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ГЛОБАЛЬНЫЙ КРИЗИС — 2020: ПРЕДПОСЫЛКИ И ПОСЛЕДСТВИЯ 1

В статье изложены результаты исследования теоретических и методологических подходов 
к оценке предпосылок и последствий глобального кризиса-2020. Применительно к национальной эко-
номике от ответа на вопрос о предпосылках кризиса зависит выбор направления и инструментария 
посткризисного развития: стимулирование посткризисного восстановительного роста в рамках 
прежней структуры экономики либо селективная поддержка и инвестиции в целях стимулирования 
имплементации бизнесом технологий нового технологического уклада. Рассмотрены эволюция тех-
нологических укладов и периодизация валютно-денежных систем. Подробно представлены финан-
совая стадия завершающегося американского системного цикла и развивающаяся материальная 
стадия нового системного цикла накопления капитала. Сформулирована национальная доктрина 
регулиринга. Предложены методические рекомендации по преодолению острой фазы кризиса в реги-
онах, принципы поддержки населения и бизнеса. 
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Введение
Ключевым итогом спровоцированного пан-

демией коронавируса глобального кризиса, 
по мнению исследователей, станет не только 
сопоставимый с крупнейшими мировыми кри-
зисами экономический спад и не только выте-
кающий из логики развития предкризисных 
событий представляющийся закономерным 
финал эпохи глобализации. События послед-
них лет и месяцев в совокупности с опублико-
ванными задолго до кризиса прогнозами из-
вестных исследователей (Арриги, 2006; Piketty, 
2013; Тоффлер, 2004) позволяют соединить не-
достающие теоретические и фактические пред-
посылки, сделать ставший очевидным многим 
специалистам вывод: независимо от результа-
тов полемики относительно причин и предпо-
сылок ключевым итогом кризиса-2020 станет 
ускоренная трансформация глобальной фи-
нансовой и экономической системы, переход 
к качественно иной технологической и фи-
нансовой структуре экономики. Вместе с тем, 
поиск ответов на вопросы о предпосылках 
и характере кризиса является крайне важным, 
поскольку в случае циклической идентифика-
ции посткризисное восстановление следует 
проводить по принципиально другому сцена-
рию, нежели реализуя систему действий, на-
правленных исключительно на стимулирова-

1	© Орлов С. Н. Текст. 2020.

ние восстановительного роста и минимизацию 
социально-экономических издержек. 

Применительно к национальной экономике 
от выбора варианта ответа на вопрос о пред-
посылках кризиса зависит решение дилеммы: 
воспользоваться кризисом как возможностью 
для постановки в ходе посткризисного разви-
тия национальной экономики новых амбици-
озных целей или стимулировать посткризис-
ный восстановительный рост и способствовать 
достижению стабилизации экономики в рам-
ках реализации прежней стратегии догоняю-
щего развития.

В последние годы мировые рецессии 
как правило становились основанием для пере-
смотра теоретических подходов и принципов, 
критической точкой для внесения изменений 
в регуляторные правила и нормативы функци-
онирования секторов и отраслей экономики, 
сегментов финансового рынка, в доктрины 
социально-экономического развития глобаль-
ной и национальных экономик (Печоник, 2014. 
С. 79). (табл. 1). 

Особенный характер текущего кризиса, его 
стремительное развитие и распространение 
обусловили принципиальную невозможность 
выхода на основе прежних представлений. 
По скорости распространения и параметрам 
экономических последствий кризис представ-
ляется классическим «черным лебедем» и объ-
ясняется многими экономистами как прямое 
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Таблица 1
Периодизация валютно-денежных систем и технологических укладов

ТУ
База мировой 
валютной си-

стемы
Особенности мировой валютной системы

Периоды дей-
ствия валют-
но-денежной 

системы

Периоды до-
минирования 
технологиче-
ского уклада

3

Золотомонетный 
стандарт 

Парижская валютная система. Золотой стандарт. 
Валюты свободно обмениваются на золото. 
Золотой паритет

1867–1914 гг. 1920-е — 
1980-е гг.

Золотослитковый 
стандарт

Банки обязаны обменивать предъявляемые им 
банковские билеты исключительно на золото 
в слитках и для платежей за границей, не ниже 
установленного минимального предела

1914–1922 гг. 

4 Золотодевизный 
стандарт

Генуэзская валютная система. Исключительно 
резервные валюты доллар США и фунт стерлин-
гов конвертируются в золото. Свободное коле-
бание курсов в пределах золотых точек (с 30-х 
годов)

1922–1944 гг. 1920-е — 
1980-е гг.

Бреттон-Вудская валютная система. Доллар США 
обменивается на золото. Валюты взаимно кон-
вертируемы. Фиксированные паритеты, пределы 
колебания курсов ограничены ±1% от паритетов

1944–1971 гг.

5

Стандарт СДР 
(специальных 
прав заимствова-
ния)

Ямайская валютная система. Доминирование 
доллара. Плавающие валютные курсы. 
Диапазоны колебаний валютных курсов и вза-
имные обязательства по проведению валютных 
интервенций отсутствуют

1976 г. — 
2020-е гг.

1980-е — 
2020-е гг.

6

Национальная 
валюта нового 
центра накопле-
ния капитала, 
наднациональная 
цифровая резерв-
ная валюта (ре-
зервный актив)

Новая валютная система. Завершение периода 
монопольного доминирования прежней резерв-
ной валюты. Все национальные валюты — циф-
ровые. До появления новой резервной валюты 
паритетные партнерские валютные соглашения 
(на основе расчета ППС). Рост цен на защит-
ные активы (золото). Мультивалютная корзина 
при расчете чистой международной позиции 
и резервов.
Появление экосистемных и корпоративных циф-
ровых валют

2020-е годы 2020-е годы

Составлено на основе: (Орлов, 2020. С. 426; Печоник, 2014. С. 79).

следствие случившейся пандемии коронави-
руса.

Цель настоящей статьи — представить иную 
позицию и точку зрения относительно случив-
шегося кризиса и роли пандемии: как катали-
затора, обеспечившего мощное ускорение реа-
лизации сформировавшихся к началу кризиса 
глобальных социально-экономических пред-
посылок. 

В случае циклической идентификации 
посткризисному развитию экономики следует 
придать характер инновационного развития, 
целенаправленный инновационный акцент, 
придать соответствующий технологический 
вектор, с тем чтобы трансформировать выход 
из кризиса в пролог ускорения распростране-

ния в экономике инновационных и структур-
ных изменений, обусловленных экспоненци-
альным ростом имплементации инноваций 
нового технологического уклада, как это уже 
не раз случалось в экономической истории 
(рис. 1).

Признаки циклических кризисов известны: 
сокращение объемов произведенного ВВП, 
падение цен на сырье, услуги и в конечном 
итоге на продукты конечного потребления; 
ликвидация пузырей на рынках, приземление 
экономики вследствие значительного сниже-
ния спроса, прежде всего, на переоцененные 
материальные и финансовые активы, на из-
быточное потребление, на продукты, произве-
денные на основе устаревающих технологий. 
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Применительно к кризису-2020 наибольшее 
сокращение ожидается в сфере услуг, туризма, 
обслуживающих отраслей: транспорта, логи-
стики, гостиничного, ресторанного бизнеса, 
розничной торговли; а также дорогих спортив-
ных, телевизионных контрактов и проектов, 
индустрии развлечений, фэшн и шоу-бизнеса 
и др. 

Предпосылки кризиса-2020
Инициировавший начало продолжительной 

рецессии глобальный кризис 2008 года при-
вел не только к значительному снижению ма-
кроэкономических показателей. Следствиями 
кризиса помимо рецессии стали обострение 
геополитической и социальной ситуации, тор-
говые и валютные войны, многочисленные 
санкции, эскалация локальных конфликтов, 
судебные, религиозные, гражданские проти-
востояния, рост количества террористических 
актов. Ряд экспертов отмечают в качестве клю-
чевого итога кризиса 2008 года старт процес-
сов деглобализации, проявившийся в резком 
увеличении количества реализованных пра-
вительствами стран действий, направленных 
на защиту национальных экономик и рынков.

 На протяжении двенадцати последовав-
ших после кризиса-2008 лет темпы роста объ-
емов глобальной торговли оставались низкими 
и нестабильными, при этом количество торго-
вых ограничений импорта, зафиксированных 

ВТО, по сравнению с докризисным периодом, 
напротив, непрерывно увеличивалось и к на-
чалу нового кризиса возросло более чем на по-
рядок 1. На смену свободной торговле пришел 
патернализм (рис. 2, 3).

Подобно ужесточению регулирования 
банковского сектора, введенного после кри-
зиса 2008 года (Basel 3), значительно ограни-
чившего и осложнившего финансирование 
международных операций и кредитование 
нерезидентов банковским сектором, на про-
тяжении двенадцати посткризисных лет по-
следовательно принимались все более жесткие 
решения и действия, направленные на созда-
ние дополнительных ограничений свободному 
движению капиталов, нематериальных акти-
вов, продуктов, услуг, рабочей силы, что под-
тверждает устойчивость вектора, направлен-
ного на ускорение процессов деглобализации, 
фиксирующего происходящие в мировой фи-
нансовой системе, экономике и геополитике 
структурные изменения. 

Реализация развитыми странами на протя-
жении последних четырех десятилетий страте-
гии, направленной на приоритет сохранения 
контроля над финансовыми потоками от инве-

1	Тенденции в мировой торговле, 2008–2018 годы // ВТО 
/ Статистика торговли / Основные аспекты мировой тор-
говли. Обзор Статистики Мировой Торговли 2019 года. 
[Электронный ресурс]. URL: https://www.wto.org (дата об-
ращения: 02.04.2020).

Рис. 1. Эволюция технологических укладов.
Составлено на основе: (Орлов, 2020. С. 426; Печоник, 2014. С. 79; Пилипенко, Гринюк, 2014. С. 71)
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стиций, получение рентных доходов от владе-
ния нематериальными активами — патентами, 
ноу-хау, лицензиями, получение доходов от не-
прерывного роста капитализации фондового 
рынка характерны для финансиализации эко-
номики — финансовой стадии американского 
системного цикла накопления капитала, кото-
рая имеет следующие признаки:

—	доминирование финансового сектора 
в экономике;

—	снижающиеся темпы экономического ро-
ста;

—	уменьшение рентабельности и доходно-
сти в реальном секторе экономики;

—	кардинальные преобразования в технике 
и технологиях;

—	рост дифференциации доходов населения 
и социальных групп;

—	доминирование долларовых активов 
на финансовом рынке;

—	фондовый рынок — доминирующая 
форма привлечения капитала бизнесом;

—	рост регулирования и ограничений в бан-
ковском секторе экономики;

—	возрастание роли развивающихся стран 
в мировой экономике;

—	усиление конкуренции между компани-
ями и государствами;

—	появление компаний-лидеров, пред-
ставляющих новейшие высокотехнологичные 
сферы и отрасли.

В свою очередь, рост экономического по-
тенциала развивающихся стран, прежде всего 
КНР, Индии, РФ, стран Юго-Восточной Азии, 
позволил им добиться значительного роста 
экономического влияния, заявить о выходе 

Рис. 2. Динамика индекса мировой торговли, %.
Источник: составлено автором на основе: данных ВТО ( https://www.wto.org)

Рис. 3. Динамика ограничительных мер мирового импорта 2009–2018 гг., %.
Источник: составлено автором на основе данных ВТО (https://www.wto.org)
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из технологической зависимости от развитых 
стран, о собственных глобальных амбициях, 
демонстрируя лидерство не только в темпах 
экономического роста и не только в развитии 
отдельных отраслей, но и ряде глобальных 
высокотехнологичных проектов (внедрение 
суперсовременной сети 5G, использование 
в производстве промышленных роботов, за-
пуск космических аппаратов, производство 
современных вооружений, производство ядер-
ных технологий и энергии, суперкомпьюте-
ров, мобильных гаджетов, умных устройств, 
солнечных батарей и др.). Перечисленные 
факты свидетельствуют о более эффектив-
ной и результативной работе централизовано 
управляемых экономик, более оперативно 
и эффективно справляющихся с глобальными 
вызовами на фоне очевидного кризиса либе-
ральной идеологии не только в мировой эко-
номике, но и в общественных отношениях. 
Как следствие, в течение короткого по истори-
ческим меркам временного интервала произо-
шла смена глобального лидера производства 
реального ВВП, рассчитанного по паритету по-
купательной способности. 

В контексте изложенного представляется, 
что ожидаемые глубокие последствия кри-
зиса-2020 связаны прежде всего с его харак-
теристиками классического циклического 
экономического кризиса, обусловленного од-
новременно происходящими сменой техно-
логического уклада (ТУ) и системного цикла 
накопления капитала, вследствие чего проис-
ходит ускоренная структурная перенастройка 

экономики, трансформируются механизмы об-
щественного воспроизводства, динамично им-
плементируются технологии нового шестого 
уклада на фоне падения объемов традицион-
ных, основанных на технологиях, характерных 
для уходящих ТУ производств, и циклической 
замены доминировавшей прежней неолибе-
ральной глобальной доктрины на новую на-
циональную доктрину регулиринга (монито-
ринга и регулирования) — активного участия 
государственных структур в системном и целе-
направленном регулировании развития наци-
ональных экономик, вовлечение государства 
в управление различными экономическими 
аспектами деятельности национальных субъ-
ектов, экономическими процессами и струк-
турными изменениями (от формирования на-
правления финансовой политики таможенной, 
кредитно-денежной, налоговой и др. до вы-
дачи персональных разрешений и поддержки 
определенных видов экономической деятель-
ности и взаимодействия с конкретными зару-
бежными партнерами) в целях обеспечения 
достижения наилучших результатов и параме-
тров развития национальной экономики, раз-
вития различных аспектов деятельности субъ-
ектов хозяйствования на основе современных 
технологических приемов и методов принятия 
решений. 

Кроме того, принимая во внимание особен-
ности проявления нового кризиса в геополи-
тической, финансовой, технологической, эко-
логической, исторической, культурно-рели-
гиозной, этнической и расовой сферах, пред-
ставляется правомерным идентифицировать 
кризис-2020 не как исключительно эпидеми-
ологический, финансово-экономический либо 
социальный, а как цивилизационный, имея 
в виду происходящие глубокие качественные 
преобразования, динамику движущих сил, ос-
новных форм развития экономики и общества 
(рис. 4).

Посткризисное развитие
Завершение длительного этапа глобального 

развития, в течение которого доминировали 
технологии 4–5-го ТУ, в границах американ-
ского цикла накопления капитала, одновре-
менно означает экспоненциальное ускорение 
естественных процессов формирования и раз-
вития новой общественной и финансово-эко-
номической архитектуры, сформировавшейся 
в новую реальность, которую следует квали-
фицировать как переход к шестому техноло-
гическому укладу (Кондратьев, 1922; Глазьев, 
1989), пятому системному циклу накопления 

Таблица 2
Рейтинг стран по ВВП по паритету покупательной 

способности

№ Страна 2019 год, 
млрд USD 

Доля в ВВП, 
%

1 КНР 27307 18,67
2 США 21428 15,20
3 Индия 11043 7,74
4 Япония 5712 4,13
5 Германия 4444 3,21
6 Россия 4390 3,12
7 Индонезия 3736 2,58
8 Бразилия 3481 2,49
9 Великобритания 3162 2,24

10 Франция 3062 2,19
11 Мексика 2616 1,90
12 Италия 2455 1,70

Источник: составлено автором на основе годового отчета 
МВФ за 2019 год https://www.inf.org).
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капитала (Арриги, 2006; Piketty, 2013), разви-
тию третьей информационной цивилизацион-
ной волны (Тоффлер, 2004). Следствиями ин-
терференции глобальных эволюционных волн 
являются масштабное развертывание произ-
водства продуктов и услуг на базе цифровых 
и иных инноваций нового технологического 
уклада, кардинальная трансформация миро-
вой экономической и финансовой системы, 
проникновение цифровизации и информати-
зации во все сферы общественной и экономи-
ческой жизни.

Финансовый сектор
В соответствии с теорией системных ци-

клов накопления капитала, разработанной 
итальянским экономистом Джованни Арриги, 
изложенной в монографии «Долгий двадцатый 
век: Деньги, власть и истоки нашего времени», 
развитой в последующих работах, жизненный 
цикл каждого периода накопления состоит 
из двух последовательно развивающихся ста-
дий. На первой — стадии материальной экспан-
сии в стране или регионе на базе интенсивной 
имплементации в реальный сектор экономики 
новейших технологий — динамично развива-
ется производство продуктов и услуг темпами, 
значительно опережающими среднемировые. 
Происходит зарождение нового центра нако-
пления капитала. На второй стадии матери-
альная экспансия трансформируется в финан-
совую: накопление капитала приобретает фи-
нансовый характер, происходит финансиали-
зация экономики, начинается доминирование 
финансового сектора. 

«Так, фазы материальной экспансии (Д — 
Т) будут соответствовать фазам непрерывных 
изменений, в течение которых капиталисти-
ческая мировая экономика растет в одном на-

правлении. А фазы финансовой экспансии (Т — 
Д’) будут соответствовать фазам прерывистого 
развития, в течение которых рост в определен-
ном направлении достигнет или приблизится 
к своему пределу, и капиталистическая ми-
ровая экономика вследствие радикальной ре-
структуризации и реорганизации «переходит» 
на другое направление» (Арриги, 2006. С. 48).

Д. Арриги подробно описал эволюцию 4 ци-
клов накопления капитала: генуэзский цикл: 
XV — начало XVII века; голландский цикл: ко-
нец XVI — третья четверть XVIII века; британ-
ский цикл: вторая половина XVIII — начало XX 
века; американский цикл: конец XIX — начало 
ХХI века, спрогнозировал развитие в ХХI веке 
нового восточно-азиатского цикла накопле-
ния.

Как следует из представленной периодиза-
ции системных циклов накопления, сменяе-
мый и сменяющий циклы на протяжении опре-
деленного периода времени сосуществуют; 
продолжительность каждого цикла составляет 
более ста лет; последующий цикл по продол-
жительности короче предыдущего, периоди-
зация стадий циклов накопления совпадает 
с периодизацией больших циклов Кондратьева 
и располагается в том же временном диапа-
зоне, что и соответствующие технологические 
уклады. 

Для стадии материальной экспансии харак-
терно активное участие государства в управ-
лении экономикой (дирижизм, кейнсианство). 
Финансовой стадии свойственна либеральная 
политика государства (монетаризм) и хрема-
тистика, которую Аристотель называл искус-
ством накапливать деньги и имущество, когда 
накопление богатства и получение прибыли 
становятся главной целью и сверхзадачей лю-
бой деятельности. 

Рис. 4. Особенности проявления цивилизационного кризиса.
Источник: составлено автором
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ности развития системных циклов накопле-
ния формируют векторы развития и тренды 
как на национальных финансовых рынках, 
так и в международных экономических отно-
шениях. Так, в период американского цикла 
накопления на финансовых рынках произо-
шел переход от доминировавшего начиная 
с 40-х годов прошлого столетия кейнсианства 
к монетаризму (80-е годы), а в международной 
торговле на смену свойственной стадии мате-
риальной экспансии, проводимой на государ-
ственном уровне политике протекционизма, 
пришла характерная для стадии финансовой 
экспансии политика неолиберализма, реализу-
емая на основе принципов глобализации эко-
номики и свободной торговли.

Помимо выявленных Д. Арриги особенно-
стей, Томас Пикетти в монографии «Le Capital 
au XXIe siècle» отметил в качестве характерных 
закономерностей различных этапов эволюции 
циклов накопления смену вектора динамики 
дифференциации доходов в обществе и секто-
рах экономики. Дифференциация доходов уве-
личивается в периоды финансовой экспансии 
и наоборот, в периоды доминирования реаль-
ного сектора на первой стадии цикла накопле-
ния значительно снижается. Таким образом, 
огромная дифференциация доходов в обще-
стве — очевидная особенность современной 
экономики — не идентифицируется как спо-
радический и неуправляемый процесс, а тесно 
связана с финансиализацией экономики и, сле-
довательно, может и должна целенаправленно 
регулироваться государством. 

Т. Пикетти обратил внимание на то, что в пе-
риоды низких темпов экономического роста 
богатство и доходность капитала растут более 
высокими темпами, нежели отплата труда, ко-
торая, как правило, отстает от темпов роста 
экономики. 

Таким образом, теоретически обоснованы: 
происходящая в экономике дивергенция уров-
ней развития секторов, отраслей и территорий, 
дифференциация доходов, обусловленные пе-
реходом системного цикла в финансовую ста-
дию, описываемые математическим неравен-
ством: 

r > g > d, 

где r — уровень доходности капитала; g — уро-
вень экономического роста; d — уровень роста 
оплаты труда.

Американский системный цикл накопления 
капитала, перешедший в 80-е годы прошлого 
столетия в стадию финансовой экспансии –

финансиализации экономики, привел к значи-
тельному росту неравенства в обществе 1.

Рост дифференциации доходов граждан 
исторически сопровождает страны на протя-
жении всего американского цикла накопления 
капитала, но особенно заметно дифференциа-
ция увеличилась в период финансовой стадии 
цикла. Заметим, что относительное снижение 
остроты социально-экономической диффе-
ренциации происходило в результате проис-
ходивших катаклизмов: мировых и локальных 
войн, Великой депрессии, а также рецессий, 
обусловленных накоплением огромных разме-
ров долговых государственных и корпоратив-
ных обязательств. 

Т. Пикетти предсказал посткризис-
ную Великую рецессию с низкими темпами 
экономического роста, спрогнозировал, 
что даже внедрение технологических иннова-
ций и стремительное развитие новых отраслей 
в условиях финансовой стадии цикла накопле-
ния не позволят экономике достигнуть темпов 
роста, свойственных стадии материальной экс-
пансии. В целях снижения остроты социальных 
конфликтов в качестве инструментов сниже-
ния избыточной дифференциации и повыше-
ния устойчивости экономики на финансовой 
стадии цикла накопления Пикетти рекомендо-
вал введение налогов на богатство и прогрес-
сивную шкалу налогообложения личных дохо-
дов. 

Идентификация кризиса-2020 как цикли-
ческого позволяет спрогнозировать тренд 
посткризисных структурных изменений в гло-
бальном и национальном финансовом секторе 
в соответствии с описанными, неоднократно 
ранее наблюдаемыми, регулярными цикли-
чески происходящими событиями и тенден-
циями периода восходящей волны нового ТУ, 
свойственными соответствующей стадии раз-
вития цикла накопления капитала. 

Для стадии материальной экспансии нового 
цикла накопления характерно развитие фи-
нансового сектора преимущественно по кон-
тинентальной модели, предопределяющей до-
минирование банкинга как ключевого инсти-
тута финансирования развития бизнеса и кор-
поративного сектора, а также значительное 
увеличение в финансовом обороте доли госу-
дарственных ресурсов: покупка ценных бумаг 
национальных компаний правительством, го-
сударственных облигаций Центральным бан-

1	Россия и страны мира: стат. сб. / Росстат. — М., 2018. — 
375 с. [Электронный ресурс]. URL: https://www.gks/ru (дата 
обращения: 02.04.2020).
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ком через коммерческие банки и некредитные 
финансовые организации, централизованные 
кредиты на развитие промышленных предпри-
ятий; льготирование получения, гарантиро-
вание кредитов, субсидирование процентных 
ставок по кредитам правительством, государ-
ственные гарантии при выпуске ценных бумаг 
предприятиями, инвестиционное кредитова-
ние и проектное финансирование кредитными 
организациями под государственные гарантии 
и льготы, стимулирование инвестиционной 
активности населения через финансовые, на-
логовые, таможенные и другие фискальные 
стимулы и ковенанты:

—	массовая имплементация технологиче-
ских инноваций;

—	опережающее развитие реального сек-
тора экономики;

—	увеличение доходности и рентабельности 
в реальном секторе;

—	уменьшение дифференциации доходов 
населения и социальных групп;

—	ослабление регулирования и последова-
тельное снятие ограничений в банковском сек-
торе;

—	стимулирующая экономическая поли-
тика;

—	континентальная модель финансового 
рынка;

—	рост роли государства в достижении 
устойчивого развития экономики;

—	снижение активности участия государств 
в глобальных проектах;

—	преобразование системы международ-
ных институтов и соглашений;

—	увеличение напряженности в межгосу-
дарственных отношениях. 

Стадии материальной экспансии свой-
ственны национальная политика активного 
участия государства в регулировании эконо-
мики — доктрина регулиринга (мониторинг 
и регулирование), патернализм, уменьшение 
активного участия в глобальных проектах 
(это особенно заметно на примере изменения 
в годы правления администрации Трампа пози-
ции Правительства США относительно участия 
в международных организациях, вытеснения 
компаний-представителей стран-конкурен-
тов с рынка вооружений, ядерных технологий, 
энергетики, введения и развития политики не-
законных односторонних санкций, введения 
тарифных и нетарифных торговых барьеров 
и ограничений, повышения торговых пошлин, 
беспрецедентной по масштабам эмиссии, сни-
жения процентных ставок ФРС и др.), в зна-
чительной степени теряет прежнее значение 

и экономический смысл покупка ценных бумаг 
и валют иностранных государств и компаний 
Центральным банком в золото-валютные ре-
зервы, возрастает роль и значение суверенного 
финансового сектора в реализации националь-
ной программы развития экономики, возни-
кает целесообразность внедрения в практику 
налога Тобина на спот-операции с иностран-
ными валютами и активами, в целях снижения 
эффективности инвестиций в иностранные ва-
люту и активы, стимулирование направления 
ресурсов инвесторами на покупку националь-
ных активов, поддержание курсовой стоимо-
сти национальной валюты на уровне, обеспе-
чивающем конкурентоспособность реального 
сектора национальной экономики, реализация 
политики кредитной экспансии Центральным 
банком, стимулирование национального ре-
ального сектора на производство инновацион-
ной продукции с высокой долей добавленной 
стоимости при помощи фискальной, таможен-
ной, кредитно-денежной политики, исполь-
зование политики протекционизма и защиты 
национальных производителей в международ-
ной торговле.

Развитие национального финансового сек-
тора перманентно входит в число стратегиче-
ских задач государства, является одним из при-
оритетов государственной экономической по-
литики. Специфика российского финансового 
сектора заключается в том, что банковский 
сектор занимает фактически монопольное по-
ложение на финансовом рынке, имея в виду 
не только долю банкинга в совокупном балансе 
финансовых компаний (по данным ЦБ РФ, 
на 01.01.20 г. доля банкинга в активах финансо-
вого сектора составляла примерно 90 %) и ВВП, 
но также лидирующие позиции аффилирован-
ных с банками финансовых компаний в не-
банковской сфере финансового рынка: стра-
хование, НПФ, ПИФ, лизинг, факторинг и др. 
Лидирующие позиции в указанных сегмен-
тах финансового сектора занимают дочерние 
компании крупнейших банков РФ: Сбербанк, 
ВТБ, Альфа-банк, Россельхозбанк, Открытие, 
Тиньков и др. 

Вместе с тем, расчеты на то, что банков-
ский сектор станет локомотивом российской 
экономики, будет самодостаточным в отно-
шении собственной ресурсной базы и обе-
спечит национальной экономике устойчивый 
рост, не вполне оправдались, как и расчеты 
на то, что иностранный капитал и ресурсы на-
ционального финансового сектора станут глав-
ными источниками инвестиций в развитие 
массовых конкурентоспособных производств 
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ционном климате, который в соответствии 
с позицией страны в рейтинге Doing Busines 
в последние годы улучшается. Решающую роль 
помимо санкций сыграли непрерывное уже-
сточение глобального регулирования и ограни-
чение активности банков на протяжении всей 
стадии финансовой экспансии американского 
цикла накопления (Basel). Направленность 
вектора регулирования подталкивает страны 
к американской модели развития финансового 
сектора, привлечения средств населения и ин-
вестиционных институтов через небанковские 
финансовые организации, что соответствует 
действию закономерностей, выявленных 
Т. Пикетти. Именно в период финансиализа-
ции экономики банки уступили лидирующие 
инвестиционные позиции другим участникам 
финансового рынка, прежде всего финтех-
компаниям, не имеющим банковских лицен-
зий, но аккумулирующим огромные капиталы 
не только благодаря росту торгового оборота, 
но и благодаря размещению ценных бумаг 
на фондовых площадках и биржах. В условиях 
финансовой стадии, в соответствии с приве-
денной выше формулой, банкам становится 
значительно выгоднее инвестировать в финан-
совые активы и сделки, нежели в значительно 
более рискованные операции, связанные с ин-
вестированием в реальный сектор экономики. 
Как следствие, технологические стартапы рос-
сийские коммерческие банки фактически ни-
когда не кредитовали в силу высоких рисков, 
особенностей банковского регулирования кре-
дитных рисков и резервной политики ЦБ РФ.

Вместе с тем, поскольку финансовый ры-
нок в РФ только формируется, интересен опыт 
США, где рынок очевидно перенасыщен де-
нежными средствами и инструментами: фи-
нансовые инструменты на примере нефтяного 
рынка в среднем на порядок превосходят об-
служиваемые активы реального сектора (на-
пример, соотношение запасов реально торгу-
емой нефти и оборот торгуемых на финансо-
вом рынке срочных финансовых инструмен-
тов), как следствие, возможны ситуации ухода 
биржевых котировок в минусовые значения. 
Характерная ситуация случилась 21 апреля 
2020 года на Нью-Йоркской бирже, когда ис-
тек срок майского фьючерсного контракта 
и его владельцы не смогли принять купленную 
нефть, в результате чего котировки составили 
37,68 долл. США за баррель. 

Рыночные и нормативно-регулятивные 
тренды, сформировавшиеся в финансовую 
стадию цикла накопления, ограничивают ин-

вестиционную активность кредитных орга-
низаций, в то же самое время цифровизация 
банковских процессов позволяет адекватно 
оценивать и управлять финансовыми рисками, 
направлять свободные ресурсы на проведение 
валютных и процентных арбитражных сде-
лок, совершаемых на основе анализа больших 
данных детальных особенностей норматив-
но-правового регулирования и оценки маржи-
нальности финансовых операций на междуна-
родных рынках. 

Кроме того, как показывает практика в тех 
случаях, когда сложившиеся ценовые пара-
метры, включая курс национальной валюты 
и инвестиционный климат, позволяют той 
или иной стране привлечь значительный фи-
нансовый капитал в реальный и финансовый 
сектор или отдельные отрасли (опыт Японии 
80–90-х годов прошлого столетия, РФ 2010-е 
годов, КНР в последние годы и анонсируе-
мые ограничения на начавшиеся 20-е годы 
текущего столетия), вступают в силу отрасле-
вые и секторальные санкции, установление 
значительных торговых и валютных ограни-
чений и пошлин со стороны доминирующей 
страны, принимающей на государственном 
уровне специальные решения, блокирующие 
развитие перспективных отраслей, финансо-
вого сектора, а если необходимо и экономики 
страны-конкурента в целом. Очевидно, подоб-
ные решения может принимать лишь страна, 
эмитирующая резервную валюту, номинирую-
щая в национальной валюте государственный 
долг, имеющая возможности до определен-
ного исторического момента размещать долг 
на глобальном рынке практически в неограни-
ченном размере, страна, реализующая финан-
совую политику без какой-либо оглядки на за-
ключенные и признанные другими странами 
нормативные акты и соглашения, систему 
действующих международных институтов 
и организаций, оказывающая доминирующее 
влияние на деятельность и решения междуна-
родных институтов, регулирующих мировой 
рынок, международные торгово-экономиче-
ские и финансовые отношения исключительно 
в собственных интересах.

Именно поэтому на протяжении 12-летнего 
после кризиса 2008 года восстановительного 
периода в РФ наиболее высокие темпы разви-
тия сложились в банковском ритейле, рознич-
ном кредитовании, рекордном росте вложений 
в фондовый рынок на фоне беспрецедентного 
роста фондовых индексов, рекордных разме-
ров полученной в финансовом секторе при-
были в условиях реализуемой регулятором 
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финансового рынка рестрикционной кредит-
но-денежной политики, ограничивающей ин-
вестиции в реальный сектор экономики. 

В период финансовой стадии цикла нако-
пления дополнительные преимущества на на-
циональном уровне позволяет получать аме-
риканская модель финансового рынка, исполь-
зуя финансовую инженерию, широкий ассор-
тимент и инструментарий фондового рынка 
с ограничением роли в этом процессе коммер-
ческих банков.

В период материальной стадии цикла нако-
пления капитала более предпочтительной, со-
ответствующей глобальному экономическому 
тренду, является континентальная модель фи-
нансового рынка, которая обеспечивает рост 
влияния национального банковского сектора 
в обеспечении адекватного по количествен-
ным и качественным параметрам финанси-
рования инвестиций в имплементацию тех-
нологий нового уклада, устойчивое развитие 
национального реального сектора, на основе 
значительного роста участия государственных 
ресурсов и институтов в экономике. 

В сложившемся контексте цели и задачи фи-
нансового сектора должны быть значительно 
расширены. Цели Банка России как регулятора 
финансового рынка, отвечающего в большей 
степени за состояние национального финансо-
вого сектора, должны быть существенно расши-
рены: необходимо перейти от исключительно 
пруденциального регулирования финансового 
сектора и таргетирования инфляции к таргети-
рованию и регулированию параметров устой-
чивого развития национальной экономики; 
от решения задач надзора и регулирования 
параметров функционирования финансового 
сектора к обеспечению устойчивого развития 
российской экономики в целом, отдельных ее 
секторов и отраслей и, принимая во внима-
ние вступление глобальной экономики в ма-
териальную стадию нового цикла накопления, 
к обеспечению приоритетного развития реаль-
ного сектора национальной экономики.

Другими словами, необходимо не только 
находить решения уравнений со многими 
параметрами, но реально лишь с одним не-
известным (инфляция) к решению системы 
ограничений с несколькими неизвестными, 
когда целевой функцией являются темпы эко-
номического развития национальной эконо-
мики, а управляемыми параметрами, соответ-
ственно, курс национальной валюты, индекс 
инфляции, объем инвестиций в основной ка-
питал, уровень безработицы, количество новых 
рабочих мест, рост реальных доходов, объем 

экспорта и др. Ключевым приоритетом госу-
дарственного регулирования на предстоящий 
стратегический период материальной стадии 
цикла накопления (горизонт прогнозирования 
составляет примерно сорок лет) должно стать 
развитие реального сектора национальной 
экономики на технологической базе шестого 
ТУ; активная роль государственных институ-
тов в структурных преобразованиях, развитии 
и регулировании экономики: стимулирующая 
финансовая политика — поддержание стиму-
лирующих процентных и налоговых ставок, 
активное содействие и кредитование бизнеса, 
опережающий рост доходов в реальном сек-
торе, поддержание на необходимом уровне 
совокупного спроса (структуры и объема де-
нежной массы), уменьшение дифференциации 
доходов.

Реальный сектор
Очевидно, для преодоления в реальном сек-

торе национальной экономики кризисных яв-
лений, обусловленных происходящей сменой 
технологических укладов, вступлением в ма-
териальную стадию нового системного цикла 
накопления, недостаточно принятия мер, на-
правленных исключительно на стимулирова-
ние восстановительного роста, реанимацию 
и (или) поддержку того или иного предприя-
тия, отрасли, сектора экономики. Принятые 
Правительством РФ антикризисные меры не-
обходимо интегрировать в рамках согласован-
ной с представленными глобальными предпо-
сылками единой национальной программы, 
направленной на стимулирование развития 
бизнеса и производств, связанных с внедре-
нием технологических принципов нового ТУ, 
развитие которого инициирует новую волну 
развития и роста экономики.

 В сложившейся ситуации при предостав-
лении государственной поддержки субъ-
ектам экономики следует придерживаться 
целенаправленной селективной политики. 
Государственную помощь, референции, субси-
дии, закупки, пониженные процентные и на-
логовые ставки, налоговые каникулы и льготы 
следует предоставлять прежде всего организо-
ванным на современном уровне, работающим 
на новейшей технологической базе бизнесу 
и производствам, создающим конкурентоспо-
собные, отвечающие мировому уровню про-
дукты, услуги и рабочие места, занимающиеся 
экспансией конкурентоспособной продукции 
на внешние рынки. Поддержка бизнесу должна 
предоставляться по принципу «помощь биз-
несу, а не собственнику бизнеса». Основанные 
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водства не должны получать значительных го-
сударственных субсидий на цели поддержания 
простого воспроизводства в силу отсутствия 
перспективы восстановления глобальной кон-
курентоспособности. Поддержка таких пред-
приятий может иметь лишь локальный по мас-
штабам и ограниченный по времени характер, 
предоставляться в исключительных случаях, 
в пределах ранее произведенных налоговых 
отчислений, принимая во внимание уровень 
системной, социальной либо региональной 
значимости соответствующего производства 
или бизнеса. Приоритетное целевое финанси-
рование и кредитование должны направляться 
лишь на цели технологического переоснаще-
ния. Высвобождаемым сотрудникам предпри-
ятий следует предоставлять пособия, оказы-
вать финансовую, информационную, иную 
поддержку и содействие в профессиональной 
переподготовке, поиске нового места работы 
и последующем трудоустройстве. Таким об-
разом, государству при направлении ресур-
сов и инвестиций следует руководствоваться 
приоритетом, обусловленным целями разви-
тия и поддержки бизнеса и производств, им-
плементирующих технологические принципы 
6-го ТУ, максимально стимулировать генера-
цию современных рабочих мест, обеспечи-
вая поддержку временно потерявшим работу 
гражданам РФ.

Первоочередные меры, принципиальные 
подходы и направления поддержки региональ-
ной экономики и социальной сферы в регионах 
следует структурировать следующим образом:

1.	Меры, направленные на стабилизацию 
регионального рынка труда.

2.	Меры по налоговому регулированию: от-
срочка налоговых платежей, снижение ставок 
налогообложения, налоговые каникулы.

3.	Меры по аренде коммерческой недвижи-
мости (снижение арендных ставок, отсрочка, 
каникулы).

4.	Меры по урегулированию взаимоотноше-
ний бизнеса с банковским сектором: решение 
проблем потери ликвидности и роста кредит-
ной нагрузки на бизнес (субсидирование пра-
вительством и снижение банковских процент-
ных ставок, отсрочка платежей, пролонгация, 
гарантирование кредитов).

5.	Общие рекомендации по селекции под-
держки, имея в виду лучшую устойчивость он-
лайн-бизнеса и его большую эффективность 
и перспективы по сравнению с офлайн.

Очень важно воспользоваться кризисом 
как возможностью развития и расширения 

присутствия национальных компаний на гло-
бальном рынке. Особое внимание следует уде-
лять государственным инвестициям, играю-
щим ключевую роль в процессе посткризис-
ного инновационного развития.

Государственная поддержка и помощь 
должны иметь селективный и дифференциро-
ванный характер и предоставляться с учетом 
следующих факторов:

1.	Системная, социальная, региональная 
значимость поддерживаемого бизнеса.

2.	Легальность бизнеса, имея в виду раз-
меры уплачиваемых (уплаченных) налогов 
и сборов (включая региональные), долю в ВВП 
(ВРП), количество рабочих мест, их техноло-
гичность, связи с другими производствами 
и др.

3.	Приоритет восстановления и развития 
наиболее перспективных производств, связан-
ных с цифровизацией и иными инновацион-
ными направлениями нового ТУ.

4.	Поддержка и помощь бизнесу, а не соб-
ственнику бизнеса.

5.	Помощь высвобождаемым сотрудникам, 
включая их профессиональную переподго-
товку и содействие в поиске нового места ра-
боты.

6.	Стимулирование создания новых и сохра-
нения инновационных рабочих мест.

7.	 Общественные работы (строительные, 
дорожные, уборка территорий, уход за боль-
ными, волонтерская деятельность) для безра-
ботных.

8.	Продуктовая помощь неимущим. 
Высокой эффективности государственных 

инвестиций удается добиться, если придавать 
инвестициям целенаправленный и селектив-
ный характер, исходя из делового портфеля 
и особенностей ситуации каждого предпри-
нимателя, исключить возможные злоупотре-
бления при оказании и получении помощи, 
руководствоваться изложенными выше прин-
ципами, систематически оценивать положе-
ние в экономике на основе ежедневного мони-
торинга. 

Принимая во внимание сложность ситуа-
ции, кредиты на поддержку и развитие бизнеса 
следует предоставлять на долговременной ос-
нове, контролировать обеспеченность креди-
тов не только со стороны заемщиков (при от-
сутствии или недостаточности материальных 
ценностей следует рассматривать в качестве 
обеспечения залог контрольного пакета ак-
ций), но и наличие гарантий рефинансирова-
ния со стороны Центрального банка по близ-
кой к нейтральной или субсидируемой пра-
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вительством процентной ставке, с выплатами 
долга и процентов по утвержденному и согла-
сованному сторонами графику. Это позволит 
обеспечить возврат и рефинансирование пре-
доставленных кредитов, а также пополнение 
государственного бюджета за счет последую-
щей приватизации сохранивших конкуренто-
способность предприятий, а не за счет увели-

чения налоговых ставок и иной фискальной 
нагрузки на население и бизнес; либо увеличе-
ния государственных, включая региональные, 
долговых обязательств. Предлагаемый инстру-
ментарий не является инфляционным, позво-
ляет направлять на инновационное развитие 
экономики весьма значительные ресурсы, 
не допуская при этом роста инфляции. 
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Program for Post-Crisis Development of the Russian Economy
The article provides an overview of theoretical and methodological approaches to the analysis of the causes and consequences 

of the 2020 global crisis. In relation to the Russian economy, the answer to the question about the causes of the crisis depends 
on the government’s choice of the direction and tools for post-crisis development: whether it chooses to stimulate the post-crisis 
recovery growth within the already existing economic structure or to provide selective support and investment to those businesses 
that are capable of technological innovation. 

The article describes the technological patterns and periodization of monetary systems, in particular the financial stage 
of the American systemic cycle, which is already nearing its end, and the ongoing material stage of the new systemic cycle of 
capital accumulation. The analysis leads the author to formulate the national doctrine of state regulation and methodological 
recommendations for overcoming the acute phase of the crisis in regions and for providing government support for businesses 
and individuals. 

Keywords: systemic cycles of capital accumulation, material and financial stages of accumulation cycles, cyclical crises, 
technological patterns, economic policy, state regulation doctrine 
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