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лей ресурсов. Повышение же эффективности 
оборонительных вооружений расширяет вза-
имовыгодный диапазон цен и снижает выгод-
ность военного захвата ресурсов странами-ли-
дерами, улучшая экономическое положение 
стран-обладателей ресурсов и открывая перед 
ними — в зависимости от исходного соотноше-
ния технологических параметров — не только 
возможности получения сырьевой ренты, но и 
более широкие возможности инновационного 
развития производственных технологий.

5.	Оптимальная динамика развития про-
изводственных и оборонных технологий за-
висит от изначального соотношения техноло-
гических параметров стран-конкурентов. Для 

страны с сырьевой экономикой и слабо разви-
тыми производственными технологиями мо-
жет быть оптимальной (по критерию макси-
мума суммарного за период моделирования 
чистого национального дохода, за вычетом за-
трат на оборону и на НИОКР) такая последова-
тельность исследований и разработок, в кото-
рой развитие оборонных технологий предше-
ствует развитию производственных техноло-
гий. Это позволяет, например, раньше начать 
проводить протекционистскую политику в 
отношении своей (пока слабо развитой) про-
мышленности, получая дополнительные до-
ходы и не опасаясь силового захвата ресурсов 
со стороны конкурентов.
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ЭКОНОМИЧЕСКАЯ ТЕОРИЯ КРИЗИСОВ:  
РЕТРОСПЕКТИВА И СОВРЕМЕННОСТЬ

О. С. Сухарев

В статье дается характеристика современной теории экономических кризисов, исследуются 
различные трактовки причин, вызывающих кризис, а также типы кризисов. Обосновывается, что 
практически любое кризисное проявление в экономике начинается с дестабилизации финансовой си-
стемы, увеличения разрыва между институтами, отвечающими за развитие технологий и финансов, 
между реальным и финансовым секторами экономики. Проведен ретроспективный анализ теории 
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экономических кризисов, в частности подробно рассмотрен подход М. И. Туган-Барановского к объ-
яснению промышленных капиталистических кризисов, в рамках которого основной их причиной счи-
тается структура капитала и его распределение в экономике. Структурно-институциональными 
причинами современного мирового финансового кризиса называются характерный режим взаимо-
действия технологических и финансовых факторов (институтов), особенности распределения ре-
сурсов между новаторами, консерваторами, имитаторами, а также характер базовых институ-
тов функционирования финансовой системы.

1. Ретроспектива: подход М. И. Туган-Бара- 
новского в теории кризисов

Современные российские экономисты, из-
учая проблемы экономических кризисов, не-
часто обращаются к работам своих предше-
ственников. Вклад российской школы в тео-
рию экономических (промышленных) кризи-
сов, а также теорию циклической динамики и 
оптимального распределения ресурсов (эконо-
мико-математическое направление) является 
определяющим. Поэтому в качестве ретро-
спективы теории кризисов рассмотрим подход 
М. И. Туган-Барановского, который помогает 
изучать причины сегодняшних кризисов, сведя 
основные причины кризисов в капиталистиче-
ской системе: 

1) кредит как условие капиталистических 
кризисов;

2) антагонистический характер капита-
лизма, выражающийся в том, что наемный ра-
ботник выступает средством для управляю-
щего капиталистическим производством;

3) неограниченное расширение производ-
ства и капитализации при неорганизованно-
сти капиталистического хозяйства в силу от-
сутствия планомерного распределения произ-
водства между различными сферами труда [12, 
c. 314-315].

М. И. Туган-Барановский также разделил 
теории цикла, объясняющие проблемы кри-
зиса капиталистического производства, на три 
большие группы: теории производства, об-
мена, распределения. По теориям производ-
ства кризис наступает вследствие перепроиз-
водства, когда невозможно недопроизводство 
одних товаров покрыть перепроизводством 
других, когда отсутствует план и предпринима-
тели, свободно конкурирующие друг с другом, 
фактически вводят промышленную систему в 
состояние полного расстройства. Причинами 
становятся и потрясение торговли, и колеба-
ния в области земледелия (урожайность), от-
сутствие плана производства и концентрация 
усилий на сбыте и т. д. Но главная причина (по 
Ф. Энгельсу) — это беспорядочный характер 
производства, целью которого выступает не 
удовлетворение истинных потребностей, а де-
нежная прибыль [12, c. 286].

Кризис обнажает противоречие между об-
щественным характером труда-производства 
и частно-капиталистическим присвоением. 
Теории обмена трактуют кризисы исходя из 
дисбалансов, известных в торговле, когда рас-
ширение торговли приводит к чрезмерному 
росту кредита обслуживающего торговые опе-
рации. Причинами выступают употребле-
ние кредита в различных формах, переполне-
ние рынка срочными обязательствами и цен-
ными бумагами, отрицательное сальдо торго-
вого баланса (одна из существенных причин 
Великой депрессии 1929–1933 гг.). М. И. Туган-
Барановский критиковал почти все из назван-
ных групп теорий, но, синтезируя их, предло-
жил видение кризиса посредством анализа ди-
намики капитала, причем основного капитала 
— как основной причины кризисов. Конечно, 
инвестиции являются связующим элементом в 
системе воспроизводства основного капитала 
— средств производства. Нужно отметить, что 
кризис всегда наступает сразу после (а может 
быть — и вследствие) чересчур благополучного, 
а иногда небывало высокого роста. Теории рас-
пределения, по существу, составляют социаль-
ную компоненту в описании и объяснении воз-
никновения кризисов, включая и теории по-
требления. 

Интересно отметить, что М. И. Туган-Бара-
новский считал, что большинство экономистов 
ориентируются на ложную теорию рынка, по-
этому проблема повторяющихся кризисов не 
может быть разрешена [12, c. 313]. Как видим, к 
первопричине возникновения кризисов отно-
сится не перепроизводство, а указанные только 
что свойства капиталистической системы, из 
которых может вытекать или не вытекать воз-
можность перепроизводства товаров. 

Насыщение производства деньгами либо 
расширяет, либо сужает (при обратном про-
цессе) возможности производства. Отсутствие 
кредита может подорвать обеспеченность про-
изводства оборотным капиталом вплоть до 
полной его остановки. Самый важный эмпири-
чески подтверждаемый вывод из анализа пе-
риодических колебаний промышленности со-
стоит в том, что фазе промышленного подъема 
цена на железо изменялась синхронно с изме-
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нением объема производства, как и в фазе ре-
цессии-депрессии. Иными словами, спрос на 
главный ресурс менялся так же, как и на глав-
ный продукт, в частности, как и спрос на сред-
ства производства. Таким образом, восходящая 
ветвь цикла характеризуется ростом спроса на 
средства производства, нисходящая — его со-
кращением. Тем самым довольно точно под-
тверждалась идея об изменении основного ка-
питала. Расширение инвестиций в основной 
капитал становится символом экономического 
роста и процветания, сокращение подобных 
инвестиций означает наступление рецессии и 
спада. Причем подъем всегда сопровождается 
ростом спекуляций на тех или иных активах, 
сначала с землей, потом в сфере услуг, позже 
— в финансовом секторе. Расширение капи-
тала сразу же приводит к росту эмиссии акций 
и других ценных бумаг, что наполняет и из-
меняет фондовый рынок, повышает его дина-
мизм. Однако цели выпуска новых бумаг бы-
стро изменяются, то есть происходит выход из 
подчинения задачам концентрации капитала 
и использования его на нужды производства. 
Спекулятивная часть начинает преобладать, 
происходит отрыв и трансформация стоимо-
сти этих бумаг от капитальной стоимости ак-
тивов. Объяснение периодических кризисов в 
производстве посредством изменений в капи-
тале стало очень правдоподобным. 

Критикуя многих, Туган-Барановский от-
мечает, что проф. В. Нойрат прав, считая, что 
предприниматели, наблюдая «хорошую» конъ-
юнктуру, набирают кредиты, но затем не мо-
гут погасить проценты на заемный капитал, 
поскольку доходность их бизнеса не позволяет 
это сделать, возникает банковский кризис, 
кризис платежеспособности, а не кризис пере-
производства [12, c. 310]. 

Вопрос, почему же цена продуктов понижа-
ется так, что предприниматели не могут пла-
тить проценты за кредит и погашать сам кре-
дит, очевиден для того времени: когда многие 
предприниматели берут кредиты, вкладывая в 
различные виды производства, то изменяется 
характер оборота денежной массы, поскольку 
производственные проекты обладают жизнен-
ным циклом, значительно превышающим по 
времени жизненный цикл услуг или финансо-
во-банковских трансакций. Однако при мас-
сированном кредитовании деньги становятся 
связанными, а создаваемые продукты, даже 
если они не взаимозаменяемые, а дополня-
ющие, либо не являющиеся таковыми, тем не 
менее, по своей стоимости не могу быть выку-
плены, так как величина возросшего дохода не-

достаточна для выкупа созданных продуктов, и 
чтобы продать их, сами предприниматели, на-
блюдая ухудшение рыночных условий при об-
щем перегреве экономки, начнут продавать по 
меньшей цене. Это и будет дефляция цен про-
изведенных товаров. 

Таким образом, объяснение капиталисти-
ческого кризиса давным-давно содержало фи-
нансовую компоненту. Это были кризисы, со-
провождающиеся или возникающие вслед-
ствие разбалансированности банковской и 
финансовой системы и производственной си-
стемы. 

Капиталистический мир изменился так су-
щественно, что и объяснение кризиса на основе 
теории кругооборота общественного капитала 
не видится достаточным. Дело в том, что про-
исходит кругооборот ресурсов — не только ка-
питала по цепи создания продуктов по раз-
личным подсистемам экономики. Причем раз-
рывы в текущем состоянии этих подсистем и 
распределение капитала между ними стано-
вятся детерминирующими факторами и эко-
номического развития (вектора), и возника-
ющего кризиса, глубина которого определя-
ется не столько недостатком капитала, сколько 
структурными диспропорциями в макроэко-
номической системе в рамках цикла созда-
ния продукта (блага). Более того, современный 
кризис зависит от международных факторов, 
то есть от состояния международной валютной 
системы, условий торговли, соотношения пла-
тежных балансов. 

Перед циклическими кризисами прошлого 
наблюдалось создание многих новых фирм, то 
есть создавался основной капитал. Сейчас это 
совершенно не обязательно, и данный пара-
метр может не характеризовать предкризис-
ную ситуацию. Скорее предкризисным симп- 
томом может стать резкое увеличение финан-
совых инструментов, выпуск ценных бумаг 
и т. д., особенно по пирамидальному прин-
ципу, резкое снижение процента, позволяю-
щего увеличить расходы, и за счет расширя-
ющегося потребления не по средствам, вели-
чины совокупного долга страны.

Если в прошлом в условиях экономического 
кризиса свободный денежный капитал скапли-
вался в годы депрессии, создавая основу для 
нового оживления промышленности и превра-
щаясь в основной капитал, то есть увеличение 
средств производства всегда сопровождало 
подъем, а их утрачивание — спад, то сегодня 
свободный денежный капитал присутствует в 
экономике в ее финансовых институтах, разы-
грывающих эффекты финансовой пирамиды, а 
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уровень потребностей и желание их насытить 
обеспечивают жизнь в долг, провоцируя кажу-
щуюся необходимость такой финансовой си-
стемы, которая устраивает богатых владельцев 
недвижимости и капитала, а отнюдь не работ-
ников, лишенных собственности на капитал. 
Так называемый свободный денежный капи-
тал, накопляясь в экономике, может не попа-
дать в промышленную систему, а направляется 
в иные секторы экономики, в том числе чисто 
спекулятивные. Тогда по истечении времени 
и возникает кризис, который в силу эффекта 
«исчезновения капитала» и дестабилизации 
кредитной системы все равно так или иначе 
сказывается на промышленном производстве, 
структуре экономики и занятости.

2. Причины, факторы кризисов  
и экономическая политика 

В экономической науке до сих пор остается 
употребительным аппарат анализа макроэ-
кономического равновесия в рамках модели 
IS-LM, оформленной Дж. Хиксом [22]. Многие 
теории кризисов и роста строились исходя из 
допущения о том, что равновесие нарушено и 
что в экономике самим подъемом или спадом 
порождаются кумулятивные силы, способные 
приблизить развязку, то есть достичь дна или 
пика, затем изменив движение на противопо-
ложную тенденцию [21, 25, 26]. 

При принятии решений правительства ис-
ходят из необходимости баланса макроэконо-
мических финансов. Эта процедура исходит из 
равновесной схемы, которой подчинен бюд-
жет, и платежный баланс. 

В то же время бюджетное ограничение яв-
ляется самым весомым ограничением эконо-
мического развития, наравне с общими ре-
сурсными ограничениями. Однако даже при 
наличии ресурсов, но при остром дефиците 
бюджета, экономическое развитие будет ис-
пытывать трудности, которые могут превра-
щаться и в непреодолимые, например, при 
резком ускорении инфляции.

Если макроэкономическая бухгалтерия 
дает линейную балансовую логику взаимос-
вязи агрегированных переменных, по крайней 
мере, связанных с доходом и формирующих 
доходы и расходы бюджета, то решения опре-
деляются текущим состоянием этой бухгалте-
рии. Если имеется большой дефицит бюджета 
и платежного баланса, то может быть разрабо-
тана программа ликвидации или снижения де-
фицита бюджета, либо выравнивания счетов 
платежного баланса, возникает режим эконо-
мии расходов, могут быть увеличены ставки 

налогообложения и т. д. Если имеется профи-
цит бюджета и активный платежный баланс, 
то политика, принимаемые решения могут в 
меньшей степени определяться обозначен-
ными выше целями. Более того, правительство 
может позволить себе тратить больше, чем это 
необходимо. Если профицит является резуль-
татом не роста эффективности экономической 
системы, а итогом манипуляций на мировом 
рынке или соответствующей ценовой дина-
мики на энергоносители или сырье, то следу-
ющие за профицитом увеличивающиеся рас-
ходы способны еще в большей степени снизить 
эффективность. 

Когда расходы сокращаются в условиях раз-
вертывающейся депрессии (как и уменьшается 
предложение денег в экономике при наблюда-
емом сокращении производства и занятости), 
хотя, с точки зрения кейнсианских рецептов, 
необходимо поступать прямо противополож-
ным образом, то возможны следующие два ва-
рианта реагирования экономической системы 
(агентов):

1.	Уровень доходов агентов снижается, 
объем денег также сокращается, что увели-
чивает процент, действует в направлении со-
кращения инвестиций и совокупного спроса. 
Таким образом, национальный доход продол-
жит свое сокращение (модель кумулятивно 
разрастающегося кризиса, опасность которой в 
том, что источники кризиса институционально 
фиксируются в неправильных действиях пра-
вительства).

2.	Если сокращение денежного предложе-
ния и расходов снизит инфляцию, то в резуль-
тате такого снижения процент будет также 
иметь тенденцию к понижению. В таком слу-
чае снижение процента приведет к росту ин-
вестиций, увеличению объема производства 
и занятости (неомонетаристское объяснение 
преодоления кризиса). Зато и быстро вернется 
прежняя динамика цен, поскольку коренные 
условия и причины, провоцирующие рост цен 
на коротком интервале не будут устранены 
такими политическими воздействиями, осу-
ществляемыми правительством и денежными 
властями.

Если в первом случае действовать наоборот: 
увеличивать расходы, значит и бюджетный де-
фицит, и, как следствие, государственный долг, 
но стимулировать спрос, тем самым противо-
действуя сокращению совокупного спроса и 
занятости, то при соответствующей чувстви-
тельности системы это может провоцировать 
сильную инфляцию, а рост издержек сократит 
объем производства и занятости. Иными сло-
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вами, это усилит депрессию, подхлестнет ее. 
Но на начальном этапе, при свободных резер-
вах или мощностях экономический рост воз-
можен.

Таким образом, сочетание монетарных и 
немонетарных факторов экономического раз-
вития обеспечивает циклический характер 
экономической динамики. Однако нужно за-
метить, что при увеличении инвестиционных 
расходов, которые играют стимулирующую 
роль на коротком или среднем интервале вре-
мени, мультипликатор обеспечивает больший 
рост национального дохода, нежели та вели-
чина, на которую возросли инвестиционные 
расходы. Увеличенный доход, согласно прин-
ципу акселератора, должен обеспечить при-
рост инвестиций. Растущая экономика сильно 
отличается от экономики депрессивной; «рас-
ширение» и «сокращение» — это разнонаправ-
ленные процессы, которые отличаются еще и 
реакциями агентов (в случае роста агенты ве-
дут себя иным образом, нежели в случае спада, 
и их чувствительность к одному и другому про-
цессу — различная), не могут быть описаны од-
ним и тем же мультипликатором и акселерато-
ров. Более того, названные показатели исходят 
из логики наращения расходов и националь-
ного дохода и показывают, на какую величину 
при этом изменяется сам доход, а затем инве-
стиции. Сокращение же совершенно не обя-
зательно будет происходить на такие же вели-
чины — в точном соответствии с коэффици-
ентом мультипликатора, либо акселератора. 
Существует мультипликатор и акселератор ро-
ста и, аналогично, мультипликатор или акселе-
ратор спада или депрессии. Причем в каждом 
случае кризиса, а один кризис всегда не похож 
на другой, даже при совпадении причин и сим-
птоматики развертывания, коэффициент будет 
иметь свое значение в силу изменения многих 
причин и факторов, так что установить его в са-
мом начале кризиса довольно проблематично.

Даже при такой упрощенной макроэконо-
мической трактовке реакций экономической 
системы на правительственные воздействия 
возникает два варианта, причем оба имеют не-
кую вероятность того, чтобы сложиться в хо-
зяйственных реалиях функционирования со-
временной экономической системы. Проблема 
состоит в том, какова чувствительность эконо-
мических структур и агентов к сокращению об-
щей массы денег в экономике и величины со-
вокупных расходов уже при наблюдаемой тен-
денции к спаду, то есть в условиях реального 
снижения занятости, производства, затрудне-
ний в реализации инвестиций.

Если в период депрессии правительству не-
обходимо поддерживать спрос, то что вызвало 
его снижение? Может быть, следует, наоборот, 
воздействовать на факторы, которые снижают 
спрос в период кризиса, либо провоцируют 
окончательный эффект, выражаемый в изме-
нении совокупного спроса. 

При экономическом росте, согласно клас-
сическим представлениям, наоборот, нужно 
сдерживать увеличение спроса, чтобы не до-
пустить перегрева экономики, быстрого ро-
ста цен, тем самым, казалось бы, продлить 
во времени тенденцию экономического ро-
ста. Однако совершенно нет связи между уд-
линением периода времени ростовой тенден-
ции и сдерживанием роста. Иными словами, 
при росте можно повысить налоговые ставки, 
снизить расходы. При кризисе вроде бы не-
обходимо поступать наоборот. Если же совре-
менное правительство принимает решение, 
сразу нарушающее логику теорий цикличе-
ской динамики, то есть при стагнации сокра-
щает расходы, а в период роста увеличивает 
их, то верно или неверно оно поступает? 
Увеличение расходов в период бума способно 
быстрее подвести экономику к рубежу пере-
грева и трудностей с ликвидностью. В таком 
случае финансирование роста будет затруд-
нено, и финансовый кризис не заставит себя 
долго ждать, что затем по цепочке отразится 
на экономике в целом. Сокращение расходов 
в период депрессии просто усилит спад (такой 
вариант вполне вероятен), во всяком случае, 
сокращение спроса и инвестиций не явля-
ется мерой сопротивления спаду. В итоге спад 
может углубиться и затянуться по времени. 
Одновременно за счет такой иногда и очень 
высокой цены правительству удастся приве-
сти в порядок свою макроэкономическую бух-
галтерию, подготовившись для финансиро-
вания роста. Поворотные точки — верхняя и 
нижняя — при рассмотрении вопросов цикли-
ческой динамики, как справедливо отмечает 
Г. Хаберлер, являются центральными темами 
теории циклической динамики. Перейдем 
к рассмотрению этой проблемы, дав общую 
характеристику симптомам бума и спада, а 
также факторам, определяющим восходящее 
и нисходящее движение экономической си-
стемы.

Подъем экономики может ощущаться по не-
скольким признакам.

Во-первых, самой очевидной характеристи-
кой бума является рост производства и занято-
сти в секторах экономики, реального дохода на 
душу населения.



Ж
У

Р
Н

А
Л

 Э
К

О
Н

О
М

И
Ч

ЕС
К

О
Й

 Т
ЕО

Р
И

И
 №

3/2014
35О. С. Сухарев

Во-вторых, этот рост может быть обеспечен 
совершенно не обязательно наращением про-
изводства в секторах капитальных благ (средств 
производства), а может генерироваться потре-
бительскими секторами, услугами, сырьевым 
комплексом и финансовым сектором как свя-
зующим элементом указанных секторов.

Начало экономического подъема можно 
определить по изменению следующих параме-
тров: 

—	процентной ставки и эластичности пред-
ложения капитала (фондов) для инвестирова-
ния;

—	денежных факторов, которые формиру-
ются банковской системой, денежно-кредит-
ной политикой;

—	фискальных факторов и чувствительно-
сти агентов, а также их действий по измене-
нию налоговых ставок (предельных и средних 
ставок налогообложения), бюджетной полити-
кой;

—	склонности агентов к сбережению, потре-
блению и инвестированию, предельной эффек-
тивности капитала и наклону кривой предель-
ной эффективности капитала (эластичность);

—	состава и потребительского спроса, рас-
пределения функции расходов по группам на-
селения и составу потребления (предпочтения 
населения);

—	технико-технологическим изменениям и 
возможностям инфраструктуры воспроизво-
дить и принимать «новые комбинации» в эко-
номике.

Главными условиями подъема являются те-
кущий продукт (доход), создаваемый в эконо-
мике, накопленные запасы (резервы) различ-
ного типа и назначения, которые могут быть 
использованы для обеспечения подъема (ро-
ста), финансовые возможности, которые обу-
словлены также текущим доходом, накоплен-
ными государственными и частными сбереже-
ниями, которые возможно привлечь для этой 
цели, состоянием банковской системы, способ-
ностью создавать и эффективно использовать 
денежно-кредитные ресурсы.

Спад, наоборот, выражается в сокращении 
дохода и занятости, снижении производи-
тельности труда, структурной деградации эко-
номики. Безусловно, спад может быть вызван 
конвергентным, то есть локальным кризисом 
какой-то экономической подсистемы, в част-
ности, финансов. Однако совершенно не обя-
зательно финансовый кризис предваряет эко-
номический спад. Более того, симптоматика 
спада может ощущаться по стагнационным 
процессам, наблюдаемым часто в современной 

экономической системе, а именно, по замедле-
нию темпа роста, особенно если этот темп вы-
соким и не был изначально. Перечисленные 
факторы, определяющие рост, в свою оче-
редь, определяют и развертывание депрессии. 
Конечно, главная проблема здесь состоит в 
том, какое сочетание этих факторов вызывает 
депрессию той или иной глубины и продолжи-
тельности.

Хаберлер Г. справедливо разделяет понятие 
депрессии и кризиса. Под депрессией пони-
мается процесс или состояние, охватывающее 
длительное время, характеризующееся нега-
тивным изменением большинства значимых 
параметров экономической динамики. Кризис 
имеет два значения: специальное — поворот-
ный пункт от процветания к депрессии, то есть 
верхнюю поворотную точку цикла, и общепри-
нятое значение — состояние острого финан-
сового напряжения, панику, натиск на банки, 
рост числа банкротств и т. д. [14, c. 211].

Вместе с тем, острый финансовый кризис 
может произойти, когда кризиса в специаль-
ном смысле не наблюдается. Причиной может 
стать как раз то, о чем упоминал в «Трактате о 
деньгах» Дж. М. Кейнс — ситуация, когда «фи-
нансовое обращение ворует деньги у промыш-
ленного обращения» [24]. Г. Хаберлер отме-
чает: «Глубина развития процесса сокращения 
зависит от ряда обстоятельств, частично ин-
ституционального характера, многие из кото-
рых могут не зависеть ни от факторов, перво-
начально вызвавших процесс сокращения де-
ловой активности, ни от силы предшествую-
щего бума» [14, c. 263]. При этом ограничение 
предложения денег может оказывать усилива-
ющее депрессивное влияние и способно прер-
вать процесс расширения деловой активности.

Сразу заметим, что большинство теорий 
экономического цикла (монетарных, немоне-
тарных, перенакопления, недопотребления, 
кейнсианского типа и др.), на что указывает 
и Г. Хаберлер, в общем и целом придержива-
ясь такой же логики, исходят из того, что эко-
номика в условиях бума движется к полной за-
нятости, а в условиях кризиса или депрессии — 
мощности и ресурсы высвобождаются. В усло-
виях полной занятости экономический сектор 
может расширить свое производство только 
за счет других секторов, путем их сокраще-
ния. Иначе ему просто неоткуда брать ресурс 
на расширение. При эластичном предложении 
факторов производства возможна иная ситуа-
ция, когда сектор может расширить свое про-
изводство, не порождая высоких издержек 
в иных секторах, а значит, условно говоря, за 
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свой собственный счет, а не за счет сокраще-
ния иных секторов или видов деятельности [14, 
c. 288-291]. В экономике имеются незанятые 
резервы рабочей силы и других ресурсов.

Одновременно этот подход к объяснению 
циклической динамики, исходя из структур-
ной логики, межсекторных отношений, пере-
лива факторов производства (капитала-труда) 
и ресурсов, не учитывает, как минимум, двух 
важных обстоятельств, характеризующих при-
роду экономического развития:

1.	В качестве «новой комбинации» может 
выступать процесс открытия нового ресурса 
или его получения, скажем, более дешевым 
способом. Этот новый ресурс становится базой 
для расширения как новых, так и старых секто-
ров производства и видов деятельности. Если 
еще и философия государственного регулиро-
вания и правительственная политика стиму-
лируют возникновение таких комбинаций, то 
возникает благодатная почва конкуренции по 
новым возможностям. Экстенсивный и интен-
сивный характер развития экономики пере-
плетены — открытие нового ресурса, получе-
ние нового ресурса синтетическими производ-
ствами (новые материалы) способны не только 
увеличить потребление иных видов ресурсов 
за счет общего расширения экономической ак-
тивности, но и повысить эффективность ис-
пользования ресурсов и имеющихся техноло-
гий, что совершенно не потребует отвлечения 
ресурсов от известных секторов — традицион-
ных производств. Более того, в экономике име-
ются виды производств (одежды, питания), где 
задачи и возможности вполне предопреде-
лены и развитие может происходить только за 
счет интенсификации этих видов производств. 
Иными словами, нужно продовольствие де-
лать более разнообразным, сохранять вита-
мины, экологическую чистоту, а также довести 
потребление до обоснованных биологических, 
медицинских норм по белкам, жирам, угле-
водам, растительной и животной клетчатке. 
Аналогично, в производстве одежды, где могут 
совершенствоваться фасоны и материалы, но 
существо продукта, как и его функциональное 
назначение, остаются без изменений.

2.	Если принять точку зрения сторонников 
теории «экономического цикла» с поправкой 
на эффект, который дает достижение полной 
занятости, то нужно отметить, что даже реа-
лизация такой целевой функции экономиче-
ской политики, как полная занятость, то есть 
максимально полная загрузка всех ресурсов, 
имеющихся в экономике, предполагает по-
вышение эффективности их использования и 

формирование резерва за счет подобной эко-
номии. Таким образом, ресурс появляется из 
указанного резерва, который также можно ис-
пользовать, не ориентируясь не отвлечение 
его из других секторов. Очевидно, что концеп-
ция альтернативных затрат видоизменяется. 
При динамическом анализе функционирова-
ния экономической системы статичное рас-
смотрение уже не является корректным, и вы-
воды должны быть изменены. Смещение кри-
вой производственных возможностей проис-
ходит в силу действия научно-технического 
фактора.

Другое дело, что вообще понимается под от-
влечением ресурса? Ведь в современной эко-
номике наблюдаются две очень важные тен-
денции: 

а)	специализации (дифференциации) ре-
сурса, повышения уровня его специфичности, 
в силу того, что в общем объеме используе-
мых ресурсов доля именно такого специфиче-
ского ресурса в виде знаний, технологии, уни-
кального капитала (оборудования, созданного 
в единичном экземпляре и т. д.) существенно 
возросла;

б)	«замещения» ресурсов, например энер-
гии одного вида энергией другого вида, невоз-
обновляемых на возобновляемые виды энер-
гии. 

Эти два процесса затруднят отвлечение и 
перенос ресурса. 

Следующий аспект проблемы — особенно-
сти роста экономики и ее спада относительно 
критерия полной занятости. Дело в том, что 
институционально система имеет такую орга-
низацию, при которой экономический бум не 
обязательно будет ее подвигать к полной заня-
тости, если этот бум технологический и будет 
сопровождаться открытием либо созданием 
нового ресурса. 

Оценка институциональной структуры эко-
номики, обеспечивающей или не обеспечи-
вающей подобный сценарий развития, пред-
ставляет собой отдельную проблему. Значение 
трансакционных издержек и трансакционных 
эффектов подробно изучено член-корр. РАН 
Е. В. Поповым [4]. 

Однако при спаде высвобождение ресурсов 
(труда, капитала, знаний) это не чистое высво-
бождение, а при соответствующих институтах 
— и потеря данных ресурсов. В зависимости от 
эффективности институтов экономики, воз-
можна ситуация, когда, например, при сниже-
нии объема выпуска, занятость не будет сильно 
снижаться, вызывая снижение производитель-
ности, либо в силу быстрого перелива труда из 



Ж
У

Р
Н

А
Л

 Э
К

О
Н

О
М

И
Ч

ЕС
К

О
Й

 Т
ЕО

Р
И

И
 №

3/2014
37О. С. Сухарев

одних секторов, требующих высочайшей ква-
лификации, в секторы обслуживания, где ква-
лификация и долгое обучение не нужны (об-
служивающая инфраструктура сырьевого ком-
плекса, туризма, информационная инфра-
структура и т. д.). 

Таким образом, даже глубокий спад объе-
мов выпуска продукции реального дохода не 
будет влиять на число безработных 1. Хаберлер 
на основании анализа, проведенного иными 
методами, также усомнился в том, что суще-
ствует возможность при значительной безра-
ботице избежать быстрого роста цен при рас-
ширяющейся деловой активности [14, c. 291]. 

Проведенный выше анализ дает основания 
предполагать, что достижение полной занято-
сти вовсе не исчерпывает экономический рост 
и бум. Такая полная занятость достигнута, про-
исходит дальнейшее только повышение цен, то 
есть издержек, с вытекающим свертыванием 
производств, резким снижением эффективно-
сти, сокращением покупок и спроса. Рост про-
изводства в период бума наблюдается в отрас-
лях капитальных товаров и потребительских 
товаров, но с разной скоростью. Исчерпание 
происходит в силу того, что секторам для ре-
шения своих задач не хватает ликвидности. 
Иными словами, проблема в финансах и в де-
нежно-кредитной сфере, а также в том, что бум 
рождает желание у многих агентов реализовать 
массу проектов. Когда число проектов, пригод-
ных и готовых к реализации, растет в реальном 
секторе, растет и объем кредита под них, вклю-
чая и объем создаваемых денег. Этот процесс 
роста имеет ограничение в виде пригодного 
числа проектов, причем процент, который 
также растет в период бума, исполняет роль 
«избирательной косы» — он «скашивает» про-
екты низкой рентабельности, оставляя те, ожи-
даемая рентабельность которых высока, опти-
мизм высок, но это совсем не значит, что при 
реализации созданного продукта рентабель-
ность эта будет подтверждена. Через какое- 
то время, когда кредитные линии под такие 
проекты открыты, растет их число в силу об-
щего оптимизма и расширения деловой актив-
ности, фирмы концентрируют финансовые ре-
сурсы, в том числе получаемые и посредством 

1	В России 2000-х гг. наблюдалась противоположная тен-
денция, когда экономический рост сопровождался ростом 
в промышленности и машиностроительном производстве, 
однако число занятых сокращалось, а рост в этих секторах 
наблюдался по выпуску при пустующих, а иногда и при-
шедших в полное запустение цехах — производственных 
мощностях. Таким образом, рост не подвигал экономиче-
скую систему к полной занятости. 

фондового рынка, на реализацию этих проек-
тов, оказывается, что не по всем из этих проек-
тов удается получить необходимую норму при-
были, что приток денег по факту реализации 
этих проектов оказывается меньше, чем пла-
нировали, потому что общий тренд бума пре-
высил текущий доход (предыдущего) периода, 
резервы и сбережения. Спрос становится недо-
статочным для того, чтобы завершить эти про-
екты, и банки, открывшие кредитные линии, 
начинают испытывать трудности с возвратом 
ссуженных кредитов. Возникающие трудно-
сти, пока воспринимающиеся как трудности, 
ограничивают кредит, фирмы приостанавли-
вают свои проекты и расширение, что сказыва-
ется на характеристиках совокупного спроса. 
Развернувшаяся инфляция издержек толкает 
процент вверх, что сокращает инвестиции, 
стимулирует публику откладывать, уменьшать 
расходы, превращает хозяйственную систему в 
экономику рантье. 

Хаберлер дает ценное указание на значение 
монетарных факторов в теории цикла и цикли-
ческом движении экономики [14, c. 143]. Как 
известно, три главных мотива обеспечивают 
хранение денег, согласно Дж. Кейнсу: нужды 
обращения, предосторожность и спекулятив-
ные соображения. Причем количество денег, 
необходимое для осуществления трансакций, 
зависит от скорости обращения денег, которая 
выступает институциональным параметром 
экономической системы. Увеличение массы 
денег и возрастание объема производства на-
ходятся в причинной связи, причем, как пока-
жет Дж. Тобин, эта связь отнюдь не определя-
ется монетарным правилом в 3–5 % ежегод-
ного прироста [11].

Но важно отметить, что и в условиях спада 
эта связь должна присутствовать, то есть, со-
гласно подобной логике, при спаде необходимо 
действительно сокращать либо объем денег, 
либо скорость обращения. Представляется, что 
если при современном спаде проводить моне-
таристские рестриктивные мероприятия, то 
это вызовет углубление спада, поскольку оли-
гополистические структуры начнут испыты-
вать недостаток денег и будут сокращать про-
изводство и занятость. А вот сокращение вели-
чины (Mv), о котором говорит Г. Хаберлер воз-
можно за счет снижения скорости обращения в 
условиях сокращающейся деловой активности, 
хотя этот вопрос в современных условиях тре-
бует отдельного рассмотрения. 

Изменение скорости обращения денег про-
исходит под действием известных факторов: 
когда изменяется порядок расчетов и выплаты 
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денег, например, когда расширяются электрон-
ные деньги и безналичные расчеты, как се-
годня, и т. д. Дж. Тобин справедливо отмечал, 
что «стратегия макроэкономики (как и всей 
экономической теории) обычно состоит в по-
строении моделей, раскрывающих сущность 
изучаемых явлений. Нужно найти такие упро-
щающие абстракции, которые проясняют, а не 
искажают суть явлений» [11, c. 37]. 

Еще одно важное замечание, которое хоте-
лось бы сделать. Большинство теорий цикла 
исходят из неизменного характера экономиче-
ских институтов, слабо видят структурные мо-
менты взаимодействия секторов, видов дея-
тельности, появление новых комбинаций и их 
структуру. 

Если в экономике правительство осущест-
вляет управляющие воздействия на те или 
иные секторы или группы агентов, проводит 
структурную политику, изменяет базовые ин-
ституты, например налоги, правовые акты на 
землю, собственность и т. д., то сами указан-
ные действия могут воспроизвести кризис в 
силу «адаптационного шока», либо порождае-
мых институциональных неэффективностей, 
дезорганизации системы. Таким образом, 
можно говорить не о циклическом кризисе, а 
о транзитивном, или институциональном кри-
зисе. Тогда общеконъюнктурная депрессия 
сливается с транзитивной депрессией, обра-
зуя смешанный вариант депрессивного функ-
ционирования и смешанный вариант кризиса. 
Именно такое сложное наложение отклоняет 
рассуждения в рамках стереотипных теорий от 
наблюдаемых фактов экономической жизни.

Потрясения, возникающие в финансовой 
сфере, не являются чем-то новым, за исклю-
чением масштаба этих явлений сегодня, вы-
соких скоростей перевода денежных потоков 
и принятия финансовых решений, а также се-
рьезных диспропорций в мировой экономике 
в связи с неоднородностью технологического 
развития и неравномерным распределением 
ресурсов и капитала. Дж. Тобин сомневался, 
что «какая-либо теория вообще применима к 
нагромождению институтов, которые появи-
лись на свет без какого-либо продуманного 
всестороннего плана» и фактически обозна-
чены как финансовая система [11, c. 230]. Далее 
он откровенно пишет, что «наша финансовая 
система, как она сложилась к настоящему вре-
мени, является анахронизмом, приемлемым, 
возможно, для небольших стран, зависящих от 
внешней торговли и внешнего финансирова-
ния, но не для большой нации с огромным вну-
тренним рынком, финансирующей экономи-

ческий рост за счет собственных сбережений» 
[11, c. 234]. 

В качестве решения проблемы государ-
ственного долга и финансирования эконо-
мического роста им предлагался инструмент 
сбережения с индексированной стоимостью 
и постоянной покупательской способностью. 
Важно отметить, что не только финансирова-
ние роста, но и выправление диспропорций 
экономического развития в ходе планируемых 
реформ неукоснительно предполагает эффек-
тивное управление финансами и финансиро-
вание этих мер исходя из наличных сбереже-
ний и прочих резервов, которые накоплены и 
могут быть в распоряжении управляющего ор-
гана. Подлинные причины кризиса всегда кро-
ются в нарушении структурных отношений по 
реальным параметрам, причем финансовая 
(денежная) система как таковая является ча-
стью экономической системы, следовательно, 
выступает целиком в качестве такого реаль-
ного параметра.

Теоретически и практически важным ста-
новится объяснение нижнего и верхнего по-
воротных пунктов циклической динамики с 
позиций инновационной теории экономиче-
ского развития, согласно которой новаторы и 
консерваторы, а также имитаторы как разно-
видность консерваторов обеспечивают эконо-
мическую динамику, следовательно, и кризис с 
оживлением. 

Новатор является агентом, создающим и 
реализующим новые комбинации в эконо-
мике, в отличие от консерватора, который ис-
пользует стандартные рынки, позиции в хо-
зяйственной деятельности, создает стереотип-
ный продукт и не предпринимает усилий для 
генерирования новых комбинаций. Один и тот 
же агент экономики в разные исторические 
периоды может оказаться новатором или кон-
серватором, только совмещение таких моде-
лей можно признать невозможным. Хотя если 
представлять агента в виду крупной трансна-
циональной корпорации, имеющей по миру 
много отделений или бизнес-центров, то та-
кая система, бюджет которой сравним с бюд-
жетом или даже ВВП отдельных стран, может 
реализовывать на практике несколько страте-
гий, включая и защиту, и наращение позиций 
на стереотипных рынках со старыми продук-
тами, и освоение новых продуктов, проведе-
ние масштабах НИОКР именно для достиже-
ния этой цели, что, безусловно, составляет де-
ятельность по созданию новых комбинаций. 
Для целей получения модели либо теории це-
лесообразно не совмещать оба типа хозяй-
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ственного поведения для одного агента, а счи-
тать общее число стратегий инновационного и 
консервативного характера, как число новато-
ров и консерваторов. 

Действительно, крупная корпорация, реали-
зующая и консервативную и инновационную 
стратегию, может при изменении внешних ус-
ловий изменить сочетание этих видов страте-
гий и создаваемых в их рамках потребитель-
ских благ. Иными словами, уровень консерва-
тизма ее может возрасти, а инновационности 
— сократиться. Это будет означать, что индекс 
конфигурации экономической системы, опре-
деляемый отношением превышения числа но-
ваторов над консерваторами 1 к общему числу 
экономических агентов, будет ухудшаться. 
Важный вопрос состоит в том, как изменяется 
этот индекс в период кризиса (верхней пово-
ротной точки), депрессии, затем оживления 
(нижней поворотной точки), роста. Связано ли 
изменение валового продукта и реального до-
хода, а также занятости с изменением уровня 
инновационной активности экономики.

Поскольку новая комбинация требует фи-
нансирования, причем несоизмеримо боль-
шего, нежели уже освоенная комбинация, то 
новатор располагается в финансовом смысле 
на верхней ступени иерархии относительно 
консерватора. Иными словами, новация реали-
зуема, когда отсутствуют трудности с ее креди-
тованием. Консерватору не нужны столь зна-
чительные оборотные средства, как новатору, 
чтобы начать производство в рамках создания 
новой комбинации. Следовательно, при ухуд-
шении конъюнктуры, изменениях условий на 
рынке, снижении или изменении структуры 
спроса, то есть при первых симптомах прояв-
ления кризиса и верхней поворотной точки, 
тот, кто нуждается в большем объеме финан-
сов, а система не может их предоставить, будет 
свертывать свою деятельность, приостанав-
ливать или притормаживать. Таким образом, 
число новаторов, инновационных стратегий 
сократится, и это будет первая закономер-
ная реакция на кризис. Однако общий резуль-
тат зависит от того, какой индекс конфигура-
ция имела экономическая система в началь-
ной точке, то есть, например, в верхней по-
воротной точке. Если бум происходил за счет 
расширения консервативных моделей поведе-
ния при ограниченном и существенно не уве-
личивающемся либо вообще не возрастающем 
числе новаторов (в силу сдавленности техно-

1	В общем случае число новаторов уступает числу консер-
ваторов в экономической системе.

логического фактора и (или) институциональ-
ных условий), то при развитии кризисных тен-
денций и свертывании производства консер-
ваторами, новаторы, в свою очередь, могут 
оживиться, либо консерваторы, испытываю-
щие трудности на стереотипных рынках в ка-
честве выхода из положения начнут рисковать 
и подбирать под реализацию некие инноваци-
онные стратегии, будут искать путей улучше-
ния своей продукции и рынкам, что в целом 
создаст инновационное давление, несмотря на 
снижение выпуска, и реального дохода на душу 
населения. Крупная корпорация откажется от 
старых продуктов и возьмется за новый про-
ект, рискнет, поскольку кризис коснулся старой 
продукции, а с новой продукцией есть надежда 
открытия нового рынка. Разумеется, такое по-
ведение очень рискованно, оно может завер-
шиться банкротством. Но вероятность такой 
реакции промышленных агентов не просто 
имеется, она подтверждается фактами жизни. 
Другое дело, каково число таких реакций, мо-
жет ли оно повлиять на функционирование 
всей экономической системы.

В нижней точке цикла, когда наблюдается 
поворот к оживлению и росту, маловероятно, 
что экономическую динамику будут опре-
делять исключительно новаторы. Они, при 
прочих равных, наиболее пострадали в пе-
риод кризиса, так как свернули свои проекты. 
Консерваторы также сократили производство. 
Если при снижении совокупного спроса про-
цент снизился, то возможности для инвести-
ций расширятся, кризис исчерпывает себя до 
нижней точки, и затем начинается оживление. 
Но объема финансирования все также не хва-
тает, поэтому первыми восстанавливать свои 
позиции будут те агенты, которые нуждаются 
в меньшем объеме финансирования, ориенти-
рованы на известные рынки. Вместе с ними те 
новаторы, которые пытались и в процессе кри-
зиса реализовать новые комбинации как по-
следнюю попытку выжить, и составят основу 
для появления новых комбинаций, когда воз-
можности расширятся, и пойдет волна ожив-
ления. Однако экономический рост может про-
исходить также исключительно и за счет кон-
сервативной модели поведения, при ее преоб-
ладании. Это характерно для сырьевых стран, 
зависимых структурно и технологически, госу-
дарств, отстающих в научно-техническом раз-
витии.

Ценный вывод из испытаний модели состоит 
в том, что монетарное правило М. Фридмена 
[13, с. 101-103] не может применяться без учета 
структуры агентов, придерживающихся ука-
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занных моделей поведения — новаторской или 
консервативной. Рост денежной массы может 
сопровождаться как увеличением индекса кон-
фигурации за счет роста числа новаторов, так 
и уменьшением за счет роста числа консерва-
торов. При этом безработица будет снижаться 
и в одном и другом случае при некотором сни-
жении ВВП, а затем расти с увеличением темпа 
экономического роста. В одном случае рост 
происходит за счет новаторов, а в другом — за 
счет консервативной модели поведения, хотя в 
обоих вариантах новаторы преобладают. Если 
в начальной точке принять индекс конфигура-
ции отрицательным, что соответствует преоб-
ладанию консерваторов, то ситуация может ха-
рактеризоваться довольно продолжительным 
спадом ВВП 1. 

Расширение само по себе способно созда-
вать ресурс для новых комбинаций. Поэтому 
эффект «созидательного разрушения», в том 
смысле, который обнаруживался на примере 
экономического роста эпохи индустриализа-
ции, не имеет уже той же силы. Сегодня, при 
высокой роли электронных компонент произ-
водства и обслуживания, получения знаний, 
с учетом состояния науки можно говорить о 
том, что принцип «комбинаторного нараще-
ния» создает дополнительный эффект, обеспе-
чивающий экономическое развитие. Согласно 
этому принципу усилил свои позиции Китай, 
согласно ему происходит мировая конкурен-
ция, в том числе и в науке и технике [8, 9]. 

Справедливо считается, что рентабель-
ность, на которую ориентируется новатор, пре-
восходит рентабельность производства про-
дукта консерватором. Это служит своеобраз-
ной компенсацией большего риска для нова-
тора, но и привлекает финансы — иначе ни 
одна новация не была бы реализована. Таким 
образом, фактически речь идет об ожиданиях 
успешности подготавливаемой новой комби-
нации. Но ведь эти ожидания могут по факту 
не быть подтверждены. В итоге произойдет 
провал проекта, а вложенные финансы могут 
быть возвращены не в полном объеме, либо во-
обще не подлежат возврату. С одной стороны, 
они обращаются в экономике, но с другой, для 
конкретного агента его хозяйственная история 
заканчивается в лучшем случае тем, что он от-
ходит на консервативные позиции (модель), в 
худшем — становится банкротом.

Реакции различных экономических систем 
на возникающий мировой кризис определя-
ются начальными условиями их функциониро-

1	Подробнее см. [6].

вания и структурой, а также тенденцией изме-
нения структурных соотношений между базо-
выми элементами системы и проводимой пра-
вительственной политикой. 

В связи с чем политика правительства, на-
правленная на выход из кризиса смешанной 
природы (циклической и транзитивной), если 
разрушены воспроизводственные цепочки 
консерваторов, должна быть ориентирована, 
кроме прочего, на воссоздание этих возможно-
стей, а не только на стимулирование новаций, 
у которых отсутствует начальная основа. 

Имеются условия, при которых инноваци-
онная модель представляет опасность для эко-
номического роста, особенно вблизи верхней 
точки, так как может обрушить экономическую 
систему, ввергнув ее в длительную депрессию. 
В случае спада инновации могу возрасти при 
соответствующих условиях экономической ди-
намики. 

Иными словами, верхнюю точку поворота 
в циклической динамике экономической си-
стемы могут обеспечить (внести определяю-
щий вклад) как консерваторы, так и новаторы, 
а вот что касается нижней точки цикла, то по-
явление там новаций, якобы обеспечивающих 
подъем, проблематично в связи с тем, что но-
ваторы не могут воспользоваться якобы выс-
вободившимися ресурсами, так как для но-
вой комбинации часто нужен свой собствен-
ный или новый ресурс (на старых изношенных 
фондах новые комбинации в крупном мас-
штабе, достаточном для изменения тенденции 
со спада на рост, вряд ли будут созданы). 

Появившиеся возможности по реализации 
проектов будут стимулировать наращивать 
объемы консерваторов, и только на следующей 
фазе подъема возможно расширение новых 
комбинаций. Если же число новаторов в эконо-
мической системе ограниченно по определе-
нию (сырьевая или технологически отстающая 
в развитии страна), то активизацию консерва-
торов необходимо использовать на подготовку 
для инновационных стратегий и повышение 
технологического уровня в будущем [8, 9].

3. Современный финансовый кризис: 
генезис и перспектива

Источники экономического кризиса де-
тально обсуждались в научной литературе [1-4, 
11, 12, 14, 15, 17-25, 26, 28, 30]. В описании фи-
нансового кризиса, конечно, технические де-
тали организации финансовой системы, фон-
довых рынков, ипотеки играют особую роль. 
Капитализм, решая свои задачи, способен фик-
сировать неэффективные институты [4], кото-
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рые таковыми стали даже не при развертыва-
нии кризиса, а до него. 

Одной из причин кризиса справедливо на-
зывается превращение финансовой системы 
в казино. Об этом предупреждал еще Дж. М. 
Кейнс [23]. Финансовая система, в соответствии 
со своими целями, должна обслуживать эконо-
мику, а не подчинять жизнь финансовому по-
току как наркотику. 

Если происходит кризис, значит ли это, что 
управление неэффективно? Значит, если счи-
тать под эффективным правлением такое, ко-
торое способно предотвратить кризис или ис-
ключить его. Размножение финансовых ин-
струментов увеличило сложность финансовой 
системы, а отсутствие критериев повышения 
эффективности этой системы способствовало 
тому, что какие бы организационные инно-
вации не вводились, основа для возникнове-
ния кризиса не ликвидировалась. Проблема в 
том, что сами принципы эволюции реального 
и финансового секторов экономики отлича-
ются 1. Вся история эволюции валютно-финан-
совых национальных и мировой систем — это 
история кризисов национальных валют, ва-
лютно-финансовых кризисов, которые со-
провождали или провоцировали экономиче-
ские кризисы, вызывая необходимость кор-
рекции мировой валютной системы. Итогом 
этого процесса становились международные 
конференции по валюте и мировым финансам 
— Парижская, Генуэзская, Бреттон-Вудская, 
Ямайская, и др. 

Таким образом, подстройка мировой капи-
талистической финансовой системы осущест-
влялась только тогда, когда кризис какого-либо 
валютного стандарта, режима обмена валют и 
торговли становился очевидным, а правила, 
описывающие такой режим, по факту уже при-
водили к кризису и становились неудовлетво-
рительными. Никакого превентивного кон-
троля, прогноза, оценок перспектив системы, 
времени ее действия, более или менее точного, 
не осуществлялось. Как будто валютная си-
стема и создавалась исходя из своего кризиса, а 
новые правила создавались вследствие ликви-
дации прежних недостатков, безотносительно 
к оценке потенциальной работоспособности 
новых правил.

Часто правительства развитых западных 
стран создавали комиссии, комитеты для рас-
смотрения проблем кризисов, финансовой, 
валютной системы, парламенты назначали 
группы, которые готовили доклады на ука-

1	Подробнее см. [7].

занные темы, формировались планы. Часть 
этих докладов, планов не принимались, часть 
имели практическую реализацию, а некото-
рые были реализованы частично. Изучение 
эволюции работы этих комиссий и содержа-
ния этих планов будет полезно. Здесь я не пла-
нирую осуществить подробное похожее иссле-
дование, несмотря на его очевидную полез-
ность, но мне представляется важным напом-
нить два подобных доклада, которые, на мой 
взгляд, в существенной степени объясняют 
природу текущего кризиса 2007–2010 гг., при-
чем такое объяснение получено задолго до са-
мого кризиса. А один их этих докладов, полу-
чивший оформление в рамках Комиссии Ханта 
1972 г., является программным документом, 
имевшим правовые следствия, по развертыва-
нию либерализации банковской и финансовой 
системы к концу 1970-х — началу 1980-х гг., 
что и ознаменовало эпоху «финансового мо-
нетаризма».

Доклад Президентской комиссии Ханта по 
финансовой структуре и государственному ре-
гулированию фактически обозначил направле-
ния реформирования американской системы 
финансовых услуг, сводимые к сокращению го-
сударственного воздействия на всю финансо-
вую систему. Хотя в полном объеме рекомен-
дации Комиссии не были приняты к действию 
американским правительством в 1972 г., тем 
не менее, к 1980 г. они составили основу для 
совершенствования законодательства, затра-
гивающего вопросы функционирования бан-
ковской системы США. 

Именно этот доклад и следующие за ним 
правовые акты обеспечили реализацию прин-
ципов монетаризма на практике. В частно-
сти, уже в докладе предполагалось отменить 
верхние пределы процентных ставок по депо-
зитам, устранить различия между банками и 
иными кредитными учреждениями, предпо-
лагалось разрешить создание филиалов бан-
ков повсеместно. В законе о дерегулировании 
депозитных институтов и денежно-кредитном 
контроле от 1980 г., который со времен приня-
тия закона о Федеральной резервной системе 
1913 г. был самым масштабным актом, на-
правленным на дерегулирование банковской 
сферы и финансовых рынков, реализованы и 
развиты положения доклада Ханта. Согласно 
закону, устанавливалась норма обязательных 
резервов, потолки процентных ставок отменя-
лись, расширялись возможности ссудо-сбере-
гательных учреждений, ставки ссудного про-
цента привязывались к учетной ставке, упро-
щались условия кредитования, вводился ряд 
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преференций для работы банков — членов и не 
членов Федеральной резервной системы 1. По 
существу, это были институциональные про-
цедуры, которые спустя десятилетие обеспе-
чили бесконтрольное разрастание финансо-
вого сектора, возникновение пирамидальной 
его структуры. 

Особо ценным для понимания современ-
ного кризиса капитализма является доклад 
Комитета лорда Г. Макмиллана по финан-
сам и промышленности, председателем кото-
рого он и являлся 2. Основная идея этого до-
клада фактически предвосхитила вышедший 
в 1936 г. труд Дж. М. Кейнса 3, а именно, своди-
лась к тому, чтобы определить влияние банков-
ской и финансовой системы на предпринима-
тельскую деятельность, торговлю и занятость. 
Итак, главная проблема уже в те далекие годы 
заключалась в том, что капитализм обеспечил 
отрыв развития финансовой и денежно-кре-
дитной системы от производства. В связи с чем 
рекомендательная часть доклада содержала 
определение причин этого явления и способов 
их преодоления. Финансовая система обязана 
обслуживать потребности промышленности, а 
денежно-кредитная политика должна проти-
водействовать нестабильности производства 
и сокращению занятости. Как установил ко-
митет, крупномасштабного финансирования, 
финансирования корпораций, а также долго-
срочного капитала малым и средним предпри-
ятиям — было крайне недостаточно. При этом 
эмиссия акций для этих не столь крупных ком-
паний не могла решить проблемы насыщения 
их достаточным капиталом. Этот обнаружен-
ный «разрыв» в потребном капитале, был на-
зван «разрывом Макмиллана» 4.

1	Нужно отметить, что, например, в Великобритании в 
1957 г. действовал Комитет по изучению работы денеж-
ной системы, членами которого были известные в то время 
профессора А. Кернкросс и Р. Сейерз. Они подготовили 
доклад о функционировании денежной и финансовой си-
стеме страны, основные позиции которого: 1) задача де-
нежно-кредитной политики влиять не на денежную массу 
(это примитивно), а на структуру процентных ставок; 2) 
бюджетная политика и прямое регулирование оказывают 
влияние на насыщение экономики деньгами и капитализа-
цию; 3) подчиненный характер денежной массы исключает 
жесткий контроль ее при реализации правительственных 
мероприятий.
2	Комитет был создан в 1929 г. 
3	Дж. М. Кейнс являлся членом этого комитета. Основное 
внимание было уделено в докладе влиянию монетарных 
факторов на развертывание депрессии начала 1930-х гг. 
4	Только в 1946 г. для ликвидации этих кризисных по-
роков капитализма и «разрыва Макмиллана» были соз-
даны Финансовая корпорация для промышленности и 

Похожую ситуацию мировая экономика ис-
пытала в 2007–2009 гг. В России она была аб-
солютно очевидной. В других странах также 
возник дефицит инвестиций, истощались воз-
можности использования долгосрочного капи-
тала. Формат же ситуации был несколько иной, 
она развивалась при иной организации миро-
вой финансовой системы, значительных ско-
ростях, высоких объемах финансового обо-
рота. Однако капиталистическая суть происхо-
дящего кардинально не изменилась. Финансы 
«перестали финансировать» промышленность 
и торговлю, сферу услуг, возник углубляю-
щийся разрыв между финансовой системой, 
банками, превратившимися в казино, и эко-
номическими агентами. Финансовая система 
и банки стали обслуживать в основном самих 
себя, то есть возник губительный с точки зре-
ния перспектив кризиса эффект самофинанси-
рования непроизводительной сферы.

Финансы оказались в который раз не со-
пряжены с производством и технологическим 
развитием, несмотря на то, что наблюдались 
эффекты спекуляции на «технологической 
гонке», что и отличало современный кризис от 
ранее происходящих экономических кризи-
сов. Проблема стимулирования технологиче-
ского развития — это, прежде всего, проблема 
организации пропорции капитала и труда, ко-
торая позволит создавать современные сред-
ства производства, технологии и продукты 
с услугами. Думать о том, что эффективны и 
приемлемы для населения услуги при разва-
ливающихся и полностью отсталых фондах 
— это все равно что рассчитывать, будто без 
знаний и образования можно проводить глу-
бокие исследования. Таким образом, в эко-
номике с точки зрения критерия управления 
одни формы организации сферы деятельности 
свое развитие базируют на иных, являющих 
для них первостепенными формами организа-
ции. Следовательно, складывается своеобраз-
ная иерархия форм и видов экономической 
деятельности и управления. Сильной финан-
совой системы, как правило, не бывает в эко-
номически отсталой стране, где отсутствуют 
какие-либо передовые, технологически раз-
витые виды деятельности, за редким исклю-
чением, которое подтверждает правило, либо 
в случае, когда имеется всего один доминиру-
ющий вид деятельности, связанный с финан-
сами, например туристический сектор (для от-
дельных стран).

Корпорация по финансированию промышленности и тор-
говли [5, с. 302].
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По стимулированию технологического раз-
вития имеется также много источников и до-
кладов, подобных тем, о которых только что 
велась речь. Особенно проблема была актуаль-
ной в аспекте обеспечения догоняющего раз-
вития слаборазвитых стран, отстающих в тех-
нико-технологическом отношении довольно 
сильно. Особую роль в этом сыграла группа 
Э. Ф. Шумахера [29], созданная в середине 
1960-х гг. в Лондоне для получения рекомен-
даций по технологическому развитию отстаю-
щих стран. Она решила несколько задач: сбора 
и обработки технологической информации по 
трудоинтенсивным технологиям, так называе-
мым промежуточным технологиям, представ-
ляющим собой методы производства, занима-
ющие положение между капиталоинтенсив-
ными технологиями развитых стран и отста-
лыми технологиями; отбор технологических 
решений и проектов для слаборазвитых стран; 
оказание консультационной и иной помощи 
в продвижении таких технологически значи-
мых проектов в слаборазвитых странах. Таким 
образом, данная группа рассматривала про-
блемы развития реального сектора в отрыве от 
финансовых проблем. Это было символично в 
эпоху благоденствия экономического роста, 
хотя комитет Макмиллана, наоборот, изна-
чально ставил вопрос о поиске форм взаимо-
действий финансов и реального производства.

Взаимосвязь секторов и видов деятельности 
в современной экономике становится все бо-
лее прочной, хотя, на первый взгляд, это явле-
ние кажется незаметным. Мне представляется 
важным напомнить «аргумент Манойлеску», 
вошедший в экономические словари как клас-
сический пример важности структурной меж-
секторной связи, в соответствии с которым 
если средняя заработная плата в промышлен-
ном секторе развивающихся стран превосхо-
дит аналогичный показатель для сельского хо-
зяйства при возможно одинаковой производи-
тельности труда, то промышленность не конку-
рирует с импортом, а политика правительства 
должна предполагать протекционизм 1.

Этот аргумент полезно преобразовать в со-
вершенно иной плоскости, поставив задачу 
межсекторного управления в экономике: ка-
ким должно быть соотношение параметров 
по объему производства на одного занятого, 
его заработной платой, производительностью 
труда, величиной факторной эффективности, 

1	Этот вывод был получен для молодых отраслей промыш-
ленности в развивающихся странах и предполагал в каче-
стве рекомендации введение тарифов на импорт промыш-
ленной продукции (см. [5, с. 304]). 

чтобы обеспечить те или иные управляющие 
воздействия на межсекторную экономическую 
систему, продвигая ее к поставленным целям 
управления. 

Высокая концентрация капитала, стремле-
ние посредством эмиссии восполнить нехватку 
капитала для крупных и средних корпораций 
означает, что процессы, связанные с капита-
лом, обеспечивают удовлетворение потребно-
сти в нем в долг. Концентрация капитала также 
добавочно создает условие для долговой эко-
номической системы.

Что происходит с капиталом и трудом в пе-
риод кризиса? Закономерный ответ предпола-
гает, что в периоды роста они расширяются, в 
периоды кризиса — сокращаются. Именно эти 
два разнонаправленных процесса определяют 
циклическую динамику экономической си-
стемы. Однако при расширении и сокращении 
изменяются элементный состав каждого фак-
тора, их структура, то есть труда и капитала, 
причем эти изменения могут быть сильными, 
могут при каких-то кризисах или росте — со-
всем незаметными. 

Современный финансово-экономический 
кризис по своей природе нисколько не отлича-
ется от капиталистических кризисов, извест-
ных давно, даже в проявлениях, не говоря уже 
о природе. Отец-основатель теории экономи-
ческих циклов известный институционалист 
У. Митчелл, в работе «Экономические циклы: 
проблема и ее постановка» понимал под ци-
клом колебание совокупной экономической 
деятельности [3]. Из этого определения зако-
номерно вытекало, как показал Э. Хансен, что 
экономический цикл состоит из колебаний: 1) 
занятости; 2) совокупной продукции; 3) цен; 4) 
денежной стоимости национального продукта. 
Или, есть учесть взаимосвязь названных пара-
метров, то только трех основных величин: заня-
тости, объема продукции, уровня цен (оптовых 
и розничных) [15, c. 203-204]. Общепринятым в 
теории экономических циклов является выде-
ление следующих фаз цикла: оживление (вос-
становление), экспансия или рост, рецессия и 
депрессия (сжатие).

Хаберлер Г. выделяет фундаментальное 
(первичное) и случайные колебания, причем 
под первичным колебанием понимается вол-
нообразное колебание экономической актив-
ности. Одновременно от отмечает, что эконо-
мический цикл сопровождается масштабными 
финансовыми и экономическими потрясени-
ями, драматизм которым придают спекуля-
ции, брокерские ссуды, биржевой крах, мас-
совые банкротства, паники, острые финансо-
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вые кризисы. Именно эти финансовые явления 
первоначально были в зоне внимания эконо-
мистов, особенно финансовые кризисы, бир-
жевые крахи [12, c. 5]. 

Из теории ссудных фондов 1, вытекает из-
вестная модель функционирования эконо-
мики, которая показана графически на ри-
сунке. 

Ситуация в экономике отличается от равно-
весной и может характеризоваться кривыми, 
показанными на рисунке. Как видим, слева от 
точки равновесия (S + ΔM)1 > (I + ΔH)1, справа 
— (S + ΔM)2 < (I + ΔH)2, где: S — сбережения, I — 
инвестиции, ΔM — чистый прирост денежной 
массы, ΔH — чистый прирост неиспользован-
ный денег

Проблема состоит в том, что если сбереже-
ния с изменением денежной массы превосхо-
дят в экономике инвестиции и изменение не-
использованных денег, то имеющиеся резервы 
недоиспользованы в экономике, но важна при-
чина этого неиспользования сбережении и 
прироста денежной массы. Сбережения могут 
утекать из экономической системы, а прирост 
денежной массы нивелироваться инфляцией и 
колебаниями валютного курса. В любом случае 
будет наблюдаться избыток капитала и (или) 
его недоиспользование. В обратном случае, 
когда инвестиции и неиспользуемые деньги 
превышают объем сбережений и прироста де-
нежной массы, имеется явная нехватка капи-
тала, которая компенсируется в силу разных 
причин притоком инвестиций, дополнитель-
ными кредитами (займами). 

Приведенный график (рис.) отображает не-
равенство, неуравновешенность финансо-
вых потоков, которые определяют ставку про-
цента, влияющую на сбережения и инвести-
ции. Предложение ссудных фондов превышает 
спрос на них, когда (S + ΔM) > (I + ΔH), и наобо-
рот, спрос на ссудные фонды превышает пред-

1	Основателями этой теории признаны, как известно, 
Д.Рикардо и К.Виксель. 

ложение при (S + ΔM) < (I + ΔH). Равновесная 
ставка процента отражает равенство данных 
соотношений. В первом случае процент дол-
жен понизиться, во втором повыситься, при 
прочих равных условиях. Сбережения опреде-
ляются склонностью агентов сберегать, инве-
стиции — предельной производительностью 
капитала. Интересен случай, когда кривая АА 
большей своей частью будет лежать выше или 
ниже биссектрисы координатного угла. В этом 
случае будет наблюдаться некий устойчивый 
неравновесный режим функционирования 
экономической системы относительно преоб-
ладания одних финансовых потоков над дру-
гими. Если выше, то предложение ссудных ка-
питалов устойчиво преобладает, если ниже, то 
спрос очень высокий, а капиталов ощущается 
явный недостаток. 

Неуравновешенное перемещение финан-
совых потоков приводит тому, что в одних 
секторах, которые рассчитывают на больший 
объем ресурсов и покидают финансы, в итоге 
не получают этих ресурсов, либо приняв ка-
кой-то объем ресурсов, заключив договоры, 
уже на следующей стадии их выполнения не 
получат должного объема финансов под этот 
объем, направления деятельности и вынуж-
дены будут сокращать деятельность либо от-
казываться от работ, на которые был расчет. А 
другие секторы, наоборот, получают финансы, 
которые избыточны и служат целям спекуля-
ции, либо появляются дополнительные на-
правления, отвлекающие эти избыточные фи-
нансовые ресурсы. Почему это происходит? 
Во-первых, потому что финансовые решения 
не синхронизированы с решением производ-
ственного характера, жизненным циклом из-
готовления продукта (блага). Во-вторых, фи-
нансовый капитал ищет быструю отдачу, 
имеет короткий цикл окупаемости, следова-
тельно, он под долгосрочные проекты выде-
ляется избирательно. Возникает искажение 
между распределением материального ре-
сурса и финансовыми потоками. Создается 
напряжение в экономике, которое способно 
спровоцировать финансово-экономический 
кризис.

Современный финансово-экономический 
кризис характеризуется тем, что он имеет не 
просто циклическую природу. Как минимум, в 
нем можно выделить три существенные ком-
поненты.

1.	Циклическую, вызванную изменением 
потоков капитала в мировой экономической 
системе и в экономиках отдельных стран. 
Классически кризис провоцируется спекуля-

Рис. Графическая интерпретация модели ссудных 
фондов
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цией на финансовом рынке и выражается в по-
строении ипотечной, фондовой пирамиды с 
невозможностью удовлетворять обязательство 
по кредитам. Правда, причина здесь не в том, 
что предприниматели не смогли выплачивать 
проценты по кредитам, а в том, что возникли 
целые подсистемы в рамках финансовой си-
стемы, которые сконцентрировали капитал, а 
затем сами не смогли отвечать по обязатель-
ствам. Более того, обычно дефляции не наблю-
дается, проинфляционный характер экономи-
ческой системы, последние 40 лет, является ее 
неотъемлемой характеристикой. 

2.	Институциональную, связанную с расши-
рением финансовой системы в мировой эко-
номике и в отдельных странах, изменением 
правил хозяйственной жизни, включая работу 
банков, осуществление платежей, форм орга-
низации финансовой системы, инструментов 
финансовой системы (инноваций в финансах). 
Кстати, появление новых финансовых инстру-
ментов могло действовать проинфляционно. 
Во всяком случае, институциональные изме-
нения последних лет фактически создавали 
тот же эффект относительно промышленности, 
производственно-технических систем и пред-
принимателей, о которой более 100 лет назад 
писал проф. В. Нойрат — затрудняли погаше-
ние обязательств, вводили отсрочку выплаты 
долгов, пролонгируя позиции долговой эконо-
мической системы, сохраняя неплательщиков 
в поле хозяйственных отношений (усложнение 
банкротства), выводили денежную массу из 
реальных секторов экономики в спекулятив-
ные по свое природе внутренние оффшоры. 
Возникла внутренняя финансовая оффшори-
зация экономики.

3.	Транзитивную, то есть намеренную мо-
дернизацию экономических систем отдельных 
стран (от централизованного к децентрали-
зованному типу) с провокацией структурных 
проблем, которые требуют финансовых ресур-
сов, которые выводятся из этих стран во внеш-
ние оффшоры, которые для западных стран 

являлись внутренними оффшорами. Вопрос 
относительно того, можно ли осуществлять 
управляемую трансформацию экономики без 
развитого кредита и при ее демонетизации, не 
просто открыт, ответ на него существует, и он, 
по всей видимости, является отрицательным. 
Более того, трансформация возможна только в 
объеме, который задает текущий создаваемый 
страной продукт — национальный доход плюс 
величина накопленного богатства, которое мо-
жет быть использовано на нужды трансформа-
ции при создании соответствующих институ-
тов, способных вовлечь эти ресурсы в решение 
задач управления.

Капитал сам формирует себе площадку «ка-
питализации». Накопление капитала должно 
завершаться его выходом, то есть рассредото-
чением. Если и этот процесс затруднен, то пе-
ремещение капитала может вызывать кризис. 
В условиях, когда труд зависит от капитала, 
именно капитал становится провокатором 
возникающих кризисов, изменяется только 
форма, провоцирует кризис уже не тот капи-
тал, который вкладывается в промышленность 
и в средства производства, а тот, который об-
ращается в финансовом секторе, разрастаю-
щемся секторе услуг и (или) крупных проек-
тах. В таком случае достаточно изменения на-
правления движения финансовых ресурсов 
этих игроков, чтобы спровоцировать кризис, 
например, на валютной бирже, как в Таиланде 
в июле 1997 г., вызвать эффект домино — де-
вальвацию валют многих стран с потерей сбе-
режений их населения и обеднением. 

Следовательно, не бедность, как отмечал в 
свое время М. И. Туган-Барановский, а уже се-
годня — богатство отдельных агентов эконо-
мики, имеющих в ней особый вес, становятся 
причиной финансового и следующего за ним 
экономического кризиса. Это «парадоксальная 
фабула» и особенность современного кризиса, 
который стартовал в наиболее богатых странах 
мира, требует трансформации базовых инсти-
тутов современного капитализма [4, 9].
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ВЗГЛЯД ЗАРУБЕЖНЫХ ИССЛЕДОВАТЕЛЕЙ  
НА СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКИЕ КРИЗИСЫ:  

ПРИЧИНЫ, ПОСЛЕДСТВИЯ И ПРЕДУПРЕЖДЕНИЕ 1

А. А. Куклин, Н. Л. Никулина, М. С. Печеркина

В статье представлены определение и классификация социально-экономических кризисов. Сделан 
акцент на видах финансовых кризисов. Приведен взгляд зарубежных исследователей на факторы, 
вызывающие финансовые кризисы. Наиболее подробно описаны следующие факторы кризиса: инфек-
ция (или заражение), кредитные бумы и пузыри. Неблагоприятные тенденции, угрожающие финан-

1	Исследование выполнено за счет гранта Российского научного фонда (проект №14-18-00574 «Информационно-
аналитическая система «Антикризис: диагностика регионов, оценка угроз и сценарное прогнозирование с целью сохра-
нения и усиления экономической безопасности и повышения благосостояния России» (ИАС «Антикризис»)).




