàëüíûõ
è êîëëåêòèâíûõ ïîòðåáíîñòåé èõ èíñòèòóöèîíàëüíûõ
åäèíèö, âêëþ÷àÿ îöåíêó íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà. Àê-
òóàëüíîñòü òàêîé îöåíêè îáóñëîâëåíà âñåì õîäîì áþä-
æåòíîé, íàëîãîâîé è àäìèíèñòðàòèâíîé ðåôîðì, â îñ-
íîâå êîòîðûõ - îáåñïå÷åíèå ðåàëüíîé ôèíàíñîâîé ñà-
ìîñòîÿòåëüíîñòè è èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíî-
ñòè òåððèòîðèé.

Âìåñòå ñ òåì íàëîãîâûé ïîòåíöèàë òåððèòîðèè,
ÿâëÿÿñü áàçèñíûì ïîíÿòèåì íàëîãîâî-áþäæåòíîãî
ïðîöåññà ðåãèîíà, äî íàñòîÿùåãî âðåìåíè íå èìååò
åäèíîãî òîëêîâàíèÿ êàê â íîðìàòèâíî-ïðàâîâûõ àêòàõ,
òàê è â íàó÷íîé ëèòåðàòóðå, ïîñâÿùåííîé ïðîáëåìå.
Ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî íàëîãîâûé ïîòåíöèàë ñòàë èíñò-
ðóìåíòîì íàëîãîâî-áþäæåòíîãî ïëàíèðîâàíèÿ è ñòà-
òèñòè÷åñêîãî ó÷åòà â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ñ íà÷àëà
2000-õ ãîäîâ. Òîãäà, ïðè ðàçðàáîòêå ïðîåêòà «Ìåòîäè-
êè ðàñïðåäåëåíèÿ ñðåäñòâ Ôåäåðàëüíîãî ôîíäà ôèíàí-
ñîâîé ïîääåðæêè ñóáúåêòîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà
2000 ãîä» (äàëåå Ìåòîäèêà ÔÔÏÐ), Ìèíôèí Ðîññèè
ïðåäëîæèë èñïîëüçîâàòü ïîêàçàòåëü âàëîâûõ íàëîãî-
âûõ ðåñóðñîâ ðåãèîíà â êà÷åñòâå îáîáùàþùåé ñòàòè-
ñòè÷åñêîé õàðàêòåðèñòèêè íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà òåð-
ðèòîðèè [10, ñ. 6].

Â ïîñëåäóþùèå ãîäû ïîíÿòèå «íàëîãîâûé ïîòåí-
öèàë» âîøëî â òåðìèíîëîãè÷åñêèé îáîðîò íîðìàòèâ-
íî-ïðàâîâûõ àêòîâ, ðåãóëèðóþùèõ íàëîãîâî-áþäæåò-
íûå ïðîöåññû ðåãèîíîâ. Òàê, â ñòàòüÿõ 131, 138, 142.1
Áþäæåòíîãî êîäåêñà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè èñïîëü-
çóåòñÿ ïîíÿòèå «íàëîãîâàÿ áàçà (íàëîãîâûé ïîòåíöè-
àë)». Ìåòîäèêà ÔÔÏÐ ñîäåðæèò ïîêàçàòåëü «èíäåêñ
íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà», êîòîðûé ïðåäñòàâëÿåò «îòíî-
ñèòåëüíóþ (ïî ñðàâíåíèþ ñî ñðåäíèì ïî Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè óðîâíåì) îöåíêó íàëîãîâûõ äîõîäîâ êîí-
ñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà ñóáúåêòà Ðîññèéñêîé Ôå-
äåðàöèè, îïðåäåëÿåìóþ ñ ó÷åòîì óðîâíÿ ðàçâèòèÿ è
ñòðóêòóðû ýêîíîìèêè ñóáúåêòà Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè» [6]. Â Ìåòîäè÷åñêèõ ðåêîìåíäàöèÿõ ñóáúåêòàì
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè è ìóíèöèïàëüíûì îáðàçîâà-

íèÿì ïî ðåãóëèðîâàíèþ ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèé,
óòâåðæäåííûõ ïðèêàçîì Ìèíôèíà Ðîññèè îò 27 àâãó-
ñòà 2004 ã. ¹ 243, íàëîãîâûì ïîòåíöèàëîì íàçûâàþò-
ñÿ ðàñ÷åòíûå íàëîãîâûå äîõîäû (îöåíêà íàëîãîâûõ
äîõîäîâ), êîòîðûå ìîãóò áûòü ñîáðàíû â áþäæåò ìó-
íèöèïàëüíîãî îáðàçîâàíèÿ èç íàëîãîâûõ èñòî÷íèêîâ,
çàêðåïëåííûõ çà áþäæåòîì ìóíèöèïàëüíîãî îáðàçî-
âàíèÿ [7].

Òåêñò Çàêîíà Íîâîñèáèðñêîé îáëàñòè «Î áþäæåò-
íîì óñòðîéñòâå è áþäæåòíîì ïðîöåññå â Íîâîñèáèð-
ñêîé îáëàñòè» ñîäåðæèò êîððåñïîíäèðóþùåå ñ âûøå-
ïðèâåäåííûì ïîíÿòèå. «Íàëîãîâûì ïîòåíöèàëîì Íî-
âîñèáèðñêîé îáëàñòè, ìóíèöèïàëüíîãî îáðàçîâàíèÿ
ÿâëÿåòñÿ îöåíêà äîõîäîâ, êîòîðûå ïðîãíîçèðóþòñÿ äëÿ
ïîñòóïëåíèÿ îò íàëîãîâûõ èñòî÷íèêîâ, çàêðåïëåííûõ
çà ñîîòâåòñòâóþùèì áþäæåòîì» [2, ñò. 65]. Ñîãëàñíî
Çàêîíó, äàííàÿ îöåíêà îòíîñèòñÿ ê ñâåäåíèÿì, íåîáõî-
äèìûì äëÿ ñîñòàâëåíèÿ ïðîãíîçà êîíñîëèäèðîâàííî-
ãî áþäæåòà Íîâîñèáèðñêîé îáëàñòè è ïðîåêòà îáëàñò-
íîãî áþäæåòà [2, ñò. 62].

Îáçîð íîðìàòèâíî-ïðàâîâûõ äîêóìåíòîâ, ðåãóëè-
ðóþùèõ áþäæåòíîå óñòðîéñòâî áîëüøèíñòâà ñóáúåê-
òîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, ïîêàçûâàåò, ÷òî ïîäõîäû
ê îöåíêå ôèíàíñîâûõ âîçìîæíîñòåé è ïîòðåáíîñòåé
òåððèòîðèé (ìóíèöèïàëüíûõ îáðàçîâàíèé) íå èìåþò
ïðèíöèïèàëüíûõ ðàçëè÷èé è òîæäåñòâåííû óòâåðæ-
äåííîé íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå Ìåòîäèêå ÔÔÏÐ. Èìå-
åò îáùíîñòü è ïîäõîä ê îöåíêå íàëîãîâîãî ïîòåíöèà-
ëà. Êàê ïðàâèëî, îí îñíîâàí íà ôàêòè÷åñêèõ äàííûõ
ñîîòâåòñòâóþùåé îò÷åòíîñòè î íàëîãîâûõ ïîñòóïëå-
íèÿõ è íàëîãîîáëàãàåìûõ áàçàõ.

Îäíàêî çàêîíîäàòåëüñòâî ðÿäà ñóáúåêòîâ Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè äëÿ ó÷åòà ñïåöèôèêè ðåãèîíàëüíûõ
íàëîãîâî-áþäæåòíûõ ïðîöåññîâ, íàðÿäó ñî ñòàíäàðò-
íûì íàáîðîì ïîíÿòèé (íàëîãîâûé ïîòåíöèàë, áþäæåò-
íàÿ îáåñïå÷åííîñòü è ò. ä.), ïðåäóñìàòðèâàåò êàòåãî-
ðèè, èìåþùèå ñâîè ìåòîäè÷åñêèå îñîáåííîñòè. Òàê,
Çàêîí Ðåñïóáëèêè Ñàõà (ßêóòèÿ) 258-Ç îò 13 èþëÿ
2005 ã. ¹ 523-III «Î âûðàâíèâàíèè áþäæåòíîé îáåñ-
ïå÷åííîñòè ìóíèöèïàëüíûõ îáðàçîâàíèé Ðåñïóáëèêè
Ñàõà (ßêóòèÿ)» äëÿ ðàñ÷åòà äîòàöèé èç ðàéîííûõ ôîí-
äîâ ôèíàíñîâîé ïîääåðæêè ïîñåëåíèé ââîäèò ïîíÿ-
òèå «äîõîäíûé ïîòåíöèàë» ïîñåëåíèÿ, îïðåäåëÿåìûé
êàê «îöåíêà äîõîäîâ, êîòîðûå ìîãóò áûòü ïîëó÷åíû
áþäæåòîì ïîñåëåíèÿ, èñõîäÿ èç óðîâíÿ ðàçâèòèÿ è
ñòðóêòóðû ýêîíîìèêè è (èëè) íàëîãîâîé áàçû, èç íà-
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ëîãîâûõ èñòî÷íèêîâ, çàêðåïëåííûõ çà ýòèì ïîñåëåíè-
åì, ñ ó÷åòîì ñóáâåíöèé, ïåðå÷èñëÿåìûõ èç áþäæåòîâ
ïîñåëåíèé â ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò Ðåñïóáëèêè
Ñàõà (ßêóòèÿ)» [3]. Ðàçìåð äîõîäíîãî ïîòåíöèàëà îöå-
íèâàåòñÿ êàê ðàçíèöà ìåæäó íàëîãîâûì ïîòåíöèàëîì
ïîñåëåíèÿ (îïðåäåëÿåìîãî ñ ïîìîùüþ ðàñ÷åòíûõ è
ôàêòè÷åñêèõ äàííûõ î íàëîãîîáëàãàåìîé áàçå) è ðàç-
ìåðîì ñóáâåíöèè, ïåðå÷èñëÿåìîé èç áþäæåòà ïîñåëå-
íèÿ â ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò Ðåñïóáëèêè Ñàõà
(ßêóòèÿ) [3].

Èíîå òîëêîâàíèå «äîõîäíîãî ïîòåíöèàëà» ìîæíî
âñòðåòèòü â çàêîíîäàòåëüíûõ àêòàõ äðóãèõ ðåãèîíîâ.
Òàê, â Çàêîíå ×óâàøñêîé Ðåñïóáëèêè îò 23 èþëÿ 2001 ã.
¹ 36 «Î ðåãóëèðîâàíèè áþäæåòíûõ ïðàâîîòíîøåíèé
â ×óâàøñêîé Ðåñïóáëèêå» äîõîäíûé ïîòåíöèàë êîí-
ñîëèäèðîâàííûõ áþäæåòîâ ìóíèöèïàëüíûõ ðàéîíîâ
è áþäæåòîâ ãîðîäñêèõ îêðóãîâ îïðåäåëÿåòñÿ êàê îáúåì
íàëîãîâûõ è íåíàëîãîâûõ äîõîäîâ.

Òàêèì îáðàçîì, â ïðàâîâûõ è íîðìàòèâíûõ àêòàõ,
êîòîðûìè ðóêîâîäñòâóþòñÿ â ðåãèîíàõ, ãðàíèöû «íà-
ëîãîâîãî ïîòåíöèàëà» ðàçìûòû, ïîíÿòèå èìååò âàðè-
àòèâíîñòü òîëêîâàíèé. Èëëþñòðàöèåé ýòîãî ìîæåò
ñëóæèòü ïðèìå÷àíèå ê ïîêàçàòåëþ âàëîâûõ íàëîãîâûõ
ðåñóðñîâ, èñïîëüçóåìîìó â êà÷åñòâå îöåíêè íàëîãîâî-
ãî ïîòåíöèàëà â Ìåòîäèêå ÔÔÏÐ. «Ïîêàçàòåëü óäåëü-
íûõ âàëîâûõ íàëîãîâûõ ðåñóðñîâ èñïîëüçóåòñÿ òîëü-
êî äëÿ ñîïîñòàâëåíèÿ áþäæåòíîé îáåñïå÷åííîñòè
ñóáúåêòîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â ðàìêàõ íàñòîÿùåé
ìåòîäèêè è íå ÿâëÿåòñÿ ïðîãíîçèðóåìîé (ïëàíèðóåìîé,
ðåêîìåíäóåìîé) îöåíêîé íàëîãîâûõ äîõîäîâ ñóáúåê-
òîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè�» [6]. Îòñóòñòâèå åäèíûõ
êðèòåðèåâ äëÿ îïðåäåëåíèÿ ïîíÿòèé «íàëîãîâûé ïî-
òåíöèàë», «äîõîäíûé ïîòåíöèàë» è èõ êîëè÷åñòâåí-
íîãî âûðàæåíèÿ íå ïîçâîëÿåò â äîñòàòî÷íîé ñòåïåíè
îñóùåñòâëÿòü àíàëèç ðåàëüíûõ ôèíàíñîâûõ âîçìîæ-
íîñòåé ðåãèîíîâ, èõ êà÷åñòâåííîå ïðîãíîçèðîâàíèå è
ýôôåêòèâíîå óïðàâëåíèå èìè.

Â 2007 ã. Ñ÷åòíàÿ ïàëàòà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè
âíåñëà â Ãîñóäàðñòâåííóþ Äóìó è Ñîâåò Ôåäåðàöèè
Ôåäåðàëüíîãî Ñîáðàíèÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïðåä-
ëîæåíèå çàêîíîäàòåëüíî îïðåäåëèòü òîëêîâàíèå ïîíÿ-
òèé «äîõîäíûé ïîòåíöèàë ñóáúåêòà Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè» è «íàëîãîâûé ïîòåíöèàë ñóáúåêòà Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè». Ïðè ýòîì áûëà ïðåäëîæåíà êîíêðåòèçà-
öèÿ òåðìèíîâ:

- äîõîäíûé ïîòåíöèàë - äîõîäû, ñîáðàííûå íà òåð-
ðèòîðèè ðåãèîíà â áþäæåòû âñåõ óðîâíåé (äî èõ ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ ïî óðîâíÿì áþäæåòíîé ñèñòåìû Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè), íà äóøó íàñåëåíèÿ;

- íàëîãîâûé ïîòåíöèàë - ìàêñèìàëüíî âîçìîæíàÿ
ñóììà ïîñòóïëåíèé â óñëîâèÿõ äåéñòâóþùåãî íàëîãî-
âîãî çàêîíîäàòåëüñòâà [1].

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ìíîãèå ó÷åíûå è ïðàêòèêè â
ñâîèõ îïóáëèêîâàííûõ ðàáîòàõ ïî âîïðîñàì íàëîãî-
âîãî àäìèíèñòðèðîâàíèÿ äëÿ õàðàêòåðèñòèêè íàëîãî-

âîãî ïîòåíöèàëà ïðèäåðæèâàþòñÿ ïîñëåäíåé òðàêòîâ-
êè [5, 9, 10]. Îäíàêî è ýòî îïðåäåëåíèå ñîõðàíÿåò íåî-
ïðåäåëåííîñòü è íå ìîæåò ñëóæèòü îñíîâîé äëÿ ñîïî-
ñòàâèìîé êîëè÷åñòâåííîé îöåíêè íàëîãîâîãî ïîòåí-
öèàëà ðàçëè÷íûõ ðåãèîíîâ.

Âî-ïåðâûõ, íåÿñíî, íîðìàòèâíûå äîêóìåíòû êàêèõ
óðîâíåé âõîäÿò â «óñëîâèÿ äåéñòâóþùåãî çàêîíîäà-
òåëüñòâà». Ñîãëàñíî Áþäæåòíîìó è Íàëîãîâîìó êîäåê-
ñàì Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè îðãàíû âëàñòè ñóáúåêòà
Ôåäåðàöèè èëè ìóíèöèïàëüíîãî îáðàçîâàíèÿ ïðè óñ-
ëîâèÿõ íåïðîòèâîðå÷èÿ ôåäåðàëüíîìó çàêîíîäàòåëü-
ñòâó èìåþò ïîëíîìî÷èÿ:

- ââîäèòü è îòìåíÿòü ðåãèîíàëüíûå è ìåñòíûå íà-
ëîãè, ðåãóëèðîâàòü ïîðÿäîê è ñðîêè èõ óïëàòû;

- óòî÷íÿòü ñîñòàâ íàëîãîïëàòåëüùèêîâ è íàëîãîîá-
ëàãàåìûõ îïåðàöèé;

- âîçäåéñòâîâàòü íà ðàçìåðû íàëîãîâûõ ñòàâîê;
- óñòàíàâëèâàòü íàëîãîâûå ëüãîòû è îñíîâàíèÿ äëÿ

èõ èñïîëüçîâàíèÿ íàëîãîïëàòåëüùèêàìè;
- îïðåäåëÿòü óñëîâèÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ íàëîãîâûõ

êðåäèòîâ, îòñðî÷åê è ðàññðî÷åê ïî óïëàòå íàëîãîâ è
ñáîðîâ, çà÷èñëÿåìûõ â òåððèòîðèàëüíûé áþäæåò;

- óñòàíàâëèâàòü íîðìàòèâû îò÷èñëåíèé íàëîãîâ â
áþäæåòû íèæåñòîÿùèõ óðîâíåé.

Ñîîòâåòñòâåííî òåððèòîðèàëüíîå çàêîíîäàòåëü-
ñòâî âíîñèò îïðåäåëåííóþ ñïåöèôèêó â óñëîâèÿ ôîð-
ìèðîâàíèÿ è ðåàëèçàöèè íàëîãîâûõ ïîòåíöèàëîâ ðå-
ãèîíîâ.

Âî-âòîðûõ, «ìàêñèìàëüíî âîçìîæíàÿ ñóììà ïî-
ñòóïëåíèé» îäíîçíà÷íî íå ìîæåò áûòü ôîðìàëèçîâà-
íà. Â ÷àñòíîñòè, îíà îáóñëîâëåíà ñîñòîÿíèåì íàëîãî-
âîé äèñöèïëèíû, ïëàòåæåñïîñîáíîñòüþ íàëîãîïëà-
òåëüùèêîâ, ìàêñèìàëüíî âîçìîæíîé íàãðóçêîé íà ýêî-
íîìèêó ðåãèîíà. Òðåáóåò óòî÷íåíèÿ è ñòàòóñ îïðåäå-
ëÿåìîé ñóììû. Ïî íàøåìó ìíåíèþ, îöåíêå íàëîãîâî-
ãî ïîòåíöèàëà áîëüøå ñîîòâåòñòâóåò íå «ñóììà ïî-
ñòóïëåíèé», à «ñóììà íà÷èñëåíèé». Â èìåþùèõñÿ íà-
ó÷íûõ ïóáëèêàöèÿõ íà ýòî óæå îáðàùàëîñü âíèìàíèå
[5, ñ. 49].

Â-òðåòüèõ, ñëåäóåò êîíêðåòèçèðîâàòü íàïðàâëåí-
íîñòü ïîòîêîâ ìàêñèìàëüíî âîçìîæíûõ ïîñòóïëåíèé
(íà÷èñëåíèé): îòðàæàþò îíè ôîðìèðîâàíèå êîíñîëè-
äèðîâàííîãî áþäæåòà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â öåëîì
èëè òîëüêî áþäæåòà òåððèòîðèè, íàëîãîâûé ïîòåíöè-
àë êîòîðîé îïðåäåëÿåòñÿ. Âåäü óñòàíàâëèâàåìûå ôå-
äåðàëüíûì çàêîíîäàòåëüñòâîì ñòàâêè è íîðìàòèâû
îò÷èñëåíèé âëèÿþò íà îáúåì íàëîãîâûõ äîõîäîâ, ïî-
ñòóïàþùèõ â òåððèòîðèàëüíûå áþäæåòû.

Òðåáóåò äàëüíåéøåé ðàçðàáîòêè è ñîâåðøåíñòâî-
âàíèÿ ìåòîäèêà ñàìîé ñòàòèñòè÷åñêîé îöåíêè íàëîãî-
âîãî ïîòåíöèàëà ðåãèîíîâ. Îôèöèàëüíî óòâåðæäåííûå
ìåòîäèêè, ðàçðàáîòàííûå äëÿ ýòîé öåëè, íîñÿò ôè-
ñêàëüíûé õàðàêòåð. Ðàçëè÷íûå àâòîðû íàó÷íûõ ðàáîò
ïðèìåíèòåëüíî ê öåëÿì ñâîèõ èññëåäîâàíèé è çàäà-
÷àì àíàëèçà èçáèðàþò âàðèàòèâíûå ïîäõîäû è ñîîò-
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âåòñòâåííî ïîëó÷àþò ðàçíûå ïî âåëè÷èíå è ýêîíîìè-
÷åñêîìó ñîäåðæàíèþ ðåçóëüòàòû.

Îáçîð èìåþùèõñÿ ïóáëèêàöèé ñâèäåòåëüñòâóåò î
äâóõ ïîäõîäàõ ê êîëè÷åñòâåííîìó âûðàæåíèþ íàëî-
ãîâîãî ïîòåíöèàëà òåððèòîðèè:

1) ÷åðåç îáúåì íåïîñðåäñòâåííî íà÷èñëÿåìûõ (ïî-
ñòóïàþùèõ â áþäæåò) íàëîãîâ;

2) èñïîëüçóÿ ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ïðÿìî èëè
êîñâåííî õàðàêòåðèçóþùèå íàëîãîâóþ áàçó.

Îñíîâó èíôîðìàöèîííîé áàçû ñòàòèñòè÷åñêîé
îöåíêè íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà ñîñòàâëÿåò Íàëîãîâûé
ïàñïîðò ðåãèîíà, ÿâëÿþùèéñÿ èñòî÷íèêîì îôèöèàëü-
íîé ñòàòèñòè÷åñêîé èíôîðìàöèè. Ïàñïîðò ñîäåðæèò
ðàçäåë 2, â êîòîðîì îòðàæåíû «îñíîâíûå ïîêàçàòåëè
íàëîãîâîé áàçû ïî àäìèíèñòðèðóåìûì äîõîäàì». Â
íåì ïî êàæäîìó íàëîãó ïðåäñòàâëåíû ðàçìåðû íàëî-
ãîîáëàãàåìîé ñòîèìîñòè â îò÷åòíîì ïåðèîäå, à òàêæå
ïîêàçàòåëè, íà îñíîâå êîòîðûõ ôîðìèðóåòñÿ èõ íàëî-
ãîâàÿ áàçà. Îñíîâó êîíêðåòèêè ðàçäåëà 2 ñîñòàâëÿþò
áàçû äàííûõ ðåãèîíàëüíûõ óïðàâëåíèé Ôåäåðàëüíîé
íàëîãîâîé ñëóæáû.

Îäíàêî ñîñòàâ ïîêàçàòåëåé Íàëîãîâîãî ïàñïîðòà
äîâîëüíî óçîê, ÷òî íå ìîæåò îáåñïå÷èòü ïðîâåäåíèå
êîìïëåêñíîãî àíàëèçà. Äà è äîñòóï ê ïàñïîðòó îãðà-
íè÷åí. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî Íàëîãîâûå ïàñïîðòà â ðå-
ãèîíàõ ðàçðàáàòûâàþòñÿ ñ íà÷àëà òåêóùåãî äåñÿòèëå-
òèÿ, äî ñèõ ïîð íå ñëîæèëàñü ïðàêòèêà èõ ðåãóëÿðíîé
îôèöèàëüíîé ïóáëèêàöèè. Íå ïîëó÷èëè çàâåðøåííî-
ñòè è íå ïóáëèêóþòñÿ íàëîãîâûå ïàñïîðòà ìóíèöèïàëü-
íûõ îáðàçîâàíèé, ðàçäåëüíàÿ èíôîðìàöèÿ ïî êîòîðûì
ìîãëà áûòü èñïîëüçîâàíà äëÿ îöåíêè ôèíàíñîâûõ âîç-
ìîæíîñòåé òåððèòîðèé.

Ýòî îáóñëîâëèâàåò íåîáõîäèìîñòü èñïîëüçîâàíèÿ
äðóãèõ èñòî÷íèêîâ äàííûõ. Èìè ìîæåò âûñòóïàòü êàê
ïóáëèêóåìàÿ íàëîãîâàÿ îò÷åòíîñòü òåððèòîðèàëüíûõ
óïðàâëåíèé ÔÍÑ, òàê è äàííûå òåððèòîðèàëüíûõ îð-
ãàíîâ Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû ãîñóäàðñòâåííîé ñòàòè-
ñòèêè è ïðîôèëüíûõ óïðàâëåíèé (äåïàðòàìåíòîâ) àä-
ìèíèñòðàöèé ðåãèîíîâ (óïðàâëåíèÿ ôèíàíñàìè, ìó-
íèöèïàëüíûì èìóùåñòâîì, çåìåëüíûìè ðåñóðñàìè
è ò. ä.).

Ïî íàøåìó ìíåíèþ, äëÿ õàðàêòåðèñòèêè íàëîãî-
âîãî ïîòåíöèàëà ðåãèîíà àíàëèòè÷åñêàÿ ñèñòåìà ïî-
êàçàòåëåé äîëæíà ñîîòâåòñòâîâàòü ïðåäúÿâëÿåìûì
êðèòåðèÿì è îáåñïå÷èâàòü îöåíêó:

1) äèíàìèêè, ñòðóêòóðû è òåððèòîðèàëüíîé äèô-
ôåðåíöèàöèè íàëîãîâûõ äîõîäîâ ðåãèîíà è íàëîãîîá-
ëàãàåìûõ áàç;

2) ôàêòîðíîãî ïðîñòðàíñòâà íàëîãîâîãî ïîòåíöè-
àëà;

3) êà÷åñòâà íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà ðåãèîíà.
Ïåðâîå íàïðàâëåíèå îöåíêè ïðåäïîëàãàåò àíàëèç

ïîñòóïëåíèé íàëîãîâ è ñáîðîâ îò ñóáúåêòà Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè (ðåãèîíà), ñãðóïïèðîâàííûå ïî íàëîãîâûì
ôîðìàì, ñåêòîðàì ýêîíîìèêè, âèäàì ýêîíîìè÷åñêîé

äåÿòåëüíîñòè, óðîâíÿì áþäæåòà. Ïðè ýòîì îñîáîå âíè-
ìàíèå äîëæíî áûòü óäåëåíî íàëîãàì, ýëåìåíòû êîòî-
ðûõ ïîäâåðãàëèñü êîððåêòèðîâêå ñîãëàñíî çàêîíîäà-
òåëüíûì ïîëíîìî÷èÿì ðåãèîíàëüíûõ (ìåñòíûõ) âëàñ-
òåé. Çàäà÷à èíäèêàòîðîâ äàííîé ãðóïïû ïîêàçàòåëåé
ñîñòîèò íå òîëüêî â òîì, ÷òîáû ïðåäñòàâèòü àáñîëþò-
íûå ðàçìåðû íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé, íî è îöåíèòü èõ
ñòðóêòóðó. Êàê îòìå÷àþò íåêîòîðûå èññëåäîâàòåëè,
ñòðóêòóðà íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé â ðåãèîíå îïðåäå-
ëÿåò ïåðñïåêòèâû èçìåíåíèÿ íàëîãîâûõ äîõîäîâ: ÷åì
áîëüøå îíà äèâåðñèôèöèðîâàíà êàê ïî âèäàì íàëî-
ãîâ, òàê è ïî îòðàñëÿì ýêîíîìèêè, òåì âûøå ãàðàíòèÿ
ñòàáèëüíîñòè íàëîãîâûõ ïëàòåæåé [11].

Äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé â îáëàñòè íàëîãîâî-áþäæåò-
íîãî ðåãóëèðîâàíèÿ íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå ïðåäñòàâ-
ëÿåòñÿ öåëåñîîáðàçíûì îöåíèâàòü ñòåïåíü íåðàâíî-
ìåðíîñòè ðàñïðåäåëåíèÿ íàëîãîâûõ äîõîäîâ è èõ èñ-
òî÷íèêîâ â ðåãèîíàëüíîì ðàçðåçå, ÷òî îáåñïå÷èâàþò
ïîêàçàòåëè äèôôåðåíöèàöèè è êîíöåíòðàöèè íàëîãî-
âîãî ïîòåíöèàëà.

Âòîðàÿ ãðóïïà ïîêàçàòåëåé ïîçâîëÿåò èäåíòèôè-
öèðîâàòü ðàçëè÷íûå ãðóïïû ôàêòîðîâ, à òàêæå îöåíèòü
ñòåïåíü èõ âëèÿíèÿ íà ôîðìèðîâàíèå è ðàñïðåäåëå-
íèå íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà ðåãèîíîâ. Ñëåäóåò ó÷èòû-
âàòü, ÷òî íàðÿäó ñ ôàêòîðàìè ýêîíîìè÷åñêîãî õàðàê-
òåðà (÷èñëåííîñòü òðóäîâûõ ðåñóðñîâ, îáúåì âàëîâî-
ãî ðåãèîíàëüíîãî ïðîäóêòà, îòðàñëåâàÿ ñòðóêòóðà ðå-
ãèîíàëüíîé ýêîíîìèêè, ñîñòàâ íàëîãîïëàòåëüùèêîâ è
èõ ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå, ìàñøòàáû âíåøíåýêîíîìè-
÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè), çàìåòíóþ ðîëü â îöåíêå ðåãèî-
íàëüíûõ íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé ìîãóò èãðàòü åæåãîä-
íûå èçìåíåíèÿ â ôåäåðàëüíîì íàëîãîâîì è áþäæåò-
íîì çàêîíîäàòåëüñòâå. Ïî îöåíêàì Ñ÷åòíîé ïàëàòû
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, âñëåäñòâèå çàêîíîäàòåëüíûõ
èçìåíåíèé ðàçìåðû âûïàäàþùèõ èëè, íàîáîðîò, äî-
ïîëíèòåëüíûõ äîõîäîâ åæåãîäíî ñîñòàâëÿþò ïî ðåãè-
îíàì ñòðàíû ñîòíè ìèëëèàðäîâ ðóáëåé [1].

Ïðè îöåíêå íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà ðåãèîíà âàæíî
ó÷èòûâàòü è õàðàêòåð óñëîâèé ðåàëèçàöèè äîõîäíûõ
ðåñóðñîâ. Âàðèàòèâíîñòü òàêèõ óñëîâèé â ðåãèîíàëü-
íîì ðàçðåçå ìîæåò áûòü îáóñëîâëåíà:

- ðåçóëüòàòàìè äåéñòâèÿ ñèñòåìû  ôåäåðàëüíûõ,
ðåãèîíàëüíûõ è ìåñòíûõ íàëîãîâ è èõ ýëåìåíòîâ (ñòà-
âîê, ëüãîò, ñðîêîâ è ïîðÿäêà óïëàòû) íà äîñòàòî÷íîñòü
è õàðàêòåð ïîñòóïëåíèé â òåððèòîðèàëüíûå áþäæåòû
êîíêðåòíîãî ðåãèîíà;

- óðîâíåì íàëîãîâîé íàãðóçêè è õàðàêòåðîì åå ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ ïî ýêîíîìè÷åñêèì ñóáúåêòàì ðåãèîíà;

- ðàçìåðîì áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ, íåîáõîäèìûõ äëÿ
ïîääåðæàíèÿ òðåáóåìîãî óðîâíÿ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè-
÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ðåãèîíà;

- ýôôåêòèâíîñòüþ ôèíàíñîâîãî êîíòðîëÿ, â òîì
÷èñëå äåÿòåëüíîñòüþ ôèñêàëüíûõ ñëóæá â ðåãèîíå.

Ïî íàøåìó ìíåíèþ, ñîâîêóïíîñòü äàííûõ óñëîâèé
îïðåäåëÿåò êà÷åñòâî íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà òåððè-
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òîðèè, ïîä êîòîðûì ïîíèìàåòñÿ âîçìîæíîñòü ñòà-
áèëüíîé ðåàëèçàöèè â äîñòàòî÷íîì îáúåìå ðåñóðñîâ
ðåãèîíàëüíîé ýêîíîìèêè â ïîëüçó áþäæåòà äàííîé
òåððèòîðèè ïðè ñîáëþäåíèè óñòàíîâëåííûõ ïðèíöè-
ïîâ íàëîãîîáëîæåíèÿ. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî ïàðàìåò-
ðû êà÷åñòâà íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà ïîçâîëÿò êîíêðå-
òèçèðîâàòü ãðàíèöû äàííîé êàòåãîðèè è óãëóáèòü àíà-
ëèç ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ ðåãèîíîâ.

Íà íåîáõîäèìîñòü îöåíêè êà÷åñòâà íàëîãîâîãî
ïîòåíöèàëà îòäåëüíûõ òåððèòîðèé óêàçûâàþò ïåðìà-
íåíòíî âîçíèêàþùèå â ñðåäñòâàõ ìàññîâîé èíôîðìà-
öèè, à òàêæå íàó÷íîé ñðåäå äèñêóññèè, ïðåäìåòîì êî-
òîðûõ âûñòóïàþò:

- êîìïåíñàöèÿ ïîòåðü òåððèòîðèàëüíûõ áþäæåòîâ
(âûïàäàþùèõ äîõîäîâ), âûçâàííûõ äåéñòâèåì óñòà-
íîâëåííûõ íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå ëüãîò ïî ðåãèîíàëü-
íûì è ìåñòíûì íàëîãàì;

- îáîñíîâàííîñòü çàêðåïëåíèÿ ðàñõîäíûõ è äîõîä-
íûõ ïîëíîìî÷èé çà áþäæåòàìè íèæåñòîÿùèõ óðîâíåé,
â òîì ÷èñëå ðåãóëèðîâàíèÿ îòäåëüíûõ âèäîâ íàëîãîâ;

- îïðåäåëåíèå àäåêâàòíûõ êðèòåðèåâ ñîîòâåòñòâèÿ
ðàñõîäíûõ îáÿçàòåëüñòâ è äîõîäíûõ èñòî÷íèêîâ, îáåñ-
ïå÷èâàþùåãî âûïîëíåíèå òåððèòîðèàëüíûìè áþäæå-
òàìè çàêðåïëåííûõ çà íèìè ïîëíîìî÷èé;

- îáîñíîâàííîñòü è êîððåêòíîñòü êðèòåðèåâ ïðè
ðàñïðåäåëåíèè ôèíàíñîâîé ïîìîùè ðåãèîíàì èç ñî-
îòâåòñòâóþùèõ ôîíäîâ, â òîì ÷èñëå ïðèíÿòèå âî âíè-
ìàíèå òàêèõ ôàêòîðîâ, êàê ðåàëüíàÿ íàëîãîâàÿ íàãðóç-
êà, ïðèðîäíî-êëèìàòè÷åñêèå îñîáåííîñòè è óñëîâèÿ
ðàáîòû ïðåäïðèÿòèé â êîíêðåòíîì ðåãèîíå;

- óñòàíîâëåíèå íîðìàòèâîâ îò÷èñëåíèé ïî îòäåëü-
íûì íàëîãàì äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ îáúåìîâ ïîëíîìî÷èé
ðåãèîíàëüíûõ è ìåñòíûõ áþäæåòîâ;

- ïîëíîöåííîñòü ðàñ÷åòà ïàðàìåòðîâ áþäæåòîâ ðàç-
íûõ óðîâíåé (ó÷åò ñîöèàëüíûõ ñòàíäàðòîâ, íîðìàòè-
âîâ ôèíàíñîâûõ çàòðàò, óðîâíÿ èíôëÿöèè, ôàêòîðîâ
ðàçìåðà íàëîãîâîé áàçû è åå äèôôåðåíöèàöèè) [8].

Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî ïîêàçàòåëè êà÷åñòâà íàëîãîâî-
ãî ïîòåíöèàëà îòäåëüíûõ ðåãèîíîâ äîëæíû âêëþ÷àòü-
ñÿ â ñîñòàâ êðèòåðèåâ äëÿ îáîñíîâàíèÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ
ìåæáþäæåòíûõ òðàíñôåðòîâ è çàêðåïëåíèÿ íàëîãîâûõ
èñòî÷íèêîâ äîõîäîâ. Ýòî àêòóàëüíî â ñîâðåìåííûõ
óñëîâèÿõ, òàê êàê ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå â íà-
ëîãîâî-áþäæåòíîé ñôåðå ïðåäïîëàãàåò îáåñïå÷åíèå, ñ
îäíîé ñòîðîíû, ñáàëàíñèðîâàííîñòè áþäæåòîâ çà ñ÷åò
ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ, à ñ äðóãîé -
ñòèìóëèðîâàíèå ðåãèîíîâ ê ðàçâèòèþ ñîáñòâåííîé
íàëîãîâîé áàçû. Ýòî íàøëî îòðàæåíèå â Êîíöåïöèè
ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè ìåæáþäæåòíûõ îòíîøå-
íèé è êà÷åñòâà óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûìè è ìóíè-
öèïàëüíûìè ôèíàíñàìè â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà
2006-2008 ãîäû. Â íåé îòìå÷àåòñÿ, ÷òî «ðåçóëüòàòû ðà-
áîòû îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè ñóáúåêòîâ Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè è ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ ïî óâå-
ëè÷åíèþ ïîñòóïëåíèé íàëîãîâ è ñáîðîâ â áþäæåòû

ñóáúåêòîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè è ìåñòíûå áþäæåòû
öåëåñîîáðàçíî ó÷èòûâàòü ïðè ðàñïðåäåëåíèè äîòàöèé
íà ïîääåðæêó ìåð ïî îáåñïå÷åíèþ ñáàëàíñèðîâàííî-
ñòè áþäæåòîâ ñóáúåêòîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè» [4].

Ãîñóäàðñòâåííîå óïðàâëåíèå áþäæåòíûìè îòíîøå-
íèÿìè ó÷èòûâàåò ìíîãîîáðàçèå çíà÷èìûõ ôàêòîðîâ,
îïðåäåëÿþùèõ ïîòåíöèàëû ðåãèîíîâ Ðîññèè, è íà-
ïðàâëåíî íà ãåíåðàöèþ íàëîãîâûõ äîõîäîâ, à òàêæå
îáåñïå÷åíèå âûïîëíåíèÿ ñâîèõ áþäæåòíûõ ïîëíîìî-
÷èé. Ïîäõîä ê îïðåäåëåíèþ ðàçìåðîâ òðàíñôåðòîâ
îòäåëüíûì ðåãèîíàì çàêëþ÷àåòñÿ â ïîãàøåíèè ðàçðû-
âà ìåæäó íàëîãîâûì ïîòåíöèàëîì è ðàñõîäíûìè ïî-
òðåáíîñòÿìè ñóáúåêòà Ôåäåðàöèè. Ïðè ýòîì èñïîëü-
çóþòñÿ ñîîòâåòñòâåííî èíäåêñ íàëîãîâîãî ïîòåíöèà-
ëà è èíäåêñ áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ, êîòîðûå ïðèçâàíû
ó÷èòûâàòü ðåãèîíàëüíûå îñîáåííîñòè [6].

Âìåñòå ñ òåì ìíîãèå ïðåäëîæåíèÿ è çàìå÷àíèÿ,
èíèöèèðóåìûå ñóáúåêòàìè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïî
ñîâåðøåíñòâîâàíèþ ìåõàíèçìà áþäæåòíîãî ðåãóëèðî-
âàíèÿ, óêàçûâàþò íà îòñóòñòâèå â èñïîëüçóåìûõ ñè-
ñòåìàõ ïîêàçàòåëåé è ìåòîäèêàõ îöåíêè àäåêâàòíîãî
äèôôåðåíöèðîâàííîãî ïîäõîäà ê âîçìîæíîñòÿì îò-
äåëüíûõ ðåãèîíîâ ðåàëèçîâàòü ñâîé íàëîãîâûé ïîòåí-
öèàë. Ïðè ýòîì îáðàùàåòñÿ âíèìàíèå íà íåîáõîäè-
ìîñòü áîëåå ïîëíîãî ó÷åòà ñíèæåíèÿ äîõîäîâ èç-çà
èçìåíåíèé çàêîíîäàòåëüñòâà íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå,
ñòðóêòóðû ðàñïðåäåëåíèÿ íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà ìåæ-
äó ôåäåðàëüíûì è ðåãèîíàëüíûì áþäæåòàìè, ñîîòíî-
øåíèÿ íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà è óðîâíÿ íåîáõîäèìûõ
â ðåãèîíå áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ.

Ïî íàøåìó ìíåíèþ, ïðåäëàãàåìûå ìåòîäîëîãè÷å-
ñêèå ïîäõîäû ê îöåíêå íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà òåððè-
òîðèé ïîçâîëÿò ñôîðìèðîâàòü íà óðîâíå ñóáúåêòîâ
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïîëíîöåííóþ èíôîðìàöèîí-
íóþ áàçó äëÿ ïðèíÿòèÿ îáîñíîâàííûõ ðåøåíèé â îá-
ëàñòè íàëîãîâîé è áþäæåòíîé ïîëèòèêè ðåãèîíîâ è
çàùèòû èõ ôèíàíñîâûõ èíòåðåñîâ.
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Ïðàêòèêà áþäæåòíîé ðàáîòû ïîêàçàëà ÿâíóþ íåäî-
ñòàòî÷íîñòü ñóùåñòâóþùåé ìåòîäèêè ïðîãíîçèðîâà-
íèÿ äîõîäîâ. Íåó÷åò îñíîâíîé òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ
äåëàåò ïðîãíîçû ýêîíîìèêè â öåëîì, è äîõîäîâ áþäæå-
òà â ÷àñòíîñòè, íåóäîâëåòâîðèòåëüíûìè äàæå íà ôåäå-
ðàëüíîì óðîâíå. Ïðîöåññ áþäæåòíîãî ïëàíèðîâàíèÿ
íå ôîðìàëèçîâàí, ÷òî îáóñëîâëèâàåò íàëè÷èå ñåðüåç-
íîé ñóáúåêòèâíîé ñîñòàâëÿþùåé â ìåæáþäæåòíûõ
îòíîøåíèÿõ, â ÷àñòíîñòè â òðàíñôåðòíîé ïîëèòèêå.

Îäíàêî è ìàòåìàòè÷åñêîå ïðîãíîçèðîâàíèå òàêæå
íàòàëêèâàåòñÿ íà ñóùåñòâåííûå òðóäíîñòè. Ðàññìîò-
ðèì èõ. Ìîäåëèðîâàíèå äèíàìèêè ïðåäïîëàãàåò íà-
ëè÷èå èíåðöèîííîñòè ïðîöåññà, òî åñòü îïðåäåëåí-
íóþ íåèçìåííîñòü óñëîâèé ôóíêöèîíèðîâàíèÿ îáúåê-
òà. Î÷åâèäíî, òàêàÿ äèíàìèêà â Ðîññèè îòñóòñòâóåò.
Îäíàêî íà÷èíàÿ ñ 2000 ã. íàáëþäàåòñÿ îïðåäåëåííàÿ
ñòàáèëüíîñòü ìàêðîýêîíîìèêè, âðåìåííîé ðÿä ìîæ-
íî ôîðìàëüíî óäëèíèòü ïóòåì èñïîëüçîâàíèÿ ìåñÿ÷-
íûõ èëè êâàðòàëüíûõ äàííûõ, ÷òî òðåáóåò ó÷åòà
ñåçîííîñòè â ïîñòóïëåíèÿõ íàëîãîâ. Ñåçîííîñòü íà-
ëîãîâûõ ñáîðîâ èìååò õàðàêòåðíóþ îñîáåííîñòü: ïðè
îáùåì ðîñòå ñóììû íàëîãîâ ïîñòóïëåíèÿ â ïåðâîì
êâàðòàëå ïðàêòè÷åñêè íå ðàñòóò, çàòî áîëåå áûñòðû-
ìè òåìïàìè ðàñòóò ïîñòóïëåíèÿ â IV êâàðòàëå, ñîîò-
âåòñòâåííî àìïëèòóäà ñåçîííîñòè ðàñòåò. Ïðè ýòîì
ñàì ïî ñåáå ó÷åò ñåçîííîñòè êðàéíå âàæåí äëÿ ïëà-
íèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ áþäæåòà ñ öåëüþ îïòèìèçàöèè
êàññîâûõ ðàçðûâîâ. Îòìå÷åííûå îñîáåííîñòè îïðå-
äåëÿþò öåëåñîîáðàçíîñòü ïðèìåíåíèÿ àäàïòèâíûõ
òðåíä-ñåçîííûõ ìîäåëåé.

Îñíîâíàÿ ïðîáëåìà ïðîãíîçèðîâàíèÿ ñîñòîèò â òîì,
÷òî âðåìåííûå ðÿäû íàëîãîâûõ äîõîäîâ íåäîñòàòî÷-

íî óñòîé÷èâû, ïîäâåðæåíû ñóùåñòâåííîìó âëèÿíèþ
ñëó÷àéíûõ ôàêòîðîâ; îñîáåííî ýòî õàðàêòåðíî äëÿ äåï-
ðåññèâíûõ ðåãèîíîâ, äåíåæíàÿ ìàññà íàëîãîâ â êîòî-
ðûõ îòíîñèòåëüíî íåâåëèêà (íå îáëàäàåò äîñòàòî÷íîé
èíåðöèåé). Îòìå÷åííàÿ îñîáåííîñòü ïðåîäîëåâàåòñÿ
ñ ïîìîùüþ ïðåäâàðèòåëüíîé îáðàáîòêè äàííûõ ñ öå-
ëüþ âûäåëåíèÿ ðåãóëÿðíîé ñîñòàâëÿþùåé âðåìåííî-
ãî ðÿäà, ÷òî äîëæíî óñèëèòü óñòîé÷èâîñòü ìîäåëè. Â
äàííîé ðàáîòå ïðåäñòàâëåíà ìåòîäèêà ýëèìèíèðîâà-
íèÿ âëèÿíèÿ ñëó÷àéíûõ ôàêòîðîâ ñ ïîìîùüþ ìåòîäîâ
ñíèæåíèÿ ðàçìåðíîñòè èñõîäíîãî ïðèçíàêîâîãî ïðî-
ñòðàíñòâà.

Ïðåäâàðèòåëüíûé ýòàï ñîñòîèò â òùàòåëüíîé îá-
ðàáîòêå èñõîäíûõ äàííûõ ñ öåëüþ ïðèâåäåíèÿ äàííûõ
ê ñîïîñòàâèìîìó âèäó. Â çàâèñèìîñòè îò çàäà÷ ÷àñòü
èçìåíåíèé â íàëîãîâîì çàêîíîäàòåëüñòâå ìîæåò áûòü
ó÷òåíà â èñõîäíûõ äàííûõ, äðóãàÿ ÷àñòü èçìåíåíèé
ìîæåò áûòü âíåñåíà ïî îêîí÷àíèè ìîäåëèðîâàíèÿ êîð-
ðåêòèðîâêîé ðåçóëüòàòà. Â ÷àñòíîñòè, ïðè ìîäåëèðî-
âàíèè äîõîäîâ êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà ðåãèîíà
äàííûå íàëîãà ñ ïðîäàæ íå ó÷èòûâàëèñü â ïðîöåññå
ìîäåëèðîâàíèÿ (îòìåíåí ñ 2004 ã.), à íàëîã íà äîáàâ-
ëåííóþ ñòîèìîñòü îñòàâëåí â ðàñ÷åòàõ ñ öåëüþ óâå-
ëè÷åíèÿ ìàññû ïðîãíîçèðóåìîãî ïîêàçàòåëÿ (ïåðåíàï-
ðàâëåí ñ 2004 ã. â áþäæåò ÐÔ). Â äàëüíåéøåì ïîëó-
÷åííûé ðåçóëüòàò áóäåò ñêîððåêòèðîâàí.

Íà ïåðâîì ýòàïå ïðîèçâîäèòñÿ ôàêòîðíûé àíàëèç
èñõîäíûõ íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé ïî âèäàì íàëîãîâ.
Êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò ðåñïóáëèêè íàñ÷èòûâà-
åò äî 48 âèäîâ íàëîãîâ è ïëàòåæåé, ãðóïïèðîâêà êîòî-
ðûõ íà ñîäåðæàòåëüíîì ýêîíîìè÷åñêîì óðîâíå ïîçâî-
ëÿåò ïîëó÷èòü ïðîñòðàíñòâî èç øåñòè óêðóïíåííûõ íà-
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Ïîêàçàòåëè Âèäû óêðóïíåííûõ 

íàëîãîâ 

Ïåðâàÿ ãëàâíàÿ 

êîìïîíåíòà 

Âòîðàÿ ãëàâíàÿ 

êîìïîíåíòà 

õ1 Íàëîã íà ïðèáûëü 0,350 0,786 

õ2 

Íàëîã íà äîáàâëåííóþ 

ñòîèìîñòü 0,954 0,243 

õ3 Ïîäîõîäíûé íàëîã 0,880 0,353 

õ4 Àêöèçû âñåõ âèäîâ 0,910 0,119 

õ5 Íàëîãè íà èìóùåñòâî 0,191 0,862 

õ6 

Íàëîãè íà ïðèðîäíûå 

ðåñóðñû 0,910 0,260 

Ñîáñòâåííûå çíà÷åíèÿ ãëàâíûõ 

êîìïîíåíò 3,498 1,625 

Ñóììàðíûé âêëàä ïåðâûõ ãëàâíûõ 

êîìïîíåíò 0,583 0,854 

Òàáëèöà 1

Ìàòðèöà ôàêòîðíûõ íàãðóçîê

Òàêèì îáðàçîì, êîìïîíåíòíûé àíàëèç ïîçâîëÿåò
âûÿâèòü ïîêàçàòåëè ñî ñõîäíîé âàðèàòèâíîñòüþ, ÷òî
â ñâîþ î÷åðåäü óñèëèâàåò ðåãóëÿðíóþ ñîñòàâëÿþùóþ
â äèíàìè÷åñêèõ ðÿäàõ. Ïðèìåíåíèå ïðîöåäóðû àäàï-
òèâíîãî òðåíä-ñåçîííîãî ñãëàæèâàíèÿ ê ñãðóïïèðîâàí-
íûì ïîêàçàòåëÿì â òàêîì ñëó÷àå ïîçâîëèò ïîëó÷èòü
áîëåå òî÷íûé ïðîãíîç íàëîãîâûõ äîõîäîâ âñåõ âèäîâ
êàê ëèíåéíóþ ôóíêöèþ ïðîãíîçîâ ñãðóïïèðîâàííûõ
ïîêàçàòåëåé.

Íà âòîðîì ýòàïå ïðîèçâîäèëîñü àäàïòèâíîå òðåíä-
ñåçîííîå ïðîãíîçèðîâàíèå îáîáùåííûõ ïîêàçàòåëåé
ó

1
=õ

2
+õ

3
+õ

5
, ó

2
=õ

1
+õ

4
, ïîëó÷åííûõ ñóììèðîâàíèåì èñ-

õîäíûõ ïðèçíàêîâ, íàèáîëåå òåñíî ñâÿçàííûõ ñ ïåðâîé
è âòîðîé ãëàâíûìè êîìïîíåíòàìè. Íà ðèñ. 1 è 2  ïðåä-
ñòàâëåíû ãðàôèêè ïðîãíîçà ñîîòâåòñòâåííî ïåðâîãî è
âòîðîãî îáîáùåííûõ ïîêàçàòåëåé. Ìîäåëèðîâàíèå
ïðîâîäèëîñü ñ èñïîëüçîâàíèåì ìåòîäà ýêñïîíåíöèàëü-
íîãî ñãëàæèâàíèÿ, ïîñêîëüêó îí áîëåå ôîðìàëèçîâàí
è, òàêèì îáðàçîì, ïðèãîäåí äëÿ ïðàêòè÷åñêèõ ðàáîò-
íèêîâ. Îòìåòèì, ÷òî ïðèìåíåíèå, íàïðèìåð, ìîäåëè
ÀÐÏÑÑ òàêæå äàåò ïîëîæèòåëüíûå ðåçóëüòàòû.

Ðèñ. 1. Ïðîãíîç ïîñòóïëåíèé â áþäæåò îáîáùåííîãî ïî-
êàçàòåëÿ ó

1
 íà ÷åòûðå êâàðòàëà âïåðåä (ìëí. ðóáëåé)

Ðèñ. 2. Ïðîãíîç ïîñòóïëåíèé â áþäæåò îáîáùåííîãî ïî-
êàçàòåëÿ ó

2
 íà ÷åòûðå êâàðòàëà âïåðåä (ìëí. ðóáëåé)

Îò÷åòëèâî ïðîñìàòðèâàþòñÿ îòëè÷èÿ è â îñíîâíîé,
è â ñåçîííîé ðåãóëÿðíûõ ñîñòàâëÿþùèõ äèíàìè÷åñêèõ
ðÿäîâ. Äèíàìèêà ïåðâîãî óêðóïíåííîãî ïîêàçàòåëÿ
èìååò ëèíåéíûé õàðàêòåð ñëåãêà ýêñïîíåíöèàëüíîãî
òèïà, ñåçîííîñòü àääèòèâíà. Âòîðîé ïîêàçàòåëü íîñèò
ëèíåéíûé õàðàêòåð ñ íàìåòèâøåéñÿ òåíäåíöèåé ê çà-
òóõàíèþ, ñåçîííîñòü ìóëüòèïëèêàòèâíà. Óãîë íàêëî-
íà ïåðâîé ïðÿìîé (òåìï ðîñòà) ñóùåñòâåííî ïðåâû-
øàåò óãîë íàêëîíà âòîðîé êðèâîé. Ýêîíîìè÷åñêàÿ èí-
òåðïðåòàöèÿ ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ ïîäòâåðæäàåò ñî-
ñòîÿòåëüíîñòü ïðåäâàðèòåëüíîé ãðóïïèðîâêè íàëîãîâ
ìåòîäîì êîìïîíåíòíîãî àíàëèçà. Íàëîãè, ñâÿçàííûå ñ
ïåðâîé ãëàâíîé êîìïîíåíòîé, îòðàæàþò îïåðåæàþùåå
ðàçâèòèå ôàêòîðîâ, ñâÿçàííûõ ñ ïîòðåáëåíèåì ðåñóð-
ñîâ, â òîì ÷èñëå è ðàáî÷åé ñèëû. Òåìïû ðîñòà ïîòðåá-
ëåíèÿ îïåðåæàþò ðîñò ïðîèçâîäñòâà (íàëîãè âòîðîé
ãðóïïû), ÷òî â öåëîì ñîãëàñóåòñÿ ñ îáùåé òåíäåíöèåé
â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå.

Îòíîñèòåëüíàÿ îøèáêà àïïðîêñèìàöèè 4-6% ïîçâî-
ëÿåò ñäåëàòü âûâîä î äîñòàòî÷íîé òî÷íîñòè ïîëó÷åí-
íûõ ìîäåëåé.

ëîãîâ (ðàññìàòðèâàåòñÿ âðåìåííîé ðÿä èç êâàðòàëüíûõ
äàííûõ ïî øåñòè ïîêàçàòåëÿì çà 2001-2007 ãã.: íàëîã
íà ïðèáûëü, íàëîã íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü, ïîäî-
õîäíûé íàëîã, àêöèçû âñåõ âèäîâ, íàëîãè íà èìóùå-
ñòâî, íàëîãè íà ïðèðîäíûå ðåñóðñû). Êîìïîíåíòíûé
àíàëèç ïîçâîëèë îòìåòèòü òåñíóþ âçàèìîñâÿçü ïåðâîé
ãëàâíîé êîìïîíåíòû ñ ïîäîõîäíûì íàëîãîì, íàëîãîì
íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü, àêöèçàìè âñåõ âèäîâ è íà-
ëîãàìè íà ïðèðîäíûå ðåñóðñû âñåõ âèäîâ. Âòîðàÿ êîì-
ïîíåíòà òåñíî ñâÿçàíà ñ óêðóïíåííûì íàëîãîì íà èìó-
ùåñòâî âñåõ âèäîâ è íàëîãîì íà ïðèáûëü (ñì. òàáëèöó
1). Îòìåòèì, ÷òî â äàííîì ñëó÷àå êîìïîíåíòíûé àíà-
ëèç ïðèìåíÿåòñÿ â êà÷åñòâå âñïîìîãàòåëüíîãî ìåòîäà
ïðåäâàðèòåëüíîé câåðòêè äàííûõ, èñïîëüçóåòñÿ ñâîé-
ñòâî ãëàâíûõ êîìïîíåíò êàê ëèíåéíûõ êîìáèíàöèé èñ-
õîäíûõ ïîêàçàòåëåé, ÷òî ïîçâîëÿåò îöåíèòü áëèçîñòü
ïîêàçàòåëåé ìåæäó ñîáîé.
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Íà òðåòüåì ýòàïå ïðîãíîçíûå çíà÷åíèÿ, ïîëó÷åí-
íûå íà âòîðîì ýòàïå, ñóììèðîâàëèñü è ïðîèçâîäèëàñü
îöåíêà ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ.

Ïîêàæåì, ÷òî ïðèìåíåíèå ãðóïïèðîâîê ïîêàçàòå-
ëåé ïî õàðàêòåðèñòèêå òåñíîòû ñâÿçè, ïîëó÷åííîé â
ðåçóëüòàòå êîìïîíåíòíîãî àíàëèçà, óëó÷øàåò ïðîãíîç-
íóþ ìîäåëü ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðîãíîçîì íà èñõîäíûõ
äàííûõ. Ðàçäåëüíûé ó÷åò îñíîâíîé òåíäåíöèè äèíà-
ìèêè ïîêàçàòåëåé ñ ðàçëè÷íîé ñåçîííîñòüþ ñóììàðíî
äàåò ëó÷øèé ðåçóëüòàò, ÷åì èñõîäíûé ïîêàçàòåëü. Äëÿ
ýòîãî ïîñòðîèì ìîäåëü ïðîãíîçà ñâîäíîãî ïîêàçàòåëÿ
êàê ñóììû øåñòè èñõîäíûõ ïîêàçàòåëåé (ñì. ðèñ. 3).

Ðèñ. 3. Ïðîãíîç ïîñòóïëåíèÿ ñîâîêóïíûõ íàëîãîâûõ äî-
õîäîâ â êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò ðåñïóáëèêè íà ÷åòûðå
êâàðòàëà (ìëí. ðóáëåé)

Òåïåðü ïîñòðîèì íîâûé ñâîäíûé ïîêàçàòåëü ïî
ñëåäóþùåìó ïðàâèëó:

- ïåðâûå 18 çíà÷åíèé ïåðåíîñèì èç ïåðâîãî ñâîäíî-
ãî ïîêàçàòåëÿ ñî ñäâèãîì âïåðåä íà ÷åòûðå êâàðòàëà;

- äîïîëíÿåì ïîëó÷åííûé ðÿä ïðîãíîçíûìè çíà÷åíè-
ÿìè, ïîëó÷åííûìè êàê ñóììà ïðîãíîçíûõ çíà÷åíèé
ïåðâîãî è âòîðîãî óêðóïíåííûõ ïîêàçàòåëåé (ñì. ðèñ. 4).

Ðèñ. 4. Ïðîãíîç ïîñòóïëåíèÿ ñîâîêóïíûõ íàëîãîâûõ äî-
õîäîâ â êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò íà ÷åòûðå êâàðòàëà ñ
ó÷åòîì ðåçóëüòàòîâ ðàçäåëüíîãî ïðîãíîçèðîâàíèÿ ïîêàçàòå-
ëåé (ìëí. ðóáëåé)

Îòíîñèòåëüíàÿ îøèáêà àïïðîêñèìàöèè äëÿ ïåðâîé
ìîäåëè (3,8%) õóæå, ÷åì äëÿ âòîðîé ìîäåëè (2,1%).
Òàêèì îáðàçîì, ðåçóëüòàòû ïðîãíîçèðîâàíèÿ óêðóï-
íåííûõ ïîêàçàòåëåé èìåþò ïðàêòè÷åñêîå çíà÷åíèå, à
èõ ñóììà ìîæåò îïèñàòü äèíàìèêó ðåçóëüòàòèâíîãî
ïîêàçàòåëÿ ëó÷øå, ÷åì åãî íåïîñðåäñòâåííîå ìîäåëè-
ðîâàíèå.

Áîëüøàÿ äåòàëèçàöèÿ ïîêàçàòåëåé íàëîãîâûõ äîõî-
äîâ êàê ïî âåðòèêàëè (÷èñëî íàáëþäåíèé), òàê è ïî
ãîðèçîíòàëè (äåòàëèçàöèÿ íàëîãîâ ïî âèäàì) ïîçâî-
ëÿåò ÷åò÷å îïðåäåëèòü âçàèìîñâÿçè ìåæäó íèìè ìåòî-
äîì êîìïîíåíòíîãî àíàëèçà, ïîëó÷èòü áîëåå óñòîé÷è-
âûå ãðóïïèðîâêè ïîêàçàòåëåé ïî êðèòåðèþ îäèíàêî-
âîé êîëåáëåìîñòè è ñåçîííîñòè, ñîîòâåòñòâåííî ëó÷-
øå àäàïòèðîâàòü ìîäåëè ê èñõîäíûì äàííûì, ÷òî ïðè-
âåäåò ê óòî÷íåíèþ ñâîäíîãî ïîêàçàòåëÿ íàëîãîâûõ
äîõîäîâ â ðåãèîíå.

Ïîñòðîèì ïðîãíîç íà òåõ æå øåñòè ñãðóïïèðîâàí-
íûõ ïîêàçàòåëÿõ, ïðåäñòàâëåííûõ ïîìåñÿ÷íî (66 òî-
÷åê).

Ïîêàçàòåëè Âèäû óêðóïíåííûõ 

íàëîãîâ 

Ïåðâàÿ ãëàâíàÿ 

êîìïîíåíòà 

Âòîðàÿ ãëàâíàÿ 

êîìïîíåíòà 

õ1 Íàëîã íà ïðèáûëü 0,374 0,702 

õ2 

Íàëîã íà äîáàâëåííóþ 

ñòîèìîñòü 0,947 0,170 

õ3 Ïîäîõîäíûé íàëîã 0,853 0,177 

õ4 Àêöèçû âñåõ âèäîâ 0,809 0,244 

õ5 Íàëîãè íà èìóùåñòâî 0,082 0,906 

õ6 

Íàëîãè íà ïðèðîäíûå 

ðåñóðñû 0,828 0,219 

Ñîáñòâåííûå çíà÷åíèÿ ãëàâíûõ 

êîìïîíåíò 3,607 0,985 

Ñóììàðíûé âêëàä ïåðâûõ ãëàâíûõ 

êîìïîíåíò 0,601 0,765 

Ìàòðèöà ôàêòîðíûõ íàãðóçîê
(äëÿ ìåñÿ÷íûõ äàííûõ)

Òàáëèöà 2

Êàê âèäíî èç ñðàâíåíèÿ äàííûõ â òàáëèöàõ 1 è 2,
ðåçóëüòàòû êîìïîíåíòíîãî àíàëèçà îòëè÷àþòñÿ íåçíà-
÷èòåëüíî. Îñíîâíûå çàêîíîìåðíîñòè, îòìå÷åííûå íà
êâàðòàëüíûõ äàííûõ, õàðàêòåðíû è äëÿ ìåñÿ÷íûõ äàí-
íûõ.

Ïðîèçâåäåì óêðóïíåíèå ïîêàçàòåëåé ïî òåì æå ïðà-
âèëàì, ÷òî è äëÿ êâàðòàëüíûõ äàííûõ. Ìîäåëèðîâà-
íèå ïåðâîãî óêðóïíåííîãî ïîêàçàòåëÿ íàëîãîâûõ äî-
õîäîâ ïðåäñòàâëåíî íà ðèñ. 5.

Àíàëîãè÷íî ïîñòðîèì ïðîãíîç âòîðîãî óêðóïíåí-
íîãî ïîêàçàòåëÿ íàëîãîâûõ äîõîäîâ ðåñïóáëèêàíñêî-
ãî áþäæåòà (ñì. ðèñ. 6).

Êàê âèäíî íà ðèñóíêàõ, ðåçóëüòàòû ìîäåëèðîâàíèÿ
íàëîãîâûõ äîõîäîâ íà ìåñÿ÷íûõ è êâàðòàëüíûõ äàí-
íûõ èìåþò îäèíàêîâûå òåíäåíöèè, ýêîíîìè÷åñêóþ
èíòåðïðåòàöèþ, çàêîíîìåðíîñòè â äèíàìèêå. Ïðè ýòîì
ðåçóëüòàòû ìîäåëèðîâàíèÿ íà ìåñÿ÷íûõ äàííûõ íå-
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ìíîãî òî÷íåå (îøèáêà àïïðîêñèìàöèè ïðèìåðíî íà 1%
íèæå), ÷åì ìîäåëèðîâàíèå íà êâàðòàëüíûõ äàííûõ, òî
åñòü óäëèíåíèå âðåìåííîãî ðÿäà ïîçâîëÿåò óòî÷íèòü
ïðîãíîç.

Ðèñ. 5. Ïðîãíîç ïîñòóïëåíèé â áþäæåò îáîáùàþùåãî ïîêàçàòåëÿ ó
1
 íà 12 ìåñÿöåâ âïåðåä (ìëí. ðóáëåé)

Îòìåòèì, ÷òî èñïîëüçîâàíèå ìåñÿ÷íûõ äàííûõ ïî-
ìèìî ôîðìàëüíîãî óäëèíåíèÿ âðåìåííîãî ðÿäà, äàåò
âîçìîæíîñòü ïðîèçâåñòè áîëåå äåòàëüíóþ ãðóïïèðîâ-
êó èñõîäíûõ ïîêàçàòåëåé íàëîãîâûõ äîõîäîâ ðåãèî-

Ðèñ. 6. Ïðîãíîç ïîñòóïëåíèé â áþäæåò îáîáùàþùåãî ïîêàçàòåëÿ ó
2
 íà 12 ìåñÿöåâ âïåðåä (ìëí. ðóáëåé)

íàëüíîãî áþäæåòà. Ê ïðèìåðó, åñëè 22 êâàðòàëà ïî-
çâîëÿþò (ó÷èòûâàÿ òåõíè÷åñêèé õàðàêòåð ïðèìåíåíèÿ
êîìïîíåíòíîãî àíàëèçà) èñïîëüçîâàòü äî øåñòè ñãðóï-
ïèðîâàííûõ ïîêàçàòåëåé (èç èñõîäíîãî ÷èñëà â 48 âè-
äîâ íàëîãîâ), òî 66 ìåñÿöåâ äàäóò âîçìîæíîñòü óâåëè-
÷èòü ýòî ÷èñëî äî 12-15, ÷òî ïîçâîëèò òî÷íåå îïðåäå-
ëèòü âçàèìîñâÿçè ìåæäó ïîêàçàòåëÿìè, ñîîòâåòñòâåí-
íî ïîëó÷èòü óêðóïíåííûå ïîêàçàòåëè, èìåþùèå áî-
ëåå âûðàæåííûå îñíîâíûå òåíäåíöèè è ñåçîííîñòü.

Òàêèì îáðàçîì, ñ ïîìîùüþ ìåñÿ÷íûõ äàííûõ ìîæ-
íî óòî÷íèòü ìîäåëü íå òîëüêî ïîñðåäñòâîì óäëèíåíèÿ

âðåìåííîãî ðÿäà, íî è âêëþ÷åíèåì â ïðîöåññ ìîäåëè-
ðîâàíèÿ áîëüøåãî ÷èñëà ñãðóïïèðîâàííûõ ïîêàçàòå-
ëåé íàëîãîâûõ äîõîäîâ ðåãèîíàëüíîãî áþäæåòà, à òàê-
æå äåòàëèçàöèþ ñåçîííûõ êîëåáàíèé ïî ìåñÿöàì.
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Ôèíàíñû è äåíåæíîå îáðàùåíèå

Î  ÑÊÎÐÎÑÒÈ  ÄÂÈÆÅÍÈß  (ÎÁÐÀÙÅÍÈß)  ÄÅÍÅÃ  È  ÑÏÎÑÎÁÀÕ  ÅÅ  ÈÇÌÅÐÅÍÈß*

Îäíîé èç âàæíåéøèõ ýêîíîìè÷åñêèõ êàòåãîðèé
íàóêè î äåíüãàõ, êðåäèòå è áàíêàõ ÿâëÿåòñÿ ñêîðîñòü
äâèæåíèÿ (îáðàùåíèÿ) äåíåã â áåçíàëè÷íîé è íàëè÷-
íîé ôîðìå (velocity of money circulation èëè velocity of
monetary circulation), êîòîðàÿ â çíà÷èòåëüíîé ìåðå õà-
ðàêòåðèçóåò  îáùåå ñîñòîÿíèå è äèíàìèêó äåíåæíîãî
îáîðîòà ñòðàíû. Â ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè äàâíî èçâå-
ñòíî, ÷òî óâåëè÷åíèå ñêîðîñòè äâèæåíèÿ äåíåã, ôóíê-
öèîíèðóþùèõ â áåçíàëè÷íîé è íàëè÷íîé ôîðìå, ïðè
ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ ðàâíîñèëüíî ðîñòó îáúåìà
äåíåæíîé ìàññû è ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç ôàêòîðîâ èíô-
ëÿöèè. Îäíîâðåìåííî óâåëè÷åíèå ñêîðîñòè äâèæåíèÿ
äåíåã óêàçûâàåò íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò1.  Íàïðîòèâ,
ñíèæåíèå ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã ñâèäåòåëüñòâóåò
î çàìåäëåíèè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è, êàê ïðàâèëî,
âëå÷åò çà ñîáîé íåîáõîäèìîñòü äîïîëíèòåëüíîé ýìèñ-
ñèè äåíåã â áåçíàëè÷íîé è íàëè÷íîé ôîðìå.

Êàê èçâåñòíî, äåíåæíûé îáîðîò âêëþ÷àåò â ñåáÿ
áåçíàëè÷íûé äåíåæíûé îáîðîò, êîòîðûé íà Çàïàäå
íåðåäêî íàçûâàþò òàêæå äåïîçèòíî-÷åêîâûì è âåêñåëü-
íûì îáðàùåíèåì, áàíêîâñêèì æèðîîáîðîòîì èëè ïðî-
ñòî æèðîîáîðîòîì, à òàêæå íàëè÷íîå äåíåæíîå îáðà-
ùåíèå.

Áåçíàëè÷íûé äåíåæíûé îáîðîò - ñôåðà äåíåæíîãî
îáîðîòà, â êîòîðîé ïðîèñõîäèò äâèæåíèå äåíåã â áåç-
íàëè÷íîé ôîðìå ïîñðåäñòâîì áåçíàëè÷íûõ ïåðå÷èñ-
ëåíèé (ïåðåâîäîâ) äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïî ðàçëè÷íûì
äåïîçèòíûì ñ÷åòàì â áàíêàõ è äðóãèõ êðåäèòíûõ ó÷-
ðåæäåíèÿõ, à òàêæå ïóòåì çà÷åòà âçàèìíûõ òðåáîâà-
íèé. Òàêèì îáðàçîì, äåïîçèòíûå äåíüãè ôóíêöèîíè-
ðóþò èñêëþ÷èòåëüíî â âèäå áóõãàëòåðñêèõ çàïèñåé ïî
òåì èëè èíûì äåïîçèòíûì ñ÷åòàì, îòêðûâàåìûì áàí-
êîâñêèìè èíñòèòóòàìè îáñëóæèâàåìîé êëèåíòóðå. Â
çàðóáåæíîé è îòå÷åñòâåííîé ñïåöèàëüíîé ýêîíîìè÷å-
ñêîé ëèòåðàòóðå äåíüãè â áåçíàëè÷íîé ôîðìå íåðåäêî
íàçûâàþò òàêæå áåçíàëè÷íûìè äåíüãàìè, áåçíàëè÷-
íûìè äåíåæíûìè ñðåäñòâàìè,  äåïîçèòíûìè äåíüãà-
ìè (deposit money), æèðî-äåíüãàìè (girogeld, giro-
money), äåíüãàìè áàíêîâñêîãî æèðîîáîðîòà, æèðàëü-
íûìè äåíüãàìè (giralgeld), áàíêîâñêèìè äåíüãàìè
(banking money) èëè áóõãàëòåðñêèìè äåíüãàìè
(buchgeld). Îñîáîé ðàçíîâèäíîñòüþ äåïîçèòíûõ äåíåã

Þ.Ñ. Êðóïíîâ, êàíä. ýêîí. íàóê,
Áàíê Ðîññèè

ÿâëÿþòñÿ ýëåêòðîííûå äåíüãè2,  êîòîðûå â ïîñëåäíèå
äåñÿòèëåòèÿ  ïîëó÷àþò âñå áîëüøåå ðàçâèòèå âî ìíî-
ãèõ öèâèëèçîâàííûõ ñòðàíàõ.

 Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ áåçíàëè÷íûé äåíåæíûé
îáîðîò ïðåîáëàäàåò âî âñåõ öèâèëèçîâàííûõ ñòðàíàõ
(äî 90% âñåãî äåíåæíîãî îáîðîòà)3  è îáñëóæèâàåòñÿ
êëàññè÷åñêèìè ÷åêàìè, æèðî÷åêàìè (ðàñ÷åòíûìè ÷å-
êàìè), êîììåð÷åñêèìè âåêñåëÿìè, ïëàòåæíûìè òðå-
áîâàíèÿìè, ïëàòåæíûìè ïîðó÷åíèÿìè, èíêàññîâûìè
ïîðó÷åíèÿìè, ïëàòåæíûìè êàðòàìè, ïåðåäàâàåìûìè
(îáðàùàþùèìèñÿ) äåïîçèòíûìè è ñáåðåãàòåëüíûìè
ñåðòèôèêàòàìè, êàçíà÷åéñêèìè âåêñåëÿìè, ýëåêòðîí-
íûìè ñðåäñòâàìè ïëàòåæà è èíûìè ðàñ÷åòíî-ïëàòåæ-
íûìè èíñòðóìåíòàìè. Íàïðîòèâ, â íàëè÷íîì äåíåæ-
íîì îáðàùåíèè ôóíêöèîíèðóþò íàëè÷íûå äåíåæíûå
çíàêè â ôîðìå  áàíêíîò è ìîíåò, êîòîðûå îáðàùàþò-
ñÿ ïîñðåäñòâîì ïðîñòîé ïåðåäà÷è èõ èç îäíèõ ðóê â
äðóãèå.

 Ìåæäó áåçíàëè÷íûì äåíåæíûì îáîðîòîì è íàëè÷-
íûì äåíåæíûì îáðàùåíèåì èìååòñÿ òåñíàÿ âçàèìî-
ñâÿçü è âçàèìîçàâèñèìîñòü, ïîñêîëüêó äåíüãè âñå âðå-
ìÿ ïåðåõîäÿò èç îäíîé ñôåðû â äðóãóþ. Ïðè÷åì íà-
ëè÷íûå äåíåæíûå çíàêè ïîñòîÿííî òðàíñôîðìèðóþò-
ñÿ â äåïîçèòíûå äåíüãè, è íàîáîðîò. Â ñâÿçè ñ ýòèì
áåçíàëè÷íûé äåíåæíûé îáîðîò è íàëè÷íîå äåíåæíîå
îáðàùåíèå îáðàçóþò åäèíûé äåíåæíûé îáîðîò.

Èñõîäÿ èç èçëîæåííûõ âûøå òåîðåòè÷åñêèõ ïîñû-
ëîê, ïî ìíåíèþ àâòîðà, ñëåäóåò ðàçëè÷àòü òàêèå  âàæ-
íûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîíÿòèÿ, êàê «ñêîðîñòü äåíåæíî-
ãî îáîðîòà», «ñêîðîñòü áåçíàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáî-
ðîòà» è «ñêîðîñòü íàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ».

Â ïðèíöèïå ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã â áåçíàëè÷-
íîé è íàëè÷íîé ôîðìå - ýòî áûñòðîòà èõ îáîðîòà ïðè
îáñëóæèâàíèè òîðãîâûõ, äåíåæíûõ, ôèíàíñîâî-êðå-
äèòíûõ, ôîíäîâûõ è âàëþòíûõ ñäåëîê. Òàê,  «ñêîðîñòü,
ñ êîòîðîé  îáðàùàåòñÿ �áàíêíîòà, îáñëóæèâàÿ ïîêóï-
êè è ïëàòåæè, îáóñëîâëèâàåòñÿ òîé ñêîðîñòüþ, ñ êîòî-
ðîé îíà âñå ñíîâà è ñíîâà âîçâðàùàåòñÿ ê êîìó-ëèáî â
ôîðìå âêëàäà è çàòåì îïÿòü ïåðåõîäèò â äðóãèå ðóêè â
ôîðìå ññóäû»4.  Èíûìè ñëîâàìè, ïîêàçàòåëü ñêîðîñòè
îáðàùåíèÿ äåíåã õàðàêòåðèçóåòñÿ ÷èñëîì ïîâòîðåíèé
îäíèìè è òåìè æå äåíåæíûìè åäèíèöàìè ôóíêöèé

* Ñòàòüÿ ïóáëèêóåòñÿ â ïîðÿäêå ïîñòàíîâêè âîïðîñà.
1 Ñì.: Ôåäîðîâ Á.Ã. Íîâûé àíãëî-ðóññêèé áàíêîâñêèé è ýêîíîìè÷åñêèé ñëîâàðü. - ÑÏá.: ÎÎÎ Èçäàòåëüñòâî «Ëèìáóñ Ïðåññ», 2004. Ñ. 773.
2 Ñì. îá ýòîì ïîäðîáíåå: Êðóïíîâ Þ.Ñ. Äåïîçèòíûå äåíüãè: ïðîøëîå è íàñòîÿùåå // Áèçíåñ è áàíêè. 2004. ¹ 20 (ìàé). Ñ. 1-8; Îí æå. Î

ïðèðîäå ýëåêòðîííûõ äåíåã // Áèçíåñ è áàíêè. 2003. ¹  5 (ôåâðàëü). Ñ. 1-4; Êî÷åðãèí Ä.À. Ýëåêòðîííûå äåíüãè: òåîðèÿ è àíàëèç ìîäåëåé
ýìèññèè. - Ñïá.: Èçä-âî Ñ.-Ïåòåðáóðãñêîãî óí-òà, 2006.

3 Ñì.: Áàíêîâñêîå äåëî: Ó÷åáíèê /Ïîä ðåä. Î.È. Ëàâðóøèíà. - Ì.: ÊÍÎÐÓÑ, 2005. Ñ. 309.
4 Ìàðêñ Ê., Ýíãåëüñ Ô. Ñî÷. - 2-å èçä. -  Ò. 25. ×. II.  Ñ. 66.
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ñðåäñòâ îáðàùåíèÿ è ñðåäñòâà ïëàòåæà â îïðåäåëåí-
íûé ïåðèîä âðåìåíè. Íî ýòîò ïîêàçàòåëü òðóäíî ïîä-
äàåòñÿ êîëè÷åñòâåííîé îöåíêå, è ïîýòîìó íà ïðàêòèêå
íåðåäêî ïðèõîäèòñÿ äîâîëüñòâîâàòüñÿ êîñâåííûìè
äàííûìè5.

Òðàäèöèîííî ðàñ÷åò îáùåé ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ
äåíåã, ôóíêöèîíèðóþùèõ â áåçíàëè÷íîé è íàëè÷íîé
ôîðìå, îñóùåñòâëÿåòñÿ ïîñðåäñòâîì äåëåíèÿ âàëîâî-
ãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà (ÂÂÏ), îáúåì è äèíàìèêà
êîòîðîãî õàðàêòåðèçóþò óðîâåíü ýêîíîìè÷åñêîé (ïðåä-
ïðèíèìàòåëüñêîé èëè äåëîâîé) àêòèâíîñòè â ñòðàíå,
íà òîò èëè èíîé àãðåãàò äåíåæíîé ìàññû.

Äåíåæíûå àãðåãàòû îòðàæàþò îáúåì è ñòðóêòóðó
äåíåæíîé ìàññû è îõâàòûâàþò ðàçëè÷íûå âèäû äåíåã
è äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ñãðóïïèðîâàííûõ ïî ñòåïåíè
ëèêâèäíîñòè è ðàíæèðóåìûõ ïî ìåðå åå óìåíüøåíèÿ.

Â ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè îáû÷íî âûäåëÿþòñÿ ñëå-
äóþùèå îñíîâíûå äåíåæíûå àãðåãàòû: Ì0, Ì1, Ì2,
Ì3 è Ì4. Äåíåæíûé àãðåãàò Ì0 îõâàòûâàåò áàíêíîòû
è ìîíåòû â îáðàùåíèè è êàññîâóþ íàëè÷íîñòü êîì-
ìåð÷åñêèõ áàíêîâ â öåíòðàëüíîì (ýìèññèîííîì) áàí-
êå. Â Ñîåäèíåííîì Êîðîëåâñòâå óêàçàííûé äåíåæíûé
àãðåãàò âêëþ÷àåò òàêæå äåíüãè íà ñ÷åòàõ êîììåð÷å-
ñêèõ áàíêîâ, îòêðûòûõ â Áàíêå Àíãëèè. Êîìïîíåíòû,
âõîäÿùèå â ñîñòàâ äàííîãî äåíåæíîãî àãðåãàòà, ïðåä-
ñòàâëÿþò ñîáîé äåíåæíóþ áàçó íàöèîíàëüíîé ýêîíî-
ìèêè è, êàê ïðàâèëî, íåïîñðåäñòâåííî êîíòðîëèðóþò-
ñÿ äåíåæíûìè âëàñòÿìè ñòðàíû. Ðàññìàòðèâàåìûé
äåíåæíûé àãðåãàò îòðàæàåò òó ýêîíîìè÷åñêóþ ðîëü,
êîòîðóþ èãðàåò öåíòðàëüíûé áàíê â ïðîöåññå íàëè÷-
íî-äåíåæíîé (áàíêíîòíîé) ýìèññèè è ñîçäàíèÿ êðåäèò-
íûõ ðåñóðñîâ íàöèîíàëüíîé ñèñòåìû êîììåð÷åñêèõ
áàíêîâ. Â îòëè÷èå îò äðóãèõ àãðåãàòîâ äåíåæíîé ìàñ-
ñû ýòîò äåíåæíûé àãðåãàò ìåíåå ïîäâåðæåí âîçäåé-
ñòâèþ áàíêîâñêèõ ðèñêîâ, ïîñêîëüêó îí íå ñîäåðæèò
êàêèõ-ëèáî àêòèâîâ, ïðèíîñÿùèõ ïðîöåíòíûé äîõîä.

Äåíåæíûé àãðåãàò Ì1 ñîñòîèò èç äåíåæíîãî àãðåãà-
òà Ì0 è íàëè÷íûõ äåíåã â êðåäèòíûõ ó÷ðåæäåíèÿõ,
âêëàäîâ äî âîñòðåáîâàíèÿ, äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà òåêó-
ùèõ ñ÷åòàõ â êîììåð÷åñêèõ áàíêàõ, òî åñòü èç âñåõ íà-
ëè÷íûõ äåíåã è áåññðî÷íûõ âêëàäîâ â êðåäèòíûõ ó÷-
ðåæäåíèÿõ. Íàçâàííûé äåíåæíûé àãðåãàò îòðàæàåò
ôóíêöèþ äåíåã êàê ñðåäñòâà ïëàòåæà è ÿâëÿåòñÿ äîñòà-
òî÷íî óçêèì ïîêàçàòåëåì äåíåæíîé ìàññû. Â çàâèñèìî-
ñòè îò èñòîðè÷åñêèõ íàöèîíàëüíûõ îñîáåííîñòåé è
ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè òîé èëè èíîé ñòðàíû  åãî äîëÿ ïî
îòíîøåíèþ ê ÂÂÏ êîëåáëåòñÿ â ïðåäåëàõ îò 20 äî 35%.

Äåíåæíûé àãðåãàò Ì2 - ýòî äåíåæíûé àãðåãàò Ì1,
à òàêæå ñðî÷íûå è ñáåðåãàòåëüíûå âêëàäû â êîììåð-
÷åñêèõ áàíêàõ. Ñòðóêòóðà äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì2 â ðàç-
íûõ ñòðàíàõ ñóùåñòâåííî ðàçëè÷àåòñÿ. Ê ïðèìåðó, â
ÔÐÃ îíà âêëþ÷àåò ñðî÷íûå âêëàäû (äî 4 ëåò), à âñå

îñòàëüíûå ñáåðåãàòåëüíûå âêëàäû îòíîñÿòñÿ ê äðóãî-
ìó äåíåæíîìó àãðåãàòó - Ì3. Â Âåëèêîáðèòàíèè â ñî-
ñòàâ äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì2 âõîäÿò: äåíåæíûé àãðå-
ãàò Ì1, ðîçíè÷íûå äåïîçèòû (retail deposits - ïðîöåíò-
íûå äåïîçèòû íà ñðîê ìåíåå îäíîãî ìåñÿöà è ðàçìå-
ðîì ìåíåå 100 òûñ. ô. ñò.), à òàêæå äåíåæíûå ñðåäñòâà
íà ñ÷åòàõ â Íàöèîíàëüíîì ñáåðåãàòåëüíîì áàíêå.

Äåíåæíûé àãðåãàò Ì3 ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé äåíåæ-
íûé àãðåãàò Ì2 è âñå ïðî÷èå ñáåðåãàòåëüíûå è ñðî÷íûå
äåïîçèòû â êðåäèòíûõ ó÷ðåæäåíèÿõ, â íåêîòîðûõ ñòðà-
íàõ - äåïîçèòû â ñïåöèàëèçèðîâàííûõ êðåäèòíî-ôè-
íàíñîâûõ èíñòèòóòàõ. Â Âåëèêîáðèòàíèè ñòðóêòóðà äå-
íåæíîãî àãðåãàòà Ì3 îõâàòûâàåò äåïîçèòíûå ñåðòèôè-
êàòû è âêëàäû íàñåëåíèÿ â èíîñòðàííîé âàëþòå. Âî
Ôðàíöèè  â äåíåæíûé àãðåãàò Ì3, êðîìå ñðî÷íûõ äå-
ïîçèòîâ, âõîäÿò êàññîâûå áîíû è äåïîçèòíûå ñåðòèôè-
êàòû êðåäèòíî-ôèíàíñîâûõ ó÷ðåæäåíèé ñòðàíû. Â
Èòàëèè ïîäîáíûé äåíåæíûé àãðåãàò Ì2À âêëþ÷àåò
òàêæå äåïîçèòíûå ñåðòèôèêàòû è â öåëîì ñîîòâåòñòâó-
åò äåíåæíîìó àãðåãàòó Ì3 äðóãèõ åâðîïåéñêèõ ñòðàí.
Â Ãåðìàíèè âûäåëÿþò ðàñøèðåííûé äåíåæíûé àãðåãàò
Ì3, â ñîñòàâ êîòîðîãî âõîäÿò åâðîâêëàäû è êðàòêîñðî÷-
íûå  äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà äåíåæíîãî ðûíêà (êàçíà-
÷åéñêèå áîíû è êàçíà÷åéñêèå áèëåòû), íî ýòîò äåíåæ-
íûé àãðåãàò ïî ñâîåé ñòðóêòóðå áëèæå ê äåíåæíîìó
àãðåãàòó Ì4 áîëüøèíñòâà äðóãèõ åâðîïåéñêèõ ñòðàí.

Äåíåæíûé àãðåãàò Ì4 ñîñòîèò èç äåíåæíîãî àãðå-
ãàòà Ì3 è àêöèé, îáëèãàöèé, äåïîçèòíûõ ñåðòèôèêà-
òîâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, âåêñåëåé ôèçè÷åñêèõ è þðè-
äè÷åñêèõ ëèö.

Â ÑØÀ ñ 1980 ã. èñïîëüçóåòñÿ ñâîÿ ñèñòåìà ðàñ÷å-
òà àãðåãàòîâ äåíåæíîé ìàññû, âêëþ÷àþùàÿ äåíåæíûå
àãðåãàòû Ì1, Ì2, Ì3 è L. Äåíåæíûé àãðåãàò Ì1 - íà-
ëè÷íûå äåíüãè è òðàíñàêöèîííûå äåïîçèòû (âêëàäû
äî âîñòðåáîâàíèÿ, äîðîæíûå ÷åêè, ÷åêîâûå äåïîçè-
òû, ýëåêòðîííûå äåíåæíûå ïåðåâîäû), òî åñòü äåíüãè
êàê ñðåäñòâî îáðàùåíèÿ. Äåíåæíûé àãðåãàò Ì2 âêëþ-
÷àåò äåíåæíûé àãðåãàò Ì1 ïëþñ äåíåæíûå ñðåäñòâà,
ðàçìåùàåìûå â ñáåðåãàòåëüíûõ âêëàäàõ, ñðî÷íûõ
âêëàäàõ, â ñîãëàøåíèÿõ îá îáðàòíîì âûêóïå, îäíî-
äíåâíûõ çàéìàõ â åâðîäîëëàðàõ, ñðåäñòâà â ïàÿõ âçà-
èìíûõ ôîíäîâ äåíåæíîãî ðûíêà, òî åñòü äåíüãè êàê
ëèêâèäíîå ñðåäñòâî íàêîïëåíèÿ. Äåíåæíûé àãðåãàò
Ì3 îõâàòûâàåò äåíåæíûé àãðåãàò Ì2 è äåïîçèòíûå
ñåðòèôèêàòû íà êðóïíûå ñóììû, ñðî÷íûå ñîãëàøåíèÿ
îá îáðàòíîì âûêóïå, ñðî÷íûå çàéìû â åâðîäîëëàðàõ,
ñðåäñòâà â àêöèÿõ âçàèìíûõ ôîíäîâ äåíåæíîãî ðûí-
êà. Ñàìûé øèðîêèé äåíåæíûé àãðåãàò - àãðåãàò L îõ-
âàòûâàåò äåíåæíûé àãðåãàò Ì3, áàíêîâñêèå àêöåïòû,
êîììåð÷åñêèå áóìàãè, êàçíà÷åéñêèå âåêñåëÿ è ñáåðå-
ãàòåëüíûå îáëèãàöèè Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ (Êàç-
íà÷åéñòâà) ÑØÀ6.

5 Ñì.: Äåíåæíîå îáðàùåíèå è êðåäèò  ïðè êàïèòàëèçìå: Ó÷åáíèê /Ïîä ðåä.  Ë.Í. Êðàñàâèíîé. - Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 1989. Ñ. 127.
6 Ñì. ïîäðîáíåå îá àãðåãàòàõ äåíåæíîé ìàññû: Ôèíàíñíîâî-êðåäèòíûé ýíöèêëîïåäè÷åñêèé ñëîâàðü / Ïîä îáù. ðåä. À.Ã. Ãðÿçíîâîé. - Ì.:

Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2002. Ñ. 16.
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Â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè àãðåãàòû äåíåæíîé ìàñ-
ñû íåñêîëüêî îòëè÷àþòñÿ îò çàðóáåæíûõ àíàëîãîâ, òåì
íå ìåíåå îíè òàêæå ãðóïïèðóþòñÿ ïî ñòåïåíè ëèêâèä-
íîñòè îòäåëüíûõ êîìïîíåíòîâ äåíåæíîé ìàññû. Òàê,
äåíåæíûé àãðåãàò Ì0, èëè äåíåæíàÿ áàçà â óçêîì îï-
ðåäåëåíèè, âêëþ÷àåò áàíêíîòû è ìîíåòû â îáðàùå-
íèè (äåíüãè âíå áàíêîâ). Äåíåæíàÿ áàçà â øèðîêîì
îïðåäåëåíèè âêëþ÷àåò âûïóùåííûå â îáðàùåíèå Áàí-
êîì Ðîññèè íàëè÷íûå äåíüãè (ñ ó÷åòîì îñòàòêîâ äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ â êàññàõ êðåäèòíûõ ó÷ðåæäåíèé), îñ-
òàòêè äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ îáÿçàòåëüíûõ ðå-
çåðâîâ, äåïîíèðóåìûå êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè â
Áàíêå Ðîññèè, äåíåæíûå ñðåäñòâà íà êîððåñïîíäåíò-
ñêèõ ñ÷åòàõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé â Áàíêå Ðîññèè,
âëîæåíèÿ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé â îáëèãàöèè Áàíêà
Ðîññèè, äåíåæíûå ñðåäñòâà ðåçåðâèðîâàíèÿ ïî âàëþò-
íûì îïåðàöèÿì, âíåñåííûå â Áàíê Ðîññèè, è îáÿçà-
òåëüñòâà Áàíêà Ðîññèè ïî îáðàòíîìó âûêóïó öåííûõ
áóìàã, ðàíåå ïðîäàííûõ èì íà îòêðûòîì ðûíêå êîì-
ìåð÷åñêèì áàíêàì. Â ñîñòàâå äåíåæíîé áàçû â øèðî-
êîì îïðåäåëåíèè âñå åå êîìïîíåíòû ó÷èòûâàþòñÿ
òîëüêî â âàëþòå ÐÔ. Äåíåæíûé àãðåãàò Ì2 îõâàòûâà-
åò íàëè÷íûå äåíüãè â îáðàùåíèè, à òàêæå îñòàòêè äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ íåôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé è ôèçè-
÷åñêèõ ëèö íà ðàñ÷åòíûõ, òåêóùèõ, äåïîçèòíûõ è èíûõ
ñ÷åòàõ äî âîñòðåáîâàíèÿ (â òîì ÷èñëå è íà ñ÷åòàõ äëÿ
ðàñ÷åòîâ ñ èñïîëüçîâàíèåì áàíêîâñêèõ êàðò), è íà
ñðî÷íûõ ñ÷åòàõ, îòêðûòûõ â äåéñòâóþùèõ êðåäèòíûõ
îðãàíèçàöèÿõ â âàëþòå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, à òàê-
æå íà÷èñëåííûå ïðîöåíòû ïî âñåì ýòèì ñ÷åòàì.

 Îáû÷íî äëÿ ðàñ÷åòà îáùåé ñêîðîñòè äåíåæíîãî
îáîðîòà èñïîëüçóåòñÿ äåíåæíûé àãðåãàò Ì1 èëè äå-
íåæíûé àãðåãàò Ì27. Îïðåäåëåííàÿ òàêèì ñïîñîáîì
îáùàÿ ñêîðîñòü äåíåæíîãî îáîðîòà ïîêàçûâàåò, ñêîëü-
êî ðàç â ãîä êàæäàÿ äåíåæíàÿ åäèíèöà â ñðåäíåì èñ-
ïîëüçóåòñÿ (óïîòðåáëÿåòñÿ) äëÿ ïîêóïêè êîíå÷íûõ òî-
âàðîâ è óñëóã, è îòðàæàåò ñðåäíåå ÷èñëî îáîðîòîâ, ñî-
âåðøàåìûõ îäíîé äåíåæíîé åäèíèöåé â òå÷åíèå ãîäà.

Óâåëè÷åíèå ñêîðîñòè îáùåãî îáðàùåíèÿ äåíåã îç-
íà÷àåò, ÷òî ÂÂÏ ðàñòåò áûñòðåå, ÷åì äåíåæíûé àãðå-
ãàò Ì2 èëè äåíåæíûé àãðåãàò Ì1. È íàîáîðîò, ñíèæå-
íèå îáùåé ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã ÿâëÿåòñÿ ñëåä-
ñòâèåì áîëåå áûñòðûõ òåìïîâ èçìåíåíèÿ äåíåæíîãî
àãðåãàòà Ì2 èëè äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì1 ïî ñðàâíå-
íèþ ñ òåìïàìè ðîñòà ÂÂÏ8.

Íåìàëîâàæíûìè äîñòîèíñòâàìè ðàññìîòðåííîãî
âûøå ñïîñîáà ðàñ÷åòà îáùåé ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äå-
íåã, ôóíêöèîíèðóþùèõ â áåçíàëè÷íîé è íàëè÷íîé
ôîðìå, ÿâëÿþòñÿ åãî íàãëÿäíîñòü è ïðîñòîòà. Îäíàêî
òàêîé ìåòîä îïðåäåëåíèÿ îáùåé ñêîðîñòè äâèæåíèÿ
äåïîçèòíûõ è íàëè÷íûõ äåíåã âî ìíîãîì íîñèò óñëîâ-

íûé õàðàêòåð. Ê òîìó æå - ýòî âåñüìà ãðóáûé ìåòîä
îïðåäåëåíèÿ îáùåé ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåïîçèòíûõ
è íàëè÷íûõ äåíåã. Ïîýòîìó èñïîëüçîâàíèå äàííîãî
ìåòîäà îïðåäåëåíèÿ îáùåé ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåïî-
çèòíûõ è íàëè÷íûõ äåíåã äàåò ëèøü ñàìîå îáùåå è íå
âñåãäà îáúåêòèâíîå äîñòîâåðíîå ïðåäñòàâëåíèå î ñðåä-
íåé ñêîðîñòè âñåãî äåíåæíîãî îáîðîòà.

Èññëåäîâàíèÿ àìåðèêàíñêèõ ó÷åíûõ-ýêîíîìèñòîâ
ïîêàçàëè, ÷òî îáùàÿ ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåïîçèòíûõ
äåíåã è íàëè÷íûõ  äåíåã, èñ÷èñëåííàÿ ïî èçëîæåííî-
ìó âûøå ìåòîäó, ñèëüíî êîëåáëåòñÿ, è ÷òî åå íåëüçÿ
ñ÷èòàòü ïîñòîÿííîé äàæå â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå.

 Äî 1950 ã. îáùàÿ ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã â ÑØÀ
êîëåáàëàñü î÷åíü ñèëüíî, ÷òî, áåçóñëîâíî, îòðàæàëî
íåñòàáèëüíîñòü àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè òîãî èñòîðè-
÷åñêîãî ïåðèîäà, îõâàòûâàþùåãî äâå ìèðîâûå âîéíû
è Âåëèêóþ äåïðåññèþ 1930-õ ãîäîâ. Ïîñëå 1950 ã. êî-
ëåáàíèÿ îáùåé ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã â ñòðàíå
ñòàëè áîëåå óìåðåííûìè, õîòÿ ðàçíèöà â òåìïàõ ðîñòà
áûâàëà çíà÷èòåëüíîé. Íàïðèìåð, ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ
äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì1 (ÂÂÏ/Ì1) óâåëè÷èëàñü ïî
ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì ïåðèîäîì íà 4,2%, à â 1982 ã.
îíà óìåíüøèëàñü íà 2,5% ïî ñðàâíåíèþ ñ 1982 ã. Ðàç-
íèöà â 6,7% îçíà÷àåò, ÷òî íîìèíàëüíûé ÂÂÏ îêàçàë-
ñÿ íà 6,7% íèæå, ÷åì ìîã áû áûòü, åñëè áû òåìï ðîñòà
ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ óêàçàííîãî äåíåæíîãî àãðåãàòà
ñîõðàíèëñÿ íà óðîâíå 1980-1981 ãã. Òàêîé æå âûâîä
ìîæíî ñäåëàòü è â îòíîøåíèè ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ
äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì2 (ÂÂÏ/Ì2), êîòîðàÿ óìåíüøè-
ëàñü â 1982 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì ãîäîì íà
5% ïîñëå óâåëè÷åíèÿ â 1981 ã. ïðîòèâ 1980 ã. íà 2,3%.
Ðàçíèöà â 7,3% îçíà÷àåò, ÷òî íîìèíàëüíûé ÂÂÏ îêà-
çàëñÿ íà 7,3% íèæå, ÷åì ìîã áû áûòü ïðè ñîõðàíåíèè
òåìïà ðîñòà ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåæíîãî àãðåãàòà
Ì2 íà óðîâíå 1980-1981 ãã.

Ïîñëå 1982 ã. êîëåáàíèÿ ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äå-
íåæíîãî àãðåãàòà Ì1 ñòàëè åùå áîëüøå óñèëèâàòüñÿ,
íî ïðè ýòîì ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåæíîãî àãðåãàòà
Ì2 áûëà áîëåå ñòàáèëüíîé ïî ñðàâíåíèþ ñî ñêîðî-
ñòüþ îáðàùåíèÿ äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì1. Â ðåçóëüòàòå
Ôåäåðàëüíàÿ ðåçåðâíàÿ ñèñòåìà (ÔÐÑ) ÑØÀ, âûïîë-
íÿþùàÿ ôóíêöèè öåíòðàëüíîãî áàíêà ýòîé ñòðàíû, ïðè
ïðîâåäåíèè ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè ïåðåñòàëà îðèåíòè-
ðîâàòüñÿ íà äåíåæíûé àãðåãàò Ì1 è íà÷àëà èñïîëüçî-
âàòü âìåñòî íåãî äåíåæíûé àãðåãàò Ì2. Îäíàêî çíà÷è-
òåëüíûå êîëåáàíèÿ ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåæíîãî
àãðåãàòà Ì2 â íà÷àëå 1990-õ ãîäîâ ïðèâåëè ê çàÿâëå-
íèþ ÔÐÑ ÑØÀ â èþëå 1993 ã. î òîì, ÷òî íè îäèí èç
äåíåæíûõ àãðåãàòîâ, âêëþ÷àÿ äåíåæíûé àãðåãàò Ì2,
íå ìîæåò áûòü íàäåæíûì îðèåíòèðîì ïðè îñóùåñòâ-
ëåíèè ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè9.

7 Ñì.: Áóðëà÷êîâ Â.Ê. Äåíåæíàÿ òåîðèÿ è äèíàìè÷íàÿ ýêîíîìèêà: âûâîäû äëÿ Ðîññèè. - Ì.: Ýäèòîðèàë ÓÐÑÑ, 2003. Ñ. 295; Äåíåæíîå îáðàùå-
íèå è êðåäèò ïðè êàïèòàëèçìå. Ñ. 127.

8 Ñì.: Áóðëà÷êîâ Â.Ê. Óêàç. ðàáîòà. Ñ. 295.
9 Ñì.: Ìèøêèí Ô.Ñ. Ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ äåíåã, áàíêîâñêîãî äåëà è ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ / Ïåð. ñ àíãë. - Ì.: ÎÎÎ «È.Ä. Âèëüÿìñ», 2006.

Ñ. 513, 618, 621.
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 Ñêîðîñòü áåçíàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáîðîòà îáû÷-
íî îïðåäåëÿåòñÿ ñ ïîìîùüþ ïîêàçàòåëÿ, õàðàêòåðèçó-
þùåãî îòíîøåíèå äåáåòîâûõ îáîðîòîâ ïî ñ÷åòàì (èìå-
þòñÿ â âèäó äåïîçèòíûå ñ÷åòà áàíêîâñêèõ êëèåíòîâ -
Þ.Ê.) ê êàññîâûì îñòàòêàì çà îïðåäåëåííûé ïåðèîä
âðåìåíè10.

 Êëàññ äåïîçèòíûõ ñ÷åòîâ áàíêîâñêèõ êëèåíòîâ
âåñüìà îáøèðåí è âêëþ÷àåò èõ òåêóùèå (÷åêîâûå) ñ÷å-
òà, æèðîñ÷åòà, ñ÷åòà ñðî÷íûõ âêëàäîâ, ñ÷åòà öåëåâûõ
âêëàäîâ è ñ÷åòà ñáåðåãàòåëüíûõ âêëàäîâ (ñáåðåãàòåëü-
íûå ñ÷åòà).

Çà ðóáåæîì ñêîðîñòü áåçíàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáî-
ðîòà ÷àùå âñåãî îïðåäåëÿåòñÿ ïîñðåäñòâîì îïðåäåëå-
íèÿ ïîêàçàòåëÿ, õàðàêòåðèçóþùåãî îòíîøåíèå äåáåòî-
âîãî îáîðîòà ïî òåêóùèì (÷åêîâûì) ñ÷åòàì è æèðî-
ñ÷åòàì áàíêîâñêèõ êëèåíòîâ ê îñòàòêàì äåíåæíûõ
ñðåäñòâ, ÷èñëÿùèõñÿ íà ýòèõ ñ÷åòàõ (êàññîâûì îñòàò-
êàì). Ôàêòè÷åñêè ýòè äåáåòîâûå îáîðîòû îòðàæàþò
ñóììû äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ïåðåâåäåííûõ ïî áàíêîâ-
ñêèì òåêóùèì (÷åêîâûì) ñ÷åòàì è æèðîñ÷åòàì11.  Â ñî-
âåòñêîé ýêîíîìè÷åñêîé ñòàòèñòèêå àíàëîãè÷íûé ïî-
êàçàòåëü ïðèìåíÿëñÿ äëÿ îïðåäåëåíèÿ ñêîðîñòè îáðà-
ùåíèÿ ñáåðåãàòåëüíûõ âêëàäîâ äî âîñòðåáîâàíèÿ, ðàç-
ìåùàåìûõ íàñåëåíèåì â ãîñóäàðñòâåííûõ òðóäîâûõ
ñáåðåãàòåëüíûõ êàññàõ12.

Îäíàêî ñëåäóåò èìåòü â âèäó, ÷òî íà ïðàêòèêå êîì-
ìåð÷åñêèå áàíêè ìîãóò îòêðûâàòü êîðïîðàòèâíûì,
÷àñòíûì è èíûì êëèåíòàì è òàê íàçûâàåìûå àêòèâ-
íî-ïàññèâíûå ñ÷åòà, ñî÷åòàþùèå â ñåáå ÷åðòû òåêó-
ùèõ (÷åêîâûõ) ñ÷åòîâ è ññóäíûõ (êðåäèòíûõ) ñ÷åòîâ.
Ê òàêèì áàíêîâñêèì àêòèâíî-ïàññèâíûì ñ÷åòàì îò-
íîñÿòñÿ, íàïðèìåð, òåêóùèå (÷åêîâûå) ñ÷åòà ñ ïðàâîì
îâåðäðàôòà, æèðîñ÷åòà ñ ïðàâîì æèðîîâåðäðàôòà è
êîíòîêîððåíòíûå ñ÷åòà êëèåíòóðû, êîòîðûå ìîãóò
èìåòü äåáåòîâîå èëè êðåäèòîâîå ñàëüäî. Äåáåòîâîå
ñàëüäî ïî ýòèì ñ÷åòàì ïîêàçûâàåò ñóììó êðåäèòíîãî
(ññóäíîãî) äîëãà êëèåíòà-çàåìùèêà áàíêó è ó÷èòûâà-
åòñÿ íà ñîîòâåòñòâóþùåì ññóäíîì ñ÷åòå â àêòèâíîé
÷àñòè áàíêîâñêîãî áóõãàëòåðñêîãî (ôèíàíñîâîãî) áà-
ëàíñà; êðåäèòîâîå - îçíà÷àåò íàëè÷èå ó êëèåíòà-çàåì-
ùèêà ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ è ó÷èòûâàåòñÿ íà ñîîòâåò-
ñòâóþùåì òåêóùåì ñ÷åòå â ïàññèâíîé ÷àñòè áàíêîâ-
ñêîãî ôèíàíñîâîãî áàëàíñà.

Äóìàåòñÿ, ÷òî êðåäèòîâîå ñàëüäî, îáðàçóþùååñÿ
ïî áàíêîâñêèì òåêóùèì (÷åêîâûì) ñ÷åòàì ñ ïðàâîì
îâåðäðàôòà, æèðîñ÷åòàì ñ ïðàâîì æèðîîâåðäðàôòà è
êîíòîêîððåíòíûì ñ÷åòàì, òàêæå äîëæíî ó÷èòûâàòü-
ñÿ ïðè ïîäñ÷åòå ñêîðîñòè áåçíàëè÷íîãî äåíåæíîãî
îáîðîòà.

10 Ñì.: Áóðëà÷êîâ Â.Ê. Óêàç. ðàáîòà. Ñ. 298; Äåíåæíîå îáðàùåíèå è êðåäèò  ïðè êàïèòàëèçìå. Ñ. 127.
11 Ñì.: Äåíåæíîå îáðàùåíèå è êðåäèò  ïðè êàïèòàëèçìå. Ñ. 127.
12 Ñì.: Áåëóãèí Þ.Ì. Ýêîíîìèêà ñáåðåãàòåëüíîãî äåëà. - Ì.: Ôèíàíñû, 1975.  Ñ. 42; Îí æå. Ñáåðåãàòåëüíîå äåëî / Ó÷åáíèê. - Ì.: Ôèíàíñû è

ñòàòèñòèêà, 1985. Ñ. 228; Ñòàòèñòèêà ôèíàíñîâ: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Ì.Ã. Íàçàðîâà. - Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 1986. Ñ. 96.
13 Ñì. ïîäðîáíåå î ñáåðåãàòåëüíûõ ñ÷åòàõ äî âîñòðåáîâàíèÿ è î ñðî÷íûõ ñáåðåãàòåëüíûõ ñ÷åòàõ: Ôåäîðîâ Á.Ã. Íîâûé àíãëî-ðóññêèé áàíêîâ-

ñêèé è ýêîíîìè÷åñêèé ñëîâàðü. Ñ. 629.

Ïî íàøåìó ãëóáîêîìó óáåæäåíèþ, ïðè îöåíêå ñêî-
ðîñòè áåçíàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáîðîòà ñëåäóåò òàê-
æå ó÷èòûâàòü äåáåòîâûå è êðåäèòîâûå îáîðîòû è îñ-
òàòêè äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ÷èñëÿùèåñÿ íà ñáåðåãàòåëü-
íûõ ñ÷åòàõ äî âîñòðåáîâàíèÿ (ñî ñáåðåãàòåëüíîé êíèæ-
êîé èëè ñ âûïèñêîé î ñîñòîÿíèè ñáåðåãàòåëüíîãî ñ÷å-
òà), êîòîðûå ïî ñâîåìó õàðàêòåðó áëèçêè ê îáû÷íûì
òðàäèöèîííûì áàíêîâñêèì òåêóùèì (÷åêîâûì) ñ÷åòàì
è æèðîñ÷åòàì. Ñáåðåãàòåëüíûå ñ÷åòà äî âîñòðåáîâà-
íèÿ ïîëó÷èëè äîâîëüíî øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå â
Àâñòðàëèè, Áåëüãèè, Âåëèêîáðèòàíèè, Èñïàíèè, Èòà-
ëèè, Íèäåðëàíäàõ, Ôðàíöèè è ÑØÀ. Ñáåðáàíê Ðîñ-
ñèè òîæå ïðåäëàãàåò ÷àñòíûì (èíäèâèäóàëüíûì) êëè-
åíòàì òàêóþ óñëóãó, êàê ïðèåì ñáåðåãàòåëüíûõ âêëà-
äîâ äî âîñòðåáîâàíèÿ. Àíàëîãè÷íûå ñáåðåãàòåëüíûå
âêëàäû äî âîñòðåáîâàíèÿ â øèðîêèõ ìàñøòàáàõ ïðè-
íèìàëèñü è ãîñóäàðñòâåííûìè òðóäîâûìè ñáåðåãàòåëü-
íûìè êàññàìè ÑÑÑÐ. Íàðÿäó ñî ñáåðåãàòåëüíûìè ñ÷å-
òàìè äî âîñòðåáîâàíèÿ, â çàðóáåæíîé è îòå÷åñòâåí-
íîé  áàíêîâñêîé ïðàêòèêå ñóùåñòâóþò è ñðî÷íûå ñáå-
ðåãàòåëüíûå ñ÷åòà13,  êîòîðûå ñ ýêîíîìè÷åñêîé òî÷êè
çðåíèÿ, â ñóùíîñòè, ÿâëÿþòñÿ ñ÷åòàìè ñðî÷íûõ âêëà-
äîâ (â èõ øèðîêîì ïîíèìàíèè). Ñðî÷íûå ñáåðåãàòåëü-
íûå ñ÷åòà ñóùåñòâóþò, íàïðèìåð, â Ãåðìàíèè è ñîâðå-
ìåííîé ïîñòðåôîðìåííîé Ðîññèè.

Â ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ íà Çàïàäå âñå áîëåå øè-
ðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷àåò òàêàÿ ïðàêòèêà, êîã-
äà âëàäåëüöàì ñáåðåãàòåëüíûõ ñ÷åòîâ äî âîñòðåáîâà-
íèÿ áàíêàìè îäíîâðåìåííî ñî ñáåðåãàòåëüíûìè êíèæ-
êàìè âûäàþòñÿ è ÷åêîâûå êíèæêè. Â ðÿäå ñëó÷àåâ äåð-
æàòåëè ñáåðåãàòåëüíûõ ñ÷åòîâ äî âîñòðåáîâàíèÿ ìî-
ãóò äàâàòü áàíêàì ïîðó÷åíèÿ îá îñóùåñòâëåíèè ïëà-
òåæåé çà êâàðòèðó, æèëèùíî-êîììóíàëüíûå è äðóãèå
óñëóãè. Ïîäîáíàÿ øèðîêîìàñøòàáíàÿ ïðàêòèêà ñóùå-
ñòâîâàëà è â ñèñòåìå ãîñóäàðñòâåííûõ òðóäîâûõ ñáå-
ðåãàòåëüíûõ êàññ ÑÑÑÐ (Ãîñòðóäñáåðêàññ ÑÑÑÐ). Â
ÑØÀ âëàäåëüöû ñáåðåãàòåëüíûõ ñ÷åòîâ äî âîñòðåáî-
âàíèÿ ìîãóò êðóãëîñóòî÷íî èçûìàòü äåíåæíûå ñðåä-
ñòâà ñ òàêèõ äåïîçèòíûõ ñ÷åòîâ, èñïîëüçóÿ äëÿ ýòîãî
áàíêîìàòû. Â ðåçóëüòàòå ïðåæíèå ðàçëè÷èÿ, èìåâøè-
åñÿ ìåæäó îáû÷íûìè òåêóùèìè (÷åêîâûìè) ñ÷åòàìè
è æèðîñ÷åòàìè, ñ îäíîé ñòîðîíû, è ñáåðåãàòåëüíûìè
ñ÷åòàìè äî âîñòðåáîâàíèÿ, ñ äðóãîé ñòîðîíû, âñå áîëü-
øå ñòèðàþòñÿ, à äåíåæíûå ñðåäñòâà, çàïèñàííûå áàí-
êàìè íà òàêèå ñáåðåãàòåëüíûå ñ÷åòà, ïî ñâîåìó õàðàê-
òåðó âñå áîëüøå ïðèáëèæàþòñÿ ê äåíüãàì, õðàíÿùèì-
ñÿ êëèåíòàìè  íà áàíêîâñêèõ òåêóùèõ ñ÷åòàõ.

Êàê íàì ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ìîæíî òàêæå îïðåäåëèòü
ñêîðîñòü âñåãî áåçíàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáîðîòà, èñ-
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Ôèíàíñû è äåíåæíîå îáðàùåíèå

ïîëüçóÿ äëÿ ýòîãî äàííûå î äåáåòîâûõ è êðåäèòîâûõ
îáîðîòàõ è îá îñòàòêàõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïî îñíîâ-
íûì êîððåñïîíäåíòñêèì ñ÷åòàì (ðåçåðâíûì ñ÷åòàì),
îòêðûòûì êîììåð÷åñêèì áàíêàì â ó÷ðåæäåíèÿõ öåí-
òðàëüíûõ áàíêîâ, à òàêæå ñîîòâåòñòâóþùèå ñâåäåíèÿ
î äâèæåíèè äåíåæíûõ ñðåäñòâ è îá èõ îñòàòêàõ ïî
âñïîìîãàòåëüíûì êîððåñïîíäåíòñêèì ñ÷åòàì, îòêðû-
âàåìûì êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè äðóã äðóãó äëÿ âû-
ïîëíåíèÿ ðàçëè÷íûõ äåíåæíûõ, ðàñ÷åòíî-ïëàòåæ-
íûõ, äåïîçèòíûõ, êàññîâûõ, ó÷åòíî-ññóäíûõ, èíâå-
ñòèöèîííûõ è èíûõ êîððåñïîíäåíòñêèõ îïåðàöèé.
Âåäü ïî ýòèì áàíêîâñêèì îñíîâíûì è âñïîìîãàòåëü-
íûì êîððåñïîíäåíòñêèì ñ÷åòàì ôàêòè÷åñêè ïðîõî-
äèò âåñü äåïîçèòíî-÷åêîâûé è âåêñåëüíûé îáîðîò
ñòðàíû.

×òî æå êàñàåòñÿ ñêîðîñòè íàëè÷íîãî äåíåæíîãî
îáðàùåíèÿ, òî äëÿ åå îïðåäåëåíèÿ â îòå÷åñòâåííîé
äåíåæíîé, ôèíàíñîâî-êðåäèòíîé è áàíêîâñêîé ñòàòè-
ñòèêå, êàê ïðàâèëî, èñïîëüçóþòñÿ ñëåäóþùèå äâà  ïî-
êàçàòåëÿ, õàðàêòåðèçóþùèå:

- îòíîøåíèå ñóììû ïîñòóïëåíèé íàëè÷íûõ äåíåã
â êàññû öåíòðàëüíûõ áàíêîâ ê ñðåäíåìó îñòàòêó íà-
ëè÷íûõ äåíåã, ôóíêöèîíèðóþùèõ âî âíóòðåííåì íà-
ëè÷íîì äåíåæíîì îáðàùåíèè ñòðàíû;

- îòíîøåíèå ñóììû âûäà÷ íàëè÷íûõ äåíåã èç êàññ
öåíòðàëüíûõ áàíêîâ ê ñðåäíåìó îñòàòêó íàëè÷íûõ
äåíåã, îáðàùàþùèõñÿ â ñòðàíå14.

Äëèòåëüíîå âðåìÿ îáà ýòèõ ïîêàçàòåëÿ ïðèìåíÿëèñü
äëÿ àíàëèçà ðàçâèòèÿ íàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáðàùå-
íèÿ è ïëàíèðîâàíèÿ êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ Ãîñáàíêîì
ÑÑÑÐ, êîòîðûé ïðàêòè÷åñêè äî 1987 ã.  îäíîâðåìåííî
âûïîëíÿë ôóíêöèè ýìèññèîííîãî (öåíòðàëüíîãî) áàí-
êà, íàöèîíàëüíîãî êîììåð÷åñêîãî áàíêà è áàíêà ðàç-
âèòèÿ ñòðàíû.

Â ðåàëüíîé äåéñòâèòåëüíîñòè íàëè÷íûå äåíüãè
àâàíñèðóþòñÿ íàöèîíàëüíûìè ýìèññèîííûìè áàíêà-
ìè íà íóæäû ýêîíîìè÷åñêîãî (õîçÿéñòâåííîãî) îáîðîòà
îáû÷íî ñ òàêèì ðàñ÷åòîì, ÷òî ýìèòèðîâàííûå äåíüãè,
ïðîäåëàâ îïðåäåëåííûé êðóãîîáîðîò, ÷åðåç íåêîòîðîå
âðåìÿ âíîâü âåðíóòñÿ ê ñâîåé èñõîäíîé òî÷êå - öåíò-
ðàëüíûì áàíêàì, ýìèòåíòàì áàíêíîò è ìîíåò15.

Ñ ó÷åòîì ýòèõ âàæíûõ îáùèõ òåîðåòè÷åñêèõ ñî-
îáðàæåíèé äëÿ ðàñ÷åòà ñêîðîñòè íàëè÷íîãî äåíåæíî-
ãî îáðàùåíèÿ ìîæíî áûëî áû èñïîëüçîâàòü è òàêîé
ïîêàçàòåëü, êîòîðûé õàðàêòåðèçóåò îòíîøåíèå ñóììû
ïîñòóïëåíèé íàëè÷íûõ äåíåã â êàññû öåíòðàëüíûõ

áàíêîâ ê ñóììå âûäà÷ íàëè÷íûõ äåíåã èç êàññ ýìèñ-
ñèîííûõ áàíêîâ.

 Íåêîòîðûå ðîññèéñêèå ó÷åíûå-ýêîíîìèñòû ïîëà-
ãàþò, ÷òî ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ (äâèæåíèÿ) íàëè÷íîé
äåíåæíîé ìàññû ìîæíî ðàññ÷èòàòü, èñïîëüçóÿ ïîêà-
çàòåëü, õàðàêòåðèçóþùèé îòíîøåíèå ÂÂÏ ê îáùåìó
îáúåìó íàëè÷íûõ äåíåã (áàíêíîò è ìîíåò), ôóíêöèî-
íèðóþùèõ âî âíóòðåííåì íàëè÷íîì äåíåæíîì îáðà-
ùåíèè ñòðàíû16.

Âîçìîæíî, ÷òî òàêîé ïîêàçàòåëü èìååò ïðàâî íà
ñóùåñòâîâàíèå. Íî, íà âçãëÿä àâòîðà, äàííûé ïîêàçà-
òåëü íå ÿâëÿåòñÿ óíèâåðñàëüíûì, è â öåëîì ðÿäå ñëó-
÷àåâ áûëî áû ìåòîäîëîãè÷åñêè íåïðàâèëüíî è íåêîð-
ðåêòíî èñïîëüçîâàòü åãî äëÿ îïðåäåëåíèÿ ñêîðîñòè
íàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ. Äåëî â òîì, ÷òî íà
Çàïàäå äîëÿ íàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ íåâåëè-
êà; îáû÷íî îíà íå ïðåâûøàåò 5-10%17.

 Ó÷èòûâàÿ âñå ýòè îáñòîÿòåëüñòâà, íàâåðíîå, áûëî
áû öåëåñîîáðàçíåå èñïîëüçîâàòü ðàññìàòðèâàåìûé
ïîêàçàòåëü äëÿ ðàñ÷åòà ñêîðîñòè äâèæåíèÿ íàëè÷íûõ
äåíåã ëèøü ïî òåì ñòðàíàì, â êîòîðûõ íåäîñòàòî÷íî
ðàçâèòû ñèñòåìà êîììåð÷åñêèõ êðåäèòíûõ èíñòèòó-
òîâ, îïòîâûå è ðîçíè÷íûå áåçíàëè÷íûå ðàñ÷åòû è
âûñîê óäåëüíûé âåñ íàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ
â îáúåìå äåíåæíîãî îáîðîòà. Ê òàêèì ñòðàíàì îòíî-
ñèòñÿ, íàïðèìåð, Ðîññèéñêàÿ Ôåäåðàöèÿ, ãäå óäåëüíûé
âåñ íàëè÷íûõ äåíåã â îáðàùåíèè â îáùåé äåíåæíîé
ìàññå (äåíåæíûé àãðåãàò Ì2) ñîñòàâèë 27,9% íà 1
ÿíâàðÿ 2008 ã. ïðîòèâ 31% íà 1 ÿíâàðÿ 2007 ã.18. Ïðè
ýòîì çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü îáðàùàþùèõñÿ â ñòðàíå íà-
ëè÷íûõ äåíåã îáñëóæèâàåò îòå÷åñòâåííóþ òåíåâóþ
ýêîíîìèêó, êîòîðàÿ êîíòðîëèðóåò îò 25 äî 50% ÂÂÏ,
ïî îöåíêàì Ðîññòàòà è ÌÂÄ ñîîòâåòñòâåííî19.

Ðàçäåëüíûé ïîäñ÷åò ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã,
ôóíêöèîíèðóþùèõ â áåçíàëè÷íîé è íàëè÷íîé ôîðìå,
ïîçâîëÿåò â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè óãëóáèòü ìîíåòàð-
íûé àíàëèç âëèÿíèÿ ñêîðîñòè áåçíàëè÷íîãî äåíåæíî-
ãî îáîðîòà è íàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ íà íà-
öèîíàëüíóþ ýêîíîìèêó, ñîñòîÿíèå è äèíàìèêó âñåãî
äåíåæíîãî îáîðîòà. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ òàêæå, ÷òî íà îñ-
íîâå îòäåëüíûõ ðàñ÷åòîâ ñêîðîñòè áåçíàëè÷íîãî äå-
íåæíîãî îáîðîòà è ñêîðîñòè íàëè÷íîãî äåíåæíîãî
îáðàùåíèÿ, ïðîèçâåäåííûõ ïî òîé èëè èíîé ìåòîäè-
êå, ìîæíî òî÷íåå ðàññ÷èòàòü îáùóþ ñðåäíþþ ñêîðîñòü
äåíåæíîãî îáîðîòà ïî ñðåäíåàðèôìåòè÷åñêîé èëè ïî
ñðåäíåâçâåøåííîé ôîðìóëå.

14 Ñì.: Ãîçóëîâ À.È. Ýêîíîìè÷åñêàÿ ñòàòèñòèêà. - Ì.: Ñòàòèñòèêà, 1973. Ñ. 382; Ñòàòèñòèêà ôèíàíñîâ: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Ì.Ã. Íàçàðîâà. - Ì.:
Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 1986.  Ñ. 85.

15 Â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ ìîíåòû âûïóñêàþòñÿ â îáðàùåíèå Ìèíèñòåðñòâîì ôèíàíñîâ (Êàçíà÷åéñòâîì).
16 Ñì.: Ñòàòèñòèêà ôèíàíñîâ / Ïîä ðåä. Â.Í. Ñàëèíà. - Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2000. Ñ. 472; Áîãîðîäñêàÿ Í.À. Ñòàòèñòèêà ôèíàíñîâ. Ó÷åá.

ïîñîáèå. - Ì.: ÎÎÎ Ôèðìà «Áëàãîâåñò Â», 2005. Ñ. 98; Ñòàòèñòèêà: ó÷åáíîå ïîñîáèå â ñõåìàõ è òàáëèöàõ / Ïîä ðåä. Ñ.À. Îðåõîâà. - Ì.: Ýêñìî,
2007. Ñ. 290.

17 Ñì.: Áàíêîâñêèé ïîðòôåëü (Êíèãà áàíêèðà. Êíèãà êëèåíòà. Êíèãà èíâåñòîðà / Îòâ. ðåä. Þ.È. Êîðîáîâ, Þ.Á. Ðóáèí, Â.È Ñîëäàòêèí. - Ì.:
«ÑÎÌÈÍÒÝÊ», 1994.  Ñ. 58.

18 Ïî äàííûì ãîäîâîãî îò÷åòà Áàíêà Ðîññèè çà 2007 ã.
19 Ñì.: Íàó÷íûå ïîäõîäû ê îöåíêå ìàñøòàáîâ òåíåâîé ýêîíîìèêè â ôèíàíñîâî-êðåäèòíîé ñôåðå è ìåðû ïî åå ñíèæåíèþ: Íàó÷íûé àëüìàíàõ

ôóíäàìåíòàëüíûõ è ïðèêëàäíûõ èññëåäîâàíèé /Ïîä ðåä. Ë.Í. Êðàñàâèíîé. - Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2005.
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Â çàêëþ÷åíèå íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî íà ñêî-
ðîñòü äåíåæíîãî îáîðîòà âëèÿþò ñàìûå ðàçëè÷íûå
òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêèå ôàêòîðû, à èìåííî:

- òåìïû ðîñòà (ñíèæåíèÿ) îáúåìà ïðîèçâîäñòâà ïðî-
ìûøëåííûõ, èíâåñòèöèîííûõ è ïîòðåáèòåëüñêèõ òî-
âàðîâ è óñëóã. Ïðè óâåëè÷åíèè îáúåìà ïðîèçâîäñòâà
ýòèõ òîâàðîâ è óñëóã ñêîðîñòü äåíåæíîãî îáîðîòà óâå-
ëè÷èâàåòñÿ, à ïðè ñîêðàùåíèè îáúåìà èõ âûïóñêà -
ïàäàåò;

- ñòàäèè ýêîíîìè÷åñêîãî èëè äåëîâîãî öèêëà
(business cycle), ê êîòîðûì îòíîñÿòñÿ ïðîöâåòàíèå,
êðèçèñ, ðåöåññèÿ è ïîäúåì, îçíà÷àþùèé îæèâëåíèå
ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè â ñòðàíå. Â ÑØÀ
äåëîâîé öèêë îáû÷íî ñ÷èòàåòñÿ ðàâíûì 52 ìåñÿöàì,
íî ïðåäñêàçàíèÿ ðàçâèòèÿ äåëîâîãî öèêëà êðàéíå íå-
òî÷íû20.  Âî âðåìÿ êðèçèñà è ðåöåññèè ñêîðîñòü äåíåæ-
íîãî îáîðîòà çàìåäëÿåòñÿ, à â ïåðèîäû ïîäúåìà è ïðî-
öâåòàíèÿ îíà âîçðàñòàåò;

- õàðàêòåð àìîðòèçàöèîííîé ïîëèòèêè. Âî ìíî-
ãèõ ñîâðåìåííûõ öèâèëèçîâàííûõ ñòðàíàõ äåëîâû-
ìè ïðåäïðèÿòèÿìè ðåàëüíîãî è ãîñóäàðñòâåííîãî
ñåêòîðîâ ýêîíîìèêè øèðîêî ïðèìåíÿåòñÿ ðåæèì óñ-
êîðåííîé àìîðòèçàöèè (regime of accelerated
depreciation), êîòîðûé ïðåäóñìàòðèâàåò óñêîðåííîå
ñïèñàíèå (âîññòàíîâëåíèå) êàïèòàëüíûõ àêòèâîâ â
ïåðâûå ãîäû âëàäåíèÿ óêàçàííûìè àêòèâàìè ïî
ñðàâíåíèþ ñ ïîñëåäóþùèìè ãîäàìè. Îáû÷íî óñêî-
ðåííàÿ àìîðòèçàöèÿ êàïèòàëüíûõ àêòèâîâ ïðîâîäèò-
ñÿ ïîñðåäñòâîì  îñóùåñòâëåíèÿ äåëîâûìè ïðåäïðè-
ÿòèÿìè íàëîãîâûõ âû÷åòîâ â òå÷åíèå ñðîêà, êîòîðûé
êîðî÷å ñðîêà ïîëåçíîé æèçíè (ñðîêà ñëóæáû) ñîîò-
âåòñòâóþùåãî êàïèòàëüíîãî àêòèâà, ÷òî ñïîñîáñòâó-
åò óâåëè÷åíèþ îáùåãî îáúåìà ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ
ïðåäïðèíèìàòåëåé íà îñíîâå óñêîðåííîãî ôîðìèðî-
âàíèÿ ðåñóðñîâ àìîðòèçàöèîííîãî ôîíäà ïðè îäíî-
âðåìåííîì óìåíüøåíèè íàëîãîâîãî áðåìåíè íà äå-
ëîâûå ïðåäïðèÿòèÿ. Îäíîâðåìåííî ïîâñåìåñòíîå èñ-
ïîëüçîâàíèå õîçÿéñòâóþùèìè ñóáúåêòàìè ðåæèìà
óñêîðåííîé àìîðòèçàöèè ïðèâîäèò ê ñóùåñòâåííîìó
óñêîðåíèþ êðóãîîáîðîòà è îáîðîòà îñíîâíûõ ôîí-
äîâ (îñíîâíîãî êàïèòàëà) ïðåäïðèíèìàòåëåé â íà-
òóðàëüíî-âåùåñòâåííîé è ñòîèìîñòíîé ôîðìå è ê
ïîâûøåíèþ ñêîðîñòè áåçíàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáî-
ðîòà äåëîâûõ ïðåäïðèÿòèé;

- åìêîñòü è ñòðóêòóðà äåíåæíûõ àãðåãàòîâ, èñïîëü-
çóåìûõ äëÿ îïðåäåëåíèÿ ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáîðî-
òà. Òàê, ÷åì âûøå óäåëüíûé âåñ íàëè÷íûõ äåíåã (áàí-
êíîò è ìîíåò) è âêëàäîâ äî âîñòðåáîâàíèÿ â îáùåì
îáúåìå äåíåæíîé ìàññû, òåì áîëüøå áóäåò ñêîðîñòü
äåíåæíîãî îáîðîòà ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ. Â òî
æå âðåìÿ ÷åì âûøå óäåëüíûé âåñ ñðî÷íûõ, öåëåâûõ è
ñðî÷íûõ ñáåðåãàòåëüíûõ âêëàäîâ â ñîâîêóïíîé äåíåæ-

íîé ìàññå, òåì íèæå áóäåò ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëî-
âèÿõ ñêîðîñòü äåíåæíîãî îáîðîòà;

- îáîðà÷èâàåìîñòü è ëèêâèäíîñòü  äåíåæíûõ àãðå-
ãàòîâ, èñïîëüçóåìûõ äëÿ ðàñ÷åòà ñêîðîñòè äåíåæíîãî
îáîðîòà, è îòäåëüíûõ êîìïîíåíòîâ ýòèõ äåíåæíûõ àã-
ðåãàòîâ.

Êàê ïîêàçûâàåò ìíîãîëåòíÿÿ ïðàêòèêà, íàëè÷íûå
äåíüãè, äåíåæíûå ñðåäñòâà, çàïèñàííûå áàíêàìè  íà
òåêóùèå ñ÷åòà è æèðîñ÷åòà, âêëþ÷àÿ òåêóùèå ñ÷åòà ñ
ïðàâîì îâåðäðàôòà, æèðîñ÷åòà ñ ïðàâîì æèðîîâåðä-
ðàôòà è êîíòîêîððåíòíûå ñ÷åòà, ñ÷åòà ñáåðåãàòåëüíûõ
âêëàäîâ äî âîñòðåáîâàíèÿ, à òàêæå äåíüãè íà ñ÷åòàõ
ñîáñòâåííî ñðî÷íûõ âêëàäîâ, äåíüãè íà ñ÷åòàõ öåëå-
âûõ âêëàäîâ è äåíüãè íà ñðî÷íûõ ñáåðåãàòåëüíûõ ñ÷å-
òàõ áàíêîâñêèõ êëèåíòîâ, ÿâëÿþùèåñÿ êîìïîíåíòàìè
òåõ èëè èíûõ äåíåæíûõ àãðåãàòîâ, èìåþò íåîäèíàêî-
âóþ ñêîðîñòü äâèæåíèÿ.

Òàê, íàèáîëüøàÿ ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ ïðèñóùà íà-
ëè÷íûì äåíüãàì (áàíêíîòàì è ìîíåòàì), îáëàäàþùèì
àáñîëþòíîé ëèêâèäíîñòüþ. Íåäàðîì íà Çàïàäå íàëè÷-
íûå äåíüãè çà÷àñòóþ íàçûâàþò òàêæå «ñèëüíûìè äåíü-
ãàìè» èëè «ýôôåêòèâíûìè äåíüãàìè» ëèáî «äåíüãà-
ìè ïîâûøåííîé àêòèâíîñòè».

Ïî ñðàâíåíèþ ñ íàëè÷íûìè äåíüãàìè äåíåæíûå
ñðåäñòâà, çàïèñàííûå íà óïîìÿíóòûå âûøå òåêóùèå
ñ÷åòà è æèðîñ÷åòà êëèåíòîâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ,
îáëàäàþò îòíîñèòåëüíî áîëåå íèçêîé ñêîðîñòüþ äâè-
æåíèÿ. Ñðåäíèé ñðîê ïðåáûâàíèÿ äåíåã íà òàêèõ ñ÷å-
òàõ - 6 äíåé21.  È ýòî âïîëíå ïîíÿòíî, ïîñêîëüêó óêà-
çàííûå äåíåæíûå ñðåäñòâà èñïîëüçóþòñÿ èõ âëàäåëü-
öàìè â îñíîâíîì äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ðàçëè÷íûõ áåç-
íàëè÷íûõ ðàñ÷åòîâ ñ òðåòüèìè ëèöàìè çà ïðèîáðåòàå-
ìûå òîâàðû è óñëóãè.

Äåíåæíûå ñðåäñòâà, õðàíÿùèåñÿ áàíêîâñêèìè êëè-
åíòàìè íà ñ÷åòàõ ñîáñòâåííî ñðî÷íûõ âêëàäîâ, ñðî÷-
íûõ ñáåðåãàòåëüíûõ ñ÷åòàõ è íà ñ÷åòàõ öåëåâûõ âêëà-
äîâ, ïîæàëóé, èìåþò íàèìåíüøóþ ñêîðîñòü äâèæåíèÿ.
Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ èìåííî íà ýòèõ áàíêîâñêèõ
äåïîçèòíûõ ñ÷åòàõ àêêóìóëèðóåòñÿ ïîäàâëÿþùàÿ ÷àñòü
äåíåæíûõ ñáåðåæåíèé (íàêîïëåíèé) íàöèîíàëüíûõ
äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, êîòîðûå, êàê ïðàâèëî, íîñÿò äîë-
ãîâðåìåííûé õàðàêòåð. È, âèäèìî, íåñëó÷àéíî, ÷òî íà
ïðàêòèêå ñðåäíèå ñðîêè õðàíåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ
íà ñ÷åòàõ öåëåâûõ âêëàäîâ, ñ÷åòàõ ñîáñòâåííî ñðî÷-
íûõ âêëàäîâ è íà ñðî÷íûõ ñáåðåãàòåëüíûõ ñ÷åòàõ íå-
ðåäêî ñîñòàâëÿþò íåñêîëüêî ëåò.

Ïîýòîìó íàèáîëüøàÿ ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ, ïî-âè-
äèìîìó, áóäåò ó óçêèõ àãðåãàòîâ äåíåæíîé ìàññû, â
êîòîðûå íå âêëþ÷àþòñÿ äåíåæíûå ñðåäñòâà, õðàíÿùè-
åñÿ áàíêîâñêèìè êëèåíòàìè íà ñ÷åòàõ öåëåâûõ âêëà-
äîâ, ñ÷åòàõ ñîáñòâåííî ñðî÷íûõ âêëàäîâ è íà ñðî÷íûõ
ñáåðåãàòåëüíûõ ñ÷åòàõ;

20 Ñì.: Ôåäîðîâ Á.Ã. Íîâûé àíãëî-ðóññêèé áàíêîâñêèé è ýêîíîìè÷åñêèé ñëîâàðü. Ñ. 114.
21 Ñì.: Ïóòè ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ îðãàíèçàöèè äåïîçèòíûõ îïåðàöèé áàíêîâ (Êîëëåêòèâ àâòîðîâ: Ì.Ï. Áåðåçèíà, Þ.Ñ. Êðóïíîâ, È.Ï. Êðþ÷êî-

âà è äð.). - Ì.: Êðåäèòíî-ôèíàíñîâûé ÍÈÈ áàíêîâ ÑÑÑÐ ïðè Ãîñáàíêå ÑÑÑÐ, 1991. Ñ. 11.
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- ñîîòíîøåíèå ìåæó îáúåìîì îáðàùàþùèõñÿ â
ñòðàíå áàíêíîò è îáúåìîì öèðêóëèðóþùèõ âíóòðè
ñòðàíû ìåòàëëè÷åñêèõ ìîíåò. Ìíîãîëåòíèé îïûò ïî-
êàçûâàåò, ÷òî äîìàøíèå õîçÿéñòâà  ïî ñîîáðàæåíèÿì
óäîáñòâà ïðåäïî÷èòàþò õðàíèòü ñâîþ äåíåæíóþ íà-
ëè÷íîñòü â áàíêíîòàõ è ïðè ïåðâîé æå âîçìîæíîñòè
èçáàâëÿþòñÿ îò èçëèøíèõ ìåòàëëè÷åñêèõ ìîíåò. Åñ-
òåñòâåííî, ÷òî ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ ìåòàëëè÷åñêèõ ìî-
íåò çíà÷èòåëüíî âûøå ïî ñðàâíåíèþ ñî ñêîðîñòüþ
äâèæåíèÿ áàíêíîò. Ïîýòîìó ÷åì âûøå óäåëüíûé âåñ
áàíêíîò â íàëè÷íîé äåíåæíîé ìàññå, òåì íèæå áóäåò
ñêîðîñòü íàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ ïðè ïðî÷èõ
ðàâíûõ óñëîâèÿõ;

- ïîêóïþðíûé ñîñòàâ îáðàùàþùèõñÿ â ñòðàíå áàíê-
íîò. Íàïðèìåð, ÷åì âûøå äîëÿ áàíêíîò ñ áîëüøîé íî-
ìèíàëüíîé (íàðèöàòåëüíîé) ñòîèìîñòüþ, íàïðèìåð,
äîñòîèíñòâîì â 1 òûñ. ðóáëåé èëè 5 òûñ. ðóáëåé, òåì
íèæå áóäåò ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿ ñêîðîñòü íà-
ëè÷íîãî äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ, è íàîáîðîò;

ñîñòàâ ìàññû ìåòàëëè÷åñêèõ ìîíåò, îáðàùàþùèõ-
ñÿ â ñòðàíå. Òàê, ÷åì âûøå äîëÿ ìåòàëëè÷åñêèõ ìîíåò
ñ áîëüøîé íîìèíàëüíîé (íàðèöàòåëüíîé) ñòîèìîñòüþ,
íàïðèìåð äîñòîèíñòâîì â 5 èëè 10 ðóáëåé, òåì íèæå
áóäåò ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿ ñêîðîñòü íàëè÷íîãî
äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ, è íàîáîðîò;

- óðîâåíü èíôëÿöèè â ñòðàíå22.  Óñèëåíèå â ñòðàíå
òåìïîâ èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ è ïàäåíèå ïîêóïà-
òåëüíîé ñïîñîáíîñòè äåíåã óñèëèâàþò ñòðåìëåíèå èõ
âëàäåëüöåâ êóïèòü íà «âñÿêèé ñëó÷àé». Ïîòðåáèòåëè
óâåëè÷èâàþò ïîêóïêè, ÷òîáû îáîãíàòü ðîñò öåí è îã-
ðàäèòü ñåáÿ îò ïàäåíèÿ ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè äå-
íåã. Ïî ýòèì ïðè÷èíàì ðàñòóò çàêàçû íàñåëåíèÿ íà
òîâàðû äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ, è ðàñøèðÿåòñÿ ïî-
òðåáèòåëüñêèé êðåäèò. À òàêàÿ êðåäèòíàÿ ýêñïàíñèÿ
ñïîñîáñòâóåò óñêîðåíèþ òåìïîâ èíôëÿöèè. Ïðè ñèëü-
íîì ïàäåíèè ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè äåíåã íà÷è-
íàåòñÿ «áåãñòâî» îò íèõ, òî åñòü ñòðåìëåíèå ïðåâðà-
òèòü äåíüãè â ðåàëüíûå öåííîñòè - òîâàðû, ÷òî óñêî-
ðÿåò äåíåæíûé îáîðîò;

- ñòåïåíü âçàèìîñâÿçàííîñòè òîâàðíûõ ìåòàìîðôîç,
òî åñòü ñöåïëåíèå ïëàòåæåé, ïî âûðàæåíèþ Ê. Ìàðêñà;

- èíñòèòóöèîíàëüíàÿ ñòðóêòóðà äåíåæíîãî îáîðî-

òà ñòðàíû. Êàê èçâåñòíî, äåíåæíûé îáîðîò âêëþ÷àåò
â ñåáÿ äåíåæíûé îáîðîò, îïîñðåäñòâóþùèé ïðîöåññ
ðåàëèçàöèè ïðîìûøëåííûõ, èíâåñòèöèîííûõ è ïîòðå-
áèòåëüñêèõ òîâàðîâ è óñëóã, à òàêæå äåíåæíûé îáî-
ðîò, îáñëóæèâàþùèé ðàçëè÷íûå äåíåæíûå è ôèíàí-
ñîâî-êðåäèòíûå îïåðàöèè (ñäåëêè) íåòîâàðíîãî õàðàê-
òåðà, ñâÿçàííûå, íàïðèìåð, ñ âûïëàòîé çàðàáîòíîé
ïëàòû, ïðåìèé, ïåíñèé, ñòèïåíäèé è ïîñîáèé, óïëà-
òîé íàëîãîâ è äðóãèõ îáÿçàòåëüíûõ ïëàòåæåé, îïëà-
òîé æèëèùíî-êîììóíàëüíûõ óñëóã, ïîëó÷åíèåì è ïî-
ãàøåíèåì áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ, îñóùåñòâëåíèåì ñòðà-
õîâûõ îïåðàöèé è ôèíàíñîâûõ èíâåñòèöèé23.

Â ïîñëåâîåííûå äåñÿòèëåòèÿ âî ìíîãèõ öèâèëèçî-
âàííûõ ñòðàíàõ çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èëñÿ îáùèé îáúåì
îïåðàöèé (ñäåëîê) c ôèíàíñîâûìè àêòèâàìè24, à òàêæå
ñ êîììåð÷åñêîé (íåæèëîé) è æèëîé íåäâèæèìîñòüþ.
Ïðè÷åì â ïîñëåäíèå ãîäû òåìïû ðîñòà òàêèõ ñäåëîê â
ðàçâèòûõ ñòðàíàõ çíà÷èòåëüíî îïåðåæàëè òåìïû ðîñòà
ÂÂÏ è äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì125,  ÷òî ñïîñîáñòâîâàëî
óñêîðåíèþ äåíåæíîãî îáîðîòà â ýòèõ ñòðàíàõ.

Èíòåðåñíî, ÷òî â ÑØÀ â 1960-õ ãîäàõ áàíêîâñêèå
÷åêîâûå äåïîçèòû â ãîðîäñêèõ áàíêàõ îáîðà÷èâàëèñü
ïðèìåðíî 26 ðàç â ãîä, à â Íüþ-Éîðêå - áîëåå 60 ðàç â
ãîä26.  Â 1980-õ ãîäàõ äåíåæíûå ñðåäñòâà, ðàçìåùåí-
íûå íà òåêóùèõ äåïîçèòàõ â áàíêàõ, ñîâåðøàëè óæå
áîëåå 500 îáîðîòîâ â ãîä, à â íüþ-éîðêñêèõ áàíêàõ
÷èñëî îáîðîòîâ ýòèõ âêëàäîâ äîñòèãàëî 250027.  Ïðè-
âåäåííûå ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå ñâèäåòåëüñòâóþò î
çíà÷èòåëüíîì óñêîðåíèè äâèæåíèÿ äåíåã, ôóíêöèîíè-
ðóþùèõ â áåçíàëè÷íîì äåíåæíîì îáîðîòå ÑØÀ, è ÷òî
ïðåîáëàäàþùàÿ ÷àñòü áàíêîâñêèõ äåïîçèòíî-ðàñ÷åò-
íûõ îïåðàöèé àìåðèêàíñêèõ áàíêîâ íîñèò ôèíàíñî-
âûé, à íå òîðãîâûé õàðàêòåð;

- óðîâåíü ñáåðåãàòåëüíîé  êâîòû, õàðàêòåðèçóþùåé
ïðîöåíòíîå îòíîøåíèå ñóììû äåíåæíûõ ñáåðåæåíèé
(íàêîïëåíèé) íàñåëåíèÿ âî âñåõ ôîðìàõ ê ñóììå äå-
íåæíûõ äîõîäîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ çà îïðåäåëåííûé
ïåðèîä âðåìåíè28 ;

- óðîâåíü äåéñòâóþùèõ äåïîçèòíûõ ïðîöåíòíûõ
ñòàâîê êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ïî îòíîøåíèþ ê óðîâíþ
èíôëÿöèè â ñòðàíå. Åñëè äåïîçèòíûå ïðîöåíòíûå ñòàâ-
êè êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ïðåâûøàþò óðîâåíü èíôëÿ-

22 Íà ïðàêòèêå äëÿ îïðåäåëåíèÿ óðîâíÿ èíôëÿöèè èñïîëüçóþòñÿ òàêèå ïîêàçàòåëè, êàê èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí (ÈÏÖ), äåôëÿòîð ÂÂÏ,
ÈÏÖ ñ ó÷åòîì îòëîæåííîãî ñïðîñà, èíäåêñ öåí ïðîèçâîäèòåëåé ïðîìûøëåííîé ïðîäóêöèè è àãðåãèðîâàííûé èíäåêñ èíôëÿöèè (Ñì. îá ýòîì
ïîäðîáíåå: Ñòàòèñòèêà: ïîêàçàòåëè è ìåòîäû àíàëèçà. Ñïðàâ. ïîñîáèå /Ïîä ðåä. Ì.Ì. Íîâèêîâà. - Ìí.: Ñîâðåìåííàÿ øêîëà, 2005. Ñ. 350-357;
Äîëæåíêîâà Â.Ã. Ñòàòèñòèêà öåí: Ó÷åá. ïîñîáèå. - Ì.: Èíôîðìàöèîííî-èçäàòåëüñêèé äîì «Ôèëèíú», 2000).

23 Ôèíàíñîâûå èíâåñòèöèè - âëîæåíèÿ â äðàãîöåííûå ìåòàëëû è äðàãîöåííûå êàìíè, áàíêîâñêèå äåïîçèòû, ãîñóäàðñòâåííûå, êîðïîðàòèâíûå
(âêëþ÷àÿ áàíêîâñêèå) è ìóíèöèïàëüíûå öåííûå áóìàãè, ôèíàíñîâî-êðåäèòíûå èíñòðóìåíòû, ïðîèçâîäíûå îò öåííûõ áóìàã (äåðèâàòèâû èëè
äåðèâàòû), èíîñòðàííóþ âàëþòó è îáúêòû òåçàâðàöèè (Ñì. îá ýòîì ïîäðîáíåå: Ôèíàíñîâî-êðåäèòíûé ñëîâàðü/Ãë. ðåä. Â.Ô. Ãàðáóçîâ. - Ì.: Ôè-
íàíñû è ñòàòèñòèêà, 1984. - Ò. I. Ñ. 454).

24 Êëàññ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ âêëþ÷àåò äðàãîöåííûå ìåòàëëû è äðàãîöåííûå êàìíè, íàëè÷íûå äåíüãè (áàíêíîòû è ìîíåòû) â îòå÷åñòâåííîé
âàëþòå, äåïîçèòû, êðåäèòû,  ãîñóäàðñòâåííûå, êîðïîðàòèâíûå (â òîì ÷èñëå è áàíêîâñêèå) è ìóíèöèïàëüíûå öåííûå áóìàãè  â áóìàæíîé è áåçäî-
êóìåíòàðíîé (ýëåêòðîííîé) ôîðìå, ôèíàíñîâî-êðåäèòíûå èíñòðóìåíòû, ïðîèçâîäíûå îò öåííûõ áóìàã (äåðèâàòû èëè äåðèâàòèâû) è èíîñòðàí-
íóþ âàëþòó â áåçíàëè÷íîé è íàëè÷íîé ôîðìå.

25 Ñì.: Áóðëà÷êîâ Â.Ê. Óêàç. ðàáîòà. Ñ 295-296.
26 Ñì.: Ñàìóýëüñîí Ï. Ýêîíîìèêà /Ïåð. ñ àíãë. - Ì.: ÌÃÏ «ÀËÃÎÍ» ÂÍÈÈÑÈ, 1992. Ò. 1. Ñ. 260.
27 Ñì.: Ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ /Ïîä ðåä. Äæ. Èòóýëëà, Ì. Ìèëãåéòà, Ï. Íüþìåíà /Ïåð. ñ àíãë. - Ì.: ÈÍÔÐÀ-Ì, 2004. Ñ. 325.
28 Ñì.  ïîäðîáíåå î ñáåðåãàòåëüíîé êâîòå: Ôèíàíñîâî-êðåäèòíûé ýíöèêëîïåäè÷åñêèé ñëîâàðü /Ïîä îáù. ðåä. À.Ã. Ãðÿçíîâîé. - Ì.: Ôèíàíñû è

ñòàòèñòèêà, 2002. Ñ. 874.
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öèè â ñòðàíå (çäåñü èìåþò ìåñòî ïîëîæèòåëüíûå äå-
ïîçèòíûå ïðîöåíòíûå ñòàâêè), òî ó äîìàøíèõ õîçÿéñòâ
óâåëè÷èâàåòñÿ ñêëîííîñòü ê óâåëè÷åíèþ ñâîèõ äåíåæ-
íûõ ñáåðåæåíèé (íàêîïëåíèé) â ôîðìå ñîáñòâåííî
ñðî÷íûõ, öåëåâûõ è ñðî÷íûõ ñáåðåãàòåëüíûõ âêëàäîâ,
ðàçìåùàåìûõ â êîììåð÷åñêèõ áàíêàõ. Êîãäà äåïîçèò-
íûå ïðîöåíòíûå ñòàâêè óñòàíàâëèâàþòñÿ êîììåð÷å-
ñêèìè áàíêàìè íèæå óðîâíÿ èíôëÿöèè (â ýòîì ñëó÷àå
ìû èìååì äåëî ñ îòðèöàòåëüíûìè äåïîçèòíûìè ïðî-
öåíòíûìè ñòàâêàìè), íàñåëåíèå ïðåäïî÷èòàåò òðàòèòü
èìåþùèåñÿ äåíåæíûå ñðåäñòâà íà ïðèîáðåòåíèå ðàç-
ëè÷íûõ ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ äîëãîâðåìåííîãî
ïîëüçîâàíèÿ, èíâåñòèðîâàòü äåíüãè â äðàãîöåííûå
ìåòàëëû è êàìíè, æèëóþ íåäâèæèìîñòü, à íå ðàçìå-
ùàòü â  áàíêîâñêèõ èíñòèòóòàõ èìåþùèåñÿ äåíåæíûå
ñáåðåæåíèÿ (íàêîïëåíèÿ) íà ñ÷åòàõ ñîáñòâåííî ñðî÷-
íûõ, öåëåâûõ è ñðî÷íûõ ñáåðåãàòåëüíûõ âêëàäîâ;

- ñðîêè áàíêîâñêîãî êðåäèòà. ×åì ïðîäîëæèòåëü-
íåå ïðåäåëüíûå ñðîêè ññóä, ïðåäîñòàâëÿåìûõ áàíêîâ-
ñêèìè èíñòèòóòàìè îáñëóæèâàåìîé êëèåíòóðå, òåì
äîëüøå äåíüãè, âûïóùåííûå â îáðàùåíèå â êðåäèò-
íîé ôîðìå, îñòàþòñÿ â ðàñïîðÿæåíèè êîðïîðàòèâíûõ,
÷àñòíûõ è äðóãèõ çàåìùèêîâ, íàõîäÿòñÿ â îáðàùåíèè
è òåì áîëüøå áóäåò ïåðèîä âðåìåíè, ÷åðåç êîòîðûé
ññóæåííûå  äåíüãè âíîâü âåðíóòñÿ ê ñâîåé èñõîäíîé
òî÷êå - áàíêàì-êðåäèòîðàì. Ïîýòîìó óäëèíåíèå ïðå-
äåëüíûõ ñðîêîâ áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ ïðè ïðî÷èõ ðàâ-
íûõ óñëîâèÿõ ïðèâîäèò ê óâåëè÷åíèþ îáùåé ìàññû
äåíåã, îáðàùàþùåéñÿ âíóòðè òîé èëè èíîé ñòðàíû. È
íàîáîðîò, ñîêðàùåíèå ïðåäåëüíûõ ñðîêîâ áàíêîâñêèõ
ññóä â êîíå÷íîì èòîãå âåäåò ê óìåíüøåíèþ îáúåìà
ôóíêöèîíèðóþùåé â ñòðàíå äåíåæíîé ìàññû;

- ôèíàíñîâûå èííîâàöèè èëè íîâîââåäåíèÿ
(financial innovations), òî åñòü ïðîöåññû ñîçäàíèÿ â ôè-
íàíñîâîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè íîâûõ äåíåæíûõ è ôè-
íàíñîâî-êðåäèòíûõ èíñòðóìåíòîâ, âèäîâ îïåðàöèé,
ïëàòåæíûõ ñèñòåì è òåõíè÷åñêèõ ïðèåìîâ â öåëÿõ ñíè-
æåíèÿ óðîâíÿ  ðèñêîâ è èçäåðæåê, ïîëó÷åíèÿ áîëüøåé
ïðèáûëè è óñêîðåíèÿ îïåðàöèé29.

Â ýòîé ñâÿçè âåñüìà ïîêàçàòåëåí ïðîöåññ ðàçâèòèÿ
ôèíàíñîâûõ èííîâàöèé, ïðîèñõîäÿùèé â àìåðèêàí-
ñêîì êîììåð÷åñêîì áàíêîâñêîì äåëå. Â êà÷åñòâå îä-
íîãî èç  òàêèõ ïðèìåðîâ ôèíàíñîâûõ íîâîââåäåíèé
ìîæíî ïðèâåñòè äðóãèå ÷åêîâûå äåïîçèòû (other
checkable deposits, OCD), ïðåäëàãàåìûå êëèåíòàì êîì-
ìåð÷åñêèìè áàíêàìè è äåïîçèòíûìè ó÷ðåæäåíèÿìè
(èíñòèòóòàìè) ÑØÀ. Ýòè  ÷åêîâûå äåïîçèòû ïîäðàç-
äåëÿþòñÿ íà ñëåäóþùèå âèäû:

1. Ñ÷åòà ñ îáðàùàþùèìñÿ ïðèêàçîì îá èçúÿòèè
ñðåäñòâ (ñ÷åòà NOW). Ñ÷åòà NOW (negotiable orders
of withdrawal accounts) ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ñáåðåãà-
òåëüíûå ñ÷åòà, ïðèíîñÿùèå ïðîöåíòíûé äîõîä, íà êî-
òîðûå ìîæíî âûïèñûâàòü ÷åêè. Äî 1981 ã. ñ÷åòà NOW

áûëè ðàçðåøåíû òîëüêî â Íîâîé Àíãëèè, à òàêæå â
øòàòàõ Íüþ-Éîðê è Íüþ-Äæåðñè. Ñ 1981 ã. âñå øòàòû
ðàçðåøèëè âåäåíèå ñ÷åòîâ NOW èëè ýêâèâàëåíòíûõ
èì ñ÷åòîâ. Íåôèíàíñîâûì êîðïîðàöèÿì íå ðàçðåøà-
åòñÿ èñïîëüçîâàòü ñ÷åòà NOW;

2. Ñ÷åòà àâòîìàòè÷åñêîãî ïåðå÷èñëåíèÿ ñðåäñòâ
(ñ÷åòà ATS) â êîììåð÷åñêèõ áàíêàõ. Ñ÷åò ATS (auto-
matic-transfer-system account) - ýòî êîìáèíàöèÿ ñáåðå-
ãàòåëüíîãî ñ÷åòà, ïî êîòîðîìó äåïîçèòíûé èíñòèòóò
âûïëà÷èâàåò âêëàä÷èêó ïðîöåíò íà îñòàòîê äåíåæíûõ
ñðåäñòâ, è ÷åêîâîãî ñ÷åòà, íà êîòîðûé ïðîöåíò íå íà-
÷èñëÿåòñÿ. Îáû÷íî âêëàä÷èê ïîääåðæèâàåò íà ÷åêî-
âîì ñ÷åòå íåáîëüøîé îñòàòîê äåíåæíûõ ñðåäñòâ, íî
ñâîáîäíî âûïèñûâàåò ÷åêè íà óêàçàííûé ñ÷åò. Êàê
òîëüêî íà ÷åêîâîì ñ÷åòå îáðàçóåòñÿ îòðèöàòåëüíûé
áàëàíñ (îâåðäðàôò), äåïîçèòíîå ó÷ðåæäåíèå àâòîìà-
òè÷åñêè ïåðåâîäèò íà äàííûé ñ÷åò íåîáõîäèìóþ ñóì-
ìó äåíåã ñî ñáåðåãàòåëüíîãî ñ÷åòà, ïî êîòîðîìó âû-
ïëà÷èâàåòñÿ ïðîöåíò30.

Ïîëüçóþòñÿ ïîïóëÿðíîñòüþ â Àìåðèêå è ñ÷åòà ñ
àâòîìàòè÷åñêîé î÷èñòêîé (sweep accounts), ðåæèì ôóí-
êöèîíèðîâàíèÿ êîòîðûõ ïðåäóñìàòðèâàåò, ÷òî áàíê
ïåðå÷èñëÿåò ëþáûå èçáûòî÷íûå äåíåæíûå ñðåäñòâà ñ
ñîãëàñèÿ (íî áåç îáÿçàòåëüíîãî óâåäîìëåíèÿ) êëèåíòà
ñ îáû÷íîãî âêëàäà äî âîñòðåáîâàíèÿ íà ñ÷åòà, ïðèíî-
ñÿùèå ïðîöåíòíûé äîõîä, èëè â ñîãëàøåíèÿ îá îáðàò-
íîì âûêóïå31.

Â êîíå÷íîì ñ÷åòå ââåäåíèå ôèíàíñîâûõ èííîâàöèé
â êîììåð÷åñêîì áàíêîâñêîì äåëå ïðèçâàíî ñîêðàòèòü
êàññîâûå (äåíåæíûå) îñòàòêè õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåê-
òîâ, íå ïðèíîñÿùèå ïðîöåíòíîãî äîõîäà, ÷òî òàêæå
ñïîñîáñòâóåò óâåëè÷åíèþ ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã;

- ðàçâèòèå ýëåêòðîííûõ ðàñ÷åòíî-ïëàòåæíûõ ñè-
ñòåì è ýëåêòðîííîãî êëèðèíãà, ôóíêöèîíèðóþùèõ â
ðåæèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè, ÷òî ñïîñîáñòâóåò ñóùå-
ñòâåííîìó óñêîðåíèþ ìåæáàíêîâñêèõ ðàñ÷åòîâ, ñîêðà-
ùåíèþ ðàñ÷åòíîãî ïåðèîäà è ñíèæåíèþ ïîòðåáíîñòè
â äåíåæíûõ ñðåäñòâàõ, õðàíÿùèõñÿ êëèåíòàìè íà òå-
êóùèõ ñ÷åòàõ â áàíêàõ;

- óðîâåíü ðàçâèòèÿ ñðåäñòâ ñâÿçè è òðàíñïîðòà. Øè-
ðîêîå ïðèìåíåíèå â êîììåð÷åñêîì è öåíòðàëüíîì
(ýìèññèîííîì) áàíêîâñêîì äåëå òåëåãðàôà, òåëåêñíîé
è ôàêñèìèëüíîé ñâÿçè è ÝÂÌ, à òàêæå âîçäóøíîãî
òðàíñïîðòà ñïîñîáñòâóåò óñêîðåíèþ áåçíàëè÷íîãî äå-
íåæíîãî îáîðîòà.

Äëÿ èññëåäîâàíèÿ âëèÿíèÿ ðàññìîòðåííûõ âûøå
òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêèõ ôàêòîðîâ íà ñêîðîñòü äâèæå-
íèÿ äåíåã â áåçíàëè÷íîé è íàëè÷íîé ôîðìå íåîáõîäè-
ìî ïðîâåäåíèå ñïåöèàëüíîãî ôàêòîðíîãî àíàëèçà, îñó-
ùåñòâëÿåìîãî â ðàìêàõ îáùåãî ìîíåòàðíîãî àíàëèçà
ñîñòîÿíèÿ è äèíàìèêè âñåãî äåíåæíîãî îáîðîòà è åãî
îòäåëüíûõ ñîñòàâíûõ ÷àñòåé - áåçíàëè÷íîãî äåíåæíîãî
îáîðîòà è íàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ.

29 Ñì.: Ôåäîðîâ Á.Ã. Íîâûé àíãëî-ðóññêèé áàíêîâñêèé è ýêîíîìè÷åñêèé ñëîâàðü. Ñ. 279.
30 Ñì.: Ìèëëåð Ð.Ë., Âàí-Õóç Ä.Ä. Ñîâðåìåííûå äåíüãè è  áàíêîâñêîå äåëî /Ïåð. ñ àíãë. - Ì.: ÈÍÔÐÀ-Ì, 2000. Ñ 51-52.
31 Ñì.: Äîëàí Ý.Äæ. è äð. Äåíüãè, áàíêîâñêîå äåëî è äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà /Ïåð. ñ àíãë. - Ë., 1991. Ñ. 124.


