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À. ÈËËÀÐÈÎÍÎÂ,
äèðåêòîð Èíñòèòóòà ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà

ÇÀÊÎÍÎÌÅÐÍÎÑÒÈ ÌÈÐÎÂÎÉ
ÈÍÔËßÖÈÈ*

Íåáîëüøàÿ ñòàòüÿ, ïîñâÿùåííàÿ ñðàâíèòåëüíîìó àíàëèçó ðàç-
ëè÷íûõ ìîäåëåé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè è èõ ïîñëåäñòâèÿì äëÿ ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà1, âûçâàëà äîñòàòî÷íî êðèòè÷åñêóþ ðåàêöèþ2. Óâà-
æàåìûé êîëëåãà íå ñîãëàñèëñÿ ñ íåêîòîðûìè òåîðåòè÷åñêèìè ïîëî-
æåíèÿìè ñòàòüè, âûñêàçàëñÿ ïðîòèâ ðÿäà ïðàêòè÷åñêèõ ðåêîìåíäà-
öèé, âûðàçèë ñîìíåíèÿ â êà÷åñòâå è îáîñíîâàííîñòè ïðîâåäåííûõ
ðàñ÷åòîâ. Îäíîâðåìåííî áûëî ñôîðìóëèðîâàíî íåñêîëüêî âîïðîñîâ
òåîðåòè÷åñêîãî è ïðàêòè÷åñêîãî ñâîéñòâà, ñäåëàíû ïðåäëîæåíèÿ ïî
ïîâîäó æåëàåìîãî õàðàêòåðà êîìïàðàòèâèñòñêèõ èññëåäîâàíèé, êðóãà
èñïîëüçóåìûõ â íèõ ïîêàçàòåëåé, îõâàòûâàåìûõ òàêèìè èññëåäîâà-
íèÿìè ñòðàí, âðåìåííûõ ñðîêîâ, à òàêæå ñîïîñòàâëåíèé.

Â ÷àñòíîñòè, ðåêîìåíäîâàíî �...ñäåëàòü òî, ÷òî äî ñèõ ïîð íå
áûëî ñäåëàíî: ïðîâåñòè ýêñïåðòèçó ðàñ÷åòîâ, îñóùåñòâëåííûõ íà áàçå
ìèðîâîé ñòàòèñòèêè�. �Íåîáõîäèìà ñåðèÿ ýêñïåðèìåíòîâ, ïîäòâåðæ-
äàþùèõ íàëè÷èå îáíàðóæåííîé çàâèñèìîñòè â ðàìêàõ ìèðîâîé ýêî-
íîìèêè... Áåç òàêèõ ïðîâåðîê ðàñ÷åò, ïðåäñòàâëåííûé â òàáëèöå 1,
ìîæåò âîñïðèíèìàòüñÿ êàê ðåçóëüòàò ñëó÷àéíîãî ñòå÷åíèÿ îáñòîÿ-
òåëüñòâ... Âñå ýòî íàäî ïðîâåðÿòü, íóæíû ýêñïåðèìåíòû, äåñÿòêè, à
ìîæåò áûòü, ñîòíè ðàñ÷åòîâ�3.

Â öåëîì ñ äàííûìè ïðåäëîæåíèÿìè òðóäíî íå ñîãëàñèòüñÿ. Äëÿ
ïîäòâåðæäåíèÿ (êàê, âïðî÷åì, è äëÿ îïðîâåðæåíèÿ) òîé èëè èíîé ýêî-
íîìè÷åñêîé çàêîíîìåðíîñòè òðåáóþòñÿ ðàñ÷åòû, îõâàòûâàþùèå ðàçíûå
ñòðàíû è ðàçíûå âðåìåííûå ïåðèîäû. Îäíàêî ïî ïîäàâëÿþùåìó áîëü-
øèíñòâó âîïðîñîâ, îáñóæäàåìûõ â ðàìêàõ íûíåøíåé ðîññèéñêîé äèñ-
êóññèè (ïðèðîäà èíôëÿöèè, ðîëü ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìè÷åñêîì ðàç-
âèòèè, âîçäåéñòâèå íà òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà èíôëÿöèè, ôè-
íàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè, ëèáåðàëèçàöèè, ïðèâàòèçàöèè, èíûõ ïðîöåñ-
ñîâ), ýòè äåñÿòêè è ñîòíè ðàñ÷åòîâ íà ïðèìåðå ìíîãèõ ñòðàí ñîâðåìåííîãî
ìèðà óæå ïðîâåäåíû, ñîîòâåòñòâóþùèå çàêîíîìåðíîñòè îáíàðóæåíû,
îòâåòû íà ïîñòàâëåííûå âîïðîñû ïîëó÷åíû, íåîáõîäèìûå âûâîäû ñäåëà-
íû. Áîëåå òîãî, ïðàêòè÷åñêèå ðåêîìåíäàöèè, ñôîðìóëèðîâàííûå íà îñ-
íîâå ýòèõ çàêîíîìåðíîñòåé è âûâîäîâ, àïðîáèðîâàíû â äåñÿòêàõ ñòðàí
ðàçíûõ êîíòèíåíòîâ â ðàçëè÷íûå èñòîðè÷åñêèå ïåðèîäû. È, ïîõîæå, íå
áûëî ñëó÷àÿ, ÷òîáû ïðàêòèêà êàê áåññïîðíûé êðèòåðèé èñòèíû íå ïîä-
òâåðæäàëà äåéñòâåííîñòè ýòèõ çàêîíîìåðíîñòåé.

* Â îáðàáîòêå ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ ïðèíèìàëè ó÷àñòèå ñîòðóäíèêè Èíñòè-
òóòà ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà Ì. Ìàêèíà è Í. Ïèâîâàðîâà.

1 Èëëàðèîíîâ À. Ìîäåëè ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ è Ðîññèÿ. � Âîïðîñû ýêî-
íîìèêè, 1996, ¹ 7.

2 Ìàåâñêèé Â. Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, èíôëÿöèÿ è ìèðîâàÿ ñòàòèñòèêà. � Âîï-
ðîñû ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 10.

3 Òàì æå, ñ. 127,129.
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Â ïîñëåäíèå ãîäû èçîëÿöèÿ íàøåé ñòðàíû îò âíåøíåãî ìèðà ïî ïîëè-
òè÷åñêèì ñîîáðàæåíèÿì ëèêâèäèðîâàíà, �æåëåçíûé èíôîðìàöèîííûé
çàíàâåñ� ðóõíóë. Íî åìó íà ñìåíó ïðèøëè ïðîáëåìû ôèíàíñîâîãî
õàðàêòåðà, â ðåçóëüòàòå ÷åãî äîñòèæåíèÿ ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêîé íà-
óêè, óñïåâøèå ñòàòü âïîëíå áàíàëüíûìè çà ðóáåæîì, â Ðîññèè ïî-
ïðåæíåìó â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè îñòàþòñÿ íåäîñòóïíûìè.

Ëó÷øèì îòâåòîì íà ìíîãèå âîïðîñû, íàâåðíîå, ÿâèëñÿ áû áèáëè-
îãðàôè÷åñêèé ñïèñîê èç äåñÿòêîâ è ñîòåí ðàáîò, ñäåëàííûõ çà ïîñëåä-
íèå äåñÿòèëåòèÿ çà ðóáåæîì. Ïðè âñåé ïîëåçíîñòè òàêîãî ñïèñêà (åãî
â ëþáîì ñëó÷àå íåîáõîäèìî ïîäãîòîâèòü è îïóáëèêîâàòü) âîçìîæ-
íîñòü åãî èñïîëüçîâàíèÿ â ñåãîäíÿøíèõ óñëîâèÿõ, íàâåðíîå, íå ñëèøêîì
âûñîêà èç-çà îòñóòñòâèÿ ÷àñòè òàêîé ëèòåðàòóðû â ñòðàíå. Ïîýòîìó íàìè
ïðåäïðèíÿòà ïîïûòêà îòâåòèòü íà ðÿä ïîñòàâëåííûõ âîïðîñîâ, îïèðà-
ÿñü íà ðàñ÷åòû, âûïîëíåííûå â Èíñòèòóòå ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà.

Íåêîòîðûå ìåòîäè÷åñêèå âîïðîñû

Ïðåæäå ÷åì ïåðåéòè íåïîñðåäñòâåííî ê ðàññìîòðåíèþ óêàçàí-
íûõ âîïðîñîâ, ñäåëàåì ïðåäâàðèòåëüíûå ìåòîäè÷åñêèå çàìå÷àíèÿ.

Ïåðâîå èç íèõ êàñàåòñÿ èñòî÷íèêîâ èíôîðìàöèè ïî èññëåäóå-
ìûì ïîêàçàòåëÿì. Ìû íå òîëüêî íå ñêðûâàåì èõ4, íî è ñòàðàåìñÿ
ñäåëàòü èõ àáñîëþòíûå çíà÷åíèÿ äîñòóïíûìè äëÿ øèðîêîãî êðóãà
÷èòàòåëåé.

Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå îãðàíè÷åííîñòü äîñòóïà îòå÷åñòâåííûõ
èññëåäîâàòåëåé ê äàííûì ìåæäóíàðîäíîé ñòàòèñòèêè, Èíñòèòóò ýêî-
íîìè÷åñêîãî àíàëèçà è æóðíàë �Âîïðîñû ýêîíîìèêè� ïðåäïðèíÿëè
ñîâìåñòíóþ àêöèþ ïî ïóáëèêàöèè ôðàãìåíòîâ èíôîðìàöèîííîé áàçû
ÈÝÀ â ÷àñòè àáñîëþòíûõ çíà÷åíèé ðÿäà ïîêàçàòåëåé5. Èíôîðìàöè-
îííàÿ áàçà ÈÝÀ, ñôîðìèðîâàííàÿ íà îñíîâå ïóáëèêàöèé ìåæäóíà-
ðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé, ÿâëÿåòñÿ òàêæå èñòî÷íèêîì è äðó-
ãèõ ïîêàçàòåëåé, èñïîëüçîâàííûõ â ïðèâåäåííûõ ðàñ÷åòàõ (òåìïû
ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû, äîëÿ ãîñóäàðñòâåííîãî ïîòðåáëåíèÿ â ÂÂÏ).

×òî êàñàåòñÿ ïðîöåäóðû ðàñ÷åòîâ, ðåçóëüòàòû êîòîðûõ ïðèâåäåíû
(ñì. �Âîïðîñû ýêîíîìèêè� ¹ 7, 1996), òî îíà ÿâëÿåòñÿ âåñüìà ïðî-
ñòîé � âû÷èñëåíèå ñðåäíåãîäîâûõ òåìïîâ ïðèðîñòà àáñîëþòíûõ çíà-
÷åíèé ðàçëè÷íûõ ïîêàçàòåëåé. Íåîáõîäèìîñòü ñïåöèàëüíîãî îïèñà-
íèÿ òàêîé ïðîöåäóðû íà ñòðàíèöàõ íàó÷íîãî æóðíàëà ñîìíèòåëüíà.

Âûñêàçûâàåòñÿ òàêæå ñîîáðàæåíèå, ÷òî â ñðàâíèòåëüíîì ñîïîñòàâ-
ëåíèè íåïðàâîìåðíî ïðèäàâàòü îäèíàêîâûé âåñ ñòðàíàì ñ ðàçëè÷íûì
óðîâíåì ðàçâèòèÿ, ðàçíûì ýêîíîìè÷åñêèì è íàó÷íî-òåõíè÷åñêèì ïîòåí-

4 Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 10, ñ. 129.
5 Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1995, ¹ 12, ñ. 104�115 (òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è

òåìïû èíôëÿöèè); Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 1, ñ. 111�121 (äåôèöèò ãîñóäàð-
ñòâåííîãî áþäæåòà è êðåäèò äåíåæíûõ âëàñòåé öåíòðàëüíîìó ïðàâèòåëüñòâó); Âîï-
ðîñû ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 4, ñ. 115�125 (ýêñïîðòíàÿ è èìïîðòíàÿ êâîòû); Âîïðîñû
ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 12, ñ. 140�151 (êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè è ñêîðîñòü äåíåæ-
íîãî îáðàùåíèÿ).
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öèàëîì, èáî â òàêîì ñëó÷àå íå èñêëþ÷åíî, ÷òî ïîêàçàòåëè �êàðëèêî-
âûõ� ãîñóäàðñòâ ìîãóò èçìåíèòü îáùóþ êàðòèíó â ñâîþ ïîëüçó, äàæå
åñëè â âåäóùèõ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàíàõ íàáëþäàåòñÿ èíàÿ êàðòèíà.

Ïðè ñîïîñòàâëåíèè ðàçëè÷íûõ ìîäåëåé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè
óñðåäíåíèå ïîêàçàòåëåé ïî ãðóïïàì ñòðàí íåçàâèñèìî îò èõ ðàçìåðîâ
(ïðèäàíèå ðàçëè÷íûì ñòðàíàì îäèíàêîâûõ âåñîâ) ïðåäñòàâëÿåò ñî-
áîé íåîáõîäèìîå óñëîâèå êîððåêòíîñòè ïðîâîäèìîãî àíàëèçà. Â äàí-
íîì ñëó÷àå ñðàâíèâàþòñÿ íå ýêîíîìè÷åñêèå ïîòåíöèàëû ðàçëè÷íûõ
ñòðàí, à ìîäåëè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, êàæäàÿ èç êîòîðûõ èíäè-
âèäóàëüíà è ïî-ñâîåìó íåïîâòîðèìà. �Óäåëüíûå âåñà� êàæäîé ìîäå-
ëè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè íå ìîãóò íå áûòü ðàâíûìè ìåæäó ñîáîé,
ïîñêîëüêó äëÿ ôîðìóëèðîâàíèÿ ìèðîâûõ çàêîíîìåðíîñòåé çíà÷åíèå
êàæäîé ìîäåëè áåñöåííî. Ïîýòîìó äëÿ ïîëó÷åíèÿ äåéñòâèòåëüíî çíà-
÷èìîãî ðåçóëüòàòà íåäèñêðèìèíàöèîííûé ïîäõîä ïðè ïðîâåäåíèè ñðàâ-
íèòåëüíûõ èññëåäîâàíèé àáñîëþòíî íåîáõîäèì. Ýêîíîìè÷åñêàÿ ïî-
ëèòèêà ÑØÀ èëè ßïîíèè �âåñèò� ðîâíî ñòîëüêî æå, ñêîëüêî è ýêîíî-
ìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà íå òîëüêî òàêèõ äåéñòâèòåëüíî óíèêàëüíûõ ïî
ñâîèì õîçÿéñòâåííûì óñïåõàì ñòðàí, êàê Áîòñâàíà èëè Ìàâðèêèé, íî
è ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà ñîâñåì íåáîëüøèõ ñòðàí, êàê Êèïð, Ãàéà-
íà, Ëþêñåìáóðã, Èñëàíäèÿ, Ñåíò-Âèíñåíò è Ãðåíàäèíû.

Åñëè âñå æå ïîñëåäîâàòü ïðèâåäåííîé âûøå ðåêîìåíäàöèè è ïðè-
ìåíèòü ê ðåçóëüòàòàì ñðàâíèòåëüíîãî àíàëèçà ïðîöåäóðó �âçâåøèâà-
íèÿ�, òî åñòü ïðèäàòü ïîêàçàòåëÿì ðàçëè÷íûõ ñòðàí óäåëüíûå âåñà â
ñîîòâåòñòâèè, íàïðèìåð, ñ ðàçìåðîì èõ ÂÂÏ èëè ÷èñëåííîñòüþ íàñå-
ëåíèÿ, òî çàêîíîìåðíîñòè, î êîòîðûõ èäåò ðå÷ü, îêàæóòñÿ åùå áîëåå
î÷åâèäíûìè. Ýòî è íåóäèâèòåëüíî, ïîñêîëüêó �ñèëà èõ ïðîÿâëåíèÿ�
â ñòðàíàõ ñ áîëåå êðóïíûì ëþäñêèì è ýêîíîìè÷åñêèì ïîòåíöèàëîì,
êàê ïðàâèëî, íå ìåíüøå, ÷åì â èíûõ ñòðàíàõ.

Âûðàæàåòñÿ ñîìíåíèå è â âîçìîæíîñòè ñîïîñòàâëåíèÿ ðåàëüíîãî
âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà (òî åñòü ÂÂÏ, îöåíåííîãî â íåèçìåí-
íûõ öåíàõ) ñ îáúåìîì äåíåæíîé ìàññû, îáñëóæèâàþùåé åãî äâèæå-
íèå â òåêóùèõ öåíàõ.

Ñ ýòèì çàìå÷àíèåì òàêæå òðóäíî ñîãëàñèòüñÿ. Äåëî â òîì, ÷òî
äåíåæíàÿ ìàññà â òåêóùèõ öåíàõ ìîæåò ñðàâíèâàòüñÿ êàê ñ ðåàëü-
íûì, òàê è ñ íîìèíàëüíûì ÂÂÏ � â çàâèñèìîñòè îò öåëåé àíàëèçà.
Äëÿ îïðåäåëåíèÿ âîçìîæíûõ ïàðàìåòðîâ ñïðîñà íà äåíüãè è ñîîòâåò-
ñòâåííî ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ èñïîëüçóþò íîìèíàëüíûå
ïîêàçàòåëè. Â ñëó÷àå æå îïðåäåëåíèÿ ïîòðåáíîñòè îáîðîòà â äåíüãàõ
íîìèíàëüíóþ äåíåæíóþ ìàññó ñðàâíèâàþò, åñòåñòâåííî, ñ ðåàëüíûì
ÂÂÏ. Ñîáñòâåííî, è ýòî âûòåêàåò èç îñíîâíîãî äåíåæíîãî óðàâíåíèÿ:

MV = PQ,      (1)

ãäå M � íîìèíàëüíàÿ äåíåæíàÿ ìàññà, V � ñêîðîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ,
P � óðîâåíü öåí, Q � ðåàëüíûé ÂÂÏ.

Îòñþäà ïîëó÷àåì äëÿ ïåðâîãî ñëó÷àÿ:

         1/V = M/PQ,      (2)

ãäå 1/V � ñïðîñ íà äåíüãè, PQ � íîìèíàëüíûé ÂÂÏ, M/PQ � êîýôôèöèåíò
ìîíåòèçàöèè.
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Ñëåäîâàòåëüíî, î âåëè÷èíå ñïðîñà íà äåíåæíûå îñòàòêè ìîæíî ñó-
äèòü ïî âåëè÷èíå êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè.

Äëÿ âòîðîãî ñëó÷àÿ ïîëó÷àåì:

P = M * V * 1/Q      (3)

Òàêèì îáðàçîì, ïðè ñòàáèëüíîì óðîâíå ñêîðîñòè äåíåæíîãî îá-
ðàùåíèÿ (ñòàáèëüíîì ñïðîñå íà äåíüãè) è ïðè äàííîì îáúåìå ðåàëü-
íîãî ÂÂÏ óâåëè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû àâòîìàòè÷åñêè ïðèâîäèò ê ïðî-
ïîðöèîíàëüíîìó ïîâûøåíèþ óðîâíÿ öåí.

Åñëè æå îäíîâðåìåííî ñ èçìåíåíèåì îáúåìà íîìèíàëüíîé äåíåæ-
íîé ìàññû ìåíÿåòñÿ ñêîðîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ (âåëè÷èíà ñïðîñà
íà äåíüãè), òî èíôëÿöèîííûé ýôôåêò îò ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû
ìîæåò áûòü ëèáî ñìÿã÷åí, ëèáî îòÿãîùåí õàðàêòåðîì ïîâåäåíèÿ ñêîðî-
ñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ. Åñëè ñïðîñ íà äåíüãè ðàñòåò (êîýôôèöèåíò
ìîíåòèçàöèè òàêæå ðàñòåò), òî ñêîðîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ ïàäàåò
è òåì ñàìûì êîìïåíñèðóåò ÷àñòü èíôëÿöèîííîãî ýôôåêòà îò ïðèðîñòà
äåíåæíîé ìàññû (íàïðèìåð, â ÑÑÑÐ â 1961�1990 ãã., â Ðîññèè â 1996 ã.).
Åñëè æå ñïðîñ íà äåíüãè (à ñ íèì è êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè) ñíèæà-
åòñÿ, òî ñêîðîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ âîçðàñòàåò è òåì ñàìûì óñè-
ëèâàåò èíôëÿöèîííûé ýôôåêò îò äåíåæíîé ýìèññèè (íàïðèìåð, â
Ðîññèè â 1991�1995 ãã., ïðè÷åì îñîáåííî ñóùåñòâåííî â 1993 ã.)6.

Êàêîé áû ïî íàïðàâëåíèþ è òåìïàì íè áûëà äèíàìèêà ñêîðîñòè
äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ, â ëþáîì ñëó÷àå ïîòðåáíîñòü ðåàëüíîãî ñåêòî-
ðà â äåíåæíîé ìàññå íå ìîæåò îïðåäåëÿòüñÿ èíà÷å, êàê ïî ñîïîñòàâ-
ëåíèþ òåìïîâ ïðèðîñòà íîìèíàëüíîé äåíåæíîé ìàññû è òåìïîâ ïðè-
ðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ.

Íàìè ó÷òåíî âûñêàçàííîå ïðåäëîæåíèå7 î âûáîðå âðåìåííóãî
ïåðèîäà äëÿ ñðàâíèòåëüíîãî àíàëèçà. Ïðèâåäåííûå íèæå ðåçóëüòàòû
ïîëó÷åíû íà áàçå ðàñ÷åòîâ ñîîòâåòñòâóþùèõ çàâèñèìîñòåé äëÿ ðàçëè÷-
íûõ âðåìåííûõ ïåðèîäîâ: äëÿ 25-ëåòíåãî ïåðèîäà � 1971�1995 ãã., 20-
ëåòíåãî � 1976�1995 ãã., 15-ëåòíåãî � 1981�1995 ãã., 10-ëåòíåãî � 1986�
1995 ãã., 5-ëåòíåãî ïåðèîäà � 1991�1995 ãã., â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ äëÿ
3-ëåòíåãî ïåðèîäà � 1993�1995 ãã.

Âûáîð ñîñòàâà ñòðàí äëÿ ñðàâíèòåëüíîãî àíàëèçà

Èñêëþ÷åíèå èç ñîñòàâà ñðàâíèâàåìûõ ñòðàí äâóõ ãðóïï � ñòðàí
ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé è ñòðàí�íåôòåýêñïîðòåðîâ ñ áîëüøîé

6 Î âîçäåéñòâèè äèíàìèêè ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ íà òåìïû èíôëÿ-
öèè ñì.: Ôèíàíñîâàÿ ñòàáèëèçàöèÿ â Ðîññèè. Èþíü 1995 ã. Ì.: Ïðîãðåññ-Àêàäå-
ìèÿ, 1995, ñ. 46�48, 62; Ïðèðîäà ðîññèéñêîé èíôëÿöèè. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè,
1995, ¹ 3, ñ. 20�21; Ïîïûòêè ïðîâåäåíèÿ ïîëèòèêè ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè â
ÑÑÑÐ è â Ðîññèè. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1995, ¹ 7, c. 6, 13; Óïóùåííûé øàíñ.
Ïî÷åìó ôèíàíñîâàÿ ñòàáèëèçàöèÿ íå ñîñòîÿëàñü â 1995 ãîäó. � Âîïðîñû ýêîíîìè-
êè, 1996, ¹ 3, ñ. 96�97; Òåîðèÿ �äåíåæíîãî äåôèöèòà� êàê îòðàæåíèå ïëàòåæíîãî
êðèçèñà â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 12, ñ. 42, 45�50.

7 Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 10, ñ. 129.

3. "Âîïðîñû ýêîíîìèêè" ¹2.
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À. Èëëàðèîíîâ

äîëåé ýíåðãîðåñóðñîâ â ïðîèçâîäñòâå ÂÂÏ òàêæå âûçâàëî äîâîëüíî
æåñòêóþ êðèòèêó8.

Ïðè÷èíû, ïî êîòîðûì äâå âûøåíàçâàííûå ãðóïïû ñòðàí áûëè
èñêëþ÷åíû èç àíàëèçà, àâòîðó êàçàëèñü ñîâåðøåííî î÷åâèäíûìè, íå
òðåáîâàâøèìè ïîäðîáíûõ ðàçúÿñíåíèé. Òåì íå ìåíåå, ïîñêîëüêó ïðå-
òåíçèè ïðåäúÿâëåíû, ðàñêðîåì ýòè ïðè÷èíû áîëåå äåòàëüíî.

Ïðåæäå âñåãî ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî îäíèì èç âàæíåéøèõ ìåòî-
äîâ ñòàòèñòè÷åñêîãî àíàëèçà ÿâëÿåòñÿ �ãðóïïèðîâêà�, òî åñòü èñêóñ-
ñòâåííîå ðàñ÷ëåíåíèå ìíîæåñòâà åäèíèö èçó÷àåìîé ñîâîêóïíîñòè íà
ðàçëè÷àþùèåñÿ ìåæäó ñîáîé, íî âíóòðåííå îäíîðîäíûå ÷àñòè. Èìåí-
íî �ãðóïïèðîâêà, òî åñòü îáðàçîâàíèå îäíîðîäíûõ ãðóïï íà îñíîâå
ðàçäåëåíèÿ ñòàòèñòè÷åñêîé ñîâîêóïíîñòè... ïîçâîëÿåò óëîâèòü ïåðå-
õîä êîëè÷åñòâåííûõ èçìåíåíèé â êà÷åñòâåííûå, âûÿâèòü çàêîíîìåð-
íîñòè èõ ðàçâèòèÿ�9. Áîëåå òîãî, äëÿ ïîëó÷åíèÿ íåïðîòèâîðå÷èâûõ
ðåçóëüòàòîâ ñòàòèñòè÷åñêàÿ íàóêà ðåêîìåíäóåò ïðèìåíÿòü òàêîé âà-
ðèàíò ãðóïïèðîâêè, êàê �òèïè÷åñêàÿ âûáîðêà�. �Ðåïðåçåíòàòèâíîñòü
òèïè÷åñêîé âûáîðêè îáåñïå÷èâàåòñÿ ðàñ÷ëåíåíèåì ãåíåðàëüíîé ñîâî-
êóïíîñòè íà êà÷åñòâåííî îäíîðîäíûå ãðóïïû... ×åì îäíîðîäíåå ñî-
ñòàâ îáðàçîâàííûõ òèïè÷åñêèõ ãðóïï, òåì ëó÷øå òèïè÷åñêàÿ âûáîðêà
áóäåò âîñïðîèçâîäèòü õàðàêòåðèñòèêè èçó÷àåìîãî ïðèçíàêà â ãåíå-
ðàëüíîé ñîâîêóïíîñòè�10.

Ýòîò ïîäõîä øèðîêî è ïðîäóêòèâíî èñïîëüçóåòñÿ ìíîãèìè ó÷åíû-
ìè ðàçíûõ îòðàñëåé çíàíèÿ, ïî òåì èëè èíûì ïðè÷èíàì îãðàíè÷èâàþùè-
ìè êîëè÷åñòâî èçó÷àåìûõ èìè îáúåêòîâ. Åñòåñòâåííî, íè ó êîãî ïðè ýòîì
íå âîçíèêàþò íè ïîäîçðåíèÿ â �ïðåäíàìåðåííîì îòñåèâàíèè ñòðàí�,
íè ñîîòâåòñòâóþùèå îáâèíåíèÿ. Äàæå â ñëó÷àå îáðàùåíèÿ ê äîñòàòî-
÷íî îãðàíè÷åííûì ñîâîêóïíîñòÿì (íàïðèìåð, ñòðàíû �ñåìåðêè�, ñòðà-
íû�÷ëåíû ÎÝÑÐ, ðàçâèòûå ñòðàíû, ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû, ñòðàíû
ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé) ïîëó÷àåìûå â õîäå òàêèõ ñðàâíåíèé ðåçóëü-
òàòû èìåþò íåîñïîðèìîå ñàìîñòîÿòåëüíîå çíà÷åíèå. Îòëè÷èå ðàñ÷å-
òîâ, ïðîâåäåííûõ â Èíñòèòóòå ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà, îò ìíîãèõ
äðóãèõ èññëåäîâàíèé ïîäîáíîãî ðîäà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî íàì óäà-
ëîñü îõâàòèòü äîâîëüíî áîëüøîå êîëè÷åñòâî ñòðàí ìèðà (îò 92 äî 140
â çàâèñèìîñòè îò ïîêàçàòåëåé). Ïðè îöåíêå âûâîäîâ, ïîëó÷åííûõ â
õîäå ýòîãî èññëåäîâàíèÿ, íàäî èìåòü â âèäó, ÷òî ïî ïîëíîòå îõâàòà
ñòðàí ìèðà ïîäîáíûõ êîìïàðàòèâèñòñêèõ èññëåäîâàíèé íå òàê-òî ìíîãî.

Äâå ãðóïïû ñòðàí � ñòðàíû ñ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé è ñòðàíû ñ
öåíòðàëèçîâàííî ïëàíèðóåìîé ýêîíîìèêîé � äåìîíñòðèðóþò íà ïðàê-
òèêå ïðåæäå âñåãî íå ðàçëè÷íûå ìîäåëè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, à
ðàçëè÷íûå òèïû ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî óñòðîéñòâà. Ñîáñòâåííî
ñèñòåìíûå ðàçëè÷èÿ ìåæäó íèìè âñåãäà ïðèçíàâàëèñü êàê ñîâåòñêîé,
òàê è ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêîé. Áîëåå òîãî, ïîä÷åðêèâàíèå
èìåííî ýòèõ ðàçëè÷èé âî ìíîãîì ÿâëÿëîñü öåíòðàëüíûì ýëåìåíòîì â

8 Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 10, ñ. 129.
9 Îáùàÿ òåîðèÿ ñòàòèñòèêè. Ïîä ðåä. À.À. Ñïèðèíà, Î.Ý. Áàøèíîé. Ì.: Ôè-

íàíñû è ñòàòèñòèêà, 1994, ñ. 40.
10 Òàì æå, ñ. 144.
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îòå÷åñòâåííîì îáùåñòâîâåäåíèè. Ïîýòîìó ãëàâíîé ïðè÷èíîé, ïî êî-
òîðîé ïðè ñðàâíèòåëüíîì àíàëèçå ìîäåëåé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè
ñëåäóåò âîçäåðæèâàòüñÿ îò ñìåøåíèÿ ýòèõ ãðóïï ñòðàí, ÿâëÿþòñÿ èõ
êà÷åñòâåííûå, ñèñòåìíûå ðàçëè÷èÿ.

Â îòëè÷èå îò îñîáåííîñòåé ñèñòåìíîãî õàðàêòåðà â ðàìêàõ êàæäîãî
ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî òèïà ñóùåñòâóþò ðàçëè÷èÿ ìåæäó ìîäåëÿìè
ïðîâîäèìîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè � áîëåå ëèáåðàëüíîé èëè ìåíåå
ëèáåðàëüíîé (èëè, íàîáîðîò, ìåíåå ýòàòèñòñêîé èëè áîëåå ýòàòèñò-
ñêîé). Íàïðèìåð, â ðàìêàõ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî òèïà ðûíî÷íîé
ýêîíîìèêè åñòü ñòðàíû, ïðàâèòåëüñòâà êîòîðûõ â òå÷åíèå äëèòåëüíî-
ãî âðåìåíè ïðîâîäèëè ÿðêî âûðàæåííóþ ýòàòèñòñêóþ ïîëèòèêó � Øâå-
öèÿ, Ãàéàíà, Èçðàèëü, Íèêàðàãóà, ×èëè (âðåìåí ïðåçèäåíòà Ñ. Àëü-
åíäå). Â ðàìêàõ òîãî æå òèïà ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè ìîæíî íàéòè è
ñòðàíû, ïîñëåäîâàòåëüíî ïðîâîäèâøèå îò÷åòëèâî ëèáåðàëüíóþ ýêî-
íîìè÷åñêóþ ïîëèòèêó � Ãîíêîíã, Ñèíãàïóð, ÑØÀ, Øâåéöàðèÿ, ×èëè
ïîñëå 1973 ã. (âðåìåí ïðåçèäåíòîâ À. Ïèíî÷åòà, Ï. Ýéëâèíà, Ý. Ôðåÿ).

Â ðàìêàõ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî òèïà öåíòðàëèçîâàííî ïëà-
íèðóåìîé ýêîíîìèêè ñóùåñòâîâàëè ñòðàíû ñ áîëåå ëèáåðàëüíîé ýêî-
íîìè÷åñêîé ïîëèòèêîé � Þãîñëàâèÿ, Âåíãðèÿ, Ïîëüøà. Íî áûëè è
äî ñèõ ïîð åñòü ñòðàíû, ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà â êîòîðûõ îòëè÷àåò-
ñÿ íàèáîëåå ýêñòðåìàëüíûìè ôîðìàìè ãîñóäàðñòâåííîãî âìåøàòåëü-
ñòâà â ýêîíîìè÷åñêóþ æèçíü, � Ñåâåðíàÿ Êîðåÿ è, î÷åâèäíî, äî ñàìî-
ãî íåäàâíåãî âðåìåíè Êóáà.

Òàêèì îáðàçîì, ñðàâíåíèå è òèïîâ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ ñè-
ñòåì, è ìîäåëåé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè è âîçìîæíî, è íåîáõîäèìî.
Íî ïðè ìåæñèñòåìíîì àíàëèçå èìåííî òèïîâûå îñîáåííîñòè èãðàþò
îïðåäåëÿþùóþ ðîëü, òîãäà êàê ðàçëè÷èÿ â âàðèàíòàõ ýêîíîìè÷åñêîé
ïîëèòèêè èìåþò âòîðîñòåïåííîå çíà÷åíèå. Ñîîòâåòñòâåííî êîððåêò-
íîå ñðàâíåíèå ìîäåëåé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè â áîëüøåé ñòåïåíè
îïðàâäàííî èìåííî â ðàìêàõ êàæäîãî êîíêðåòíîãî òèïà ñîöèàëüíî-
ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû è â ãîðàçäî ìåíüøåé ñòåïåíè � ïðè ïðîâåäå-
íèè ìåæñèñòåìíîãî àíàëèçà.

Ñêàæåì, ñðàâíåíèå ÿáëîê è àïåëüñèíîâ êàê ðàçíîâèäíîñòåé ôðóê-
òîâ ïî ðàçëè÷íûì ïîêàçàòåëÿì (íàïðèìåð, ïî ýíåðãåòè÷åñêîé öåííîñòè,
íàëè÷èþ âèòàìèíîâ, ìèêðîýëåìåíòîâ) âûãëÿäèò âïîëíå ðàçóìíûì.
Íå ìåíåå îñìûñëåííûìè ÿâëÿþòñÿ è ñðàâíåíèÿ, íàïðèìåð, ÿáëîê ñîðòà
àíòîíîâêà è ñîðòà äæîíàòàí, ñêàæåì, ïî âêóñîâûì êà÷åñòâàì èëè
íàëè÷èþ æåëåçà. Îäíàêî ñðàâíåíèå ïî òåì æå ïàðàìåòðàì âèäîâûõ
ïîíÿòèé, îòíîñÿùèõñÿ ê ðàçíûì òèïàì � ìàðîêêàíñêèõ àïåëüñèíîâ ñ
àíòîíîâñêèìè ÿáëîêàìè, â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè ëèøåíî ñìûñëà.

Ïîÿñíèì ýòî ðàçëè÷èå íà ïðèìåðå. Îäíîé èç âàæíåéøèõ ñèñòåì-
íûõ ÷åðò ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé â ïðîøëîì (ïðåæíåå íàçâà-
íèå � �ñîöèàëèñòè÷åñêèå ñòðàíû� â ñîâåòñêîé ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðà-
òóðå è �ñòðàíû ñ öåíòðàëèçîâàííî ïëàíèðóåìîé ýêîíîìèêîé� â ìèðî-
âîé ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå) ÿâëÿëàñü àäìèíèñòðàòèâíàÿ ñèñòåìà
óñòàíîâëåíèÿ öåí íà ïîäàâëÿþùåå áîëüøèíñòâî ýêîíîìè÷åñêèõ ðå-
ñóðñîâ (ïîòðåáèòåëüñêèå è èíâåñòèöèîííûå òîâàðû, óñëóãè, çàðàáîò-
íàÿ ïëàòà, êðåäèòû, èíîñòðàííàÿ âàëþòà). Âî ìíîãîì áëàãîäàðÿ ýòî-
ìó ñòàíîâèëîñü íåèçáåæíûì ñîçäàíèå íåýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû èõ

3*
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ðàñïðåäåëåíèÿ ìåæäó ó÷àñòíèêàìè õîçÿéñòâåííîé æèçíè, â ðåçóëüòà-
òå ÷åãî îñíîâíûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîíÿòèÿ ïðèîáðåòàëè çíà÷åíèå, âåñü-
ìà äàëåêîå îò èõ ðûíî÷íûõ àíàëîãîâ. Íàïðèìåð, âàæíåéøàÿ ýêîíî-
ìè÷åñêàÿ õàðàêòåðèñòèêà � èíôëÿöèÿ � â ñòðàíàõ ñ öåíòðàëèçîâàí-
íîé ýêîíîìèêîé íå îòðàæàëàñü àäåêâàòíî íè ïîêàçàòåëåì ïðèðîñòà
öåí (ïîòðåáèòåëüñêèõ èëè îïòîâûõ), íè äåôëÿòîðîì ÂÂÏ. Íàðàñòàâ-
øèé äåíåæíûé ñïðîñ ïîëó÷àë ñâîå îòðàæåíèå â âèäå ïîäàâëåííîé
èíôëÿöèè � íàðàñòàíèÿ ìàñøòàáîâ äåôèöèòà, óñèëåíèÿ ìàñøòàáîâ
öåíòðàëèçîâàííîãî ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ðåñóðñîâ ñ ïîìîùüþ êàðòî÷åê,
òàëîíîâ è òîìó ïîäîáíûõ àäìèíèñòðàòèâíûõ èíñòðóìåíòîâ. Ïîýòîìó
èíôëÿöèîííûå òåíäåíöèè â òàêèõ ñòðàíàõ äàëåêî íå â ïîëíîé ìåðå
îòðàæàëèñü ôîðìàëüíî ôèêñèðóåìûìè òåìïàìè ïðèðîñòà öåí (äåô-
ëÿòîðà ÂÂÏ), à ïîñëåäíèå êà÷åñòâåííî îòëè÷àëèñü îò àíàëîãè÷íûõ
ïîêàçàòåëåé â ñòðàíàõ ñ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé. Ñëåäîâàòåëüíî, â ýòîì
ñëó÷àå � ïðè ñðàâíåíèè òåìïîâ èíôëÿöèè � òðåáîâàíèå îäíîðîäíîñòè
ñðàâíèâàåìûõ îáúåêòîâ ïðè ïðîâåäåíèè êîððåêòíîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî
àíàëèçà ïîëíîñòüþ íå âûïîëíÿåòñÿ, à çíà÷åíèå âûâîäîâ òàêîãî àíà-
ëèçà íåñêîëüêî îñëàáëÿåòñÿ.

Íà ðóáåæå 80�90-õ ãîäîâ â áîëüøèíñòâå ñòðàí ñ öåíòðàëèçîâàí-
íî ïëàíèðóåìîé ýêîíîìèêîé áûëè íà÷àòû ãëóáîêèå ýêîíîìè÷åñêèå
ðåôîðìû, â ðåçóëüòàòå êîòîðûõ â íèõ ê íàñòîÿùåìó âðåìåíè, íåñîì-
íåííî, óæå ñôîðìèðîâàëèñü îñíîâû ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè. Íåñìîòðÿ
íà ñîõðàíåíèå íåêîòîðûõ âàæíûõ îòëè÷èé îò ñòðàí ñ ðûíî÷íîé ýêî-
íîìèêîé îáå ãðóïïû ñòðàí ñåãîäíÿ îòíîñÿòñÿ ê îäíîìó è òîìó æå
ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîìó òèïó, ÷òî è äåëàåò ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç
ìîäåëåé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, ïðîÿâèâøèõñÿ â íèõ çà ïîñëåäíèå
5�6 ëåò, íå ëèøåííûì ñìûñëà.

Ñëåäóåò äîáàâèòü åùå îäíî âàæíîå îáñòîÿòåëüñòâî � íèçêîå êà÷å-
ñòâî ñòàòèñòèêè â áîëüøèíñòâå ñòðàí ñ öåíòðàëèçîâàííî ïëàíèðóåìîé
ýêîíîìèêîé äî êîíöà 80-õ ãîäîâ è åå îãðàíè÷åííàÿ ñîïîñòàâèìîñòü ñ
äàííûìè, ïîëó÷åííûìè äëÿ ïåðèîäà ïîñëå ðóáåæà 80�90-õ ãîäîâ. Íå
ãîâîðÿ óæå î ñòàòèñòèêå öåí èëè äåíåæíîé ñòàòèñòèêå, ñòàòèñòèêà
ðåàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà äî íà÷àëà ðåôîðì â ýòèõ ñòðàíàõ íå ìîæåò
áûòü íàçâàíà âïîëíå íàäåæíîé. Ñèñòåìà íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ êàê
ðàáî÷èé àïïàðàò ñîâðåìåííîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêè â áîëüøèíñòâå
ýòèõ ñòðàí äî íåäàâíåãî âðåìåíè ôàêòè÷åñêè îòñóòñòâîâàëà. Äîñòà-
òî÷íî ñêàçàòü, ÷òî äî ñèõ ïîð äëÿ ÑÑÑÐ äàæå ïîñëåâîåííîãî âðåìåíè
(çà èñêëþ÷åíèåì ïåðèîäà 1985�1990 ãã.), à äëÿ Ðîññèè äî 1989 ã.
îòñóòñòâóþò îôèöèàëüíûå îöåíêè âàæíåéøåãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïîêà-
çàòåëÿ � íîìèíàëüíîãî è ðåàëüíîãî ÂÂÏ. Òàêèì îáðàçîì, ïðèíöèïè-
àëüíî áîëåå íèçêîå êà÷åñòâî ñòàòèñòè÷åñêîé áàçû â ñòðàíàõ ñ öåíòðà-
ëèçîâàííî ïëàíèðóåìîé ýêîíîìèêîé ñóùåñòâåííî îãðàíè÷èâàåò âîç-
ìîæíîñòè ïðîâåäåíèÿ ìåæñòðàíîâûõ ñîïîñòàâëåíèé.

×òî æå êàñàåòñÿ ñòðàí-íåôòåýêñïîðòåðîâ, òî èõ ðàçâèòèå â ïîñ-
ëåäíèå ãîäû, îñîáåííî â 70-å, â áîëüøîé ñòåïåíè îïðåäåëÿëîñü ðåç-
êèì ïîâûøåíèåì ìèðîâûõ öåí íà íåôòü (â 1970�1974 ãã. ïðîèçîøåë
èõ áîëåå ÷åì 5-êðàòíûé ðîñò) è âûçâàííûì ýòèì ôàêòîðîì ìîùíûì
ïðèëèâîì èíîñòðàííîãî êàïèòàëà è ñîîòâåòñòâåííî �èìïîðòîì� èíô-
ëÿöèè. Èìåííî ìàñøòàáíûå èñêàæåíèÿ, îáóñëîâëåííûå óíèêàëüíîé
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ñèòóàöèåé, ñëîæèâøåéñÿ â òå÷åíèå êîðîòêîãî ñðîêà â ñòðàíàõ-íåôòå-
ýêñïîðòåðàõ, çàñòàâèëè íàñ ïðèáåãíóòü ê èñïîëüçîâàíèþ ïî îòíîøå-
íèþ ê íèì ìåòîäà òèïè÷åñêîé âûáîðêè.

Òåì íå ìåíåå, íåñìîòðÿ íà âñþ áåññïîðíîñòü ñêàçàííîãî âûøå,
ïîëàãàåì, ÷òî âîïðîñ âêëþ÷åíèÿ (èñêëþ÷åíèÿ) äàííûõ äâóõ ãðóïï
ñòðàí óæå ïðèîáðåë îñîáîå çíà÷åíèå äëÿ íûíåøíåé äèñêóññèè è âû-
ðàáîòêè ïðàêòè÷åñêèõ ðåêîìåíäàöèé. Ïîýòîìó â íîâîé ñåðèè ðàñ÷å-
òîâ ÈÝÀ ïðèñóòñòâóþò êàê ñòðàíû ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé, òàê è
ñòðàíû�íåôòåýêñïîðòåðû.

Âûáîð ïîêàçàòåëÿ èíôëÿöèè

Âûñêàçûâàþòñÿ òàêæå íåÿâíûå ñîìíåíèÿ è ïî ïîâîäó ïðèãîäíî-
ñòè ïðèìåíåíèÿ òåìïîâ ïðèðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â êà÷åñòâå àäåê-
âàòíîãî ïîêàçàòåëÿ èíôëÿöèè: �...âîçíèêàåò âîïðîñ, ñîõðàíÿåòñÿ ëè
îáíàðóæåííàÿ çàâèñèìîñòü ïðè èñïîëüçîâàíèè äåôëÿòîðà...�. Ïðåä-
ëàãàåòñÿ �çàìåíèòü ïîêàçàòåëè... òåìïà ïðèðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí
ïîêàçàòåëÿìè òåìïà ïðèðîñòà ... äåôëÿòîðà ÂÂÏ�11.

Êàê èçâåñòíî, ó êàæäîãî èç ýòèõ ïîêàçàòåëåé åñòü ñâîè ïðåèìóùå-
ñòâà è ñâîè íåäîñòàòêè. Èíäåêñ (è ñîîòâåòñòâåííî òåìïû ïðèðîñòà)
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí îáëàäàåò íåñîìíåííûìè ïðåèìóùåñòâàìè ïåðåä
èíäåêñîì (òåìïàìè ïðèðîñòà) äåôëÿòîðà ÂÂÏ áëàãîäàðÿ îòíîñèòåëü-
íîé ïðîñòîòå è îïåðàòèâíîñòè åãî ðàñ÷åòîâ. Áåç áîëüøèõ çàòðàò åãî
ìîæíî îïðåäåëÿòü íå òîëüêî äëÿ ãîäîâûõ, íî è äëÿ ìåñÿ÷íûõ, à òàê-
æå íåäåëüíûõ èíòåðâàëîâ. Èìåííî ïîýòîìó îí øèðîêî èñïîëüçóåòñÿ
â ñàìûõ ðàçëè÷íûõ öåëÿõ � îò òåîðåòè÷åñêîãî àíàëèçà äî ïðàêòè÷åñ-
êèõ ðàñ÷åòîâ ïî èíäåêñàöèè äîõîäîâ íàñåëåíèÿ.

Èç-çà ãðîìîçäêîñòè ðàñ÷åòîâ äåôëÿòîðà ÂÂÏ îíè ïðîâîäÿòñÿ íå
÷àùå, ÷åì ðàç â êâàðòàë, íî îáû÷íî ðàç â ãîä � îäíîâðåìåííî ñ îïðå-
äåëåíèåì ãîäîâîé âåëè÷èíû íîìèíàëüíîãî è ðåàëüíîãî ÂÂÏ. Â ñâÿçè
ñ ðåãóëÿðíûìè êîððåêòèðîâêàìè â ðàñ÷åòàõ ìíîãèõ êîìïîíåíòîâ ÂÂÏ
åãî îêîí÷àòåëüíàÿ âåëè÷èíà, à ñëåäîâàòåëüíî, è âåëè÷èíà äåôëÿòîðà
ÂÂÏ íåîäíîêðàòíî ïåðåñìàòðèâàþòñÿ èíîãäà è ãîäû ñïóñòÿ. Ïðè÷åì
ýòî ÿâëåíèå õàðàêòåðíî íå òîëüêî äëÿ ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìè-
êîé, íî è äëÿ âûñîêîðàçâèòûõ ðûíî÷íûõ ñòðàí, ðàñïîëàãàþùèõ íå-
ñîïîñòàâèìî áîëåå ñîâåðøåííîé ñòàòèñòèêîé. Ïîýòîìó â ïðàêòè÷åñ-
êèõ öåëÿõ äåôëÿòîðîì ÂÂÏ ïîëüçóþòñÿ ãîðàçäî ðåæå. Òåì íå ìåíåå
ó äåôëÿòîðà ïåðåä èíäåêñîì ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí åñòü îäíî âàæíîå
ïðåèìóùåñòâî, ïîñêîëüêó äåôëÿòîð ðàññ÷èòûâàåòñÿ äëÿ âñåõ êîìïî-
íåíòîâ ÂÂÏ (÷àñòíîå è ãîñóäàðñòâåííîå ïîòðåáëåíèå, èíâåñòèöèè,
âíåøíÿÿ òîðãîâëÿ), òî è èíôëÿöèîííûå ïðîöåññû â ýêîíîìèêå ïî
êðàéíåé ìåðå òåîðåòè÷åñêè äîëæíû ó÷èòûâàòüñÿ èì ïîëíåå.

Äëÿ òîãî ÷òîáû ïðîâåðèòü, íàñêîëüêî ìîãóò èçìåíèòüñÿ ðåçóëü-
òàòû àíàëèçà ïðè èñïîëüçîâàíèè ðàçëè÷íûõ ïîêàçàòåëåé èíôëÿöèè,
ìû ïðîâåëè îöåíêó òåñíîòû ñâÿçè ìåæäó íèìè ïî ïÿòè âðåìåííûì

11 Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 10, ñ. 129, 130.
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èíòåðâàëàì: çà 1971�1995, 1976�1995, 1981�1995, 1986�1995, 1991�
1995 ãã. ïðàêòè÷åñêè äëÿ âñåõ ñòðàí ìèðà (îò 153 äî 174), ïî êîòî-
ðûì èìååòñÿ èíôîðìàöèÿ î òåìïàõ ïðèðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí è
òåìïàõ ïðèðîñòà äåôëÿòîðà ÂÂÏ.

Ïî ðåçóëüòàòàì ðàñ÷åòîâ (òàáë. 1) âèäíî, ÷òî ìåæäó ýòèìè ïà-
ðàìåòðàìè ñóùåñòâóåò ñèëüíàÿ âçàèìîçàâèñèìîñòü. Âåëè÷èíû êî-
ýôôèöèåíòîâ êîððåëÿöèè (îò 0,9943 äî 0,9817 â ðàçëè÷íûå ïåðè-
îäû) ñâèäåòåëüñòâóþò, ÷òî è òîò, è äðóãîé ïîêàçàòåëè õàðàêòåðè-
çóþò, ïî ñóòè, îäíî è òî æå ÿâëåíèå. Ðàçíèöà ìåæäó íèìè ñòîëü íå
ñóùåñòâåííà, ÷òî çàìåíà îäíîé ïåðåìåííîé íà äðóãóþ ïðè ôàêòîð-
íîì àíàëèçå íå ìîæåò ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìûì îáðàçîì ïîâëèÿòü íà
åãî ðåçóëüòàòû. Ñëåäîâàòåëüíî, çàìåíà ïîêàçàòåëÿ òåìïîâ ïðèðîñòà
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ïîêàçàòåëåì òåìïîâ ïðèðîñòà äåôëÿòîðà ÂÂÏ è
íàîáîðîò íå ìîæåò âûçâàòü êà÷åñòâåííûõ èçìåíåíèé â çàâèñèìîñòÿõ,
ñâÿçûâàþùèõ òåìïû èíôëÿöèè ñ äðóãèìè ìàêðîýêîíîìè÷åñêèìè
ïîêàçàòåëÿìè. Òåì íå ìåíåå, ó÷èòûâàÿ âûñêàçàííûå ïîæåëàíèÿ, âñå
ïîñëåäóþùèå ñòàòèñòè÷åñêèå ðàñ÷åòû â ýòîò ðàç áûëè âûïîëíåíû
äëÿ òàêîãî ïîêàçàòåëÿ èíôëÿöèè, êàê äåôëÿòîð ÂÂÏ.

Ò à á ë è ö à  1

Êîýôôèöèåíòû êîððåëÿöèè ìåæäó òåìïàìè ïðèðîñòà
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí è òåìïàìè ïðèðîñòà äåôëÿòîðà ÂÂÏ

       Ïîêàçàòåëè 1971� 1976� 1981� 1986� 1991�
1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã.

Êîýôôèöèåíò êîððåëÿöèè 0,9943 0,9938 0,9929 0,9882 0,9817

Ñïðàâî÷íî:
êîëè÷åñòâî ñòðàí

154 153 158 174 174

Òåïåðü, ïîñëå òîãî, êàê âñå íåîáõîäèìûå ïðåäâàðèòåëüíûå ïîÿñ-
íåíèÿ ñäåëàíû, ìåòîäè÷åñêèå âîïðîñû ïðîÿñíåíû, ñîñòàâ ñòðàí äëÿ
àíàëèçà îïðåäåëåí, âðåìåííûå ïåðèîäû óòî÷íåíû, à ïîêàçàòåëè âûá-
ðàíû, ìîæíî ïðèñòóïèòü íåïîñðåäñòâåííî ê ðàññìîòðåíèþ âàæíåé-
øèõ çàêîíîìåðíîñòåé èíôëÿöèè è ñòàáèëèçàöèè. Íèæå èçëîæåíû
ðåçóëüòàòû ïðîâåäåííîãî â ÈÝÀ ñòàòèñòè÷åñêîãî àíàëèçà ôàêòîðîâ
ìèðîâîé èíôëÿöèè, âîçäåéñòâèÿ ðàçëè÷íûõ âàðèàíòîâ äåíåæíîé ïî-
ëèòèêè íà ñïðîñ íà äåíüãè è ñîîòâåòñòâåííî íà âåëè÷èíó êîýôôèöè-
åíòà ìîíåòèçàöèè, à òàêæå äàíû îïðåäåëåíèÿ êîëè÷åñòâåííûõ êðèòå-
ðèåâ ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè.

Ïðèðîäà ìèðîâîé èíôëÿöèè

Âûñêàçàíî íåñîãëàñèå îòíîñèòåëüíî íàëè÷èÿ óñòîé÷èâîé âçàèìî-
ñâÿçè ìåæäó òåìïàìè ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû è òåìïàìè èíôëÿ-
öèè: �...ñâÿçü ìåæäó îáúåìîì äåíåæíîé ìàññû è òåìïàìè èíôëÿöèè
íîñèò îòíþäü íå ïðÿìîëèíåéíûé, à âåñüìà îïîñðåäîâàííûé õàðàê-
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òåð�12. Ýêñïåðòû Åâðîïåéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé êîìèññèè ÎÎÍ òàêæå
ñòàâÿò �ïîä ñîìíåíèå òðàäèöèîííóþ ìîíåòàðèñòñêóþ òî÷êó çðåíèÿ î ñó-
ùåñòâîâàíèè ïîëîæèòåëüíîé ñâÿçè ìåæäó èçìåíåíèåì äåíåæíîé ìàññû
è èíôëÿöèåé, ïî êðàéíåé ìåðå, äëÿ ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé�13.

Íà ñàìîì äåëå ïîäõîä ìîíåòàðèñòîâ íèêîãäà íå ñâîäèëñÿ ê îáúÿâ-
ëåíèþ ðîñòà äåíåæíîé ìàññû åäèíñòâåííîé ïðè÷èíîé èíôëÿöèè. ×òî
ìîíåòàðèçì áåçóñëîâíî óòâåðæäàë è óòâåðæäàåò, � ýòî òî, ÷òî äåíåæ-
íûå ôàêòîðû (íå òîëüêî îáúåì äåíåæíîé ìàññû, íî è åå ñòðóêòóðà,
ñïðîñ íà äåíüãè, âåëè÷èíà ëàãîâ) ÿâëÿþòñÿ âàæíåéøèìè ôàêòîðàìè,
îïðåäåëÿþùèìè äèíàìèêó ìíîãèõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé,
âêëþ÷àÿ, åñòåñòâåííî, è èíôëÿöèþ. Èìåííî ýòî îòíîøåíèå ê äåíåæ-
íûì ôàêòîðàì áûëî îòðàæåíî â èçâåñòíîé ôðàçå Ì. Ôðèäìåíà �money
matters� (äîñëîâíî: �äåíüãè çíà÷àò�) â åãî çàî÷íîì ñïîðå ñ Äæ. Êåéí-
ñîì. Ïîýòîìó è ìû âñëåä çà Ì. Ôðèäìåíîì è ìîíåòàðèñòàìè ìîæåì
ñêàçàòü, ÷òî äåíåæíûå ôàêòîðû ÿâëÿþòñÿ õîòÿ è íå åäèíñòâåííûìè,
íî âàæíåéøèìè ôàêòîðàìè èíôëÿöèè.

Îáðàòèìñÿ âíîâü ê îñíîâíîìó äåíåæíîìó óðàâíåíèþ (1). Èñõî-
äÿ èç íåãî îïðåäåëÿåì P:

P = MV/Q.

Ñîîòâåòñòâåííî äëÿ òåìïîâ èíôëÿöèè ïîëó÷àåì:

          p = m + v � q,      (4)

ãäå p � òåìïû èíôëÿöèè, m � òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû, v � òåìïû
ïðèðîñòà ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ, q � òåìïû ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ïðîèçâîä-
ñòâà (ÂÂÏ).

Ôîðìóëà (4) îçíà÷àåò, ÷òî òåìïû ïðèðîñòà èíôëÿöèè ïðÿìî ïðî-
ïîðöèîíàëüíû òåìïàì ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû è òåìïàì ïðèðîñòà
ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ è îáðàòíî ïðîïîðöèîíàëüíû òåìïàì
ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ïðîäóêòà (ÂÂÏ). ×åé ïîäõîä ê ïðèðîäå èíôëÿ-
öèè � ìîíåòàðèñòîâ èëè èõ êðèòèêîâ � ïîäòâåðæäàåòñÿ ôàêòè÷åñêèìè
äàííûìè? Åñëè óðàâíåíèå (4) íàõîäèò ñòàòèñòè÷åñêîå ïîäòâåðæäåíèå,
òî òîãäà âåðíà ìîíåòàðíàÿ èíòåðïðåòàöèÿ ïðèðîäû èíôëÿöèè. Åñëè �
íåò, òî ïðàâû èõ êðèòèêè. Ïðîâåðèì ýòî ïîëîæåíèå íà ïðèìåðå âñåõ
ñòðàí ìèðà (150�171), ïî êîòîðûì èìåþòñÿ ñîîòâåòñòâóþùèå äàííûå ïî
óæå óïîìÿíóòûì âðåìåííûì ïåðèîäàì � îò 25 äî 5 ëåò â 1971�1995 ãã.

Â êà÷åñòâå ïîêàçàòåëÿ èíôëÿöèè íàìè èñïîëüçîâàíû òåìïû ïðè-
ðîñòà äåôëÿòîðà ÂÂÏ, â êà÷åñòâå ïîêàçàòåëÿ äåíåæíîé ìàññû � àãðå-
ãàò �øèðîêèå äåíüãè�, âêëþ÷àþùèé â ñåáÿ äåíüãè âíå áàíêîâñêîé
ñèñòåìû, äåïîçèòû äî âîñòðåáîâàíèÿ, ñðî÷íûå è ñáåðåãàòåëüíûå äå-
ïîçèòû, à òàêæå äåïîçèòû â èíîñòðàííîé âàëþòå. Àãðåãàò �øèðîêèå
äåíüãè� ïðåâûøàåò àãðåãàò Ì2, òðàäèöèîííî èñïîëüçóåìûé â ðîññèé-
ñêîé ñòàòèñòèêå, íà âåëè÷èíó äåïîçèòîâ â èíîñòðàííîé âàëþòå. Äàí-

12 Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 10, ñ. 126.
13 Áîôèíãåð Ï., Ôëàññáåê Ã., Õîôôìàíí Ë. Ýêîíîìèêà îðòîäîêñàëüíîé ìîíå-

òàðíîé ñòàáèëèçàöèè: ïðèìåð Ðîññèè, Óêðàèíû è Êàçàõñòàíà. � Âîïðîñû ýêîíîìè-
êè, 1995, ¹ 12, ñ. 26�44.
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íûå ïî àãðåãàòó �øèðîêèå äåíüãè� äëÿ áîëüøèíñòâà ñòðàí ìèðà ðåãó-
ëÿðíî ïóáëèêóþòñÿ ÌÂÔ, ÷òî äåëàåò èñïîëüçîâàíèå ýòîãî ïîêàçàòå-
ëÿ íàèáîëåå óäîáíûì â ìåæñòðàíîâûõ è ìåæâðåìåííûõ ñîïîñòàâëå-
íèÿõ. Èñòî÷íèêîì èíôîðìàöèè ïî ýòîìó ïîêàçàòåëþ òàêæå ÿâëÿþòñÿ
åæåãîäíûå ïóáëèêàöèè ÌÂÔ è Âñåìèðíîãî áàíêà çà ñîîòâåòñòâóþ-
ùèå ãîäû14.

Âñå ñòðàíû ìèðà

Ïðîâåðèì âíà÷àëå, âëèÿþò ëè íà äèíàìèêó èíôëÿöèè òåìïû äå-
íåæíîé ýìèññèè è åñëè äà, òî â êàêîé ñòåïåíè (òàáë. 2). Çíà÷åíèÿ êî-
ýôôèöèåíòîâ ëèíåéíîé êîððåëÿöèè ìåæäó òåìïàìè ïðèðîñòà äåíåæ-
íîé ìàññû è òåìïàìè èíôëÿöèè p = f (m) ñîñòàâèëè îò 0,9766 â 1971�
1995 ãã. äî 0,9505 â 1991�1995 ãã. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî â óêàçàííûå
âðåìåííûå ïåðèîäû äèíàìèêà ìèðîâîé èíôëÿöèè íà 95,1�97,7% áûëà
îáóñëîâëåíà âëèÿíèåì òàêîãî ôàêòîðà, êàê òåìïû ïðèðîñòà äåíåæ-
íîé ìàññû (ñì. òàáë. 3).

Ò à á ë è ö à  2

Êîýôôèöèåíòû ëèíåéíîé êîððåëÿöèè ìåæäó èíôëÿöèåé
è åå ôàêòîðàìè äëÿ âñåé ñîâîêóïíîñòè ñòðàí

           Ïîêàçàòåëè 1971� 1976� 1981� 1986� 1991�
1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã.

Äåíåæíàÿ ìàññà 0,9766 0,9825 0,9850 0,9643 0,9505
Äåíåæíàÿ ìàññà ñ ó÷åòîì èçìå-
íåíèÿ ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ

0,9899 0,9916 0,9925 0,9794 0,9671

Äåíåæíàÿ ìàññà ñ ó÷åòîì èçìå-
íåíèÿ ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ è 0,9964 0,9963 0,9956 0,9854 0,9714
äèíàìèêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ

Ñïðàâî÷íî:
êîëè÷åñòâî ñòðàí 150 152 154 170 171

14 International Financial Statistics, World Economic Outlook. IMF. Washington;
World Tables. World Bank. Washington.

15 Ðîññèÿ è çàðóáåæíûå ñòðàíû: ñðàâíåíèå ïî îñíîâíûì ïîêàçàòåëÿì (êîýô-
ôèöèåíò ìîíåòèçàöèè è ñêîðîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ). � Âîïðîñû ýêîíîìèêè,
1996, ¹ 12, ñ. 140�151.

Ïîñêîëüêó òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû âûñòóïàþò ëèøü
îäíèì èç ôàêòîðîâ èíôëÿöèè, ïðîâåäåì ñîîòâåòñòâóþùèå ðàñ÷åòû
ñ ó÷åòîì è âòîðîãî äåíåæíîãî ôàêòîðà � ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùå-
íèÿ (ïîêàçàòåëè ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ ðàññ÷èòàíû ÈÝÀ
ïî äàííûì ÌÂÔ èñõîäÿ èç ñðåäíåãîäîâûõ âåëè÷èí àãðåãàòà �øè-
ðîêèå äåíüãè� è ðàçìåðîâ íîìèíàëüíîãî ÂÂÏ, èõ àáñîëþòíûå äàí-
íûå òàêæå îïóáëèêîâàíû)15.

Êîýôôèöèåíòû êîððåëÿöèè ìåæäó òåìïàìè èíôëÿöèè è òåìïàìè
ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû, ñêîððåêòèðîâàííûìè ñ ó÷åòîì òåìïîâ ïðè-
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ðîñòà ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ, òî åñòü p = f (m, v), ñîñòàâëÿþò
îò 0,9899 â 1971�1995 ãã. äî 0,9671 â 1991�1995 ãã. Òàêèì îáðàçîì, â
òå÷åíèå ïîñëåäíåé ÷åòâåðòè âåêà äâà äåíåæíûõ ôàêòîðà (äåíåæíàÿ
ýìèññèÿ è ñêîðîñòü åå îáðàùåíèÿ) íà 96,7�99,0% îáóñëîâëèâàëè äèíà-
ìèêó ìèðîâîé èíôëÿöèè. Ïðè÷åì ýòîò âûâîä ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íå òîëüêî
íà ðàçâèòûå è ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíî÷íûå ýêîíîìèêè, íî òàêæå è íà
ñòðàíû-ýíåðãîýêñïîðòåðû è íà ñòðàíû ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé, âêëþ-
÷åííûå â îáùóþ ñîâîêóïíîñòü ðàññìàòðèâàåìûõ ñòðàí. Ñëåäîâàòåëüíî,
ìîíåòàðíàÿ ïðèðîäà ìèðîâîé èíôëÿöèè ïîëíîñòüþ ïîäòâåðæäàåòñÿ.

Ìîíåòàðèñòû ïðèçíàþò âëèÿíèå íà óðîâåíü è äèíàìèêó èíôëÿöèè
è äðóãèõ ôàêòîðîâ, â ÷àñòíîñòè, óðîâíÿ è äèíàìèêè ðåàëüíîãî ïðîèçâîä-
ñòâà. Â íàøèõ ðàñ÷åòàõ èñòî÷íèêîì äàííûõ î òåìïàõ ïðèðîñòà ÂÂÏ
òàêæå ïîñëóæèëè ïóáëèêàöèè ÌÂÔ è Âñåìèðíîãî áàíêà16. Ðåçóëüòàòû
ðàñ÷åòîâ äëÿ çàâèñèìîñòè p = f (m, v, q) ïðåäñòàâëåíû â òàáëèöàõ 2
è 3 è íà ðèñ. 1. Òåñíîòà ñâÿçè ìåæäó òåìïàìè èíôëÿöèè è òåìïàìè
ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû, ñêîððåêòèðîâàííûìè ñ ó÷åòîì äèíàìèêè
ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ è äèíàìèêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ, åùå áîëüøå
âîçðàñòàåò � äî 0,9964 â 1971�1995 ãã. è 0,9714 â 1991�1995 ãã. Ñëåäóåò
îáðàòèòü âíèìàíèå, ÷òî ïðè âñåì çíà÷åíèè, êàêîå ïîä÷àñ ïðèïèñûâà-
åòñÿ âëèÿíèþ äèíàìèêè ðåàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà íà òåìïû èíôëÿöèè,
ôàêòè÷åñêîå âîçäåéñòâèå ýòîãî ôàêòîðà íà ìèðîâóþ èíôëÿöèþ â ïîñ-
ëåäíèå 25 ëåò áûëî âåñüìà ñêðîìíûì � îí îáúÿñíÿë îò 0,3 äî 0,7%
ïðè÷èí ìèðîâîé èíôëÿöèè â ëþáîì èç ðàññìàòðèâàåìûõ ïåðèîäîâ.

Òàêèì îáðàçîì, íà ôàêòîðû ìèðîâîé èíôëÿöèè, îïèñûâàåìûå
ìîíåòàðèñòñêîé (à íà ñàìîì äåëå îáùåïðèíÿòîé â ìèðîâîé ýêîíîìè÷å-
ñêîé íàóêå) ìîäåëüþ, ïðèõîäèòñÿ îò 97,1 äî 99,6% îáúÿñíÿþùèõ ïðè-
çíàêîâ, íà âñå îñòàëüíûå ôàêòîðû � îò 0,4 äî 2,9%. Ïðè÷åì ñëåäóåò
îòìåòèòü, ÷òî ñ óäëèíåíèåì âðåìåííóãî ïåðèîäà äîëÿ äðóãèõ ôàêòîðîâ
(êðîìå òðåõ îñíîâíûõ) óìåíüøàåòñÿ. Î÷åâèäíî, â ýòîé çàêîíîìåðíî-
ñòè ïðîÿâëÿåòñÿ ïîñòåïåííîå (ñ óâåëè÷åíèåì âðåìåííóãî èíòåðâàëà)
îñëàáëåíèå çíà÷èìîñòè òàêîãî ôàêòîðà èíôëÿöèè, êàê âåëè÷èíà ëàãà
ìåæäó òåìïàìè ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû è òåìïàìè èíôëÿöèè.

Ò à á ë è ö à  3

Óäåëüíûé âåñ ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà äèíàìèêó èíôëÿöèè, %

       Ïîêàçàòåëè 1971� 1976� 1981� 1986� 1991�
1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã.

Äåíåæíàÿ ìàññà 97,7 98,3 98,5 96,4 95,1
Ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ 1,3 0,9 0,8 1,5 1,7
Ðåàëüíûé ÂÂÏ 0,7 0,5 0,3 0,6 0,4
Äðóãèå 0,4 0,4 0,4 1,5 2,9
Âñåãî 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

16 Ðîññèÿ è çàðóáåæíûå ñòðàíû: ñðàâíåíèå ïî îñíîâíûì ïîêàçàòåëÿì (òåìïû
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è òåìïû èíôëÿöèè). � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1995, ¹ 12,
ñ. 105�110.
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Åñëè ýòî òàê, òî �îñòàòîê� â 0,4% ïðèõîäèòñÿ íà âñå äðóãèå ôàêòî-
ðû èíôëÿöèè, âêëþ÷àþùèå â òîì ÷èñëå è êà÷åñòâî ñòàòèñòè÷åñêèõ
èçìåðåíèé, è íåêîòîðûå ìàòåìàòè÷åñêèå îñîáåííîñòè ïðîöåäóðû óñðåä-
íåíèÿ ïî ãîäàì ñóùåñòâåííî ðàçëè÷àþùèõñÿ â ðàçíûõ ñòðàíàõ ïîêà-
çàòåëåé òåìïîâ èíôëÿöèè (÷òî ñòàëî îñîáåííî çàìåòíî èìåííî â ïîñ-
ëåäíåå ïÿòèëåòèå, îòìå÷åííîå íåáûâàëîé äî òîãî èíôëÿöèîííîé àê-
òèâíîñòüþ). Âñå ýòî îçíà÷àåò, ÷òî, êðîìå óïîìÿíóòûõ ÷åòûðåõ îñíîâ-
íûõ ôàêòîðîâ ìèðîâîé èíôëÿöèè (äåíåæíîé ìàññû, ñêîðîñòè åå îá-
ðàùåíèÿ, âðåìåííûõ ëàãîâ è äèíàìèêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ), ïðèñóòñòâèå
ëþáûõ èíûõ (íàïðèìåð, òàê íàçûâàåìîé �èíôëÿöèè èçäåðæåê�, ìî-
íîïîëèñòè÷åñêèõ, ñòðóêòóðíûõ, èíñòèòóöèîíàëüíûõ è òîìó ïîäîá-
íûõ îñîáåííîñòåé) â ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìûõ ðàçìåðàõ íå îòìå÷åíî.

Ñòðàíû-ýíåðãîýêñïîðòåðû

Ðàñ÷åòû, àíàëîãè÷íûå âûøåîïèñàííûì, áûëè ïðîâåäåíû òàêæå
äëÿ ñòðàí-ýíåðãîýêñïîðòåðîâ. Â ýòó ãðóïïó âîøëè âñå ñòðàíû, âêëþ-
÷åííûå, ñîãëàñíî êëàññèôèêàöèè Âñåìèðíîãî áàíêà, â ãðóïïó ýêñïîð-
òåðîâ ýíåðãèè çà èñêëþ÷åíèåì Àíãîëû, Áðóíåÿ, Èðàêà è Òóðêìåíèñ-
òàíà, ïî êîòîðûì íåò íåîáõîäèìûõ äàííûõ. Â ýòó ãðóïïó ìû òàêæå
âêëþ÷èëè Êóâåéò, îòíîñèìûé ïî ðàçëè÷íûì âàðèàíòàì êëàññèôèêà-
öèè Âñåìèðíîãî áàíêà â ãðóïïó ëèáî ñòðàí�äèâåðñèôèöèðîâàííûõ
ýêñïîðòåðîâ, ëèáî ñòðàí-ýêñïîðòåðîâ óñëóã.

Ïî ðåçóëüòàòàì ðåãðåññèîííîãî àíàëèçà (ñì. òàáë. 4, 5) âèäíî, ÷òî
çíà÷åíèå òàêîãî ôàêòîðà, êàê òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû, äëÿ
ýòîé ãðóïïû ñòðàí çàìåòíî ìåíüøå, ÷åì äëÿ âñåé èõ ñîâîêóïíîñòè.
Íî äàæå äëÿ ïåðèîäà 1971�1995 ãã., â êîòîðîì îòìå÷àþòñÿ ìàêñèìàëü-
íûå îòêëîíåíèÿ îò îáùåìèðîâîé òåíäåíöèèè, êîëåáàíèÿ äåíåæíîé
ìàññû îáúÿñíÿþò äèíàìèêó èíôëÿöèè íà 66,6%, à äâà äåíåæíûõ ôàêòî-
ðà âìåñòå ñ ó÷åòîì èçìåíåíèé â ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ � íà

Ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû ñ ó÷åòîì
èçìåíåíèÿ ñêîðîñòè åå îáðàùåíèÿ è äèíàìèêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ

è òåìïû èíôëÿöèè â 1971�1995 ãã., 150 ñòðàí, %
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88,8%. Íåñîìíåííî, ýòî ÿâëÿåòñÿ âïîëíå äîñòàòî÷íûì äëÿ õàðàêòåðè-
ñòèêè äåíåæíûõ ôàêòîðîâ êàê áåçóñëîâíî îïðåäåëÿþùèõ äèíàìèêó
èíôëÿöèè â ñòðàíàõ � ýêñïîðòåðàõ ýíåðãèè çà 25-ëåòíèé ïåðèîä. Òåì
áîëåå ÷òî â ïîñëåäóþùèå ïåðèîäû óäåëüíûå âåñà äåíåæíûõ ôàêòî-
ðîâ íå îïóñêàþòñÿ íèæå 92%, à â ïîñëåäíèå 10 ëåò äîñòèãàþò 98%.

Òåì íå ìåíåå â îòëè÷èå îò âñåé ñîâîêóïíîñòè ñòðàí â ñòðàíàõ�
ýíåðãîýêñïîðòåðàõ ñ óâåëè÷åíèåì âðåìåííóãî ïåðèîäà íàáëþäàåòñÿ
ïîñòåïåííîå óìåíüøåíèå çíà÷åíèé êîýôôèöèåíòîâ êîððåëÿöèè. Ïîýòî-
ìó îòíîñèòåëüíî íèçêàÿ èõ âåëè÷èíà äëÿ ïåðèîäà 1971�1995 ãã. (ïî
ñðàâíåíèþ ñ îáùåìèðîâûìè ïîêàçàòåëÿìè è ñ äðóãèìè ïåðèîäàìè
äëÿ ñòðàí-ýíåðãîýêñïîðòåðîâ), åñòåñòâåííî, ñòàâèò âîïðîñ, äåéñòâîâàëè
ëè îïèñûâàåìûå çàêîíîìåðíîñòè â ýòî ïåðåëîìíîå 5-ëåòèå, è íå ÿâëÿåò-
ñÿ ëè ïîêàçàòåëü 88,8% â áîëüøîé ñòåïåíè ðåçóëüòàòîì ðàñïðîñòðàíå-
íèÿ çàêîíîìåðíîñòåé, äåéñòâîâàâøèõ â ïîñëåäóþùèå ãîäû � â 1976�
1995 ãã., íà ïðåäøåñòâóþùèé ýòîìó 5-ëåòíèé ïåðèîä. Êàê ïîêàçàë
ïðîâåäåííûé ðåãðåññèîííûé àíàëèç äàííûõ äëÿ ïåðèîäà 1971�
1975 ãã., êîýôôèöèåíò ëèíåéíîé êîððåëÿöèè ìåæäó äåíåæíûìè ôàê-
òîðàìè è òåìïàìè èíôëÿöèè (0,9264) îêàçàëñÿ íå òîëüêî íå íèæå, íî
äàæå âûøå ñîîòâåòñòâóþùåãî ïîêàçàòåëÿ äëÿ 1971�1995 ãã. (0,8878).
Ñëåäîâàòåëüíî, â ýòè ãîäû çíà÷åíèå äåíåæíûõ ôàêòîðîâ èíôëÿöèè
íå óìåíüøàëîñü. Èçìåíèëñÿ ëèøü õàðàêòåð ñâÿçè, ÷òî íàøëî ñâîå

Ò à á ë è ö à  4

Êîýôôèöèåíòû ëèíåéíîé êîððåëÿöèè ìåæäó èíôëÿöèåé
è åå ôàêòîðàìè â ñòðàíàõ-ýíåðãîýêñïîðòåðàõ

           Ïîêàçàòåëè 1971� 1976� 1981� 1986� 1991�
1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã.

Äåíåæíàÿ ìàññà 0,6661 0,8098 0,8233 0,9166 0,8535
Äåíåæíàÿ ìàññà ñ ó÷åòîì èç-
ìåíåíèÿ ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ

0,8878 0,9211 0,9405 0,9794 0,9745

Äåíåæíàÿ ìàññà ñ ó÷åòîì èç-
ìåíåíèÿ ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ 0,9934 0,9988 0,9996 0,9998 0,9995
è äèíàìèêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ

Ñïðàâî÷íî:
êîëè÷åñòâî ñòðàí 14 14 14 14 14

Ò à á ë è ö à  5

Óäåëüíûé âåñ ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà äèíàìèêó èíôëÿöèè
â ñòðàíàõ-ýíåðãîýêñïîðòåðàõ, %

       Ïîêàçàòåëè 1971� 1976� 1981� 1986� 1991�
1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã.

Äåíåæíàÿ ìàññà 66,6 81,0 82,3 91,7 85,4
Ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ 22,2 11,1 11,7 6,3 12,1
Ðåàëüíûé ÂÂÏ 10,6 7,8 5,9 2,0 2,5
Äðóãèå 0,7 0,1 0,0 0,0 0,0
Âñåãî 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
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îòðàæåíèå â íåñêîëüêî èíûõ àáñîëþòíûõ çíà÷åíèÿõ ïàðàìåòðîâ êîð-
ðåëÿöèîííîãî óðàâíåíèÿ.

Åñëè æå ó÷èòûâàòü òðè îñíîâíûõ ôàêòîðà èíôëÿöèè, òî îíè â
òå÷åíèå ïîñëåäíèõ 25 ëåò îáúÿñíÿëè áîëåå 99% åå äèíàìèêè â ñòðà-
íàõ-ýíåðãîýêñïîðòåðàõ, â òîì ÷èñëå çà ïîñëåäíèå 15 ëåò � ïðàêòè÷åñ-
êè âñå 100%.

Ñòðàíû ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé

Ðàñ÷åòû, àíàëîãè÷íûå îïèñàííûì âûøå, áûëè ïðîâåäåíû è äëÿ
ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé. Åäèíñòâåííîå äîïîëíåíèå ñâÿçàíî ñ
ââåäåíèåì òðåõëåòíåãî ïåðèîäà (1993�1995 ãã.), â òå÷åíèå êîòîðîãî
èññëåäóåìûå çàêîíîìåðíîñòè ìîãëè ïðîÿâèòüñÿ äîñòàòî÷íî âûïóêëî,
ïîñêîëüêó ê åãî íà÷àëó íàèáîëåå îäèîçíûå ôîðìû öåíîâîãî ðåãóëèðî-
âàíèÿ â áîëüøèíñòâå ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé áûëè óæå ñíÿòû.

Êàê ïîêàçûâàþò ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòîâ (ñì. òàáë. 6 è 7), îáùåìè-
ðîâûå çàêîíîìåðíîñòè íàõîäÿò ñâîå ïîäòâåðæäåíèå è â ýòîé ãðóïïå
ñòðàí. Áîëåå òîãî, ñòåïåíü âîçäåéñòâèÿ äåíåæíûõ ôàêòîðîâ íà äèíàìè-
êó èíôëÿöèè â íåé âûøå àíàëîãè÷íîãî ïîêàçàòåëÿ â ñòðàíàõ-ýíåðãî-
ýêñïîðòåðàõ. Äèíàìèêà íåïîñðåäñòâåííî äåíåæíîé ìàññû îáúÿñíÿåò
ïî ðàçëè÷íûì ïåðèîäàì îò 83,7 äî 93,8% äèíàìèêè èíôëÿöèè, äèíà-
ìèêà äåíåæíîé ìàññû ñ ó÷åòîì èçìåíåíèÿ ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðà-
ùåíèÿ � îò 93,2 äî 97,2%, à âñå òðè ôàêòîðà � ñâûøå 97%. Â ÷àñòíî-
ñòè, â 1993�1995 ãã. â ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé íà äîëþ âñåõ
äðóãèõ ôàêòîðîâ èíôëÿöèè, íå îïèñûâàåìûõ îñíîâíûì óðàâíåíèåì
äåíåæíîãî îáìåíà (íî â êîòîðûå, åñòåñòâåííî, âõîäèò è ôàêòîð âðå-
ìåííûõ ëàãîâ, îñîáåííî âëèÿòåëüíûé íà êîðîòêèõ èíòåðâàëàõ), ïðè-
õîäèëîñü íå áîëåå 2,6%. Ñëåäîâàòåëüíî, ôàêòè÷åñêèå äàííûå ïîëíî-
ñòüþ ïîäòâåðæäàþò äåíåæíóþ ïðèðîäó èíôëÿöèè è â ñòðàíàõ ñ ïåðå-
õîäíîé ýêîíîìèêîé. Ñîîòâåòñòâåííî çàÿâëåíèå ýêñïåðòîâ Ýêîíîìè-
÷åñêîé êîìèññèè ÎÎÍ äëÿ Åâðîïû îá îòñóòñòâèè ïîëîæèòåëüíîé ñâÿçè

Ò à á ë è ö à  6

Êîýôôèöèåíòû ëèíåéíîé êîððåëÿöèè ìåæäó èíôëÿöèåé
è åå ôàêòîðàìè â ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé

       Ïîêàçàòåëè 1971� 1976� 1981� 1986� 1991� 1993�
1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã.

Äåíåæíàÿ ìàññà 0,8368 0,9187 0,9376
Äåíåæíàÿ ìàññà ñ
ó÷åòîì èçìåíåíèÿ 0,9325 0,9640 0,9720
ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ
Äåíåæíàÿ ìàññà ñ ó÷å-
òîì èçìåíåíèÿ ñêîðî-

0,9946 0,9901 0,9826 0,9704 0,9694 0,9743
ñòè îáðàùåíèÿ è äèíà-
ìèêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ

Ñïðàâî÷íî:
êîëè÷åñòâî ñòðàí 8 8 10 10 24 24
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ìåæäó äèíàìèêîé äåíåæíîé ìàññû è òåìïàìè èíôëÿöèè â ñòðàíàõ ñ
ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé ôàêòàìè íå ïîäòâåðæäàåòñÿ.

Â òàáëèöå 8 ïðåäñòàâëåí èòîãîâûé ñâîä êîýôôèöèåíòîâ ëèíåé-
íîé êîððåëÿöèè ìåæäó òåìïàìè èíôëÿöèè è òåìïàìè äåíåæíîé ìàñ-
ñû ñ ó÷åòîì èçìåíåíèÿ ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ è äèíàìè-
êè ðåàëüíîãî ÂÂÏ ïî ïÿòè âðåìåííûì ïåðèîäàì äëÿ âñåõ âîçìîæ-
íûõ ãðóïïèðîâîê ñòðàí. Èç íåå âèäíî, ÷òî âàðüèðîâàíèå âðåìåííûìè
ïåðèîäàìè èëè ñòðàíîâûìè ãðóïïèðîâêàìè íå ìåíÿåò ïðèíöèïèàëü-
íîãî âûâîäà: ìèðîâàÿ èíôëÿöèÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñóãóáî äåíåæíîå
ÿâëåíèå. Äèíàìèêà òðåõ îñíîâíûõ ôàêòîðîâ îáúÿñíÿåò åå èçìåíåíèÿ
íà 97�100%.

Ò à á ë è ö à  7

Óäåëüíûé âåñ ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà äèíàìèêó èíôëÿöèè
â ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé, %

     Ïîêàçàòåëè 1986�1995 ãã. 1991�1995 ãã. 1993�1995 ãã.

Äåíåæíàÿ ìàññà 83,7 91,9 93,8
Ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ 9,6 4,5 3,4
Ðåàëüíûé ÂÂÏ 3,8 0,5 0,2
Äðóãèå 3,0 3,1 2,6
Âñåãî 100,0 100,0 100,0

Ò à á ë è ö à  8

Êîýôôèöèåíòû ëèíåéíîé êîððåëÿöèè ìåæäó èíôëÿöèåé
è åå òðåìÿ ôàêòîðàìè ïî ãðóïïàì ñòðàí

Ïåðèîäû

1971� 1976� 1981� 1986� 1991�
1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã.

Âñå ñòðàíû 0,9964 0,9963 0,9956 0,9854 0,9714
Ñòðàíû�ýíåðãîýêñïîðòåðû (ÝÝ) 0,9934 0,9988 0,9996 0,9998 0,9995
Ñòðàíû ñ ïåðåõîäíîé
ýêîíîìèêîé (ÑÏÝ)

0,9946 0,9901 0,9826 0,9704 0,9694

Âñå ñòðàíû áåç ÝÝ 0,9959 0,9961 0,9933 0,9862 0,9712
Âñå ñòðàíû áåç ÑÏÝ 0,9965 0,9985 0,9959 0,9907 0,9885
Âñå ñòðàíû áåç ÝÝ è ÑÏÝ 0,9965 0,9964 0,9958 0,9906 0,9886

Ðîññèÿ

Íåñîãëàñèå ñ ìîíåòàðíîé òðàêòîâêîé ïðèðîäû èíôëÿöèè äîâîëüíî
÷àñòî ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ è íà Ðîññèþ. Â ÷àñòíîñòè, íîâûå ñîìíåíèÿ â
ñóùåñòâîâàíèè êëàññè÷åñêîé ñâÿçè �îáúåì äåíåæíîé ìàññû � öåíû�
ïîðîäèëà �çàãàäêà� 1995�1996 ãã., êîãäà áëèçêèå ïî âåëè÷èíå òåìïû
ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû â ïåðâûõ ïîëóãîäèÿõ îáîèõ ëåò ñîïðîâîæ-
äàëèñü âåñüìà ðàçëè÷íûìè òåìïàìè èíôëÿöèè. Â ÷åì çäåñü äåëî? Íå
èçìåíèëàñü ëè â 1996 ã. ïðèðîäà ðîññèéñêîé èíôëÿöèè � íå ñòàëà ëè
îíà âìåñòî ìîíåòàðíîé �íåäåíåæíîé�?
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Êàê ìû íåîäíîêðàòíî îòìå÷àëè, òåìïû èíôëÿöèè çàâèñÿò íå òîëü-
êî îò äèíàìèêè äåíåæíîé ìàññû, íî è îò âåëè÷èíû ëàãà ìåæäó ïîñëåä-
íåé è èíôëÿöèåé, îò äèíàìèêè ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ, à òàêæå îò èçìåíå-
íèÿ óðîâíÿ ðåàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà. Ïðè èñêëþ÷èòåëüíî âûñîêèõ
òåìïàõ ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû óäåëüíûé âåñ ýòîãî ôàêòîðà ÿâëÿåòñÿ
ïðåîáëàäàþùèì. Ïðè çàìåäëåíèè òåìïîâ äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ è
ðåçêèõ êîëåáàíèÿõ çíà÷åíèé äðóãèõ ôàêòîðîâ óäåëüíûé âåñ ïîñëåä-
íèõ çàìåòíî âîçðàñòàåò. Ïîñìîòðèì, ÷òî æå ïðîèçîøëî â 1996 ã.

Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì Ãîñêîìñòàòà ÐÔ, èçìåíåíèå óðîâíÿ
öåí ïî ñðåäíåãîäîâîìó äåôëÿòîðó ÂÂÏ â ñðàâíåíèè ñ 1995 ã. ñîñòàâè-
ëî 44,1%, ñðåäíåãîäîâîå óâåëè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû (àãðåãàò Ì2) �
54,7%, ñðåäíåãîäîâîå óâåëè÷åíèå ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ �
ìèíóñ 12,2%, ñðåäíåãîäîâîå óâåëè÷åíèå ðåàëüíîãî ÂÂÏ � ìèíóñ 5,7%.

Ðåøåíèå îñíîâíîãî äåíåæíîãî óðàâíåíèÿ äëÿ èíôëÿöèè â òåð-
ìèíàõ èíäåêñîâ äàåò:

1,547 * 0,878 / 0,943 = 1,441.

Â òåðìèíàõ ñðåäíåãîäîâûõ ïðèðîñòîâ ïîëó÷àåì:

54,7 + (�12,2) � (�5,7) = 48,2.

Íà îñíîâå ýòîãî ðàññ÷èòûâàåì óäåëüíûå âåñà ðàçëè÷íûõ ôàêòî-
ðîâ ðîññèéñêîé èíôëÿöèè â 1996 ã.: äèíàìèêà äåíåæíîé ìàññû Ì2 �
71,3%, äèíàìèêà ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ � 16,6, äèíàìèêà
ðåàëüíîãî ÂÂÏ � 7,4%.

Ìû âèäèì, ÷òî â 1996 ã. â Ðîññèè, êàê, âïðî÷åì, è â äðóãèõ
ñòðàíàõ ìèðà, âåäóùåå ìåñòî ñðåäè ðàçëè÷íûõ ôàêòîðîâ èíôëÿöèè
çàíèìàëà äèíàìèêà äåíåæíîé ìàññû. Âåñüìà âàæíóþ ðîëü ñûãðàëî
ïîâûøåíèå ñïðîñà íà äåíüãè â ðåçóëüòàòå äåéñòâèòåëüíî äîñòèãíóòîé
â ñòðàíå ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè è âûçâàííîãî ýòèì ñóùåñòâåííîãî
ñíèæåíèÿ ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ. Äèíàìèêà äåíåæíîé ìàñ-
ñû ñ ó÷åòîì äàííîãî ôàêòîðà îáúÿñíÿåò 87,9% äèíàìèêè èíôëÿöèè, à
âñåõ òðåõ îñíîâíûõ ôàêòîðîâ èíôëÿöèè � 95,3%. Íà äîëþ îñòàëüíûõ
ôàêòîðîâ ïðèõîäèòñÿ âñåãî ëèøü 4,7%. Ïðè ýòîì î÷åâèäíî, ÷òî êà-
êóþ-òî èõ ÷àñòü çàíèìàåò èçìåíåíèå ëàãà ìåæäó òåìïàìè äåíåæíîé
ìàññû è òåìïàìè èíôëÿöèè.

Òàêèì îáðàçîì, �çàãàäî÷íîå� ïîâåäåíèå ðîññèéñêîé èíôëÿöèè â
1996 ã. íà ïîâåðêó îáîðà÷èâàåòñÿ âïîëíå êëàññè÷åñêèì ñîîòâåòñòâèåì
îñíîâíûì çàêîíîìåðíîñòÿì ìèðîâîé èíôëÿöèè, à ñîõðàíåíèå åå ìî-
íåòàðíîé ïðèðîäû è â 1996 ã. íå âûçûâàåò ñîìíåíèé.

Äëÿ òîãî ÷òîáû ïðîâåðèòü, â êàêîé ñòåïåíè îáùåìèðîâûå çàêî-
íîìåðíîñòè èíôëÿöèè ñîõðàíÿþò çíà÷åíèå äëÿ Ðîññèè çà áîëåå äëè-
òåëüíûé ïåðèîä, ðåãðåññèîííûé àíàëèç, ïîäîáíûé âûøåîïèñàííîìó,
áûë ïðîâåäåí äëÿ ðîññèéñêèõ ïîêàçàòåëåé çà 1971�1995 ãã. (ðèñ. 2).
Êîýôôèöèåíòû ëèíåéíîé êîððåëÿöèè ìåæäó òåìïàìè èíôëÿöèè è
òåìïàìè ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû, òåìïàìè ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàñ-
ñû ñ ó÷åòîì èçìåíåíèÿ ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ è òåìïàìè
ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû ñ ó÷åòîì èçìåíåíèÿ ñêîðîñòè äåíåæíîãî
îáðàùåíèÿ è äèíàìèêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ ðàâíû ñîîòâåòñòâåííî 0,8992,
0,9480 è 0,9451. Ñîâåðøåííî ÿñíî, ÷òî ýòè çíà÷åíèÿ ïîäòâåðæäàþò
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äåéñòâèå â Ðîññèè òåõ æå çàêîíîìåðíîñòåé, ÷òî è â îñòàëüíîì ìèðå.
Íî çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòîâ äëÿ íåå íà ïåðâûé âçãëÿä îêàçûâàþòñÿ
çàìåòíî áîëåå íèçêèìè, ÷åì â ëþáîé ãðóïïå ñòðàí, âêëþ÷àÿ è ñòðàíû
ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé, íå ãîâîðÿ óæå î âñåé ñîâîêóïíîñòè ñòðàí.
Ïðè÷èíà ýòîãî êðîåòñÿ, âèäèìî, â êðàéíå íåòî÷íîì îïðåäåëåíèè âå-
ëè÷èíû äåôëÿòîðà ÂÂÏ â 1992 ã. Òî÷êà, õàðàêòåðèçóþùàÿ íà ðèñ. 2
ïîëîæåíèå ïàðàìåòðîâ 1992 ã., çàìåòíî îòêëîíèëàñü ââåðõ è îò ïðî-
âåäåííîé ëèíèè òðåíäà, ó÷èòûâàþùåãî, åñòåñòâåííî, ðàñïîëîæåíèå è
ýòîé òî÷êè, è â ãîðàçäî áîëüøåé ñòåïåíè îò âîîáðàæàåìîé ëèíèè
òðåíäà, ñîåäèíÿþùåé îñòàëüíûå òî÷êè ðàçíûõ ëåò è ïðîõîäÿùåé íèæå
ïðîâåäåííîé ëèíèè òðåíäà.

Åñëè èñêëþ÷èòü ïîêàçàòåëè 1992 ã., òî ðåçóëüòàòû ðåãðåññèîííîãî
àíàëèçà äàþò ñóùåñòâåííî áîëåå âûñîêèå çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòîâ
êîððåëÿöèè: ñîîòâåòñòâåííî 0,9838, 0,9887 è 0,9837. Ýòî ïîçâîëÿåò ñ
âûñîêîé äîñòîâåðíîñòüþ óòâåðæäàòü, ÷òî òåìïû ïðèðîñòà ñðåäíåãî-
äîâîãî äåôëÿòîðà ÂÂÏ â 1992 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ 1991 ã., îôèöèàëüíî
îïðåäåëåííûå íà óðîâíå 1489,5%, íà ñàìîì äåëå íàìíîãî çàâûøåíû
è, î÷åâèäíî, âðÿä ëè ïðåâûøàþò 1000% (ñêîðåå âñåãî, îíè ñîñòàâëÿ-
þò îêîëî 960%, à èíäåêñ-äåôëÿòîð ÂÂÏ ðàâåí 1060%).

Îäíîâðåìåííî ñëåäóåò îáðàòèòü âíèìàíèå íà òî, ÷òî â Ðîññèè
çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòîâ êîððåëÿöèè ïî òðåì îñíîâíûì ôàêòîðàì
èíôëÿöèè (äåíåæíàÿ ìàññà, ñêîðîñòü åå îáðàùåíèÿ è ðåàëüíûé ÂÂÏ)
õîòÿ è íåíàìíîãî, íî ìåíüøå, ÷åì ïî äâóì äåíåæíûì ôàêòîðàì (äåíåæ-
íàÿ ìàññà è ñêîðîñòü åå îáðàùåíèÿ), ÷òî ïðèíöèïèàëüíî îòëè÷àåò
ðîññèéñêèå çàâèñèìîñòè îò çàêîíîìåðíîñòåé, âûÿâëåííûõ íà ïðèìå-
ðå âñåé ñîâîêóïíîñòè ñòðàí, à òàêæå îòäåëüíûõ èõ ãðóïï. Ýòî ïîçâî-
ëÿåò ïðåäïîëîæèòü, ÷òî òåìïû ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ â Ðîññèè â
óêàçàííûé ïåðèîä, èìåþùèåñÿ â ðàñïîðÿæåíèè ÌÂÔ è Âñåìèðíîãî
áàíêà, î÷åâèäíî, òàêæå îïðåäåëåíû íå âïîëíå òî÷íî, ÷òî, âïðî÷åì,

Ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû ñ ó÷åòîì èçìåíåíèÿ
ñêîðîñòè åå îáðàùåíèÿ è äèíàìèêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ

è òåìïû èíôëÿöèè â Ðîññèè â 1971-1996 ãã., %

Ðèñ. 2
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ó÷èòûâàÿ êà÷åñòâî ñîâåòñêîé è îò÷àñòè ðîññèéñêîé ñòàòèñòèêè, íå
ÿâëÿåòñÿ ñëèøêîì óäèâèòåëüíûì.

Òàêèì îáðàçîì, ñëåäóåò åùå ðàç ïîä÷åðêíóòü, ÷òî õîä ýêîíîìè-
÷åñêèõ ïðîöåññîâ â ïîñëåäíåå âðåìÿ íå òîëüêî íå ñòàâèò ïîä ñîìíå-
íèå ïîëîæåíèÿ ìîíåòàðèçìà, íî è ïîëíîñòüþ ïîäòâåðæäàåò îñíîâíûå
âûâîäû ìîíåòàðèñòñêîé òåîðèè. Äåíåæíàÿ ïðèðîäà ìèðîâîé èíôëÿ-
öèè çà ïðîøåäøóþ ÷åòâåðòü âåêà îò÷åòëèâî ïðîÿâèëà ñåáÿ íà ïðèìå-
ðå êàê âñåé ñîâîêóïíîñòè ñòðàí ìèðà, òàê è ðàçëè÷íûõ ñòðàíîâûõ
ãðóïï è îòäåëüíûõ ñòðàí.

Âîçäåéñòâèå äåíåæíîé ýìèññèè
íà ñïðîñ íà äåíüãè

Â õîäå íûíåøíåé ðîññèéñêîé äèñêóññèè íåðåäêî âåñüìà íåãàòèâ-
íî îöåíèâàåòñÿ îãðàíè÷èòåëüíàÿ äåíåæíàÿ ïîëèòèêà. Â òî æå âðåìÿ
äàåòñÿ ïîëîæèòåëüíàÿ îöåíêà ðîëè äåíåæíîé ýìèññèè â ðàñøèðåíèè
ñîâîêóïíîãî ñïðîñà è ñîîòâåòñòâåííî â ñòèìóëèðîâàíèè ïðîèçâîäñòâà.

Ìû óæå äîâîëüíî ïîäðîáíî àíàëèçèðîâàëè õàðàêòåð äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè â Ðîññèè â 1991�1996 ãã. íà îñíîâå îáúåêòèâíûõ
êðèòåðèåâ åå æåñòêîñòè è ìÿãêîñòè è ñðàâíèâàëè ñ ñîîòâåòñòâóþùèìè
àíàëîãàìè â äðóãèõ ñòðàíàõ17. Ïîâòîðèì åùå ðàç: â òå÷åíèå àíàëèçè-
ðóåìîãî ïåðèîäà äåíåæíàÿ ïîëèòèêà ðîññèéñêèõ âëàñòåé íè â êîåé
ìåðå íå ìîæåò áûòü íàçâàíà æåñòêîé. Íà ñàìîì äåëå îíà áûëà íå
ïðîñòî ìÿãêîé, à èñêëþ÷èòåëüíî ìÿãêîé äàæå ïî ñðàâíåíèþ ñ äðóãè-
ìè ñòðàíàìè ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé.

Îñòàíîâèìñÿ íà ïîñëåäñòâèÿõ ïðàêòè÷åñêîãî îñóùåñòâëåíèÿ ðå-
êîìåíäàöèé ïî óâåëè÷åíèþ òåìïîâ äåíåæíîé ýìèññèè â ÷àñòè åãî âëè-
ÿíèÿ íà ñïðîñ íà äåíüãè, îòðàæàåìûé òàêèìè ïîêàçàòåëÿìè, êàê ñêî-
ðîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ è êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè. Äëÿ ýòîãî
ïî òåì æå ïÿòè âðåìåííûì ïåðèîäàì (îò 25 äî 5 ëåò) äëÿ âñåõ ñòðàí
ñîâðåìåííîãî ìèðà, ïî êîòîðûì èìåëèñü ñîîòâåòñòâóþùèå äàííûå,
áûëè ðàññ÷èòàíû ñðåäíåãîäîâûå ïîêàçàòåëè òåìïîâ ïðèðîñòà äåíåæ-
íîé ìàññû çà âû÷åòîì ñðåäíåãîäîâûõ òåìïîâ ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ.
Êîëè÷åñòâî ñòðàí, ïîêàçàòåëè êîòîðûõ ïîïàëè â ñîîòâåòñòâóþùèå
ðàñ÷åòû, ñîñòàâèëî îò 150 â 1971�1995 ãã. äî 166 â 1991�1995 ãã.

Ïîëó÷åííàÿ çàâèñèìîñòü ìåæäó òåìïàìè äåíåæíîé ýìèññèè, ïðå-
âûøàþùèìè ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ, è òåì-
ïàìè ïðèðîñòà ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ â 1993�1995 ãã. äëÿ
166 ñòðàí ìèðà îòðàæåíà íà ðèñ. 3 (êîýôôèöèåíò êîððåëÿöèè ñîñòà-
âèë 0,7094). Òåñíîòà ñâÿçè àíàëîãè÷íîé çàâèñèìîñòè äëÿ 22 ñòðàí ñ
ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé õàðàêòåðèçóåòñÿ êîýôôèöèåíòîì êîððåëÿöèè,
ðàâíûì 0,6989.

Ýòè çíà÷åíèÿ ñâèäåòåëüñòâóþò î íàëè÷èè ñèëüíîé ñâÿçè, õàðàêòåð
êîòîðîé ìîæíî îïèñàòü ñëåäóþùèì îáðàçîì: óâåëè÷åíèå òåìïîâ äåíåæ-

17 Òåîðèÿ �äåíåæíîãî äåôèöèòà� êàê îòðàæåíèå ïëàòåæíîãî êðèçèñà â ðîññèé-
ñêîé ýêîíîìèêå. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 12, ñ. 45�48.
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íîé ýìèññèè ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ, êàê ïðàâèëî, âåäåò ê ñíèæå-
íèþ ñïðîñà íà äåíüãè è ñîîòâåòñòâóþùåìó ïîâûøåíèþ ñêîðîñòè äåíåæ-
íîãî îáðàùåíèÿ. Ïðè÷åì ýòî ïðàâèëî äåéñòâóåò êàê äëÿ âñåé ñîâîêóï-
íîñòè ñòðàí ìèðà, òàê è äëÿ ãðóïïû ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé.

Çàâèñèìîñòü ìåæäó òåìïàìè äåíåæíîé ýìèññèè è äèíàìèêîé êî-
ýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè äëÿ âñåõ ñòðàí ìèðà îòðàæåíà íà ðèñ. 4.
Çíà÷åíèå êîýôôèöèåíòà êîððåëÿöèè â ýòîì ñëó÷àå òàêæå âåñüìà âå-
ëèêî � 0,5647. Äëÿ ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé � 0,6498. Òàêèì
îáðàçîì, ñôîðìóëèðîâàííóþ âûøå çàêîíîìåðíîñòü ìîæíî çàïèñàòü â
ñëåäóþùåì âèäå: óâåëè÷åíèå òåìïîâ äåíåæíîé ýìèññèè, êàê ïðàâèëî,
âåäåò ê ñíèæåíèþ êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè.

Ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû, ïðåâûøàþùèå
ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ, è òåìïû ïðèðîñòà

ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ  â 1993-1995 ãã., 166 ñòðàí, %

Ðèñ. 3
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Ðèñ. 4

4. "Âîïðîñû ýêîíîìèêè" ¹2.
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Ò à á ë è ö à  9

Äåíåæíàÿ ìàññà ñ ó÷åòîì äèíàìèêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ
è êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè, %

Ñðåäíåãîäîâûå òåìïû Ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà
ïðèðîñòà äåíåæíîé êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè, %
ìàññû çà âû÷åòîì
òåìïîâ ïðèðîñòà 1971� 1976� 1981� 1986� 1991� 1993�
ðåàëüíîãî ÂÂÏ 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã.

Âñå ñòðàíû:

< 10 1,0 1,1 1,7 1,0 0,0 0,2
10�20 2,2 2,4 1,9 1,1 3,0 0,4
20�40 0,5 0,5 1,1 0,5 1,4 2,7
40�100 0,6 �0,3 �1,5 �2,6 �3,5 �2,1
> 100 �1,5 0,6 �1,4 �9,8 �20,3 �32,3

Â ñðåäíåì 1,4 1,3 1,2 �0,3 �1,0 �1,6

   Ñïðàâî÷íî:
êîëè÷åñòâî ñòðàí 150 152 154 166 166 166

Íåñìîòðÿ íà äîñòàòî÷íî ÿñíûé õàðàêòåð çàâèñèìîñòè ìåæäó òåì-
ïàìè äåíåæíîé ýìèññèè è âåëè÷èíîé ñïðîñà íà äåíüãè, íà ðèñ. 3 è 4
âèäíî, ÷òî ïðè ðàçíûõ òåìïàõ äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ õàðàêòåð ïîâå-
äåíèÿ îáîèõ ïîêàçàòåëåé (ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ è êîýôôè-
öèåíòà ìîíåòèçàöèè) íåñêîëüêî ðàçëè÷àåòñÿ. Åñëè ïðè âûñîêèõ òåì-
ïàõ äåíåæíîé ýìèññèè èçìåíåíèå ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ ïðàê-
òè÷åñêè âñåãäà èìååò ïîëîæèòåëüíóþ, à èçìåíåíèå êîýôôèöèåíòà ìî-
íåòèçàöèè � îòðèöàòåëüíóþ äèíàìèêó, òî ïðè íèçêèõ òåìïàõ äåíåæ-
íîé ýìèññèè ýòà çàâèñèìîñòü íå íîñèò ñòîëü îäíîçíà÷íîãî õàðàêòåðà.

Äëÿ òîãî ÷òîáû óòî÷íèòü õàðàêòåð ýòîé çàâèñèìîñòè ïðè îòíîñèòåëü-
íî íèçêèõ òåìïàõ ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû è îïðåäåëèòü òî÷êè ïåðåëî-
ìà, â êîòîðûõ ñêîðîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ (êîýôôèöèåíò ìîíåòèçà-
öèè) íà÷èíàåò óñòîé÷èâî ðàñòè (óñòîé÷èâî ïàäàòü), âñå ñòðàíû áûëè ñãðóï-
ïèðîâàíû ïî èíòåðâàëüíûì çíà÷åíèÿì ñðåäíåãîäîâûõ òåìïîâ ïðèðîñòà
äåíåæíîé ìàññû � ìåíåå 10%, îò 10 äî 20%, îò 20 äî 40%, îò 40 äî 100%,
ñâûøå 100% (òàáë. 9).

Èç òàáëèöû 9 âèäíî, ÷òî ïðè ñðåäíåãîäîâûõ òåìïàõ ïðèðîñòà
äåíåæíîé ìàññû, îïåðåæàþùèõ ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòû ðå-
àëüíîãî ÂÂÏ íå áîëåå ÷åì íà 40%, ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà
êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè, êàê ïðàâèëî, îñòàþòñÿ ïîëîæèòåëüíûìè
è, ñëåäîâàòåëüíî, çíà÷åíèå ñàìîãî êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè âîç-
ðàñòàåò. Ïðè ïðåâûøåíèè ñðåäíåãîäîâûõ òåìïîâ ïðèðîñòà äåíåæíîé
ìàññû íàä ñðåäíåãîäîâûìè òåìïàìè ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ áîëåå
÷åì íà 40% ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà êîýôôèöèåíòà ìîíåòè-
çàöèè, êàê ïðàâèëî, ñòàíîâÿòñÿ îòðèöàòåëüíûìè, à åãî çíà÷åíèå íà-
÷èíàåò ñíèæàòüñÿ. Íàèáîëåå áûñòðûìè òåìïàìè ýòîò êîýôôèöèåíò
ñíèæàåòñÿ ïðè óâåëè÷åíèè òåìïîâ äåíåæíîé ýìèññèè äî óðîâíÿ 100% â
ãîä è áîëåå.



Çàêîíîìåðíîñòè ìèðîâîé èíôëÿöèè

51

Ïîäîáíàÿ ïðîöåäóðà áûëà ïðèìåíåíà òàêæå ê ðîññèéñêèì äàí-
íûì çà 1971�1996 ãã. (ðèñ. 5). Çàêîíîìåðíîñòü, îáíàðóæåííàÿ â ìè-
ðîâîé ýêîíîìèêå, â Ðîññèè îêàçàëàñü íå ïðîñòî äåéñòâóþùåé, íî äàæå
ãîðàçäî áîëåå ñèëüíîé � êîýôôèöèåíò êîððåëÿöèè ñîñòàâèë 0,9142.
Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî çà ïîñëåäíèå 26 ëåò äèíàìèêà êîýôôèöèåíòà ìîíå-
òèçàöèè â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå íà 91,4% ïðåäîïðåäÿëàñü äèíàìè-
êîé èíôëÿöèè. Ïðè ïîâûøåíèè åå òåìïîâ êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè
ñíèæàëñÿ, ïðè ñíèæåíèè âîçðàñòàë.

Ãîäîâûå òåìïû èíôëÿöèè è òåìïû ïðèðîñòà êîýôôèöèåíòà
ìîíåòèçàöèè â Ðîññèè â 1971-1996 ãã., %
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Ðèñ. 5

Òàêèì îáðàçîì, îïûò ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ïðàêòè÷åñêè âñåõ ñòðàí
ñîâðåìåííîãî ìèðà îò÷åòëèâî äåìîíñòðèðóåò íåèçáåæíûå ïîñëåäñòâèÿ
îñóùåñòâëåíèÿ ýêñïàíñèîíèñòñêîé äåíåæíîé ïîëèòèêè. Êàêèìè áû
àðãóìåíòàìè (âêëþ÷àÿ è òàêèå, êàê ïîâûøåíèå êîýôôèöèåíòà ìîíåòè-
çàöèè, ñòèìóëèðîâàíèå ñîâîêóïíîãî ñïðîñà, îæèâëåíèå ïðîèçâîäñòâà
è èíâåñòèöèé, ðàçðåøåíèå êðèçèñà íåïëàòåæåé) íè ìîòèâèðîâàëèñü
íåîáõîäèìîñòü è æåëàòåëüíîñòü äåíåæíîé ýêñïàíñèè, åå çàêîíîìåðíû-
ìè ðåçóëüòàòàìè ñòàíîâÿòñÿ ïðÿìî ïðîòèâîïîëîæíûå � ñîêðàùåíèå
ñïðîñà íà äåíüãè è íåìèíóåìîå ïàäåíèå êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè.
Êðèòè÷åñêèì ðóáåæîì, ïðè äîñòèæåíèè êîòîðîãî äèíàìèêà êîýôôè-
öèåíòà ìîíåòèçàöèè ìåíÿåò ñâîé çíàê íà ïðîòèâîïîëîæíûé, äëÿ òîé
ñîâîêóïíîñòè ñòðàí, ïî äàííûì êîòîðûõ ïðîèçâåäåíû ðàñ÷åòû çà ïîñ-
ëåäíèå 25 ëåò, âûñòóïàþò òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû, îïåðåæà-
þùèå òåìïû ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ íà óðîâíå îêîëî 40% â ãîä.

Êîëè÷åñòâåííûå êðèòåðèè ôèíàíñîâîé
ñòàáèëèçàöèè

Ïîäíèìàåòñÿ òàêæå âîïðîñ î ñóùíîñòè è êðèòåðèÿõ ôèíàíñîâîé
ñòàáèëèçàöèè. �Ñîìíåíèå âûçûâàåò óæå ñàìî îòîæäåñòâëåíèå ôè-
íàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè ñ îáóçäàíèåì èíôëÿöèè... Íàñêîëüêî êîð-

4*
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ðåêòíî ãîâîðèòü î äîñòèæåíèè ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè... ïðè
ãëóáîêîì êðèçèñå áþäæåòíîé ñèñòåìû, óñèëåíèè íåóñòîé÷èâîñòè
áàíêîâñêîãî ñåêòîðà, ëàâèíîîáðàçíîì íàðàñòàíèè íåïëàòåæåé è
îáåñêðîâëèâàíèè ñèñòåìû ôèíàíñîâ ïðåäïðèÿòèé?�18.

Íàëè÷èå íåñêîëüêèõ êðèòåðèåâ çàòðóäíÿåò îäíîçíà÷íóþ òðàê-
òîâêó ôàêòà íàñòóïëåíèÿ (èëè íåíàñòóïëåíèÿ) ôèíàíñîâîé ñòàáèëü-
íîñòè. Ïîñêîëüêó â íàñòîÿùåå âðåìÿ îòñóòñòâóåò îáùåïðèíÿòîå ïðåä-
ñòàâëåíèå î êîëè÷åñòâåííûõ êðèòåðèÿõ ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè,
ïîïûòàåìñÿ èõ âûðàáîòàòü. Äëÿ äîñòèæåíèÿ ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñ-
òè, áåçóñëîâíî, íåîáõîäèìî ïîäàâëåíèå èíôëÿöèè äî îïðåäåëåííîãî
óðîâíÿ. Íî, âî-ïåðâûõ, òîëüêî ê ýòîìó îíà ñâîäèòüñÿ íå ìîæåò. Âî-
âòîðûõ, íå ÿñíî, êàêîé óðîâåíü èíôëÿöèè ñ÷èòàòü äîñòàòî÷íûì. Ïðè
ïîñëåäîâàòåëüíîì ñíèæåíèè òåìïîâ èíôëÿöèè âàæíî îáíàðóæèòü êà-
÷åñòâåííûé ïåðåëîì â ðàçâèòèè ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè è çà-
ôèêñèðîâàòü åãî êîëè÷åñòâåííûå ïàðàìåòðû.

Â êà÷åñòâå êðèòåðèÿ òàêîãî ïåðåëîìà ìîãëî áû âûñòóïàòü íà÷à-
ëî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ïîñëå ïðåêðàùåíèÿ âûñîêîé èíôëÿöèè èëè
ãèïåðèíôëÿöèè. Òàê, âî ìíîãèõ ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé â
1992�1996 ãã. ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò âîçîáíîâëÿëñÿ ëèøü ïðè ñíèæåíèè
òåìïîâ ãîäîâîé èíôëÿöèè äî óðîâíÿ 40% è íèæå19. Îäíàêî óðîâåíü
èíôëÿöèè ÿâëÿåòñÿ äàëåêî íå åäèíñòâåííûì ôàêòîðîì ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ðîñòà. Ïîýòîìó, íåñìîòðÿ íà íàëè÷èå ÷åòêî âûðàæåííîé ãëî-
áàëüíîé çàâèñèìîñòè ìåæäó ñíèæåíèåì òåìïîâ èíôëÿöèè è âîññòà-
íîâëåíèåì ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ, ñóùåñòâóþò
ïóñòü è íåìíîãî÷èñëåííûå, íî äîâîëüíî ÿðêèå ïðèìåðû êàê îòñóò-
ñòâèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è ïðîäîëæåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà ïðè
îòíîñèòåëüíî íèçêèõ òåìïàõ èíôëÿöèè (íàïðèìåð, Ðîññèÿ â 1996 ã.),
òàê è âîçîáíîâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ïðè âåñüìà âûñîêèõ òåì-
ïàõ èíôëÿöèè (Àðìåíèÿ â 1994 ã.).

Ïîñêîëüêó ñàì ôàêò âîçîáíîâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà íå
óäîâëåòâîðÿåò íàøèì òðåáîâàíèÿì êðèòåðèÿ ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçà-
öèè, êàíäèäàòà íà ýòó ðîëü ñëåäóåò èñêàòü â ñàìîé äåíåæíîé ñôåðå.
Èçìåíåíèå òàêîãî ïàðàìåòðà (ïàðàìåòðîâ) äîëæíî ñâèäåòåëüñòâîâàòü
î êà÷åñòâåííûõ ïåðåìåíàõ â äåíåæíîé ñôåðå. Ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ,
òàêèì êðèòåðèåì ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè (ÊÔÑ) ìîæåò ñëóæèòü
äèíàìèêà ñïðîñà íà äåíüãè, îòðàæàåìàÿ âåëè÷èíîé êîýôôèöèåíòà
ìîíåòèçàöèè. Ñîîòâåòñòâåííî ñîäåðæàòåëüíûå òðåáîâàíèÿ ê ÊÔÑ
ìîæíî ñôîðìóëèðîâàòü ñëåäóþùèì îáðàçîì. Ýòî òàêîé óðîâåíü èíô-
ëÿöèè, ïðè äîñòèæåíèè êîòîðîãî íàáëþäàþòñÿ êà÷åñòâåííûå ïåðåìå-
íû â ñïðîñå íà äåíåæíûå îñòàòêè, î ÷åì ñâèäåòåëüñòâóåò ñìåíà çíàêà
äèíàìèêè êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè íà ïðîòèâîïîëîæíûé.

Îáðàòíî ïðîïîðöèîíàëüíûé õàðàêòåð çàâèñèìîñòè ìåæäó òåì-
ïàìè èíôëÿöèè è äèíàìèêîé êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè îò÷åòëèâî
âèäåí äëÿ âñåé ñîâîêóïíîñòè ñòðàí (ðèñ. 6). Òàêèå æå òåíäåíöèè

18 Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1996, ¹ 10, ñ. 125.
19 Ðîññèéñêèå ýêîíîìè÷åñêèå ðåôîðìû: ïîòåðÿííûé ãîä. � Âîïðîñû ýêîíîìè-

êè, 1995, ¹ 1, ñ. 16.
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Ñðåäíåãîäîâûå òåìïû èíôëÿöèè è òåìïû ïðèðîñòà
êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè  â 1993-1995 ãã.,  166 ñòðàí, %
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Ðèñ. 6

õàðàêòåðíû è äëÿ ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé. Êîýôôèöèåíòû
êîððåëÿöèè â îáîèõ ñëó÷àÿõ (0,5182 è 0,5438 ñîîòâåòñòâåííî) ñâèäå-
òåëüñòâóþò î íàëè÷èè äîñòàòî÷íî ñèëüíîé ñâÿçè. Ïîýòîìó îáùóþ çà-
êîíîìåðíîñòü, õàðàêòåðíóþ êàê äëÿ âñåõ ñòðàí ìèðà, òàê è äëÿ ñòðàí
ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé, ìîæíî ñôîðìóëèðîâàòü ñëåäóþùèì îáðà-
çîì: ïðè ïîâûøåíèè òåìïîâ èíôëÿöèè ñïðîñ íà äåíüãè è ñîîòâåòñò-
âåííî êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè, êàê ïðàâèëî, óìåíüøàþòñÿ; ïðè ñíè-
æåíèè òåìïîâ èíôëÿöèè ñïðîñ íà äåíüãè, à ñ íèì è âåëè÷èíà êîýô-
ôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè ðàñòóò.

Äëÿ êîëè÷åñòâåííîãî îïðåäåëåíèÿ ÊÔÑ ïîêàçàòåëè ñðåäíåãîäî-
âûõ òåìïîâ ïðèðîñòà êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè äëÿ âñåõ ñòðàí ìèðà,
ïî êîòîðûì èìåëàñü ñîîòâåòñòâóþùàÿ èíôîðìàöèÿ, à òàêæå äëÿ ñòðàí
ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé ïî ïÿòè 5-ëåòíèì ïåðèîäàì è îäíîìó 3-
ëåòíåìó ïåðèîäó áûëè îáúåäèíåíû â èíòåðâàëüíûå ãðóïïèðîâêè â
çàâèñèìîñòè îò óðîâíÿ èíôëÿöèè (ñì. òàáë. 10).

Èç òàáëèöû 10 âèäíî, ÷òî ïðè òåìïàõ èíôëÿöèè íèæå 20% ãîäî-
âûõ íè â îäíîé èç èìåþùèõñÿ ñòðàíîâûõ ãðóïï ñðåäíèå ïîêàçàòåëè
òåìïîâ ïðèðîñòà êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè íå ïðèíèìàëè îòðèöà-
òåëüíûõ çíà÷åíèé. Ñëåäîâàòåëüíî, àáñîëþòíûå çíà÷åíèÿ êîýôôèöè-
åíòà ìîíåòèçàöèè ïðè òàêîì óðîâíå èíôëÿöèè, êàê ïðàâèëî, âîçðàñ-
òàþò. Áîëåå òîãî, îòìå÷àåòñÿ, õîòÿ è íåÿâíàÿ, òåíäåíöèÿ ê áîëåå áû-
ñòðîìó ïîâûøåíèþ êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè ïðè áîëåå íèçêèõ òåì-
ïàõ èíôëÿöèè. Èíòåðâàëüíàÿ ãðóïïèðîâêà ñòðàí ñ òåìïàìè èíôëÿ-
öèè îò 20 äî 40% ãîäîâûõ âûãëÿäèò ïîãðàíè÷íîé: â íåé êîýôèöèåíò
ìîíåòèçàöèè â áîëüøèíñòâå ãðóïï ïðèíèìàåò çíà÷åíèÿ, áëèçêèå ê
íóëþ. Ïðè ïðåâûøåíèè æå òåìïàìè èíôëÿöèè óðîâíÿ â 40% â ñðåä-
íåì â ãîä òåìïû ïðèðîñòà êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè ñòàíîâÿòñÿ óñ-
òîé÷èâî îòðèöàòåëüíûìè. Íàèáîëåå âåñîìûì ñíèæåíèå êîýôôèöèåí-
òà ìîíåòèçàöèè (íà 23�28%) ñòàíîâèòñÿ ïðè ïåðåñå÷åíèè ñðåäíåãîäî-
âûìè òåìïàìè èíôëÿöèè óðîâíÿ 100%.

Òà æå ñàìàÿ çàêîíîìåðíîñòü íàáëþäàåòñÿ è â ãðóïïå ñòðàí ñ
ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé: ïðè òåìïàõ èíôëÿöèè äî 20% â ãîä çíà÷å-
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íèÿ êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè óñòîé÷èâî ðàñòóò, ïðè òåìïàõ èíô-
ëÿöèè îò 20 äî 40% � êîëåáëþòñÿ, íî â öåëîì îñòàþòñÿ ïîñòîÿííûìè,
ïðè òåìïàõ èíôëÿöèè ñâûøå 40% â ãîä � óñòîé÷èâî ïàäàþò, ïðè
òåìïàõ èíôëÿöèè ñâûøå 100% â ãîä ñíèæåíèå âåëè÷èíû êîýôôèöè-
åíòà ìîíåòèçàöèè ïðèîáðåòàåò îñîáåííî ðåçêèé õàðàêòåð.

Áîëåå òî÷íîå êîëè÷åñòâåííîå îïðåäåëåíèå ïàðàìåòðîâ ÊÔÑ, ïðè
êîòîðûõ äèíàìèêà êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè ìåíÿåò çíàê íà ïðîòè-
âîïîëîæíûé, ìîæíî ïîëó÷èòü ïðè ðåøåíèè óðàâíåíèé ðåãðåññèîííî-
ãî àíàëèçà (ñì. òàáë. 11). Äëÿ âñåé ñîâîêóïíîñòè ñòðàí ìèðà ïî øåñ-
òè ðàññìàòðèâàåìûì ïåðèîäàì çíà÷åíèÿ ÊÔÑ íàõîäÿòñÿ â ïðåäåëàõ
îò 21,0 äî 43,7%. Äëÿ ãðóïïû ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé çíà÷å-
íèÿ ÊÔÑ â ïåðâûõ òðåõ âðåìåííûõ ïåðèîäàõ îòñòàþò îò ñðåäíåìèðî-
âûõ ïîêàçàòåëåé, â ïîñëåäíèå òðè ïåðèîäà � ïðåâûøàþò èõ.

Âìåñòå ñ òåì êîëè÷åñòâåííûå õàðàêòåðèñòèêè, ïîëó÷åííûå íà
îñíîâå àíàëèçà äàííûõ ïî îòíîñèòåëüíî íåáîëüøîìó ÷èñëó íàáëþäåíèé
(îò 8 äî 10 ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé äëÿ ïåðâûõ ïÿòè âðåìåí-
íûõ ïåðèîäîâ), íå ÿâëÿþòñÿ, î÷åâèäíî, äîñòàòî÷íûìè, ÷òîáû ïî ýòèì
äàííûì ñôîðìóëèðîâàòü îêîí÷àòåëüíûå çàêîíîìåðíîñòè. Îäíàêî òà-
êîãî íåäîñòàòêà ëèøåíû äàííûå ïî âñåé ñîâîêóïíîñòè ñòðàí ìèðà.

Ò à á ë è ö à  10

Èíôëÿöèÿ è êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè, %

Ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà
Ñðåäíåãîäîâûå    êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè
òåìïû ïðèðîñòà
äåôëÿòîðà ÂÂÏ 1971� 1976� 1981� 1986� 1991� 1993�

1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã.

Âñå ñòðàíû

< 4 4,4 3,3 2,9 1,8 1,7 1,4
4�10 2,2 1,9 2,2 1,7 1,0 2,0
10�20 1,5 1,4 1,2 0,6 2,1 0,9
20�40 �0,4 0,6 �0,7 0,4 0,3 0,1
40�100 0,7 �0,7 �1,4 �3,4 �1,0 �4,9
> 100 �7,9 �9,1 �8,5 �10,8 �22,5 �27,6

Â ñðåäíåì 1,3 1,1 1,0 �0,2 �1,0 �1,3

   Ñïðàâî÷íî:
êîëè÷åñòâî ñòðàí 150 153 154 166 166 166

Ñòðàíû ñ ïåðåõîäíîé
ýêîíîìèêîé

< 20 3,5 3,1 3,9 2,5 5,2 2,1
20�40 0,3 �0,7 �2,6 10,4 �0,9 1,8
40�100 �3,2 �3,7 �3,7 �5,1 �0,3 �2,9
> 100 �12,3 �6,3 �20,7 �19,3

Â ñðåäíåì 0,2 �0,8 �1,3 �1,5 �5,5 �8,8

   Ñïðàâî÷íî:
êîëè÷åñòâî ñòðàí 8 8 10 10 10 22
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Ò à á ë è ö à  11

Ðåçóëüòàòû ðåãðåññèîííîãî àíàëèçà

1971� 1976� 1981� 1986� 1991� 1993�
1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã. 1995 ãã.

Âñå ñòðàíû

Êîýôôèöèåíò
êîððåëÿöèè 0,2622 0,2736 0,3353 0,3905 0,5412 0,5182

Êðèòåðèé ôèíàíñîâîé
ñòàáèëèçàöèè (ÊÔÑ), 38,5 41,1 43,7 26,1 29,6 21,0
â % ãîäîâîé èíôëÿöèè

Ñðåäíåãîäîâîé óðîâåíü
ìèðîâîé èíôëÿöèè 19,5 21,9 25,2 31,0 46,9 51,3
(ÌÈ), %

Ïðåâûøåíèå ÊÔÑ
íàä ÌÈ, %

19,0 19,2 18,5 �4,9 �17,3 �30,3

Ñðåäíåãîäîâûå òåìïû
ïðèðîñòà êîýôôèöè- 1,3 1,1 1,0 �0,2 �1,0 �1,3
åíòà ìîíåòèçàöèè, %

Êîëè÷åñòâî ñòðàí 150 153 154 166 166 166

Ñòðàíû ñ ïåðåõîäíîé
ýêîíîìèêîé

Êîýôôèöèåíò
êîððåëÿöèè 0,6422 0,5744 0,5111 0,4507 0,7359 0,5438

Êðèòåðèé ôèíàíñîâîé
ñòàáèëèçàöèè (ÊÔÑ), 31,5 32,1 36,3 39,1 29,9 37,9
â % ãîäîâîé èíôëÿöèè

Ñðåäíåãîäîâîé óðîâåíü
èíôëÿöèè (ÑÃÈ), %

30,1 39,1 49,5 53,2 100,1 182,2

Ïðåâûøåíèå ÊÔÑ
íàä ÑÃÈ, %

1,4 �7,0 �13,2 �14,1 �70,2 �144,3

Ñðåäíåãîäîâûå òåìïû
ïðèðîñòà êîýôôèöè- 0,2 �0,8 �1,3 �1,5 �5,5 �8,8
åíòà ìîíåòèçàöèè, %

Êîëè÷åñòâî ñòðàí 8 8 10 10 10 22

Ðàññìîòðèì âîçäåéñòâèå ñðåäíåãîäîâîãî óðîâíÿ ìèðîâîé èíôëÿ-
öèè íà äèíàìèêó çíà÷åíèé ÊÔÑ ïðè ïåðåõîäå îò îäíîãî âðåìåííóãî
ïåðèîäà ê äðóãîìó (âåðõíÿÿ ÷àñòü òàáë. 11). Äëÿ âñåé ñîâîêóïíîñòè
ñòðàí ïðè ïåðåõîäå îò ïåðâîãî âðåìåííóãî ïåðèîäà êî âòîðîìó è äà-
ëåå ê òðåòüåìó è îäíîâðåìåííîì óâåëè÷åíèè ñðåäíåãîäîâûõ òåìïîâ
ìèðîâîé èíôëÿöèè ñ 19,5 äî 25,2% ïðîèñõîäèò ïîñòåïåííûé ðîñò
çíà÷åíèé ÊÔÑ � ñ 38,5 äî 43,7%. Ïðè ïåðåõîäå ê ÷åòâåðòîìó âðå-
ìåííóìó ïåðèîäó è ïðè äàëüíåéøåì ïîâûøåíèè óðîâíÿ ìèðîâîé èí-
ôëÿöèè äî 31% ïðîèñõîäèò êà÷åñòâåííûé ïåðåëîì â äèíàìèêå ÊÔÑ �
åãî çíà÷åíèå ïàäàåò ñ 43,7 äî 26,1%. Äàëüíåéøèé ðîñò ìèðîâîé èíô-
ëÿöèè äî 51,3% â 1993�1995 ãã. âåäåò ê åùå áîëüøåìó ñîêðàùåíèþ
âåëè÷èíû ÊÔÑ � äî 21,0%. Ôàêòè÷åñêè òî÷íî òàêàÿ æå çàêîíîìåð-
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À. Èëëàðèîíîâ

íîñòü äåéñòâóåò è â ãðóïïå ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé (íèæíÿÿ
÷àñòü òàáë. 11).

Óêàçàííóþ çàêîíîìåðíîñòü íà ïðèìåðå âñåé ìèðîâîé ýêîíîìèêè
ìîæíî èçîáðàçèòü ãðàôè÷åñêè (ðèñ. 7). Ïðèìåíèòåëüíî êàê ê îòäåëü-
íûì ñòðàíàì è ãðóïïàì ñòðàí, òàê è ê ìèðîâîé ýêîíîìèêå â öåëîì
äåéñòâóåò îäíà è òà æå çàêîíîìåðíîñòü. Óâåëè÷åíèå òåìïîâ èíôëÿ-
öèè äî îïðåäåëåííîãî ïðåäåëà (â ñëó÷àå ìèðîâîé èíôëÿöèè � äî 25,2%
â ãîä) íå ïðèâîäèò ê êà÷åñòâåííûì èçìåíåíèÿì â äèíàìèêå êîýôôè-
öèåíòà ìîíåòèçàöèè � åãî ñðåäíåãîäîâàÿ âåëè÷èíà òàêæå ïîñòåïåííî
âîçðàñòàåò. Îäíàêî ïðåâûøåíèå òåìïàìè èíôëÿöèè íåêîåãî êðèòè-
÷åñêîãî óðîâíÿ ÿâëÿåòñÿ ïðè÷èíîé êà÷åñòâåííîãî èçìåíåíèÿ äèíàìè-
êè êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè � îí ïðåêðàùàåò ðîñò è íà÷èíàåò ñíè-
æàòüñÿ. Òî÷êà ïåðåñå÷åíèÿ êðèâîé èíôëÿöèè ñ êðèâîé êðèòåðèÿ ôè-
íàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè íà âåðõíåé ÷àñòè ðèñ. 7, áóäó÷è ñïðîåöèðî-
âàííîé íà îñü àáñöèññ, ïîêàçûâàåò òîò ìîìåíò âðåìåíè, êîãäà êîýô-
ôèöèåíò ìîíåòèçàöèè ïðåêðàùàåò ðîñò è íà÷èíàåò ñíèæàòüñÿ.

Äèíàìèêà ðàçíîñòè ìåæäó çíà÷åíèÿìè ÊÔÑ è ãîäîâîé èíôëÿ-
öèè ïðåäîïðåäåëåíà äèíàìèêîé âåëè÷èíû êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçà-
öèè. Åñëè äàííàÿ ðàçíîñòü áîëüøå íóëÿ, òî ýòî îçíà÷àåò, ÷òî äèíàìè-
êà ìèðîâîãî êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè òàêæå ïîëîæèòåëüíà. Îäíà-
êî åñëè ìèðîâîé ÊÔÑ îêàçûâàåòñÿ íèæå óðîâíÿ ìèðîâîé èíôëÿöèè,

Âçàèìîñâÿçü ìåæäó èíôëÿöèåé, êðèòåðèåì ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè
è äèíàìèêîé êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè, %

Ðèñ. 7
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èëè, ÷òî òî æå ñàìîå, åñëè åå óðîâåíü âûõîäèò çà ïðåäåëû çíà÷åíèé
ìèðîâîãî ÊÔÑ, òî äèíàìèêà ìèðîâîãî êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè
ñòàíîâèòñÿ îòðèöàòåëüíîé.

*     *
*

Ïîäâåäåì îñíîâíûå èòîãè. Ìèðîâàÿ èíôëÿöèÿ ïðåäñòàâëÿåò ñî-
áîé äåíåæíîå ÿâëåíèå. Äåíåæíûå ôàêòîðû è ïðåæäå âñåãî äåíåæíàÿ
ìàññà, à òàêæå ñêîðîñòü åå îáðàùåíèÿ ÿâëÿþòñÿ âàæíåéøèìè ôàêòî-
ðàìè, ïðåäîïðåäåëÿþùèìè äèíàìèêó èíôëÿöèè.

Íå ñóùåñòâóåò �ñòàíäàðòíûõ� âåëè÷èí êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçà-
öèè. Ïîñêîëüêó ñïðîñ íà äåíåæíûå îñòàòêè â êàæäîé ñòðàíå èíäèâè-
äóàëåí, èíäèâèäóàëüíû è åãî ñòðàíîâûå çíà÷åíèÿ.

Óâåëè÷åíèå äåíåæíîé ýìèññèè âåäåò, êàê ïðàâèëî, ê ñîêðàùåíèþ
ñïðîñà íà äåíüãè è, ñëåäîâàòåëüíî, ê óìåíüøåíèþ âåëè÷èíû êîýôôè-
öèåíòà ìîíåòèçàöèè (âîçðàñòàíèþ ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ).
Ñíèæåíèå êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè (óâåëè÷åíèå ñêîðîñòè äåíåæ-
íîãî îáðàùåíèÿ) ñïîñîáñòâóåò ïîâûøåíèþ òåìïîâ èíôëÿöèè. Óâåëè-
÷åíèå òåìïîâ èíôëÿöèè, â ñâîþ î÷åðåäü, òàêæå ñïîñîáñòâóåò ïàäåíèþ
ñïðîñà íà äåíüãè, ÷òî îòðàæàåòñÿ íà ñíèæåíèè âåëè÷èíû êîýôôèöè-
åíòà ìîíåòèçàöèè.

Êðèòåðèåì ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè íàçûâàåòñÿ òàêîé óðîâåíü
èíôëÿöèè, ïðè êîòîðîì äèíàìèêà âåëè÷èíû êîýôôèöèåíòà ìîíåòè-
çàöèè ìåíÿåò ñâîé çíàê íà ïðîòèâîïîëîæíûé. ÊÔÑ ïîäâèæåí, åãî
çíà÷åíèÿ ðàçëè÷àþòñÿ ïî ñòðàíàì è ãðóïïàì ñòðàí, êðîìå òîãî, îíè
ìåíÿþòñÿ âî âðåìåíè. Âàæíûì ôàêòîðîì, îïðåäåëÿþùèì êîëè÷åñòâåí-
íûé óðîâåíü ÊÔÑ, ÿâëÿåòñÿ óðîâåíü èíôëÿöèè. Äëÿ ñîâîêóïíîñòè
ïîäàâëÿþùåãî áîëüøèíñòâà ñòðàí ñîâðåìåííîãî ìèðà, äàííûå ïî êî-
òîðûì îêàçàëèñü â âûáîðêå ÈÝÀ (îò150 äî 166), çíà÷åíèÿ ÊÔÑ â
òå÷åíèå ïîñëåäíèõ 25 ëåò (1971�1995 ãã.) íàõîäèëèñü â ïðåäåëàõ 21�
44% ãîäîâîé èíôëÿöèè.

Èçëîæåííûå çàêîíîìåðíîñòè íàõîäÿò ñâîå ïîäòâåðæäåíèå êàê
äëÿ îòäåëüíûõ ñòðàí è èõ ãðóïï, òàê è äëÿ âñåé ìèðîâîé ýêîíîìèêè.
Ñòàòèñòè÷åñêèé àíàëèç ïðîöåññîâ èíôëÿöèè è ôèíàíñîâîé ñòàáèëè-
çàöèè ñâèäåòåëüñòâóåò î ñîîòâåòñòâèè îñíîâíûõ ïîëîæåíèé ìîíåòà-
ðèñòñêîé òåîðèè ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêîé ïðàêòèêå.


