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ÂÂÅÄÅÍÈÅ

Банаëüная и ÷асто повторяеìая ìысëü о тоì, ÷то с
инфëяöией нужно боротüся, на саìоì äеëе не выäержи-
вает нау÷ной критики. Уìеренная, контроëируеìая пра-
витеëüствоì инфëяöия ÷асто сопровождает эконоìи-
÷еский рост, который, теì не ìенее, не выступает ее
сëеäствиеì. Оäнако неуìеëые иëи несвоевреìенные
øаãи правитеëüства по обузäаниþ инфëяöионных про-
öессов способны, поäавëяя совокупный спрос, сущест-
венно заторìозитü развитие эконоìики и снизитü теì-
пы эконоìи÷ескоãо роста, а иноãäа и вверãнутü ìакро-
эконоìи÷ескуþ систеìу в состояние стаãнаöии.
Необхоäиìо также у÷итыватü, ÷то в ëþбой эконоìи-

÷еской систеìе äействуþт факторы инфëяöии, поэтоìу
ее никоãäа невозìожно äо конöа побеäитü. Реаëüной öе-
ëüþ ìожет бытü ëиøü снижение теìпов инфëяöии. По-
этоìу прежäе ÷еì боротüся с инфëяöией, необхоäиìо
заäатüся вопросоì, äëя ÷еãо это необхоäиìо, äостиже-
ниþ каких ìакроэконоìи÷еских öеëей препятствует на-
ëи÷ие инфëяöии иëи ее сëиøкоì высокие теìпы.
Инфëяöия — это стихия, и иäея борüбы с инфëяöией

стоëü же абстрактна, как иäея борüбы с воäой иëи с оã-
неì. Боротüся нужно с навоäнениеì и пожароì, т. е. со
стихией, выøеäøей из-поä контроëя, и ëиøü постоëüку,
поскоëüку их посëеäствия разруøитеëüны и опасны. Хо-
тя не вовреìя зажженная спи÷ка ìожет статü исто÷ни-
коì серüезноãо пожара, реöепт противоäействия закëþ-
÷ается не в тоì, ÷тобы запретитü проäажу и приìенение
спи÷ек, а в собëþäении правиë пожарной безопасности.
Инфëяöией, как и ëþбой стихией, нужно управлять,
т. е. уäерживатü ее в опреäеëенных äопустиìых преäе-
ëах, коëи÷ественные зна÷ения которых опреäеëяþтся
спеöификой эконоìи÷еской конъþнктуры äанной ìак-
росистеìы, и направëятü ее энерãиþ в конструктивное

русëо, уìеëо противоäействуя ей в тех сëу÷аях, коãäа эта
энерãия препятствует äостижениþ важнейøих ìакро-
эконоìи÷еских öеëей.

1. ÌÈÔÛ È ÇÀÁËÓÆÄÅÍÈß
ÀÍÒÈÈÍÔËßÖÈÎÍÍÎÉ ÏÎËÈÒÈÊÈ

Оäин из äискуссионных вопросов совреìенной ìак-
роэконоìи÷еской поëитики ãосуäарства состоит в раз-
работке коìпëекса ìер, совокупностü которых позвоëи-
ëа бы обузäатü инфëяöионные проöессы. Труäностü
äанной заäа÷и закëþ÷ается в тоì, ÷то инфëяöия порож-
äает ìножество эконоìи÷еских проöессов с поëожи-
теëüной обратной связüþ, коãäа резуëüтат какоãо-ëибо
проöесса выступает в то же вреìя преäпосыëкой еãо
повторения на новоì уровне. В ка÷естве приìеров ука-
жеì на три законоìерности:
— спираëü «зарпëата—öены», рост которых взаиìно

обусëовëен;
— взаиìная связü ìежäу ростоì öен и ростоì объ-

еìов äенежной ìассы;
— пряìая взаиìозависиìостü ìежäу спаäоì физи-

÷еских объеìов произвоäства и развертываниеì инфëя-
öионных проöессов, посëеäоватеëüно усуãубëяþщих
äруã äруãа (так называеìая инфëяöионная ëовуøка).
В ìакроэконоìи÷еской систеìе, поäверженной ин-

фëяöии, возникает ìножество пробëеì, порожäаþщих
äруã äруãа поäобно заìкнутоìу круãу, и заäа÷а прави-
теëüства закëþ÷ается в тоì, ÷тобы обнаружитü «узкие»
ìеста, в которых этот круã ìожет бытü разорван.
Рекоìенäаöии Межäунароäноãо ваëþтноãо фонäа и

äруãих ìежäунароäных финансовых орãанизаöий по
обеспе÷ениþ финансовой стабиëизаöии своäятся к сëе-
äуþщеìу коìпëексу ìер:
— жесткий контроëü наä объеìоì äенежной ìассы,

ее сжатие äо ìиниìаëüно возìожных преäеëов;

Изëожены кëþ÷евые пробëеìы управëения совреìенныìи инфëяöионныìи проöесса-

ìи. Обсужäены основные направëения обузäания инфëяöии. Показана несостоятеëü-

ностü ìонетаристских ìетоäов преоäоëения инфëяöии, развеивается ìиф об инфëяöи-

онноì переãреве совреìенной российской эконоìики. Даны рекоìенäаöии по сниже-

ниþ инфëяöии в эконоìике России, основанные на техноëоãи÷еской ìоäернизаöии.

ïðàâëåíèå â ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ ñèñòåìàõÓ
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— обеспе÷ение (наскоëüко это возìожно) стабиëü-
ности ваëþтноãо курса и привязка эìиссии ëþбых äоë-
ãовых обязатеëüств ãосуäарства к объеìу ваëþтных ре-
зервов, нахоäящихся в распоряжении правитеëüства (эта
ëоãика ваëþтноãо реãуëирования известна поä названи-
еì currency board);

— посëеäоватеëüное снижение, а затеì ëиквиäаöия
бþäжетноãо äефиöита.

Заìетиì, ÷то äанная ëоãика преоäоëения инфëяöии
исхоäит из преäпоëожения, буäто инфëяöионные про-
öессы порожäены преиìущественно ìонетарныìи эф-
фектаìи, и их ìожно нейтраëизоватü, привеäя в äейс-
твие ãëавныì образоì ìонетарные ры÷аãи вëияния на
ìакроэконоìи÷ескуþ систеìу. Эта ëоãика ãубитеëüна и
абсурäна, и ее приìенение ни в оäной стране ìира не
позвоëиëо äобитüся жеëаеìых резуëüтатов.

В первуþ о÷ереäü вызывает возражения требование
сжатия объеìа äенежной ìассы с öеëüþ обузäания ин-
фëяöионных проöессов. Есëи резкое увеëи÷ение äенеж-
ной ìассы провоöирует инфëяöиþ, то из этоãо не сëе-
äует, ÷то сжатие äенежной ìассы явëяется реöептоì эф-
фективной борüбы с инфëяöией. Есëи открытие øëþзов
на корабëе привоäит к еãо поãружениþ поä воäу, то от-
сþäа не вытекает, ÷то, закрыв øëþзы, ìожно обеспе-
÷итü еãо вспëытие. Дëя поäъеìа на поверхностü необхо-
äиìы иные аëãоритìы, иная ëоãика äействий, äëя реа-
ëизаöии которых поëожение øëþзов уже не иìеет
реøаþщеãо зна÷ения.

Еäинственныì объяснениеì тоãо, по÷еìу сжатие
объеìа äенежной ìассы äоëжно привоäитü к поäавëе-
ниþ инфëяöии, явëяется форìуëа Ирвинãа Фиøера:
MV = PY, ãäе M — объеì äенежной ìассы, V — среäняя
скоростü ее обращения, P — общий уровенü öен, Y —
ваëовой выпуск. Теì не ìенее из нее не вытекает, по-
÷еìу, сокращая объеì äенежной ìассы M, ìожно сни-
зитü веëи÷ину P. Практика показывает, ÷то всëеäствие
äанной ëоãики äействий буäет паäатü ëиøü ваëовой вы-
пуск Y. Наоборот, искусственное сокращение объеìа
äенежной ìассы вызовет рост коììер÷еской проöент-
ной ставки, ÷то привеäет к росту изäержек преäприятий.
Поэтоìу вìесто борüбы с инфëяöией правитеëüство
спровоöирует станäартнуþ инфëяöиþ изäержек.

В резуëüтате сжатия объеìа äенежной ìассы и не-
контроëируеìоãо роста коììер÷еской проöентной
ставки правитеëüство факти÷ески перехоäит к поëити-
ке äороãих äенеã, не объявëяя об этоì пряìо. При этоì
в эконоìике растет исхоäная коììер÷еская проöентная
ставка (prime rate), а ставка рефинансирования переста-
ет бытü реãуëятороì эконоìики и пëетется в хвосте:
вìесто тоãо, ÷тобы «поäжиìатü» ее снизу, она вынужäе-
на ее äоãонятü запозäаëыìи и соверøенно неëоãи÷ныìи
прыжкаìи, как это быëо, в ÷астности, в России в сере-
äине 1990-х ãã. Такиì образоì, правитеëüство отнþäü не
äобивается объявëенных öеëей поäавëения инфëяöии, а
тоëüко утра÷ивает важнейøий ры÷аã контроëя наä ìо-
нетарной систеìой страны. Статисти÷еский анаëиз кри-
зисной и äепрессивной российской эконоìики бëестя-
ще поäтвержäает сäеëанный вывоä [1].

Статисти÷еские иссëеäования вреìенных ряäов, вы-
ражаþщих поãоäовые ìакроэконоìи÷еские показатеëи
28 стран с перехоäной эконоìикой в 1990-х ãã., показа-
ëи, ÷то поëожитеëüная корреëяöия ìежäу теìпаìи ин-
фëяöии и совокупныì объеìоì äенежной ìассы M2
набëþäается тоëüко на Украине и в Руìынии, а отриöа-

теëüная — в Венãрии, Сëовении, Чехии, Сëовакии,
Моëäавии, Азербайäжане, Казахстане, Эстонии, Литве,
Китае и Вüетнаìе, а также в Латвии и России. При этоì
устой÷ивуþ отриöатеëüнуþ корреëяöиþ ìежäу теìпаìи
инфëяöии и отноøениеì äенежной ìассы M2 к ВВП
äеìонстрируþт Поëüøа, Сëовения и Китай (в этих стра-
нах она составëяет боëее 80 %), а также Руìыния и Хор-
ватия [2].

Иссëеäования, провеäенные экспертаìи Всеìирноãо
Банка, также показаëи наëи÷ие впоëне опреäеëенной
обратной корреëяöии ìежäу степенüþ ìонетизаöии
эконоìики (äенежная ìасса M2 в проöентноì отноøе-
нии к ВВП) и теìпаìи инфëяöии: ÷еì ìенüøе äенеã в
обращении, теì выøе теìпы инфëяöии [3]. Этот вывоä,
противоре÷ащий ìонетаристской ëоãике, неуäивитеëен
и, боëее тоãо, ëеãко объясниì, есëи принятü во вниìа-
ние упоìянутый выøе эффект проöентной ставки.

Друãое объяснение этоãо факта (и серüезная пробëе-
ìа äëя ìакроэконоìи÷еской поëитики) закëþ÷ается в
тоì, ÷то правитеëüство реаëüно ìожет контроëироватü
(разуìеется, äо известных преäеëов) ëиøü объеì äенеж-
ноãо аãреãата M2, тоãäа как обращение ìенее ëиквиäных
аãреãатов с ãоразäо бóëüøиì труäоì поääается управëе-
ниþ. Поэтоìу жесткое оãрани÷ение ìассы M2 реаëüно
вызывает не снижение объеìа äенежной ìассы, а ëиøü
ухуäøение ее ка÷ества: взаìен относитеëüно ëиквиäных
и äостато÷но ëеãко у÷итываеìых äенежных ресурсов
на÷инается обращение разноãо роäа финансовых неëик-
виäов (вексеëей, сертификатов, иных äоëãовых обяза-
теëüств).

Это ëиøü усуãубëяет пробëеìу напоëнения бþäжета,
поскоëüку «пëохие» äенüãи, с которых ìожно не пëатитü
наëоãи, вытесняþт из обращения «хороøие» äенüãи:
эконоìи÷еские аãенты стреìятся испоëüзоватü в оборо-
те финансовые сурроãаты иìенно потоìу, ÷то их обра-
щение непосреäственно не контроëируется ãосуäарс-
твоì. О÷евиäно, по иронии эксперты МВФ называþт
преäëаãаеìый иìи коìпëекс ìер обретениеì контроля
наä объеìоì äенежной ìассы, тоãäа как на саìоì äеëе
ее реаëüный объеì в резуëüтате приìенения их рекоìен-
äаöий практи÷ески поëностüþ выхоäит из-поä контроëя
правитеëüства.

Еще оäниì посëеäствиеì жесткой ìонетарной поëи-
тики становится бартеризаöия эконоìики — обращение
товаров без у÷астия каких бы то ни быëо äенежных
среäств. Искусственно спровоöированный правитеëüс-
твоì кризис непëатежей впосëеäствии требует провеäе-
ния так называеìых взаиìоза÷етов, коãäа правитеëüство
вреìя от вреìени «объявëяет» ëиквиäныìи äенüãаìи
разные составëяþщие аãреãата D, и эконоìи÷еские аãен-
ты, которые äоëжны äруã äруãу опреäеëенные суììы
äенеã, проäаþт посреäникаì (банкаì иëи финансовыì
фирìаì, осуществëяþщиì «расøивку» непëатежей)
свои безнаëи÷ные äоëãовые обязатеëüства.

Быëо бы ãëубокой оøибкой поëаãатü, буäто кризис
непëатежей явëяется искëþ÷итеëüно расстройствоì фи-
нансовой сферы. Еãо возäействие на развитие реаëüноãо
сектора ни÷утü не ìенее ãубитеëüно. Поäобно тоìу, как
в зäоровой, растущей эконоìике иìеет ìесто так назы-
ваеìый ìуëüтипëикатор спроса (оäин рубëü, выпëа÷ен-
ный из бþäжета ãосуäарства, обора÷ивается нескоëüки-
ìи рубëяìи инвестиöий, вëоженных в разные отрасëи
хозяйства, по öепо÷ке преäъявëяþщие спрос на проäук-
öиþ äруã äруãа), то÷но так же в кризисной эконоìике
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вкëþ÷ается ìуëüтипëикатор непëатежей. В сереäине
1990-х ãã. в России 1 руб. внутреннеãо ãосуäарственноãо
äоëãа обора÷иваëся потерей 5—6 руб. в совокупноì объ-
еìе ВВП [4].

2. ÍÀÏÐÀÂËÅÍÈß ÀÍÒÈÈÍÔËßÖÈÎÍÍÎÉ ÏÎËÈÒÈÊÈ

Поскоëüку инфëяöионные проöессы в совреìенных
ìакроэконоìи÷еских систеìах, как правиëо, иìеþт
ìноãо при÷ин, äëя их преоäоëения неäостато÷но äейс-
твоватü в какоì-ëибо оäноì направëении. Пере÷исëиì
ряä важнейøих ìер, которые необхоäиìо приниìатü в
первуþ о÷ереäü.

Обеспечение роста товарного покрытия денежной
единицы. Некоторые у÷ебники эконоìики настаиваþт
на тоì, ÷то в периоä высокой инфëяöии правитеëüство
äоëжно приниìатü ìеры по орãанизаöии так называе-
ìых общественных работ. В основе этоãо ìнения ëежит
наивное убежäение, буäто основная пробëеìа закëþ÷а-
ется в тоì, как бы увеëи÷итü товарное покрытие, но не
запëатитü за это äенеã. На саìоì äеëе возìожности пра-
витеëüства зäесü крайне невеëики, поскоëüку в периоä
инфëяöии и без тоãо обостряþтся соöиаëüные пробëе-
ìы и паäает уровенü жизни.

Рост товарноãо покрытия, разуìеется, сëеäует обеспе-
÷иватü с поìощüþ вкëþ÷ения ìуëüтипëикатора инвести-
öий. От ãосуäарства требуется избиратеëüная поääержка
отрасëей, которые созäаäут ìаксиìаëüный совокупный
спрос и теì саìыì выступят в роëи «ëокоìотива», вы-
тяãиваþщеãо из трясины всþ ìакроэконоìи÷ескуþ сис-
теìу. Сþäа же относится преäприниìаеìое правитеëü-
ствоì избиратеëüное финансирование ряäа äоëãосро÷-
ных и ìасøтабных проектов, поääержка которых в
периоä инфëяöии неìинуеìо выпаäает из поëя зрения
÷астных эконоìи÷еских интересов и потоìу становится
преиìущественно заботой ãосуäарства.

Ужесточение принципов кредитования и финансиро-
вания. В периоä инфëяöии сëеäует, наскоëüко возìож-
но, снизитü объеì финансирования завеäоìо убыто÷-
ных проектов и отрасëей, поääерживая их ëиøü в той
ìере, в какой этоãо требуþт интересы соöиаëüной и эко-
ноìи÷еской безопасности страны. Пробëеìа «пëохих»
(невозвращаеìых) креäитов, которая всеãäа обостряется
в периоä инфëяöии, требует от ãосуäарства навеäения
поряäка в сфере ëиöензирования финансовых и банков-
ских операöий и созäания аäекватной систеìы взаиì-
ноãо страхования и взаиìноãо ãарантирования инвести-
öий. Правитеëüство в этот периоä не äоëжно äопускатü
строитеëüства краткосро÷ных, спекуëятивных финансо-
вых пираìиä — как ÷астных, так и ãосуäарственных.

Девальвация национальной валюты. Контроëируеìое
правитеëüствоì снижение офиöиаëüноãо курса наöио-
наëüной ваëþты, сбëижаþщее еãо с реаëüныì соотно-
øениеì спроса и преäëожения, в известной ìере уìенü-
øает некоторые неãативные посëеäствия высокой инф-
ëяöии, наприìер, уте÷ку капитаëа из страны. Лоãика
провеäения äеваëüваöии наöионаëüной ваëþты во ìно-
ãоì зависит от тоãо, хо÷ет ëи правитеëüство эконоìи-
÷ески поääержатü экспортно-ориентированные произ-
воäства иëи, напротив, иìпортозаìещаþщие отрасëи,
развитие которых осëабëяет зависиìостü страны от иì-
порта. Заниженный курс наöионаëüной ваëþты выãоäен
фирìаì-экспортераì, которые покупаþт факторы про-

извоäства на внутреннеì рынке, а ãотовуþ проäукöиþ
проäаþт за рубежоì; покупатеëи иìпортных товаров,
напротив, в этой ситуаöии проиãрываþт. Снижение
курса наöионаëüной ваëþты также уìенüøает возìож-
ности поãаøения креäитов резиäентаìи, иìеþщиìи
äоëãовые обязатеëüства в иностранной ваëþте.

Оäна из возìожностей ãраìотноãо провеäения äе-
ваëüваöии наöионаëüной ваëþты в эпоху «зоëотоãо
станäарта» закëþ÷аëасü во ввеäении «параëëеëüной»
ваëþты, обеспе÷енной зоëотоваëþтныìи резерваìи
страны. Так, в СССР, в 1922—1924 ãã. быëа успеøно
провеäена äенежная рефорìа, сопровожäавøаяся ввеäе-
ниеì «зоëотоãо» ÷ервонöа. Теì саìыì ãосуäарство пере-
стает поääерживатü неëиквиäный äенежный аãреãат,
преäприниìая беãство от собственной ваëþты в äруãуþ
боëее ëиквиäнуþ. В принöипе возìожно ввеäение па-
раëëеëüной ваëþты, «привязанной» к ëþбоìу ëиквиä-
ноìу активу (не обязатеëüно к зоëоту), но исто÷ник это-
ãо актива äоëжен нахоäитüся в руках ãосуäарства.

Снижение бюджетного дефицита. В периоä инфëяöии
правитеëüство вынужäено сокращатü финансирование
практи÷ески всех проãраìì, требуþщих затрат совокуп-
ноãо прибаво÷ноãо проäукта общества, — науки, обра-
зования, зäравоохранения, транспорта, жиëищно-коì-
ìунаëüноãо хозяйства. Осуществëяется перехоä к преäо-
ставëениþ соответствуþщих усëуã на поëнопëатной
основе, сокращаþщей äо ìиниìуìа необхоäиìостü
бþäжетных выпëат на соответствуþщие öеëи. К ìераì
по сокращениþ бþäжетноãо äефиöита также относятся
эìиссия äоëãосро÷ных ãосуäарственных обязатеëüств
(внутренний заеì), конверсия военноãо произвоäства,
уìенüøение соöиаëüных ëüãот. Оäнако возìожности
«наступëения» правитеëüства на соöиаëüнуþ сферу не
сëиøкоì веëики ввиäу обострения соöиаëüных про-
бëеì, которое всеãäа иìеет ìесто в периоä инфëяöии.

С öеëüþ попоëнения бþäжета не сëеäует также по-
выøатü общий уровенü наëоãов на произвоäственнуþ
äеятеëüностü — эта ìера ëиøü уãëубит спаä произвоäс-
тва и привеäет к боëее быстроìу затуханиþ äеëовой ак-
тивности и, сëеäоватеëüно, развертываниþ новых витков
инфëяöии. Зато ìожно ввести проãрессивнуþ øкаëу на-
ëоãообëожения личного иìущества и ëи÷ных äохоäов.
Ина÷е ãоворя, ãосуäарство äоëжно (наскоëüко это воз-
ìожно) работатü в направëении сãëаживания соöиаëüной
äифференöиаöии, искатü пути перераспреäеëения наöи-
онаëüноãо äохоäа в поëüзу беäнейøих сëоев насеëения.

Государственный контроль над ведущими отраслями
хозяйства. В периоä роста теìпов инфëяöии ответствен-
ностü правитеëüства за состояние эконоìики возраста-
ет. Есëи в растущей, «зäоровой» эконоìике ìноãие па-
раìетры ìожно ëиøü ненавяз÷иво реãуëироватü, преäо-
ставëяя событияì развора÷иватüся своиì ÷ереäоì
бëаãоäаря äействиþ ÷астных эконоìи÷еских интересов,
то в эконоìике, поäверженной инфëяöии и спаäу про-
извоäства, ÷аще бывает необхоäиìо жесткое вìеøатеëü-
ство ãосуäарства. Основныìи öеëяìи, как правиëо, сëу-
жат обеспе÷ение наäëежащеãо техноëоãи÷ескоãо уровня
произвоäства в веäущих отрасëях хозяйства, соöиаëüная
защита насеëения, поääержание äоëжноãо уровня ус-
той÷ивости ìакроэконоìи÷еской систеìы и наöионаëü-
ной безопасности страны.

Поìиìо поëитики сäерживания äохоäов, которая
преäпоëаãает ожесто÷еннуþ борüбу с «инфëяöионныì
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навесоì», правитеëüство ìожет расøиритü сферу äейс-
твия пряìоãо ãосуäарственноãо контроëя наä öенаìи,
прибеãая к вреìенноìу их заìораживаниþ, а иноãäа к
пряìоìу установëениþ öен на проäукöиþ базовых от-
расëей и стратеãи÷ески важные товары. Как правиëо, в
периоä инфëяöии иìеþт ìесто øирокое приìенение
ëиìитных öен, расøирение сферы ãосзаказа. Сëеäует
заìетитü, ÷то ëибераëизаöия öенообразования и финан-
совой сферы никоãäа в истории не привоäиëа к поäав-
ëениþ инфëяöионных проöессов.

Обретая контроëü наä веäущиìи отрасëяìи хозяйс-
тва, правитеëüство äоëжно пресëеäоватü не фискаëüные,
а структурные öеëи. Необхоäиìо провеäение эффектив-
ной антиìонопоëüной поëитики, поскоëüку интересы
фирì-квазиìонопоëистов закëþ÷аþтся в необоснован-
ноì поäнятии öен на своþ проäукöиþ и поëу÷ении äо-
поëнитеëüной прибыëи без наращивания объеìов про-
извоäства, ÷то провоöирует инфëяöионные проöессы.

Как правиëо, äëя осуществëения преобразований в
äанноì направëении äостато÷но провести ужесто÷ение
институöионаëüных оãрани÷ений. Пробëеìа приори-
тетноãо развития тех иëи иных форì собственности, хотя
и иìеет зна÷ение, все же не явëяется важнейøей. Обре-
тение ãосуäарственноãо контроëя вовсе не поäразуìева-
ет какой бы то ни быëо наöионаëизаöии произвоäства.
Иноãäа боëее эффективно оставитü основные активы в
÷астных руках, но в то же вреìя усиëитü сращивание
÷астноãо бизнеса с ãосуäарствоì. Хороøиì приìероì
такой ëоãики äействий стаëа ãитëеровская Герìания,
ãäе бëаãоäаря жесткой и ãраìотной инвестиöионной по-
ëитике правитеëüства уäаëосü äостато÷но быстро оста-
новитü инфëяöионные проöессы. В распоряжении ÷ас-
тных инвесторов оставаëосü 6 % от прибыëи, остаëüнуþ
÷астü правитеëüство перераспреäеëяëо ÷ерез бþäжеты
всех уровней и направëяëо в эконоìику в виäе автоноì-
ных инвестиöий и соöиаëüных расхоäов, направëенных
на стиìуëирование совокупноãо спроса. Анаëоãи÷ныì
образоì, ìожно созäатü противозатратный хозяйствен-
ный ìеханизì без øирокоìасøтабной приватизаöии, ре-
форìируя принöипы управëения веäущиìи отрасëяìи
хозяйства, как это быëо сäеëано, наприìер, в 1980-е ãã.
в Китае.

Оäниì из направëений обретения контроëя наä ве-
äущиìи отрасëяìи хозяйства явëяется ввеäение иëи
усиëение государственной монополии внешней торговли
по важнейøиì ãруппаì товаров. Кстати, навеäение по-
ряäка в äанной сфере зна÷итеëüно затруäняет беãство
капитаëа из страны. В России ìонопоëия внеøней тор-
ãовëи на ãосуäарственноì уровне впервые быëа ввеäена
Иваноì Грозныì. Оäно из возìожных обоснований пе-
рехоäа к ìакроэконоìи÷еской поëитике такоãо роäа бы-
ëо äано в свое вреìя В. И. Лениныì [5]. С ввеäениеì нэ-
па исто÷ники накопëения капитаëа быëи отäаны в ÷ас-
тные руки, но воспоëüзоватüся этиìи исто÷никаìи
ãосуäарство позвоëит ëиøü в той ìере, в которой они
буäут работатü на насыщение еìкости внутреннего рын-
ка. Есëи освобоäитü эту иäеþ от иäеоëоãи÷еской сëо-
весной øеëухи, в которуþ она обëе÷ена, и вäуìатüся в
эконоìи÷еский сìысë преäëаãаеìых ìер, то станет яс-
но, ÷то ни÷еãо собственно соöиаëисти÷ескоãо эта ìера
в себе не соäержит: это станäартная ëоãика äействий ãо-

суäарственной вëасти, оказавøейся в усëовиях äефиöи-
та внутренних исто÷ников накопëения.

В этой же работе Ленин ãоворит о тоì, ÷то никакая
тарифная поëитика не ìожет бытü эффективной в усëо-
виях ÷уäовищной разниöы ìежäу странаìи беäныìи и
невероятно боãатыìи: наприìер, ввеäение правитеëüс-
твоì беäной страны äаже о÷енü боëüøих иìпортных
поøëин буäет без труäа преоäоëеватüся боãатыìи стра-
наìи, правитеëüства которых станут субсиäироватü сво-
их произвоäитеëей-экспортеров. Практика совреìен-
ной ìежäунароäной торãовëи бëестяще поäтвержäает
проро÷еский вывоä Ленина. В ÷астности, правитеëüство
США поääерживает своих ферìеров экспортныìи суб-
сиäияìи, обеспе÷ивая экспорт сеëüскохозяйственной
проäукöии, себестоиìостü которой явëяется саìой вы-
сокой в ìире, и теì саìыì разоряет произвоäитеëей в
Африке и Латинской Аìерике, выпускаþщих наìноãо
боëее äеøевые товары, наприìер, хëопок и кофе. Совет
Всеìирной торãовой орãанизаöии, уже выносивøий
÷астное опреäеëение в отноøении аìериканскоãо пра-
витеëüства, äо сих пор не ìожет äобитüся тоãо, ÷тобы
эта страна перестаëа прибеãатü к практике так называе-
ìой неäобросовестной конкуренöии и теì саìыì ãрубо
наруøатü устав ВТО.

Требования ВТО к правитеëüстваì беäнейøих стран
ìира по отìене всех нетарифных оãрани÷ений на их
внутренних рынках направëены на обеспе÷ение наäëе-
жащей степени открытости эконоìики этих стран äëя
ìежстрановых переëивов капитаëа и, сëеäоватеëüно, на
поäрыв эконоìи÷ескоãо суверенитета этих стран. Тоëü-
ко ìеры пряìоãо ãосуäарственноãо реãуëирования, ут-
вержäаë Ленин, поìоãут боëее беäной и отстаëой стране
эффективно защититü свои эконоìи÷еские интересы, в
тоì ÷исëе и на ее собственноì внутреннеì рынке, в ÷ас-
тности, обеспе÷итü суверенитет страны наä ее собствен-
ныìи прироäныìи ресурсаìи.

Оäин из неäавних приìеров такой защиты — так на-
зываеìая наöионаëизаöия нефтеãазоäобываþщей от-
расëи в Боëивии, объявëенная презиäентоì этой страны
Эво Мораëесоì. На саìоì äеëе ìеры, провоäиìые в
жизнü правитеëüствоì, не преäставëяþт собой наöиона-
ëизаöии в собственноì сìысëе этоãо сëова, хотя и пре-
äусìатриваþт увеëи÷ение äоëи ãосуäарства в акöио-
нерноì капитаëе нефтеãазоäобываþщих коìпаний. Ос-
новныì пунктоì преобразований явëяется ввеäение
ìонопоëии внеøней торãовëи: отныне все нефтеãазоäо-
бываþщие коìпании, äействуþщие на территории Бо-
ëивии, обязаны проäаватü 100 % äобытых прироäных
ресурсов ãосуäарственной нефтеãазовой коìпании, öен-
траëизованно осуществëяþщей их экспорт. Это обрете-
ние ãосуäарствоì контроëя наä веäущиìи отрасëяìи хо-
зяйства äоëжно стиìуëироватü рост произвоäства, сни-
зитü теìпы инфëяöии и повыситü уровенü жизни
беäнейøих сëоев насеëения страны.

Заìетиì, ÷то äëя быстроãо и эффективноãо обузäа-
ния инфëяöионных проöессов, как правиëо, необхоäи-
ìо äействоватü по всеì направëенияì оäновреìенно.
Лоãика сëоживøейся в стране эконоìи÷еской ситуаöии
преäопреäеëяет о÷ереäностü приниìаеìых ìер и сте-
пенü важности кажäоãо из указанных направëений.

Еще раз поä÷еркнеì, ÷то ìакроэконоìи÷еская ста-
биëизаöия не своäится к финансовой стабиëизаöии.
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Необхоäиìо созäание преäпосыëок эконоìи÷ескоãо
поäъеìа, преäпоëаãаþщее конöентраöиþ необхоäиìых
ресурсов (как в äенежной, так и в ìатериаëüно-вещест-
венной форìе) на важнейøих направëениях эконоìи÷ес-
коãо развития. Искаженная отрасëевая и техноëоãи÷еская
структура эконоìики также способна существенно за-
труäнитü выхоä из инфëяöионной ëовуøки, а в извест-
ной степени и порожäатü инфëяöионные проöессы.

3. ÌÈÔ ÎÁ ÈÍÔËßÖÈÎÍÍÎÌ ÏÅÐÅÃÐÅÂÅ
ÐÎÑÑÈÉÑÊÎÉ ÝÊÎÍÎÌÈÊÈ

Инфляционный перегрев экономики — это краткосро÷-
ный эффект, выражаþщийся в тоì, ÷то быстрый при-
рост инвестиöий не вызывает аäекватноãо увеëи÷ения
текущеãо объеìа ВВП в сиëу еãо прибëижения к уровнþ
потенöиаëüноãо ВВП. Жеëаþщие ìоãут сопоставитü это
опреäеëение с нестроãиì и соверøенно неверныì (я бы
сказаë, непрофессионаëüныì) описаниеì инфëяöион-
ноãо переãрева, которое соäержится в ряäе эконоìи÷ес-
ких сëоварей: «÷резìерно высокие теìпы эконоìи÷ес-
коãо роста, привоäящие к риску возникновения и раз-
вития инфëяöионных проöессов из-за необоснованных
ãосуäарственных расхоäов» [6].
Как известно, потенöиаëüный объеì ВВП опреäеëя-

ется посëеäней еäиниöей предельного (наибоëее äефи-
öитноãо) ресурса. В эконоìике Китая, наприìер, в те-
÷ение посëеäних äвух äесятиëетий такиì преäеëüныì
ресурсоì сëужит эëектроэнерãия. В труäоäефиöитных
реãионах äостижение потенöиаëüноãо ВВП связано с
состояниеì так называеìой поëной занятости.
В периоä инфëяöионноãо переãрева стиìуëирование

инвестиöионноãо проöесса натаëкивается на оãрани÷е-
ния в виäе äефиöита ресурсов, коëи÷ество которых не
ìожет бытü в наäëежащей степени увеëи÷ено, всëеäс-
твие ÷еãо прирост инвестиöий вызывает поäъеì общеãо
уровня öен без аäекватноãо приращения ВВП.
Эта ситуаöия отражена на рис. 1, изображаþщеì ìо-

äеëü AD—AS в коорäинатах «объеì произвоäства Y — об-
щий уровенü öен P». Стиìуëирование инвестиöий выра-
жается сäвиãоì вправо кривой AD из поëожения AD

0
 в

поëожение AD
1
. Непосреäственныì сëеäствиеì этоãо

сäвиãа явëяется в первуþ о÷ереäü рост общеãо уровня
öен с P

0
 äо P

1
, тоãäа как рост объеìов произвоäства

натаëкивается на оãрани÷ение в виäе потенöиаëüноãо
уровня ВВП, равноãо Y *.
Поäобная ситуаöия выражается прежäе всеãо резкиì

взëетоì ресурсноãо инäекса öен (преäприятия усиëива-
þт борüбу за ресурсы), от котороãо заìетно отстает рост
инäекса öен произвоäитеëей, а посëеäниì реаãирует на
переãрев, естественно, инäекс потребитеëüских öен.
Прибëизитеëüно такая ситуаöия сëожиëасü на Украине
ëетоì 2004 ã., ÷то äаëо основания руковоäству Наöио-
наëüноãо банка объявитü об опасности инфëяöионноãо
переãрева и преäпринятü усиëия по сäерживаниþ теì-
пов роста инвестиöий.
В России äеëа обстоят существенно ина÷е. В 2004 ã.

ëиäероì по росту öен среäи непроäовоëüственных това-
ров оказаëся бензин — 31,3 % за ãоä. В то же вреìя, хотя
инäекс проìыøëенных öен, разуìеется, в среäнеì об-
ãоняë инäекс потребитеëüских öен, оäнако öены на ãо-
вяäину и свинину выросëи на 26,3 и 34 %, соответс-

твенно. Тарифы на жиëищно-коììунаëüные усëуãи
повысиëисü за ãоä на 23,5 %, ÷то в 2 раза выøе общеãо
показатеëя инфëяöии 2004 ã. (äефëятора ВВП), а за
оäин ëиøü январü 2005 ã. в некоторых реãионах страны
выросëи еще боëее ÷еì на ÷етвертü. В январе 2006 ã. öе-
ны на усëуãи ЖКХ в некоторых реãионах России взëе-
теëи на 15—25 %. Теì саìыì правитеëüство в известноì
сìысëе посеяëо сеìена инфëяöии, которые неизбежно
÷ерез 2—3 ìес. äаþт всхоäы: это естественный проöесс,
к переãреву не иìеþщий никакоãо отноøения. Анаëо-
ãи÷ная ситуаöия скëаäываëасü в на÷аëе 1990-х ãã., коãäа
правитеëüство поäниìаëо öены на эëектроэнерãиþ äо
уровня «ìировых» (скоëü бы странно ни зву÷аë этот тер-
ìин в усëовиях боëее ÷еì äвукратной разниöы оптовых
öен на эëектроэнерãиþ в разных ÷астях пëанеты).

Инфëяöионные тенäенöии в России иìеþт объектив-
ные при÷ины, никак не связанные с переãревоì эконо-
ìики. Важнейøей из них сëеäует с÷итатü техноëоãи÷ес-
куþ äеãраäаöиþ произвоäства, на ÷то непосреäственно
указывает, в ÷астности, ìинистр эконоìи÷ескоãо разви-
тия Герìан Греф [7]. В саìоì äеëе, инвестиöии в старе-
þщие техноëоãи÷еские укëаäы вызываþт неизбежное
нарастание инфëяöии изäержек (поäробнее сì. в рабо-
те [8]). Кажäая техноëоãия развивается по закону
S-образной (ëоãисти÷еской) кривой: фаза ëатентноãо
(скрытоãо) развития, фаза резкоãо взëета, приносящая
зна÷итеëüнуþ прибыëü при сравнитеëüно небоëüøих
затратах, и, наконеö, фаза отìирания, коãäа техноëоãия
становится неэффективныì объектоì инвестирования.
Отìираþщие техноëоãии, нахоäящиеся в посëеäней фазе
своеãо жизненноãо öикëа и прибëижаþщиеся к своиì
техноëоãи÷ескиì преäеëаì, поäобны «÷ерныì äыраì»:
они способны «проãëотитü» ëþбой объеì инвестиöий,
от которых ни страна, ни отäеëüное преäприятие ни-
коãäа не поëу÷ат аäекватной отäа÷и (рис. 2).

По этоìу повоäу ìожно вспоìнитü прозву÷авøие в
разãар эконоìи÷ескоãо кризиса преäупрежäения ряäа
оте÷ественных эконоìистов о тоì, ÷то выхоä из неãо,
вероятно, осëожнится отсутствиеì поäхоäящих объек-
тов äëя инвестирования, поääержание которых на кри-
зисноì этапе правитеëüство со÷ëо нерентабеëüныì [9].
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Рис. 1. Инфляционный перегрев экономики
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Форìирование «то÷ек роста», вкëþ÷ение инвестиöион-
ноãо ìуëüтипëикатора, опреäеëение приоритетов техни-
ко-эконоìи÷ескоãо развития и конöентраöия ресурсов
(как техноëоãи÷еских, так и финансовых) на избранных
направëениях — это заäа÷и правительства, их не поä си-
ëу реøитü ÷астныì эконоìи÷ескиì аãентаì.

Как обы÷но, неверная постановка äиаãноза пëоха
прежäе всеãо теì, ÷то из нее вытекаþт неверные реöеп-
ты ëе÷ения. Миф об инфëяöионноì переãреве россий-
ской эконоìики опасен в первуþ о÷ереäü вытекаþщиìи
из неãо реöептаìи антиинфëяöионной поëитики, пос-
ëеäствия приìенения которых боëезненно скажутся на
эконоìи÷еской äинаìике. Есëи правитеëüство вновü
(как это быëо в 1990-х ãã.) попытается сжатü объеì äе-
нежной ìассы (поä преäëоãоì «связывания» инвестиöи-
онных ресурсов в стабиëизаöионноì фонäе иëи по
иныì при÷инаì), то наøу страну, как нетруäно понятü,
ожиäает о÷ереäной кризис непëатежей, в резуëüтате ко-
тороãо:

— реаëüный объеì äенежной ìассы практи÷ески не
ìеняется, но заìетно ухуäøается ее ка÷ество, так как
вìесто поëноöенноãо ëиквиäноãо аãреãата M2 канаëы
äенежноãо обращения запоëняþтся финансовыìи сур-
роãатаìи;

— «пëохие» äенüãи, с которых ìожно не пëатитü на-
ëоãи, вытесняþт из обращения «хороøие» äенüãи, а ãо-
суäарственный бþäжет неäос÷итывается äохоäов;

— затухает äеëовая активностü — äо тех пор, пока
правитеëüство не провеäет взаиìоза÷еты и не объявит в
конöе конöов поëноöенныìи äенüãаìи низкоëиквиä-
ный аãреãат D (äепозиты на с÷етах преäприятий);

— возникает опасностü спаäа произвоäства в реаëü-
ноì секторе, ÷то ìожет ëиøü поäхëестнутü инфëяöион-
ные проöессы;

— вкëþ÷ается «ìуëüтипëикатор непëатежей», анаëо-
ãи÷ный станäартноìу инвестиöионноìу ìуëüтипëика-
тору, тоëüко с обратныì знакоì: оäин рубëü внутренне-
ãо ãосуäарственноãо äоëãа обора÷ивается потерей не-
скоëüких рубëей в текущеì объеìе ВВП;

— уãëубëяется соöиаëüная äифференöиаöия, паäает
уровенü жизни основной ìассы насеëения страны.

ÇÀÊËÞ×ÅÍÈÅ

Поскоëüку основныì исто÷никоì инфëяöии в сов-
реìенной эконоìике России явëяется техноëоãи÷еская
äеãраäаöия произвоäства, то наибоëее эффективныì
способоì поäавëения инфëяöионных проöессов äоëжна
статü разработка наöионаëüной стратеãии инноваöион-
ноãо развития, преäпоëаãаþщей:
— форìирование, а затеì реаëизаöиþ конкурент-

ных преиìуществ в высокотехноëоãи÷ных отрасëях хо-
зяйства;
— созäание «поëþсов роста» и вкëþ÷ение инвести-

öионноãо ìуëüтипëикатора;
— конöентраöиþ инвестиöионных и техноëоãи÷ес-

ких ресурсов на веäущих направëениях технико-эконо-
ìи÷ескоãо развития, способных обеспе÷итü стране äо-
стойное ìесто в ìировоì разäеëении труäа.
Не сëу÷айно необхоäиìости обеспе÷ения техноëоãи-

÷ескоãо прорыва быëо посвящено оäно из неäавних вы-
ступëений Презиäента [10]. Знаковыì ìоìентоì явëя-
ется тот факт, ÷то оно прозву÷аëо на засеäании Совета
Безопасности, поскоëüку от своевреìенной и ãраìотной
разработки и реаëизаöии стратеãии инноваöионноãо
развития реøаþщиì образоì зависит äаëüнейøая тра-
ектория эконоìи÷еской äинаìики, а в итоãе — наöио-
наëüная безопасностü страны: превращение России в
сырüевой приäаток боëее развитых стран с от÷етëивой
перспективой распаäа ëибо выхоä на траекториþ устой-
÷ивоãо эконоìи÷ескоãо роста и соöиаëüноãо развития.
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Рис. 2. Инвестиции в стареющие технологические уклады:
рост затрат, снижение эффекта
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