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Совреìенное состояние ìноãих отрасëевых

рынков характеризуется неравновесиеì и неста-

биëüностüþ. На разëи÷ных рынках стихийное вза-

иìоäействие интересов инäивиäуаëüных аãентов

привоäит к ситуаöии небëаãоприятноãо отбора

(adverse selection). Эта ситуаöия, первона÷аëüно

описанная Дж. Акерëофоì в раìках ìоäеëи «рын-

ка ëиìонов»
1
, сеãоäня возникает на рынках весüìа

разëи÷ных типов, и вопрос о тоì, наскоëüко она

связана с асиììетрией инфорìаöии, требует äо-

поëнитеëüноãо иссëеäования.

Наøа непосреäственная заäа÷а закëþ÷ается в

тоì, ÷тобы выяснитü, на какой по÷ве сеãоäня рас-

тут «ëиìоны» (какие при÷ины привоäят к обрат-

ноìу отбору), наскоëüко они приãоäны к употреб-

ëениþ (какие типы отрасëевых рынков способны

противостоятü этоìу отбору) и, собственно, по÷еì

эти ëиìоны (какова öена вопроса, связанноãо с

коìпенсаöией ìеханизìа обратноãо отбора).

Анаëити÷еский аппарат, разработанный совре-

ìенной институöионаëüной эконоìикой
2
, спосо-

бен в известной степени проëитü свет на эти не-
простые вопросы.

1. ÎÃÐÀÍÈ×ÅÍÈß ÐÀÖÈÎÍÀËÜÍÎÃÎ ÂÛÁÎÐÀ: 
ÈÍÑÒÈÒÓÖÈÎÍÀËÜÍÛÉ ÏÎÄÕÎÄ

Параäиãìа раöионаëüноãо выбора, приниìае-
ìая на вооружение «ìэйнстриìоì» совреìенной
эконоìи÷еской науки, исхоäит из преäпоëоже-
ний, ÷то кажäый эконоìи÷еский аãент:

1) иìеет инäивиäуаëüнуþ функöиþ поëезности;

2) в кажäый ìоìент знает, какие наборы эко-
ноìи÷еских бëаã и в какой иìенно степени спо-
собны ее увеëи÷итü;

3) в кажäый ìоìент свобоäен в выборе приоб-
ретения ëþбых эконоìи÷еских бëаã, при÷еì еäин-
ственныì оãрани÷ениеì этой свобоäы явëяется
оãрани÷енностü еãо ресурсов, характеризуеìая еãо

Рассìотрены кëþ÷евые пробëеìы, связанные с наëи÷иеì небëаãоприятноãо отбора на

совреìенных отрасëевых рынках: при÷ины возникновения такоãо отбора, еãо посëеäс-

твия, возìожности и ìеханизìы управëения äанной ситуаöией, а также преоäоëения

этоãо небëаãоприятноãо отбора.

1 В кëасси÷еской ìоäеëи Акерëофа «ëиìонаìи» названы
поäержанные автоìобиëи низкоãо ка÷ества, купëя-проäажа
которых обусëовëена теì, ÷то потенöиаëüный потребитеëü
пëохо инфорìирован об их ка÷естве, в отëи÷ие от проäавöа.
Позже это название распространиëосü на ëþбое бëаãо низкоãо
ка÷ества, обращаþщееся на рынке наряäу с высокока÷ествен-
ныìи бëаãаìи тоãо же виäа.

2 В оäноì из разäеëов институöионаëüной эконоìики — те-
ории контрактов — пробëеìа небëаãоприятноãо отбора поëу-
÷иëа весüìа ãëубокуþ и тщатеëüнуþ ìатеìати÷ескуþ разработ-
ку, хотя саìа постановка пробëеìы с то÷ки зрения теории кон-
трактов выãëяäит зна÷итеëüно боëее узко, ÷еì с позиöий сов-
реìенной институöионаëüной эконоìики в öеëоì.
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бþäжетной ëинией (кривой произвоäственных
возìожностей).

Кажäая из трех упоìянутых преäпосыëок в ре-
аëüной жизни натаëкивается на серüезные пробëе-
ìы, которые не всеãäа просто преоäоëетü.

1. Тезис о существовании инäивиäуаëüной фун-
кöии поëезности требует реøения вопроса об
иäентификаöии эконоìи÷ескоãо аãента. Иныìи
сëоваìи, характеризуя, äопустиì, эконоìи÷еское
повеäение преäприятия на той иëи иной рыно÷-
ной ниøе иëи внеøнеэконоìи÷ескуþ поëитику
ãосуäарства, необхоäиìо заäатüся вопросоì, впра-
ве ëи ìы с÷итатü их «инäивиäуаëüныìи» аãентаìи
и приписыватü иì наëи÷ие собственной функöии
поëезности. Зäесü возникаþт непростые пробëе-
ìы, связанные с наëи÷иеì общих эконоìи÷еских
интересов и иäентификаöией носитеëей этих ин-
тересов. Контрактная теория фирìы, наприìер,
утвержäает, ÷то эконоìи÷еские интересы фирìы
неëüзя отожäествëятü с интересаìи ее руковоäите-
ëей (ìенеäжеров высøеãо звена), теì боëее — с
интересаìи ряäовых сотруäников, так же, как эко-
ноìи÷еские интересы страны неëüзя отожäест-
вëятü с интересаìи тех, кто этой страной управëя-
ет, о ÷еì, в ÷астности, писаëи Джейìс Бüþкенен
и äруãие теоретики вирäжинской øкоëы.

2. Тезис о тоì, ÷то кажäый эконоìи÷еский
аãент в кажäый ìоìент знает, как устроена еãо
функöия поëезности, преäпоëаãает абсоëþтнуþ
освеäоìëенностü кажäоãо аãента о потребитеëü-
ских ка÷ествах всех бëаã, нахоäящихся в еãо рас-
поряжении, с у÷етоì всех возìожных аëüтерна-
тивных способов их испоëüзования. Оäнако äаже
это неправäопоäобное преäпоëожение не отìеня-
ет ëоãи÷еских затруäнений, вытекаþщих из факта
нестабиëüности функöии поëезности, ее изìене-
ний во вреìени.

В резуëüтате принятия этих преäпосыëок саìа
пробëеìа оптиìаëüности сäеëанноãо выбора ëи-
øается сìысëа, ибо ëþбой выбор ìожет бытü объ-
яснен теì, ÷то у аãента, который еãо осуществиë,
в тот ìоìент быëа так устроена функöия поëез-
ности. Такиì образоì, кажäое принятое реøение
иëи äействие поëу÷ает ëоãи÷еское объяснение оä-
ниì ëиøü теì фактоì, ÷то оно соверøиëосü.

Прибавиì к этоìу, ÷то, соãëасно теории пре-
äеëüной поëезности, основой äëя соизìерения
öенности эконоìи÷еских бëаã сëужит их способ-
ностü увеëи÷иватü инäивиäуаëüнуþ функöиþ по-
ëезности, поэтоìу в резуëüтате принятия ìаржи-
наëистских преäпосыëок ìы поëу÷аеì стоëüко ос-
нований äëя соизìерения öенности бëаã, скоëüко
существует инäивиäуаëüных функöий поëезности.
Теì саìыì ëеãко объясняется ìножественностü
öен оäноãо и тоãо же бëаãа на оäноì и тоì же рын-
ке, а унификаöия уровня öен, напротив, нужäает-

ся в äопоëнитеëüноì обосновании (ìонопоëüный
отрасëевой рынок и т. п.).

3. Оãрани÷енностü свобоäы выбора преäставëя-
ет собой оäну из актуаëüных пробëеì, поäрываþ-
щих ëоãику теории раöионаëüноãо выбора.

3.1. Инфорìаöия о состоянии ÷астных рынков
асиììетри÷на, она распространяется не ìãновен-
но, а с некоторыì запазäываниеì, и ее поëу÷ение
увеëи÷ивает трансакöионные изäержки поëу÷ате-
ëя, связанные с ее приеìоì, переработкой, хране-
ниеì и испоëüзованиеì. Поэтоìу характер инфор-
ìаöионных потоков, существуþщих в эконоìи-
÷еской систеìе, искажает раöионаëüностü выбора
äействуþщих в ней аãентов.

3.2. Эконоìи÷еский аãент ÷асто вынужäен при-
ниìатü реøения в ситуаöии, коãäа он не иìеет яс-
ноãо преäставëения о критериях раöионаëüности
собственноãо выбора. В таких сëу÷аях выбор оп-
реäеëяется äостато÷но сëу÷айныìи обстоятеëüс-
тваìи, и ëиøü äаëüнейøий хоä событий способен
показатü степенü раöионаëüности оäнажäы сäе-
ëанноãо выбора.

Хороøиì приìероì такоãо роäа явëяется вы-
бор распоëожения кëавиø на кëавиатуре пиøу-
щей ìаøинки (и, соответственно, коìпüþтера),
который быë, как выясниëосü впосëеäствии, не-
оптиìаëüныì, но про÷но закрепиëся в сущест-
вуþщих ìежäунароäных станäартах, изìенение
которых быëо бы сопряжено с оãроìныìи транс-
акöионныìи изäержкаìи. По первыì букваì
анãëоязы÷ной кëавиатуры äанный эффект (вы-
бор в усëовиях отсутствия критериев оптиìаëü-
ности) называется в институöионаëüной эконоìи-
ке QWERTY-эффектоì. Попутно заìетиì, ÷то
распоëожение кëавиø на русскоязы÷ноì варианте
кëавиатуры вызывает наìноãо ìенüøе нареканий,
÷еì на анãëийскоì.

3.3. Аãент способен оптиìизироватü свой выбор
не в ëþбой ìоìент, а ëиøü в опреäеëенных то÷ках
своей траектории. Оäнажäы соверøив выбор (не-
зависиìо от степени еãо раöионаëüности), эконо-
ìи÷еский аãент на опреäеëенное вреìя становится
еãо заëожникоì. Сìена ìеста работы иëи житеëü-
ства, перехоä к испоëüзованиþ новых ìоäеëей бы-
товой техники иëи проãраììноãо обеспе÷ения и
äруãие посëеäствия оптиìизаöии выбора преäпо-
ëаãаþт наëи÷ие трансакöионных изäержек, свя-
занных с аäаптаöией, обу÷ениеì, привыканиеì к
институöионаëüной иëи техноëоãи÷еской среäе, в
которой äействует аãент. Хороøий приìер äанной
пробëеìы — попытка переноса в äруãое ìесто ãо-
роäской сваëки отхоäов, которая требует оãроìно-
ãо объеìа трансакöионных изäержек, направëен-
ных не тоëüко на физи÷еское переìещение этой
сваëки, но и на «переобу÷ение» всех аãентов, ко-
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торые так иëи ина÷е привыкëи к ее прежнеìу ìес-

топоëожениþ.

Данная пробëеìа äавно и пëоäотворно обсужäа-

ется в раìках так называеìоãо сöенарноãо поäхоäа

к анаëизу и проãнозированиþ повеäения äинаìи-

÷еских систеì, а в совреìенной институöионаëü-

ной теории поëу÷иëа название «path dependency» —

зависиìостü от преäøествуþщеãо пути развития.

С то÷ки зрения теории раöионаëüноãо выбора,

повеäение аãента (иëи ëþбой äинаìи÷еской сис-

теìы) напоìинает поëожение путеøественника в

пустыне, ãäе существует в принöипе бесконе÷ное

ìножество направëений и изìенитü траекториþ

ìожно в ëþбоì ìесте пространства и в ëþбой ìо-

ìент вреìени. На саìоì äеëе äинаìика реаëüных

систеì ÷аще напоìинает äвижение автоìобиëя по

øоссе: существует ëиøü оãрани÷енное ÷исëо воз-

ìожных вариантов развития (иìенно эти вариан-

ты и отражаþтся сценариями), и изìенитü траекто-

риþ систеìы ìожно ëиøü на опреäеëенных ее

у÷астках и ëиøü в опреäеëенные ìоìенты вреìени.

Приìенение сöенарноãо поäхоäа позвоëяет об-

наружитü периоäы виртуаëüных бифуркаöий, со-

ответствуþщие у÷асткаì разветвëения вероятных

траекторий изу÷аеìых äинаìи÷еских систеì.

В противопоëожностü такиì периоäаì выäеëяþт-

ся зоны устой÷ивости — интерваëы вреìени, в те-

÷ение которых траектория «притяãивается» к оä-

ноìу из оãрани÷енноãо ÷исëа возìожных вариан-

тов, характеризуþщих повеäение äанной систеìы.

Поäобное ÷ереäование зон аттракции и зон би-

фуркации преäопреäеëяет неравноìерностü и ва-

риативностü äинаìики некоторых кëассов сëож-

ных систеì.

Зависиìостü от преäøествуþщеãо пути разви-

тия способна увекове÷итü (иëи по ìенüøей ìере

наäоëãо зафиксироватü) оäнажäы сäеëанный вы-

бор независиìо от степени еãо раöионаëüности.

Такиì образоì, ситуаöия «path dependency» ìожет

привести к взращиваниþ ëиìонов тоëüко по той

при÷ине, ÷то они первыìи проросëи на äанноì

отрасëевоì рынке, как это в свое вреìя сëу÷иëосü

с кëавиатурой QWERTY.

Заìетиì, ÷то по ìере развития событий саìо

понятие оптиìаëüности претерпевает изìенения.

Место, изна÷аëüно выбранное äëя ãороäской сваë-

ки в соответствии с еäиноãëасныì пожеëаниеì

всех житеëей ãороäа, по ìере разрастания этоãо ãо-

роäа и изìенения еãо о÷ертаний перестает бытü

оптиìаëüныì и требует пересìотра оäнажäы при-

нятоãо реøения. Теì саìыì, понятие «ëиìона»

носит, вообще ãоворя, истори÷еский характер, оно

не явëяется абсоëþтныì.

2. ÏÐÎÁËÅÌÀ ÍÀÑÛÙÅÍÈß ÐÛÍÊÀ
È ÍÅÁËÀÃÎÏÐÈßÒÍÛÉ ÎÒÁÎÐ

Заìетиì, ÷то при выпоëнении преäпосыëок со-
верøенной конкуренöии небëаãоприятный отбор
на отрасëевоì рынке невозìожен. Ситуаöия adverse
selection озна÷ает, ÷то существуþт веские при÷и-
ны, по которыì äанный рынок непохож на совер-
øенно конкурентные рынки.

В боëüøинстве сëу÷аев при÷ины этоãо несхоäс-
тва закëþ÷аþтся в саìоì внутреннеì устройстве
рынков. В äруãих сëу÷аях их äеëает неконкурент-
ныìи ãосуäарство, без вìеøатеëüства котороãо
äанные рынки быëи бы похожи на рынки совер-
øенной конкуренöии. В ка÷естве приìера приве-
äеì рынок хëебопроäуктов, на котороì заäа÷а ãо-
суäарства закëþ÷ается в тоì, ÷тобы обеспе÷итü на-
сыщение рынка.

Станäартная заäа÷а увеëи÷ения объеìа отрасëе-
воãо рынка возникает в сëу÷ае, коãäа равновесный
объеì произвоäства Q

eq
 оказывается (и признается

правитеëüствоì) неäостато÷ныì äëя уäовëетворе-
ния общественной потребности, составëяþщей
веëи÷ину Q

0
. Такая ситуаöия ÷асто возникает при

наëи÷ии зна÷итеëüноãо внеøнеãо эффекта от фун-
кöионирования отрасëевоãо рынка и побужäает
правитеëüство приниìатü ìеры äëя стиìуëирова-
ния роста объеìов произвоäства.

При всеì разнообразии этих ìер общая ëоãика
их приìенения укëаäывается в äва принöипиаëü-
но разëи÷ных варианта: стиìуëирование преäëо-
жения на äанноì отрасëевоì рынке (рис. 1) и сти-
ìуëирование спроса (рис. 2) [1].

Q

Q
0

S
1

S

S(p
1
)

Q
eq

p
1

p
eq

p

D

Рис. 1. Стимулирование предложения на отраслевом рынке
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Стиìуëируя преäëожение, правитеëüство теì
саìыì сìещает то÷ку öеновоãо равновесия в сто-
рону понижения: p

1
 < p

eq
 на рис. 1. При öене p

1

произвоäитеëи ãотовы саìостоятеëüно профинан-
сироватü ëиøü выпуск проäукöии, составëяþщий
веëи÷ину S(p

1
), а все остаëüное äоëжно финансиро-

ватü ãосуäарство. Сëеäоватеëüно, требуеìый в äан-
ноì сëу÷ае объеì äотаöий составит (Q

0
 – S(p

1
))p

1
.

Эта веëи÷ина соответствует заøтрихованной об-
ëасти на рис. 1.

Стиìуëируя спрос, правитеëüство сìещает то÷-
ку öеновоãо равновесия в обëастü боëее высоких
öен: p

2
 > p

eq
 на рис. 2. Оäнако в этоì сëу÷ае пот-

ребитеëи ãотовы запëатитü стоëü высокуþ öену
ëиøü за D(p

2
) еäиниö äанноãо товара, а остаëüное

äоëжно поääерживатü правитеëüство, коìпенси-
ровав расхоäы потребитеëей. Объеì äотаöий в
этоì сëу÷ае составит (Q

0
 – D(p

2
))p

2
. Эта веëи÷ина

соответствует заøтрихованной обëасти на рис. 2.

Заìетиì, ÷то, ÷еì боëее «поëоãой» явëяется
кривая спроса на äанноì отрасëевоì рынке (÷еì
ìенее эëасти÷ен спрос по öене) и ÷еì «кру÷е» кри-
вая преäëожения (÷еì боëее оно эëасти÷но по öе-
не), теì боëüøе по пëощаäи заøтрихованная об-
ëастü на рис. 1 и теì ìенüøе соответствуþщая об-
ëастü на рис. 2. Поэтоìу теорети÷ески возìожен
сëу÷ай, коãäа заøтрихованный пряìоуãоëüник на
рис. 2 по пëощаäи ìенüøе анаëоãи÷ноãо пряìо-
уãоëüника на рис. 1. Есëи же преäпоëожитü, ÷то
спрос и преäëожение прибëизитеëüно оäинаково
эëасти÷ны по öене, то объеì äотаöий, которые
требуþтся äëя стиìуëирования спроса, о÷евиäно,
превысит объеì äотаöий, необхоäиìых äëя поä-

äержания рынка путеì стиìуëирования преäëо-
жения.

Рынок усëуã транспорта и жиëищно-коììу-
наëüноãо хозяйства, реãуëирование котороãо в
России в на÷аëе 2005 ã. быëо внезапно трансфор-
ìировано от ситуаöии рис. 1 к ситуаöии рис. 2,
потребоваë резкоãо увеëи÷ения объеìа ãосуäарс-
твенных äотаöий, ÷то обернуëосü вспëескоì ин-
äекса потребитеëüских öен в первоì квартаëе
2005 ã. во всех реãионах страны. Это зна÷ит, ÷то
инфëяöионные посëеäствия так называеìой ìо-
нетизаöии ëüãот не быëи в äоëжной ìере прос÷и-
таны правитеëüствоì.

Казаëосü бы, не все ëи равно — обеспе÷итü äо-
таöии произвоäитеëþ иëи преäоставитü соöиаëü-
ные трансферты потребитеëþ, ÷тобы в резуëüтате
те же саìые äенüãи попаëи в карìаны фирì-про-
извоäитеëей? Оäнако вся пробëеìа в тоì, ÷то фи-
нансовая поääержка потребитеëей автоматически
переìещает равновесие на отрасëевоì рынке в об-
ëастü боëее высоких öен, в отëи÷ие от финансовой
поääержки произвоäитеëей, привоäящей к проти-
вопоëожноìу резуëüтату.

Вообще ãоворя, в практике реãуëирования от-
расëевых рынков траäиöионно (и впоëне справеä-
ëиво) с÷итается, ÷то стиìуëирование преäëожения
явëяется боëее «эконоìныì» способоì поääержки
рынка, привоäящиì к росту еãо совокупноãо объ-
еìа. Иìенно так правитеëüства практи÷ески всех
стран поääерживаþт рынок жизненно важных
проäуктов питания (хëебопроäукты в европейских
странах, вкëþ÷ая, естественно, Россиþ, рис в Япо-
нии и Китае), а также важнейøих соöиаëüно зна-
÷иìых усëуã.

Вероятно, ìонетизаöия ëüãот в наøей стране
посëужит первыì иìпуëüсоì к провеäениþ ìасø-
табной рефорìы всей систеìы ЖКХ, вкëþ÷ая ее
÷асти÷нуþ приватизаöиþ. Оäнако эффективностü
äанных ìер, ëоãика которых ìоë÷аëиво преäпоëа-
ãает стреìëение правитеëüства переëожитü ìоäер-
низаöиþ и техни÷еское перевооружение äанной
сферы на пëе÷и ÷астноãо капитаëа, вызывает не-
которые соìнения. Сëеäует принятü во вниìание
также физи÷еский износ экспëуатируеìоãо жиëо-
ãо фонäа, ускоряþщийся зна÷итеëüныìи теìпа-
ìи äаже в относитеëüно бëаãопоëу÷ных реãионах
страны (наприìер, в Москве). В сиëу этих обсто-
ятеëüств о÷ереäнуþ попытку правитеëüства сни-
зитü своþ соöиаëüнуþ ответственностü за посëеäс-
твия ìасøтабноãо и äëитеëüноãо кризиса 1990-х ãã.
еäва ëи сëеäует признатü уäа÷ной.

Еще раз поä÷еркнеì, ÷то заäа÷а насыщения
рынка, коãäа критериеì еãо нароäнохозяйствен-
ной эффективности становится объеì созäаваеìо-
ãо бëаãа, а вовсе не рентабеëüностü, станäартна äëя
öеëоãо ряäа рынков. Наибоëее серüезные пробëе-
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eq
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2
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p
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Рис. 2. Стимулирование спроса на отраслевом рынке
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ìы в этоì сëу÷ае на÷инаþтся тоãäа, коãäа на рын-
ках такоãо роäа, сопряженных с боëüøиì коëи-
÷ествоì поëожитеëüных внеøних эффектов, ãосу-
äарственное стиìуëирование насыщения рынка
вëе÷ет за собой ухуäøение ка÷ества произвоäиìо-
ãо бëаãа и возникает необхоäиìостü еãо избира-
теëüноãо сокращения, ÷то в известноì сìысëе
ìожно трактоватü как «проваë ãосуäарства».

В ка÷естве приìера привеäеì сферу образова-
ния. Преäпоëожиì, правитеëüство приøëо к вы-
воäу, ÷то в наøей стране осуществëяется перепро-
извоäство образоватеëüных усëуã по эконоìи÷ес-
киì и þриäи÷ескиì спеöиаëüностяì в ущерб
поäãотовке инженерных каäров. Есëи бы развитие
äанноãо рынка в öеëоì не стиìуëироваëосü ãосу-
äарствоì, äëя ëиквиäаöии перепроизвоäства бëаãа
äостато÷но быëо бы повыситü наëоã на соответс-
твуþщий виä äеятеëüности иëи поставитü äопоë-
нитеëüные рыно÷ные барüеры вхоäа, теì саìыì
переìестив кривуþ преäëожения на рис. 1 вправо
и вниз. При этоì, разуìеется, рынок осуществиë
бы «естественный» отбор, при котороì проиãры-
ваþт наиìенее устой÷ивые в коììер÷ескоì отно-
øении произвоäитеëи, а вовсе не те, кто созäает
бëаãо боëее низкоãо ка÷ества.

Но пробëеìа закëþ÷ается в тоì, ÷то систеìа
образования в принципе поääерживается прави-
теëüствоì, поэтоìу äанный способ реøения про-
бëеìы оказывается äëя неãо неäоступен. Такиì
образоì, правитеëüству в поäобных ситуаöиях
прихоäится осуществëятü «искусственный» отбор,
изобретатü «нерыно÷ные» барüеры, наприìер,
ужесто÷атü ëиöензирование образоватеëüных ус-
ëуã в соответствуþщих обëастях, насиëüственныì
образоì ëиквиäироватü поäãотовку эконоìистов и
þристов в техни÷еских вузах и т. п. В основе прак-
тики такоãо роäа ëежит с÷итывание рыно÷ных
сиãнаëов о ка÷естве образования правительством,
а отнþäü не потребитеëяìи äанноãо бëаãа, ÷то
вносит серüезные искажения в ëоãику функöиони-
рования рассìатриваеìоãо рынка.

3. ÍÀËÈ×ÈÅ ÁÀÐÜÅÐÎÂ È ÌÅÕÀÍÈÇÌ
ÍÅÁËÀÃÎÏÐÈßÒÍÎÃÎ ÎÒÁÎÐÀ

Наëи÷ие барüеров вхоäа-выхоäа на квазиìоно-
поëüных отрасëевых рынках поäрывает ìноãие хо-
роøо известные вывоäы эконоìи÷еской теории.
Наприìер, оäин из вывоäов, базируþщихся на
преäпосыëках эконоìики соверøенно конкурент-
ных рынков, состоит в тоì ÷асто приниìаеìоì без
äоказатеëüства факте, ÷то боëее рискованные ак-
тивы äоëжны бытü и боëее äохоäныìи. Теì не ìе-
нее, äанный вывоä иìеет ìесто ëиøü в сëу÷ае,
коãäа аãенты абсоëþтно свобоäны в своих хозяйс-
твенных реøениях (т. е. их äействия оãрани÷ены

тоëüко бþäжетной ëинией) и эти реøения прини-
ìаþтся ìãновенно и без изäержек. В реаëüной
жизни все наìноãо сëожнее. В ÷астности, кризис-
ная и äепрессивная эконоìика России приу÷иëа
нас к ìысëи о тоì, ÷то банковский сектор иìеет
ìенее рискованные и боëее äохоäные активы, ÷еì
(в среäнеì) реаëüный сектор эконоìики. При÷ина
этоãо факта закëþ÷ается в тоì, ÷то сëиøкоì вы-
соки барüеры на пути переëива капитаëа ìежäу
ниìи. Высоки барüеры вхоäа в банковско-финан-
совый сектор и выхоäа из реаëüноãо сектора, ак-
тивы котороãо в äепрессивной эконоìике нереäко
обреìенены äоëãаìи.

Барüеры вхоäа-выхоäа, которые существуþт в
отрасëи, äостато÷но усëовно ìожно разäеëитü на
äве боëüøие катеãории: стоиìостные и институ-
öионаëüные [2].

Наëи÷ие барüеров, выступаþщее важныì при-
знакоì квазиìонопоëüных отрасëевых рынков,
нереäко наруøает ìеханизìы «бëаãоприятноãо»
отбора. В ка÷естве приìера укажеì на тот факт,
÷то эëектроëаìповые завоäы, произвоäящие ëаì-
пы накаëивания, соревнуþтся в ухудшении ка÷ес-
тва проäукöии, ÷тобы созäатü спрос на своþ про-
äукöиþ. Техни÷еские возìожности äавно позво-
ëяþт сäеëатü ëаìпо÷ки, которые буäут работатü
нескоëüко ëет, не переãорая, оäнако выпуск про-
äукöии высокоãо ка÷ества невыãоäен произвоäи-
теëяì. Небëаãоприятный отбор такоãо роäа зиж-
äется на факте наëи÷ия äостато÷но высоких вхоä-
ных барüеров в отрасëü, и преäприятия, воøеäøие
в нее, приäерживаþтся той же стратеãии, äабы
окупитü свои изäержки.

Анаëоãи÷ные пробëеìы, связанные с осознан-
ныì снижениеì ка÷ества эконоìи÷еских бëаã, не-
реäко иìеþт ìесто и в сфере усëуã. В ÷астности, в
ìировой ëитературе ìноãо раз отìе÷аëосü, ÷то в
основе профессии вра÷а ëежит неустраниìое про-
тиворе÷ие: он работает äëя тоãо, ÷тобы не быëо
боëüных, но есëи их не останется, еãо труä не буäет
востребован. Поэтоìу снижение ка÷ества бëаã на
рынках такоãо роäа обусëовëено теì, ÷то их созäа-
теëи нереäко руковоäствуþтся принципом разумной
достаточности: они практикуþт преäëожение
бëаã ìиниìаëüно приеìëеìоãо ка÷ества, при ко-
тороì эти бëаãа еще буäут поëüзоватüся спросоì.
Наприìер, вра÷у выãоäно, ÷тобы еãо паöиенты
быëи боëüны, но при этоì не уìираëи. Лиøü на-
ëи÷ие конкуренöии в äанных отрасëях способно
покоëебатü этот принöип. Поэтоìу возìожностü
«выкор÷евывания» ëиìонов на таких отрасëевых
рынках всеöеëо зависит от возìожностей преоäо-
ëения барüеров вхоäа.

В некоторых сëу÷аях наëи÷ие барüеров порож-
äает äвойственный отбор (diverse selection), т. е.
ситуаöиþ, коãäа на рынке остаþтся бëаãа и хоро-
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øеãо, и пëохоãо ка÷ества. В ÷астности, такая си-
туаöия иìеет ìесто на рынке труäа [3], ãäе в роëи
барüеров, затруäняþщих äëя инäивиäа оптиìаëü-
ный выбор стратеãии преäëожения труäа, высту-
паþт äостато÷но сëу÷айные (с то÷ки зрения эконо-
ìиста) обстоятеëüства: соöиаëüное происхожäение,
воспитание, стартовые усëовия äëя поëу÷ения об-
разования, ка÷ество на÷аëüных ступеней образо-
вания, поëу÷енноãо инäивиäоì, и т. ä.

Еще оäин приìер äвойственноãо отбора, обус-
ëовëенноãо наëи÷иеì вхоäных барüеров, преäо-
ставëяет пробëеìа фонäовооруженности в сеëü-
скоì хозяйстве, ãäе «ножниöы öен» ìежäу проäук-
öией проìыøëенноãо и аãрарноãо произвоäства,
поäрываþщие воспроизвоäственные возìожности
аãрарноãо сектора страны, преäопреäеëяþт сохра-
нение сëабоìеханизированноãо ру÷ноãо труäа в
боëüøинстве ìеëких крестüянских хозяйств. Мо-
äернизаöия произвоäственноãо проöесса стано-
вится невыãоäной äëя этих произвоäитеëей ввиäу
опережаþщеãо роста изäержек по сравнениþ с
приращениеì эконоìи÷ескоãо эффекта.

4. ÍÅÁËÀÃÎÏÐÈßÒÍÛÉ ÎÒÁÎÐ:
ÍÅÎÁÕÎÄÈÌÀ ËÈ ÀÑÈÌÌÅÒÐÈß ÈÍÔÎÐÌÀÖÈÈ?

Станäартная ìоäеëü рынка «ëиìонов», связан-
ная с асиììетри÷ностüþ инфорìаöии, ÷асто воз-
никает на Интернет-рынках разëи÷ных бëаã.

Интернет-проäажи в наøей стране не стоëü
распространены, как в äруãих развитых странах, не
тоëüко в сиëу неäостато÷ноãо распространения са-
ìоãо Интернета, но и в сиëу неäостато÷ноãо уров-
ня станäартизаöии преäëаãаеìых к проäаже то-
варов. Ина÷е ãоворя, в Интернете покупатеëü
вынужäен äеëатü выбор «наощупü», тоãäа как в ус-
ëовиях низкой станäартизаöии прежäе, ÷еì купитü
товар, покупатеëþ необхоäиìо еãо посìотретü,
потроãатü, «попробоватü на зуб» и т. ä. На рынках
в Интернете преäставëены в основноì товары, ка-
÷ество которых неëüзя узнатü заранее.

Сëабый уровенü станäартизаöии вëе÷ет за со-
бой увеëи÷ение асиììетрии инфорìаöии в поëüзу
проäавöов, ÷еì они порой уìеëо поëüзуþтся. Осо-
бый сеãìент составëяþт усëуãи, связанные с фун-
кöионированиеì саìоãо Интернета. В ка÷естве
приìера привеäеì рынок усëуã по «раскрутке» и
проäвижениþ сайтов [4].

Некоторая ÷астü коìпаний, преäëаãаþщих со-
ответствуþщие усëуãи, раскру÷ивает сайты хоро-
øо, а äруãая ÷астü — пëохо. Покупатеëи знаþт, ÷то
раскрутка в Интернете бывает äвух типов, и ãото-
вы пëатитü за пëохуþ ìаксиìуì 60 у. е., а за хоро-
øуþ ìаксиìуì 400 у. е. В это же вреìя проäавöы
усëуã хороøей раскрутки оöениваþт свои изäе-
ржки на уровне в 300 у. е., и ниже этой пëанки иì

опускатüся невыãоäно. Проäавöы усëуã пëохой
раскрутки хотят поëу÷итü ìиниìуì 40 у. е.

Есëи преäпоëожитü, ÷то инфорìаöия о ка÷ест-
ве соответствуþщих усëуã поëная и сиììетри÷ная,
т. е. и покупатеëи, и проäавöы знаþт о ка÷естве ус-
ëуã, преäоставëяеìых кажäыì из проäавöов, то
возникëо бы äва отäеëüных сеãìента рынка, на оä-
ноì бы проäаваëисü усëуãи раскрутки пëохоãо ка-
÷ества, на äруãоì — хороøеãо. На первоì рынке
öена нахоäиëасü бы в преäеëах ìежäу 40 и 60 у. е.,
на второì — ìежäу 300 и 400 у. е.

На саìоì äеëе инфорìаöия на äанноì рынке
асиììетри÷на, т. е. покупатеëи заранее, äо покуп-
ки соответствуþщей усëуãи, не иìеþт возìожнос-
ти поëу÷итü инфорìаöиþ о ее ка÷естве. Есëи ис-
хоäитü из тоãо, ÷то приìерно поëовина коìпаний
преäоставëяет усëуãи наäëежащеãо ка÷ества, а äру-
ãая поëовина — «ëиìоны», то среäнестатисти÷ес-
кий потребитеëü ãотов запëатитü за усëуãу среä-
нþþ арифìети÷ескуþ öену ìежäу 60 и 400 у. е.,
т. е. прибëизитеëüно 230 у. е.

В итоãе коìпании, äобросовестно выпоëняþ-
щие свои обязатеëüства, не покрываþт своих изäер-
жек, оöениваеìых иìи в 300 у. е., и ухоäят с рын-
ка. На рынке остаþтся тоëüко проäавöы усëуã —
«ëиìонов», которые пона÷аëу поëу÷аþт непëохие
äохоäы, но затеì, по ìере распространения ин-
форìаöии о пëохоì ка÷естве их усëуã, вынужäены
соãëаøатüся на низкуþ пëату. Теì саìыì, на äан-
ноì рынке ис÷езаþт усëуãи хороøеãо ка÷ества, и
рынок усëуã по раскрутке сайтов вырожäается в
рынок «ëиìонов» с öеновыì интерваëоì ìежäу
40 и 60 у. е.

Ситуаöия осëожняется еще и теì, ÷то на äан-
ноì рынке внятных сиãнаëов о ка÷естве нет. Ни
ãарантии, преäоставëяеìые произвоäитеëеì, ни
еãо «общая репутаöия» не позвоëяþт расс÷итыватü
на приеìëеìое ка÷ество усëуã.

Некоторый параäокс закëþ÷ается в тоì, ÷то в
äанноì приìере на рынке усëуã высокоãо ка÷ества
существуþт и спрос, и преäëожение, и — боëее
тоãо! — кривые спроса и преäëожения пересека-
þтся, т. е. существует öена равновесия, а саìоãо
этоãо рынка, теì не ìенее, нет, он ис÷езает, поë-
ностüþ уступая ìесто рынку «ëиìонов». Это ти-
пи÷ный приìер «проваëа» рынка, приìер тоãо,
как рыно÷ная стихия в усëовиях асиììетри÷ной
инфорìаöии «выìывает», выбрасывает из обраще-
ния бëаãа высокоãо ка÷ества и, соответственно,
произвоäитеëей, которые их созäаþт.

Заìетиì, ÷то кëассики эконоìи÷еской науки —
Сìит, Рикарäо и Маркс — поëаãаëи, буäто рыно÷-
ная стихия посреäствоì ìеханизìа конкурентной
борüбы автоìати÷ески привоäит к уëу÷øениþ ка-
÷ества бëаã. Но они, как известно, исхоäиëи из
преäпосыëок рынка соверøенной конкуренöии.



ÎÁÇÎÐÛ

8 CONTROL SC IENCES ¹ 5 • 2007

На квазиìонопоëüных рынках äействие тех же са-
ìых ìеханизìов ÷асто äает противопоëожные ре-
зуëüтаты.

Оказывается, весüìа похожие эффекты иноãäа
возникаþт и на рынках, ãäе иìеет ìесто симмет-
ричная неполнота инфорìаöии, т. е. ни проäавöы,
ни покупатеëи как сëеäует не освеäоìëены о ка-
÷естве проäукöии, обращаþщейся на рынке. При-
веäеì характерный приìер, относящийся к совет-
ской эконоìике 1980-х ãã.

Оäин из важнейøих виäов проäукöии ìетаë-
ëурãи÷еской проìыøëенности — так называеìая
эëектротехни÷еская стаëü, от ка÷ества которой не-
посреäственно зависят произвоäство, преобразо-
вание, переäа÷а и испоëüзование всей эëектро-
энерãии в стране. Важнейøей характеристикой
ка÷ества этой стаëи явëяется зна÷ение уäеëüных
ìаãнитных потерü: ÷еì боëüøе это зна÷ение, теì
хуже техни÷еские характеристики изäеëий из этой
стаëи и боëüøе потери эëектроэнерãии при их экс-
пëуатаöии.

По÷ти 90 % эëектротехни÷еской стаëи выпус-
кается в руëонах и, несìотря на автоìатизиро-
ваннуþ техноëоãиþ ее произвоäства, ее ка÷ество
отстает от требований, преäъявëяеìых преäпри-
ятияìи эëектротехни÷ескоãо ìаøиностроения и
энерãетики. Сертификаöия ка÷ества проäукöии,
основанная на выхоäноì контроëе, неспособна
аäекватно отразитü это ка÷ество. Выхоäной конт-
роëü ка÷ества на ìетаëëурãи÷еских преäприятиях
произвоäится вру÷нуþ. Из руëона ìассой 3—5 т
берется выборка в 1 кã. С поìощüþ спеöиаëüных
проб опреäеëяþтся эëектроìаãнитные характе-
ристики изãотовëенной стаëи, а затеì все это от-
ражается в сертификате. Пробëеìа закëþ÷ается в
тоì, ÷то в сиëу сëожной техноëоãии произвоäства
стаëü неоäнороäна по своиì свойстваì как в пре-
äеëах оäноãо руëона, так и от руëона к руëону.

Мноãие преäприятия эëектротехни÷еской про-
ìыøëенности ввеëи вхоäной контроëü ка÷ества
стаëи, резуëüтаты котороãо зна÷итеëüно отëи÷а-
ëисü от äанных сертификата. Вхоäной контроëü
эëектротехни÷еской стаëи ìарки 3414, испоëüзуе-
ìой при произвоäстве трансфорìаторов, прово-
äиëся в те÷ение ÷етырех ëет на оäноì из эëектро-
техни÷еских преäприятий. Резуëüтаты контроëя
показаëи, ÷то вìесто 100 % ìарки 3414, указан-
ной в сертификате, факти÷ески поставëяëосü 32 %
низøей ìарки 3413, 12 % высøей ìарки 3415 и
тоëüко 56 % — нужной [5].

Конструкторы, проектируþщие трансфорìа-
торы, знаþт, ÷то äанные сертификата не всеãäа
соответствуþт äействитеëüности. Поэтоìу они
ориентируþтся на стаëü хуäøеãо ка÷ества, т. е. за-
выøаþт ãабариты изäеëия при äопоëнитеëüноì
расхоäе стаëи и öветных ìетаëëов. Зная об этоì,

ìетаëëурãи перестаþт уäеëятü äоëжное вниìание
ка÷еству проäукöии и поä виäоì проäукöии, соот-
ветствуþщей станäарту, произвоäят стаëü боëее
низкоãо ка÷ества, ÷то обхоäится иì нескоëüко äе-
øевëе. В резуëüтате ка÷ество поставëяеìой стаëи в
те÷ение нескоëüких ëет неукëонно ухуäøаëосü.

Теì саìыì, произвоäитеëи поëу÷иëи возìож-
ностü ÷асти÷но переëожитü изäержки на своих
контраãентов, и на äанноì отрасëевоì рынке про-
исхоäиëо снижение ка÷ества эконоìи÷еских бëаã.
Обратиì вниìание на то, ÷то øкаëа ка÷ества в
привеäенноì приìере быëа непрерывной, в отëи-
÷ие от боëüøинства приìеров такоãо роäа, в кото-
рых проäаваеìый товар ìожет бытü ëибо «хоро-
øиì», ëибо «пëохиì».

5. ÄÂÎÉÍÀß ÈÍÔÎÐÌÀÖÈÎÍÍÀß ÀÑÈÌÌÅÒÐÈß
ÍÀ ÐÛÍÊÅ ÒÐÓÄÀ

Мноãие эконоìисты, защищая интересы рабо-
тоäатеëей, пиøут об инфорìаöионной асиììет-
рии на рынке труäа, иìея в виäу, ÷то работник
способен скрытü истиннуþ инфорìаöиþ о своей
кваëификаöии, ÷еëове÷ескоì капитаëе и про÷их
произвоäственных возìожностях, и разрабатыва-
þт систеìу знаковых сиãнаëов, на основании кото-
рых работоäатеëü ìожет хотя бы ÷асти÷но преоäо-
ëетü эту асиììетриþ. Горазäо ìенее распростране-
но теорети÷еское осìысëение противопоëожной
пробëеìы: обìан работника работоäатеëеì, осно-
ванный на инфорìаöионной асиììетрии, поäры-
ваþщей äоверие работника к работоäатеëþ как в
÷асти технико-эрãоноìи÷еских усëовий труäа, так
и в ÷асти еãо опëаты.

Дëя российскоãо рынка труäа äанная пробëеìа
явëяется оäной из крити÷ески важных, в особен-
ности с у÷етоì тоãо, ÷то в настоящее вреìя не ìе-
нее 10—12 % ëиö, работаþщих по найìу на пос-
тоянной основе, работаþт по устной äоãоворен-
ности, без закëþ÷ения какоãо-ëибо контракта, а
на вреìеннуþ работу без офиöиаëüноãо офорìëе-
ния наниìаþтся наìноãо ÷аще. Стоëü ìасøтабная
и разветвëенная систеìа нефорìаëüных институ-
тов преäоставëяет работоäатеëяì øирокие воз-
ìожности äëя ìанипуëяöии, а нереäко и äëя пря-
ìоãо обìана работников.

Состояние инфорìаöионной инфраструктуры
российскоãо рынка труäа крайне неуäовëетвори-
теëüное; возникаþщая инфорìаöионная асиì-
ìетрия неãативно отражается, прежäе всеãо, на
наеìных работниках. Наибоëее уязвиìое ìесто в
инфорìаöионноì обеспе÷ении рынка труäа — не-
преäоставëение äанных о заработной пëате работ-
ников. Эти свеäения никоãäа в наøей стране не
относиëисü к катеãории открытых, оäнако в
1970—1980-х ãã. появиëисü спеöиаëüные статисти-
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÷еские сборники, соäержащие äанные о среäней
заработной пëате по отрасëяì нароäноãо хозяйс-
тва и äинаìике ноìинаëüных и реаëüных äохоäов
насеëения. С на÷аëоì рыно÷ных рефорì ситуаöия
вновü изìениëасü в хуäøуþ сторону. Преäприятия
относят такие свеäения к сфере коììер÷еской
тайны. В статисти÷еских пубëикаöиях невозìож-
но найти äанные о заработной пëате по теì иëи
иныì профессияì, спеöиаëüностяì и кваëифика-
öияì, необхоäиìые äëя принятия субъектаìи рын-
ка труäа оптиìаëüных эконоìи÷еских реøений.

Дëя ìноãих запаäных стран, в ÷астности, США,
пубëикаöия поäробной статистики о зарпëате яв-
ëяется норìой. Эти äанные сëужат ориентироì в
переãоворах ìежäу работникаìи (иëи защищаþ-
щиìи их права профсоþзаìи) и преäприниìате-
ëяìи об усëовиях опëаты труäа. В посëеäние ãоäы
ìноãие субъекты Феäераöии обнароäуþт свеäения
о прожито÷ноì ìиниìуìе, оäнако äëя боëüøинс-
тва насеëения непонятна ìетоäика еãо опреäеëе-
ния. Крайне реäко в пе÷ати привоäятся рас÷еты
ìиниìаëüноãо потребитеëüскоãо бþäжета, бþäже-
тов среäнеãо и высокоãо äостатка, статистика по
занятости и безработиöе. Данные о ÷исëенности,
уровне и проäоëжитеëüности безработиöы стаëи
появëятüся в на÷аëе 1990-х ãã., но за÷астуþ они
быëи непоëныìи и противоре÷ивыìи. Пубëикуе-
ìая сеãоäня статистика, которая основывается
тоëüко на свеäениях о ÷исëенности безработных,
офиöиаëüно зареãистрированных в территориаëü-
ных орãанах Феäераëüной ãосуäарственной сëуж-
бы занятости насеëения, искажает реаëüнуþ кар-
тину (по рас÷етаì Межäунароäной орãанизаöии
труäа их в нескоëüко раз боëüøе). В резуëüтате по-
тенöиаëüные работники не ìоãут оптиìизироватü
свое эконоìи÷еское повеäение.

В усëовиях жесткой конкуренöии фирìы стре-
ìятся расøирятü ãраниöы коììер÷еской тайны и
поä преäëоãоì сохранения посëеäней нереäко за-
крываþт äанные, иìеþщие неìаëоважное зна÷е-
ние äëя ищущих ìесто работы. Попытки прави-
теëüств ряäа стран (в тоì ÷исëе и России) зако-
ноäатеëüно обязатü работоäатеëей преäоставëятü
соответствуþщуþ инфорìаöиþ не сëиøкоì эф-
фективны, поскоëüку соответствуþщие норìатив-
ные акты не преäусìатриваþт ответственности за
их наруøение.

Важнейøиìи эконоìи÷ескиìи и соöиаëüныìи
посëеäствияìи инфорìаöионной асиììетрии и
непоëноты инфорìаöии на рынке труäа явëяþтся
неаäекватностü эконоìи÷ескоãо повеäения субъ-
ектов рынка труäа, усиëение äискриìинаöии при
найìе на работу и в опëате труäа по поëу и воз-
расту, рост фрикöионной безработиöы [6].

Наёìные работники (профсоþзные орãаниза-
öии), ëиøенные необхоäиìой инфорìаöии о со-

стоянии рынка труäа (заработной пëате, занятос-
ти, безработиöе), поä÷ас приниìаþт неоптиìаëü-
ные эконоìи÷еские реøения. Они оказываþтся в
невыãоäноì поëожении при провеäении переãово-
ров с работоäатеëяìи и преäставитеëяìи ãосуäарс-
тва об усëовиях опëаты труäа, нереäко преäъявëя-
þт не впоëне обоснованные требования к уровнþ
опëаты труäа. Работоäатеëи, в своþ о÷ереäü, äо-
пускаþт оøибки в каäровой поëитике, установëе-
нии ставок опëаты труäа и т. ä.

Рост фрикöионной безработиöы наносит опре-
äеëенный ущерб как саìиì работникаì, так и на-
роäноìу хозяйству, ибо требует äопоëнитеëüных
трансакöионных затрат, связанных с переìещени-
еì работников, увоëüнениеì и найìоì на работу,
снижениеì произвоäитеëüности труäа переä ухо-
äоì со староãо ìеста работы и в на÷аëüный периоä
на новоì (хотя при опреäеëенных обстоятеëüствах
äобровоëüное переìещение рабо÷ей сиëы позво-
ëяет кажäоìу поëнее реаëизовыватü свой ëи÷нос-
тный потенöиаë и повыøатü эффективностü тру-
äа). Есëи бы работники обëаäаëи ис÷ерпываþщей
инфорìаöией о состоянии рынка труäа, ставках
опëаты труäа и усëовиях на äруãих преäприятиях,
то ìноãие из них, вероятнее всеãо, не приниìаëи
бы опроìет÷ивых реøений о сìене ìеста работы.
В резуëüтате ìиниìизироваëисü бы эконоìи÷еские
и соöиаëüные потери, связанные с переìещенияìи
рабо÷ей сиëы, а уровенü фрикöионной безработи-
öы не выøеë бы за свои естественные ãраниöы
(2—3 % эконоìи÷ески активноãо насеëения).

6. ÈÍÔÎÐÌÀÖÈÎÍÍÀß ÀÑÈÌÌÅÒÐÈß
ÍÀ ÔÈÍÀÍÑÎÂÎÌ ÐÛÍÊÅ:

ÏÐÎÁËÅÌÀ ÁÅÇÁÈËÅÒÍÈÊÀ È ÌÎÐÀËÜÍÛÉ ÐÈÑÊ

Гëавныì образоì бëаãоäаря инфорìаöионной
асиììетрии финансовые рынки не похожи на ры-
нок соверøенной конкуренöии. В распреäеëении
фонäов ìежäу разëи÷ныìи ÷астяìи рынка возни-
кает «пробëеìа аãента» ìежäу креäитороì (прин-
öипаëоì) и заеìщикоì (аãентоì), так как посëеä-
ний обëаäает ÷астной инфорìаöией по повоäу по-
тенöиаëüной возìожности и наìерений возврата
креäита, а также риска еãо инвестиöионноãо про-
екта. Такиì образоì, оптиìаëüный «äоëãовой»
контракт обы÷но вкëþ÷ает в себя äопоëнитеëüные
затраты äëя креäитора — так называеìые внеøние
финансовые наäбавки. Они в зна÷итеëüной ìере
унифиöированы по объеìу и состоят из затрат на
изу÷ение претенäента на креäит, ìониторинãа по-
веäения заеìщика и вкëþ÷аþт в себя преìиþ за
креäитный риск. Наëи÷ие нераöионаëüноãо выбо-
ра и ìораëüноãо риска вëе÷ет за собой äопоëни-
теëüные затраты äëя креäитора, которые, впро-
÷еì, весüìа разëи÷аþтся в кажäоì конкретноì
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сëу÷ае. Устранение этоãо инфорìаöионноãо несо-
верøенства ìожет бытü обеспе÷ено саìиì рын-
коì, ãëавныì образоì с поìощüþ финансовых
посреäников и — от÷асти — ãосуäарственноãо вìе-
øатеëüства.

Вìесто отäеëüных инвесторов, которые äоëжны
быëи бы выпоëнятü разëи÷ные контроëируþщие
функöии, требуþщие существенных затрат ресур-
сов и вреìени, появëяþтся финансовые посреäни-
ки. Они спеöиаëизируþтся на выпоëнении иìенно
этих функöий. Их äеятеëüностü характеризуется
эконоìией от ìасøтаба, она снижает совокупные
затраты на произвоäство инфорìаöии, явëяþщи-
еся внеøниìи финансовыìи изäержкаìи. Оäна-
ко, как показаëи авторы работы [7], изу÷авøие эти
инфорìаöионные функöии, возìожное увеëи÷е-
ние в нескоëüко раз разìеров «естественной ìо-
нопоëии» в äанной обëасти ìожет оказатüся тех-
ни÷ески расто÷итеëüныì.

Как бы то ни быëо, ãëавная при÷ина существо-
вания финансовых посреäников закëþ÷ается в их
способности боротüся с пробëеìой «безбиëетни-
ка» в произвоäстве инфорìаöии. Эта пробëеìа
состоит в наëи÷ии аãентов, которые хотят вос-
поëüзоватüся общественныì бëаãоì без аäекват-
ноãо возìещения изäержек по созäаниþ этоãо бëа-
ãа. В основе пробëеìы безбиëетника ëежит фун-
äаìентаëüное свойство общественных бëаã — их
неискëþ÷аеìостü в потребëении, невозìожностü
оãрани÷итü потребëение этих бëаã какиìи бы то
ни быëо ÷астныìи аãентаìи. Наприìер, ÷еëовек,
иäущий по хороøо освещенной уëиöе, потребëя-
ет общественное бëаãо (освещение) вне зависи-
ìости от тоãо, внес ëи он вкëаä в произвоäство
этоãо бëаãа.

Инфорìаöия иìеет характеристики обще-
ственноãо бëаãа, при этоì испоëüзование инфор-
ìаöии оäниì аãентоì не уìенüøает ее äоступ-
ности äëя äруãих. Боëее тоãо, из-за внеäрения все
новых техни÷еских среäств распространения ин-
форìаöия становится все боëее äеøевой, и это не-
реäко привоäит к тоìу, ÷то перекрытü коìу бы то
ни быëо возìожностü äоступа к ней и ее потреб-
ëения оказывается сëиøкоì äороãо. Сëеäоватеëü-
но, по отноøениþ к потребëениþ инфорìаöии
также возникает пробëеìа безбиëетника.

Защита от безбиëетника ìожет рассìатриватü-
ся как некий хозяйственный ресурс, и «покупка»
кажäой äопоëнитеëüной еäиниöы этоãо ресурса
выãоäна äо тех пор, пока преäеëüная выãоäа MR
от этой покупки превосхоäит преäеëüные изäе-
ржки MC на ее соверøение (сëева от то÷ки Q

опт

на рис. 3). Объеì ресурса, при котороì преäеëü-
ные изäержки на приобретение äопоëнитеëüной
еäиниöы ресурса сравняþтся с преäеëüной выãо-

äой от испоëüзования этой еäиниöы, явëяется то÷-
кой оптиìуìа.

Такиì образоì, «охота» за безбиëетникоì поä-
÷иняется «зоëотоìу правиëу» MC = MR: она про-
äоëжается äо той поры, пока преäеëüные затраты
на поиск и наказание безбиëетника не превысят
преäеëüнуþ выãоäу от этоãо поиска и наказания,
вкëþ÷ая ìораëüное уäовëетворение от навеäения
поряäка и торжества справеäëивости (÷то бы это
ни озна÷аëо с то÷ки зрения эконоìики), а также
вкëþ÷ая поëожитеëüный внеøний эффект «вос-
питания» (аäаптаöии), закëþ÷аþщийся в тоì, ÷то
äруãие безбиëетники, повеäение которых пока ÷то
остается безнаказанныì, возìожно, преäпо÷тут не
поäверãатüся äопоëнитеëüноìу риску наказания.

Наëи÷ие ìножества ëþäей, которые не пëатят
за инфорìаöиþ, и созäает в äанноì сëу÷ае про-
бëеìу «безбиëетника». Это обстоятеëüство упреж-
äает рынок от произвоäства «÷резìерно боëüøоãо»
коëи÷ества инфорìаöии, которое быëо бы äоста-
то÷но äëя реøения пробëеìы асиììетрии инфор-
ìаöии. Перепроизвоäство инфорìаöии на рынке
ìожет потребоватü вìеøатеëüства правитеëüства,
направëяþщеãо усиëия на реãуëирование исто÷-
ников инфорìаöии.

На финансовых рынках боëüøое ÷исëо вкëаä-
÷иков иìеет неäостато÷но стиìуëов, ÷тобы спеöи-
аëüно выäеëятü ресурсы äëя контроëя повеäения
инвестора. Финансовые посреäники, в некотороì
сìысëе ãруппируþщие риски ÷астных вкëаä÷иков,
напротив, буäут иìетü äостато÷но при÷ин, ÷тобы
инвестироватü капитаë в поиск и распространение
необхоäиìой инфорìаöии. Теì саìыì, они станут
äействоватü в ка÷естве упоëноìо÷енных преäста-
витеëей ìноãих ÷астных вкëаä÷иков, которые ин-
вестируþт свои среäства с поìощüþ посреäников.
Этот ìеханизì работает при усëовии, ÷то äеятеëü-

P

MC

MR

QQ
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Рис. 3. Оптимизация «охоты» за безбилетником
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ностü посреäников по произвоäству инфорìаöии
приносит иì прибыëü выøе среäнеãо уровня [8].

Банки иãраþт спеöифи÷ескуþ роëü, анаëоãи÷-
нуþ роëи финансовых посреäников, в проöессе
перераспреäеëения среäств от пëохо инфорìиро-
ванных вкëаä÷иков к инвестораì, которые обëа-
äаþт среäне- и высокока÷ественной инфорìаöи-
ей, но пëатежеспособностü которых обы÷но труä-
но оöенитü. Пытаясü произвести оöенки такоãо
роäа, ÷астные вкëаä÷ики стаëкиваþтся с пробëе-
ìой разäробëенности инфорìаöии, так как осу-
ществëение äанной функöии своиìи сиëаìи вëе-
÷ет за собой наëи÷ие ìножества «÷астных» ин-
форìаöионных потоков. Коãäа банки выäаþт
÷астные ссуäы вìесто покупки öенных буìаã, теì
саìыì они инвестируþт в инфорìаöиþ о креäит-
ноì риске.

Выäавая ÷астные вкëаäы, банки также ìоãут
уëу÷øитü äисöипëину повеäения инвесторов и из-
бежатü ìораëüноãо риска. Эти функöии оказыва-
þтся боëее сëожныìи в сëу÷ае рыно÷ноãо финан-
сирования, наприìер, эìиссии корпоративных
обëиãаöий. Разãрани÷ения такоãо роäа составëяþт
сутü äискуссии ìежäу сторонникаìи так называе-
ìой ìоäеëи банковскоãо финансирования, кото-
рая äоìинирует в континентаëüной Европе, и при-
верженöаìи ìоäеëи рыно÷ноãо финансирования
äеëовых инвестиöий в анãëо-саксонскоì ìире.
Это в какой-то ìере объясняет разëи÷ия, сущест-
вуþщие в законоäатеëüстве разных стран.

Роëü рынка и финансовых посреäников в пре-
äоставëении инфорìаöии нужäается в правитеëü-
ственноì вìеøатеëüстве. Довоä в поëüзу вìеøа-
теëüства ãосуäарства в операöии на финансовых
рынках ãëавныì образоì опирается на пробëеìу
инфорìаöионной асиììетрии, которая порожäает
риск ìоøенни÷ества, хаëатности, неаäаптивности
и т. ä. [9]. Финансовые усëуãи в этоì сìысëе ока-
зываþтся äоверитеëüныìи бëаãаìи, ка÷ество ко-
торых труäно оöенитü забëаãовреìенно. В ëþбоì
сëу÷ае, инфорìаöионные пробëеìы ìоãут бытü
сìяã÷ены ÷астныì произвоäствоì и проäажей ин-
форìаöии.

Сущностü общественных бëаã связывает про-
бëеìу «безбиëетника» и пробëеìу произвоäства
инфорìаöии, всëеäствие ÷еãо финансовые пос-
реäники не ìоãут поëностüþ реøитü возникаþ-
щие инфорìаöионные пробëеìы. Допоëнитеëü-
ный общественный контроëü необхоäиì, напри-
ìер, на ãороäских рынках сеëüскохозяйственной
проäукöии: зäесü неäостато÷но усиëий крупных
посреäников, ãруппируþщих ìноãо÷исëенные
÷астные риски. Такиì образоì, оäной из ãëавных
при÷ин ãосуäарственноãо реãуëирования явëяется
необхоäиìостü защиты потребитеëя от инфорìа-
öии, распространение которой ìожет привести к
краху. Своевреìенностü и то÷ностü инфорìаöии

необхоäиìы äëя тоãо, ÷тобы äатü возìожностü
у÷астникаì рынка принятü правиëüное финансо-
вое реøение. Наприìер, оäна из заäа÷ ãосуäарс-
твенноãо реãуëирования состоит в тоì, ÷тобы обя-
затü заеìщика преäоставëятü разностороннþþ
инфорìаöиþ креäитораì о своей äеятеëüности,
соãëасно усëовияì преäоставëения креäита, и ин-
ституöионаëüно обеспе÷итü выпоëнение этой äо-
ãоворенности. Правиëа преäоставëения инфорìа-
öии о äеятеëüности ìоãут также иìетü öеëüþ обес-
пе÷ение равных поäхоäов ко всеì финансовыì
потребитеëяì.

Финансовые институты, с оäной стороны, по-
ìоãаþт сìяã÷итü инфорìаöионные пробëеìы, но
с äруãой, зна÷итеëüная ÷астü финансовых активов,
выпущенных финансовыìи институтаìи, явëяет-
ся инфорìаöионно-интенсивной. Это касается, в
÷астности, банков, ãäе вкëаä÷ики не инфорìиру-
þтся о ка÷естве и риске портфеëя öенных буìаã.
Асиììетрия инфорìаöии созäает пробëеìу «ìо-
раëüноãо риска», так как финансовые институты
ìоãут соверøатü äействия, выхоäящие за раìки
интересов инвесторов, наприìер, банку ìожет
бытü выãоäно установитü высокие проöенты по
вкëаäаì, при этоì преäоставëяя высокорискован-
ные креäиты. Боëее тоãо, пробëеìа «безбиëетни-
ка» обостряется в сëу÷ае, коãäа боëüøое ÷исëо
инвесторов не сëиøкоì заинтересовано в затрате
ресурсов äëя контроëя за финансовыìи институ-
таìи. В ÷астности, банковские обязатеëüства за÷ас-
туþ нахоäятся в руках «наивных» вкëаä÷иков, у ко-
торых нет äостато÷ных стиìуëов äëя осуществëе-
ния контроëируþщих и ìониторинãовых функöий.

В ëþбоì сëу÷ае, эти затраты ìораëüноãо риска
ìоãут бытü уìенüøены при поìощи соответству-
þщих институöионаëüных ìеханизìов, и финан-
совые институты ìоãут бытü оãрани÷ены в свобоäе
äействий по существу выпускаеìых иìи обяза-
теëüств. От банков, выпускаþщих краткосро÷ные
обязатеëüства, требуется, ÷тобы их повеäение у÷и-
тываëо уãрозу отзыва вкëаä÷икаìи своих капита-
ëовëожений с сокращенныìи срокаìи упëаты
проöентов. Есëи, теì не ìенее, такоãо роäа требо-
вания по краткосро÷ныì обязатеëüстваì явëяþтся
застрахованныìи (наприìер, как в сëу÷ае обяза-
теëüноãо страхования вкëаäов), пробëеìа ìораëü-
ноãо риска ìожет äаже возрасти. Тоëüко незастра-
хованные креäиторы, которые не ìоãут «выйти из
иãры», буäут иìетü äостато÷но стиìуëов äëя кон-
троëя наä рискаìи, которые они берут на себя.

Госуäарственное реãуëирование необхоäиìо
äëя обеспе÷ения äопоëнитеëüных путей снижения
затрат ìораëüноãо риска äëя отäеëüных вкëаä÷и-
ков. Проваëаì рынка ìожно пытатüся противо-
äействоватü, требуя, ÷тобы финансовая инфорìа-
öия преäоставëяëасü вовреìя и быëа äостоверной.
Это ìожет бытü также äостиãнуто путеì повыøе-
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ния ответственности за äействия банков со сторо-
ны äержатеëей их акöий, наприìер, путеì ввеäе-
ния правиë, требуþщих инвестирования боëüøеãо
коëи÷ества собственных среäств банков, ÷то при-
веäет к увеëи÷ениþ äоëи среäств ÷астных вкëаä-
÷иков в инвестируеìоì капитаëе банков.

7. ÈÌÏÅÐÀÒÈÂÍÛÉ ÐÅÑÓÐÑ
È ÍÅÁËÀÃÎÏÐÈßÒÍÛÉ ÎÒÁÎÐ

В усëовиях сëабо спеöифиöированных иëи сëа-
бо защищенных правоìо÷ий прав собственности у
аãентов возникает аëüтернатива ìежäу инвестиро-
ваниеì в хозяйственнуþ äеятеëüностü и инвести-
рованиеì в так называеìый императивный ресурс,
в форìирование, перераспреäеëение и уäержание
правоìо÷ий.

Естественно, ÷то ëоãика этоãо инвестирования
опреäеëяется наëи÷иеì сравнительных преиìу-
ществ по отноøениþ к äруãиì аãентаì, насеëяþ-
щиì ту же саìуþ рыно÷нуþ ниøу. Ина÷е ãоворя,
аãенты, у которых инвестиöии в хозяйственнуþ
äеятеëüностü боëее эффективны по сравнениþ с
äруãиìи аãентаìи, станут инвестироватü иìенно в
нее. Друãие аãенты, которые не расс÷итываþт äо-
битüся успеха в конкурентной борüбе в хозяйс-
твенной сфере, станут инвестироватü в иìператив-
ный ресурс [10], есëи со÷тут инвестиöии такоãо
роäа боëее эффективныìи по сравнениþ с инвес-
тиöияìи в хозяйственнуþ äеятеëüностü. Напри-
ìер, в сеëüскоì хозяйстве аãенты, хозяйствуþщие
на хуäøих зеìëях, преäпо÷тут тратитü среäства не
на то, ÷тобы повыситü урожайностü на своей зеì-
ëе, а на то, ÷тобы захватитü и уäерживатü поä кон-
троëеì ëу÷øие зеìëи, есëи институöионаëüная
систеìа в принöипе преäоставëяет иì такуþ воз-
ìожностü.

Мноãо÷исëенные приìеры такоãо роäа связаны
со сферой ãосуäарственноãо заказа. Отрасëи хо-
зяйства, в которых ãосзаказ суëит ìиëëиарäные
прибыëи, как правиëо, оказываþтся в сфере äейс-
твия инвестиöий в иìперативный ресурс. Напри-
ìер, в оборонной проìыøëенности США, ãäе раз-
работка вооружений траäиöионно явëяется сфе-
рой äействия ÷астных корпораöий, конкурируþт
äруã с äруãоì не образöы вооружений как таковые,
а ìощü этих корпораöий, стреìящихся обеспе÷итü
поëу÷ение выãоäноãо контракта от ãосуäарства, в
тоì ÷исëе и с испоëüзованиеì иìперативноãо ре-
сурса (от проìыøëенноãо øпионажа и поäкупа
÷ëенов коìиссии впëотü äо убийств и äиверсий
на произвоäстве коìпании-конкурента). В ре-
зуëüтате ìноãие уäа÷ные разработки уступаþт
ìесто хуäøиì.

Привеäеì оäин из ярких приìеров такоãо роäа
[11]. Во вреìена хоëоäной войны (на÷аëо 1950-х ãã.)

Канаäе понаäобиëся скоростной высотный пере-
хват÷ик äëя прикрытия от атак советских äаëüних
стратеãи÷еских боìбарäировщиков. Кроìе тоãо,
коìанäование НАТО реøиëо воспоëüзоватüся этиì
заказоì, и посëе принятия саìоëета на вооруже-
ние канаäскиìи вооруженныìи сиëаìи выäатü за-
каз на этот саìоëет äëя перевооружения своеãо
уже устаревøеãо парка истребитеëей. В резуëüтате
побеäитеëü тенäера äоëжен быë поëу÷итü контракт
на оãроìнуþ суììу. Основныìи у÷астникаìи
конкурса быëи крупная аìериканская корпораöия
и тоëüко ÷то созäанная ìаëенüкая канаäская фир-
ìа. Проекты соответственно называëисü «Стар-
Файтер» и «АвраЭрроу». Посëе на÷аëа испытаний
оказаëосü, ÷то канаäская ìаøина по всеì показа-
теëяì наìноãо превосхоäит своеãо разрекëаìиро-
ванноãо соперника. Но оãроìная военно-про-
ìыøëенная корпораöия не ìоãëа позвоëитü уйти
стоëü выãоäноìу контракту. Нескоëüко канаäских
ìаøин разбиëисü, ÷ëены контроëüной коìиссии
поëу÷иëи взятки, ãëавный конструктор канаäской
фирìы поäверãся настоящей травëе, из-за ÷еãо он
быë вынужäен уйти в отставку. И, естественно,
тенäер выиãраëи аìериканöы, хотя в Канаäе и бы-
ëо сиëüное протестное äвижение в разëи÷ных сëо-
ях насеëения, но это не поìоãëо.

В резуëüтате вооруженные сиëы нескоëüких
стран поëу÷иëи истребитеëü «СтарФайтер», кото-
рый аìериканские пиëоты прозваëи «аëþìиние-
выì ãробоì». По важнейøиì ëетныì параìетраì
он существенно уступаë анаëоãи÷ныì виäаì во-
оружений Советской Арìии. Кажäый øестой
«СтарФайтер», поступивøий на вооружение аìе-
риканской арìии, потерпеë катастрофу и разбиë-
ся. В резуëüтате ìенее ÷еì ÷ерез 10 ëет посëе на-
÷аëа серийноãо произвоäства вооруженные сиëы
США отказаëисü от испоëüзования этой ìаøины.
За 20 ëет серийноãо произвоäства быëо собрано
2615 «СтарФайтеров» (вкëþ÷ая ìноãо÷исëенные
ìоäификаöии, созäанные в разëи÷ных странах
НАТО), из которых по саìыì скроìныì поäс÷етаì
боëее 600 разбиëисü в авариях и катастрофах [12].

В äанноì сëу÷ае возìожностü инвестиöий в
иìперативный ресурс повëекëа за собой поëу÷е-
ние хуäøих образöов вооружений и военной тех-
ники от боëее сиëüной фирìы (всëеäствие ÷еãо на-
пряìуþ страäает обороноспособностü страны).
Данная ситуаöия иëëþстрирует также и тот факт,
÷то транснаöионаëüные корпораöии, испоëüзуя
разëи÷ные ры÷аãи äавëения, вторãаþтся во внут-
ренние äеëа äруãих ãосуäарств и при этоì совер-
øаþт тяжкие преступëения.

Возìожностü инвестирования в иìперативный
ресурс привоäит к сëеäуþщиì эффектаì на соот-
ветствуþщеì отрасëевоì рынке.
� Поскоëüку к перераспреäеëениþ правоìо÷ий

сиëüнее стреìятся наиìенее эффективные в хо-
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зяйственной äеятеëüности аãенты, то в резуëüта-
те активы перераспреäеëяþтся в поëüзу наименее
эффективных собственников. Теì саìыì, ры-
но÷ная стихия в äанноì сëу÷ае осуществëяет
небëаãоприятный отбор (adverse selection). Наä
этиì эффектоì сëеäует серüезно заäуìатüся ãо-
суäарственныì веäоìстваì, осуществëяþщиì
приватизаöиþ объектов ãосуäарственной собс-
твенности. Практика ìноãих стран ìира (Ла-
тинская Аìерика, Восто÷ная Европа, страны —
бывøие респубëики Советскоãо Соþза) пока-
зывает, ÷то опасностü форìирования сëоя не-
эффективных собственников впоëне реаëüна.

� Эффективно хозяйствуþщие аãенты, äабы из-
бежатü перспективы потери активов, вынужäе-
ны изыìатü ÷астü инвестиöий из своей хозяйс-
твенной äеятеëüности и направëятü их на по-
купку иìперативноãо ресурса, защищаþщеãо
их правоìо÷ия. В некоторых сëу÷аях они вы-
нужäены все усиëия направëятü на иìператив-
ный ресурс, забыв о какой бы то ни быëо хо-
зяйственной äеятеëüности, — в противноì сëу-
÷ае они не сìоãут уäержатü свои правоìо÷ия.
Теì саìыì, они оказываþтся в ситуаöии уãëо-
воãо реøения.

� Вëожения в иìперативный ресурс нереäко вы-
ступаþт ÷истыìи потеряìи äëя общества — в
тоì сìысëе, ÷то эконоìи÷еские бëаãа, созäан-
ные в резуëüтате инвестиöий в иìперативный
ресурс, äëя äостижения иных öеëей неприãоä-
ны. Наприìер, это относится ко всеì виäаì во-
оружений, относитеëüно которых К. Маркс в
свое вреìя справеäëиво заìетиë, ÷то наöия, со-
зäаþщая оружие, теì саìыì без всякой поëüзы
выбрасывает ÷астü своеãо капитаëа.

Можно, разуìеется, утеøатüся теì, ÷то произ-
воäство äверей и заìков, систеì противоуãонной
автоìобиëüной сиãнаëизаöии, усëуã страхования,
охраны и поääержания правопоряäка и, наконеö,
созäание вооружений, а также иные составные
÷асти рынка иìперативных ресурсов вносят не-
соìненный вкëаä в ВВП, а та ÷астü этоãо рынка,
которая вхоäит в трансфорìаöионный сектор эко-
ноìики, косвенно способствует развитиþ произ-
воäитеëüной сиëы общественноãо труäа. Напри-
ìер, ìноãие техноëоãии, возникøие в оборонноì
секторе, иìеþт äвойное назна÷ение и ìоãут бытü
испоëüзованы äëя повыøения эффективности
разëи÷ных произвоäственных проöессов, не свя-
занных с рынкоì иìперативноãо ресурса. Оäнако
неуìоëиìая реаëüностü закëþ÷ается в тоì, ÷то
оружие ìожет потребëятüся тоëüко в хоäе боевых
äействий, а при поìощи заìков и äверей еäва ëи
созäаøü иной общественно поëезный проäукт, ес-
ëи, коне÷но, не испоëüзоватü их в ка÷естве äеко-
ративных эëеìентов интерüера.

Поскоëüку совокупные инвестиöии в иìпера-
тивный ресурс возрастаþт, то теì саìыì снижает-
ся совокупная эффективностü хозяйственной äе-
ятеëüности общества, паäает среäняя норìа при-
быëи. Это, в своþ о÷ереäü, вызывает нарастание
инфëяöии изäержек, торìозит эконоìи÷еский
рост и уãëубëяет структурные äиспропорöии в эко-
ноìике.

Пробëеìа закëþ÷ается в тоì, ÷то в реаëüной
жизни ни на одном рынке правоìо÷ия прав собс-
твенности неëüзя с÷итатü абсоëþтно жестко
о÷ер÷енныìи и поëностüþ защищенныìи от по-
сяãатеëüств на перераспреäеëение. Теì саìыì,
«проваëы» в институöионаëüной систеìе, обеспе-
÷иваþщей защиту правоìо÷ий, привоäят к тоìу,
÷то любой рынок потенöиаëüно явëяется рынкоì
«ëиìонов», на котороì выживаþт ëиøü наиìенее
эффективные аãенты.

В сиëüно криìинаëизованной эконоìи÷еской
систеìе, ãäе относитеëüно сëабо защищены пра-
воìо÷ия прав собственности, ìожет наступитü ìо-
ìент, коãäа практи÷ески все аãенты инвестируþт
искëþ÷итеëüно в иìперативный ресурс. Ина÷е ãо-
воря, оäни аãенты стреìятся к перераспреäеëениþ
правоìо÷ий на ресурсы, äруãие — к их уäержаниþ,
но никто (иëи по÷ти никто) не приìеняет эти ре-
сурсы в хозяйственной äеятеëüности. Коãäа все за-
няты теì, как отобратü и поäеëитü (ëибо защи-
титüся от этоãо проöесса), хозяйственная жизнü
общества останавëивается иëи, во всякоì сëу÷ае,
сиëüно торìозится.

Госуäарственная вëастü способна сäеëатü ин-
вестиöии в иìперативный ресурс ìенее эффектив-
ныìи, но поëностüþ защититü правоìо÷ия она не
в сиëах. Захват ÷ужих объектов собственности в
тех иëи иных форìах (воровство, кражи, ãрабежи,
в ÷астности, в виäе строитеëüства финансовых пи-
раìиä иëи неäружественных захватов коìпаний —
рейäерства) существует в ëþбой совреìенной эко-
ноìи÷еской систеìе.

Боëее тоãо, ãосуäарство саìо активно у÷аствует
в перераспреäеëении правоìо÷ий и нереäко еãо
иниöиирует (приватизаöия, наöионаëизаöия ак-
тивов, изъятие зеìеëü äëя ãосуäарственных нужä,
конфискаöия иìущества и про÷.). Теì саìыì,
пробëеìа инвестиöий в иìперативный ресурс
приниìает иные о÷ертания — они осуществëяþт-
ся также и в форìе ëоббирования интересов ÷ас-
тных эконоìи÷еских аãентов на уровне принятия
ãосуäарственных реøений, ÷то также явëяется оä-
ной из форì иìператива к перераспреäеëениþ
правоìо÷ий иëи защиты правоìо÷ий от перерас-
преäеëения. Не снижая общности, ìожно утверж-
äатü, ÷то ни в оäной эконоìи÷еской систеìе, ос-
нованной на ãоспоäстве ÷астной собственности,
нет и не ìожет бытü аãента, который быë бы поë-
ностüþ свобоäен от пробëеìы инвестиöий в иì-
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перативный ресурс. Даже при безãрани÷ноì äове-
рии к окружаþщиì ëþäяì, вреìя от вреìени за-
пиратü вхоäнуþ äверü на заìок, ìы наäееìся, вы
все-таки не забываете.

Заäа÷а ãосуäарства закëþ÷ается в тоì, ÷тобы
сфорìироватü ясное преäставëение аãентов о ру-
тинах, øабëонах повеäения, вызываþщих пере-
распреäеëение правоìо÷ий, а также об аëãоритìах
защиты правоìо÷ий прав собственности. Ина÷е
ãоворя, важная роëü ãосуäарства состоит в тоì,
÷тобы (наскоëüко это возìожно) перевести инсти-
туöионаëüные ìеханизìы перераспреäеëения пра-
воìо÷ий в сферу äействия формальных институтов.

Реøение этой заäа÷и, разуìеется, позвоëяет
правитеëüству навести поряäок во взаиìоотно-
øениях ÷астных аãентов, но не спасает их от про-
извоëа, твориìоãо саìиì ãосуäарствоì. В этоì
сìысëе ãосуäарство конкурирует с ÷астныìи аãен-
таìи на рынке иìперативноãо ресурса (на рынке
перераспреäеëения правоìо÷ий), и в этой конку-
ренöии позиöия ãосуäарства теì сиëüнее, ÷еì бо-
ëее форìаëизована сфера äействия иìперативноãо
ресурса. Зäесü ãосуäарству всеãäа прихоäится вы-
биратü ìежäу стабиëüностüþ сфорìированных иì
институтов и необхоäиìостüþ оперативноãо реãу-
ëирования эконоìики, направëенноãо на реøение
как текущих, так и äоëãосро÷ных заäа÷.

ÇÀÊËÞ×ÅÍÈÅ

Мы преäприняëи краткий (и äаëеко не поëный)
обзор ìноãо÷исëенных пробëеì, связанных с воз-
никновениеì небëаãоприятноãо отбора на совре-
ìенных отрасëевых рынках и управëениеì иì.
Институöионаëüное осìысëение äанной ãруппы
пробëеì позвоëяет выäеëитü ситуаöии «проваëов
рынка» и «проваëов ãосуäарства» при реãуëирова-
нии небëаãоприятноãо отбора. Оäин из основных
вывоäов закëþ÷ается в тоì, ÷то квазиìонопоëü-
ные рынки, как правиëо, не соäержат «встроен-
ных» ìеханизìов, äействие которых привоäит к
автоìати÷ескоìу преоäоëениþ обратноãо отбора.
В поäавëяþщеì боëüøинстве сëу÷аев разуìное и

своевреìенное вìеøатеëüство ãосуäарства способ-
но нейтраëизоватü наибоëее разруøитеëüные пос-
ëеäствия существования «рынка ëиìонов» и обес-
пе÷итü реаëизаöиþ общественных интересов.
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