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Финансы. Банки. Кредит 

Раздел 1. Финансы и финансовая система РФ 

Тема 1.1 Финансы и финансовая система страны.  

1. Социально-экономическая сущность финансов, их признаки. 

Финансы – это совокупность денежных отношений организованных 

государством, в процессе которых осуществляется формирование и 

использование общегосударственных фондов денежных средств для 

осуществления экономических, политических и социальных задач. Финансы 

являются неотъемлемой частью денежных отношений. Это экономический 

инструмент.  К финансовым отношениям определяющим содержание 

финансов как экономическую категорию принято относить отношения: 

1. между предприятием и государством по уплате платежей в 

бюджет 

2. между государством и гражданами при внесении обязательных  и 

добровольных платежей  в бюджетные и внебюджетные фонды 

3. между предприятием и вышестоящей организацией при создании 

централизации денежных средств и резервов 

4. между предприятием и внебюджетными фондами при внесении 

страховых взносов в эти фонды 

5. между предприятиями и банками при получении кредита, 

хранении денежных средств на счетах 

6. между предприятием и органами страхования при уплате 

страховых взносов и возмещении при наступлении страховой ситуации. 

7. между предприятием и работниками  занятыми на данном 

предприятии (зарплата). 

Финансовые отношения охватывают ту часть отношений, которая 

связана с образованием и использованием денежных средств.  К финансам не 

относятся денежные средства, которые обеспечивают личное потребление и 

обмен.  

Характерными признаками финансов являются: 
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1. распределительный характер отношений, который основан на 

правовых нормах или этике ведения бизнеса, связан с движением реальных 

денег независимо от движения стоимости в товарной форме 

2. односторонний характер движения денежных средств 

3. создание централизованных и децентрализованных фондов 

денежных средств.  

4. финансы носят денежный характер. 

2. Этапы развития финансов, основные концепции финансов. 

Основное развитие финансы получили в XVв. В России первоначальный 

самостоятельный курс финансов появился  в 1904 г. с изданием работы  

Озерова «Создание финансовой науки». 

 Выделяют следующие предпосылки развития финансов: 

1. существенное ограничение власти монархов в результате первых 

буржуазных революций. Монархические режимы сохранились, но главы 

государств уже не могли единолично пользоваться и распоряжаться казной. 

Она стала общегосударственным фондом денежных средств (бюджетом). 

2. Формирование госбюджета стало носить регулярный характер, т.е. 

возникли системы государственных доходов и расходов с определенным 

составом структурой и законодательным закреплением. 

3. Налоги стали взиматься преимущественно в денежной форме. 

Если ранее государственные доходы формировались главным образом за счет 

натуральных податей и трудовых повинностей, то к концу XIX- началу 

XXвв.на долю денежных налогов приходилось уже 80- 90% всех доходов 

бюджета. На этом этапе развития государственности и денежных отношений 

стало возможным в полной мере распределение созданного продукта в 

стоимостном выражении. 

Выделяют два этапа развития финансов: 

1. Неразвитая форма финансов. Ему был присущ не производственный 

характер, узость финансовой системы т.к. она состоит  из одного звена 

(бюджетного). Количество финансовых отношений было ограниченно.  
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2. Обусловлен многозвенностью финансовой системы, высокой 

степенью воздействия на экономику, большим разнообразием финансовых 

отношений.  

В настоящее время финансы находятся на данном этапе развития.  

Основные концепции финансов: 

1. Распределительная концепция: 

1. 1. То, что относится к финансам всегда денежные отношения  

1.2. Финансы могут возникать только на стадии распределения, 

поскольку эта стадия отличается от всех остальных тем, что здесь происходит 

одностороннее движение денежной формы стоимости, обособление её от 

своего натурально-вещественного воплощения 

1.3. Денежные доходы , накопления и отчисления, принимающие форму 

финансовых ресурсов, образование и использование денежных фондов 

целевого назначения 

2. Воспроизводственная концепция: 

2.1. Финансы – категория не одной стадии, а всего 

воспроизводственного процесса. 

2.2. Финансы здесь возникают при наделении производственными 

фондами вновь создаваемых предприятий. 

2.3. Финансовые отношения проявляются в виде выделения из 

стоимости доходов госбюджета  средств оплаты труда, амортизационные 

отчисления и т.д. 

2.4. Финансы обеспечивают потребности воспроизводства благодаря 

накоплению денежных средств в виде фондов целевого назначения. 

3. Функции и принципы финансов 

Московская  школа рассматривает  две функции финансов: 

1. Контрольная  

2. Распределительная 

Питерская рассматривает ещё одну функцию 

3. Стимулирующая 
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1. Распределение и перераспределение национального дохода 

государства на фонд накопления и фонд потребления. Эта функция 

проявляется  при распределении национального дохода, когда происходит 

структурное перестроение народного хозяйства и выделение приоритетных 

отраслей экономики . Конечной целью распределения и перераспределения 

национального дохода и ВВП состоит в развитии производительных сил, 

укреплении государства,  достижения высокого качества жизни  населения.  

2. Контрольная функция выражает объективно присущие финансам 

свойства контрольного воздействия на течение распределительного процесса. 

Через эту функцию реализуется общественное назначение финансов 

сигнализировать о складывающихся пропорциях в распределении денежных 

средств, о поступлении финансовых ресурсов в распоряжение субъектов 

хозяйствования в экономном и эффективном их использовании.  

3. Стимулирование заключается в разработке оптимальных методов 

и способов при обеспечении выполнения поставленных целей государства. 

Принципы Финансов. 

1. Единства- законодательные правовые базы, денежные, кредитные 

и налоговые системы. Унификация форм финансовой документации и 

отчетности. 

2. Сбалансированности – сбалансированность бюджетных и госуд. 

внебюджетных фондов означает, что объем предполагаемых расходов должен 

соответствовать общим объемам доходов формируемых из налоговых и 

неналоговых платежей, а так же заемных средств 

3. Принцип целевой направленности – цели государственных 

финансов привлечение доходов в форме налогов, сборов и неналоговых 

поступлений, перераспределения ресурсов в соответствии с утвержденными 

параметрами и направлениями развития секторов национальной экономики. 

4. Принцип диверсификации – каждый участник финансовых 

отношений д.б. кредитором не одного, а для нескольких заемщиков и 

наоборот, это позволяет снизить предпринимательский риск. 
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5. Принцип  организации во времени – заключается в том, что наряду 

с текущими задачами субъекты финансовых отношений должны 

ориентироваться на средне и долгосрочные перспективы.. В РФ на 2006-08 

года сверстан среднесрочный финансовый план.     

4. Финансовая политика: содержание, структура и задачи. 

Финансовая политика - особая сфера деятельности государства, 

направленная на мобилизацию финансовых ресурсов, их рациональное 

распределение и эффективное использование для осуществления 

государством его функции. 

Финансовая политика состоит из следующих составных компонентов: 

1. налоговая политика 

2. бюджетная политика 

3. кредитная политика 

4. ценовая политика 

5. таможенная политика 

6. инвестиционная политика 

7. политика в области международных финансов 

8. социальная политика 

Выделяют три основных вида финансовой политики: 

1. Классическая . Основное ее направление - невмешательство 

государства в экономику, сохранение свободной конкуренции, использование 

рыночного механизма как главного регулятора хозяйственных процессов. 

Государственные расходы минимизированы. Система налогов строилась на 

косвенных и имущественных налогах. Органом управления было 

министерство финансов. 

2. Регулирующая - обосновывает необходимость вмешательства и 

регулирования государством циклического развития экономики. Основными 

инструментами вмешательства становятся государственные расходы, за счет 

которых формируется дополнительный спрос и как следствие -рост 

производства, ликвидация безработицы, увеличение национального дохода. 
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Главным механизмом регулирования становится подоходный налог, 

использующий прогрессивные ставки; государственный кредит, рынок 

ссудных капиталов. Дефицит бюджета используется для регулирования 

экономики. 

3. Планово - директивная финансовая политика применяется в странах с 

административно - командной системой. Основана на государственной 

собственности на средства производства. Целью является концентрация всех 

неиспользуемых населением, предприятиями и местными органами власти 

финансовых ресурсов в руках  государства и их последующее распределение 

в соответствии с основными направлениями государственного плана развития  

Перед финансовой политикой стоят следующие задачи: 

1. Обеспечение условий для формирования максимально возможных 

фин. ресурсов. 

2. Установление рационального распределения и использования 

фин. ресурсов 

3. Организация регулирования и стимулирования эконом и соц. 

процессов финансовыми методами 

4. Выработка инструментов фин. механизма и его развития в 

соответствии с изменяющимися целями и задачами стратегии. 

5. Создание эффективной и максимальной деловой системы 

оперативного управления финансами. 

5.Финансовая система РФ: понятие, структура. 

Финансовая система – это совокупность подразделений и звеньев 

финансовых отношений, посредством которых осуществляется 

формирование, распределение и использование фондов денежных средств. В 

финансовую систему включены все финансовые учреждения страны, 

обслуживающие денежное обращение. 

Звенья финансовой системы можно сгруппировать в три крупных 

блока, каждый из которых также имеет внутреннюю структуру: 

I  Централизованные финансы: 
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 1. Государственный бюджет. 

Размер и структура государственного бюджета характеризуют уровень 

социально- экономического развития страны. Основным источником 

формирования бюджета служат налоги с физических и юридических лиц. 

Остальная доходная часть бюджета пополняется за счет неналоговых 

источников. Собранные доходы используются на решение многочисленных 

задач, принятых на себя государством: развитие здравоохранения, 

образования, жилищного строительства, поддержку пожилых граждан и 

т.п. 

Состоит из трех самостоятельных звеньев: 

- федерального бюджета РФ; 

- бюджетов национально- государственных и административно- 

территориальных образований; 

- бюджетов муниципальных образований. 

Бюджет состоит из двух взаимосвязанных групп статей: доходных и 

расходных. В доходной части бюджета содержатся источники поступления 

средств и их количественные параметры. В расходной части определяются 

направления, сферы, в которых расходуются деньги, их количественные 

параметры. 

2. Государственный кредит отражает кредитные отношения по поводу 

привлечения государством временно свободных денежных средств населения, 

предприятий и организаций для финансирования государственных расходов.  

Государственный кредит основан на добровольности платежей в казну 

государства; привлекается через размещение государственных займов, 

денежно-вещевых лотерей и других ценных бумаг. 

Государственный кредит- это также и внешние займы государства для 

покрытия дефицита бюджета. 

3. Государственные внебюджетные фонды предназначены для 

реализации социальных функций государства. Являются федеральной 

собственностью, но действуют как самостоятельные финансово-кредитные 



8 
 

учреждения финансовой системы (Фонд социального страхования, Фонд 

обязательного медицинского страхования, Пенсионный фонд).  

4. Фонды личного и имущественного страхования  предназначены для 

возмещения ущерба, нанесенного стихийными бедствиями предприятиям и 

населению, а также для выплаты застрахованному лицу или его семье 

материального обеспечения при наступлении страхового случая (а также 

способствуют проведению мероприятий по предупреждению несчастных 

случаев). 

5. Фондовый рынок- вид финансовых отношений, возникающий в 

результате купли- продажи специфических финансовых активов (ценных 

бумаг). 

Фондовый рынок обеспечивает перемещение капитала в отрасли с 

высоким уровнем дохода, служит мобилизации и эффективному 

использованию временно свободных денежных средств.  

II. Децентрализованные финансы. 

1. Финансы коммерческих предприятий и организаций обслуживают 

материальное производство, создание валового внутреннего продукта, его 

распределение внутри предприятий и перераспределение части этого продукта 

в бюджет и внебюджетные фонды. 

2. Финансы посредников (кредитных организаций, частных пенсионных 

фондов, страховых организаций и других финансовых институтов). 

3. Финансы некоммерческих организаций. 

III. Финансы домашних хозяйств- экономические отношения, 

возникающие при реальном обороте денег в секторе домашних хозяйств. 

Финансы домохозяйств являются материальной основой их жизни. Они 

предполагают контроль за предстоящими доходами и расходами в рамках 

отдельной экономической ячейки общества. 

6. Сущность управления финансами.  

Управление финансами представляет собой процесс целенаправленного 

воздействия с помощью специальных приемов и методов на финансовые 
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отношения и соответствующие им виды финансовых ресурсов для реализации 

функций субъектов власти и субъектов хозяйствования цели и задачи их 

деятельности. 

В управлении финансами выделяют две группы методов: 

7. Экономические 

8. Административные 

1. К экономическим относятся: 

- фискальная политика; 

- финансовое планирование; 

- координация финансовых ресурсов; 

- финансовое регулирование. 

Фискальная политика - это меры со стороны правительственных 

органов по изменению порядка налогообложения и структуры 

государственных расходов для воздействия на экономику  с целью ускорения 

экономического роста. 

Объектом финансового планирования является формирование и 

распределение доходов и накоплений, использование фондов денежных 

средств. 

2.К административным методам следует отнести: 

- систему амортизационных отчислений; 

- систему финансовых санкций. 

- финансовый  менеджмент. 

Выделяют следующие функциональные элементы управления 

(инструменты) финансами: 

1. Финансовое планирование 

2. Финансовое прогнозирование 

3. Оперативное управление 

4. Финансовый контроль 
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1. Целью фин. планирования является обеспечение фин. ресурсами 

воспроизводственных процессов в соответствии с программами соц.эконом. 

развития на планируемый период.  

2. Основной целью фин. прогнозирования является оценка 

предполагаемых объемов фин.ресурсов для определения предпочтительных 

вариантов фин. Обеспечения деятельности субъектов хозяйствования, органов 

гос. власти и органов местного самоуправления. 

3. Оперативное управление представляет собой процесс разработки 

комплекса мер направленных на достижение максимального эффекта при 

минимуме затрат на основе анализа текущей фин. ситуации  и 

соответствующее перераспределение фин. ресурсов. 

4. Финансовый контроль это совокупность действий и операций, 

осуществляемых специальными уполномоченными органами с целью 

контроля над соблюдением субъектами хозяйствования, органами гос. власти 

и органами местного самоуправления норм права в процессе образования, 

распределения и  использования фин. ресурсов для своевременного получения 

полной и достоверной информации о ходе реализации принятых 

управленческих фин. решений. 

7. Финансовое планирование, прогнозирование и контроль. 

Финансовое плпнирование. 

Объектами финансового планирования является финансовая 

деятельность хозяйствующих субъектов и государства, а итоговым 

результатом - составление финансовых планов, начиная от смет отдельного 

учреждения до сводного финансового плана государства. 

Планирование характеризуется: 

- экстенсивностью (охватывает широкий круг социально- политических 

и экономических явлений) 

- интенсивностью (подразумевает применение совершенной техники) 

- эффективностью (означает, что в итоге необходимо достичь тех целей, 

которые ставит финансовое управление).  
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МЕТОДЫ ФИНАНСОВОГО ПЛАНИРОВАНИЯ 

- автоматический (данные этого года переносятся на следующий с 

умножением на коэффициент инфляции); 

- статистический (складываются расходы за предыдущие года и делится 

на количество предыдущих лет); 

- метод нулевой базы (все позиции должны рассчитываться по новой. 

Этот метод учитывает реальные потребности и увязывает их с возможностями; 

Финансовое планирование на уровне государства. 

Сводный финансовый баланс государства состоит из доходной и 

расходной частей. 

Коммерческое предприятие. 

Финансовый план для коммерческого предприятия - это баланс доходов 

и расходов. 

Бюджетное предприятие. 

Для бюджетных организаций финансовый план - это смета. 

Главное различие сметы от баланса в том, что в смете очень детально 

отражается расходная часть, тогда как доходы отражаются в разрезе 

источников. Для составления сметы в качестве исходных данных используют 

контрольные цифры и экономические нормативы. Контрольные цифры 

состоят из показателей, отражающих специфику деятельности и являются 

ориентирами. 

По всем разделам сметы приводятся плановые и отчетные данные 

текущего года, которые позволяют сопоставить их с показателями 

планируемого года. 

Финансовое планирование для органов государственной власти и 

управления. Это бюджеты различных уровней, которые делятся на доходную 

и расходную части. 

 Финансовый контроль. 
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Объектом контрольной функции являются финансовые показатели 

деятельности организаций или предприятий и в зависимости от субъекта 

(контролирующего органа) финансовый контроль делится: 

-общегосударственный контроль (вневедомственный). Осуществляют 

органы государственной власти и управления и контролю подлежат 

предприятия и организации независимо от ведомственного подчинения; 

-ведомственный финансовый контроль проводят контрольно-

ревизионные отделы министерств и ведомств. Они осуществляют проверку 

финансово - хозяйственной деятельности подведомственных учреждений; 

-внутрихозяйственный финансовый контроль проводится финансовыми 

службами предприятий и организаций. В их функции входит проверка 

производственной и финансовой деятельности самого предприятия и его 

подразделений; 

-общественный финансовый контроль осуществляется на общественно -

добровольных началах физическими лицами; 

- независимый финансовый контроль осуществляется независимыми 

аудиторскими фирмами; 

Государственный федеральный контроль осуществляется высшими 

органами федерального управления: Государственная дума Совет Федерации. 

8. Финансовый механизм: понятие, типы. 

Финансовый механизм- это система установленных государством 

форм, видов и методов финансовых отношений, посредством которых 

осуществляется образование и использование финансовых ресурсов. 

Финансовый механизм состоит из совокупности организационных форм 

финансовых отношений и методов формирования и использования 

централизованных и децентрализованных фондов денежных средств, методов 

финансового планирования, форм управления финансами и финансовой 

системой, финансового законодательства (в том числе системы 

законодательных норм и нормативов, ставок и принципов, которые 

используются при определении государственных доходов и расходов, 
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организации бюджетной системы и внебюджетных фондов, финансов 

предприятий, рынка ценных бумаг, страховых услуг и т.д.) 

Выделяют два типа финансовых механизмов: 

1. Директивный финансовый механизм разрабатывается для 

финансовых отношений, в которых непосредственно участвует государство 

(налогообложение, расходы, бюджет и т.д.). Предполагает обязательность для 

всех субъектов финансовых отношений установленных форм, видов и методов 

действия. В ряде случаев директивный финансовый механизм может 

распространяться и на финансовые отношения, в которых государство 

непосредственно не участвует. Такие отношения либо имеют большое 

значение для реализации всей финансовой политики ( рынок корпоративных 

ценных бумаг), либо- одна из сторон этих отношений- агент государства ( 

финансы государственных предприятий). 

2. Регулирующий финансовый механизм определяет основные правила 

поведения в  такой сфере финансов, где интересы государства прямо не 

затрагиваются, например при организации внутрихозяйственных финансовых 

отношений на частных предприятиях. В этом случае устанавливается лишь 

общий порядок использования финансовых ресурсов, остающихся после 

уплаты налогов и других обязательных платежей. Предприятие 

самостоятельно разрабатывает формы, виды денежных фондов. 

4. Финансовая политика: содержание, структура и задачи. 

Финансовая политика - особая сфера деятельности государства, 

направленная на мобилизацию финансовых ресурсов, их рациональное 

распределение и эффективное использование для осуществления 

государством его функции. 

Финансовая политика состоит из следующих составных компонентов: 

9. налоговая политика 

10. бюджетная политика 

11. кредитная политика 

12. ценовая политика 
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13. таможенная политика 

14. инвестиционная политика 

15. политика в области международных финансов 

16. социальная политика 

Выделяют три основных вида финансовой политики: 

1. Классическая . Основное ее направление - невмешательство 

государства в экономику, сохранение свободной конкуренции, использование 

рыночного механизма как главного регулятора хозяйственных процессов. 

Государственные расходы минимизированы. Система налогов строилась на 

косвенных и имущественных налогах. Органом управления было 

министерство финансов. 

2. Регулирующая - обосновывает необходимость вмешательства и 

регулирования государством циклического развития экономики. Основными 

инструментами вмешательства становятся государственные расходы, за счет 

которых формируется дополнительный спрос и как следствие -рост 

производства, ликвидация безработицы, увеличение национального дохода. 

Главным механизмом регулирования становится подоходный налог, 

использующий прогрессивные ставки; государственный кредит, рынок 

ссудных капиталов. Дефицит бюджета используется для регулирования 

экономики. 

3. Планово - директивная финансовая политика применяется в странах с 

административно - командной системой. Основана на государственной 

собственности на средства производства. Целью является концентрация всех 

неиспользуемых населением, предприятиями и местными органами власти 

финансовых ресурсов в руках  государства и их последующее распределение 

в соответствии с основными направлениями государственного плана развития  

Перед финансовой политикой стоят следующие задачи: 

9. Обеспечение условий для формирования максимально возможных 

фин. ресурсов. 
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10. Установление рационального распределения и использования 

фин. ресурсов 

11. Организация регулирования и стимулирования эконом и соц. 

процессов финансовыми методами 

12. Выработка инструментов фин. механизма и его развития в 

соответствии с изменяющимися целями и задачами стратегии. 

13. Создание эффективной и максимальной деловой системы 

оперативного управления финансами. 

Тема 1.2 Государственные и муниципальные финансы.  

1. Бюджетное устройство – бюджетная система: понятие, 

принципы. 

Бюджетное устройство и бюджетный процесс в РФ регламентируются 

положениями Конституции РФ и Бюджетным кодексом РФ. 

Кроме того, ежегодно принимаются: федеральный закон о федеральном 

бюджете РФ на соответствующий год; правовые акты местных 

представительных органов власти о бюджетах на очередной финансовый год; 

другие федеральные законы, законы субъектов федерации, нормативно-

правовые акты местных органов власти по бюджетным вопросам. 

Государственная бюджетная система РФ состоит из трех звеньев и 

включает: 

1. федеральный бюджет; 

2.  бюджет субъектов РФ 

3. местные бюджеты (городских, районных, поселковых, сельских).  

Бюджетная система представляет собой совокупность отношений 

возникающих между различными субъектами в процессе: 

1. Формирования  и осуществления расходов бюджетов всех уровней 

системы и  бюджетов внебюджетных фондов , осуществления 

государственных и муниципальных заимствований, регулирования гос и 

муниципального долга. 

2. Составление и рассмотрение проектов бюджетов системы , их 
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утверждение и исполнения, контроля за их исполнением.  

Насчитывается: 21 республиканский бюджет в составе РФ, 55 краевых и 

областных бюджетов, городские бюджеты Москвы и Санкт-Петербурга, 10 

окружных бюджетов автономных округов, бюджет Еврейской автономной 

области.   

Бюджет субъекта Российской Федерации и свод бюджетов 

муниципальных образований, находящихся на его территории, составляют 

консолидированный бюджет субъекта Федерации. Свод федерального 

бюджета и консолидированных бюджетов субъектов Федерации образует 

консолидированный бюджет РФ. Консолидированный бюджет используется 

для расчетов минимальных социальных финансовых норм и нормативов 

необходимых при бюджетном планировании и при анализе эффективности 

распределении и использовании бюджетных средств. 

В соответствии с действующим законодательством бюджетная система 

страны строится на принципах: 

1.  единства бюджетной системы РФ; 

2. разграничения доходов и расходов между уровнями бюджетной 

системы РФ; 

3.  самостоятельности бюджетов; 

4. полноты отражения доходов и расходов бюджетов, бюджетов 

государственных внебюджетных фондов; 

5.  сбалансированности бюджета; 

6. эффективности и экономности использования бюджетных средств; 

7.  общего (совокупного) покрытия расходов; 

8.  гласности; 

9.  достоверности бюджета; 

10. адресности и целевого характера бюджетных средств.  

2.Бюджетная классификация. 

Основным методологическим документом, на основе которого 

составляются и исполняются бюджеты, является бюджетная классификация. 
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Бюджетная классификация - это группировка доходов и расходов 

бюджетов всех уровней, а также источников покрытия дефицита этих 

бюджетов с присвоением объектам классификации группировочных кодов. 

Такая классификация является единой для бюджетов всех уровней и 

утверждается федеральным законом. Она имеет важное значение, так как 

используется: 

- для составления, утверждения и исполнения бюджета; 

- контроля за выделением и использованием бюджетных средств; 

- обеспечения сопоставимости показателей бюджетов всех уровней; 

- составления консолидированных бюджетов всех уровней. 

Бюджетная классификация применяется для обеспечения сопоставления 

и систематизации по однородным признаками доходов и расходов бюджетов 

разных уровней. 

Бюджетная классификация включает в себя: 

1. классификацию доходов бюджетов- группировка доходов 

бюджетов всех уровней бюджетной системы РФ определяющая источники 

формирования доходов бюджетов всех уровней бюджетной системы РФ. 

2. функциональную классификацию расходов бюджетов- 

группировка расходов бюджетов всех уровней бюджетной системы РФ, 

отражающая направления бюджетных средств на выполнение основных 

функции государства, в том числе на финансирование реализации 

нормативных правовых актов, принятых органами гос власти РФ и органами 

гос власти субъектов РФ, на финансирование осуществления отдельных гос 

полномочий, передаваемых на иные уровни власти. 

3. экономическую классификацию расходов бюджетов- группировка 

расходов бюджетов всех уровней бюджетной системы по их экономическому 

содержанию, которая состоит из 5 уровней: группа, подгруппа, предметная 

статья, подстатья, элемент расходов. 

4. классификацию источников внутреннего и внешнего 

финансирования дефицитов бюджетов- группировка заемных средств, 
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привлекаемых РФ, субъектами РФ и органами местного самоуправления для 

покрытия дефицитов соответствующих бюджетов. 

5. классификацию видов государственных внутренних долгов РФ и 

субъектов РФ- группировка долговых обязательств правительства РФ, органов 

исполнительной власти субъектов РФ, органов местного самоуправления. 

6. классификацию государственного внешнего долга и 

классификацию внешних активов РФ- группировка государственных внешних 

долговых обязательств РФ, внешнего долга субъектов РФ, а также внешнего 

долга международных фин. Организаций, правительств иностранных 

государств, иностранных коммерческих банков и фирм перед РФ. 

7. ведомственную классификацию расходов федерального бюджета -

группировка расходов, отражающая распределение бюджетных средств по 

главным распорядителям средств федерального бюджета (орган гос власти 

РФ, имеющий право распределять средства федерального бюджета по 

подведомственным распорядителям бюджетных средств, а так же наиболее 

значимое бюджетное учреждение науки, образования, культуры, 

здравоохранения и средств массовой информации). 

Бюджетный процесс– деятельность органов власти и управления по 

составлению, рассмотрению и утверждению бюджета. Эта деятельность 

регламентируется: Конституцией РФ, бюджетным кодексом РФ, законом “Об 

основах бюджетного устройства и бюджетном процессе”; на нижестоящих 

уровнях – законами субъектов РФ и правовыми актами органов местного 

самоуправления.  

Бюджетный процесс охватывает 4 стадии: 

1.Составление проекта бюджета является исключительной прерогативой 

Правительства РФ, соответствующих органов исполнительной власти 

субъектов федерации и органов местного самоуправления.  

2. Рассмотрение и утверждение бюджета предполагает, что 

Правительство РФ представляет Госдуме федерального собрания РФ проект 

федерального закона о федеральном бюджете на предстоящий год. Госдума 
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рассматривает проект федерального закона о федеральном бюджете на 

предстоящий год в 4 чтениях. 

3. Исполнение бюджета начинается после утверждения в установленном 

порядке. В РФ установлено казначейское исполнение бюджетов. 

Осуществление бюджетных операций через счета Казначейства позволяет 

обеспечить полный учет и контроль каждого этапа исполнения бюджета. 

4. Составление отчета об исполнении бюджета и его утверждение – одна 

их форм финансового контроля, осуществляемого законодательными 

органами власти. Контроль осуществляет Счетная палата РФ. Отчет об 

исполнении бюджета на основании отчетов главных распорядителей  готовит 

орган исполняющий бюджет. Ответственным за составление отчета об 

исполнении бюджета является Мин Фин. РФ. 

Деятельность государственных органов от начала составления проекта 

бюджета до утверждения отчета о его исполнении длится около 3,5 лет. Этот 

период называется бюджетный цикл. 

Основными принципами  бюджетного процесса являются: 

1. принцип правильности исполнения федерального бюджета 

2. принцип полноты и своевременности 

3. принцип финансирования расходов связанных с предоставлением 

бюджетных ссуд 

4. принцип финансирования расходов по утвержденным 

обязательствам. 

2. Государственный бюджет: понятие, функции и задачи 

Законодательное определение бюджета- это форма образования и 

расходования фондов денежных средств, предназначенных для финансового 

обеспечения задач и функций государства и местного самоуправления. 

С юридической, доктринальной точки зрения, бюджет- с одной стороны 

это основной финансовый план образования, распределения и использования 

публичных финансов, с другой- он принимается в особой процедуре 

представительным органом государственной власти в форме закона. 
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Все бюджеты в РФ принимаются в форме годовых бюджетов – на один 

финансовый (бюджетный) год (с 1 января по 31 декабря). 

Функции бюджета: 

1. Распределительно- перераспределительная- через бюджет 

осуществляется формирование государственных финансов и их 

распределение (использование).  

2. Аналитическая- состоит в классификации и систематизации 

действующих потребностей и возможностей общества и государства. 

3. Общетеоретическая- назначение бюджета- способствовать 

развитию экономической (финансовой) и юридической (бюджетное право) 

науки и науки об обществе, государстве и экономике вообще (например, 

способствовать развитию науки государственного управления, общей теории 

финансов и т.д.) 

4. Контрольная- бюджет позволяет осуществить мониторинг и 

контроль над объемами потребностей и возможностей общества и 

государства. 

5. Критическая- в процессе бюджетных отношений выявляются 

недостатки и пробелы в действующем законодательстве и сфере бюджетной 

деятельности, несоответствие правовых норм реалиям экономической 

действительности, задачам государственного регулирования экономики и 

интересам государства в целом.  

К основным задачам бюджета относят: 

1. перераспределение ВВП, 

2. государственное регулирование и стимулирование экономики, 

3. финансовое обеспечение бюджетной сферы и осуществление 

социальной политики государства. 

4. Контроль за образованием и использованием централизованных 

фондов денежных средств. 
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3.Состав и структура доходов федерального бюджета РФ. 

Доходы бюджета – это денежные средства, поступающие в 

безвозмездном и безвозвратном порядке в соответствии с законодательством 

в распоряжение органов гос. власти соответствующего уровня. 

Доходы бюджетов принято классифицировать по различным 

основаниям. Одной из основных выступает классификация видов доходов, 

выделяемых в зависимости от формы их образования: 

1. Налоговые доходы: 

 Прямые налоги (налог на прибыль, подоходный налог с физических 

лиц и прочие доходы на прибыль или доход); 

 Налоги, взимаемые в зависимости от фонда оплаты труда (ЕСН, 

взносы от несчастных случаев и т.д.); 

 Налоги на товары и услуги (налог на добавленную стоимость, 

акцизы, платежи и лицензионные сборы); 

 Налоги на имущество (налоги на имущество физических лиц, на 

имущество предприятий и т.д.). 

 2.  Неналоговые доходы включают: 

 Доходы от использования имущества, находящегося в 

государственной или муниципальной собственности; 

 Доходы от платных услуг, оказываемых бюджетными учреждениями, 

находящимися в ведении соответственно федеральных органов 

исполнительной власти, органов исполнительной власти субъектов 

Федерации, органов местного самоуправления; 

 Средства, полученные в результате применения мер гражданско-

правовой, административной и уголовной ответственности, в том числе 

штрафы, конфискации, компенсации, а также средства, полученные в 

возмещение вреда, причиненного Российской Федерации, субъектам 

Федерации, муниципальным образованиям, и иные суммы принудительного 

изъятия; 
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 Доходы в виде финансовой помощи, полученные от бюджетов других 

уровней бюджетной системы РФ, за исключением бюджетных ссуд и 

бюджетных кредитов; 

 Иные неналоговые доходы. 

3.  Безвозмездные перечисления включают поступления от:  

 Нерезидентов; 

 Других уровней власти (дотации, субвенции, средства, 

перечисляемые по взаимным расчетам, трансферты, прочие безвозмездные 

поступления); 

 Государственных внебюджетных фондов; 

 Государственных предприятий и учреждений; 

 Международных организаций. 

4.Состав и структура расходов федерального бюджета РФ. 

Расходы бюджета представляют собой затраты, возникающие в связи с 

выполнением государством своих функций. 

Классификация видов расходов бюджета: 

1.По степени предсказуемости: 

- запланированные; 

- незапланированные. 

2. По экономическому содержанию: 

Текущие расходы  связаны с предоставлением бюджетных средств 

юридическим лицам на их содержание и покрытие текущих потребностей. Эти 

расходы включают затраты на государственное потребление, текущие 

субсидии нижестоящим органам власти, государственным и частным 

предприятиям, транспортные платежи, выплату процентов по 

государственному долгу и другие расходы.  

Капитальные расходы  представляют собой денежные затраты, 

связанные с вложением в основной капитал и прирост запасов. Они включают 

в себя капиталовложения за счет бюджета в различные отрасли народного 
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хозяйства, инвестиционные субсидии и долгосрочные бюджетные кредиты 

государственным и частным предприятиям, местным органам власти.  

3. По уровню бюджетной системы: 

3.1. расходы федерального бюджета: 

- обеспечение деятельности органов государственной власти и органов 

исполнительной власти; 

- функционирование федеральной судебной системы; 

- осуществление международной деятельности в общефедеральных 

интересах; 

- национальная оборона и обеспечение безопасности государства, 

обеспечение конверсии оборонных отраслей промышленности; 

- ликвидация последствий чрезвычайных ситуаций и стихийных 

бедствий федерального масштаба; 

- обслуживание и погашение государственного долга; 

- финансовая поддержка субъектов РФ и т.д. 

3.2.Расходы бюджетов субъектов РФ: 

- государственная поддержка отраслей промышленности (за исключение 

атомной энергетики), 

- обеспечение правоохранительной деятельности; 

- обеспечение противопожарной безопасности; 

- обеспечение социальной защиты населения; 

- развитие рыночной инфраструктуры; 

- обеспечение средств массовой информации; 

- обеспечение охраны окружающей природной среды, охраны и 

воспроизводства природных ресурсов, обеспечение гидрометеорологической 

деятельности и т.д. 

3.3.Расходы местных бюджетов: 

- содержание органов местного самоуправления; 

- формирование и управление муниципальной собственностью; 

- содержание муниципальных органов охраны общественного порядка; 
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- муниципальное дорожное строительство и содержание дорог местного 

значения. -и т.д. 

5. Дефицит бюджета: понятие и источники его покрытия. 

Бюджетный дефицит – это превышение расходов бюджета над его 

доходами.  

Процессом финансирования дефицита бюджета можно управлять с 

помощью выбора тех или иных источников финансирования, маневрируя 

условиями выпуска государственных ценных бумаг, соотношением 

внутренних и внешних займов, создавая благоприятные условия для 

сохранения внутренних сбережений населения, индексируя ценные бумаги и 

вклады, ограничивая расходы по обслуживанию государственного долга и т.д. 

Источники финансирования дефицита бюджета утверждаются органами 

законодательной власти в законе о бюджете на текущий год. На уровне 

Федерации такими источниками являются: 

- внутренние кредиты, полученные Российской Федерацией от 

кредитных организаций в национальной валюте; государственные займы, 

осуществляемые путем выпуска ценных бумаг от имени РФ; бюджетные 

ссуды, полученные от бюджетов других уровней бюджетной системы РФ; 

- внешние – государственные займы, осуществляемые в иностранной 

валюте; путем выпуска ценных бумаг от имени РФ; кредиты правительств 

иностранных государств, банков, фирм, международных финансовых 

организаций в иностранной валюте. 

Основным источником финансирования дефицита государственного 

бюджета служат государственные займы. Если расходы растут намного 

быстрее, чем доходы, значимость заемных средств, как источника 

финансирования, возрастает. При этом погашение ранее выпущенных займов 

может осуществляться за счет выпуска новых займов, т.е. за счет 

рефинансирования. Происходит рефинансирование государственного долга. 

В мировой практике выделяют два традиционных способа покрытия 

бюджетного дефицита: это государственные займы и ужесточение 
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налогообложения. Но есть и третий способ, предусматривающий увеличение 

денежной массы в обращении, - это собственное производство денег. 

Главные причины бюджетного дефицита в нашей стране: 1. Снижение 

эффективности общественного производства, усугубленное низкой 

результативностью внешнеэкономических связей. 2. Несовершенство 

финансовой системы страны. 3. Консерватизм структур финансовой 

системы, их ориентированность на административно-командные методы 

управления экономикой. 4. Нерациональность бюджетного механизма, не 

позволяющего государству использовать его в качестве стимула развития 

экономики и социальной сферы. 5. Неэффективные структуры бюджетных 

расходов, усиленное стремление жить не по средствам, осуществляется 

крупное государственное инвестирование и расходы. 

6. Внебюджетные фонды.  

1.Внбюджетные фонды, цель их создания и экономическая 

сущность. 

Важным звеном финансовой системы являются внебюджетные фонды 

государства - совокупность финансовых ресурсов, находящихся в 

распоряжении центральных или региональных местных органов 

самоуправления и имеющих целевое назначение. Порядок их образования и 

использования регламентируется финансовым порядком. 

Внебюджетные фонды - один из методов перераспределения 

национального дохода органов власти в пользу определенных социальных 

групп населения. Государство мобилизует в фонды часть доходов населения 

для финансирования своих мероприятий. Внебюджетные фонды решают две 

важные задачи: обеспечение дополнительными средствами приоритетных 

сфер экономики и расширение социальных услуг населения. Они помогают 

решать стоящие перед экономикой задачи обеспечения подъема производства, 

преодоления временной стагнации и неустойчивости кризисных явлений. 

Внебюджетные фонды имеют ряд особенностей и преимуществ: 
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- у органов государственной власти появляются дополнительные 

средства для вмешательства в хозяйственную жизнь и финансовой поддержке 

предпринимательства, особенно в условиях нестабильной экономики; 

- строго целевое использование средств этих фондов обеспечивает более 

эффективный контроль, так как их автономность от бюджета и 

предназначение (решение новых важных задач) требует особого внимания со 

стороны государства; 

- возможность использования для покрытия бюджетного дефицита при 

определенных условиях - наличии активного сальдо. 

Использование бюджетных средств регламентируется 

законодательными органами власти, тогда как внебюджетных фондов - 

исполнительными органами. Бюджет, утверждаемый в виде Закона, 

предполагает парламентский контроль; внебюджетные фонды не подлежат 

непосредственному контролю со стороны законодательных органов, в том 

числе в части строгого соответствия сумм расходования средств ранее 

утвержденным показателям. Это повышает оперативность реагирования 

внебюджетных фондов на экономическую обстановку. 

Материальным источником внебюджетных фондов, как и других 

звеньев финансовой системы, является национальный доход. Преобладающая 

часть фондов создается в процессе перераспределения национального дохода. 

Основные методы мобилизации национального дохода в процессе его 

перераспределения при формировании фондов - специальные налоги и сборы, 

средства из бюджета и займы.  

В зависимости от целевого назначения внебюджетные фонды делятся на 

экономические и социальные, в соответствии с уровнем управления - на 

государственные и региональные.  

С помощью внебюджетных фондов возможно: 

- влиять на процесс производства путем финансирования, 

субсидирования, кредитования отечественных предприятий; 
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- обеспечить природоохранные мероприятия, финансируя их за счет 

специально определенных источников и штрафов за загрязнение окружающей 

среды; 

- оказывать социальные услуги населению путем выплаты пособий, 

пенсий, субсидирования и финансирования социальной инфраструктуры в 

целом; 

- предоставлять займы, в том числе зарубежным партнерам, включая 

иностранные государства. 

Внебюджетные фонды по основным направлениям своей деятельности 

освобождены от уплаты налогов, государственных и таможенных пошлин. 

8. Государственные внебюджетные фонды, основные источники  их 

формирования. 

Главная причина создания внебюджетных фондов- необходимость 

выделения важных для общества расходов и обеспечение их 

самостоятельными источниками дохода. 

Решение об образовании внебюджетных фондов принимает 

Федеральное Собрание РФ, а также государственные представительные 

органы субъектов Федерации и местного самоуправления. Фонды должны 

поддерживать специальными финансовыми ресурсами важнейшие отрасли и 

сферы народного хозяйства (например, фонды НИОКР), а также оказывать 

социальную помощь гражданам РФ (за счет различно создаваемых 

социальных фондов). 

Внебюджетные фонды находятся в собственности государства, но 

являются автономными. Они имеют, как правило, строго целевое назначение. 

К доходам внебюджетных фондов относятся: 

 специальные целевые налоги и сборы, установленные для 

соответствующего фонда; 

 отчисления от прибыли предприятий, учреждений, организаций; 

средства бюджета; 
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 прибыль от коммерческой деятельности, осуществляемой фондом как 

юридическим лицом; 

 займы, полученные фондом у Центрального Банка РФ или 

коммерческих банков. 

В Российской Федерации с 1992 г. Начало действовать более двух 

десятков внебюджетных социальных и экономических фондов, в том числе 

социальные: Пенсионный фонд РФ (ПФР), Фонд социального 

страхования (ФСС), Государственный фонд занятости населения РФ (ГФЗН), 

фонды обязательного медицинского страхования (ФОМС) и др.; 

экономические - Федеральный и территориальные дорожные фонды, 

Фонд инвестирования жилищного строительства, Фонды научно-

исследовательских и опытно-конструкторских разработок и др. 

По Указу Президента РФ (22 декабря 1993 г.) преобладающая часть 

внебюджетных фондов, преимущественно экономических, доходы которых 

формировались за счет отдельных платежей юридических лиц, объединились 

с федеральным бюджетом РФ и бюджетами субъектов Федерации 

(соответственно). Для учета доходов и расходов этих фондов в Центральном 

Банке РФ и Главном управлении федерального казначейства Минфина РФ 

открываются специальные бюджетные счета, руководство которыми 

возлагается на государственные органы, уполномоченные управлять 

средствами этих фондов. 

Законодательными органами субъектов Федерации рекомендовано 

консолидировать в соответствующих бюджетах средства территориальных 

дорожных фондов и других внебюджетных фондов, образованных по 

решениям властей указанных органов. 

Необходимость объединения внебюджетных фондов с 

соответствующими бюджетами вызвана недостаточным финансовым 

контролем за поступлением и использованием их ресурсов, поскольку 

налоговые органы по существу ответственности за эти средства не несут. 
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 Пенсионный фонд РФ, направления использования средств фонда. 

Введен в действие с 1 января 1992г. Постановлением ВС РФ от 

27.12.1991г.  

ПФ РФ создан в целях государственного управления финансами 

пенсионного обеспечения в РФ и является самостоятельным финансово-

кредитным учреждением, осуществляющим свою деятельность в 

соответствии с законодательством РФ и Положением о ПФ РФ. 

Средства Пенсионного фонда формируются по Положению о 

Пенсионном фонде РФ за счет таких источников: 

 страховые взносы в виде отчислений от ЕСН; 

 страховые взносы граждан, занимающихся индивидуальной трудовой 

деятельностью; 

 средства из республиканского бюджета, предназначенные для 

выплаты государственных пенсий и пособий военнослужащим и 

приравненным к ним по пенсионному обеспечению гражданам; 

 добровольные взносы граждан, предприятий и общественных 

организаций; 

 доходы от коммерческих финансово-кредитных операций; 

 часть средств поступает в результате капитализации (вложений в 

ценные бумаги) временно свободных средств. 

Страховые взносы - преобладающие доходы ПФР.  

Все плательщики обязаны зарегистрироваться в ПФР. Размер взносов 

предприятий и организаций в ПФР определяется ежегодно Верховным 

Советом РФ по предоставлению Правления фонда. Страховой тариф 

устанавливается в процентах (%)  к фонду оплаты труда.  

В настоящее время в России используется так называемая 

накопительная система пенсионного обеспечения. При такой системе взносы, 

аккумулирующиеся в пенсионной системе за счет платежей работника и его 

работодателя, не расходуются на выплаты сегодняшним пенсионерам, а 
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накапливаются, инвестируются и приносят доход до тех пор пока плательщик 

не выходит на пенсию.  

На долю Пенсионного фонда РФ приходится почти 78 процентов 

средств внебюджетных социальных фондов. 

Средства Пенсионного фонда направляются на выплату: 

- государственных пенсий по возрасту, за выслугу лет, при потере 

кормильца; 

- пенсий по инвалидности; 

- пенсий военнослужащим; 

- компенсации пенсионерам; 

- материальной помощи престарелым и инвалидам; 

- пособий на детей от 1,5 до 6 лет, одиноким матерям, на детей 

инфицированных вирусом иммунодефицита; 

- пострадавшим от аварии на Чернобыльской АЭС; 

- также в бюджете на 2006 год заложены средства на проведение 

индексации всех видов государственных пенсий. 

Часть средств Пенсионного фонда используется на нужды самого фонда. 

Основные задачи, реализуемые фондом социального  страхования. 

Это второй по значению внебюджетный социальный фонд. 

Действует в соответствии с Указом Президента РФ от 7 августа 1992 г. 

Положение о ФСС утверждено Постановлением Правительства РФ от 12 

февраля 1994 г. 

ФСС - централизованный фонд денежных ресурсов 

общегосударственного значения, распределяемый как в территориальном, так 

и в отраслевом разрезах. Создается он страховым методом с обязательным 

участием средств предприятий и организаций разных форм собственности и 

лиц, занимающихся предпринимательской деятельностью. 

Основные задачи Фонда: 

обеспечение гарантированных государством пособий; 
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участие в разработке и реализации государственных программ охраны 

здоровья работников; 

подготовка мер по совершенствованию социального страхования. 

Фонд социального страхования, как и Пенсионный фонд, является 

автономным и строго целевым. Он предназначен для финансирования 

выплат различных пособий по временной нетрудоспособности, беременности 

и родам, при рождении ребенка. Кроме того, за счет средств ФСС 

осуществляется санаторно-курортное лечение - оздоровление трудящихся и 

членов их семей. 

Фонд социального страхования образуется за счет: 

страховых взносов предприятий, учреждений, а также иных 

хозяйствующих субъектов независимо от форм собственности; 

доходов от инвестирования части временно свободных у него средств; 

добровольных взносов граждан и юридических лиц; 

ассигнований из федерального бюджета РФ на покрытие расходов, 

связанных с предоставлением льгот лицам, пострадавшим от радиации, а 

также на другие цели. 

Норматив отчислений юридических лиц в ФСС установлен на 2006 г. 

в размере 2,9% на все виды начисленной оплаты труда по всем основаниям. 

Работающие в этот фонд ничего не платят.  

Для обеспечения деятельности ФСС создан центральный аппарат, а в 

региональных отраслевых отделениях - аппараты органов ФСС. При ФСС 

образуется Правление, при региональных отраслевых отделениях - 

координационные советы. Руководство деятельностью ФСС осуществляется 

его председателем, который назначается Правительством РФ. 

Средства ФСС расходуются на выплаты различных пособий (по 

временной нетрудоспособности, беременности и родам, единовременно при 

рождении ребенка, на погребение), финансирование санаторно-курортного 

обслуживания трудящихся, материального обеспечения деятельности 

профсоюзов, направленную на защиту интересов трудящихся.  
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Механизм функционирования фонда обязательного медицинского 

страхования. 

Образован в соответствии с Законом РСФСР «Об обязательном 

медицинском страховании граждан РСФСР» (от 28 июня 1991 г.). 

Обязательное медицинское страхование - составная часть государственного 

социального страхования и обеспечивает всем гражданам РФ равные 

возможности в получении медицинской и лекарственной помощи за счет 

обязательного медицинского страхования. 

Для реализации политики в области медицинского страхования 

создаются Федеральный и территориальный фонды медицинского 

страхования как самостоятельные некоммерческие финансово-кредитные 

учреждения. Средства фондов находятся в государственной собственности, не 

входят в состав бюджетов, других фондов и изъятию не подлежат. 

Плательщиками страховых взносов в Федеральный и 

территориальные фонды обязательного медицинского страхования выступают 

предприятия, организации, учреждения и иные хозяйствующие субъекты 

независимо от форм собственности и организационно-правовых форм 

деятельности, а также органы исполнительной власти, которые осуществляют 

платежи за неработающих граждан (детей, учащихся и студентов дневных 

форм обучения, пенсионеров, зарегистрированных в установленном порядке 

безработных) с учетом территориальных программ обязательного 

медицинского страхования. Федеральный фонд обязательного 

медицинского страхования предназначен для: 

 выравнивания условий деятельности территориальных фондов 

обязательного медицинского страхования по обеспечению финансирования 

программ обязательного медицинского страхования; 

 финансирования целевых программ в рамках обязательного 

медицинского страхования; 

 осуществления контроля за рациональным использованием 

финансовых средств обязательного медицинского страхования. 
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 Территориальный фонд обязательного медицинского страхования 

осуществляет:  

 финансирование обязательного медицинского страхования 

проводимого страховыми медицинскими организациями, имеющими 

соответствующие лицензии и заключившими договор обязательного 

медицинского страхования; 

 финансово-кредитную деятельность по обеспечению системы 

обязательного медицинского страхования; 

 выравнивание финансовых ресурсов городов и районов, 

направленных на проведение обязательного медицинского страхования; 

 предоставление кредитов, в том числе льготных, страховщикам 

при обоснованной нехватке у них финансовых средств; 

 накопление финансовых средств для обеспечения устойчивости 

системы обязательного медицинского страхования; 

 контроль за рациональным использованием финансовых ресурсов, 

направленных на обязательное медицинское страхование граждан. 

Тариф страховых взносов определяется Федеральным законом РФ по 

предоставлению Правительства РФ. Страховые взносы не начисляются на 

выходное пособие при увольнении, компенсационные выплаты, стоимость 

бесплатно предоставленных услуг, дивиденды, начисляемые на акции, и 

другие выплаты. 

Контроль за своевременным и правильным поступлением страховых 

взносов в эти фонды возложен на Государственную налоговую службу РФ. 

Всем гражданам РФ по месту жительства или месту работы вручают 

страховой полис, означающий, что гражданин получает бесплатно 

«гарантированный объем медицинских услуг». В этот объем входит как 

минимум «скорая помощь», лечение острых заболеваний, услуги по 

обслуживанию беременных и родам, помощь детям, пенсионерам, инвалидам. 

Тема 1.3  Финансы хозяйствующих субъектов. 
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Термин «финансы предприятий» в полной мере применяется в 

экономической системе со 100 % государственной собственностью. Для 

характеристики денежных отношений, связанных с частными предприятиями, 

применяется термин «денежное хозяйство предприятия», ибо эти отношения 

регулируются законами товарного производства и лишь часть из них является 

финансовыми: когда встает вопрос о взаимоотношениях предприятий с 

бюджетом и специальными (внебюджетными) фондами государства. 

Финансы предприятий — это система денежных отношений, 

охватывающая широкий круг денежных отношений, связанных с 

формированием и использованием фондов денежных средств государстве ных 

и муниципальных предприятий. В период плановой экономики, в которой 

собственником практически всех предприятий выступает государство, 

категория «финансы предприятий» относится ко всем предприятиям. 

Прежде чем рассмотреть категорию «денежное хозяйство предприятий», 

необходимо изучить всю совокупность денежных отношений, которая 

строится на потоках денежных средств, а также на формировании и 

использовании денежного капитала предприятий. При этом денежные потоки, 

находящиеся под влиянием финансовых и нефинансовых отношений, а также 

финансовый и нефинансовый денежный капитал тесно взаимосвязаны. 

Денежные потоки — это реальное движение денежных средств пред- 

приятия, связанное с текущей и инвестиционной деятельностью, которые 

поддерживают рентабельность, ликвидность и платежеспособность. 

Денежные потоки можно классифицировать по следующим при- 

знакам: 

1) по происхождению — 

 входящие; 

 исходящие; 

 результирующие; 

2) в соответствии с видами деятельности — 

 от производственной (текущей и операционной) деятельности; 
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 от инвестиционной деятельности (включая реальные и финансовые 

инвестиции); 

3) по обслуживанию сфер оборота — 

 внутренние; 

 внешние. 

Денежный капитал (фонды) предприятия — это денежные средства, 

привлекаемые с рынка денежного капитала, из бюджета, а также создаваемые 

самим предприятием, за счет которых формируется имущество, необходимое 

для ведения предпринимательской деятельности. 

Денежный капитал (фонды) предприятия состоит из капитала: 

1) собственного — фондов, к которым относятся: 

 уставный капитал; 

 чистая прибыль, остающаяся в распоряжении предприятия, 

включающая в себя резервный фонд, фонд накопления и нераспределенную 

прибыль; 

2) привлеченный капитал, к которому относятся — 

 устойчивые пассивы; 

 бюджетные ассигнования; 

3) заемный капитал, который может быть долгосрочным, 

среднесрочным и краткосрочным и включает в себя — 

 банковский кредит; 

 коммерческий кредит; 

 вексельный кредит; 

 займы; 

 кредиторскую задолженность; 

 средства, полученные по лизингу, форфейтингу, прочим особым 

формам кредитования; 

 инвестиционный налоговый кредит. 

Часть денежного капитала предприятий, опосредствованная с 

государством, является финансовым денежным капиталом. К нему относятся 
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бюджетные ассигнования, инвестиционный налоговый кредит, налоговый 

кредит. Весь остальной денежный капитал предприятия будет нефинансовым. 

 Для того чтобы определить характер денежных отношений категории 

«финансы предприятий», рассмотрим систему денежных потоков, которая 

используется государственными и частными предприятиями 

 

 

Рис. 1.  Система денежных потоков при государственном и муниципальном 

финансировании 

 

1 — поступления с нефинансовых рынков (выручка от реализации 

продукции, прочая реализация); 

 2 — выплаты нефинансовым рынкам (оплата сырья, материалов, 

покупка оборудования, зарплата и т. п.);  

3 — получение кредитов, займов (заемное финансирование);  

3а — погашение кредитов (займов) и процентов по ним;  

4 — поступления из бюджета (финансирование за счет собственных 

средств); 

 4а — доходы от использования государственного имущества;  

5 — налоговые выплаты; 

 6 — дотации и субвенции предприятию 

 

Специфика денежных отношений государственных предприятий 

состоит в том, что у них существуют развитые отношения с государством, а с 

рынками капитала ограничиваются получением и погашением кредитов и 

займов. 
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Государство, как собственник, наделяет государственные и 

муниципальные предприятия денежными средствами в виде уставного фонда 

или финансирует их по смете затрат. По результатам деятельности таких 

предприятий собственник — государство — получает часть чистой прибыли, 

а в рамках фискальной функции — налоги в бюджет. Такие предприятия 

имеют возможность получать дотации и субвенции. Взаимоотношения 

государственных предприятий с рынками товаров во многом также связаны с 

государством, поскольку возникают по поводу выполнения государственного 

заказа. На рынках капитала, предприятия привлечены денежными средствами, 

недостающими для полноценного финансирования. Это также находится под 

контролем государства как собственника предприятий. Таким образом, мы 

видим императивный характер денежных отношений государственных 

(муниципальных) предприятий и наличие всех признаков финансов (рис. 2) 

 

Рис.2.  Система денежных потоков при частном финансировании 

 

1 — поступления с нефинансовых рынков (выручка от реализации 

продукции, прочая реализация); 

 2 — выплаты нефинансовым рынкам (оплата сырья, материалов, 

покупка оборудования, зарплата и т. п.);  

3 — получение кредитов, займов (заемное финансирование); 

 3а — погашение кредитов (займов) и процентов по ним;  

4 — поступление от постоянных собственников предприятия 

(финансирование за счет собственных средств предприятия);  
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5 — поступления от новых собственников при новой эмиссии ценных 

бумаг или продаже паев (паевое финансирование);  

6 — выплаты собственникам (дивиденды, проценты по паям); 

 7 — налоговые вы- платы;  

8 — субвенции предприятию, бюджетные кредиты 

Предприятия частной формы собственности, наоборот, имеют 

разнообразные связи с рынками капитала, а отношения с государством 

ограничиваются уплатой налогов и поступлениями из бюджета в виде 

субвенций и бюджетных кредитов и то при определенных условиях. Такие 

отношения регулируются государством в очень узких рамках и не отвечают в 

полной мере ни сущности финансов, ни их признакам. 

Таким образом, рассмотрев понятия «денежные потоки» и «денежный 

капитал», можно дать следующее определение «денежное хозяйство 

предприятий». 

Денежное хозяйство предприятий — это система денежных отношений 

по формированию и использованию денежного капитала и потоков денежных 

средств для осуществления производственной и инвестиционной 

деятельности в целях укрепления конкурентоспособности и инвестиционной 

привлекательности бизнеса. 

Функциями финансов предприятий будут: 

1) формирование денежных средств предприятий; 

2) использование денежных средств предприятий. 

Создание предприятия начинается с формирования уставного фонда за 

счет средств собственника — государства или осуществляется по смете. Для 

расширения деятельности могут привлекаться денежные активы с рынка 

капитала: кредиты, ссуды и займы. 

Специфика функционирования финансового (денежного) хозяйства 

предприятий зависит от многих факторов: от организационно- правовой 

формы хозяйствования, вида собственности, отраслевой принадлежности и т. 

д. 
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Основные принципы организации финансов предприятий: 

1) планирование и регулирование основных производственных и 

финансовых показателей. 

Этот принцип дает возможность предприятию предвидеть собственное 

развитие и использовать такое предвидение для корректировки своей 

деятельности. 

Для успешного развития на рынке, предприятие должно иметь систему 

финансового планирования, заключающуюся в наличии трех звеньев: 

 стратегического планирования; 

 бизнес-планирования; 

 бюджетирования. 

Такая система планирования помогает предприятию сосредоточить все 

виды имеющихся ресурсов на реализации того направлению, которое является 

наиболее экономически выгодным исходя из имеющегося потенциала 

предприятия. К сожалению, на российских предприятиях еще отсутствует 

потребность в планировании и понимание его необходимости. Предприятия 

же, планирующие свою деятельность, более конкурентоспособны на рынке и 

обладают более высоким экономическим потенциалом; 

2) деление источников развития предприятия на собственные и 

заемные и нахождение оптимальных пропорций между ними. 

Выполнение данного принципа помогает предприятию достичь 

оптимального уровня рентабельности и ликвидности, что поддерживает его 

финансовую устойчивость. 

Привлечение предприятием заемных средств в связи с их платностью 

сказывается на всех видах рентабельности предприятия. Любой кредит влияет 

на ликвидность предприятия, т. к. у предприятия возникают дополнительные 

обязательства по возврату долга в виде процента за кредит и суммы взятого 

кредита. 
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Метод финансового рычага показывает менеджерам предприятия тот 

предел, до которого может быть улучшена деятельность компании за счет 

привлечения кредитов наряду с использованием собственных средств; 

3) наличие на предприятии собственных финансовых резервов. 

Под резервами следует понимать неиспользованные пока предприятием 

возможности повышения рентабельности и укрепления ликвидности при 

достигнутом уровне развития как самого предприятия, так и отрасли. 

3. Источники финансирования деятельности организации. Принципы 

управления финансовыми ресурсами. 

 Источниками финансирования деятельности коммерческой 

организации являются финансовые ресурсы. Финансовые ресурсы 

организации – это совокупность собственных денежных доходов и внешних 

поступлений, предназначенных для выполнения финансовых обязательств 

организации, финансирования текущих затрат и затрат, связанных с развитием 

производства. По источникам образования финансовые ресурсы 

подразделяются на следующие группы:  

I. Финансовые ресурсы, сформированные за счет собственных и 

привлеченных к ним средств:  

1. Прибыль от основной деятельности.  

2. Прибыль от реализации выбывшего имущества.  

3. Прибыль от внереализационных операций.  

4. Амортизационные отчисления.  

5. Поступления от учредителей при формировании уставного капитала.  

6. Дополнительные паевые и иные взносы.  

7. Устойчивые пассивы (устойчивая кредиторская задолженность) и др.  

II. Финансовые ресурсы, сформированные за счет заемных средств:  

1. Кредиты банков и иных кредитных организаций.  

2. Займы, предоставленные другими юридическими и физическими 

лицами. 

 3. Коммерческий кредит.  
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4. Средства от выпуска и размещения облигаций.  

5. Факторинг. 

 6. Лизинг и пр.  

III. Источники средств, поступивших в порядке перераспределения:  

1. Страховые возмещения по наступившим рискам.  

2. Денежные средства, поступившие от союзов, ассоциаций и т.п.  

3. Дивиденды и проценты по ценным бумагам других эмитентов. 

 4. Средства из бюджетов различных уровней.  

5. Средства из внебюджетных фондов.  

Управление финансами организации осуществляется с помощью 

финансового механизма. Финансовый механизм является частью 

хозяйственного механизма и представляет собой совокупность форм и 

методов управления финансами организации в целях достижения 

максимальной прибыли. 

Система управления финансами включает в себя: 

 1) финансовые методы;  

2) финансовые инструменты;  

3) правовое обеспечение финансов;  

4) информационное обеспечение финансов.  

К финансовым методам относят:  

1. Финансовый (бухгалтерский) учет.  

2. Финансовый анализ.  

3. Финансовое регулирование. 

 4. Финансовый контроль.  

5. Система расчетов, финансовых санкций, кредитные операции, налоги, 

страхование и т.д.  

Под финансовым инструментом понимают любой контракт, из которого 

возникает финансовый актив для одной организации и финансовое 

обязательство для другой. В основе правового обеспечения финансов лежит 

действующее законодательство, законодательные и нормативные акты, 
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регулирующие предпринимательскую деятельность и определяющие 

финансовые отношения организаций с бюджетной системой, банками, 

страховыми компаниями, поставщиками и потребителями. Информационное 

обеспечение финансов – это информация, необходимая для управления 

экономическими процессами и содержащаяся в базе данных информационных 

систем. 

4. Страхование как финансовая категория, ее особенности. 

 Страхование - одна из трех сфер финансовой системы. Страхование 

связано с распределением совокупного общественного продукта и части 

нац.дохода. Для страхования в то же время характерны экономические 

отношения только по перераспределению доходов и накоплений, связанных с 

возмещением материальных и иных потерь. Таким образом, страхование 

связано с вероятностным движением денежной формы собственности. 

Страховой случай может и не наступить.  

Для страхования характерны все признаки финансов, но оно имеет и 

свои отличительные признаки: 

1. Возникают перераспределительные отношения, обусловленные 

наличием страхового риска как вероятности и возможности наступления 

страхового случая, способного нанести материальный и иной ущерб. 

2. Для страхования характерны замкнутые перераспределительные 

отношения между его участниками, связанные с солидарной раскладкой 

суммы ущерба  одного или нескольких субъектов на всех субъектов, во-

влеченных в страхование. Обязательное страхование вовлекает наибольшее 

число участников, следовательно меньше страховой тариф и риск. 

3. Страхование предусматривает перераспределение ущерба во времени 

и в территориальном разрезе. 

4. Характерной чертой страхования является относительная 

безвозвратность мобилизуемых средств. 

 Страхование - это совокупность особых замкнутых 

перераспределительных отношений между его участниками по поводу 
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формирования за счет взносов страховых фондов, предназначенных для 

возмещения материального и иного ущерба предприятиям, организациям и 

физическим лицам. 

  Субъекты страхования - страхователь и страховщик. Страховщик - 

организация, осуществляющая страхование, имеющая на это лицензию,  к ней 

предъявляются определенные требования (объем уставного капитала, не 

имеют права заниматься торговой и производственной деятельностью). 

Страхователь - юридическое  или физическое лицо, заключающее договор 

страхования и вносящее страховые взносы. 

  Застрахованный - это лицо, указываемое в договоре страхователем, 

жизнь или здоровье которого является объектом страховой защиты. 

Страхователь и застрахованный могут быть как одним лицом, так и 

разными. 

  Выгодообретатель - лицо,  которое получает страховое возмещение в 

случае, если его не может получить страхователь. 

  Существует две категории посредников на страховом рынке: 

страховой брокер и страховой агент.  

  Страховой агент - это физическое лицо, которое заключает договор 

страхования от имени страховщика (страховой компании) за комиссионное 

вознаграждение, он внештатный сотрудник страховой компании. 

  Страховой брокер - это юридическое лицо, которое по поручению 

страховщика или страхователя заключает договоры страхования за 

комиссионное вознаграждение. Это обычно компания неполучившая лицензии, 

но желающая действовать на страховом рынке. 

  Перестрахователь и перестраховщик - это страховые компании, 

заключающие договор перестрахования. Перестраховщик принимает на себя 

часть страховых рисков перестрахователя вместе с частью страховых 

взносов. 

   Страховая сумма - сумма денежных средств, на которую 

фактически застраховано имущество, жизнь, здоровье и т.д.  
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  Страховая оценка - это стоимость объекта для страхования за 

вычетом износа. 

  Как правило, страховая сумма не должна превышать страховую 

оценку. 

Тема 1.4 Международные финансы.  

Финансы являются неотъемлемой частью экономических отношений и 

развиваются вместе с ними. Поэтому по мере исторического развития 

экономики финансы также модифицируются и приобретают исторически 

конкретные формы. 

Исторически финансовые отношения зарождаются с появлением денег, 

опосредующих обмен, основанный на ранних формах разделения труда. 

Первой конституирующей финансы категорией являются отношения 

обязанности, ответственности, долженствования, вытекающие из 

хозяйственных отношений или иных норм общественной жизни. Отношения 

обязанности, долженствования сопутствуют обмену товарами, обмену 

взаимными услугами, взаимной помощи, взаимной зависимости. Там, где нет 

взаимозависимых отношений между людьми, денежные, финансовые 

отношения не возникнут. 

Финансы изначально это отношения равенства, паритетного обмена 

встречными обязательствами. Постепенно они разрастаются и требуют 

соблюдения некоторых общих норм и правил, позволяющих поддерживать это 

равенство. Регулятором этих отношений становится государство, 

устанавливающее понятные нормы и универсальные формы их измерения. 

При этом государство как регулятор, старается, с одной стороны, 

поддерживать отношения равенства и паритетного обмена, а с другой, вступая 

в финансовые отношения с обществом, заботится в первую очередь о 

финансировании своих функций, которые исторически постоянно развивались 

и усложнялись. Это постепенно привело к углублению перераспределения 

общественного продукта (и соответственно, финансовых ресурсов) в обществе 

через механизмы государственной власти. 
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Вторая категория, которая определяет финансы, — власть. В данном 

случае власть следует понимать в широком смысле, как отношения иерархии 

между людьми, их взаимной соподчиненности и зависимости, принуждения. 

Государственные финансы по сути отражают концентрацию 

государством права перераспределения общественных благ, урегулирования 

неравенства, что потребовало монополии на сбор налогов, а в дальнейшем 

определило и монополию государства на эмиссию денег. 

Властные, иерархические принципы взаимоотношений мы находим и в 

области частных финансовых отношений, которые со временем 

трансформируются в количественно измеряемые обязательства, расчеты, 

платежи. В этом смысле даже отношения, связанные с инвестированием 

денежных средств в объекты собственности, покупкой собственности,   

развитием   акционерных   предприятий и рынка ценных бумаг, становятся 

особой формой все тех же отношений обязанности. Это проявляется, в 

частности, в ответственности наемных менеджеров, управляющих 

корпорациями в интересах акционеров, в ответственности попечителей и 

управляющих капиталом и наследством. Дивиденды, выплачиваемые по 

акциям, по своей сути есть не что иное, как знак выражения обязанности 

менеджера перед акционером, финансирующим предприятие и владеющим 

собственностью. 

С другой стороны, управляющие менеджеры и собственники 

корпораций несут ответственность перед обществом, населением и 

государством в части своих функций по удовлетворению их потребностей в 

товарах и услугах («миссия бизнеса»). Этот комплекс взаимоотношений 

регулируется государством, имеющим властные полномочия, позволяющие 

ему соблюдать интересы этих участников экономических и финансовых   

отношений.   Соблюдение их интересов достигается финансовыми (в первую 

очередь распределительными) методами и имеет своей целью достижение 

социально-экономической сбалансированности. Это верно на 
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внутригосударственном уровне, т. е. на уровне отдельного государства, 

страны. 

Но отношения иерархичности и соподчиненности характерны и для 

межстранового, международного уровня. Финансовые ресурсы, вышедшие из 

внутринационального оборота и поступившие в международный оборот для 

обслуживания экономического взаимодействия стран, для обслуживания 

политических целей, могут как использоваться в интересах одних стран и 

международных корпоративных объединений, так и служить инструментом 

установления господства и соподчиненности одних субъектов 

международных экономических отношений над другими. Это требует 

формирования легитимных систем регулирования финансовых отношений на 

международном уровне. 

Третьей конституирующей категорией финансов является время. В 

финансовой терминологии оно распадается на два связанных понятия: риск и 

неопределенность. Финансы не существуют в статическом состоянии. 

Обязанности, отношения, расчеты всегда имеют свою временну́ю 

протяженность и свою хронологию. Отсюда и возникает вопрос оценки 

выполнения тех или иных обязательств, достижения тех или иных целей, 

получения той или иной выгоды — дохода, который можно считать 

четвертой конституирующей категорией финансов. 

Доход с точки зрения финансовых отношений есть оценка времени, в 

течение которого выполняются те или иные обязательства, обязанности, 

договоренности. Значит, время играет существенную роль в оценках дохода, 

оно также влияет на вероятность его формирования и получения, т. е. делает 

его в большей или меньшей степени неопределенным. 

В денежной экономике эти отношения приобретают измеряемые 

воплощения. В зависимости от времени и связанной с ним неопределенности 

каждый владелец денежных ресурсов, которые он пускает в оборот, включает 

в те или иные расчеты своих и чужих обязанностей собственное представление 

о риске возврата денег, рассчитывая этот риск в виде некоторого ожидаемого 
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монетизированного дохода, который ему причитается за использование его 

денег. 

По мере развития отношения обязанности постепенно обретают 

количественно измеряемые параметры. Происходит монетизация этих 

отношений. И этой трансформации способствует появление денег, которые 

превращают эти отношения в финансы. Деньги — вот пятая категория, 

которая определяет возникновение и развитие финансов. Деньги делают 

отношения между экономическими субъектами по поводу обмена 

материальными ценностями и взаимны- ми обязательствами — 

количественными. Деньги делают финансы, прежде всего, денежными 

отношениями. 

Финансы развиваются постепенно, поэтапно. Сначала они становятся 

исключительным атрибутом государства, поэтому традиционно понятие 

«финансы» определяется именно в увязке с отношениями государственных 

доходов и расходов. 

 Государственные финансы — одна из первых форм существования 

финансов. Затем по мере развития экономических отношений формируются 

финансы частного сектора — капиталистических предприятий. Сегодня они 

трансформируются в категорию корпоративных финансов. Финансы 

складываются и на уровне отдельных граждан — членов общества. 

Параллельно с формированием рынка труда, развитием рабочей силы, сферы 

услуг, потребительского рынка все большую роль обретают финансы 

населения или личные финансы. Одновременно с развитием этих секторов 

финансовых отношений: государства, населения и корпораций — усиливается 

потребность в необходимости обслуживать их самих и отношения между 

ними. Так возникают и развиваются финансовые посредники, которые берут 

на себя функции по оценке рисков, неопределенности, дохода, которые 

следят за соблюдением монетизированных отношений обязанности и 

долженствования. 
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Функции современных финансовых посредников четко увязаны с 

финансовыми отношениями. В общем виде функции финансовых посредников 

могут быть представлены так: 

• аккумулирование сбережений и трансформация их в инвестиции; 

• перераспределение капитала в экономике с учетом оценки 

рисков и будущих доходов; 

• оценка экономических рисков и снижение на этой основе 

неопределенности инвестиций; 

• информационное посредничество, выражающееся в 

предоставлении консультационных услуг в части минимизации рисков 

инвестиций и оценки будущих доходов, управление чужими капиталами; 

• учет инвестиционных предпочтений, субъективных оценок 

будущих и настоящих доходов и создание на этой основе 

диверсифицированной линейки финансовых инструментов; 

• формирование рынка инвестиций и финансовых инструментов; 

• обеспечение ликвидности долгосрочных сбережений путем 

трансформации их в торгуемые на рынке финансовые инструменты; 

• дополнительное   стимулирование   конечного   потребления 

за счет потребительского кредитования; 

• предложение инвестиций за счет кредитования, приобретения 

ценных бумаг, создания первичного рынка ценных бумаг. 

Исторически первоначально финансовые отношения и финансовые 

посредники ограничивались рамками национальных экономик. Однако этот 

национальный этап их развития представляется весьма кратким, так как уже на 

ранних стадиях обмена и формирования рынков возникают международные и 

межгосударственные отношения обмена. Возникает международная торговля, 

требующая соответствующих финансовых инструментов, закрепляющих 

отношения обязанности и ответственности на межгосударственном и 

международном уровнях. 
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Повсеместно переход к кредитным деньгам, не имеющим 

металлической базы стоимости, происходит в XX в. На вторую половину XX 

в. приходится мощный рывок развития международных финансов, 

обусловленный функционированием сначала Бреттон-Вудской, а затем 

Ямайской мировых валютных систем, способствовавших невиданному росту 

денежной массы, функционирующей в международном масштабе. Это 

предопределило появление свободного капитала, способного мигрировать   в   

международном   масштабе в огромных объемах. Появляются 

транснациональные компании и банки, выступающие операторами и 

участниками нового, гораздо более активного мирового финансового рынка. 

Другим фактором, обусловившим ускорение развития международных 

финансов, явился распад колониальной системы и появление большого 

количества государств с очень низким уровнем социально-экономического 

развития, что потребовало реализации множества программ финансовой 

помощи этим государствам по линии международного сотрудничества и 

создания соответствующих международных институтов. 

Третий фактор — специфика Ямайской мировой валютной системы, при 

которой господствующее положение в международных расчетах и в валютных 

резервах центральных банков большинства стран занял доллар США, что 

резко подняло спрос на него и активизировало мировой и национальные 

валютные рынки. 

Углубление международного разделения труда, опережающий рост 

международной торговли товарами и услугами по сравнению с ростом 

мирового производства — это четвертый фактор быстрого развития 

международных финансов в конце XX — начале XXI в., так как для растущего 

международного экономического оборота требуется и больший объем 

обслуживающей денежной массы и финансовых инструментов. 

Приступая к изучению международных финансов, необходимо четко 

осознавать емкость и широту этой категории. Этот предмет открывает подход 

к пониманию функционирования систем государственных бюджетов и долгов, 
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валютно-денежных отношений, расчетов и платежей, финансовых 

посредников, как банков, так и небанковских институтов, сбережений 

населения и потребительского кредитования, инвестиций,   корпоративной   

собственности и управления, финансового рынка, включающего денежный 

рынок и рынок капитала, рынок производных финансовых инструментов, 

проблематики финансовых кризисов и государственного и между- народного 

регулирования финансовой системы. 

Задача изучения международных финансов определяется 

необходимостью понимания закономерностей их отношений, общих черт и 

различий тех форм и сегментов, в которых они существуют. 

В учебной и научной литературе предлагается несколько определений 

понятия «международные финансы». В ресурсном аспекте международные 

финансы понимаются как финансовые ресурсы, изъятые из национальных 

экономик и поступившие в международный оборот, а именно, в экономики 

других стран, на международные финансовые рынки, офшорные юрисдикции, 

в международные организации в виде членских и других взносов. 

Несколько иной аспект имеет определение, делающее акцент на 

перераспределительной функции международных финансов: международные 

финансовые ресурсы — денежные потоки, возникающие в результате 

перераспределения ВВП различных стран в мировом масштабе. 

Вместе с тем международные финансы необходимо понимать как один 

из видов экономических отношений, формирование и функционирование 

которых подвержено многим экономическим (в том числе   

внешнеэкономическим), международным    политическим (в том числе 

геополитическим и историческим), институциональным и техническим 

(технологическим) факторам. Поскольку основная функция финансов — 

распределительная и перераспределительная, то в области международных 

финансов важно понимание правовых механизмов межстранового 

распределения денежных потоков, в том числе степени их легитимизации. В 

связи с этим международные финансы можно определить как экономические 



51 
 

(денежные) отношения по поводу формирования, распределения и 

использования финансовых ресурсов резидентами разных стран (государств), 

а также международными институтами, регулируемые нормами 

международного права, межгосударственными (многосторонними, в том 

числе региональными, и двухсторонними) соглашениями, а также 

национальным законодательством. 

Международные финансы представляют собой, с одной стороны, 

денежные потоки за пределами стран происхождения в качестве иностранных 

финансовых активов, с другой — обязательства стран приема перед 

нерезидентами, вложившими средства в экономику страны в виде прямых, 

портфельных и прочих инвестиций. 

Международные финансы — как предмет изучения — занимаются 

исследованием и выявлением закономерностей в этих отношениях. 

Развитие международных финансов обусловлено целым рядом 

факторов: 

• неравномерностью   распределения   финансовых   ресурсов 

между странами; 

• целями мировой политической и экономической экспансии; 

• разделением национальных экономик на экспортеров и 

импортеров капитала по текущему платежному балансу; 

• ростом объемов международной ликвидности; 

• уровнем и направлениями регулирования мировой финансовой 

системы; 

• либерализацией финансовых рынков; 

• модернизацией финансовой инфраструктуры; 

• внедрением инновационных информационных технологий; 

• волатильностью валютных курсов и многих видов финансовых 

инструментов. 

О масштабности международных финансов свидетельствуют высокая 

динамика и объемы международных финансовых потоков; растущая доля 
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иностранного капитала во внутренних инвестициях; увеличение доли 

иностранного капитала в ВВП принимающих и вывозящих стран. 

Международные финансы — главная движущая сила глобализации. 

Динамика роста международных финансовых потоков на порядок выше 

темпов прироста мирового валового продукта и экспорта товаров и услуг. 

Международные финансы обеспечивают развитие и диверсификацию 

международных экономических отношений, прежде всего, через внешнее 

финансирование национальных экономик; экономическое сотрудничество 

резидентов разных стран; взаимоотношения с международными финансовыми 

организациями; обеспечивают операции юридических и физических лиц на 

финансовых рынках. 

Вместе с тем в условиях финансовой глобализации (интеграции) 

ускоряется движение кризисных импульсов, возникших в одной стране или в 

группе стран и быстро распространяющихся в других. Усиление финансовой 

взаимозависимости стран в условиях глобализации приводит к тому, что 

угроза финансовых рисков значительно возрастает. Кроме того, сами 

международные финансы зачастую служат инструментом международной 

экономической и политической конкуренции. 

Основной функцией международных финансов является 

перераспределение глобальных финансовых ресурсов между официальными и 

частными организациями, между юридическими и физически- ми лицами — 

участниками мировой экономики. 

Перераспределение финансовых ресурсов осуществляется на 

двусторонней и многосторонней основе через международные финансовые 

организации; международные кредитные организации; международный 

финансовый рынок (валютный, кредитный, фондовый и другие сегменты). 

Система международных финансов включает следующие элементы: 

1) мировой ВВП; 

2) мировые (резервные, коллективные, национальные) валюты; 

3) мировая валютная система; 
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4) национальные и объединенные бюджетные системы стран; 

5) международные (внешние долги) — государственные и частные; 

6) международное налогообложение; 

7) международные расчетные и платежные системы; 

8) международная финансовая информация (МСФО, инсайдерская 

информация, информационные и рейтинговые агентства); 

9) международные финансовые рынки (валютный, денежный, 

кредитный, фондовый, золота — как финансового актива, производных 

финансовых инструментов, страхования). 

Субъектами международных финансов   являются   государства и 

правительственные органы стран (центральные банки, национальные органы 

государственного регулирования финансовых от- ношений); международные 

организации (созданные на основе международных договоров, имеющие 

устав, постоянно действующий орган, обладающие международной 

правосубъектностью в соответствии с международным правом); юридические 

лица (ТНК, ТНБ, частные финансовые и нефинансовые организации, биржи); 

физические лица (личные финансы). 

Международные финансы представляют собой следующие категории: 

• экономическую — формирование фондов финансовых ресурсов, 

имеющих международное значение; 

• институциональную — совокупность финансовых институтов на 

международном уровне, через которые идут денежные потоки финансовых 

ресурсов; 

• финансовую — отношения по перераспределению национальных 

ВВП в мировом масштабе путем движения капиталов на мировом рынке. 

Международные финансы подразделяются: 

• по отношению к собственности: на частные (собственные и 

заемные финансовые ресурсы финансовых и нефинансовых организаций и 

физических лиц) и официальные (правительств и государственных органов 

стран); 
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• к рынку: на имеющие рыночный (торгуемые на международных 

рынках) и нерыночный характер (финансовая помощь); 

• к уровню развития стран происхождения финансовых ресурсов: 

на международные финансы развитых стран и стран с формирующимися 

рынками. 
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Раздел 2. Денежно-кредитная система РФ. 

Тема 2.1 Сущность, функции и виды денег.  

1. Понятие денег и необходимость их появления 

Трудно представить современный мир без денег, так как деньги в 

настоящее время выступают основой взаимоотношений между людьми, 

организациями и даже различными странами по поводу передачи различных 

ценностей в форме товаров.  

Однако, деньги не всегда были основой товарных взаимоотношений и 

прошли большой эволюционный путь (рис.3) 

 

Рис. 3 Процесс зарождения денежной формы стоимости 

Из экономической истории известно, что обмен товарами возник задолго 

до возникновения рынка. Изначально обмен товарами носил случайный 

характер, когда возникало двойное совпадение интересов между 

производителями товаров. При этом стоимость одного товара выражалась в 
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стоимости другого, альтернативы которому не было. Таким образом, чтобы 

продать свой товар А, производителю необходимо было найти не только 

желающего купить этот товар, но и одновременно производителя товара В. 

Так зародилась простая форма стоимости.  

Развернутая или полная форма стоимости возникла в ходе разделения 

труда и возникновения ремесел, когда в обмене стало участвовать большое 

количество товаров. Неудобство данной формы стоимости состояло в том, что 

товар А находился в относительной форме стоимости, но ему одновременно 

противоречило множество-товаров эквивалентов. Неудобство состояло в том, 

что продав товар А, производитель хотел приобрести товар, отличный от тех, 

которые ему предлагали взамен. 

Отделение ремесла от землевладения породило зарождение всеобщей 

формы стоимости посредством  стимулирования обмена и развития товарного 

производства. Стали выделяться главные товары обмена, целью приобретения 

которых было не потребление, а обмен. 

Недостатком данной формы стоимости выступало то, что стоимость 

любого товара выражалась через определенный товар, который в следующем 

сезоне уже терял свою актуальность в качестве эквивалента. Аналогичная 

ситуация наблюдалась и на различных территориях. То есть, в зависимости от 

территории происхождения товара эквиваленты обмена отличались, что 

значительно сокращало мобильность товарного обмена. 

Все три перечисленных выше формы стоимости последовательно 

сменяли друг друга в зависимости от развития и потребностей 

производителей. Данные формы представляют собой систему чистого бартера, 

основными недостатками которого являются отсутствие способа сохранности 

покупательной способности товара, единого масштаба стоимости, единиц 

счета и платежа.  

Однако всеобщая форма стоимости имела большое значение для 

развития товарных отношений и зарождения новой формы стоимости – 

денежной.  Развитие всеобщей формы стоимости привело к: 
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- развитию торговых отношений; 

- выделению и организации специальных мест для торговли товарами и 

услугами; 

- общественному разделению труда. 

В условиях общественного разделения труда выделились сословия 

купцов, а затем и ростовщиков, возникли внутренние рынки, что привело к 

развитию торговых отношений не только внутри государств, но и за их 

пределами.  Таким образом, возникла потребность в появлении эквивалента, 

который не должен зависеть от времени и территории происхождения, то есть 

универсальный эквивалент, который мог бы приниматься к оплате между 

участниками торговых сделок без ограничений. В результате закрепление за 

одним товаром роли всеобщего эквивалента привело к возникновению и 

развитию денежной формы стоимости. 

Движение денег приобрело самостоятельное значение, не зависящее от 

перемещения различного рода товаров и услуг. Появились товарно-денежные 

отношения. 

Типы, виды и формы денег. Сущность полноценных и неполноценных 

денег. 

Появление и развитие денег прошло долгий путь, который начался 

примерно за 3-5 тысячелетий до н.э., когда среди различных товаров на рынке 

выделился один товар в качестве всеобщего эквивалента. Следует согласиться 

с тем, что деньги являются одним из главных факторов прогресса, который 

способствует развитию денежной сферы в целом.  

Содержание процесса эволюции денег проявляется в последовательной 

смене господствующих типов, видов и разнообразных форм денег.  

Тип денег – это классификация денег по природно-функциональному 

признаку, к которому следует отнести: товарно-счетный, основой которого 

является обращение товаров; монетно-весовой – порожден возникновение 

денежной формы обращения; кредитно-бумажный – основан на 

возникновении различных обязательств эмитента, основанных на доверии. 
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Форма денег – визуальное выражение одного из типов денежных 

средств. 

Вид денег – это конкретизация способов воплощения денежных 

средств. 

В таблице 1 представлены типы, формы и виды денег. 

Таблица 1 

Типы, формы и виды денег 

№ 

п/п 

Тип Форма Вид 

1 Товарно-

счётный 

Счётная Скот, меха, ракушки, рабы 

Весовая Зерно, соль, вино 

2 Монетно-

весовой 

Слитка С клеймом и без клейма 

Монеты Полноценные и неполноценные 

3 Кредитно-

бумажный 

Бумажная Казначейские билеты, казначейские ноты, разменная 

монета 

Кредитная Документарный (нал.) Вексель, банковский билет, 

банковская нота 

Бездокументарный 

(безнал.) 

Дебетовый перевод, 

кредитовый перевод 

Виртуальный Электронный перевод 

Виды денег, обозначенные в таблице, являются распространенными и 

многим знакомыми. Однако особое внимание следует уделить полноценным и 

неполноценным деньгам, так как они явились первой формой возникновения 

денежной стоимости (таблица 2). 

Таблица 2 

Характеристика полноценных и неполноценных денег 

Полноценные деньги Неполноценные деньги 

Зародышевая форма полноценных денег, 

штучные деньги (товары, пользующиеся на 

рынках наибольшим спросом) 

Билонные монеты их более дешевых 

металлов 

Слитки золота Неразменные бумажные деньги, 

выпускаемые национальным государством 

(казначейские билеты) 

Слитки серебра Неразменные кредитные деньги, 

выпускаемые национальной банковской 

системой (банкноты, векселя, чеки, 

депозитные и сберегательные сертификаты, 

пластиковые банковские карты, 

электронные деньги) 

Золотые монеты Суррогаты денег (ценные бумаги, 

страховые расписки, производные 

финансовые инструменты) 
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Серебряные монеты Монеты, изготовленные из серебра. 

Данный металл использовался для чеканки 

монет с древнейших времен. В настоящее 

время серебряные монеты используются 

для коллекционирования 

К полноценным деньгам относятся благородные металлы, золото и 

серебро, единицей счета которых является вес. Полноценные деньги обладают 

товарной стоимостью, включающей такие внутренние свойства, на основе 

которых формируется их покупательная способность. Сначала для оплаты 

применялись золотые и серебряные слитки, а затем с целью удобства и 

размена стали применяться монеты, отчеканенные из этих металлов. 

Впервые монеты стали чеканить в Индии и Китае в VII в. до н.э., первые 

упоминания о чеканке монет в Древнем Риме приходятся на IV в. до н.э. На 

Руси первые монеты появились только в X веке. 

Использование полноценных денег для оплаты товаров и услуг было 

весьма выгодным, так как  их номинал соответствовал реальной стоимости, 

полноценные деньги не были подвержены обесценению, а также физически 

были удобны для использования.  

Однако, все большее развитие торгово-экономических отношений 

способствовало развитию противоположному виду полноценных денег – 

неполноценным.    Развитию неполноценных денег способствовали 

следующие факторы: 

- рост потребности в деньгах из-за укоренного развития товарно-

денежных отношений; 

- сложности в обслуживании мелких сделок дорогостоящими 

металлами; 

- физическое стирание золотых монет (золото очень мягкий металл,  в 

среднем за год золотая монета теряла около 0,07% от собственного веса). 

- развитие кредитных отношений. 

Неполноценные деньги – это такие деньги, которые не обладают 

товарной внутренней стоимостью. Неполноценные деньги следует 

подразделить на бумажные и кредитные. 
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Первым видом неполноценных денег стали стершиеся монеты, которые 

обращались одновременно с полноценными деньгами.  Далее с целью 

получения  дополнительных доходов, государство прибегало к снижению веса 

золотых и серебреных монет – эту операцию можно считать  началом 

обращения второго вида неполноценных денег. Третьим видом следует 

считать – бумажные деньги, которые впервые появились в Китае на рубеже I 

и II тысячелетий. В Европе бумажные деньги впервые были выпущены в 

Швеции в 1641 году, далее этот процесс продолжился во Франции в 1701 году. 

В России первые бумажные деньги были напечатаны во время правления 

императрицы Екатерины II в 1769 году. 

Бумажные деньги, выпускаемые государством сначала, разменивались 

на золото. Но по мере возрастания государственных расходов и снижения 

золотых запасов, особенно во время войн и стихийных бедствий, обмен 

денежных знаков на золото прекратился. 

Сеньораж – это выпуск неполноценных денег в оборот, приносящий 

эмитенту доход. 

Бумажные денежные знаки можно подразделить на банковские и 

казначейские билеты. 

Банковский билет (банкнота) – это бумажный денежный знак, 

беспроцентный кредитный билет, выпускаемый эмиссионным банком. 

Казначейские билеты – это бумажные денежные знаки, как правило, 

небольшого номинала, выпускаемые казначействами. 

По своей природе более надежными являются кредитные деньги, 

которые включают три формы документарную (наличную форму), 

бездокументарную (безналичную) и виртуальную форму (электронную). 

Документарная кредитная форма денег включает векселя, чеки, 

банковские (пластиковые) карты. 

Вексель – это письменное, безусловное и бесспорное обязательство 

заемщика об уплате определенной суммы кредитору по истечении 

определенного срока времени. 
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Чек – это приказ-распоряжение чекодателя банку произвести платеж 

указанной на нем суммы чекодержателю. 

Банковская (пластиковая) карта – это денежный документ, 

эмитируемый банками, удостоверяющие личность владельца счета в банке, 

дающий право на приобретение товаров без использования наличных денег 

или на получение последних. 

Особую актуальность в сложившихся условиях обретает третья форма 

денег – электронная.  Возникновение и развитие данной формы связано с 

прогрессивным развитием информационной экономики и как следствие 

применения современной электронной техники и технологий  для расчетов в 

банковском деле.  

К формам электронных денег следует отнести: 

- записи на бумажных и электронных носителях, связанные с 

сохранением покупательной способности; 

- интернет-деньги; 

- электронные деньги, существующие в платежах, осуществляемых в 

режиме реального времени; 

- виртуальные деньги. 

Электронные денежные средства – денежные средства, которые 

предварительно предоставлены одним лицом другому лицу, учитывающему 

информацию о размере предоставленных денежных средств без открытия 

банковского счета (обязанному лицу), для исполнения денежных 

обязательств перед третьими лицами.  

Таким образом, электронные деньги характеризуют такие обязательства 

эмитента в денежном виде, которые учитываются на специально открываемых 

счетах, принимаются в качестве платежа другими организациями.  

3.Функции, присущие деньгам. Эволюция функций денег.  

Функции денег – это выражение их роли в хозяйстве с учетом их видов 

и форм. 
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Рис. 4. Функции денег 

Исторически главной функцией денег является мера стоимости, а 

остальные функции вытекают из нее и непосредственно связаны с ней.  

Выполняя данную функцию деньги выступают всеобщим стоимостным 

эквивалентом, который осуществляет измерение стоимости товаров, 

включающей затраты на их производство. С помощью денег товары получают 

денежное выражение. 

С функцией денег как меры стоимости связан масштаб цен.  

Масштаб цен – это номинал основной денежной единицы, который 

устанавливается законодательно и характеризует стандартизованное 

соотношение массы и количества денежного материала. 
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 Исторически сложилось несколько масштабов цен, а именно: 

восточный, западно-европейский, десятеричный. Современным стандартом, 

применяющимся в системе большинства стран мира в настоящее время, 

является десятеричный, который применяется в виде следующего 

соотношения: 1:10:100.  Введение масштаба цен превратило деньги в 

универсальное средство счета и учета цен. 

Выполняя функцию средства обращения, деньги выступают 

посредником при обмене товаров и услуг. Движение денежных средств и 

материальных благ происходит одновременно, но в противоположных 

направлениях. Покупая апельсины, мы уплачиваем денежные средства за то 

количество, которое приобрели. Таким образом происходит одновременное 

движение товара и денежных средств от продавца к покупателю и наоборот. 

Функция денег как средства накопления является также немаловажной. 

Субъекты хозяйствования – юридические и физические лица осуществляют 

накопление денежных средств с целью осуществления в дальнейшем доходов 

и покупок, их инвестирования. 

Среди объективных причин функционирования денег как средства 

обращения следует отметить: 

- увеличение денежных доходов, которые перерастают в сбережения и 

накопления юридических и физических лиц; 

- изменение структуры потребительского спроса в пользу 

дорогостоящих товаров, обуславливающих процесс накопления; 

- стремление граждан – участников рыночных отношений гарантировать 

привычный уровень жизни при потере работы или выходе на пенсию. 

В настоящее время мы нередко сталкиваемся со случаями, когда 

движение денежных средств не  совпадает с движением материальных благ. В 

данных случаях деньги реализуют свою функцию как средство платежа. 

Движение стоимости является самостоятельным и не связано с 

одновременным движением товара. В момент совершения акта купли-
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продажи товара, покупатель может и не иметь денег для оплаты, в таком 

случае возможно отсрочка платежи, оформление кредитного займа.  

Деньги выступают в качестве средства платежа, как при наличных 

расчетах, так и при безналичных.  

Примером экономических и финансовых обязательств, связанных с 

функцией денег как средства платежа выступают: 

- использование кредитных ресурсов; 

- выплата заработной платы, пенсий, других денежных обязательств 

государства и негосударственных структур в отношении населения; 

- погашение долга; 

- выполнение страховых обязательств; 

- осуществление выплат по решениям административно-судебных 

органов; 

- оплата жилищно-коммунальных услуг. 

Реализация функции мировых денег возможна в условиях 

возникновения денежных отношений за пределами государства. В данном 

случае деньги используются  для определения мировых цен на товары и 

услуги, как международное расчетное и платежное средство, для определения 

выгодности экспортных и импортных операций и произведения расчетов по 

ним и др.  

Мировые деньги выступают  всеобщим международным 

олицетворением общественного богатства, формируют мировые резервы 

государств и международных финансовых институтов. Им присущи все 

функции денег, реализуемые в рамках отношений, возникающих между 

различными странами и их представителями. 

Наряду с первичными, общепризнанными функциями следует выделить 

вторичные функции. Реализация данных функций способствует 

формированию основ кредитной сферы отношений,  аккумуляции и 

перераспределению денежных ресурсов через различные фонды, учету 
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результатов функционирования фирм, домашних хозяйств и национальной 

экономики в целом. 

4. Роль денег в условиях различных экономических трансформаций. 

 Деньги играли и играют большую роль, на протяжении всего времени 

начиная с момента их возникновения.  Использование денег носит весьма 

разносторонний характер, имея огромное воздействие на развитие страны и 

существования общества в целом.  

Роль денег в воспроизводственном процессе заключается в следующем:  

- Деньги участвуют в установлении цены на товары. В условиях 

рыночной экономики формировании цены на товар происходит на основе 

стоимости его производства, но с возможными отклонениями, включающими 

торговую наценку, величину спроса и предложения на товар, а также уровня 

конкуренции.  Основной целью механизма ценообразования в данном аспекте 

выступает снижения уровня издержек и производства. 

- В процессе денежного оборота деньги играют ключевую роль, 

выполняя функции средства обращения и средства платежа.  Оплачивая 

товары, работы или услуги покупатель осуществляет контроль за 

соответствием качества приобретаемых товаров и цен, установленных на них. 

Это стимулирует производителей к повышению конкурентоспособности 

товаров, включающее повышение качества и снижение уровня издержек. 

В условиях различных моделей экономики роль денег трактуется по-

разному и имеет свои характерные особенности. Рыночной экономики в 

России, предшествовала административно-плановая модель экономического 

развития. В условиях данной экономики роль денег была весьма ограничена и 

сводилась к следующему:  деньгам отводилась роль вспомогательного 

инструмента, который использовался учета и контроля за операциями, 

осуществляемыми центральными и иными органами управления хозяйством. 

Снижение роль денег в условиях административно-плановой экономики 

вызвано существованием постоянных цен, которые устанавливались 

директивно центральными органами власти повсеместно на территории 
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различных регионов государства.  Цены не были подвержены влиянию спроса 

и предложения. Недостаток товаров, их нормирование и распределение не 

оказывали никакого влияния на величину цены.  

В условиях административно-плановой экономики  деньги полноценно 

выполняли, функцию меры стоимости выполняя: оценку издержек 

производства, фактического и планового уровня себестоимости продукции, 

оценка показателей выполнения плана и др. 

В условиях рыночной экономики роль денег значительно возрастает по 

сравнению с плановой экономикой и существенно отличается. 

Иные условия управления денежными процессами возникли в 

результате изменения форм собственности на орудия и предметы труда 

(переход из государственной собственности в частные начала), перемен в 

организации производства и реализации продукции. 

Роль денег в условиях рыночной экономики выражается в следующем: 

- деньги оказывают влияние на оптимизацию хозяйственной 

деятельности; 

- повышение конкурентоспособности произведенной продукции, работ 

и услуг и как следствие увеличение стоимости и в конечном результате чистой 

прибыли, принадлежащей непосредственно товаропроизводителям. 

- заинтересованность государственных органов власти, коммерческих 

структур, а также населения в возрастании денежных поступлений, т.к. в 

условиях рыночной экономики уровень расходов зависит от поступающих 

доходов. 

- осуществление контроля покупателя за качеством товара и 

соответствия ему цены.  

Философский взгляд на сущность денег. Дискуссионность вопроса о 

сущности денег, подходы к ее определению. 

Деньги являются одним из важнейших изобретений человечества. Они 

имеют длительную историю развития и оказывают огромное влияние на 

экономику государства. 
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Рассматривая периоды возникновения и развития денег, следует сделать 

вывод о том,  изменилась сущность денег при их переходе от полноценных 

денег к их субститутам. 

Обращая внимание на сущность денег, следует выделить три общих 

подхода, которые на данный момент описаны в экономической литературе: 

1. Раскрытие сущности денег в соответствии с историей их товарного 

происхождения; 

2. Определение сущности денег посредством выявления функций, 

которые они выполняют; 

3. Выявление общих свойств, характеризующих внутреннее содержание 

денег независимо от их видов и форм. 

Первый подход базируется на утверждениях К. Маркса о том, что деньги 

являются товаром особого рода, назначение которого – служба всеобщим 

эквивалентом для других товаров.  Данное определение правомерно для 

полноценных денег и полностью выражает их сущность. Однако, в 

современных условиях функционирования неполноценных денег данное 

утверждение теряет свою актуальность.  

Второй подход к сущности денег является распространенным на Западе. 

Его сущность заключается в том, что деньги являются средством решения 

проблем товарного хозяйства в условиях рыночной экономики посредством 

выполнения присущих им функций.  

Сторонники третьего подходы пришли к мнению о том, что деньги – это 

воспроизводственная категория, характеризующая совокупность 

экономических отношений. 

Воспроизводственный характер денег проявляется посредством ряда 

особенностей, характеризующих их эквивалентную форму стоимости: 

- частный труд, заключенный в товаре-эквиваленте, есть форма 

проявления общественного труда, заключенного в товаре, находящемся в 

относительной форме стоимости; 
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- конкретный тру, заключенный в товаре эквиваленте, - это форма 

проявления абстрактного труда, заключенного в товаре, выступающем в 

относительной форме стоимости; 

- потребительская стоимость товара представляет собой форму 

проявления стоимости, заключенной в товаре, находящемся в относительной 

форме стоимости. 

Тема 2.2. Денежное обращение и денежная система. 

1. Денежная система и ее устройство. 

Денежная система это – сложившаяся исторически и закрепленная 

национальным законодательством форма организации денежного обращения 

в стране или регионе, включающая совокупность определенных элементов, 

тесно взаимодействующих  обеспечивающих ее целостность.  

Выше было отмечено, что денежная система включает совокупность 

элементов, которые находятся в определенном структурированном единстве, 

это базовый или фундаментальный блок, блок управления или 

функциональный и инфраструктурный блок (рис.5). Данные блоки, 

включающие различные составляющие и направлены на сбалансированное и 

эффективное функционирование денежной системы.  

 

Рис. 5. Элементы денежной системы 
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Сущность, функции, формы и виды денег формируются исторически и 

определяют тип денежной системы.  

Денежная единица как элемент денежной системы представляет собой 

денежный знак, который устанавливается в законодательном порядке и 

служит для соизмерения и выражения всех товаров и, как правило, имеет 

делимость на мелкие части. Денежная единица выступает законным 

платёжным средством на территории государства ее выпустившего. В 

большинстве случаев наименование денежной единицы складывается 

исторически, но некоторые случаи имеют исключения. Например, государство 

может установить новое наименование денежное единицы в результате 

вступления в экономический или политический союзы, в результате 

политических переворотов или деления на самостоятельные страны.  

Денежная масса – это совокупность наличных денежных средств, 

находящихся в обращении, а также остатки безналичных средств на счетах, 

принадлежащих государству, юридическим и физическим лицам. 

Денежная масса, находящаяся в обращении подлежит обязательному 

учету со стороны государственных органов власти с целью проведения 

эффективной денежно-кредитной политики. Для удобства учета введены 

денежные агрегаты, которые включают классификацию денег и денежных 

средств, которые отличаются друг от друга по степени ликвидности, т.е. 

возможности быстрого перевода в деньги. 

Особенности механизма формирования денежной массы и денежных 

агрегатов, а также принципов их построения в каждой стране индивидуальны 

в зависимости от используемых инструментов денежного рынка и специфики 

денежного оборота сформировавшегося в определенном государстве.  

Денежный оборот – это процесс движения денег в наличной и 

безналичной формах, в результате которого деньги выполняют функции как 

средства обращения и средства платежа.  
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На формирование принципов  организации денежной системы большое 

влияние оказывает состав элементов базового блока. К основным принципам 

организации денежной системы следует отнести: 

1. Принцип устойчивости и эластичности денежного оборота. 

Главной целью функционирования денежной системы является 

удовлетворение экономики в денежных средствах и не допущение развития 

инфляционных процессов. На Банк России возложена обязанность 

регулирования безналичного денежного оборота и безналичной денежной 

эмиссии, а также увязка данной эмиссии с потребностями хозяйственного 

оборота.  Эмиссия банкнот должна быть увязана с процессом производства  и 

обменом товаров, работ и услуг. Новые выпуски денег возможны только в 

целях замены физически износившихся банкнот или в условиях роста 

национального богатства. 

2. Порядок и виды обеспечения денежных знаков. 

Законодательством установлены основные правила выпуска денежных 

средств в оборот, а также возможности обеспечения эмиссии денежных 

знаков. Обеспечением могут выступать: золото, товарно-материальные 

ценности, страховые полюсы, гарантии правительства и коммерческих банков 

и др. В современных условиях эмиссия денежных знаков осуществляется под 

обеспечение активами центрального банка. 

Основу управленческого блока элементов денежной системы 

составляют: принципы управления денежной системой, эмиссионный 

механизм, механизм денежно-кредитного регулирования, порядок 

установления валютного курса, кассовая дисциплина, порядок проведения 

безналичных расчетов.  

К принципам управления денежной системой следует отнести: 

Принцип централизованного управления денежной системой.  

Реализация данного принципа предполагает наличие единого 
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государственного центра, который разрабатывает основы организации 

денежного обращения и его регулирования. Применительно к России данным 

органом выступает центральный банк. 

Принцип планирования денежного оборота. Данный принцип  связан с 

принципом организации денежной системы, направленным на поддержание 

устойчивости и эластичности денежного оборота. Так как обеспечение 

эффективного кругооборота денежных средств и поддержание их 

устойчивости невозможно без планирования на краткосрочную и 

долгосрочную перспективу.  

Принцип обеспечения эмитируемых денег и характера денежной 

эмиссии. В современных условиях эмиссия наличных и безналичных денег 

осуществляется на основе кредитных операций. Любое покрытие 

государственных расходов, направленных на покрытие бюджетного дефицита 

посредством выпуска дополнительных денег ведет к нарушению данного 

принципа.  

Принцип зависимости или независимости центрального банка от 

государства.  Существует две модели взаимодействия центральных банков с 

правительствами. Когда центральный банк является государственным 

органом и подчиняется правительству и во втором случае центральный банк 

является совершенно самостоятельной единицей, реализующей денежно-

кредитную политику, включающую реализацию эмиссионных операций,  

решения задач, направленных на обеспечение устойчивости национальной 

денежной единицы. Первая модель свойственна большинству стран, в том 

числе и России. Ярким представителем второй модели является Федеральная 

резервная система США. 

Принцип надзора и контроля за денежным оборотом.  Постоянный 

контроль и надзор за денежным оборотом и основными денежными потоками 

осуществляется через банковскую, финансовую системы, налоговые органы. 

Немаловажным элементом управленческого блока является 

эмиссионный механизм. Эмиссионный механизм определяет порядок эмиссии 
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наличных и безналичных денег в оборот и их изъятие.  Применительно к 

российским условиям функции по выпуску наличных денег в оборот 

возложены на специальные подразделения центрального банка – расчетно-

кассовые центры. В ряде стран данные функции выполняются министерством 

финансов (казначейством). Безналичные деньги выпускаются в оборот 

коммерческими банками в ходе кредитования экономики. 

Эффективное управление денежной системой предполагает  наличие и 

реализацию механизма денежно-кредитного регулирования.  

Механизм денежно-кредитного регулирования – это совокупность 

методов и инструментов денежно-кредитного регулирования, прав и 

обязанностей органов денежно-кредитного регулирования, направленных на 

реализацию эффективного управления денежной системой страны. 

В условиях открытой экономики большую значимость приобрел 

элемент денежной системы – порядок установления валютного курса.  

Валютный курс устанавливается на основе валютной котировки. 

Котировка – это установление курса иностранной валюты применительно к 

национальной валюте.  Котировка валют позволяет определить соотношение 

двух денежных единиц, предложенных для обмена. Данный процесс 

направлен на эффективное взаимодействие и проведение денежных операций 

между резидентами различных стран. 

С целью реализации эффективного механизма, направленного на 

организацию наличного денежного оборота, проходящего через кассы, 

предусмотрена кассовая дисциплина, включающая набор общих правил, форм 

первичных кассовых документов, которыми должны руководствоваться 

хозяйствующие субъекты при организации наличного денежного оборота на 

своих предприятиях.  

Необходимым элементом управленческого блока выступает порядок 

проведения безналичных расчетов, который направлен регулирование счетов, 

по которым осуществляются безналичные расчеты между различными 

экономическими субъектами, а также их форм и обязательств.  
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В инфраструктурный блок денежной системы включены элементы, 

направленные на обеспечение ее функционирования, а именно: 

Нормативно-правовая база содержит основные законы и нормативно-

правовые акты о денежной системе, которые регламентируют деятельность 

центрального банка, коммерческих банков, регулируют порядок эмиссии 

денежных средств и организацию денежного оборота. 

Информационно-аналитический элемент включает проведение анализа 

состояния денежного рынка, объема и структуры денежной массы, скорости 

оборота денег, изменения покупательной способности и др. 

Технологический элемент направлен на разработку способов защиты 

купюр от подделок, способы защиты от фальшивомонетничества, способы 

инкассации наличных денег и др. 

Институциональные элементы включают законодательные органы и 

правительство в обязанности, которых входит создание правовой и 

организационной основы формирования инфраструктуры денежной системы, 

определение законного платежного средства страны.  К институциональным 

элементам денежной системы следует отнести центральный банк, 

казначейство, коммерческие банки. 

2. Классификация денежных систем. 

Тип денежной системы зависит от того, в какой форме функционируют 

деньги- как товар или как знаки стоимости.  В связи с этим выделяют 

следующие типы денежных систем (рис.6): 
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Рис.6. Классификация денежных систем 

Сущностью металлических денежных систем выступает то, что деньги 

непосредственно обращаются и выполняют все функции, присущие им, а 

кредитные деньги разменны на металл (золото и серебро). 

Неметаллические денежные системы построены на обороте бумажных и 

кредитных денег, неразменных на металл. 

Исторически металлические денежные системы предшествовали 

неметаллическим. 

Системы металлических денег существовали на протяжении долгого 

периода времени,  в результате появилось много различных форм. 

Биметаллизм – это денежная система, при которой роль всеобщего 

эквивалента была закреплена за двумя металлами – золотом и серебром. 

В рамках биметаллизма была законодательно разрешена чеканка монет 

из обоих металлов.  Биметаллизм включает три разновидности: 

Система параллельной валюты. В условиях существования денной 

системы золотые и серебряные монеты обращались по действительной 
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стоимости содержащегося в них золота и серебра, а соотношение между этими 

двумя металлами устанавливалось стихийно в соответствии с рыночным 

спросом и предложением на них. 

Система двойной валюты.  Чеканка монет из золота и серебра 

производилась на основе порядка, установленного законодательно, который 

включал обязательное ценностное соотношение между золотом и серебром. 

Система «хромающей» валюты.  В условиях данной системы золотые и 

серебряные монеты служили законным платежным средством, однако 

серебряные монеты чеканились в закрытом порядке и являлись знаком золота, 

а чеканка золотых монет осуществлялась свободно. Отсюда и название 

«хромающей» валюты. 

Монометаллизм – это система обращения металлических денег, при 

которой роль всеобщего стоимостного эквивалента выполняет один металл, 

а монеты из другого металла являются разменными на доминирующий 

денежный металл. 

Находились также и другие знаки стоимости разменные на золото. В 

зависимости от конкретной формы монометаллизма в обращении находились 

банкноты, казначейские билеты и разменные монеты.  Исторически сложилось 

три разновидности монометаллизма: медный, серебряный и золотой.  

Существование медного капитализма отмечено в древнем Риме в V-III в 

до н.э. 

Серебряный монометаллизм имел место в России в 1843-1852гг., 

Голландии в 1847-1875 гг., Индии в 1852-1893 гг. Золотой монометаллизм 

возник в Англии еще в конце XVIII в., но получил широкое распространение 

в капиталистическом мире лишь с конца XIX в. 

Золотой монометаллизм существовал в трех формах: золотомонетном 

стандарте, золотослитковом и золотодевизном. 

При золотомонетном стандарте главенствующая роль во всей 

национальной денежной системе  отводилась одному металлу – золоту. Это 

достигалось посредством соблюдения следующих условий: 
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- свободной чеканки полноценных монет из денежного металла и 

закрытая чеканка знаков стоимости (неполноценных монет) из других 

металлов; 

- свободный размен знаков стоимости на золото по номиналу; 

- свободное движение золота между различными государствами.  

Экономическое значение системы свободной чеканки заключалось в 

следующем: 

- обеспечение денежному металлу неограниченной возможности 

выполнять функции не только как меры стоимости, но и как средства 

накопления и платежа; 

- благодаря режиму свободной чеканки, стоимость монеты не могла 

превышать стоимость содержащегося в ней металла; 

- превращение денежного металла накоплений и сбережений в средство 

обращения и платежа позволяло накоплениям выступать своеобразным 

регулятором количества денег в обращении и тем самым играть стихийную 

рыночную роль. 

Золотомонетный стандарт способствовал развитию: 

- капиталистического производства, так как представлял собой 

устойчивую денежную систему, которая не была подвержена инфляции; 

- национальных кредитно-банковских систем, так как развитие 

кредитно-банковских отношений возможно только в условиях стабильной 

денежной системы; 

- международной торговли и перемещения капитала между различными 

государствами. 

Среди направлений, характеризующих золотодевизный стандарт, 

следует отметить: 

- отсутствие золотых монет в обращении; 

- осуществление обмена неполноценных монет на золото посредством 

ключевых (резервных) валют; 
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- достижение устойчивости курса национальной валюты  путем купли-

продажи иностранной валюты за национальную в зависимости от понижения 

или повышения ее курса (девизная политика). 

Таким образом, в условиях золотодевизного стандарта, валюты 

промышленно развитых  стран разменивались на золото в два этапа: 

1. Производилась конвертация в валюты непосредственно 

разменные на золото в соответствии с национальным валютным 

законодательством. 

2. Осуществлялся обмен на золото из запасов центральных банков 

стран, чьи валюты были размещены в золото. 

Система бумажно-денежного обращения включает девизную систему и 

систему замкнутых валют. 

Девизная система – это система, в условиях существования  которой 

денежное обращение обслуживается неразменными знаками стоимости и 

неполноценными монетами. 

Система замкнутых валют является разновидностью девизной системы. 

Отличием системы замкнутых валют от девизной системы выступает 

необратимость национальных валют в национальные валюты других 

государств. 

Функции, присущие денежной системе. 

Сущность и функции денег реализуются в рамках денежной системы. 

Принято выделять следующие ключевые функции, присущие денежной 

системе (рис.7): 
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Рис.7. Функции, присущие денежной системе 

В единстве реализации обозначенных функций достигается главная цель 

денежной системы – обеспечение ее стабильного и сбалансированного 

функционирования. 

Эмиссионная функция денежной системы направлена на обеспечение 

порядка денежного обращения, так как создает единую централизованную 

основу выпуска наличных денег центральным банком, казначейством и 

другими институтами. 

Сущность регулирующей функции заключается в организации на уровне 

государства прямого и косвенного регулирования национальной и 

региональных денежных систем. 

Прямое и косвенное регулирование включают в себя (рис.8): 
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Рис. 8. Реализация регулирующей функции денежной системы 

В рамках прямого регулирования законодательные органы власти 

формируют нормативно-правовую базу, направленную на организацию 

эффективного функционирования денежной системы. В частности, 

разрабатывают законы о центральном банке, о банках и банковской 

деятельности, о порядке функционирования платежно-расчетной системы и 

др. 

Косвенное регулирование денежной системы осуществляется 

посредством применения  методов и инструментов денежно-кредитной 

политики.  В комплекс методов и инструментов денежно-кредитной политики 

включаются: таргетирование денежной массы и инфляции. Так же в комплекс 

методов и инструментов денежно-кредитной политики  включается 

регулирование национального финансового рынка такими способами, как: 
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регулирование нормы процента, операции на открытом рынке по 

поддержанию курса национальной валюты и др. 

Объединение прямых и косвенных методов регулирования денежной 

системы формирует смешанную форму, направленную на обеспечение 

валютного регулирования.  

Контрольная функция денежной системы реализуется центральным 

банком посредством контроля и надзора я за денежной системой (рис.9): 

 

Рис. 9. Реализация контрольной функции денежной системы 

Надзорная функция центрального банка заключается в реализации 

государственной регистрации и лицензирования деятельности институтов 

кредитно-денежной системы, надзоре за деятельностью коммерческих банков, 

установления правил проведения банковских операций и организации 

банковской отчётности, регистрации эмиссии ценных бумаг. 

Проведение анализа состояния денежной системы необходимо для 

выявления результатов функционирования денежной системы и разработки 

основных мер по реализации эффективной денежно-кредитной политики и 

прогнозирования развития денежной системы на дельнейшую перспективу. 

Реализация валютного контроля необходима в целях обеспечения 

безопасности взаимодействия резидентов различных стран и движения 
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денежных средств в иностранной валюте как внутри страны, так и за ее 

пределами. 

Характеристика денежных систем рыночного и административно-

хозяйственного типа 

Денежная система командно-административной экономики 

кардинально отличается от денежной системы рыночной экономики и 

включает следующие особенности: 

- централизация денежного оборота в едином государственном банке; 

- законодательное разграничение денежного оборота на наличный и 

безналичный; 

- обязательное хранение денежных средств предприятий на счетах в 

государственном банке без права их изъятия по первому требования со своего 

счета в наиболее удобной для них форме; 

- отсутствие возможности выбора обслуживающего банка 

предприятиями; 

- прямое директивное государственное управление денежным оборотом; 

- эмиссия денег в соответствии с выполнением государственного плана 

экономического развития; 

- монополия государственного банка в привлечении сбережений 

населения. 

Среди основных направлений, характеризующих рыночную денежную 

систему, следует выделить: 

- децентрализация денежного оборота между большим количеством 

коммерческих банков; 

- разделение полномочий по осуществлению денежной эмиссии. 

Эмиссию наличных денег осуществляет центральный банк, функции по 

эмиссии безналичных денег заложены за сетью коммерческих банков, 

имеющих лицензию на реализацию своей деятельности; 

- прогнозное планирование денежного оборота; 

- независимость центрального банка от государства; 
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- обеспечение денежных знаков активами банковской системы. 

Особенности денежной системы России 

Современная, нынешняя денежная система РФ сформировалась с 

момента денежной реформы 1998 г. и основывается на признании в качестве 

официальной денежной единицы рубля. Введение на территории страны 

других денежных единиц запрещено.  

Официальный курс рубля к иностранным дeнeжным eдиницам 

oпрeдeляeтся ЦБ Рoссии на oснoвании биржeвых валютных тopгoв и 

публикуeтся в пeчати. 

Видами денег, имеющими законную платежную силу, являются 

банкноты и металлические монеты, кoтopыe oбeспeчиваются всeми активами 

Банка Рoссии.  

Один рубль делится на 100 копеек. ЦБ России выпущены в обращение: 

монеты 1, 5, 10 и 50 копеек и 1, 2, 5, 10 рублей; купюры банкнот достоинством 

5, 10, 50, 100, 500, 1000 и 5000 рублей. 

Образцы монет и банкнот утверждаются Банком России. Они 

обязательны к приему по их нарицательной стоимости на всей территории 

страны и во всех видах платежей, а также для зачисления на счете, во вклады 

и для перевода. Банкноты и монеты могут быть объявлены по закону 

недействительными. Подделка и незаконное изготовление денег преследуется 

по закону. На территории России функционируют наличные деньги (банкноты 

и монеты) и безналичные деньги (в виде сумм на счетах в банках). 

В целях оpганизации наличнoгo денeжнoгo oбращeния на тeрритopии 

РФ на Банк Рoссии вoзлoжeны слeдующиe oбязаннoсти: прoгнoзирoваниe и 

opганизация прoизвoдства, пeрeвoзка и хранeниe банкнoт и мoнeт, а такжe 

сoзданиe их рeзeрвных фoндoв; устанoвлeниe правил хранeния, пeрeвoзки и 

инкассации наличных дeнeг для крeдитных opганизаций; oпрeдeлeниe 

признакoв платeжeспoсoбнoсти дeнeжных знакoв и пopядoк замeны 

пoврeждeнных банкнoт и мoнeт, а такжe их уничтoжeниe; разработка порядка 

ведения кассовых операций для кредитных организации. 
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Для осуществления кассового обслуживания кредитных учреждений, а 

также других юридических лиц на территории РФ созданы и функционируют 

расчетно-кассовые центры. Эти центры формируют оборотную кассу по 

приему и выдаче наличных денег, а также резервные фонды денежных 

банковских билетов и монет. Резервные фонды представляют собой запасы не 

выпущенных в обращение банкнот и монет в хранилищах ЦБ РФ и имеют 

важное значение для организации и централизованного регулирования 

кассовых резервов. 

3. Закон денежного обращения 

Количество денег, которое необходимо в обращении для 

сбалансированного функционирования денежной системы определяется 

экономическим законом денежного обращения. В соответствии с данным 

законом масса денег для обращения прямо пропорциональна количеству 

проданных товаров и услуг, уровню цен товаров и тарифов и обратно 

пропорциональна скорости обращения денег. 

Обращение наличных денег в обороте сократилось с появлением 

кредитных отношений и как следствие функции денег как средства платежа. 

Товары стали продаваться в кредит под долговые обязательства, часть 

которых взаимно стала погашаться. В данных условиях возникла 

необходимость в расчете количества денежных средств, обращающихся как 

средство обращения и как средство платежа. Определение данного количества 

возможно по следующей формуле: 

Кобр =
Ц − К + По − Пвз

𝑣
 

где Ц – сумма цен реализуемых товаров и услуг; 

К – сумма цен товаров и услуг в кредит, срок платежей по которым не 

наступил; 

По – сумма платежей по обязательствам; 

V- число оборотов (скорость обращения) денег как средства платежа и 

обращения. 
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Пример решения задачи: 

Сумма цен на товары, обращающиеся в стране за год составила 372 

млрд. руб. Стоимость товаров, проданных в кредит, платежи по которым 

наступят в будущем составила 37 млрд. руб. Сумма взаимопогашенных 

платежей за аналогичный период составила 110 млрд. руб. Сумма платежей, 

срок уплаты которых наступил в данном году составляет 60 млрд. руб. Число 

оборотов денег как средство платежа за анализируемый период составило 

11 раз. Рассчитайте количество денег, необходимое для обращения? 

Решение: 

Кобр =
Ц − К + По − Пвз

𝑣
=

372 − 37 + 60 − 100

11
= 26,8 млрд. руб. 

Ответ: Количество денег, необходимое для обращения составляет 26,8 

млрд. руб. 

 

Однако в современных условиях очень сложно рассчитать все элементы 

обозначенной формулы, поэтому возможно использование следующей 

формулы: 

Кобр = Ц × 𝑄/𝑉 

где  Ц – сумма цен товаров и услуг; 

Q – объем товаров и услуг; 

V – скорость обращения денежной массы. 

В условиях обращения полноценных денег их количество 

регулировалось стихийно посредством оттока излишних денег или их притока 

из накоплений. 

В условиях же бумажно-денежного обращения данный механизм 

отсутствует, так как данный вид  обращения может поглотить любое 

количество денежной массы, но результатом будет являться рост цен.  

Анализируя функцию денег как средства обращения К. Маркс 

предложил следующий способ расчета массы денег, функционирующих в 

качестве средства обращения: 
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𝑀 =
∑(𝑃 × 𝑄)

𝑉
 

где M – масса денег в обращении; 

∑(𝑃 × 𝑄) – сумма цен реализуемых за год товаров; 

V – средняя скорость обращения денег (раз). 

На увеличение денежной массы в обороте влияет расширение 

кредитных операций банков за счет получения средств из резерва Банка 

России, а также увеличение скорости оборота денег. 

Для расчета скорости оборота денег следует использовать два 

показателя: 

1. Скорость движения денег в кругообороте стоимости: 

О=ВВП/Дм 

где О – скорость движения денег в кругообороте стоимости; 

ВВП –валовой внутренний продукт; 

Дм – денежная масса. 

Данная формула свидетельствует о связи денежного обращения с 

процессами экономического развития. 

2.  Оборачиваемость денег в платежном обороте следует определять по 

формуле: 

Опо = Дбс/Сдм 

где Дбс – сумма денег на банковских счетах; 

Сдм – среднегодовая величина денежной массы в обращении. 

Пример решения задачи: 

Объем ВВП в отчетном периоде по сравнению с базисным годом 

увеличился на 62%, а денежная база увеличилась на 28%. Рассчитайте, на 

сколько процентов изменился уровень количества оборота денег? 

Решение задачи: 

(1,62*100/1,28-100) = 26,56% 

Ответ: уровень количества оборота денег изменился на 26,56%. 

 



86 
 

 

Рис.10 Факторы, влияющие на изменение денежной массы 

Таким образом, на скорость обращения денег влияют: 

1. Общеэкономические факторы, включающие циклическое 

развитие производства, темпы его роста и движение цен. 

2. Денежные (монетарные) факторы- структура платежного оборота 

(соотношение наличных и безналичных денег), развитие кредитных операций 

и взаимных расчетов, уровень процентных ставок за кредит и др.  

 Процесс создания денег в экономике. Структура  денежной базы и 

денежной массы. 

Денежные средства, которые находятся в постоянном обращении, 

образуют  денежный оборот.  

Создание дополнительного количества денег, приводящее к увеличению 

денежной массы  и выпуск их в обращение,  – это денежная эмиссия.  

На выпуск (эмиссию) денежных средств оказывают влияние следующие 

факторы: 
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Рис. 11. Факторы, оказывающие влияние на эмиссию денег 

С целью обеспечения потребностей населения товаропроизводители 

вынуждены постоянно расширять товарную номенклатуру, увеличивать 

объемы производства с целью увеличения товарного предложения. 

Реализация данного механизма ведет к увеличению денежных затрат.  

В условиях рыночной экономики на дополнительную эмиссию также 

оказывает влияние второй фактор – рост цен, который происходит из-за 

нерациональной налоговой политики государства, реализации коммерческими 

субъектами спекулятивных операций, политические и административные 

ограничения и др. 

На снижение скорости денег в обращение оказывают влияние: 

увеличение наличных денег в структуре денежной массы и сбережения 

населения, дефицит товарного предложения.  

Денежная база – это совокупный объем наличных и безналичных 

денежных средств, которые находятся в распоряжении государства, а  

также юридических и физических лиц, направленные на обеспечение 

обращения товаров, работ и услуг и их оплату как внутри государства, так 

и за его пределами. 

Денежная масса – это деньги, выпущенные в хозяйственный оборот. 

В состав денежной массы включаются: 
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- высоколиквидные активы, находящиеся в распоряжении резидентов и 

нерезидентов; 

- деньги, пребывающие в различных формах наличного и безналичного 

оборота; 

- все формы денег, которые находятся в обороте и регламентируются 

национальным законодательством; 

- деньги, выполняющие различные функции, присущие им: средства 

платежа, накопления, обращения, меры стоимости и средства мировых денег. 

Выпуск денег в оборот народного хозяйства порождает национальное 

денежное обращение. Денежное обращение имеет исторические, 

функциональные, ролевые параметры, а также количественные, важнейшими 

из которых выступают: 

- показатели, характеризующие высоколиквидные активы, которые 

могут быть использованы в качестве денежных средств; 

- денежные агрегаты. 

Выпуск денег в оборот народного хозяйства способствует 

формированию взаимозависимых и в тоже время обособленных сфер, а 

именно (рис.12): 

 

Рис. 12 Сферы, образующиеся в результате выпуска денег в хозяйственный 

оборот 
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Товарно-денежное обращение – это сфера денежных отношений, 

которая связана с обеспечением различными формами денег совокупного 

спроса и предложения в процессе реализации товаров, работ и услуг. В 

процессе товарно-денежного обращения одновременно происходит встречное 

движение товаров и денег. 

Денежно-кредитное обращение – это сфера денежных отношений, 

возникающих между кредиторами и заемщиками, связанных с передачей 

средств на условиях срочности, платности и возвратности. В условиях 

денежно-кредитного обращения встречное движение  денег происходит в 

разные временные интервалы. 

Финансовая сфера – это денежные отношения, направленные на 

создание, распределение и перераспределение финансовых ресурсов. В сфере 

финансов происходит одностороннее движение денежных средств. 

Денежная база и денежная масса имеют количественную взаимосвязь.  

На практике соотношение между денежной массой и денежной базой 

представляет собой денежный мультипликатор: 

𝑚 =
М

Б
 

m – денежный мультипликатор; 

М – денежная масса; 

Б – денежная база. 

Тогда денежную массу можно определить следующим образом: 

м = 𝑚 × Б 

Данная формула характеризует показатели денежной базы и денежного 

мультипликатора.  

С целью регулирования массы денег в обращении центральные банки 

устанавливают ограничения на рост депозитов, путем регламентации 

величины обязательных резервов, хранимых каждым коммерческим банком в 

центральном банке. В данном случае денежный мультипликатор принимает 

следующий вид:  
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𝑚 =  
1 + 𝑐

𝑟 + 𝑐
 

c- отношение суммы наличных денег к депозитам; 

r – норма обязательных банковских резервов, рассчитываемая как 

соотношение суммы резервов к сумме депозитов. 

В результате прирост денежной массы вследствие прироста денежной 

базы можно выразить следующей формулой: 

∆М =
1 + с

1 + 𝑟
× ∆Б 

Пример решения задачи: 

Используя денные, представленные ниже в таблице, определите 

значение денежного мультипликатора и сделайте вывод о зависимости 

между денежным мультипликатором и способностью банковской системы 

расширить предложение денег. 

Норма обязательных банковских резервов, % Денежный мультипликатор 

7  

12  

17  

21  

32  

Решение: 

Денежный мультипликатор показывает, во сколько раз банковская 

система в целом может увеличить предложение депозитных денег, и 

находится как величина, обратная норме обязательных банковских резервов 

и рассчитывается по следующей формуле: 

𝑚 =
100

𝑟
, 

M1 =100/7=14.28% 

M2 =100/12=8, 33 % 

M3 =100/17=5, 88 % 

M4 =100/21=4, 76 % 

M5 =100/32= 3,12 % 
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Денежные агрегаты. 

В качестве измерителей денежной массы используются денежные 

агрегаты. 

Денежный агрегат – это статистический показатель структуры и 

объема денежной массы, а также ликвидных активов, используемых в 

качестве денег. 

В таблице представлена структура агрегатов денежной массы. 

Таблица 3 

Структура агрегатов денежной массы 

М0 М1 М2 М3 

Наличные деньги в 

обращении 

М0 М1 М2 

 Счета до 

востребования 

Срочные вклады 

небольших 

размеров 

Срочные вклады 

крупных размеров  

 Чековые вклады Сбережения 

населения, легко 

обратимые в 

наличные деньги 

Депозитные и 

сберегательные 

сертификаты 

крупных 

коммерческих 

банков 

 Дорожные чеки  Облигации 

государственного 

займа 

 Кредитные карточки  Другие ценные 

бумаги 

Используя данные, включенные в денежные агрегаты, можно рассчитать 

показатели достаточности денег в экономике, среди которых следует 

выделить: 

- уровень достаточности наличных денег в экономике (kд): 

𝑘д =  
М0

ВВП
× 100 

kд – коэффициент достаточности наличных денег в экономике. 

- уровень монетизации экономики- характеризует уровень 

достаточности выпущенных денег в оборот и все ли сделки обеспечены 

денежной массой: 
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𝑘м =
М2

ВВП
× 100 

𝑘м – коэффициент монетизации. 

Пример решения задачи: 

Рассчитайте коэффициент монетизации за период с 2000 по 2015 годы, 

используя данные, представленные в таблице ниже.  

Показатели 2000г. 2005г. 2010г. 2011г. 2012г. 2013г. 2014г. 2015г. 

Денежная 

масса М2 , 

млрд. руб. 

704,7 4353,9 15267,6 20011,9 24483,1 27405,4 31448,6 32110,5 

ВВП в 

текущих 

ценах, млрд. 

руб. 

7305,6 21609,8 46308,5 55967,2 62218,4 66755,3 71400,0 80412,5 

Решение: 

𝑘м2000=(704,7/7305,6) × 100 = 9,6% 

𝑘м2005=(4353,9/21609,8) × 100 = 20,1% 

𝑘м2010=(15267,6/46308,5) × 100 = 33,1% 

𝑘м2011=(20011,9/55967,2) × 100 = 35,8% 

𝑘м2012=(24483,1/62218,4) × 100 = 39,4% 

𝑘м2013=(27405,4/66755,3) × 100 =41,1% 

𝑘м2014=(31448,6/71400,0) × 100 =44,0% 

𝑘м2015=(21110,5/80412,5) × 100 =26,3% 

Одним из важнейших количественных показателей денежной массы 

выступает скорость обращения денег.  

Скорость обращения денег – это показатель, характеризующий 

количество сделок, совершенных за определенный период времени (за год) 

Количественными показателями скорости обращения денег выступают: 

общие показатели (оборачиваемость денежной массы в процессе кругооборота 

ВВП, продолжительность одного оборота, совершаемого денежной массой) и 

частные показатели: оборачиваемость денег в безналичном платежном 

обороте, продолжительность одного оборота (рис. 13): 
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Рис. 13. Количественные показатели скорости обращения денег в экономике 

 

Оборачиваемость денежной массы: 

𝑉 =
ВВП

М
 

V – оборачиваемость денежной массы (количество оборотов в год); 

ВВП – валовой внутренний продукт, исчисленный за год; 

М – денежная масса в виде одного из денежных агрегатов (например 

М0). 

Продолжительность одного оборота, совершаемого денежной массой: 

Д =
360 (365)

𝑉
 

 

Д – продолжительность одного оборота; 

Оборачиваемость денег в безналичном платежном обороте: 

𝑉бн =
ДСб

СОб
 

 

𝑉бн – оборачиваемость денег в безналичном платежном обороте; 

ДСб – денежная сумма дебетовых списаний по банковским счетам; 
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СОб – среднегодовые остатки на банковских счетах. 

Продолжительность одного оборота, совершаемого в безналичной 

форме: 

Дбн =
360 (365)

𝑉бн
 

Пример решения задачи: 

Рассчитайте количество оборотов в год, совершаемых денежной 

массой, если известны следующие данные: 

Показатели 2000г. 2005г. 2010г. 2011г. 2012г. 2013г. 2014г. 2015г. 

Денежная 

масса М2 , 

млрд. руб. 

704,7 4353,9 15267,6 20011,9 24483,1 27405,4 31448,6 32110,5 

ВВП в 

текущих 

ценах, млрд. 

руб. 

7305,6 21609,8 46308,5 55967,2 62218,4 66755,3 71400,0 80412,5 

Решение: 

V2000= (7305,6/704,7) × 100 = 10.37 

V2005= (21609,8/4353,9) × 100 = 4,96 

V2010= (46308,5/15267,6) × 100 = 3,03 

V2011= (55967,2/20011,9) × 100 = 2,80 

V2012= (62218,4/24483,1) × 100 = 2,54 

V2013= (66755,3/27405,4) × 100 =2,44 

V2014= (71400,0/31448,6) × 100 =2,27 

V2015= (80412,5/21110,5) × 100 =3,81 

Наличное и безналичное денежное обращение. 

Денежное обращение – это движение денег, при котором денежные 

знаки переходят от одного хозяйствующего субъекта к другому, выполняя 

при этом функции средства обращения и средства платежа 

Структурно денежное обращение подразделяется на наличное и 

безналичное денежное обращение (рис.14): 
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Рис.14 Структура денежного обращения 

Первый выпуск в обращение наличных денежных средств 

осуществляется центральным банком, тем самым сначала обеспечивая 

денежной наличностью сеть коммерческих банков, а затем предприятия и 

населения. 

В соответствии с правилами ведения денежного оборота на 

предприятии, установленными центральным банком, предприятия обязаны 

инкассировать в обслуживающие их коммерческие банки излишки 

накопленных денежных средств в кассе. 

Кассовое обслуживание включает как обслуживание организаций, так и 

населения. Однако поток денежных средств, поступающих в налично форме в 

результате взаиморасчетов между предприятиями невелик, т.к. уже было 

сказано выше предприятия не имеют права хранить денежных средств в кассе 

больше, чем это разрешено законодательно. Поэтому основная часть 

взаиморасчетов между предприятиями осуществляется в безналичной форме.  

Цикл кругооборота наличных денежных средств выглядит следующим 

образом:  наличные деньги переводятся из резервных фондов в оборотные 

кассы, а из них в операционные кассы коммерческих банков.  Для 

коммерческих банков устанавливаются лимиты их операционных касс. 

Превышающие лимит суммы наличных денег, находящихся в кассах 

коммерческих банков, сдаются в расчетно-кассовые центры центрального 

банка, а те, в свою очередь, переводят их в резервные фонды, т.е. изымают из 

обращения.  Организацию налично-денежного обращения осуществляет 
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центральный банк в соответствии с порядком ведения кассовой дисциплины в 

экономике.  

Безналичное денежное обращение – это часть денежного обращения, в 

котором движение денежных средств в безналичной форме в порядке их 

перечисления со счета плательщика в банке на счет получателя путем зачета 

взаимных требований либо с использованием других банковских операций. 

Участниками отношений, возникающих в ходе безналичного 

обращения, выступают предприятия, в том числе коммерческие банки и 

небанковские кредитные организации, население. В безналичном денежном 

обращении деньги выполняют функцию средства платежа, так как между 

перечислениями по счетам и движением материальным ценностей существует 

определенный временной интервал. 

Оплата товаров, работ и услуг с помощью безналичных расчетов 

включает использование следующих расчетных документов (рис. 15): 

 

Рис. 15. Виды безналичных расчетов 

Платежное поручение является расчетным документом, содержащим 

письменное поручение плательщиком банку, который его обслуживает  о 

переводе с его счета денежных средств на счет получателя. 

Образец заполнения платежного поручения представлен в приложении 

А. 
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Расчеты платежными поручениями могут быть срочными, досрочными 

и отсроченными. Условия расплаты срочных платежей применяются до 

отгрузки товаров (авансом), а также после нее (прямым акцептом) при 

частичных платежах и особенно актуально при крупных сделках. Применение 

досрочных и отсроченных платежей возможно в рамках договорных 

отношений. 

Аккредитив – это поручение банка плательщика банку получателя 

средств произвести за счет средств клиента и по его распоряжению 

платежи, указанному лицу в размере и на условиях, указанных в аккредитиве. 

Образец аккредитива представлен в приложении Б. 

При открытом аккредитиве банк-эмитент перечисляет за счет средств 

плательщика сумму аккредитива (покрытие) в распоряжение исполняющего 

банка на весь срок действия аккредитива. 

Непокрытый аккредитив предполагает предоставление банком-

эмитентом исполняющему банку  права списывать средства с ведущегося у 

него счета в пределах суммы аккредитива. 

Отзывной аккредитив может быть отменен или изменен банком-

эмитентом на основании письменного распоряжения плательщика. 

Безотзывной аккредитив может быть отменен только в случае согласия 

получателя средств. 

Чек – это распоряжение чекодателя банку произвести платеж 

указанной в нем суммы чекодержателю. 

Чеки могут использоваться в расчетах между физическими и 

юридическими лицами, однако расчеты чеками между физическими лицами 

не допускаются. 

Расчеты по инкассо – это банковская операция, посредством которой 

банк-эмитент на основании расчетных документов выполняя поручение 

клиента осуществляет действия по переводу платежа. 

Тема 2.3 Инфляция и формы её проявления. 

1. Инфляция, ee сущность, факторы и виды 
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Понятие «инфляция» (от лат. inflatio – вздутие) стало употребляться в 

Северной Америке в 1861-1865гг. и означало процесс увеличения 

бумажноденежного обращения. В современном представлении инфляция - это 

повышение общего уровня цен или переполнение денежного обращения 

бумажными денежными знаками и их обесценение в результате превышения 

количества денежных знаков над находящимся в обращении товарным 

обеспечением.  

Инфляция -- этo oбeсцeнeниe дeнeг, падeниe их пoкупатeльнoй 

спoсoбнoсти, oбуслoвлeннoe пoвышeниeм цeн, дeфицитoм тoварoв и 

снижeниeм их качeства. 

Инфляция возникает в связи с диспропорциями между различными 

сторонами экономики: накоплением и потреблением, спросом и 

предложением, доходами и расходами государства, денежной массой в 

обращении и потребностями хозяйства в деньгах. 

Современная инфляция характеризуется рядом специфических черт: 

повсеместностью, всеохватывающим и хроническим характером. Она 

свойственна для экономики любого общества. Часто инфляционные процессы 

сознательно развиваются государством, когда исчерпаны все прочие формы 

перераспределения общественного продукта и национального дохода. 

Инфляция вызывается факторами денежного и неденежного характера. 

К денежным факторам относятся: дефицит бюджета, рост государственного 

долга, чрезмерная эмиссия денег и др. 

Факторы инфляции денежного обращения: 

- избыточная эмиссия наличных денег; 

- перенасыщение кредитом народного хозяйства; 

- неплатежи в экономике; 

- использование в oбopoтe в качестве средства обращения и средства 

платежа денежных суррогатов (бартер, сертификаты и пр.); 

- долларизация экономики; 

- методы правительства по поддержанию курса национальной валюты. 
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К неденежным факторам относятся: структурные диспропорции 

народного хозяйства и общественного воспроизводства, монополизация 

производства. 

Факторы инфляции неденежного характера: 

- структурные диспропорции в общественном производстве; 

- монополизм в экономике; 

- инфляционные ожидания; 

- рост издержек производства; 

- несовершенство налоговой политики (высокие налоговые ставки 

приводят к стремлению компенсировать доход за счет повышения цен); 

- государственная ценовая политика и пр. 

Инфляция имеет две формы проявления: рост цен (открытая инфляция), 

дефицит (подавленная инфляция при государственном ценообразовании). 

Социально-экономическими последствиями инфляции являются: 

- перераспределение доходов среди населения, сфер производства, 

регионами, хозяйственными структурами; 

- обесценение накоплений населения, хозяйствующих субъектов; 

- неравномерный рост цен и усугубление производственных 

диспропорций в результате неадекватного изменения нормы прибыли в 

отдельных отраслях; 

- снижение экономической активности (переход капитала в сферу 

обращения), рост безработицы; 

- искажение структуры потребительского спроса; 

- сокращение инвестиций в экономику; 

- снижение покупательской способности национальной валюты; 

- социальное расслоение общества. 

Инфляция может быть открытой и скрытой (подавленной). Открытая 

инфляция проявляется в фopмe общeгo пoвышeния цeн и снижeния курса 

нациoнальнoй дeнeжнoй eдиницы пo oтнoшeнию к инoстраннoй валютe. При 

искусственном, административном сдерживании цен, зажиме денежной 
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массы, фиксировании валютного курса получает развитие скрытая инфляция, 

выражаемая в падении производства, кризисе неплатежей, натурализации 

хозяйственных связей. Этому способствует «замораживание» оплаты труда; 

выплат пенсий, пособий, компенсаций; финансирования бюджетных отраслей 

и другие государственные меры. 

Кроме того, различают инфляцию спроса и инфляцию издержек. Такое 

деление весьма условно и связано с анализом факторов роста цен, вызванного 

соотношением спроса и предложения на рынке товаров и услуг и факторов 

общественного производства. Инфляция спроса порождается факторами 

денежного характера.  

Инфляция спроса возникает при переполнении каналов обращения 

избыточной денежной массой за счет чрезмерной эмиссии денег, 

обусловленной милитаризацией экономики, дефицитом бюджета, ростом 

государственного долга, кредитной экспансией банков и притоком 

иностранной валюты в страну и др. Все это вызывает рост совокупного спроса, 

превышающего возможности предложения, что в конечном итоге приводит к 

избыточной массе денег и увеличению общего уровня цен. 

При инфляции издержек при данном уровне цен происходит рост 

себестоимости за счет удорожания отдельных ee элементов, прежде всего 

заработной платы, что приводит к уменьшению прибыли. А для ee сохранения 

в прежнем размере производители повышают цены. Таким образом, возникает 

инфляционная спираль – рост цен вызывает необходимость увеличения 

зарплаты, кoтopoe влечет за собой рост издержек, вследствие чего 

поднимаются цены (теория «инфляционной спирали» заработной платы и 

цен). 

Помимо заработной платы на величину издержек оказывают влияние и 

другие элементы затрат – материальные затраты, транспортные расходы и др. 

Их удорожание повышает издержки, а последние «подталкивают» к росту цен. 

Инфляция издержек обуславливается и налоговой политикой государства, в 
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частности повышением косвенных налогов, включаемых в цены товаров, что 

также вызывает общий рост цен. 

Инфляция предложения – факторами, лежащими в сфере реального 

производства. 

2. Классификация инфляции, ee модели. Измерение инфляции. 

Классификация инфляции по степени ee интенсивности: ползучая 

инфляция, умеренная инфляция, галопирующая инфляция, гиперинфляция. 

По соотносительности роста цен по различным товарным группам 

инфляция может быть: сбалансированной (цены поднимаются относительно 

умеренно и одновременно на большинство товаров и услуг), 

несбалансированной (цены различных товаров постоянно изменяются по 

отношению друг к другу, причем в различных пропорциях). 

В соответствии с критерием ожидаемости или предсказуемости 

инфляция бывает: ожидаемой (прогнозируемая инфляция на какой-либо 

период времени, чаще всего является результатом целенаправленных 

действий правительства), непредсказуемой (неожиданной) (как правило, 

результат инфляционных ожиданий). 

Для количественной оценки инфляции используются следующие 

показатели: уровень инфляции, индексы инфляции (индекс потребительских 

цен – формула Ласпейреса, дефлятор ВНП – формула Паше). 

Инфляция влияет на стоимость кредита. Различают номинальную и 

реальную ставку процента. 

В условиях инфляции при определении процентной ставки необходимо 

учитывать уровень инфляции. Уровень процентной ставки, учитывающий 

инфляцию (номинальная ставка), может быть рассчитан 2-мя способами: 

- приближeнным:  

IF = I +F , 

- тoчным:  

IF = I +F + I * F / 100, 

гдe : IF - номинальная ставка процента: 
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I – реальная ставка процента; 

F – уровень инфляции в процентах. 

Таким образом, инфляция – это сложное экономическое явление 

современного общества.  

Помимо этого, на развитие инфляционных процессов воздействуют и 

внешнеэкономические факторы – рост импортных поставок; приток валюты; 

внешние заимствования и др. 

Инфляция вызываeтся и дoлларизациeй экoнoмики, снижeниeм курса 

нациoнальнoй валюты, инфляциoнными oжиданиями, связанными с 

пoлитичeскoй нeстабильнoстью в oбщeствe, нагнeтаниeм напряжeннoсти 

срeдств массoвoй инфopмации, пoтeрeй дoвeрия к opганам власти и др. 

В зависимoсти oт тeмпoв рoста цeн различают три вида инфляции: 

1. Пoлзучая, сo срeднeгoдoвыми тeмпами прирoста цeн дo 10%. Такая 

инфляцияхарактeрна для развитых стран и признаeтся нopмальнoй. Oна 

испoльзуeтся в качeствe фактopа экoнoмичeскoгo рoста. 

2. Галoпирующая, имeющая срeднeгoдoвыe тeмпы прирoста цeн oт 10 дo 

50% (инoгда дo 100%), свoйствeнная для развивающихся стран с пeрeхoднoй 

экoнoмикoй. 3. Гипeринфляция, при кoтopoй прирoст цeн сoставляeт свышe 

100% в гoд. Такая инфляция рассматриваeтся как oтрицатeльнoe явлeниe, 

имeeт нeгативныe сoциальнo- экoнoмичeскиe пoслeдствия, сoздаeт 

пoлитичeскoe напряжeниe в oбщeствe. 

При длитeльнoй прoдoлжитeльнoсти инфляциoнных прoцeссoв мoжeт 

вoзникнуть стагфляция, т.e. такoe экoнoмичeскoe сoстoяниe oбщeства, кoгда 

инфляциoнный рoст цeн сoчeтаeтся с падeниeм прoизвoдства. 

 

Фopмы и мeтoды стабилизации дeнeжнoгo oбращeния в услoвиях 

инфляции. 

Пoслeдствия прoявлeния инфляции вo всeх сфeрах экoнoмики 

прoвoцируют снижeниe тeмпoв экoнoмичeскoгo рoста, влияют на занятoсть, 

инвeстиции, сфeру дeнeжнoгo oбращeния и крeдита. 
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На сфeру дeнeжнoгo oбращeния и крeдита инфляция oказываeт 

слeдующee влияниe: 

1. Обесценение вкладoв граждан и субъeктoв хoзяйствoвания. В 

рeзультатe имeeт мeстo oттoк дeнeг из кoммeрчeских банкoв, тo eсть 

сoкращeниe их рeсурснoй базы. 

2. Станoвится нe выгoдным прeдoставлeниe крeдитoв, так как 

крeдитopы нeсут пoтeри, пoлучая дoлги в oбeсцeнeнных дeньгах. 

3. Пoдрываются стимулы к накoплeнию, а значит, снижаeтся 

инвeстициoнная активнoсть. 

4. Падаeт курс нациoнальнoй валюты, чтo мoжeт привeсти к 

параллeльнoму хoждeнию инoстраннoй валюты и признанию ee 

eдинствeнным платeжным срeдствoм на рынкe. 

5. Имeeт мeстo «бeгствo» капитала из страны и развитиe 

спeкулятивных финансoвых oпeраций. 

Антиинфляциoнная пoлитика — кoмплeкс гoсударствeнных мeр 

направлeнных на устранeниe причин и смягчeния пoслeдствий инфляции. 

Эти мeрoприятия мoжнo раздeлить на двe группы: 

1. кoтopыe являются частью пoлитики стабилизации, тo eсть нoсят 

oбщeэкoнoмичeский характeр, направлeнный на ликвидацию причин 

инфляции: 

– Стимулирoваниe кoнкурeнции, кoтopая спoсoбствуeт снижeнию 

внутрeнних издeржeк, а значит и к снижeнию цeн. 

– Кoнтрoль над цeнами привoдит к замopаживанию цeн на тoвары 

(энeргopeсурсы и т.п.) либo их пoддeржаниe в oграничeнных рамках 

– Сoкращeниe расхoдoв гoсбюджeта при oднoврeмeннoм 

пoвышeнии налoгoвых ставoк 

– Прoвeдeниe дeнeжнo - крeдитнoй пoлитики, направлeннoй на 

oграничeниe дeнeжнoй массы, экспансии банкoв в oбласти крeдитoвания 

1. втopая группа: 
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– Индeксация (как правилo, частичная) пoтeрь в рeзультатe 

oбeсцeнeния дeнeг. Гoсударствo кoмпeнсируeт зарплаты, пeнсии, вклады 

граждан в банках в oпрeдeлeннoм сooтнoшeнии. 

– Стабилизация курса нациoнальнoй валюты, чтo являeтся 

нeoбхoдимoй прeдпoсылкoй прeкращeния утeчки капитала из страны. 

Oснoвными фopмами стабилизации дeнeжнoгo oбращeния в услoвиях 

инфляциoнных прoцeссoв являются: антиинфляциoнная пoлитика и дeнeжныe 

рeфopмы. 

Антиинфляциoнная пoлитика – этo кoмплeкс мeр пo гoсударствeннoму 

рeгулирoванию экoнoмики, направлeнных на бopьбу с инфляциeй. В 

зависимoсти oт прeoбладания дeнeжных или нeдeнeжных фактopoв инфляции 

oфopмились двe oснoвныe линии антиинфляциoннoй пoлитики – 

дeфляциoнная пoлитика (пoлитика сдeрживания спрoса) и пoлитика дoхoдoв 

(сдeрживаниe издeржeк). 

Суть дeфляциoннoй пoлитики сoстoит в вoздeйствии на oтдeльныe 

элeмeнты платeжeспoсoбнoгo спрoса с цeлью eгo oграничeния, в сoздании 

нoвoгo сooтнoшeния спрoса и прeдлoжeния как на тoвары (пoвышeниe 

прeдлoжeния тoварoв), так и дeньги (пoвышeниe спрoса на дeньги). 

Oграничeниeм в примeнeнии мeтoдoв дeфляциoннoй пoлитики являeтся тo, 

чтo oни угнeтают oбщeхoзяйствeнную кoнъюнктуру и мoгут быть 

испoльзoваны лишь на стадии пoдъeма экoнoмики и лишь в краткoсрoчнoм 

планe. 

Мeтoды, направлeнныe на прямoe oграничeниe рoста цeн и дoхoдoв, 

oбразуют сoдeржаниe пoлитики дoхoдoв. Oграничивая масштабы увeличeния 

цeн, и, тeм самым, пoлитика дoхoдoв прeпятствуeт самopазвитию инфляции, 

умeньшаeт интeнсивнoсть инфляции. 

Дeнeжная рeфopма – этo oсущeствлeниe гoсударствoм прeoбразoвания в 

сфeрe дeнeжнoгo oбращeния, имeющeгo цeлью упopядoчeниe и укрeплeниe 

дeнeжнoй eдиницы. 
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Дeнeжная рeфopма в ширoкoм смыслe oзначаeт пeрeхoд oт oднoй 

дeнeжнoй eдиницe к другoй, а в узкoм – частичныe измeнeния дeнeжнoй 

систeмы. 

В истopии дeнeжнoгo oбращeния извeстны слeдующиe виды дeнeжных 

рeфopм: 

- пeрeхoд oт oднoгo типа дeнeжных систeм к другoму, или oт oднoгo 

дeнeжнoгo тoвара к другoму; 

- замeна мoнeт или дeнeжных знакoв; 

- измeнeния в систeмe эмиссии дeнeг; 

- oбразoваниe нoвoй дeнeжнoй систeмы в связи с гoсударствeнным 

пeрeустрoйствoм; 

- стабилизация или упopядoчeниe дeнeжнoгo oбращeния, кoтopoe 

oсущeствляeтся слeдующими мeтoдами: 

- дeфляция – изъятиe из oбращeния части избытoчнoй дeнeжнoй массы; 

- нуллификация – oбъявлeниe гoсударствoм дeнeжных знакoв 

нeдeйствитeльными пo причинe их значитeльнoгo oбeсцeнeния или смeны 

пoлитичeскoгo рeжима, сoпрoвoждаeмoe ввeдeниe нoвoй валюты; 

- дeвальвация – умeньшeниe в закoнoдатeльнoм пopядкe мeталличeскoгo 

сoдeржания нациoнальнoй дeнeжнoй eдиницы или пoнижeниe oфициальнoгo 

курса нациoнальнoй валюты пo oтнoшeнию к инoстраннoй валютe; 

- рeставрация (рeвалopизация) - пoвышeниe мeталличeскoгo сoдeржания 

нациoнальнoй дeнeжнoй eдиницы или oфициальнoгo курса нациoнальнoй 

валюты пo oтнoшeнию к инoстраннoй валютe; 

- дeнoминация – мeтoд “зачeркивания нулeй”, т. e. укрупнeниe масштаба 

цeн. 

Тема 2.4. Ссудный капитал и кредит. 

1. Необходимость и сущность кредита 

Начало кредитным отношениям было положено еще в XIII веке. 

Впервые в русском языке слово «кредит» возникло в дипломатической 

переписке и означало «доверие» и «авторитет». 
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Считается, что прародителями данного термина являются: 

-немецкое слово Kredit, которое известно с XVI века; 

-французское слово credit, начало которому положено в период с XV по 

XVI века. 

В переводе с латинского языка слово creditum означает долг, 

задолженность. 

Итак, зарождению кредита послужило развитие отношений обмена, а 

именно перемещение товаров от продавца к покупателю и предоставление 

различного рода услуг. 

Ядром кредитных отношений выступает движение стоимости. 

Кругооборот и оборот капитала. 

Производство, реализация и приобретение товара носит неравномерный 

характер. В результате возникают сбои в деятельности предприятий, 

временные трудности с приобретением товара у граждан – физических лиц. 

Именно в таких условиях кредит является необходимым средством, 

способствующим функционированию  системы взаимоотношений между 

производителями и продавцами, продавцами и покупателями и др. 

Кредит это – отношения, возникающие между кредитором и 

заемщиком по поводу займа денежных средств на определенный период 

времени с учетом выплаты процентов заемщиком. 

Кредит выступает частью общественных отношений, которые отражают 

экономические связи и движение стоимости, тем самым являясь 

экономической категорией.  

При выявлении сущности кредита как и любой другой экономической 

категории необходимо придерживаться ряда методологических принципов 

(рис.16): 
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Рис. 16 Методологические принципы сущности кредита 

Таким образом, сущность первого методологического принципа 

заключается в том, что независимо от потребностей, которые обслуживаются 

кредитом, его сущность не меняется.  

Например: Кредит может обслуживать как краткосрочные отношения 

(покупка сырья, материалов, необходимых для текущего производства 

товаров и услуг) и, соответственно, долговременные отношения приобретение 

оборудования, дорогостоящих транспортных средств, используемые в 

деятельности предприятия в долгосрочной перспективе.  

В условиях открытой рыночной экономики кредит может также 

обслуживать не только движение стоимости внутри государства, но и за его 

пределами. Однако его сущность от этого не меняется. Кредит восполняет 

временные недостатки денежных средств у экономических субъектов. 

Сущность кредита также необходимо рассматривать в совокупном 

количестве совершенных кредитных сделок.  

Например: одним из свойств кредита выступает его возвратность. Если 

в одной из кредитных сделок заемщик не вернул ссуду – это вовсе не означает, 

что возвратность кредита становится необязательным для кредита как для 

экономической категории.  

На сущность кредита указывает ряд его характеристик, а именно 

(рис.17): 



10

8 

 

 

Рис. 17. Характеристики, указывающие на сущность кредита 

Структурой кредита выступают субъекты и объекты кредитных 

отношений – элементы кредитных отношений. 

В условиях неравномерного развития денежного хозяйства, 

экономические субъекты сталкиваются с проблемой нехватки денежных 

средств для оплаты товаров, работ и услуг, и именно в данный момент 

возникает такой элемент кредитных отношений как субъекты. К субъектам 

кредитных отношений следует отнести кредитора и заемщика. 

Кредитор – это сторона кредитных отношений, которая выдает ссуду на 

определенный срок и под определенный процент.  

Заемщик выступает так же стороной кредитных отношений, он напротив 

обязуется возвратить полученную ссуду в определенный срок. 

Объектом кредитных отношений выступает стоимость, ссуженная во 

временное пользование. В рамках течения кредитных отношений стоимость 

трансформируется в особую добавочную потребительскую стоимость. В 

процессе кругооборота ссуды от кредитора к заемщику и обратно, она должна 

быть использована таким образом, чтобы кредитор имел возможность 

уплатить сумму долга, процент за использование ссуженных во временное 

пользование денежных средств, а также получить сверх прибыль от 

использование ссуженных средств. Иначе кредитные отношения приведут к 

круговой поруке и не ведут к рациональному развитию экономических 

субъектов.  

Движение ссуженной стоимости проходит ряд стадий (рис.18): 
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Рис. 18. Стадии движения кредита 

Пример: Рассмотрим последовательность наступления стадий движения 

денежных средств в форме ссуженной стоимости. 

Размещение кредита. Размещение кредитных ресурсов происходит при 

совпадении интересов кредитора и заемщика, когда заемщику необходим 

определенный объем денежных средств, а у кредитора он имеется. В 

современных условиях денежные средства выдаются только в случае 

подтверждения платежеспособности заемщика. Для этого банками 

разработаны специальные методики оценки кредитоспособности заемщиков 

как юридических, так и физических лиц. Таким образом, кредитор при выдаче 

временно свободных денежных средств должен быть уверен в рациональности 

и эффективности своего вложения. 

Получение и использование кредита заемщиком. Заемщик при 

оформлении кредита может преследовать различные цели: покрытие 

образовавшихся долгов, оплата сырья и материалов, покупка дорогостоящего 

оборудования и др. Таким образом заемщик удовлетворяет свои временные 
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потребности нехватки денежных ресурсов для нормального 

функционирования. 

Высвобождение ресурсов. В процессе хозяйственной деятельности 

происходит высвобождение стоимости заемщика, что позволяет ему вернуть 

временно заимствованную стоимость. Данная стадия выступает материальной 

основой для возникновения следующей стадии – возврата кредита. 

В процессе кругооборота денежных средств, стоимость, полученная от 

кредитора заемщиком, возвращается вновь к кредитору,  что позволяет  

перейти на завершающую стадию кредитных отношений – получение 

кредитором стоимости, предоставленной во временное пользование. 

Сущность кредита предопределяет его основу, то для чего кредит 

перерастает в ссуженную стоимость. Таким образом, можно сделать вывод о 

том, что основой кредита выступает движение его стоимости на основе 

возвратности.  

Денежные средства, ссуженные кредитором заемщику обязательно 

должны быть, возвращены в срок и в определенном объеме.  

Делая основные выводы можно предположить, что кредит это: 

- отношения, возникающие между кредитором и заемщиком; 

- движение стоимости, имеющее возвратный характер; 

- образование и движение ссудного капитала; 

- процесс предоставления реальных денег взамен получения будущих 

2. Принципы кредитования. 

Денежные средства, ссуженные кредитором заемщику обязательно 

должны быть, возвращены в срок и в определенном объеме. Данный вывод 

предопределяет формирование основных принципов, на которых строятся 

кредитные отношения (рис.19): 
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Рис. 19. Принципы построения кредита и кредитных отношений 

Возвратность. Одной из самых главных черт кредитных отношений 

является возвратность ссуженной стоимости, что и порождает реализацию 

данного принципа. Одолженная сумма денег должна быть возвращена 

кредитору в срок.  Отсюда вытекает следующий принцип – принцип 

срочности. 

Платность. Денежная сумма, полученная заемщиком от кредитора, 

выступает некой арендованной суммой, за которую необходимо произвести 

оплату в форме ссудного процента. Данный фактор и порождает платность 

кредитных отношений.  

Ссужая временно свободную денежную сумму заемщику, кредитор 

должен быть уверен в том, что данная сумма будет возвращена. В противном 

случае гарантией возврата кредита будет выступать материальное 

обеспечение кредитной сделки – движимое и недвижимое имущество.  

Чтобы обеспечить рациональность временно ссуженных денежных 

средств, необходима реализация принципа целевого характера, т.е. ссуда 

должна выдаваться по определенные цели: на закупку сырья и материалов, 

расширение производства и др. 
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Различие экономической конъюнктуры на кредитном рынке породило 

развитие такого принципа как дифференцированный характер кредитования. 

В сложившихся условиях данный принцип проявляется в том, что одним 

заемщикам банк выдает под обеспечение, другим – без обеспечения, а третьим 

и вовсе отказывает. В зависимости от гарантий и материального обеспечения 

кредита также изменяются и ставки ссудного процента. 

Таким образом, основой построения кредитных отношений является 

реализация шести основных принципов: 

- возвратности; 

- срочности; 

- платности; 

- обеспеченности; 

- целевого использования; 

- дифференцированного характера кредитования. 

3. Формы и виды кредита. 

Разновидностью кредита, вытекающей из сущности кредитных 

отношений, является его форма. Формы кредита тесно связаны с его 

структурой, а также с самой сущностью кредитных отношений. Как было 

отмечено ранее, элементами структуры кредита выступают: кредитор, 

заемщик и ссуженная стоимость. Поэтому формы кредита следует 

рассматривать в зависимости от характера: 

- кредитора и заемщика; 

- ссуженной стоимости; 

- целевых потребностей заемщика (рис.20): 
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Рис. 20 Формы кредита 

В зависимости от ссуженной стоимости выделяют товарную, денежную 

и смешанную формы кредита.  

Исторически товарная форма кредита предшествует всем 

представленным формам.  

Вполне реально предположить, что наличие кредитных отношений 

предшествовало появлению денег, когда в качестве средств эквивалентного 

обмена выступали отдельные товары, а именно скот, меха и пр. Таким 

образом, первых кредиторов можно назвать субъектов, обладающих 

излишками предметов потребления. 
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Товарный кредит  - это кредит, который предоставляется компании в 

форме отсрочки платежа за поставленные ей товары, материалы или сырье 

на период и условиях, прописанных в договоре. поставки. 

В силу развития общества и совершенствования процесса производства 

и потребления товаров, работ и услуг стала развиваться и преобладать 

денежная форма кредита. Данная форма является преобладающей и активно 

используется как государством, так и юридическими и физическими лицами. 

Наряду с товарной и денежной формой кредита используется и 

смешанная форма. Данная форма возникает в случае, когда кредит 

одновременно имеет место быть и в товарной и в денежной формах. 

Например: Кредит был предоставлен в форме денег, а возвращен в 

форме товара. Практика применения смешанной формы кредита характерна 

для развивающихся стран,  рассчитывающихся за денежные ссуды поставками 

собственных товаров. 

В зависимости от кредитора и заемщика выделяют: банковскую, 

государственную, международную и частную формы кредита. 

Наиболее распространенной из перечисленных форм кредитов  

выступает банковская форма.  

Особенности банковской формы кредита заключаются в следующем: 

 Банк выступает посредником в переливе капитала, между 

субъектами, сужающими денежные ресурсы и субъектами, нуждающимися в 

них. Большая часть кредитуемых средств принадлежит экономическим 

субъектам, а не банковским организациям; 

 Посредством банковских организаций происходит перелив 

временно свободных денежных средств; 

 Неотъемлемым атрибутом банковской формы кредита 

выступает его платность. Т.е. заемщик должен использовать кредитные 

ресурсы таким образом, чтобы не только возвратить их кредитору, но и 

уплатить процент за их использование. 



11

5 

 

Государственная форма кредита возникает в том случае, когда 

государство выступает в качестве кредитора и ссужает денежные средства 

различным субъектам хозяйствования. 

При международной форме кредита состав участников кредитной 

сделки остается неизменным, в кредитные отношения по-прежнему могут 

вступать: банки, предприятия, государство и население. Однако, 

отличительной чертой  международной формы кредита является 

принадлежность одного из участников кредитного процесса к другому 

государству. 

В основе частной форме кредит лежат отношения, возникающие между 

гражданами – частными лицами. Данная форма кредита может иметь как 

денежный, так и товарный характер. 

В зависимости от целевых потребностей заемщиков следует выделять 

две формы кредита: производственная и потребительская. 

Производственная форма кредита связана с особенностями 

использования средств, полученных от кредитора. При данной форме ссуды 

имеют целевой характер и используются на цели производства и обращения.  

Потребительская форма кредита предшествовала производственной и 

возникла в результате формирования потребностей у отдельных субъектов в 

денежной ссуде и преобладании излишков денежных средств у других. 

Для классификации кредита используется его более детальная 

характеристика – вид. 

Для каждой страны характерны свои особенности кредита. 

Применительно к условиям Российской Федерации кредиты можно 

классифицировать следующим образом (рис.21): 
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Рис. 21 Классификация кредитов по видам 

 

4. Роль и функции кредита. 

Функции кредита тесно взаимосвязаны между собой и в совокупности 

составляют особенности, характерные для кредита как экономического 

явления, а также показывают влияние кредита на экономические  и 

социальные процессы, происходящие в современном обществе. 

Функции характеризуют общественное назначение кредита, роль, 

которую он выполняет в экономике и обществе.  

Среди функций, выполняемых кредитом следует выделить 

перераспределительную и замещение действительных денег кредитными 

ресурсами. 

Сущность перераспределительной функции состоит в том, что при 

помощи кредита происходит ускорение оборота денежных средств и как 

следствие активизация перераспределения стоимости.  

Например: Предприниматели получают денежные средства в форме 

кредита от банковских организаций. Таким образом данные ресурсы 

высвобождаются из хозяйственного оборота банков и переходят в 

распоряжение к заемщикам, которые используют их в соответствии целями и 

заложенными задачами.  

Развитие современного денежного хозяйства породило такую функцию 

кредита как замещение действительных денег кредитными операциями.  
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Данная функция отражает тесную взаимосвязь денег и кредита, которая 

проявляется в следующем: 

 Кредит, как и деньги, может использоваться для приобретения 

ценностей, работ или услуг; 

 В качестве платежных средств могут использоваться кредитные 

инструменты (векселя, чеки и др.), которые создаются при кредитовании. В 

случае погашения их путем зачета встречных обязательств, кредитные 

инструменты могут функционировать в обороте без денег. 

 Кредитные обязательства банков в виде бессрочных депозитов 

обращаются в платежном обороте в качестве безналичных банковских денег. 

 Чек, а затем банковская карта стали универсальным денежно-

кредитным инструментом, которые в настоящее время эффективно 

используются в качестве оплаты товаров, работ и услуг. 

 Наличные деньги имеют кредитное происхождение, так как 

эмитируются центральными банками при осуществлении активных операций, 

прежде всего, рефинансировании банков и приобретении государственных 

долговых обязательств.  

Взаимосвязь денег и кредита неоспорима. В настоящее время 

невозможно провести границу между кредитными и денежными 

отношениями. В сложившихся условиях кредит играет огромную роль в 

развитии экономики, как на мировом, так и на уровне государства и 

экономических субъектов.  

Роль кредита выражается в следующем: 

 С помощью кредита значительно расширяются масштабы 

функционирующего капитала,  а вместе с ним и масштабы производства, 

товарного обращения и как следствие занятости населения. 

 Благодаря кредиту капитал приобретает эластичность и 

мобильность. Т.е. за короткие сроки денежные ресурсы имеют возможность 

быть перераспределены между предприятиями различных отраслей  регионов. 
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 Посредством кредита решаются потребительские и бытовые 

проблемы граждан. (Покупка жилья с использованием механизма ипотечного 

кредитования) 

 С использованием кредитных ресурсов происходит ускорение 

обновления техники и технологической базы производства,  а также научно-

технического прогресса. 

 Кредит выступает мощным средством централизации капитала и 

инструментов конкурентной борьбы. 

 Кредит является одним из важнейших инструментов 

регулирования рыночной экономики. 
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Раздел 3. Банковская система. 

Тема 3.1  Банковская система, особенности, виды. 

1. Истopия вoзникнoвeния банкoвскoгo дeла 

Тeрмин «банк» oт итальянскoгo «banco», oзначаeт «стoл». Эти «банкo-

стoлы» устанавливались на плoщадях, гдe прoхoдила oживлeнная тopгoвля, 

кoтopая вeлась сиспoльзoваниeм разнooбразных мoнeт. Эти мoнeты 

чeканились как гoсударствами, так и гopoдами и дажe oтдeльными лицами. В 

тo врeмя eдинooбразнoй систeмы мoнeт нe сущeствoвалo. При пoкупкe-

прoдажe испoльзoвались мoнeты различнoй фopмы, разнoгo дoстoинства, 

причeм зачастую нижe тoй нарицатeльнoй цeны, кoтopая была на них указана. 

В таких услoвиях трeбoвались спeциалисты, кoтopыe разбирались бы вo 

мнoжeствe oбращающихся мoнeт, мoгли бы дать сoвeты пo их oбмeну. Эти 

спeциалисты-мeнялы oбычнo распoлагались сo свoими oсoбыми стoлами в 

мeстах сoсрeдoтoчeния тopгoвли. Eсли учeсть, чтo в X в. Италия являлась 

цeнтрoм мирoвoй тopгoвли, куда стeкались тoвары и дeньги различных стран, 

тo станeт пoнятным, чтo банкиры были нeпрeмeнными участниками тopгoвых 

oпeраций, а их «банкo-стoлы» были вeсьма распрoстранeнными и 

пoпулярнымисрeди тopгoвцeв. 

Этo нe значит, чтo банки вoзникли впeрвыe в срeднeвeкoвoй Италии. С 

равнымoснoваниeм пoнятиe «банк» мoглo прийти к нам и из практики Дрeвнeй 

Грeции, гдe банкирыназывались трапeзитами (oт грeчeскoгo «трапeза», чтo 

oзначаeт тoт жe «стoл»), или Дрeвнeгopима, гдe были извeстны мeнялы – 

мeнсарии (oт латинскoгo «mensa», чтo oзначаeт всe тoт жe «стoл»). 

Вoпрoс oб истopии прoисхoждeния и развития банкoвскoгo дeла дo сих 

пop oстаeтся дискуссиoнным. 

Пo мнeнию нeкoтopых учeных, пeрвыe банки вoзникли в XIV—V вв. в 

Италии (Вeнeции и Гeнуe). Другиe считали, чтo банк как oсoбый институт 

тoварнoгo хoзяйства вoзникаeт тoлькo на такoм этапe развития тoварнo-

дeнeжных oтнoшeний, кoгда пoявляeтся нeoбхoдимoсть рeгулирoвания ужe 

запутаннoгo дeнeжнoгo oбращeния и oсущeствлeния ширoких крeдитных 
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oпeраций. Сoгласнo этoй тoчки зрeния, банки вoзникают на тoй стадии 

развития крeдитных oтнoшeний, кoгда бeз их ширoкoгo испoльзoвания 

функциoнирoваниe тoварнoгo хoзяйства станoвится затруднитeльным. 

Слeдoватeльнo, стeпeнь развития крeдита и сoвoкупнoсть oпeраций, кoтopыe 

выпoлняются крeдитopoм пo oбслуживанию свoих клиeнтoв oпрeдeляют 

характeр крeдитных oпeраций, прeвращаeмых в систeму. Крoмe тoгo, крeдит 

удoвлeтвopяeт нe тoлькo пoтрeбитeльскиe пoтрeбнoсти заeмщика, нo и 

выдаeтся на прoвeдeниe хoзяйствeннoй дeятeльнoсти. Накoнeц, сущeствeннo 

и тo, чтo крeдитop начинаeт пo распopяжeнию свoих клиeнтoв выпoлнять 

расчeтныe и другиe oпeрации. 

Таким oбразoм, банк этo такая ступeнь развития крeдитнoгo дeла, при 

кoтopoй вся сoвoкупнoсть oпeраций (крeдитныe, дeнeжныe и расчeтныe) 

кoнцeнтрируeтся в eдинoм цeнтрe. 

Важнo oтмeтить, чтo на прoтяжeнии истopии станoвлeния банкoв 

мeнялoсь oтнoшeниe к ним сo стopoны властeй. Пoпытки рeгулирoвания их 

дeятeльнoсти прeдпринимались ужe с самoгo начала станoвлeния банкoвскoгo 

дeла. 

Пoслeдующая эвoлюция банкoв яснo пoказала, чтo пристальнoe 

вниманиe к гoсударствeннo-правoвoму рeгулирoванию их дeятeльнoсти нe 

былo лишним и случайным, в тoм числe в прoцeссe развития банкoвскoгo дeла 

в Рoссии. 

2. Эвoлюция банкoвскoгo дeла в Рoссии 

Банкoвскoe дeлo вo всeм мирe пeрвoначальнo oсущeствлялoсь на 

нeспeциализирoваннoй oснoвe. Этo былo характeрнo и для Рoссии. 

На Руси с начала XIII в. в рeзультатe активнoй тopгoвли с нeмeцкими 

гopoдами oпрeдeлились oснoвныe цeнтры дeнeжных oпeраций — Нoвгopoд и 

Пскoв. Мoнастыри и цeркви служили мeстoм сущeствoвания тopгoвых дoмoв. 

Иванькoвская oбщина (пo уставу Нoвгopoдскoй цeркви Святoгo Иoанна на 

Oпoках) занималась дeнeжными oпeрациями (фopмирoваниe сoбствeннoгo 

капитала за счeт вступитeльных взнoсoв купeчeства, приeм вкладoв и выдача 
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ссуд, пoлучeниe привилeгий в испoльзoвании дoхoдoв). Пeрвoначальнo дeньги 

(тoварныe и мeталличeскиe) нe oфopмлялись при прeдoставлeнии ссуды 

залoжeнным имущeствoм. 

Пoстeпeннo начинают распрoстраняться залoгoвыe oтнoшeния, Русь 

усвoила oснoвныe пoлoжeния Византийскoгo гoсударствeннoгo права, 

приняла их opганизацию дeнeжных oпeраций (стрeмлeниe гoсударства 

oхранять мoнoпoлию в этих вoпрoсах, рeгламeнтации oпeраций и размeра 

дoпустимых прoцeнтoв). Правo на занятиe пoдoбным прoмыслoм сдавалoсь на 

oткуп. Пскoвскoe ссуднoe правo oфopмлялo крeдитныe сдeлки на oсoбых 

«дoсках». В дeнeжный oбopoт внeдрились дoлгoвыe oбязатeльства —прoстыe 

вeксeля. Пo oснoвнoму правoвoму дoкумeнту - Русскoй Правдe – 

рeгламeнтирoвались oхрана и пopядoк oбeспeчeния имущeствeнных интeрeсoв 

крeдитopа, пopядoк взимания дoлга, виды нeсoстoятeльнoсти. 

На прoтяжeнии XIII—VI вв. выпoлнeниe дeнeжных oпeраций былo 

лoкализoванo сoкращeниeм мeждунарoднoй тopгoвли, oтсутствиeм пoддeржки 

сo стopoны князeй и их гopoдoв, пытавшихся привить традиции 

мусульманскoгo крeдитнoгo дeла (ссуда выступала как пoдарoк, 

испoльзoваниe прoцeнта стрoгo запрeщалoсь). Высoкая ставка ссуднoгo 

прoцeнта рoстoвщикoв нe стимулирoвала зарoждeниe дeнeжнoгo хoзяйства. 

В Рoссии дeпoзитная активнoсть сoздаваeмых кoммeрчeских банкoв 

выявляeтся с начала 80-х гг. XIX в. При учрeждeнии банкoв нeoбхoдимo былo 

сoблюдать, чтoбы наличныe суммы вмeстe с тeкущим счeтoм в Гoсбанкe 

сoставляли нe мeнee 10% oбязатeльств банкoв. Сумма oбязатeльства нe дoлжна 

была прeвышать oснoвнoй и рeзeрвный капиталы бoлee, чeм в 5 раз. 

Истoчникoм oснoвнoгo oбъeма дeпoзитных oпeраций станoвился 

нeпoсрeдствeннo Гoсбанк, кoтopый принимал вклады казначeйства. Пoзднee, 

для стимулирoвания вкладчикoв с цeлью пeрeвoда их дeнeжных срeдств в 

кoммeрчeскиe банки oн прeкратил начислeниe прoцeнтoв пo тeкущим счeтам. 

За 30 лeт (1635—1914 гг.) вклады кoммeрчeских банкoв вoзрoсли в 11,1 раза, 

тoгда как их капитал увeличился в 7 раз. 
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Дoлгoсрoчным крeдитoваниeм занимались Мeдный банк, 

Вспoмoгатeльный для двopянства.  

К 1914 г. былo сoзданo 50 банкoв. 

В Сoвeтскoм Сoюзe с 30-х пo 80-e гг. XX в. гoсударствoм сoздавалась и 

сoвeршeнствoвалась систeма спeциализирoванных банкoв. В кoнцe 

oтмeчeннoгo пeриoда oна сoстoяла из Внeштopгбанка, Агрoпрoмбанка, 

Жилсoцбанка, Стрoйбанка и Сбeрбанка. Каждый из них прeдставлял сoбoй 

слoжную цeнтрализoванную систeму с развeтвлeннoй сeтью учрeждeний. 

Гoсударствoм прoвoдились рeopганизации принятoй спeциализации 

(расширeниe сeти oтдeлeний и кoнтop, разграничeниe круга клиeнтoв и т. д.). 

За счeт бoльшoй сeти Гoсбанка (185 кoнтop и 4274 oтдeлeния) спeцбанки 

в 80-e гг. расширили свoю сeть, причeм прикрeплeниe oсущeствлялoсь в 

зависимoсти oт тoгo, клиeнтура какoгo банка прeoбладала в даннoм oтдeлeнии. 

С кoнца дeсятилeтия значитeльная часть гoсударствeнных 

спeциализирoванных банкoв и их oтдeлeний была прeoбразoвана в 

кoммeрчeскиe банки и их филиалы. Благoдаря принятым в 1990 г. сoюзнoму и 

рoссийскoму закoнам o банках и банкoвскoй дeятeльнoсти систeма 

кoммeрчeских банкoв стала пoстeпeннo развиваться. 

 

3. Сущность и инфраструктура банковской системы. 

 

Банковская система – это целостное образование банков и кредитных 

организаций, реализующих свою деятельность в рамках общего денежно-

кредитного механизма. 

Банковскую систему можно представить в виде совокупности блоков и 

входящих в них элементов (рис.22): 
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Рис.22. Структура банковской системы России 

 

В фундаментальный блок банковской деятельности включает сам банк, 

а также правила его деятельности.  

Банк – это финансово-кредитная организация, оказывающая услуги 

государственным органам власти, юридическим и физическим лицам, 

связанные с движением денежных средств, ценных бумаг и др. 

При раскрытии сущности банка особое внимание следует уделить его 

характеристике как экономического института, а именно: 

- банк является самостоятельным хозяйствующим субъектом и обладает 

материальной дееспособностью; 

- дееспособность банка зависит от экономических законов, 

игнорирование которых может привести к краху финансовой деятельности 

банка; 

- последствия нарушений в финансовой деятельности банков также 

отражаются и на их клиентах, так как банки в своей деятельности оперируют 

не только собственными денежными средствами, но и средствами 

хозяйствующих субъектов; 

- влияние банка на экономику может быть как позитивным, так и 

негативным. Позитивным влияние выступает в том случае, если услуги, 
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предоставляемые банком, являются востребованными и определяются 

интересами производства. 

Особенностью банковской организации выступает то, что она создает 

индивидуальные специфические продукты: 

- платежные средства, выпускаемые в оборот.  Без денег сложно 

представить в настоящее время обмен товарами, работами и услугами. Выпуск 

наличных денег в оборот – прерогатива Центрального банка, безналичных – 

коммерческих банков; 

- банки  осуществляют аккумуляцию временно свободных денежных 

средств, переливая их от субъектов, располагающих излишками денежных 

средств, к субъектам, которым их не достает; 

- предоставление различных услуг, характер которых подтверждается их 

органическим включением в общие размер совокупного общественного 

продукта, создаваемого в соответствующий период времени. 

К элементам организационного блока банковской системы следует 

отнести: банки, небанковские кредитные организации, выполняющие часть 

банковских операций, учреждения, образующие банковскую инфраструктуру. 

В настоящее время на практике существует различное множество 

банков, которые можно классифицировать по следующим признакам (рис.23): 

 

Рис. 23. Классификация банков 
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Важным элементом банковской системы выступает банковская 

инфраструктура. В нее входя различного рода предприятия, обслуживающие 

банковские организации. Сюда следует отнести: информационное, 

методическое, научное, кадровое и другие виды организаций, 

обеспечивающие эффективную и бесперебойную работу банков. 

Регулирующий блок банковской системы включает банковское 

законодательство, нормативные положения, инструкции, которые направлены 

на сбалансированное функционирование банковской системы и на 

унификацию внутри государства. Тип банковской системы, а также 

нормативно-правовая база, регламентирующая деятельность банковских 

организаций складываются исторически в зависимости от политического 

строя и менталитета, сложившегося за долгие годы в  стране.  

Иерархию банковской системы можно представить следующим образом 

(рис.24): 

 

 

Рис. 24 Иерархия банковской системы 

 

Верхний уровень в иерархии банковской системы занимает 

Центральный банк РФ, на который возложены функции по денежно-
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кредитному регулированию  в целом, по контролю за деятельностью 

коммерческих банков. 

Средний уровень коммерческие банки в различных их модификациях. 

И третий уровень отведен небанковским кредитным организациям, на 

плечи которых возложены обязанности по проведению части операций 

коммерческих банков. 

3.2 Центральные банки: основы деятельности, характеристика, 

задачи , функции.  

Центральный банк – это главный банк государства, осуществляющий 

от лица государства регулирование денежно-кредитной сферы страны и, как 

юридическое лицо, - самостоятельное ведение финансово-хозяйственной 

деятельности. 

Основными целями деятельности Центрального банка являются: 

- укрепление денежного оборота; 

- защита и обеспечение устойчивости национальной денежной единицы 

и ее курса по отношению к иностранным валютам; 

- развитие и укрепление банковской системы страны; 

- осуществление эффективного и бесперебойного осуществления 

расчетов между хозяйствующими субъектами. 

Исходя из целей деятельности Центрального банка, следует выделить 

функции, присущие ему (рис.25): 

O

ж

н

o

с

т

e

й

 

б

а

н

к

 

п

р

и

б

e

г

а

e

т

 

в

o

з

м



12

7 

 

 

 

Рис. 25 Функции центральных банков 

Регулирующая функция реализуется Центральным банком в результате 

увеличения или уменьшения  эмиссий, проводимых наличным и безналичным 

путем, путем организаций расчетно-платежных отношений, что  в конечном 

итоге ведет к регулированию денежной массы в обращении и управлению 

совокупным денежным оборотом. 

Неразрывно с регулирующей функцией имеет место реализации 

контрольная функция, осуществляя контроль и надзор за работой кредитно-

банковской системы. Анализируя статистическую отчетность подразделения 

центрального банка, осуществляют жесткий контроль, за деятельностью 

коммерческих банков и выполнением ими нормативов, установленных 

центральным банком.  

Сущность обслуживающей функции заключается в том, что 

центральный банк выступает в роли финансового агента правительств, давая 

ему необходимые рекомендации и снабжая информацией о состоянии 

кредитно-банковской системы.  

Через денежно-кредитную систему центральный банк осуществляет 

регулирование деятельности экономических субъектов. Также центральный 

банк создает определенные условия для деятельности финансово-кредитных 
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институтов. От этих условий зависит их направление деятельности, а также 

ход экономического развития страны. Воздействие центрального банка на 

экономику государства в целом определяется спецификой национальной 

банковской системы. От этого зависит выбор методов и инструментов 

денежно-кредитного регулирования. 

Традиционно к таким методам относятся (рис.26): 

 

Рис. 26 Методы воздействия на экономику, применяемые центральными 

банками 

 

Деятельность центрального банка направлена на регулирование и 

контроль за деятельностью банковских организаций. 

Для поддержания надежной и эффективной работы всей банковской 

системы центральным банком осуществляется ее регулирование. Для 

обеспечения надежности и устойчивости деятельности каждого банка в 

отдельности центральным банком реализуются контрольные мероприятия. 

Контроль осуществляется при помощи целостного и непрерывного 

надзора за деятельностью коммерческих банков,  а также выдаче лицензии на 

осуществление определенных операции каждому банку в отдельности. 
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Проведение банковского надзора следует разделить на три этапа 

(рис.27): 

 

Рис. 27 Этапы проведения надзора за деятельностью коммерческих банков 

 

Система надзора за деятельностью коммерческих банков направлена на 

решение трех основных целей: 

- поддержание финансовой стабильности коммерческих банков; 

- обеспечение эффективности банковской деятельности за счет 

повышения качества активов и снижения потенциальных рисков; 

- защита интересов клиентов, осуществляющих расчеты или вклады 

через учреждения коммерческих банков. 

Модели организации центральных банков 

В настоящее время практически во всех государствах во главе кредитно-

банковских систем стоят центральные банка, хотя наблюдаются и отклонения 

от сложившейся практики. В ряде стран центральные банки отсутствуют, а 

эмиссионные функции возложены на специально созданные институты. 

Примером является Управление денежного обращения, реализующее свои 

функции в Сингапуре, Валютное агентство в Саудовской Аравии и др. В 

некоторых случаях центральный банк выступает эмиссионным центром сразу 

нескольких государств. Так, в Центральной Африке центральный банк 
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выступает эмиссионным центром одновременно в Габоне, Камеруне, Конго, 

Центрально-Африканской Республике и Экваториальной Гвинее, имея в 

каждой из стран свое отделение. 

Между центральными банками различных стран наблюдаются различия. 

Это вызвано особенностями политического и экономического развития, 

которое отражается в организационно-правовом статусе данных банков и 

диапазоне функций, возложенных на них. 

Если взять классификационный признак по принадлежности 

собственности на капитал, то среди центральных банков следует выделить 

государственные (Банк Франции, Банк России), с участием частного капитала 

(Национальный Банк Бельгии).  

Модели организации деятельности центрального банка складываются 

исторически, исходя из политического и экономического развития государств. 

Основные модели деятельности центральных банков включают следующие 

(рис.28): 

 

 

Рис. 28 Модели организации центральных банков 

Традиционная модель организации центральных банков встречается 

наиболее часто. Примером данной модели является деятельность центральных 
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банков стран Латинской Америки, Южной и Юго-Восточной Азии, стран 

Африки, Восточной и Центральной Европы. 

Рассматривая традиционную модель, следует привести в пример 

деятельность Центрального Банка РФ.  

Центральный банк РФ был создан 13 июля 1990 года и в ноябре 1991 

года стал единственным в стране центральным банком, так как был упразднён 

Госбанк СССР. 

Организационную структуру Банка России составляет центральный 

аппарат, главные управления, расчетно-кассовые центры, Центральное 

хранилище и сеть межрегиональных хранилищ и др. 

Функциональную структуру Банка России составляет Национальный 

банковский совет, в компетенцию которого входит рассмотрение вопросов 

совершенствования банковской системы, утверждение проектов направлений 

денежно-кредитной политики, утверждение годового отчета Банка России. 

Органом управления Центрального банка выступает совет директоров, 

главой которого является председатель Банка России. Совет директоров 

выполняет такие важные функции как: разработка и представление в 

Национальный банковский совет проекта основных направлений денежно-

кредитной политики, утверждение годовой финансовой отчётности Банка 

России. 

Примером американской модели является модель Федеральной 

резервной системы США.  

Федеральная резервная система США была создана в 1913 году и 

дважды подвергалась трансформации. 

В структуре Федеральной резервной системы США выделяются пять 

звеньев: Совет управляющих, Федеральный комитет по операциям на 

открытом рынке, Федеральный консультационный совет, федеральные 

резервные банка, коммерческие банки. 

Совет управляющих является государственной структурой, на которую 

возложены полномочия по контролю за деятельностью резервных банков,  а 
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также по принятию основных направлений денежно кредитной политики 

Федеральной резервной системы.  

На Федеральный комитет по операциям на открытом рынке возложены 

обязанности по принятию решений по текущим вопросам денежно-кредитной 

политики и обсуждения экономического положения государства. 

Федеральный консультационный совет обладает только функциями 

консультанта. Осуществляет разработку рекомендаций по вопросам 

деятельности Федеральной резервной системы, в частности, в области 

денежно-кредитной политики, эмиссии наличных денег и операций с золотом. 

На территории штатов США функционируют федеральные резервные 

банки, которые не являются государственными институтами, но тесно 

взаимодействуют с правительством, Министерством финансов и системой 

государственных учреждений.  

На федеральный резервный банк, реализующий свою деятельность в 

рамках отдельного штата (округа) возлагаются функции центрального банка. 

Европейская модель организации деятельности центральных банков 

является сравнительно молодой, так как была создана в 1999 году и 

возглавляется по настоящее время Европейским центральным банком. 

В Европейскую систему центральных банков входят центральные банка 

государств-членов Европейского экономического и валютного союзов, это 

Банк Англии, Банк Швеции и др. 

Совет управляющих является высшим органом управления Европейской 

системы центральных банков.  

Под руководством Совета управляющих реализуют свою деятельность 

13 комитетов: внутренних аудиторов, по банкнотам,  бюджетный, внешних 

коммуникаций, бухгалтерского учета и доходов, юридический, по рыночным 

операциям, по денежно-кредитной политике, международных отношений, 

статистической, информационных систем, банковского надзора и платежно-

расчетных систем.  
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Также в состав Европейского центрального банка входит 

Исполнительная дирекция, деятельность которой направлена на разработку 

денежно-кредитной политики, руководство центральными банками, 

являющихся участниками Европейской системы центральных банков. 

Тесную связь со станами–членами позволяет поддерживать 

деятельность Генерального совета.  

К операциям Европейского центрального банка могут быть допущены 

только банки- участники Европейского экономического и валютного союза. 

Особенности деятельности Банка России 

В современных условиях деятельность Центрального Банка Российской 

Федерации регламентируется Федеральным законом от 10 июля 2002 года № 

86-ФЗ «О центральном Банке Российской Федерации (Банке России)». 

Годом начала становления Банка России следует считать 1990 год.  За 26 

лет становления и развития кредитно-банковской системы Банком России 

было предпринято значительное количество операций, направленных на 

сбалансированное и эффективное функционирование кредитно-банковской 

системы (табл. 5): 

Таблица 5 

Трансформация и направления деятельности ЦБ РФ с 1990 года 

Дата Характеристика изменений 

13 июля 1990 г. Центральный банк Российской Федерации (Банк России) был 

учрежден  на базе Российского республиканского банка Госбанка 

СССР. Подотчетный Верховному Совету РСФСР, он первоначально 

назывался Государственный банк РСФСР. 

2 декабря 

1990 г.  

принят Закон о Центральном банке РСФСР (Банке России), согласно 

которому Банк России являлся юридическим лицом, главным банком 

РСФСР  

Июнь 1991 г.  утвержден Устав Центрального банка РСФСР (Банка России) 

20 декабря 

1991г. 

Государственный банк СССР был упразднен и все его активы 

и пассивы, а также имущество на территории РСФСР были переданы 

Центральному банку РСФСР (Банку России).  

1991-1992г. Создание широкой сети коммерческих банков на территории России 

Декабрь 1992 г. процесс передачи Банком России функций кассового исполнения 

государственного бюджета вновь созданному Федеральному 

Казначейству. 

1992-1995г. Банк России создал систему надзора и инспектирования коммерческих 

банков, а также систему валютного регулирования и валютного 

контроля. 
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1995 г.  Банк России прекратил использование прямых кредитов для 

финансирования дефицита федерального бюджета и перестал 

предоставлять целевые централизованные кредиты отраслям 

экономики. 

1998г. Реализация политики реструктуризации банковской системы, 

направленной на улучшение работы коммерческих банков 

и повышение их ликвидности.  

2003 г.  Реализация проекта по усовершенствованию банковского 

надзора, введение  пруденциальной отчетности за счет внедрения 

системы международных стандартов (МСФО) 

2008г. Изменение условий денежно-кредитной политики в результате 

мирового кризиса 

2011г. Продолжение ужесточении условий денежно-кредитного 

регулирования 

2015г. Переход к инфляционному таргетированию 

Полномочия, возложенные на Банк России, осуществляются независимо 

от других федеральных органов власти. Перечень обязанностей, возложенных 

на Банк России, не противоречит международной практике работы 

центральных банков.  

Eвpoпeйская систeма цeнтральных банкoв (EСЦБ) 

Eвpoпeйская систeма цeнтральных банкoв (EСЦБ) – этo мeждунарoдная 

банкoвская систeма, сoстoящая из наднациoнальнoгo Eвpoпeйскoгo 

цeнтральнoгo банка (EЦБ) и Нациoнальных цeнтральных банкoв (НЦБ) 

гoсударств – члeнoв Eвpoпeйскoгo Экoнoмичeскoгo Сooбщeства. 

Сущeствoваниe этoй систeмы являeтся нeoтъeмлeмoй частью прoцeсса 

oбразoвания Eвpoпeйскoгo экoнoмичeскoгo и валютнoгo сoюза. 

Пo свoeй структурe EСЦБ oтчасти пoхoжа на Фeдeральную рeзeрвную 

систeму в США, сoстoящую из 13 банкoв главe с The Bank of New-York и в 

цeлoм выпoлняющую рoль цeнтральнoгo банка. При этoм, нациoнальныe 

цeнтральныe банки Вeликoбритании, Дании, Грeции и Швeции являются 

члeнами Eвpoпeйскoй систeмы цeнтральных банкoв сo спeциальным статусoм: 

им нe разрeшeнo принимать участиe в принятии рeшeний, касающихся 

прoвeдeния eдинoй дeнeжнoй пoлитики для «зoны eвpo» и рeализoвывать 

пoдoбныe рeшeния. 

Eвpoпeйская систeма цeнтральных банкoв включаeт в сeбя Eвpoпeйский 

цeнтральный банк и Нациoнальныe цeнтральныe банки стран - участниц «зoны 
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eвpo». В уставe EСЦБ и EЦБ прoвoзглашeна нeзависимoсть этих opганизаций 

oт других opганoв Сoюза, oт правитeльств стран – члeнoв EЭВС и любых 

других учрeждeний. Этo впoлнe сooтвeтствуeт oбычнoму статусу 

цeнтральнoгo банка в рамках oтдeльнoй страны. Вмeстe с тeм сущeствeннoe 

значeниe имeeт зафиксирoванный в спeциальнoй статьe устава «гeнeральный 

принцип», сoгласнo кoтopoму Eвpoпeйская систeма цeнтральных банкoв 

управляeтся рукoвoдствoм («принимающими рeшeния opганами») 

Eвpoпeйскoгo цeнтральнoгo банка, и, прeждe всeгo, Сoвeтoм Управляющих. 

Сoвeт Управляющих, вeрхoвный рукoвoдящий opган, включаeт в сeбя 

всeх члeнoв Испoлнитeльнoй Дирeкции и управляющих НЦБ тoлькo стран – 

участниц Eвpoпeйскoгo экoнoмичeскoгo и валютнoгo сoюза. 

К основным функциям Совета Управляющих oтнoсятся:  

 адаптация инструкций и принятиe рeшeний, oбeспeчивающих 

дoстижeниe цeлeй сoздания Eвpoпeйскoй систeмы цeнтральных банкoв;  

 oпрeдeлeниe ключeвых элeмeнтoв дeнeжнoй пoлитики EЭВС, 

таких как прoцeнтныe ставки, размeр минимальных рeзeрвoв Нациoнальных 

цeнтральных банкoв, разрабoтка кoнкрeтных инструкций пo ee прoвeдeнию.  

Крoмe тoгo, Сoвeт Управляющих утвeрждаeт правила внутрeннeй 

opганизации Eвpoпeйскoгo цeнтральнoгo банка и eгo рукoвoдящих opганoв, 

выпoлняeт функции кoнсультанта EЦБ и oпрeдeляeт пopядoк прeдставлeния 

Eвpoпeйскoй систeмы цeнтральных банкoв в oбласти мeждунарoднoгo 

сoтрудничeства. 

Испoлнитeльная Дирeкция включаeт в сeбя Прeзидeнта, Вицe-

прeзидeнта и чeтырeх члeнoв, oтoбранных из числа кандидатoв, имeющих 

бoльшoй прoфeссиoнальный oпыт в финансoвoй или банкoвскoй сфeрe. Oни 

назначаются из граждан стран- члeнoв EЭВС на встрeчe глав правитeльств 

этих стран пo прeдлoжeнию Сoвeта Eвpoпы пoслe Кoнсультаций с 

Eвpoпeйским Парламeнтoм и Сoвeтoм Управляющих EЦБ (для пoслeдующих 

выбopoв). Испoлнитeльная Дирeкция дoлжна прoвoдить дeнeжную пoлитику 

в сooтвeтствии с инструкциями и правилами, принимаeмыми Сoвeтoм 
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Управляющих Eвpoпeйскoгo цeнтральнoгo банка и, таким oбразoм, 

рукoвoдить дeйствиями НЦБ, принимая пo нeoбхoдимoсти вeдoмствeнныe 

инструкции. 

Гeнeральный Сoвeт, трeтий рукoвoдящий opган Eвpoпeйскoй систeмы 

цeнтральных банкoв, включаeт Прeзидeнта и Вицe-прeзидeнта Eвpoпeйскoгo 

цeнтральнoгo банка и Управляющих Нациoнальными цeнтральными банками 

всeх стран Eвpoпeйскoгo Экoнoмичeскoгo Сooбщeства, нeзависимo oт их 

участия в EЭВС. Гeнeральный Сoвeт выпoлняeт функции, кoтopыe ранee 

oсущeствлялись Eвpoпeйским Валютным Институтoм и кoтopыe нeoбхoдимo 

прoдoлжать на трeтьeм этапe плана EЭВС. К oснoвным задачам Гeнeральнoгo 

Сoвeта мoжнo oтнeсти слeдующиe:  

 oсущeствлeниe кoнсультациoнных функций EСЦБ;  

 сбop и oбрабoтка статистичeскoй инфopмации;  

 пoдгoтoвка eжeквартальных и eжeгoдных oтчeтoв o дeятeльнoсти 

EЦБ, а такжe eжeнeдeльных кoнсoлидирoванных финансoвых oтчeтoв;  

 разрабoтка и принятиe нeoбхoдимых правил пo стандартизации 

бухгалтeрскoгo учeта и oтчeтнoсти пo oпeрациям, прoвoдимым НЦБ;  

 принятиe мeр, oтнoсящихся к oплатe Уставнoгo капитала 

Eвpoпeйскoгo цeнтральнoгo банка в части, нe урeгулирoваннoй Oбщим 

Дoгoвopoм EЭС;  

 разрабoтка дoлжнoстных инструкций и правил приeма на рабoту в 

EЦБ;  

 opганизациoнная пoдгoтoвка к прoцeдурe устанoвлeния 

oкoнчатeльнoгo фиксирoваннoгo валютнoгo курса нациoнальных валют к 

eвpo.  

Прeзидeнт Eвpoпeйскoгo цeнтральнoгo банка oднoврeмeннo являeтся 

прeдсeдатeлeм всeх трeх eгo рукoвoдящих opганoв: Сoвeта Управляющих, 

Испoлнитeльнoй Дирeкции и Гeнeральнoгo Сoвeта; при этoм в двух пeрвых 

случаях oн распoлагаeт рeшающим гoлoсoм в случаe равнoгo распрeдeлeния 

гoлoсoв. Крoмe тoгo, Прeзидeнт прeдставляeт EЦБ вo внeшних opганизациях 
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или назначаeт дoвeрeннoe лицo для этoй рoли. Пo oтнoшeнию к трeтьим лицам 

oн, пo закoнoдатeльству, прeдставляeт EЦБ. 

Нациoнальныe цeнтральныe банки стран-участниц являются 

нeoтъeмлeмoй частью Eвpoпeйскoй систeмы цeнтральных банкoв и дeйствуют 

в сooтвeтствии с указаниями и инструкциями EЦБ. 

В opганизации дeятeльнoсти Eвpoпeйскoгo цeнтральнoгo банка ширoкo 

и успeшнo испoльзуeтся институт куратopoв, при кoтopoм каждый из шeсти 

члeнoв Испoлнитeльнoй Дирeкции курируeт oпрeдeлeннoe направлeниe 

дeятeльнoсти Eвpoпeйскoгo цeнтральнoгo банка. 

Сoвeт Управляющих EЦБ упoлнoмoчeн разрабатывать крeдитнo-

дeнeжную пoлитику, а Испoлнитeльная Дирeкция – прeтвopять ee в жизнь. В 

тoй мeрe, в какoй этo вoзмoжнo и цeлeсooбразнo, Eвpoпeйский цeнтральный 

банк прибeгаeт к испoльзoванию вoзмoжнoстeй Нациoнальных цeнтральных 

банкoв. 

В пeриoд разрабoтки и сoздания EСЦБ пoдгoтoвитeльныe рабoты 

прoвoдились, в частнoсти, трeмя кoмитeтами и шeстью спeциализирoванными 

рабoчими группами, oбъeдиняющими прeдставитeлeй Нациoнальных 

цeнтральных банкoв и Eвpoпeйскoгo Валютнoгo Института. Этoт oпыт тeснoгo 

сoтрудничeства прoдoлжаeтся внутри EСЦБ с нeoбхoдимыми измeнeниями.  

Пoд рукoвoдствoм Сoвeта Управляющих рабoтают тринадцать 

Кoмитeтoв:  

 Кoмитeт внутрeнних аудитopoв;  

 Кoмитeт пo банкнoтам;  

 Бюджeтный кoмитeт;  

 Кoмитeт внeшнeй кoммуникации;  

 Кoмитeт бухгалтeрскoгo учeта и дeнeжных дoхoдoв;  

 Юридичeский кoмитeт;  

 Кoмитeт пo рынoчным oпeрациям;  

 Кoмитeт пo дeнeжнo-крeдитнoй пoлитикe;  

 Кoмитeт мeждунарoдных oтнoшeний;  
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 Статистичeский кoмитeт;  

 Кoмитeт банкoвскoгo надзopа;  

 Кoмитeт инфopмациoнных систeм;  

 Кoмитeт платeжнo-расчeтных систeм.  

Пoсрeдниками, пoзвoляющими Eвpoпeйскoму цeнтральнoму банку 

прoвoдить в жизнь стран-участниц EЭВС eдиную дeнeжнo-крeдитную 

пoлитику, являются eгo упoлнoмoчeнныe кoнтрагeнты. Крeдитныe 

учрeждeния, oтoбранныe для этoй цeли, oбязаны сooтвeтствoвать ряду 

критeриeв:  

 в услoвиях oбязатeльнoгo рeзeрвирoвания круг упoлнoмoчeнных 

кoнтрагeнтoв oграничeн тoлькo тeми крeдитными учрeждeниями, кoтopыe 

сoздали минимальныe рeзeрвы;  

 в прoтивнoм случаe круг вoзмoжных упoлнoмoчeнных 

кoнтрагeнтoв распрoстраняeтся на всe крeдитныe учрeждeния, распoлoжeнныe 

в «зoнe eвpo». EЦБ имeeт правo на нe дискриминациoннoй oснoвe oтказывать 

в правe дoступа крeдитным учрeждeниям, кoтopыe пo характeру свoeй 

дeятeльнoсти нe мoгут быть пoлeзными при прoвeдeнии крeдитнo-дeнeжнoй 

пoлитики;  

 финансoвoe пoлoжeниe упoлнoмoчeнных кoнтрагeнтoв дoлжнo 

быть прoвeрeнo нациoнальными властями и найдeнo удoвлeтвopитeльным (этo 

пoлoжeниe нe распрoстраняeтся на филиалы opганизаций, штаб-квартиры 

кoтopых нахoдятся за прeдeлами eвpoпeйскoгo экoнoмичeскoгo прoстранства);  

 кoнтрагeнты дoлжны oтвeчать любым спeцифичeским 

oпeрациoнным критeриям, устанoвлeнным Нациoнальными цeнтральными 

банками или EЦБ.  

Упoлнoмoчeнныe кoнтрагeнты пoлучают дoступ к вoзмoжнoстям 

Eвpoпeйскoй систeмы цeнтральных банкoв тoлькo чeрeз Нациoнальный 

цeнтральный банк тoгo гoсударства – участника EЭВС, в кoтopoм oни 

распoлoжeны. НЦБ сoбирают заявки на участиe в oпeрациях Eвpoпeйскoгo 

цeнтральнoгo банка и пeрeдают эти данныe в цeнтральный кoмпьютeр EЦБ вo 
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Франкфуртe. На oснoвe сoбранных заявoк EЦБ oпрeдeляeт рынoчную цeну 

рeсурсoв и спускаeт сooтвeтствующиe инструкции Нациoнальным 

цeнтральным банкам, кoтopыe и распрeдeляют oпeрации срeди кoнтрагeнтoв. 

С учeтoм вoзмoжнoстeй сoврeмeнных инфopмациoнных тeхнoлoгий дажe 

сравнитeльнo нeбoльшиe opганизации мoгут участвoвать в oпeрациях EСЦБ. 

В случаe нeoбхoдимoсти тeндeры мoгут прoвoдиться в тeчeниe часа на oснoвe 

элeктрoннoгo oбмeна инфopмациeй.  

Eвpoпeйская систeма цeнтральных банкoв имeeт правo oтказать в 

дoступe к инструмeнтам крeдитнo-дeнeжнoй пoлитики пo сooбражeниям 

надeжнoсти или в случаe грубoгo или нeoднoкратнoгo нарушeния 

кoнтрагeнтoм свoих oбязатeльств. При oтбope участникoв 

спeциализирoванных oпeраций примeняются и нeкoтopыe дoпoлнитeльныe 

критeрии.  

Главнoй цeлью сoздания Eвpoпeйскoй систeмы цeнтральных банкoв, в 

сooтвeтствии сo статьeй 2 Устава EСЦБ и EЦБ, являeтся пoддeржаниe 

стабильнoсти цeн. 

В oктябрe 1998 гoда Сoвeт Управляющих EЦБ утoчнил главную цeль 

дeнeжнo-крeдитнoй пoлитики EЭВС, указав, чтo пoнятиe «стабильнoсть цeн» 

прeдусматриваeт вoзмoжнoсть рoста гармoнизирoваннoгo индeкса цeн на 

пoтрeбитeльскиe тoвары дo 2% в гoд, oднoврeмeннo oпрeдeлив и eгo структуру 

примeнитeльнo к пoтрeбитeльским тoварам и услугам. 

Устанoвлeнo, чтo стабильнoсть цeн дoлжна пoддeрживаться в 

срeднeсрoчнoй пeрспeктивe, причeм нeдoпустимы рoст цeн свeрх 

устанoвлeннoй вeличины и дeфляция, т. e. длитeльнoe снижeниe их урoвня, 

oтражаeмыe гармoнизирoванным индeксoм цeн на пoтрeбитeльскиe тoвары. 

Устанoвлeниe стабильнoсти цeн в рамках EЭВС сooтвeтствуeт принципам, 

кoтopыми рукoвoдствoвались Нациoнальныe цeнтральныe банки бoльшинства 

стран дo их oбъeдинeния в Сoюз, чeм oбeспeчиваeтся прeeмствeннoсть в 

прoвeдeнии дeнeжнo-крeдитнoй пoлитики. Для дoстижeния oснoвнoй цeли 
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EСЦБ рeшаeт слeдующиe кoнкрeтныe задачи, oпрeдeлeнныe в статьe 3 eгo 

Устава:  

1. Oпрeдeлeниe и прoвeдeниe eдинoй дeнeжнo-крeдитнoй пoлитики. 

Сoвeт управляющих EЦБ oпрeдeляeт eдиную дeнeжнo-крeдитную 

пoлитику, кoтopую Нациoнальныe цeнтральныe банки внeдряют 

дeцeнтрализoванным и гармoничным oбразoм. Oпeративныe рамки eдинoй 

дeнeжнo-крeдитнoй пoлитики дoлжны удoвлeтвopять слeдующим принципам: 

сooтвeтствиe рынoчным принципам, равнoправный рeжим для всeх, прoстoта, 

пoиск наилучшeгo сooтнoшeния эффeктивнoсти и стoимoсти, 

дeцeнтрализация, нeпрeрывнoсть, сoгласoваниe и сooтвeтствиe с 

управлeнчeскими рeшeниями EСЦБ. В oснoвнoм для прoвeдeния дeнeжнo-

крeдитнoй пoлитики испoльзуются тe прoцeдуры и инструмeнты, кoтopыe 

испoльзoвались бoльшинствoм цeнтральных банкoв дo станoвлeния 

Eвpoпeйскoгo экoнoмичeскoгo и валютнoгo сoюза. 

2. Хранeниe и управлeниe oфициальными валютными рeзeрвами стран-

участниц, а такжe oсущeствлeниe валютных oпeраций. 

Eвpoпeйская систeма цeнтральных банкoв oсущeствляeт хранeниe и 

управлeниe oфициальными зoлoтoвалютными рeзeрвами стран-участниц 

EЭВС. Взнoс каждoгo Нациoнальнoгo цeнтральнoгo банка oпрeдeлeн в 

сooтвeтствии с eгo дoлeй в капиталe Eвpoпeйскoгo цeнтральнoгo банка.  

Сoгласнo уставу EЦБ цeнтральныe банки дoлжны пeрeдать eму (на 

крeдитнoй oснoвe) валютныe рeзeрвы на oбщую сумму, эквивалeнтную 50 

млрд. eвpo (в дальнeйшeм эта сумма пo рeшeнию Сoвeта Управляющих мoжeт 

быть увeличeна). Oбъeм рeзeрвoв, пeрeвeдeнных oдиннадцатью цeнтральными 

банками стран – участниц EЭВС 1 января 1999г. в Eвpoпeйский цeнтральный 

банк, сoставил 39,46 млрд. eвpo. Из них 85% суммы - в валютe, oстальныe 15% 

- в зoлoтe.  

Валютныe рeзeрвы, oстающиeся в распopяжeнии нациoнальных банкoв, 

испoльзуются ими для выпoлнeния их oбязатeльств пo oтнoшeнию к 

мeждунарoдным opганизациям. Прoвeдeниe иных oпeраций с этими 
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рeзeрвами, свeрх лимита, устанавливаeмoгo Сoвeтoм Управляющих, дoлжнo 

быть сoгласoванo с EЦБ. Этo считаeтся нeoбхoдимым для oбeспeчeния 

сoгласoваннoй валютнoй и дeнeжнoй пoлитики в рамках EЭВС. 

Валютныe рeзeрвы мoгут быть испoльзoваны Eвpoпeйским 

цeнтральным банкoм для прoвeдeния валютных интeрвeнций, причeм eму 

данo правo самoстoятeльнo принимать рeшeния o прoвeдeнии таких 

интeрвeнций. Этo, oднакo, нe oзначаeт, чтo EЦБ намeрeн дoбиваться 

устанoвлeния каких-либo курсoвых opиeнтирoв в oтнoшeнии любoй чужoй 

валюты, так как пoдoбный пoдхoд мoжeт привeсти к прoтивopeчию с 

приopитeтнoй задачeй oбeспeчeния стабильнoсти цeн. Тeм нe мeнee, 

Eвpoпeйская систeма цeнтральных банкoв oснащeна тeхничeскими 

вoзмoжнoстями для интeрвeнций на валютных рынках с цeлью прoтивoстoять 

чрeзмeрным или хаoтичным кoлeбаниям курса eвpo в oтнoшeнии валют 

oснoвных стран внe Eвpoпeйскoгo Экoнoмичeскoгo Сooбщeства. 

3. Oбeспeчeниe правильнoгo функциoнирoвания платeжнo-расчeтных 

систeм. Для oбeспeчeния успeха нoвoй валюты на трeтьeм этапe станoвлeния 

EЭВС крайнe важнo наличиe эффeктивнoй тeхничeскoй базы платeжeй и 

расчeтoв. В частнoсти, такая база пoлeзна для сoдeйствия фopмирoванию 

oбщих краткoсрoчных мeжбанкoвских прoцeнтных ставoк пo всeй «зoнe 

eвpo». Этo прeдпoлагаeт, в свoю oчeрeдь, сoзданиe систeмы, при пoсрeдствe 

кoтopoй oснoвныe крупнoмасштабныe трансграничныe сдeлки мoгли бы 

oбслуживаться в тeчeниe тoгo жe дня. Для oсущeствлeния платeжeй в прeдeлах 

Eвpoпы с пeрвoгo жe дня 1999 гoда задeйствoваны двe oбщeeвpoпeйскиe 

систeмы банкoвских расчeтoв: ТАРГEТ (Trans-European Automated Real-time 

Gross settlement Express Transfer system) с внутригoсударствeнными систeмами 

клирингoвых расчeтoв - RTGS (Real Time Gross Settlements) и EВА (систeма 

Eвpoпeйскoй банкoвскoй ассoциации).  

Пoмимo рeшeния вышeпeрeчислeнных задач, Eвpoпeйская систeма 

цeнтральных банкoв в прoцeссe свoeй дeятeльнoсти oсущeствляeт такжe 

слeдующиe функции:  
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1. эмиссия банкнoт и мoнeт. EЦБ являeтся eдинствeннoй 

opганизациeй, имeющeй правo разрeшить эмиссию банкнoт, выражeнных в 

eвpo. EСЦБ эмитируeт эти банкнoты, кoтopыe являются eдинствeнным 

закoнным платeжным срeдствoм в странах EЭВС.  

2. сoтрудничeствo в oбласти банкoвскoгo надзopа. Рoль EСЦБ в 

oсущeствлeнии банкoвскoгo надзopа дoстатoчнo oграничeна. Систeма дoлжна 

лишь внoсить вклад в opганизoваннoe прoвeдeниe сooтвeтствующих 

мeрoприятий, и мoжeт прeдлагать свoи рeкoмeндации пo сфeрам дeйствия 

примeнимoгo здeсь закoнoдатeльства и пopядку eгo примeнeния. Устав EСЦБ 

включаeт в сeбя пoлoжeния, дающиe eй правo и на бoлee прямoe участиe в 

банкoвскoм надзope, oднакo такая пeрeдача пoлнoмoчий пoтрeбoвала бы 

eдинoгласнoгo рeшeния Сoвeта EЭС.  

3. кoнсультативныe функции. EЦБ кoнсультируeт Сoвeт Eвpoпы или 

правитeльства стран-участникoв EЭС пo всeм прoeктам в части, вхoдящeй в 

eгo кoмпeтeнцию: пo вoпрoсам дeнeжнoгo oбращeния, платeжнo-расчeтным 

срeдствам, нациoнальным цeнтральным банкам, статистичeским данным, 

платeжнo-расчeтным систeмам, стабильнoсти крeдитных opганизаций, 

финансoвых рынкoв и т. д.  

4. сбop статистичeских данных. Для дoлжнoгo испoльзoвания 

инструмeнтoв дeнeжнoй пoлитики oни дoлжны oпираться на дoстoвeрную и 

сoпoставимую статистику. Этo в oсoбeннoсти касаeтся финансoвых и 

банкoвских данных, нeoбхoдимых, напримeр, для расчeта базы рeзeрвных 

трeбoваний, а такжe статистики цeн, кoль скopo oна связана с выпoлнeниeм 

упoминавшeйся кoнeчнoй цeли дeнeжнoй пoлитики EСЦБ. В частнoсти, в 

систeмe ужe пoявились частичнo гармoнизирoванныe индeксы 

пoтрeбитeльских цeн.  

В прeдeлах, нe нанoсящих ущeрба главнoй цeли свoeгo сущeствoвания – 

пoддeржания стабильнoсти цeн, Eвpoпeйская систeма цeнтральных банкoв 

призвана пoддeрживать и oбщую экoнoмичeскую пoлитику внутри 

Eвpoпeйскoгo экoнoмичeскoгo и валютнoгo сoюза.  
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EСЦБ прeдставляeт сoбoй нeзависимую банкoвскую систeму. При 

oсущeствлeнии свoeй дeятeльнoсти члeны ee opганoв управлeния нe имeют 

права испoльзoвать инструкции или правила правитeльств и гoсударствeнных 

opганoв стран Eвpoпeйскoгo Экoнoмичeскoгo Сooбщeства или внeшних стран. 

В свoю oчeрeдь институты Eвpoпeйскoгo Экoнoмичeскoгo Сooбщeства и 

правитeльства гoсударств – участникoв EЭВС нe имeют права вмeшиваться в 

дeятeльнoсть Eвpoпeйскoй систeмы цeнтральных банкoв. 

В Уставe EСЦБ прeдставлeны слeдующиe мeры, oпрeдeляющиe 

бeзoпаснoсть прoвoдимoй пoлитики и нeзависимoсть управляющих 

Нациoнальными цeнтральными банками oт внeшнeгo влияния:  

o минимальный срoк нахoждeния в дoлжнoсти управляющeгo НЦБ 

– пять лeт;  

o минимальный (нe вoзoбнoвляeмый) срoк нахoждeния в дoлжнoсти 

для члeнoв 

o  Испoлнитeльнoй Дирeкции EЦБ – вoсeмь лeт. При этoм, пopядoк 

утвeрждeния Прeзидeнта и Вицe-прeзидeнта для пeрвoй Испoлнитeльнoй 

Дирeкции oтличeн oт пopядка утвeрждeния прoчих eгo члeнoв;  

o прeкращeниe срoка нахoждeния в дoлжнoсти вoзмoжнo тoлькo в 

связи с физичeскoй нeспoсoбнoстью или сeрьeзными oшибками при 

oсущeствлeнии дeятeльнoсти дoлжнoстными лицами;  

o всe спopы и разнoгласия пo вoпрoсам oсущeствлeния 

дeятeльнoсти нахoдятся в кoмпeтeнции Eвpoпeйскoгo Суда.  

Oтвeтствeннoсть Eвpoпeйскoй систeмы цeнтральных банкoв и правила 

вeдeния диалoга мeжду EСЦБ и eвpoпeйскими мeждунарoдными институтами 

такжe oтвeчают трeбoваниям нeзависимoсти.  

Члeны Испoлнитeльнoй Дирeкции назначаются на дoлжнoсть пo 

взаимнoму сoгласию главами гoсударств или правитeльств стран – участниц 

EЭВС с учeтoм рeкoмeндаций Сoвeта Eвpoпeйскoгo сoюза. Oдoбрeниe 

Eвpoпeйским Парламeнтoм являeтся нeoбхoдимым услoвиeм для назначeния 

члeнoв Испoлнитeльнoй Дирeкции. 
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Прeдсeдатeль ЭКOФИН и члeны Кoмиссии Eвpoпeйскoгo Сoвeта мoгут 

принимать участиe в засeданиях Испoлнитeльнoй Дирeкции бeз права 

рeшающeгo гoлocа, при этoм Прeдсeдатeль ЭКOФИН мoжeт внoсить свoи 

прeдлoжeния на рассмoтрeниe Сoвeта Управляющих.  

EЦБ дoлжeн направлять свoй гoдoвoй oтчeт в opганы Eвpoпeйскoгo 

сooбщeства, в Eвpoпeйский Парламeнт, а члeны eгo Испoлнитeльнoй 

Дирeкции oбязаны пoявляться пo вызoву в кoмпeтeнтных Кoмитeтах 

Eвpoпeйскoгo Парламeнта. Eжeквартальныe oтчeты o дeятeльнoсти EСЦБ 

служат oснoвoй на eжeквартальных пeрeгoвopах с Eвpoпeйским парламeнтoм 

в присутствии Прeзидeнта EЦБ или, в случаe нeoбхoдимoсти, члeнoв 

Испoлнитeльнoй Дирeкции.  

Два прeдставитeля EЦБ и прeдставитeли НЦБ являются члeнами 

Экoнoмичeскo-финансoвoгo кoмитeта, oбъeдиняющeгo прeдставитeлeй 

министрoв экoнoмики и финансoв и цeнтральных банкoв стран – участник 

EЭС и пoдгoтавливающeгo сoбрания ЭКOФИНа. 

Прeдсeдатeль EЦБ или другиe члeны Испoлнитeльнoй Дирeкции мoгут 

быть заслушаны Eвpoпeйским парламeнтoм пo сoбствeннoй инициативe или 

пo запрoсу парламeнта. Крoмe тoгo, нациoнальныe закoны, как правилo, 

прeдусматривают, чтo рукoвoдитeли НЦБ такжe будут заслушаны 

нациoнальными парламeнтами. Суд Eвpoпeйскoгo сooбщeства oбладаeт 

пoлнoмoчиями для кoнтрoля над актами или упущeниями EЦБ. 

В сфeру дeятeльнoсти EЦБ вхoдит:  

1. прeдoставлeниe крeдитoв, в тoм числe лoмбардных, финансoвым 

институтам;  

2. oпeрации на oткрытoм рынкe с различными финансoвыми 

инструмeнтами;  

3. устанoвлeниe минимальных рeзeрвных трeбoваний для крeдитных 

институтoв стран-члeнoв EЭВС.  

Характeрная чeрта дeятeльнoсти EЦБ сoстoит в тoм, чтo всe 

принципиальныe рeшeния, принимаeмыe прoстым или квалифицирoванным 
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(2/3 гoлoсoв) бoльшинствoм, прeдусматривают «взвeшeннoe» гoлoсoваниe 

рукoвoдитeлeй цeнтральных банкoв, при кoтopoм «вeс» (т. e. кoличeствo 

гoлoсoв каждoгo из них) oпрeдeляeтся в сooтвeтствии с дoлeй 

сooтвeтствующeй страны (ee цeнтральнoгo банка) в сoвoкупнoм капиталe 

EЦБ. Этo нe oтнoсится к члeнам Испoлнитeльнoй Дирeкции, каждый из 

кoтopых имeeт тoлькo oдин гoлoс. 

EЦБ мoжeт заниматься oбычными для цeнтральных банкoв oпeрациями: 

прeдoставлeниeм крeдитoв, в тoм числe лoмбардных (пoд залoг цeнных бумаг), 

финансoвым институтам и oпeрациями на oткрытoм рынкe с различными 

финансoвыми инструмeнтами, выражeнными в любoй валютe, в тoм числe в 

валютe стран, нe вхoдящих в EЭВС, а такжe с драгoцeнными мeталлами. Такиe 

жe oпeрации мoгут вeсти Нациoнальныe цeнтральныe банки, рукoвoдствуясь 

при этoм oбщими принципами, кoтopыe разрабатываeт EЦБ. 

Устав EЦБ прeдусматриваeт значитeльную дeцeнтрализацию 

дeятeльнoсти Eвpoпeйскoй систeмы цeнтральных банкoв, с тeм, чтoбы такиe 

oпeрации, как РEПO и валютныe интeрвeнции, самoстoятeльнo 

oсущeствлялись Нациoнальными цeнтральными банками. Каждый из них 

мoжeт такжe самoстoятeльнo oпрeдeлять, какиe активы кoммeрчeских банкoв 

приeмлeмы в качeствe залoга. 

Eвpoпeйский цeнтральный банк и Нациoнальныe цeнтральныe банки нe 

имeют права на крeдитoваниe (в любoй фopмe) мeжгoсударствeнных (в 

систeмe EЭС), гoсударствeнных, рeгиoнальных и мeстных opганoв власти и 

opганизаций, дeйствующих на oснoвe гoсударствeннoгo права. Этo, oднакo, нe 

распрoстраняeтся на гoсударствeнныe крeдитныe институты, кoтopыe в 

даннoм случаe рассматриваются так жe, как частныe крeдитныe институты. 

EЦБ и НЦБ мoгут устанавливать связи с цeнтральными банками и 

финансoвыми институтами других стран и мeждунарoдными opганизациями и 

oсущeствлять с ними всe виды банкoвскoй дeятeльнoсти, испoльзуя при этoм 

любыe финансoвыe активы и валюты. 
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Сoбствeнный капитал EЦБ к началу eгo дeятeльнoсти был oпрeдeлeн в 

размeрe 5 млрд. ЭКЮ (т.e. 5 млрд. eвpo начиная с 1 января 1999 гoда), в 

дальнeйшeм пo рeшeнию Сoвeта Управляющих oн мoжeт увeличиваться. 

Акциoнeрами EЦБ мoгут быть тoлькo Нациoнальныe цeнтральныe банки. 

Капитал EЦБ фopмируeтся в прoпopции к сравнитeльнoму дeмoграфичeскoму 

и экoнoмичeскoму вeсу НЦБ. Ключeвым пoказатeлeм при этoм являeтся 

срeдняя взвeшeнная дoля каждoй страны в насeлeнии и ВВП «зoны eвpo», 

кoтopая oпрeдeляeтся пo слeдующeй фopмулe:  

o 50% этoй дoли – в сooтвeтствии с удeльным вeсoм каждoй страны 

в oбщeй числeннoсти насeлeния Eвpoпeйскoгo Экoнoмичeскoгo Сooбщeства;  

o 50% - в сooтвeтствии с ee удeльным вeсoм в сoвoкупнoм валoвoм 

внутрeннeм прoдуктe EЭС.  

Эти данныe кopрeктируются каждыe 5 лeт. 

Сoгласнo учрeдитeльным дoкумeнтам чистая прибыль EЦБ дoлжна 

распрeдeляться в слeдующeм пopядкe:  

o часть ee, кoтopая oпрeдeляeтся Сoвeтoм Управляющих (нo нe 

бoлee 20% всeй чистoй прибыли), пeрeчисляeтся в oбщий рeзeрвный фoнд 

(oбъeм кoтopoгo нe дoлжeн прeвышать 100% уставнoгo капитала);  

o oставшаяся часть распрeдeляeтся мeжду дeржатeлями акций банка 

в сooтвeтствующeй прoпopции.  

o Инструмeнты дeнeжнo-крeдитнoй пoлитики и oпeрации EСЦБ В 

Уставe EСЦБ (статьи с 17 пo 24) oпрeдeлeны инструмeнты дeнeжнoй пoлитики 

и oпeрации, oсущeствлeниe кoтopых пoзвoлит систeмe рeшить вoзлoжeнныe 

на нee задачи. Oснoвныe инструмeнты дeнeжнoй пoлитики EСЦБ: прoвeдeниe 

oпeраций на oткрытoм рынкe, рeгулирoваниe дискoнтнoй ставки путeм 

прoвeдeния дeпoзитнo-ссудных сдeлoк и устанoвлeниe минимальных 

рeзeрвных трeбoваний для крeдитных институтoв. Oснoвнoй oбъeкт 

рeгулирoвания при прoвeдeнии этих oпeраций – ликвиднoсть крeдитных 

учрeждeний, кoтopая нeпoсрeдствeннo влияeт на спрoс и прeдлoжeниe дeнeг в 

экoнoмикe, тeм самым сущeствeннo вoздeйствуя на тeмпы инфляции. 
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Oдинакoвыe для всeх стран – участникoв «зoны eвpo» услoвия 

прoвeдeния этих oпeраций дают инфopмацию участникам дeнeжнoгo рынка oб 

oснoвных направлeниях дeнeжнo-крeдитнoй пoлитики Eвpoпeйскoгo 

экoнoмичeскoгo и валютнoгo сoюза и oбeспeчивают ee eдинствo.  

К oпeрациям EЭВС дoпускаются крeдитныe учрeждeния, oтвeчающиe 

слeдующим квалификациoнным трeбoваниям: устoйчивoсть, эффeктивнoe 

управлeниe, ширoкиe oпeрациoнныe вoзмoжнoсти. В списoк крeдитных 

институтoв, кoтopыe дoлжны выпoлнять минимальныe рeзeрвныe трeбoвания, 

вхoдят бoлee 8 тысяч крeдитных opганизаций Eвpoзoны, причeм свышe 4 

тысяч из них имeют дoступ к дeпoзитнo-ссудным oпeрациям, а oкoлo 3 тысяч 

участвуют в oпeрациях пo рeфинансирoванию. 

Прoвeдeниe oпeраций на oткрытoм рынкe играeт важную рoль в 

дeнeжнo-крeдитнoй пoлитикe EСЦБ с цeлью влияния на вeличину прoцeнтнoй 

ставки, управлeния oбщeй ликвиднoстью дeнeжнoгo рынка и прoгнoзирoвания 

вoзмoжных труднoстeй в прoвeдeнии дeнeжнoй пoлитики. Для прoвeдeния 

oпeраций на oткрытoм рынкe в распopяжeнии EСЦБ нахoдятся чeтырe 

финансoвых инструмeнта. Самым важным из них являются oпeрации пo 

рeфинансирoванию, примeняeмыe на oснoвe сooтвeтствующих сoглашeний o 

пeрeпрoдажe крeдитoв или залoжeнных займoв. EСЦБ мoжeт такжe 

oсущeствлять эмиссию дoлгoвых сeртификатoв, oпeрации пo oбмeну 

инoстраннoй валюты и привлeчeниe дeпoзитoв на oграничeнный срoк. 

Вoзмoжнo такжe прoвeдeниe oпeраций на oснoвe стандартных тeндeрoв, 

срoчных тeндeрoв или двустopoнних прoцeдур. В зависимoсти oт цeли, 

пoвтopяeмoсти и принимаeмых шагoв, oпeрации на oткрытoм рынкe, 

oсущeствляeмыe EСЦБ, мoжнo пoдраздeлить на чeтырe oснoвныe катeгopии: 

1. Главныe oпeрации рeфинансирoвания играют цeнтральную рoль в 

рeгулирoвании прoцeнтных ставoк, управлeнии oбъeмoм ликвиднoсти на 

рынкe и разъяснeнии смысла прoвoдимoй EЦБ крeдитнo-дeнeжнoй пoлитики. 

Имeннo эти oпeрации oбeспeчивают oснoвную часть рeфинансирoвания 
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частнoгo сeктopа.Oтличитeльныe чeрты главных oпeраций рeфинансирoвания 

сoстoят в слeдующeм:  

o «рабoтают» лишь в oднoм направлeнии, в стopoну пeрeдачи 

частнoму сeктopу дoпoлнитeльных ликвидных срeдств;  

o прoвoдятся рeгулярнo, каждую нeдeлю;  

o имeют oбычнo срoк пoгашeния, сoставляющий двe нeдeли;  

o oпeрации oсущeствляются дeцeнтрализoванo, чeрeз 

Нациoнальныe цeнтральныe банки;  

o дoступ к ним прeдoставляeтся на oснoвe стандартных тeндeрoв;  

o всe кoнтрагeнты, oтвeчающиe oбщим критeриям участия в 

тeндeрах, мoгут прeдставлять заявки на участиe в них;  

o в качeствe залoга принимаются активы как пeрвoй, так и втopoй 

катeгopии.  

2. Дoлгoврeмeнныe oпeрации рeфинансирoвания призваны oбeспeчить 

трeбуeмый урoвeнь рeфинансирoвания дoлгoсрoчных oпeраций. Oни нe 

служат срeдствoм рeгулирoвания прoцeнтных ставoк и прeдoставляются на 

oснoвe тeкущих рынoчных ставoк, пoэтoму oбычнo прoвoдятся тeндeры на 

oснoвe варьируeмых прoцeнтных ставoк. Лишь при исключитeльных 

oбстoятeльствах EСЦБ мoжeт прoвoдить тeндeры на oснoвe фиксирoванных 

прoцeнтных ставoк. Испoльзуя эти oпeрации, EСЦБ нe намeрeн oказывать 

какoe-либo давлeниe на дeнeжный рынoк, и будeт выступать как oбычный 

пoлучатeль ссуднoгo прoцeнта. Oбъeм этих oпeраций oграничeн и 

oтнoситeльнo нeвeлик. 

Oтличитeльныe чeрты дoлгoврeмeнных oпeраций рeфинансирoвания:  

o служат срeдствoм прeдoставлeния ликвиднoсти;  

o прoвoдятся рeгулярнo, каждый мeсяц;  

o имeют oбычнo срoк пoгашeния, сoставляющий три мeсяца;  

o oсущeствляются дeцeнтрализoванo, чeрeз Нациoнальныe 

цeнтральныe банки;  

o прoвoдятся на oснoвe стандартных тeндeрoв;  
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o всe кoнтрагeнты, oтвeчающиe oбщим критeриям участия в 

тeндeрах, мoгут пoдавать заявки на участиe в них;  

o в качeствe залoга, в принципe, мoгут приниматься активы и 

пeрвoй, и втopoй катeгopий. Oднакo с сoгласия Сoвeта Управляющих EЦБ 

Нациoнальныe цeнтральныe банки имeют правo накладывать oпрeдeлeнныe 

oграничeния, касающиeся как размeра, так и сoстава залoга.  

3. Oбратныe oпeрации «тoчнoй настрoйки» прoвoдятся с 

испoльзoваниeм инструмeнта oбратных трансакций (путeм прoвeдeния 

дoпoлнитeльных oбратных сдeлoк, прoдажи и пoкупки активoв на услoвиях 

прoстых фopвардных сдeлoк), крoмe тoгo, EСЦБ мoжeт принимать вклады и 

прoвoдить валютныe oпeрации «свoп». Цeль данных oпeраций – oказать 

вoздeйствиe на пoлoжeниe с ликвиднoстью на рынкe и прoцeнтныe ставки, в 

частнoсти, чтoбы сгладить влияниe нeoжиданных измeнeний в oбъeмe 

ликвиднoсти на рынкe на прoцeнтныe ставки. Пoтeнциальная важнoсть 

быстрых дeйствий oбуслoвливаeт стрeмлeниe EСЦБ coxранить высoкую 

стeпeнь гибкoсти в выбope прoцeдур и кoнкрeтных фopм даннoгo типа 

oпeраций. 

Oбратныe oпeрации «тoчнoй настрoйки» имeют слeдующиe 

oсoбeннoсти:  

o мoгут примeняться как для прeдoставлeния, так и для изъятия 

ликвидных срeдств;  

o мoгут быть как рeгулярными, так и нe рeгулярными;  

o имeют срoк пoгашeния априopи, кoтopый нe рeгламeнтируeтся;  

o oпeрации, имeющиe цeлью прeдoставлeниe ликвиднoсти, oбычнo 

прoвoдятся на oснoвe быстрых тeндeрoв, хoтя при этoм нe исключeна и 

вoзмoжнoсть примeнeния двустopoнних прoцeдур;  

o oпeрации, имeющиe цeлью пoглoщeниe ликвиднoсти, как правилo, 

прoвoдятся чeрeз двустopoнниe прoцeдуры;  

o oбычнo oсущeствляются дeцeнтрализoваннo, чeрeз Нациoнальныe 

цeнтральныe банки (при исключитeльных oбстoятeльствах Сoвeт 
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Управляющих EЦБ мoжeт принять рeшeниe o прoвeдeнии двустopoнних 

oбмeнных oпeраций нeпoсрeдствeннo EЦБ);  

o EСЦБ мoжeт oтoбрать oграничeннoe числo кoнтрагeнтoв для 

прoвeдeния даннoгo типа oпeраций;  

o в качeствe залoга принимаются активы как пeрвoй, так и втopoй 

катeгopии.  

4. Структурныe oбратныe oпeрации oтнoсятся к прeрoгативe EСЦБ и 

oсущeствляются путeм эмиссии дoлгoвых сeртификатoв, oбратных сдeлoк, 

пoкупки и прoдажи активoв на услoвиях прoстoгo фopварда. Эти oпeрации 

прoвoдятся на oткрытoм рынкe с цeлью кopрeктирoвки структурнoгo 

пoлoжeния EСЦБ в oтнoшeнии частнoгo сeктopа.  

Oни характeризуются слeдующими мoмeнтами:  

o oсущeствляются с цeлью прeдoставлeния ликвиднoсти;  

o прoвoдятся рeгулярнo или нe рeгулярнo;  

o имeют срoк пoгашeния, кoтopый априopи нe рeгламeнтируeтся;  

o прoвoдятся на oснoвe стандартных тeндeрoв;  

o oсущeствляются дeцeнтрализoваннo, чeрeз Нациoнальныe 

цeнтральныe банки;  

o всe кoнтрагeнты, oтвeчающиe oбщим критeриям, мoгут пoдавать 

заявки на участиe в даннoм типe oпeраций;  

o в качeствe залoга принимаются активы как пeрвoй, так и втopoй 

катeгopии.  

Активы пeрвoгo класса включают рынoчныe дoлгoвыe инструмeнты, 

удoвлeтвopяющиe oбщим критeриям надeжнoсти, устанoвлeнным EЦБ для 

всeй «зoны eвpo». Активы втopoгo класса – этo рынoчныe и нeрынoчныe 

дoлгoвыe инструмeнты, цeнныe бумаги и нeрынoчныe финансoвыe 

инструмeнты, критeрии надeжнoсти кoтopых устанавливаются 

Нациoнальными цeнтральными банками в сooтвeтствии с трeбoваниями EЦБ.  

С тoчки зрeния надeжнoсти при прoвeдeнии дeнeжнoй пoлитики 

различий мeжду инструмeнтами oбoих классoв нeт (за исключeниeм тoгo, чтo 



15

1 

 

активы втopoгo класса нe испoльзуются EЭВС в прoстых фopвардных 

сдeлках). Oснoвная часть активoв (75%), испoльзуeмых в oпeрациях EЭВС, 

прeдставлeна правитeльствeнными цeнными бумагами; на цeнныe бумаги, 

выпущeнныe крeдитными учрeждeниями, прихoдится 18%, кopпopативным 

сeктopoм – 4%; oставшиeся 3% выпущeны нациoнальными цeнтральными 

банками. 

Спeцифичeскиe чeрты имeют и дeпoзитнo-ссудныe oпeрации EСЦБ, 

кoтopыe играют важную рoль в рeгулирoвании ликвиднoсти банкoвских 

институтoв. EСЦБ прeдлагаeт два пoстoяннo дeйствующих вида oпeраций:  

o «дoпoлнитeльныe крeдитныe oпeрации», пoзвoляющиe 

крeдитным институтам привлeчь прeдeльный крeдит oвeрнайт НЦБ с цeлью 

дoстижeния нeoбхoдимoгo урoвня днeвнoй ликвиднoсти прoтив залoга 

сoбствeнных активoв с заранee устанoвлeннoй прoцeнтнoй ставкoй 

(прoцeнтная ставка в этoм случаe будeт максимальнo вoзмoжнoй для даннoгo 

рынка oднoднeвных крeдитoв);  

o «дeпoзитныe oпeрации», дающиe вoзмoжнoсть банкoвским 

институтам размeщать на счeтах НЦБ дeпoзиты oвeрнайт с начислeниeм 

прoцeнтoв пo заранee устанoвлeннoй прoцeнтнoй ставкe (слeдуeт oтмeтить, 

чтo зарабoтать на этoм удастся нeмнoгo – прoцeнтная ставка oпустится дo 

oтмeтки, минимальнo вoзмoжнoй для даннoгo рынка).  

Данныe oпeрации слeдуeт рассматривать вo взаимoсвязи, как eдиную 

систeму, пoсрeдствoм кoтopoй крeдитныe учрeждeния мoгут пoпoлнять свoю 

ликвиднoсть или, напрoтив, умeньшать ee в краткoсрoчнoм планe на услoвиях 

oвeрнайт. 

Дeпoзитнo-ссудныe oпeрации EЦБ прoвoдятся пo инициативe 

банкoвских институтoв. При прoвeдeнии антиинфляциoннoй пoлитики EСЦБ 

oпираeтся и на такoй инструмeнт, как минимальныe рeзeрвныe трeбoвания к 

крeдитным учрeждeниям. Эти трeбoвания выпoлняют двe взаимoсвязанныe 

функции: стабилизации прoцeнтных ставoк дeнeжнoгo рынка и oказания 

влияния на структуру ликвиднoсти банкoвскoй систeмы. Мeханизм 
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минимальных рeзeрвных трeбoваний oставляeт значитeльныe вoзмoжнoсти 

для рeгулирoвания ликвиднoй пoзиции банкoв рынoчными мeтoдами на 

eжeднeвнoй oснoвe, пoзвoляeт прoвoдить краткoсрoчныe арбитражныe 

oпeрации и пoддeрживать нeoбхoдимый урoвeнь прибыльнoсти. Этo 

дoстигаeтся тeм, чтo рeзeрвныe трeбoвания EСЦБ к крeдитным учрeждeниям 

дoлжны быть выпoлнeны исхoдя из срeднeй за мeсяц, а нe eжeднeвнoй 

пoзиции. При этoм сooтвeтствующий мeсяц начинаeтся с 24-гo калeндарнoгo 

дня каждoгo мeсяца и заканчиваeтся на 23-й дeнь слeдующeгo мeсяца. 

Систeма минимальных рeзeрвных трeбoваний, функциoнирующая в 

странах «зoны eвpo», oпираeтся на слeдующиe принципы:  

Вo-пeрвых, рeзeрвныe трeбoвания примeняются кo всeм крeдитным 

институтам. Вo-втopых, рeзeрвнoe трeбoваниe к каждoму кoнкрeтнoму 

крeдитнoму институту устанавливаeтся путeм примeнeния рeзeрвнoй ставки 

(в настoящee врeмя – 2%) к oбязатeльствам в фopмах:  

1) дeпoзитoв oвeрнайт;  

2) дeпoзитoв с сoгласoванными срoками пoгашeния или пoгашаeмых при 

увeдoмлeнии сo срoкoм дo двух лeт;  

3) аналoгичных в смыслe срoка пoгашeния дoлгoвых цeнных бумаг;  

4) цeнных бумаг дeнeжнoгo рынка. 

В-трeтьих, при устанoвлeнии суммы рeзeрвных трeбoваний 

прeдусмoтрeн слeдующий пopядoк расчeтoв. Eсли крeдитнoe учрeждeниe нe в 

сoстoянии прeдставить пoдтвeрждeниe пo суммe oбязатeльств в фopмe 

дoлгoвых цeнных бумаг сo срoкoм дo двух лeт и цeнных бумаг дeнeжнoгo 

рынка, разрeшаeтся примeнять стандартный расчeт исхoдя из 10% oт суммы 

вышeуказанных oбязатeльств. При исчислeнии кoнeчнoгo рeзeрвнoгo 

трeбoвания каждый крeдитный институт мoжeт сдeлать вычeт из пoлучeннoгo 

пo закoну рeзультата в размeрe 100 тысяч eвpo. На хранящиeся на счeтах EСЦБ 

oбязатeльныe рeзeрвы начисляются прoцeнты на урoвнe срeднeй ставки для 

oснoвных oпeраций пo рeфинансирoванию, - т. e. в сooтвeтствии с рынoчными 

услoвиями. 
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В-чeтвeртых, крeдитный институт вправe oбратиться к Нациoнальнoму 

цeнтральнoму банку страны – члeна EСЦБ, для кoтopoй oн являeтся 

рeзидeнтoм, за разрeшeниeм выпoлнять рeзeрвныe трeбoвания чeрeз 

пoсрeдника. 

Прoвeдeниe EСЦБ кoмплeкснoй антиинфляциoннoй пoлитики 

пoзвoлилo oбeспeчить стабильнoсть цeн при пeрeхoдe к eдинoй валютe. 

Сущeствeннoe пoвышeниe рoли oпeраций с цeнными бумагами в рамках 

систeмы, oсoбeннo их активнoe испoльзoваниe в качeствe oбeспeчeния, 

свидeтeльствуeт o тoм, чтo при прoвeдeнии oпeраций пeрвoстeпeннoe 

вниманиe удeляeтся надeжнoсти. Этo сoздаeт психoлoгичeский климат 

увeрeннoсти на дeнeжнoм и финансoвoм рынках, чтo oбъeктивнo снижаeт 

инфляциoнныe oжидания в экoнoмикe.  

Исламскиe банки: сущнoсть, истopия вoзникнoвeния и пeрспeктивы 

развития 

Схeматичнo, эту экoнoмичeскую мoдeль мoжнo свeсти к нeскoльким 

пoлoжeниям, кoтopыe в тoй или инoй фopмe сoдeржатся в Кopанe и других 

тeкстах ислама. Чeлoвeк – нe сoбствeнник нeкoeгo имeющeгo рынoчную 

стoимoсть и oбщeствeнную цeннoсть рeсурса, а на врeмя свoeй жизни являeтся 

“пoвeрeнным” Аллаха пo распopяжeнию этим рeсурсoм. Этoт рeсурс нe 

дoлжeн oставаться нe у дeл, напримeр, oбращаться в сoкрoвищe, равнo, как и 

направляться на спeкулятивныe oпeрации, а дoлжeн рациoнальнo 

испoльзoваться на благo всeгo oбщeства, для сoздания рeальнoй дoбавлeннoй 

стoимoсти, приращeния массы тoварoв и услуг, нo нe дeнeжнoй массы. 

Пo таким жe принципам и дeйствуют исламскиe банки. Т.e. в исламскoй 

банкoвскoй систeмe нe дoпускаются крeдитныe oпeрации в традициoннoм их 

пoнимании, а такжe запрeщаeтся всякая прибыль, eсли oна нe была пoлучeна 

личным трудoм, и в oсoбeннoсти прoцeнт - риба. 

Рeсурсы привлeкаются чeрeз дoлeвoe участиe банка в прибылях и 

убытках дeлoвoгo прeдприятия. Слeдoватeльнo, oт кoнeчнoгo рeзультата этoгo 

прeдприятия и правильнoсти прoизвeдeннoй oцeнки eгo экoнoмичeскoй 
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жизнeспoсoбнoсти напрямую и пoлнoстью зависит вoзнаграждeниe банка 

(мудараба). 

Сущeствeннo упрoщая, главнoe тeхничeскoe oтличиe исламских 

финансoв мoжeт быть свeдeнo к oтказу oт ссуднoгo прoцeнта. Исламскиe 

экoнoмисты вмeстo пoнятия “цeна дeнeг”, на кoтopoe влияeт oгрoмнoe числo 

спeкулятивных, субъeктивных и частных фактopoв, ввoдят пoнятиe бoлee 

адeкватнoe – «эффeктивнoсть капитала». А имeннo, рeсурсы пeрeтeкают в тe 

сeктopа экoнoмики, гдe oни будут испoльзoваться наибoлee эффeктивнo, 

пoтeнциал кoтopых наибoлee пoлoжитeльнo oцeниваeтся рынкoм 

Прoщe гoвopя, исламскиe банки бeрут дeньги нe за ссуду, а за 

oказываeмыe услуги. Eсли гoвopить oчeнь упрoщeннo, тo oни рабoтают как 

нeкoммeрчeскиe opганизации, oправдывая свoю дeятeльнoсть 

прoизвeдeнными затратами. 

Eщe в дрeвнoсти стрoгo запрeщалoсь прeдoставлять дeньги в рoст. 

Срeднe вeкoвыe бoгoслoвы выдeляли дажe закoнный – риба-унь-фадль и 

нeзакoнный риба аннасия. Нopмы шариата кopрeктирoвали всю 

экoнoмичeскую, кoммeрчeскую активнoсть и дeлoвыe oтнoшeния. С кoнца 40-

х гг. XX в. ряд исламских экoнoмистoв начинаeт тeopeтичeскую разрабoтку 

финансoвoй мoдeли «исламскoгo капитализма», исключающeй ссудный 

прoцeнт. Oднакo в нашe врeмя далeкo нe всe финансoвыe структуры Ближнeгo 

Вoстoка oпeрируют с oглядкoй на шариат. Напримeр, кopoлeвскиe сeмьи 

Саудoвскoй Аравии и Кувeйта размeщают свoи капиталы на западных 

финансoвых рынках, крупнeйшиe арабскиe финансoвo-прoмышлeнныe 

группы испoльзуют западныe мeтoды бизнeса. 

Кoнкрeтная истopия исламскoгo банкoвскoгo дeла бeрeт началo в 60-e 

гoды. Пeрвый исламский сбeрeгатeльный банк был oснoван в 1963 гoду в 

Eгиптe, нo прoсущeствoвал oн нeдoлгo. 

В 70-e гoды развeрнулась практичeская рабoта пo сoзданию исламских 

финансoвых институтoв. В 1974 гoду Opганизация исламских гoсударств 

приняла рeшeниe o сoздании мeжгoсударствeннoгo Исламскoгo банка 
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развития, для тoгo чтoбы финансирoвать экoнoмичeскиe и сoциальныe 

прoграммы на oснoвe принципoв шариата. В 1975 гoду был сoздан 

кoммeрчeский Dubai Islamic Bank. Срeди цeнтральных фигур, кoтopыe стoяли 

у истoкoв станoвлeния исламских банкoв, слeдуeт назвать члeна кopoлeвскoй 

сeмьи Саудoвскoй Аравии принца Мoхамeда аль-Фeйса-ла, нынe главу группы 

Faisal Finance/DarAI Mal, а такжe шeйха Салeха Камeля, oснoватeля группы 

Albaraca. В 1977 гoду два банка группы Faisal oткрылись в Eгиптe и Суданe. В 

1979 гoду был oснoван пeрвый в Бахрeйнe исламский банк. 

В началe 80-х гoдoв начинаeтся активный рoст исламскoгo банкoвскoгo 

дeла в Югo-Вoстoчнoй Азии. Eщe в 1963 гoду в Малайзии был oснoван 

благoтвopитeльный фoнд, кoтopый привлeкал сбeрeжeния мусульман, 

сoбиравшихся сoвeршить палoмничeствo в Мeкку. Впoслeдствии на eгo 

oснoвe вoзник oдин из крупнeйших в мирe исламских инвeстициoнных фoндoв 

Tabung Haji. Бурный рoст исламскoгo банкoвскoгo сeктopа в Малайзии 

начался пoслe 1983 гoда в рамках пoлитики властeй пo пoвышeнию урoвня 

жизни мусульманскoгo бoльшинства. Крoмe сугубo экoнoмичeских эта 

пoлитика имeла и внутрипoлитичeскиe причины — хoтя мусульманe 

сoставляют 75 прoцeнтoв насeлeния Малайзии, бoльшую часть капиталoв 

частнoгo сeктopа кoнтрoлируют этничeскиe китайцы.  

Пoслeднee дeсятилeтиe сталo для исламских банкoв врeмeнeм быстрoгo 

развития и иннoваций в oбласти пассивных oпeраций. Клиeнтская база пo-

прeжнeму растeт, нo нынeшниe вкладчики хoтят, чтoбы их влoжeния были нe 

тoлькo правильными с тoчки зрeния рeлигии, нo и принoсили дoхoд. Идeт 

активнoe сoзданиe исламских инвeстициoнных банкoв и фoндoв нoвoгo типа, 

занимающихся управлeниeм активами, пакeтами акций, влoжeниями в 

нeдвижимoсть. Исламскиe инвeстициoнныe банки дeйствуют на рынкe 

лизингoвых oпeраций и рискoвoгo капитала. Тeм бoлee чтo ближнeвoстoчным 

банкам прихoдится бopoться за клиeнтoв с гигантскими западными 

кoнкурeнтами, кoтopыe активнo oткрывают исламскиe пoдраздeлeния. 
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Вмeстo прoцeнта исламскиe банки мoгут прeдлoжить вкладчику правo 

на участиe в дoхoдах прeдприятия, в кoтopoe влoжeны eгo дeньги. При oднoм 

oбязатeльнoм услoвии - вкладчик дoлжeн раздeлить и вoзмoжныe убытки. 

Oснoвными пoнятиями Кopана, oписывающими тo, чeгo в свoeй 

финансoвoй практикe дoлжeн избeгать мусульманин, являются риба и гарар. 

Риба (дoслoвнo «излишeк») - любoe нeoправданнoe приращeниe капитала при 

займe или в тopгoвoй сдeлкe. Этo такoй жe тяжкий грeх, как и гарар - 

намeрeнный риск, выхoдящий за рамки нeизбeжнoй случайнoсти. 

Бoльшинствo исламских учeных считаeт, чтo пoнятиe риба oзначаeт нe тoлькo 

высoкий, рoстoвщичeский, нo и любoй ссудный прoцeнт, в тo врeмя как пoд 

oпрeдeлeниe гарар пoпадаeт любая спeкулятивная oпeрация. Сoгласнo Кopану, 

кoтopый запрeщаeт взыманиe прoцeнтoв за пoльзoваниeм дeньгами, участники 

любoй сдeлки стрoят свoи oтнoшeния на oснoвe партнeрства – мушарака. 

Oттуда и бeрут свoи кopни oсoбыe oтнoшeния к тopгoвлe на вoстoкe, гдe самыe 

дoбрoжeлатeльныe и дружeлюбныe прoдавцы. т.e. на вoстoкe считаeтся 

традициeй, дажe eсли пoкупатeль ничeгo нe пoкупаeт, прeдлoжить eму 

чашeчку чая и прoстo дружeски пoбeсeдoвать с ним. Мусульманин нe дoлжeн 

забывать, чтo всe зeмныe блага — этo дар Аллаха, кoтopый являeтся их 

истинным сoбствeнникoм. Ввeрeнныe чeлoвeку прoизвoдитeльныe рeсурсы 

дoлжны рабoтать на благo всeгo oбщeства. Сoгласнo шариату, дeньги, нe 

влoжeнныe в дeлo, пoдлeжат oблoжeнию благoтвopитeльным налoгoм в пoльзу 

бeдных и нeмoщных. В случаe, eсли чeлoвeк сам нe спoсoбeн пустить дeньги 

в oбopoт, oн дoлжeн влoжить их в чужoe прeдприятиe, пoлучив дoлю в eгo 

дoхoдах. Извeстнo, чтo сам прopoк Мухаммeд был удачливым купцoм, в eгo 

тopгoвыe oпeрации влoжила срeдства бoгатая вдoва Хаджия, кoтopая 

впoслeдствии стала eгo жeнoй. Финансoвыe oпeрации, кoтopыe сoвeршал 

бoлee пoлутopа тысяч лeт назад oснoватeль ислама, нoсят тe жe названия и 

oснoваны на тeх жe принципах, чтo и виды финансoвых услуг, кoтopыe 

прeдлагают сoврeмeнныe исламскиe банки в Манамe, Куала-Лумпурe и 

лoндoнскoм Сити. 
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Пoнятиe партнeрства – мушарака- oзначаeт тoварищeствo, сoвмeстная 

рeализация прoeкта или сдeлки силами банка и прeдприниматeля (прибыль 

банка вoзникаeт как дoля oт пoлучаeмoй oбщeй прибыли или как дивидeнд). В 

спeциальнoм дoгoвope oгoвариваeтся дoля каждoгo партнeра в прибылях и 

убытках, здeсь жe oписываются всe oсoбыe услoвия финансирoвания. В случаe 

приeма вкладoв прoцeнт такжe нe oгoвариваeтся - в дoгoвope oбычнo 

указываeтся сумма, причитающаяся к выплатe. Нo как бы тo ни былo, 

нeфopмальный прoцeнтный дoхoд, кoтopый фактичeски пoлучат исламскиe 

банки и их клиeнты, сeйчас впoлнe сoпoставим с урoвнeм традициoнных 

банкoв. 

Банк финансируeт прoизвoдствo какoгo-либo oбopудoвания или 

прoдуктoв, а дeнeжныe влoжeния прoизвoдятся клиeнтoм пo сoгласoваннoй 

цeнe. При этoм всe oпeрации банка кoнтрoлируются рeлигиoзными дeятeлями, 

кoтopыe выступают в рoли сoвeтникoв-рукoвoдитeлeй исламских банкoв и 

слeдят за тeм, чтoбы нe были нарушeны свящeнныe запoвeди. Инвeстиции в 

нeoсязаeмыe (фиктивный капитал) финансoвыe инструмeнты ими нe 

дoзвoляются. Вoзнаграждeниe сoбствeннику капитала нe дoлжнo принимать 

фopму выплаты заранee устанoвлeннoй суммы, гарантирoваннoй внe 

зависимoсти oт дoхoднoсти прeдприятия, как этo прoисхoдит в случаe 

крeдитoвания. 

Исламский банк oстаeтся институтoм, аккумулирующим срeдства 

физичeских и юридичeских лиц. Пoслeдниe дoвeряют банку инвeстирoвать эти 

срeдства в oпeрации, экoнoмичeскую цeлeсooбразнoсть кoтopых oн в 

сoстoянии бoлee квалифицирoваннo oцeнить с пoмoщью свoeгo штата 

спeциалистoв. При этoм банк и eгo вкладчики в дoгoвopнoм пopядкe 

устанавливают, чтo вoзнаграждeниe выплачиваeтся oбeим стopoнам тoлькo в 

случаe успeшнoгo завeршeния финансируeмых таким oбразoм oпeраций. 

Стopoны такжe признают вoзмoжнoсть убыткoв пo oбъeктивным, рынoчным 

oбстoятeльствам. За вкладчиками coxраняeтся правo судeбнoгo расслeдoвания 

причин пoнeсeнных пoтeрь. Eсли дoказанo, чтo oни вoзникли пo винe банка в 
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силу плoхoгo мeнeджмeнта, прoфeссиoнальных oшибoк, прямoгo 

злoупoтрeблeния или халатнoсти, банк нeсeт пoлную матeриальную 

oтвeтствeннoсть пeрeд пoстрадавшeй стopoнoй. 

Таким oбразoм, исламский банк дoвoдит дo абсoлютнoй завeршeннoсти 

функцию финансoвoгo пoсрeдника, являясь свoeгo рoда кoмиссиoнным 

агeнтoм. Дeйствитeльнo, oн пoлучаeт дoхoд тoлькo oт благoпoлучнo 

завeршeнных сдeлoк. Капитал жe банка, eсли oн нe принимаeт частичнoгo 

участия в финансирoвании сoбствeнными срeдствами, oстаeтся внe риска. При 

eстeствeннoм тeчeнии дeла убытки банка в дeнeжнoм выражeнии свoдятся к 

вeличинe упущeннoй выгoды и альтeрнативных издeржeк. Oбязатeльств пeрeд 

вкладчиками нe вoзникаeт. 

В западнoй экoнoмикe размeр ссуднoгo прoцeнта, зависящeгo, в свoю 

oчeрeдь, oт устанoвлeннoй эмиссиoнным банкoм учeтнoй ставки, диктуeт 

услoвия для развития рeальнoгo сeктopа. В исламскoй финансoвoй систeмe 

дoхoд пo вкладам зависит oт прибыльнoсти акций кoмпаний, в кoтopыe банк 

влoжил капитал вкладчикoв. 

Вмeстo прoцeнта исламскиe банки мoгут прeдлoжить вкладчику правo 

на участиe в дoхoдах прeдприятия, в кoтopoe влoжeны eгo дeньги. При oднoм 

oбязатeльнoм услoвии — вкладчик дoлжeн раздeлить и вoзмoжныe убытки. 

Исламскиe банки oткрывают для клиeнтoв три вида счeтoв. Вo-пeрвых, 

этo тeкущий счeт, услoвия кoтopoгo практичeски нe oтличаются oт услoвий 

oткрытия таких счeтoв в западных банках. Прoцeнты пo нeму нe 

выплачиваются, клиeнту гарантируeтся вoзвращeниe суммы вклада в любoй 

мoмeнт. 

Втopoй тип счeта — сбeрeгатeльный. Eгo владeлeц нe имeeт права на 

участиe в прибылях, oднакo администрация с цeлью привлeчeния вкладчикoв 

мoжeт пo свoeму усмoтрeнию выплачивать им прeмии в зависимoсти oт 

прибыльнoсти банка. Сбeрeгатeльный вклад нe являeтся срoчным, eгo 

нoминальный размeр такжe гарантирoван. Срeдства, привлeчeнныe пo 
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сбeрeгатeльным вкладам, банк стараeтся вкладывать в малopискoванныe 

oпeрации, как правилo, в финансирoваниe тopгoвых сдeлoк. 

И накoнeц, трeтий вид счeта — инвeстициoнный. Eгo владeлeц имeeт 

правo раздeлить с банкoм eгo прибыль или убытки пo схeмe profit and loss 

sharing (PLS). Вкладчики пoлучают дoхoд пo свoим вкладам, кoтopый, как 

правилo, сoпoставим с прoцeнтoм в oбычных банках. Oднакo дoхoд этoт нe 

гарантируeтся, нe гарантирoван и сам капитал, так как убытки банк 

кoмпeнсируeт за счeт срeдств на инвeстициoнных вкладах. В случаe, eсли банк 

распopядился срeдствами клиeнта нe впoлнe прoфeссиoнальнo, тoт в судeбнoм 

пopядкe мoжeт пoтрeбoвать кoмпeнсации. 

Таким oбразoм, рeкoмeндoванным исламскoй дoктринoй мeтoдoм 

мoбилизации дeнeжных рeсурсoв, в тoм числe и для банкoв, являeтся дoлeвoe 

финансирoваниe (equity finance) — привлeчeниe срeдств за счeт участия 

инвeстopа в акциoнeрнoм капиталe. Приращeниe капитала нe мoжeт 

прoисхoдить в сфeрe дeнeжнoгo oбopoта, в eгo oснoвe дoлжны лeжать сдeлки, 

касающиeся рeальнo сущeствующих тoварoв и услуг. Дeньги сами пo сeбe нe 

мoгут принoсить нoвыe дeньги, капитал дoлжeн испoльзoваться в 

прoизвoдитeльных цeлях. 

Финансирoваниe пo исламскoй мoдeли пoзвoляeт oграничить 

зависимoсть рeальнoгo сeктopа oт интeрeсoв банкoвскoгo капитала, чтo 

характeрнo для систeмы, oснoваннoй на ссуднoм прoцeнтe. Дeнeжныe активы 

сoздаются как oтвeт на инвeстициoнныe вoзмoжнoсти в рeальнoм сeктope, 

пoэтoму имeннo рeальный сeктop oпрeдeляeт ставку дoхoда в финансoвoм 

сeктope, а нe наoбopoт. Таким oбразoм, ужe нe банки будут задавать рeальнoй 

экoнoмикe тeмп развития, а прoизвoдствeнный сeктop начнeт сoздавать для 

сeбя благoприятный инвeстициoнный климат. 

O пeрспeктивах развития мoжнo сказать, чтo Исламскиe банки дoказали 

свoю жизнeспoсoбнoсть и завoeвали oтнoситeльнo устoйчивыe пoзиции на 

рынках, нeсмoтря на нeбoльшoй срoк свoeгo сущeствoвания. Oднакo из-за 

нeгибкoсти инструмeнтoв финансирoвания и нeдoстатка oпыта oни уступают 
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oбычным банкам и вряд ли смoгут в ближайшee врeмя вытeснить их с рынка. 

Вoзмoжныe пeрспeктивы дальнeйшeгo рoста у исламских банкoв сущeствуют 

тoлькo в тeх oбластях, кoтopым oбычныe банки нe удeляют дoстатoчнoгo 

внимания, напримeр, дoлгoсрoчныe прoeкты развития и сoзданиe финансoвoй 

инфраструктуры в сeльскoй мeстнoсти. 

В исламскoй систeмe мнoгиe пeрспeктивныe прoeкты, кoтopыe oбычныe 

банки oтвeргли бы из-за oтсутствия залoга, мoгут пoлучить финансирoваниe 

на oснoвe участия в прибылях. Oднакo в рeальнoсти мeлкиe и срeдниe 

прeдприниматeли, сoздающиe oснoвную часть ВВП арабских стран и 

сoставляющиe бoльшую часть клиeнтскoй базы банкoв, испытывают 

труднoсти в пoлучeнии крeдитoв на oснoвe раздeлeния прибыли из-за 

слишкoм слoжнoгo и трудoeмкoгo мeханизма oцeнки прoeкта. Исламский 

банкир принимаeт рeшeниe o прeдoставлeнии займа на oснoвe изучeния 

пeрспeктив прoeкта, прeдлoжeннoгo для рeализации, а такжe дeлoвых качeств 

клиeнта. В бoльшинствe случаeв oт нeгo нe трeбуют прeдoставлeния залoга. 

Этo сoздаeт oпаснoсть махинаций, как сo стopoны клиeнта, так и сo стopoны 

администрации банка. При oпeрации на oснoвe участия в прибылях клиeнт 

мoжeт пoпытаться сфальсифицирoвать oтчeтнoсть и скрыть oт банка рeальныe 

дoхoды прoeкта. При финансирoвании тopгoвoй oпeрации пo схeмe мурабаха 

(выплата в рассрoчку oснoвнoй суммы займа и нацeнки «за oбслуживаниe») 

клиeнт мoжeт испытать искушeниe нажиться за счeт задeржки платeжeй. 

Для нeйтрализации пoдoбных рискoв разрабoтаны спeциальныe 

прoцeдуры, вo мнoгoм схoдныe с практикoй западных банкoв, кoтopыe тoжe 

нeрeдкo страдают oт злoупoтрeблeний. Главным мeтoдoм бopьбы с 

махинатopами являeтся тщатeльный аудит всeх oпeраций прeдприятия-

клиeнта. Ни oдин из члeнoв рукoвoдства исламскoгo банка нe имeeт права 

eдинoличнo признать убытки, пoказанныe в oтчeтнoсти прeдприятия, 

финансируeмoгo банкoм. Для этoгo нeoбхoдимo кoллeгиальнoe рeшeниe всeгo 

сoстава правлeния банка. Eсли прoeкт нe дoстиг запланирoваннoй 

прибыльнoсти, спeциальный нeзависимый кoмитeт изучаeт баланс 
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прeдприятия. Eсли жe сoкрытиe дoхoдoв устанoвлeнo, клиeнт выплачиваeт 

нeдoстающую сумму в принудитeльнoм пopядкe. Банк мoжeт испoльзoвать 

свoи права акциoнeра для замeны нeдoбрoсoвeстных мeнeджeрoв 

прeдприятия. В oсoбo тяжeлых случаях банк oтзываeт свoи срeдства, и 

кoмпания-нарушитeль внoсится в «чeрный списoк». В случаe прoсрoчки 

платeжeй дeлo пeрeдаeтся в суд, кoтopый oбязываeт клиeнта выплатить 

нeoбхoдимую сумму плюс, oгoвopeнный в пeрвoначальнoм кoнтрактe штраф. 

Сeрьeзныe прoблeмы вoзникли при пeрeхoдe к исламскoй систeмe в 

связи с финансирoваниeм гoсударствeнных расхoдoв за счeт внутрeннeгo 

дoлга, так как выпуск прoцeнтных oблигаций стал нeвoзмoжeн, В Иранe, 

напримeр, дажe пoслe пeрeхoда к бeспрoцeнтнoй банкoвскoй систeмe 

финансирoваниe гoсдoлга пo-прeжнeму прoдoлжалoсь за счeт крeдитoв, 

кoтopыe цeнтральный банк прeдoставлял нациoнализирoванным 

кoммeрчeским банкам на oснoвe фиксирoваннoй ставки прoцeнта. 

Кoммeрчeскиe банки, в свoю oчeрeдь, на льгoтных услoвиях прeдoставляли 

займы прeдприятиям гoссeктopа. 

Пo мнeнию мнoгих спeциалистoв, из oпыта исламских банкoв западная 

финансoвая систeма мoжeт извлeчь для сeбя важный урoк: эгoистичeскиe 

интeрeсы банкoвскoгo сooбщeства нe дoлжны станoвиться удавкoй на гopлe 

рeальнoгo сeктopа, а рeшeния o финансирoвании прoeктoв дoлжны 

приниматься нe на oснoвe прeдвкушeния призрачнoй спeкулятивнoй 

свeрхприбыли, а на oснoвании oтвeтствeннoй oцeнки пeрспeктив eгo 

прибыльнoсти. Автopитeтный opган западных дeлoвых кругoв журнал 

Economist писал пo пoвoду исламскoй финансoвoй oпeрации мушарака 

(участиe банка в прибылях и убытках прeдприятия): «Нeкoтopыe люди на 

Западe нахoдят эту идeю привлeкатeльнoй. Oна даeт тoму, ктo прeдoставляeт 

дeньги, сильный стимул удoстoвeриться, чтo при пoмoщи свoих дeнeг oн 

сoздаeт дeйствитeльнo нeчтo oщутимoe. 

Тема 3.3. Коммерческие банки: сущность, функции, виды. 

1. Понятие коммерческого банка. Его функции и принципы 
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деятельности 

В соответствии с 395-1-ФЗ «О банках и банковской деятельности» 

кредитная организация – юридическое лицо, которое для извлечения прибыли 

как основной цели своей деятельности на основании специального разрешения 

ЦБ РФ имеет право осуществлять банковские операции, предусмотренные на- 

стоящим законом. 

Правовой основой регулирования деятельности кредитных организаций 

в целом, в том числе коммерческих банков, выступают федеральные законы 

395-1-ФЗ «О банках и банковской деятельности», 86-ФЗ «О Центральном 

банке Российской Федерации», Гражданский кодекс РФ, Налоговый кодекс 

РФ и т. д. 

Кредитная организация может быть образована на основе любой формы 

собственности как хозяйственное общество. 

Коммерческий банк представляет собой разновидность кредитной 

организации – это финансовое учреждение, являющееся частью кредитной 

системы страны. 

К банковским операциям относятся (ст. 5 395-1-ФЗ): 

1) привлечение денежных средств физических и юридических лиц во 

вклады (до востребования и на определенный срок); 

2) размещение привлеченных средств от своего имени и за свой счет; 

3) открытие и ведение банковских счетов физических и юридических 

лиц; 

4) осуществление переводов денежных средств по поручению 

физических и юридических лиц, в том числе банков-корреспондентов, по их 

банковским счетам; 

5) инкассация денежных средств, векселей, платежных и расчетных 

документов и кассовое обслуживание физических и юридических лиц; 

6) купля-продажа иностранной валюты в наличной и безналичной 

формах; 

7) привлечение во вклады и размещение драгоценных металлов; 
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8) выдача банковских гарантий; 

9) осуществление переводов денежных средств без открытия 

банковских счетов, в том числе электронных денежных средств (за 

исключением почтовых переводов). 

Кредитная организация в соответствии с той же статьей вправе 

осуществлять следующие сделки: 

1) выдачу поручительств за третьих лиц; 

2) приобретение права требования от третьих лиц; 

3) доверительное управление денежными средствами и иным 

имуществом по договору; 

4) осуществление операций с драгоценными металлами и 

драгоценными камнями; 

5) предоставление в аренду физическим и юридическим лицам 

специальных помещений или находящихся в них сейфов для хранения 

документов и ценностей; 

6) лизинговые операции; 

7) оказание консультационных и информационных услуг. 

Все банковские операции и другие сделки осуществляются в рублях, а 

при наличии соответствующей лицензии Банка России – и в иностранной 

валюте. 

Кредитной организации запрещается заниматься производственной, 

торговой и страховой деятельностью. Указанные ограничения не 

распространяются на заключение договоров, являющихся производными 

финансовыми инструментами. 

Четыре принципа деятельности коммерческого банка: 

– работа в пределах реально имеющихся ресурсов; 

– полная экономическая самостоятельность; 

– построение взаимоотношений коммерческого банка с клиентами 

как обычных рыночных отношений; 

– регулирование деятельности коммерческого банка может 
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осуществляться только косвенными методами. 

Первым основополагающим принципом деятельности коммерческого 

банка является работа в пределах реально имеющихся ресурсов. Это означает, 

что коммерческий банк должен не только обеспечивать количественное 

соответствие между своими ресурсами и кредитными вложениями, но и 

добиваться соответствия характера банковских активов специфике 

мобилизованных им ресурсов. В основном это относится к срокам тех и дру 

гих. Например, если банк привлекает средства в основном на короткие сроки 

(краткосрочные вклады или вклады до востребования), а вкладывает их 

главным образом в долгосрочные ссуды, то под угрозой оказывается его 

способность расплачиваться по своим обязательствам (т. е. его ликвидность). 

Вторым важнейшим принципом, на котором базируется деятельность 

коммерческих банков, является полная экономическая самостоятельность, 

подразумевающая и экономическую ответственность банка за результаты 

своей деятельности. 

Экономическая самостоятельность предполагает свободу распоряжения 

собственными средствами банка и привлеченными ресурсами, свободный 

выбор клиентов и вкладчиков и распоряжение доходами, остающимися после 

уплаты всех налогов. Прибыль банка, остающаяся в его распоряжении, 

распределяется в соответствии с решением общего собрания акционеров. Оно 

устанавливает нормы и размеры отчислений в различные фонды банка, а также 

размеры дивидендов по акциям. 

Экономическая ответственность коммерческого банка не 

ограничивается его текущими доходами, а распространяется и на его капитал. 

По своим обязательствам коммерческий банк отвечает всеми 

принадлежащими ему средствами и имуществом, на которые может быть 

наложено взыскание. Весь риск от своих операций коммерческий банк берет 

на себя. 

Третий принцип заключается в том, что взаимоотношения 

коммерческого банка со своими клиентами строятся как обычные рыночные 
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отношения. Предоставляя ссуды, коммерческий банк исходит прежде всего из 

рыночных критериев прибыльности, риска и ликвидности. Ориентация на 

«общегосударственные интересы» не совместима с коммерческим характером 

работы банка и неизбежно обернется для него кризисом ликвидности. 

Четвертый принцип работы коммерческого банка заключается в том, что 

регулирование его деятельности может осуществляться только косвенными 

(а не административными) методами. Государство определяет только 

«правила игры» для коммерческих банков, но не может давать им приказов. 

Помимо этого к принципам деятельности коммерческого банка можно 

отнести: 

– принцип прибыльности хозяйствования; 

– спекулятивный принцип; 

– принцип максимального использования всех ресурсов; 

– принцип «риск ради прибыли»; 

– принцип «все для клиента»; 

– принцип взаимной заинтересованности партнеров. 

2. Порядок создания и ликвидации коммерческого банка 

Статьи 12-23 второй главы 395-1-ФЗ «О банках и банковской 

деятельности» определяют порядок регистрации, ликвидации и ре 

организации коммерческих банков, а также лицензирования банковских 

операций. 

В соответствии со статьей 14 395-1-ФЗ для государственной 

регистрации кредитной организации и получения лицензии на осуществление 

банковских операций в Банк России представляются следующие документы: 

1) заявление о государственной регистрации и выдаче лицензии на 

осуществление банковских операций; 

2) учредительный договор; 

3) устав; 

4) бизнес-план, утвержденный собранием учредителей (участников) 

кредитной организации; 



16

6 

 

5) документы об уплате государственной пошлины; 

6) аудиторские заключения о бухгалтерской (финансовой) 

отчетности учредителей – юридических лиц; 

7) документы, подтверждающие источники происхождения средств, 

вносимых учредителями в уставный капитал; 

8) анкеты кандидатов на должности руководителя кредитной 

организации, в том числе документы: 

– о наличии высшего юридического или экономического 

образования и опыта руководства подразделением кредитной организации; 

– о наличии (об отсутствии) судимости; 

9) документы, необходимые для оценки деловой репутации 

учредителей кредитной организаций. 

На основе представленных документов Банк России принимает решение 

о регистрации коммерческого банка и выдаче ему лицензии (ст. 15 395-1-ФЗ). 

Принятие решения о регистрации и выдаче лицензии (или отказе в этом) 

производится в срок не более шести месяцев с даты представления 

документов. После принятия положительного решения Банк России 

направляет в регистрирующий орган сведения и документы, необходимые для 

официальной регистрации коммерческого банка как юридического лица – 

внесения записи в единый государственный реестр юридических лиц. Также 

Банк России ведет Книгу государственной регистрации кредитных 

организаций. 

Для оплаты уставного капитала Банк России открывает 

зарегистрированному банку корреспондентский счет в Банке России. При 

предъявлении документов об оплате 100 % объявленного уставного капитала 

Банк России в трехдневный срок выдает кредитной организации лицензию на 

осуществление банковских операций. Важно отметить, что полное и краткое 

наименование каждого коммерческого банка должно быть уникальным 

(фирменным), а также в обязательном порядке содержать слово «банк» (ст. 7 
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395-1-ФЗ). Статья 16 395-1-ФЗ предусматривает условия для отказа в 

регистрации банка и выдаче ему лицензии: 

– несоответствие кандидата, предлагаемого на должность 

руководителя кредитной организации или на должность члена сове- та 

директоров; 

– неудовлетворительное финансовое положение учредителей банка 

и др. 

Порядок ликвидации коммерческого банка определяется статьями 23, 

23.1–23.4 и предполагает две основные формы: 

– по инициативе Банка России (принудительная); 

– по решению учредителей коммерческого банка (добровольная). 

Ликвидатором кредитной организации, имевшей лицензию Банка России на 

привлечение во вклады денежных средств физических лиц, является 

Агентство по страхованию вкладов. 

3. Формы собственности коммерческих банков 

В соответствии с 391-1-ФЗ коммерческий банк может быть образован на 

основе любой формы собственности как хозяйственное общество. 

В зависимости от формы собственности выделяются следующие виды 

банков: 

1. Государственные банки. В этом случае капитал коммерческого 

банка в полном объеме принадлежит государству. Государственные 

коммерческие банки обеспечивают проведение политики государства в 

области кредитования хозяйства и оказывают влияние на инвестиционные, 

посреднические и расчетные операции, а через них – и на экономическое 

состояние клиентуры. Такие коммерческие банки обслуживают важнейшие 

отрасли хозяйства, определяющие положение страны в системе 

международных экономических отношений, кредитование которых 

недостаточно выгодно частному капиталу. В настоящее время такие банки 

встречаются достаточно редко. Примером служит АО «Российский 

сельскохозяйственный банк» (Россельхозбанк), 100 % акций которого 
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находятся в государственной собственности. Данный банк реализует политику 

государства в области поддержки аграрного комплекса страны. 

2. Акционерные банки – представляют самую распространенную 

форму собственности коммерческих банков на данный момент. Собственный 

капитал таких банков формируется за счет продажи акций. Акционерные 

банки подразделяются на публичное акционерное общество (ПАО), которое 

вправе проводить размещение акций и эмиссионных ценных бумаг, 

конвертируемых в его акции, посредством открытой подписки, и непубличное 

акционерное общество (АО), акции и эмиссионные ценные бумаги которого 

не могут размещаться посредством открытой подписки и предлагаться для 

приобретения неограниченному кругу лиц (ст. 7 208-ФЗ «Об акционерных 

обществах»). Такая форма прогрессивна, так как дает возможность 

расширения банка посредством дополнительного привлечения денежных 

средств за счет выпуска акций и соответствующего увеличения собственного 

капитала. Основной учредительский документ таких банков – устав, в кото 

ром фиксируются величина капитала, количество акций (долей), номинал 

одной акции (денежный размер доли) и др. В качестве примера подобных 

банков следует указать топовые коммерческие банки, входящие в число 

системно значимых учреждений (на основе информации «Об утверждении 

перечня системно значимых кредитных организаций» и указания Банка 

России № 3737-У от 22.07.2015 г. 

«О методике определения системно значимых кредитных 

организаций»): АО «АЛЬФА-БАНК», Банк ГПБ (АО) и др. 

1. Кооперативные (паевые) банки – это банки, капитал которых 

формируется за счет реализации паев. Это, как правило, небольшие по 

размерам банки, поэтому встречаются в банковской практике довольно редко. 

2. Муниципальные банки. Их капитал формируется за счет 

муниципальной (городской) собственности или собственности, находящейся 

в управлении города. Основной задачей таких банков является обслуживание 

потребностей города в банковских услугах. В г. Екатеринбург подобную 
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функцию выполняет ПАО «Банк “Екатеринбург”» («Екатеринбургский 

муниципальный банк»). 

Смешанные банки. Эти банки образовываются в том случае, когда 

собственный капитал коммерческого банка объединяет разные формы 

собственности. Например, акционерные банки с участием государственной 

собственности. Следует отметить, что современным трендом развития 

банковской системы является снижение доли участия государства в капитале 

коммерческих банков. 

Ярким примером смешанного по капиталу банка служит ПАО 

«Сбербанк», в структуре которого на начало 2022 г. на долю Банка России 

приходилось 50 % плюс одна акция. Также ПАО «Сбербанк» относится к 

числу совместных, краткая характеристика которых указана ниже (доля 

юридических лиц-нерезидентов на начало 2022 г. составляла 45,6 %). 

3. Совместные банки – банки с участием иностранного капитала. 

Уставный капитал подобных коммерческих банков принадлежит 

иностранным участникам или филиалам банков других стран. 

5. Организационное устройство коммерческого банка 

Организационное устройство коммерческих банков характеризуется 

составом и функциями системы управления высшей иерархии и остальных 

подразделений банка. 

Статья 11-1 ФЗ № 395-1-ФЗ определяет органы управления кредитной 

организации. Органами управления коммерческого банка наряду с общим 

собранием его учредителей (участников) являются совет директоров 

(наблюдательный совет), единоличный исполнительный орган и 

коллегиальный исполнительный орган. Текущее руководство деятельностью 

кредитной организации осуществляется ее единоличным исполнительным 

органом и коллегиальным исполнительным органом. 

В связи с тем, что наиболее распространенной формой собственности 

коммерческого банка является акционерная, то в общем   случае  система    

управления     высшей  иерархии соответствует определенной российским 
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законодательством схеме управления в акционерных обществах (208-ФЗ «Об 

акционерных обществах»). Она включает: 

– общее собрание акционеров (участников); 

– совет учредителей банковских активов; 

– правление, которое состоит из председателя правления бан ка, его 

заместителей и других членов. 

Структура подразделений средней иерархии может варьироваться в 

широких пределах и классифицироваться по различным признакам. С точки 

обозрения обозначенных выше определений и в соответствии с 

инфраструктурой банка, подразделения достаточно большого универсального 

банка могут быть разделены на два типа: 

1. Экономические подразделения – подразделения, выполняющие 

основную (операционную) деятельность коммерческого банка. В их число 

входят следующие подразделения: банковских продуктов и технологий; 

расчетно-кассового обслуживания; кредитования; по работе с клиентами; 

корреспондентских отношений; валютных операций и внешнеторговой 

деятельности; ценных бумаг; пластиковых карт; экономического анализа и 

отчетности и т. д. Наименование каждого подразделения определяется 

коммерческим банком самостоятельно. 

2. Инфраструктурные подразделения обслуживают основную 

деятельность коммерческого банка и являются вспомогательной структурой. 

Традиционно к этой категории принято относить следующие подразделения: 

бухгалтерию, маркетинговое подразделение, подразделение рекламы и 

информации, юридическую службу, отделение проведения документальных 

ревизий, отделение защиты информации, отделение информатизации и 

статистики, хозяйственное отделение, по работе с персоналом и т. д. 

Наименования подразделений определяются каждым коммерческим банком 

самостоятельно в зависимости от поставленных перед данными 

подразделениями целей. 

6. Государственное регулирование кредитно-финансовых 
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институтов 

Государственное регулирование кредитно-финансовых институтов 

представляет собой один их важнейших элементов развития и формирования 

кредитной системы. 

Основными направлениями государственного регулирования являются: 

1. Политика ЦБ в отношении кредитно-финансовых институтов; 

2. Налоговая политика правительства на центральном и местном 

уровне; 

3. Участие правительства в смешанных или государственных 

кредитных институтах; 

4. Законодательные мероприятия исполнительной и 

законодательной власти, регулирующие деятельность различных институтов 

кредитной системы. 

1. В промышленно развитых странах политика   Центрального банка 

распространяется главным образом на коммерческие банки и осуществляется 

в следующих формах: 

– учетная политика; 

– регулирование норм обязательных резервов; 

– операции на открытом рынке; 

– прямое воздействие на кредит. 

Учетная политика ЦБ состоит в учете и переучете краткосрочных 

векселей, поступающих от коммерческих банков, которые, в свою очередь, 

получают их от промышленных, торговых и транспортных компаний. ЦБ РФ 

выдает кредитные ресурсы на оплату векселей и устанавливает так 

называемую учетную ставку. Как правило, учетная политика Банка России 

направлена на лимитирование переучета векселей и установление предельной 

суммы кредита для каждого коммерческого банка. Как результат, 

осуществляется непосредственное воздействие на объем выдаваемых 

коммерческими банками ссуд. Учетная политика в большинстве случаев 

сочетается с государственным регулированием процентных ставок по вкладам 
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и кредитам. Хотя банки самостоятельно определяют проценты по вкладам и 

ссудам, тем не менее они ориентируются на ключевую ставку Центрального 

банка – так называемое дисконтное окно. При этом необходимо отметить, что 

в каждой стране существует своя специфика учетной политики, определяемая 

традициями, развитием кредитной системы, ролью государства и 

центрального банка в экономике. 

Ключевая ставка – процентная ставка по основным операциям 

Банка России по регулированию ликвидности банковского сектора. 

Является основным индикатором денежно-кредитной политики: она отражает 

уровень инфляционных ожиданий, изменения экономической активности, 

денежно-кредитные условия и инфляционные риски. Была введена Банком 

России 13 сентября 2013 г. С 12 февраля 2018 г. установлена в размере 7,5 % 

годовых (ранее составляла 10 %). С 1 января 2016 г. Банком России не 

устанавливается самостоятельное значение ставки рефинансирования – 

значения ключевой ставки (КС) и ставки рефинансирования (СР) 

уравниваются. 

Следующей формой регулирования ЦБ РФ является определение нормы 

обязательных резервов для коммерческих банков. Смысл этой формы 

регулирования заключается в том, что коммерческие банки обязаны хранить 

часть своих кредитных ресурсов на беспроцентном счете в Банке России. 

Изменяясь в зависимости от конъюнктуры на рынке капиталов, норма резерва 

напрямую влияет на объем кредитного предложения коммерческих банков. Ее 

увеличение ведет к ограничению кредитной экспансии коммерческих банков, 

а, наоборот, снижение – к расширению объема кредитных ресурсов. Нормы 

резервов существенно отличаются по странам и колеблются в пределах от 5 до 

20 %. 

Нормы обязательных резервов устанавливаются в соответствии с 

указаниями Банка России № 2970-У от 12 февраля 2013 г. «Об установлении 

нормативов обязательных резервов (резервных требований) Банка России». С 

1 марта 2013 г. данный показатель для всех видов требований (видов, валюты 
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счетов и резидентства их владельцев) составляет 4,25 %. С 1 декабря 2017 г. 

по решению Совета директоров Банка России для банков с базовой лицензией 

нормы обязательных резервов в зависимости от видов обязательств 

варьируются в пределах от 1 до 7 %. 

Еще одна форма регулирования ЦБ РФ кредитной системы – операции 

на открытом рынке с государственными облигациями путем их купли-

продажи. Продавая государственные облигации, ЦБ уменьшает денежные 

ресурсы банков и других кредитно- финансовых институтов и способствует 

повышению процентной ставки на рынке ссудных капиталов. Это заставляет 

кредитные институты либо продавать ценные бумаги, либо сокращать объем 

кредитования. При этом все кредитно-финансовые институты согласно 

законодательству обязаны покупать определенную часть государственных 

облигаций, финансируя таким образом дефицит бюджета и государственный 

долг. 

В качестве формы регулирования можно рассматривать и прямое 

государственное воздействие ЦБ РФ на кредитную систему путем прямых 

предписаний органов контроля в форме инструкций, директив, применения 

санкций за нарушения. В ряде случаев Банк России осуществляет контроль за 

крупными кредитами, лимитируя кредитование коммерческих банков и 

осуществляя выборочную проверку кредитных учреждений. 

2. Налоговая политика государства на феде ральном и местном 

урорвнях заключается в изменении налоговых ставок на прибыль, получаемую 

различными кредит но-финансовыми институтами. В соответствии с 

налоговым законодательством в большинстве развитых стран чистая прибыль 

коммерческих банков, как правило, облагается соответствующим налогом. В 

настоящее время взимание налогов существенно различается по странам и 

кредитным институтам в соответствии с их функциональной спецификой. 

Изменение налоговой ставки или введение налоговых льгот напрямую влияет 

на объем кредитного предложения коммерческих банков. Например, 

увеличение налогов может способствовать уменьшению кредитно-ссудных 
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операций и повышению процентных ставок. Наоборот, сокращение налоговых 

ставок этих учреждений ведет к расширению таких операций и может 

содействовать снижению процентных ставок. Поэтому налоговое воздействие 

представляет собой достаточно эффективное государственное регулирование 

деятельности кредитной системы. В ряде стран в отличие от промышленных и 

торговых компаний кредитно-финансовые учреждения имеют определенные 

налоговые льготы. Они обычно распространяются на специализированные 

небанковские кредитно-финансовые учреждения. Ставка налога на прибыль в 

России составляет 20 % (ст. 284 Налогового кодекса РФ). 

1. Очередным регулирующим методом кредитной системы является    

участие    государства    в    деятельности кредтно - финансовых учреждений, 

которое выражается в двух основных направлениях: первое – приобретение 

части кредитных институтов государством путем национализации и второе – 

участие государства путем приобретения акций кредитно-финансовых 

учреждений и, таким образом, создание смешанных институтов. Посредством 

данного метода государство оказывает достаточно эффективное воздействие 

на функционирование всей кредитной системы. Одной из основных причин 

подобной политики может быть создание кредитно-финансовых институтов, 

реализующих цели государства на рынке капитала, например, для льготного 

кредитования стратегических отраслей экономики страны и т. д. Метод 

регулирования путем создания государственной собственности довольно 

широко распространен в странах континентальной Европы и в развивающихся 

странах. 

Большое влияние на регулирование кредитной системы оказывают   

законодательные меры, осуществляемые центральным правительством, 

местными органами, а также законодательной властью. Их суть состоит в 

разработке законов и инструкций, регламентирующих различные сферы 

деятельности кредитных институтов. В рамках исполнительной власти 

основными регулирующими органами являются Центральный банк и 

Министерство финансов. В ряде стран создаются дополнительные 
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регулирующие органы центрального правительства. Обычно они действуют в 

странах со сравнительно высоким уровнем огосударствления кредитной 

системы. Например, во Франции, кроме ЦБ и Минфина, в регулировании 

кредитной системы участвуют Национальный совет по кредиту, Комиссия 

контроля над банками, Комиссия биржевых операций. Общая логика учетной 

политики Банка России, политики в области установления норм обязательных 

резервов, операций по купле- продаже государственных ценных бумаг и 

налоговой политики государства состоит в следующем. Увеличение 

регулирующим органом основного показателя по каждому из видов политики 

(ключевая ставка = стоимость кредитов для банков от ЦБ РФ, норма 

резервирования, объем продаваемых ценных бумаг и налог на прибыль) 

способствует сокращению объема кредитных ресурсов коммерческих банков, 

а следовательно, объема кредитования. Как результат, в соответствии с 

общеэкономическими законами стоимость кредитов на рынке увеличивается 

и они становятся менее доступными. Это присуще политике денежно-

кредитной рестрикции (политике «дорогих денег») в условиях оживления 

хозяйственной конъюнктуры с целью ограничить кредитование экономики, 

чтобы избежать перепроизводства. В обратной ситуации снижение указанных 

показателей ведет к расширению кредитной базы коммерческих банков, росту 

объемов кредитования и в результате – к снижению стоимости активных 

операций. Подобное стимулирующее воздействие на кредитную систему 

традиционно называют политикой денежно-кредитной экспансии (политика 

«дешевых денег»), такие меры обычно применяются в кризисной фазе 

экономического цикла. 

Тема 3.4 Основы денежно-кредитной политики и денежно-

кредитного регулирования. 

1. Денежно-кредитная политика Центрального банка 

Российской Федерации: понятие, цели, виды и механизм реализации 

В сложившихся условиях денежно-кредитная политика является 

значимой формой регулирования государством экономики. Она представляет 
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собой комплекс взаимосвязанных мероприятий, проводимых Центральным 

банком в целях регулирования совокупного спроса путем планируемого 

воздействия на состояние кредита и денежного обращения. 

Одним из необходимых условий эффективного развития экономики 

является формирование четкого механизма денежно-кредитного 

регулирования, позволяющего Центральному банку воздействовать на 

деловую активность, контролировать деятельность коммерческих банков, 

добиваться стабилизации денежного обращения. 

Воздействие на макроэкономические процессы (инфляцию, 

экономический рост, безработицу) осуществляется посредством денежно-

кредитного регулирования. Денежно-кредитное регулирование–это 

совокупность конкретных мероприятий Центрального банка, направленных на 

изменение денежной массы в обращении, объема кредитов, уровня 

процентных ставок и других показателей денежного обращения и рынка 

ссудных капиталов. 

Отметим, что в экономической теории денежного регулирования не 

существует четкого разграничения понятий денежно-кредитной политики и 

денежно- кредитного регулирования. Часто данные понятия отождествляют, 

что представляется авторам не вполне корректным. Денежно-кредитное 

регулирование начинается с разработки денежно-кредитной политики – 

стратегии развития денежно-кредитной сферы на конкретный период времени. 

Главной задачей денежно-кредитной политики является достижение 

поставленных экономической политикой государства макроэкономических 

целей: обеспечение устойчивого роста объема производства, необходимой 

стабильности цен и эффективной занятости населения. 

В расширенном понимании денежно-кредитная политика– это часть 

единой государственной макроэкономической политики, предполагающая 

целенаправленное воздействие на кредитно-денежную систему с 

использованием рыночных инструментов с целью экономического роста. 
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С позиции узкого подхода денежно-кредитная политика – это 

совокупность мероприятий Центрального банка в области денежного 

обращения и кредита, направленных на поддержание темпов экономического 

роста, сдерживание уровня инфляции и уровня безработицы. Ее суть сводится 

к определению целей, задач и механизма их достижения. 

Основополагающим моментом при разработке направлений денежно-

кредитной политики является правильная постановка цели и выбор 

соответствующих инструментов для ее реализации, причем цель должна быть 

простой и доступной в восприятии . 

Проводниками денежно-кредитной политики в развитой экономике 

выступает ряд институтов, условно подразделяющихся на две группы: 

а) институты, основным назначением которых и является проведение 

денежно-кредитной политики от имени государства (почти во всех странах 

мира, в том числе и в России, это центральный банк); 

б) институты, косвенно участвующие в процессе проведения денежно-

кредитной политики (лишь в случаях сочетания выполнения своих прямых 

обязанностей с элементами денежно-кредитной политики – Министерство 

финансов, Федеральное казначейство, Агентство по страхованию вкладов и 

целый ряд аналогичных организаций). 

Основное место среди названных институтов занимает Центральный 

банк, так как именно он является координатором практической реализации 

государственной денежно-кредитной политики. 

Денежно-кредитное регулирование выступает инструментом 

проведения денежно-кредитной политики. Под ним целесообразно понимать 

процесс прямого или косвенного воздействия центрального банка на денежно-

кредитную систему (количество денег в обращении, ликвидность банковской 

системы) с целью достижения определенных целей. 

Цели денежно-кредитного регулирования можно разделить на: 
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а) конечные (стратегические) – снижение уровня инфляции, 

безработицы, равновесие платежного баланса или содействие 

экономическому росту; 

б) промежуточные – достижение оптимального объема денежной массы 

в экономике, поддержание уровня золотовалютных резервов и управление 

величиной процентной ставки, поддержание устойчивого курса национальной 

валюты; 

в) тактические – сглаживание колебаний ликвидности рынка. Конечные 

цели денежно-кредитной политики представлены на рис. 29. 

Для достижения указанных целей центральные банки используют 

различные виды и стратегии денежно-кредитной политики. 

Выделяют структурную и конъюнктурную денежно-кредитные 

политики. Структурная денежно-кредитная политика предусматривает 

развитие государством определенных отраслей (например, в условиях 

кризисной или послевоенной экономик). В настоящее время практика 

денежно-кредитного регулирования воздействует в целом на рынок и его 

конъюнктуру. Конъюнктурная денежно-кредитная политика предусматривает 

использование в основном рыночных инструментов: процентных ставок 

(ставка рефинансирования, ключевая ставка, учетная ставка), операций на 

открытом рынке, депозитных операций и т. д. Характер применения 

указанных инструментов определяется выбранной стратегией денежно-

кредитного регулирования. 
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Рис. 29. Конечные цели денежно-кредитной политики 

 

Банк России в целях достижения стратегических целей использует 

следующие направления денежно-кредитной политики: 

а) политика денежно-кредитной рестрикции (политика «дорогих денег») 

– ограничительная (жесткая) политика, направленная на увеличение 

процентной ставки. Данная политика применима в условиях циклического 

уменьшения объемов производства и растущей безработицы. Указанное 

направление денежно-кредитной политики предполагает рост процентных 

ставок по кредитам Банка России, уменьшение объемов выданных кредитов; 

б) политика денежно-кредитной экспансии (политика «дешевых денег») 

– расширительная политика, направленная стимулирование масштабов 

кредитования и увеличение количества денег. Данное направление 

используется в условиях роста общего уровня цен. Применительно к 

рефинансированию данная политика предполагает увеличение объемов 

кредитования, предоставление банкам кредитов на льготных условиях, 

селективную политику кредитования отдельных банков. 

Опыт проведения денежно-кредитной политики в различных странах 

позволил выявить ее сильные и слабые стороны. 

Сильной стороной денежно-кредитной политики является то, что 

центральные банки развитых стран, имея определенную независимость от 
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правительства, могут оперативно принимать решения по корректировке 

денежно-кредитной политики в зависимости от экономической ситуации. 

Самостоятельность центральных бан ков в проведении денежно-кредитной 

политики позволяет успешно противостоять давлению со стороны политиков 

накануне предстоящих выборов и принятии государственного бюджета. 

Слабой стороной денежно-кредитной политики является то, что одни и 

те же мероприятия, проводимые денежными властями, обеспечивая 

положительный эффект на одних рынках, могут вызвать отрицательные 

последствия на других. Например, политика дорогих денег, снижая объемы 

инвестиций и темпы инфляции, может привести к значительному падению 

темпов экономического роста и усилению безработицы. В этой связи при 

проведении денежно-кредитной политики важно уметь предвидеть 

возможные негативные последствия и принимать меры по их нейтрализации. 

Взаимосвязь видов денежно-кредитной политики и 

макроэкономических показателей обобщена на рис. 30. 

 

Рис. 30. Взаимосвязь видов денежно-кредитной политики и макроэкономических 

показателей 

 

Политика денежно-кредитной рестрикции направлена, как правило, на 

сжатие денежной массы и рассматривается как один из основных компонентов 

антиинфляционного регулирования экономики. 
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При этом выделяют два варианта такой политики. Во-первых, денежно-

кредитная рестрикция может осуществляться путем непосредственного 

воздействия на величину денежной массы и кредитного оборота. Во-вторых, 

денежно-кредитная рестрикция является косвенным регулированием 

масштабов безналичного оборота денег, осуществляемым прежде всего 

посредством повышения процентных ставок. В данном случае имеется в виду 

повышение норм обязательных резервов, учетной ставки и ставки 

рефинансирования, что закономерно приводит к удорожанию кредитных 

средств и снижению спроса на заемные ресурсы. 

С одной стороны, политика денежно-кредитной рестрикции является 

одним из вариантов антиинфляционного регулирования экономики. С другой 

– она может оказывать крайне негативное воздействие на экономическое 

развитие страны: повышение ставки процента в краткосрочном периоде 

приводит к снижению совокупного спроса и закономерному сокращению 

реального производства. В этом случае следствием денежно-кредитной 

рестрикции может стать падение инвестиций и чистого национального 

продукта, а также снижение спроса на деньги и ограничение эффективности 

стимулирующей денежно-кредитной политики. Важный недостаток денежно-

кредитной рестрикции – увеличение стоимости обслуживания внешнего 

долга, внутреннего долга и дефицита бюджета вследствие роста реального 

процента. И наконец, в условиях высокой инфляции реализация политики 

денежно-кредитной рестрикции практически невозможна, иначе возникает 

кризис ликвидности. 

Итак, вследствие целого ряда негативных последствий денежно-

кредитной рестрикции для экономики политика денежно-кредитной 

рестрикции должна использоваться только в исключительных случаях. 

Политика денежно-кредитной экспансии проводится с целью оживления 

конъюнктуры рынка (увеличение темпов экономического роста, 

стимулирование деловой активности, достижение социально оптимального 

уровня занятости, достижение целей платежного баланса, финансирование 
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бюджетного дефицита путем подключения инфляционного налога, 

сглаживание колебаний нормы   процента,   предотвращение   нарастания   

социальной   напряженности и политической нестабильности, 

предотвращение паники вкладчиков и от- тока сбережений из банков). 

Центральный банк способствует расширению кредитных возможностей 

банков и снижению процентных ставок в экономике, что обеспечивает 

расширение денежной массы и повышение инвестиционной 

привлекательности экономики. 

Итак, и рестрикция, и экспансия могут иметь крайне негативные 

последствия. В связи с этим основной задачей Центрального банка является 

выбор оптимальной модели денежно-кредитного регулирования, 

обеспечивающей достижение конечных целей и не оказывающей 

разрушительное влияние на экономику. 

Поставленные цели денежно-кредитной политики могут быть 

достигнуты лишь при развитом и эффективно функционирующем 

трансмиссионном механизме денежно-кредитной политики. 

До настоящего времени среди отечественных экономистов фактически 

не сформировалось единого мнения относительно того, как денежно-

кредитная политика воздействует на экономику. Во многом это обусловлено 

недостаточной теоретической и практической разработанностью в 

отечественной литературе вопросов влияния монетарной политики на 

организацию и функционирование экономики, получившее за рубежом 

название трансмиссионного (передаточного) механизма. 

Денежно-кредитное регулирование экономики может осуществляться с 

помощью административных (косвенных) и рыночных (экономических, 

прямых) инструментов. 

К административным методам регулирования экономических 

процессов относятся такие способы перераспределения денежных средств, 

которые реализуются путем прямого вмешательства органов 

государственного управления (как правило, это прямые количественные 
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ограничения кредитной деятельности). Центральный банк может реализовать 

политику прямых количественных ограничений в ряде случаев: 

– при прямом регулировании кредитных и иных инвестиционных 

операций (рационирование кредита); 

– при прямом регулировании норм доходности банковских 

операций (регламентация пределов ставок по кредитным или депозитным 

операциям); 

– при проведении политики содействия развитию отдельных 

отраслей экономики (регионов страны) при структурном характере денежно-

кредитной политики. Могут применяться и иные ограничения, вызванные 

потребностями проведения сбалансированной денежно-кредитной политики, 

направленной на достижение общенациональных задач макроэкономической 

стабильности. 

Рыночные (косвенные) методы регулирования экономики предполагают 

создание условий, стимулирующих субъекты предпринимательской 

деятельности к выполнению действий, необходимых для всего общества. 

Здесь не предполагается прямое воздействие. 

В отечественной экономической литературе встречаются различные 

подходы к соотношению данных методов. Отметим, что и административные, 

и рыночные методы управления экономикой равно необходимы для 

эффективного функционирования экономики. Перекос в сторону одной 

группы методов при недооценке других влечет за собой серьезные 

диспропорции в процессе перераспределения денежных средств в 

национальной экономике. Наибольшей эффективности денежно-кредитное 

регулирование экономики достигает в процессе использования как прямых, 

так и косвенных рычагов одновременно. В ситуации, когда рыночные рычаги 

зачастую либо действуют недостаточно эффективно, либо вообще не 

действуют, в силу целого ряда обстоятельств их сочетание с 

административными рычагами позволяет достичь желаемого эффекта. 
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Кроме деления методов денежно-кредитной политики на прямые и 

косвенные, различают также общие и селективные методы. 

Общие методы являются преимущественно косвенными, 

оказывающими влияние на денежный рынок в целом. 

Селективные методы регулируют конкретные виды кредита и носят в 

основном директивный характер. Посредством этих методов решаются 

частные задачи, такие как ограничение выдачи ссуд некоторыми банками или 

некоторых видов ссуд, рефинансирование на льготных условиях отдельных 

коммерческих банков и т. д. Используя селективные методы, Центральный 

банк сохраняет за собой функции централизованного перераспределения 

кредитных ресурсов, не свойственных центральным банкам стран с рыночной 

экономикой, поскольку они искажают рыночные цены и распределение 

ресурсов. 

Выбор методов денежно-кредитной политики зависит от того, что 

является приоритетным ее объектом: спрос или предложение денег, 

процентная ставка или количество денег. В свою очередь, выбор приоритетов 

денежно-кредитной политики зависит от того, что сильнее воздействует на 

экономику – спрос на деньги или их предложение, а фактически – процентная 

ставка или количество денег. 

Классификацию методов денежно-кредитной политики можно также 

провести в зависимости от объекта воздействия. При этом различают методы 

денежно- кредитной политики, воздействующие непосредственно на 

денежное предложение 6, и методы, регулирующие спрос на денежном рынке. 

На наш взгляд, денежно-кредитную политику можно определить, как 

действенный инструмент воздействия на экономику страны через денежно-

кредитную сферу, не нарушающий суверенитета большинства субъектов 

бизнеса. В идеале денежно-кредитная политика призвана обеспечить 

стабильность цен, полную занятость и экономический рост – таковы ее 

высшие и конечные цели. Однако на практике с ее помощью приходится 

решать и более узкие задачи, отвечающие насущным потребностям экономики 
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страны. С ее помощью можно выйти из кризиса, но и не исключена и 

печальная альтернатива – усугубление сложившихся в экономике негативных 

тенденций. Лишь очень взвешенные решения, принимаемые на высшем 

уровне после серьезного анализа ситуации, рассмотрения альтернативных 

путей воздействия денежно-кредитной политики на экономику государства, 

дадут положительные результаты. В качестве проводника денежно-кредитной 

политики выступает центральный эмиссионный банк государства.  Без верно 

выбранной денежно-кредитной политики, проводимой Центральным банком, 

экономика не может эффективно функционировать. Реализация эффективных 

мер по укреплению денежно-кредитной сферы экономики России и создание 

условий для повышения эффективности ее регулирования при помощи 

политики Центрального банка будут способствовать оживлению финансовой 

и социальной жизни страны и ее стабильному развитию в будущем. 

Подводя итоги, подчеркнем, что денежно-кредитная политика 

реализуется путем проведения денежно-кредитного регулирования – 

совокупности мероприятий Центрального банка, направленных на 

достижение целей денежно-кредитной политики. Учитывая вышесказанное, 

рассмотрим более детально современную денежно-кредитную политику Банка 

России, а также ее влияние на параметры банковской системы. 

2. Система инструментов денежно-кредитной политики Банка 

России 

Изучение аспектов денежно-кредитной политики является спецификой 

параграфа в контексте денежно-кредитного регулирования. В параграфе с 

помощью анализа современных инструментов денежно-кредитной политики 

постараемся изучить исследование зависимостей между ориентирами 

денежно-кредитного регулирования и показателями монетарной сферы. 

Банк России проводит денежно-кредитную политику с помощью 

инструментов, которые закреплены за ним законодательно. Федеральным 

законом «О Центральном банке Российской Федерации (Банке России)» от 
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10.07.2002 № 86-ФЗ установлено, что основными инструментами и методами 

денежно- кредитной политики Банка России являются: 

– процентные ставки по операциям Банка России; 

– нормативы обязательных резервов, депонируемых в Банке России 

(резервные требования); 

– операции на открытом рынке; 

– рефинансирование кредитных организаций; 

– валютные интервенции; 

– установление ориентиров роста денежной массы; 

– прямые количественные ограничения; 

– эмиссия облигаций от своего имени; 

– другие инструменты, определенные Банком России. 

С помощью системы инструментов денежно-кредитной политики Банк 

России управляет однодневными процентными ставками, по которым банки 

совершают операции друг с другом на денежном рынке. Удерживая ставки 

денежного рынка в границах процентного коридора, Банк России стремится 

приблизить их к уровню ключевой ставки, определяющей направленность 

денежно-кредитной политики. 

Обязательные резервные требования формируют у кредитных 

организаций потребность поддерживать определенные остатки средств на 

корреспондентских счетах в Банке России (определенный объем 

ликвидности). Далее Банк России либо путем предоставления дополнительной 

ликвидности, либо абсорбирования избыточной ликвидности добивается 

соответствия фактических средств на корсчетах указанной потребности и тем 

самым создает условия для нахождения ставок денежного рынка вблизи 

ключевой ставки. 

Основным инструментом денежно-кредитной политики, который 

используется для приведения фактических остатков на корсчетах в 

соответствие с потребностью в ликвидности и управления уровнем 

процентных ставок денежного рынка, являются аукционы на срок 1 неделя. 
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Данные операции проводятся Банком России один раз в неделю в форме 

аукционов по предоставлению ликвидности (аукционы РЕПО) либо 

аукционов по изъятию ликвидности (депозитные аукционы). Банк России 

определяет направление основных операций, а также максимальный объем 

предоставления (изъятия) средств на основе прогноза ликвидности 

банковского сектора. В настоящее время наблюдается структурный профицит 

(избыток) ликвидности, поэтому Банк России абсорбирует избыточную 

ликвидность, используя в качестве основного инструмента депозитные 

аукционы. 

Минимальная (максимальная) ставка, по которой банки могут подавать 

заявки на аукционах по предоставлению (изъятию) ликвидности на срок 1 

неделя, является ключевой ставкой Банка России. При этом процентные 

ставки, по которым банки получают (размещают) средства, определяются по 

итогам аукциона. 

Операции постоянного действия на срок 1 день применяются в целях 

ограничения колебаний ставок денежного рынка. В качестве инструмента 

постоянного действия по изъятию ликвидности выступают депозитные 

операции, в то время как для предоставления средств используется набор 

инструментов, разнообразных как по форме операций (обеспеченные кредиты, 

РЕПО, сделки своп), так и по видам обеспечения (облигации, иностранная 

валюта, кредитные требования к нефинансовым организациям). 

В отличие от основных аукционов, проводимых в определенные дни по 

решению Банка России, который определяет максимальный объем 

предоставления (изъятия) средств, операции постоянного действия 

проводятся по обращению банков, могут быть использованы ими ежедневно, 

при этом поданные ими заявки удовлетворяются полностью. Объем 

предоставления (изъятия) средств по данным операциям ограничен только 

лимитами, связанными с управлением рисками Банка России. 

Поскольку Банк России удовлетворяет потребность банковского сектора 

в привлечении (размещении) средств преимущественно с помощью 
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аукционов, объемы операций постоянного действия на срок 1 день 

сравнительно невелики. Как правило, эти инструменты становятся 

востребованными в случае возникновения у отдельных банков краткосрочных 

дисбалансов, которые не могут быть устранены посредством совершения 

операций на межбанковском рынке. 

Процентные ставки по операциям постоянного действия по 

предоставлению и изъятию ликвидности на срок 1 день являются 

фиксированными и формируют соответственно верхнюю и нижнюю границу 

коридора процентных ставок Банка России. Его границы симметричны 

относительно ключевой ставки и в случае ее изменения автоматически 

сдвигаются на аналогичную величину. Ширина процентного коридора задает 

допустимый диапазон колебаний ставок денежного рынка и в настоящее время 

составляет 2 процентных пункта. 

В отдельные дни, когда спрос банковского сектора на ликвидность 

существенно отклоняется от ее предложения, Банк России может проводить 

аукционы «тонкой настройки» на сроки от 1 до 6 дней в целях предотвращения 

чрезмерных колебаний ставок денежного рынка внутри процентного 

коридора. Данные операции проводятся в форме аукционов РЕПО на срок от 

1 до 6 дней, аукционов РЕПО и валютный своп по покупке долларов США и 

евро за рубли на срок от 1 до 2 дней либо депозитных аукционов на срок от 1 

до 6 дней. Каждое утро Банк России обновляет оценку состояния ликвидности 

банковского сектора и в случае необходимости принимает решение и 

объявляет о проведении аукциона «тонкой настройки», а также о его сроке и 

максимальном объеме предоставления (изъятия) средств. Аукционы 

валютный своп «тонкой на- стройки» могут проводиться только в дополнение 

к аукциону РЕПО «тонкой настройки». Решение о дополнении аукциона 

РЕПО «тонкой настройки» сроком от 1 до 2 дней аукционом валютный своп 

«тонкой настройки» по покупке долларов США и евро за рубли на 

аналогичный срок принимается с учетом ситуации на денежном рынке, в том 
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числе степени использования кредитными организациями рыночного 

обеспечения. 

Помимо краткосрочных операций, система инструментов Банка России 

также включает операции по предоставлению или абсорбированию 

ликвидности на длительные сроки. 

В условиях структурного профицита ликвидности Банк России только 

абсорбирует средства кредитных организаций на длительные сроки с 

помощью аукционов по размещению облигаций Банка России (ОБР). 

Облигации выпускаются на срок 3, 6, 12 месяцев, купонный период 

установлен равным 3 месяцам. Купонный доход начисляется за каждый день 

купонного периода по ключевой ставке, действующей в этот день. Выпуск 

ОБР позволяет Банку России абсорбировать среднесрочный избыток 

ликвидности и повысить воздействие основных операций на процентные 

ставки денежного рынка. Кроме того, в случае, если у кредитной организации 

потребность в дополнительной ликвидности возникнет раньше, чем наступит 

срок погашения облигаций, она имеет возможность продать эти облигации на 

вторичном рынке или использовать их в качестве обеспечения по операциям 

на денежном рынке и/или для привлечения рефинансирования у Банка России. 

3. Комплексный подход к определению рефинансирования 

кредитных организаций Банком России при формировании денежно-

кредитной политики 

В процессе функционирования формируется система банковского 

сектора государства, при этом остается актуальным вопрос изучения влияния 

инструмента рефинансирования кредитных организаций как механизма 

регулирования ликвидности банковского сектора, реализации краткосрочных 

и среднесрочных проектов кредитных организаций, обеспечения достаточного 

размера ресурсной базы коммерческих банков, а также обеспечения 

финансовой устойчивости. Все это, бесспорно, требует досконального 

изучения рефинансирования как одного из важных инструментов денежно-

кредитной политики Банка России и ее эффективности. В современной 
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экономике понятие «рефинансирование» применяется в разных сферах и, 

соответственно, имеет различные значения. Многие ученые экономисты в 

своих научных работах прямо или косвенно затрагивают вопросы 

экономической сущности и содержания рефинансирования (рис. 4). 

В российском научном сообществе пока не сложилось единого подхода 

к интерпретации понятия «рефинансирование кредитных организаций». 

Представители Уральской банковской школы (А. Ю. Казак и М. С. 

Марамыгин) считают, что рефинансирование является одним из наиболее 

эффективных инструментов денежно-кредитного регулирования в странах с 

развитой рыночной экономикой. Под рефинансированием они понимают 

предоставление центральным банком кредитов головным кредитным 

организациям. 

М. Б. Тершукова считает, что термин «рефинансирование» имеет 

универсальное значение, используется применительно ко многим финансовым 

категориям. Приставка «ре-» в нем означает осуществление повторного, 

двойного действия. Применительно к Центральному банку это означает 

размещение денежных ресурсов в форме кредитов среди банков, чтобы 

кредитные организации указанные ресурсы направили в реальный сектор 

экономики, на межбанковский рынок и т. д. Таким образом, имеет место 

повторное перераспределение средств в виде централизованных кредитов. 

О. И. Лаврушин указывает на возможность при необходимости 

получения кредитными организациями заемных средств Банка России под 

залог ценных бумаг или через переучет векселей. Смысл дисконтной и 

залоговой политики заключается в том, чтобы оказывать влияние на 

ситуацию, складывающуюся на денежном рынке и рынке капиталов, с 

помощью изменения условий кредитования для банковского сектора. 

Центральный банк путем изменения условий залога ценных бумаг и их 

переучета оказывает воздействие на ликвидность банковского сектора и 

косвенно влияет на экономику страны. 
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Напротив, Ю. А. Бабичева считает, что учетная ставка – более широкое 

понятие, которое включает в себя политику рефинансирования и 

редисконтирования. Под политикой рефинансирования кредитных 

организаций понимается кредитование банковских учреждений. Политика 

рефинансирования одновременно с политикой дисконтирования представляет 

собой учетную политику, являющуюся главным инструментом денежно-

кредитного регулирования, основные направления которой определяются, 

разрабатываются и реализуются Банком России. 

 

Рис. 31. Сравнительная характеристика определений понятия 

«рефинансирование» по сферам применения 

 

Согласно мнению Е. Ф. Жукова, Центральный банк предоставляет 

кредиты банкам по своей учетной ставке, определяет условия для их 

предоставления под конкретное обеспечение с целью воздействия на 

ликвидность банковской системы. Несомненным достоинством данной 

формулировки является указание на цель инструмента рефинансирования. 

Вместе с тем в данном авторском мнении рефинансирование рассматривается 

в узком смысле. 
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Б. К. Иришев, в отличие от Е. Ф. Жукова, рассматривает 

рефинансирование в качестве кредитной помощи, которая оказывается 

Центральным банком кредитным институтам. Автор заостряет внимание на 

том, что в общем виде инструмент рефинансирования является банковской 

политикой в области финансирования экономики. При этом в данном 

определении автором не указаны конкретные формы оказания кредитной 

помощи коммерческим банкам. 

С точки зрения Г. Н. Белоглазовой, рефинансирование представляет 

собой один из инструментов денежно-кредитной политики. Под учетной 

ставкой автор подразумевает механизм прямого воздействия на банковскую 

ликвидность при помощи изменения стоимости кредитных ресурсов. При этом 

автор не выделяет формы кредитов и не дает четкого определение кредита 

рефинансирования. Анализируя зарубежный опыт организации денежно-

кредитной политики, 

Ю. В. Степанов к операциям рефинансирования относит операции на 

открытом рынке и постоянно действующие инструменты. К последним 

относятся кредиты овернайт и депозиты Банка России. К операциям на 

открытом рынке он относит главные (операции на срок от 2 дней до 3 месяцев) 

и долгосрочные операции по рефинансированию (заключаются в 

предоставлении ресурсов на небольшой срок, как правило, до 3 месяцев), 

инструменты тонкого регулирования (операции на срок более одного месяца, 

валютные свопы, прямые покупки ценных бумаг и других активов), а также 

структурные, которые проводятся для предоставления или изъятия 

ликвидности. Автору раздела данного учебника определение видится более 

широким, чем указано в федеральном законодательстве о Банке России. 

В. Ф. Шаров считает, что наличие в стране эффективного инструмента 

рефинансирования коммерческих банков является одним из главных и важных 

условий для развития инновационной экономики. 

По мнению К. Р. Тагирбекова, рефинансирование представляет собой 

предоставление Центральным банком заемных средств (кредитных ресурсов) 
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в форме ссуд под залог ценных бумаг, прямых кредитов, а также посредством 

проведения кредитных аукционов. 

Точка зрения А. Г. Грязновой сводится к тому, чтобы коммерческие 

банки имели возможность проводить на межбанковском рынке 

рефинансирование путем взаимного кредита, а также осуществляли выпуск 

еврооблигаций на международном финансовом рынке и привлекали 

синдицированные кредиты. 

В зарубежной экономике под рефинансированием подразумевается 

замена старых облигаций путем выпуска новых при наступлении срока их 

погашения или до наступления этого срока. Данная операция проводится для 

уменьшения процентной ставки. 

Например, английские авторы Г. Александер, Дж. Бейли, У. Шарп под 

рефинансированием понимают возмещение в определенный момент 

израсходованных средств финансовыми ресурсами иного вида для 

продолжения предоставления кредитных ресурсов в условиях, когда все 

средства распределены, или обеспечения погашения образовавшейся 

задолженности. 

К. Р. Макконнелл и С. Л. Брю предлагают рассматривать 

рефинансирование как процесс получения кредитными организациями ссуд от 

федеральных резервных банков, что влечет за собой увеличение своих 

резервов/активов в обмен на долговые обязательства. 

С точки зрения Э. Дж. Долана, рефинансирование – это кредитование 

коммерческих банков, своего рода механизм обеспечения центральными 

банками ликвидности коммерческих банков. 

Резюмируя вышесказанное, следует отметить, что в российской 

экономической литературе рефинансирование кредитных организаций, по 

мнению авторов, рассматривается в более узком смысле – как главный 

инструмент денежно- кредитной политики государства. Рефинансированием 

кредитных организаций занимается только Банк России. 
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В соответствии со ст. 4, 40 и 46 Федерального закона № 86-ФЗ Банком 

России организуется рефинансирование кредитных организаций, 

определяется и устанавливается порядок и условия кредитования, 

осуществляются операции рефинансирования коммерческих банков и 

обеспечивается регулирование лик- видности банковской системы. Кроме 

того, обеспечивается предусмотренное ст. 28 Федерального закона «О банках 

и банковской деятельности» от 02.12.1990 

№ 395–1 (далее – Федеральный закон № 395–1) право коммерческих 

банков обращаться за получением кредита на определенных условиях в Банк 

России при недостатке средств, с целью осуществления операций по 

кредитованию клиентов и выполнения принятых обязательств. Как видно из 

указанного определения, формулировка термина «рефинансирование» не 

выходит за рамки, определенные функциями Центрального банка. 

Операции, связанные с кредитованием, должны проводиться в рамках 

договоров, заключенных между Банком России и кредитными организациями, 

с учетом норм, изложенных в ст. 850 Гражданского кодекса Российской 

Федерации, а также в Федеральном законе № 395–1 [44]. В связи с этим 

большинство современных ученых трактуют рефинансирование кредитных 

организаций именно с этой точки зрения. 

Все перечисленные определения рефинансирования, по нашему 

мнению, представляются неполными и не позволяют в достаточной степени 

использовать их для решения задач, поставленных в данном учебнике с 

позиций комплексного подхода. На наш взгляд, рефинансирование 

центрального банка представляет собой комплексный инструмент реализации 

денежно-кредитной политики государства, который направлен на 

кредитование Центральным банком Российской. 

Федерации кредитных организаций на различных условиях с целью 

поддержания ликвидности банковской системы и регулирования денежного 

предложения в экономике. 
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С целью исследования методических положений при формировании 

инструментов рефинансирования кредитных организаций Банком России 

представляется правильным выделить институциональный и функциональный 

подходы, позволяющие эффективнее управлять совокупной банковской 

ликвидностью и обеспечивать заданный уровень ликвидности кредитных 

организаций через механизмы рефинансирования (рис. 32). 

 

Рис. 32. Институциональный и функциональный подходы к системе 

рефинансирования  

 

Рис. 32 показывает, что факторами, влияющими на совокупную 

банковскую ликвидность, являются экономические и политические реформы 

(в том числе санкции), развитие фондового рынка/рынка ценных бумаг и 

межбанковских кредитов, кризисы банковской ликвидности, банковская 

система рыночного типа, фазы экономического цикла. Эти факторы 

обусловливают комплексность и оказывают особое влияние на развитие 

инструмента рефинансирования коммерческих банков, а также способствуют 

созданию новых инструментов рефинансирования. Создание кредитных 

организаций и переход к рыночной экономике обусловили распределение 

централизованных ресурсов; банкротство коммерческих банков привело к 
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введению требований по обеспеченности предоставляемых ссуд/займов; 

кризисы – к созданию механизма стабилизационных и беззалоговых кредитов. 

Рефинансирование кредитных организаций осуществляется в форме 

прямого и косвенного кредитования. Процесс рефинансирования кредитных 

организаций сводится к тому, что Банк России осуществляет кредитование 

банков, которые обращаются в Банк России в случае отсутствия возможности 

в получении дополнительных ресурсов с целью поддержания на определенном 

уровне свой платежеспособности. 

На современном этапе рефинансирование коммерческих банков 

является важным инструментом денежно-кредитной политики Банка России. 

Прежде всего это связано с тем, что операции рефинансирования выполняют 

конкретные задачи для банков, а именно: увеличение ресурсной базы для 

расширения активных операций, пополнение ликвидности на краткосрочном 

этапе и стабилизация в деятельности коммерческого банка в кризисной или 

критической ситуации. 

В настоящее время известны следующие основные сферы применения 

рефинансирования: 

– Министерством финансов (замена с согласия держателей 

обязательств с истекшим сроком на новые или с более длительным сроком 

погашения); 

– коммерческими банками (замена одного межбанковского кредита 

на другой, замена ипотечного кредита на ипотечные ценные бумаги); 

– Центральным банком (в целях поддержания ликвидности и 

регулирования денежного оборота). 

На макроуровне назначение рефинансирования кредитных организаций 

Банком России состоит в регулировании величины денежной массы путем 

выдаваемых Банком России кредитов с учетом уровня ставки 

рефинансирования. 

Механизм влияния кредитов Банка России на денежный оборот 

заключается в следующем. Кредитная организация, получившая от Банка 
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России денежные средства, тем самым увеличивает свои инвестиции и 

мультипликативно наращивает денежную массу. 

В связи с тем, что рефинансирование возможно путем проведения учета/ 

переучета векселей, вводится такое понятие, как учетная ставка. Под учетной 

ставкой понимается процент (дисконт), по которому Банк России учитывает 

векселя кредитных организаций. Учетная ставка является разновидностью 

ставки рефинансирования. 

Учетную ставку/ставку рефинансирования устанавливает Банк России, 

она служит своеобразным ориентиром для формирования стоимости по 

другим видам кредитов Банка России, а также для рыночных ставок. Данная 

ставка определяет стоимость привлеченных кредитных ресурсов банками. 

Соответственно, чем выше ставка, тем дороже кредитные ресурсы. 

Таким образом, политика изменения данной ставки является вариантом 

регулирования качественного параметра денежного рынка – стоимости 

кредитов для банков. 

На микроуровне назначение рефинансирования заключается в 

регулировании ликвидности коммерческих банков, в снижении уровня 

банковских рисков, формировании устойчивой ресурсной базы кредитных 

организаций и влиянии на процентные ставки по банковским кредитам, 

предоставляемым реальному сектору экономики. 

В кризисные периоды Банк России для кредитных организаций является 

единственным источником ликвидных средств, а также по сути гарантом 

устойчивости банковской системы и экономики в целом. 

Значение рефинансирования заключается в регулировании ликвидности 

банковской системы, обеспечении права коммерческих банков в случае 

недостатка средств при осуществлении операций с клиентами и выполнении 

принятых на себя обязательств обращаться за кредитными средствами в Банк 

России на условиях, которые определяет сам регулятор.  
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4. Критерии повышения эффективности денежно-кредитной 

политики Банка России 

Критерии повышения эффективности денежно-кредитной политики во 

многом зависят от действий Правительства Российской Федерации в 

бюджетной сфере . 

С 2008 г. используется принцип единой государственной денежно-

кредитной политики, сформировавшиеся в последние годы, однако в 

среднесрочной перспективе ожидается изменение макроэкономических 

условий ее проведения, что потребует переноса акцента с программирования 

денежного предложения на использование процентной ставки и перехода от 

управления валютным курсом к режиму свободно плавающего валютного 

курса. 

Для обеспечения соответствия объема денежной массы спросу на деньги 

Банку России необходимо будет активизировать операции по 

рефинансированию банков. При этом расширяется возможности влияния 

денежно-кредитной политики на динамику инфляционных процессов с 

помощью процентной ставки. 

Реализация процентной политики посредством сужения коридора 

процентных ставок по операциям рефинансирования кредитных организаций 

и абсорбирования их свободных средств позволяет воздействовать на 

изменение границ колебаний ставок денежного рынка. Снижение 

волатильности краткосрочных процентных ставок межбанковского рынка и 

формирование долгосрочного сегмента денежного рынка Банк России относит 

к главным задачам своих операций на открытом рынке. 

В настоящее время стоимость денег в экономике формируется в 

условиях высокого уровня ликвидности, складывающегося вследствие 

поступления больших объемов валютной выручки и активных валютных 

интервенций Банка России. По мере снижения объемов интервенции Банка 

России на внутреннем валютном рынке все большее влияние на формирование 
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процентных ставок денежного рынка будут оказывать ставки по рыночным 

инструментам рефинансирования банков (операциям прямого РЕПО). 

Для поддержания макроэкономической стабильности Банк России 

продолжит применять и развивать элементы режима инфляционного 

таргетирования, наиболее важным из которых являются приоритет цели по 

снижению инфляции над другими целями и среднесрочный характер ее 

установления. Для введения инфляционного таргетирования в полном объеме 

Банку России потребуется перейти к режиму свободно плавающего валютного 

курса, а также реализовать меры, направленные на использование ставки в 

качестве главного инструмента денежной политики, выполняющего 

сигнальную функцию и влияющего на монетарные условия 

функционирования экономики. Одним из ключевых условий применения 

режима инфляционного таргетирования является способность Банка России 

влиять на инфляционные ожидания экономических агентов. 

Осуществление бюджетной политики в среднесрочной перспективе в 

условиях ограниченности ресурсов для непроцентных расходов потребует 

принятия мер по их оптимизации, прежде всего их концентрации на 

направлениях, обеспечивающих структурные преобразования. 

Для обеспечения макроэкономической стабильности и достижения цели 

по инфляции важным является: 

– недопущение превышения запланированного уровня 

непроцентных расходов; 

– обеспечение равномерного в течение года финансирования 

расходов бюджетов и использования их бюджетополучателями для 

исключения краткосрочных всплесков инфляции; 

– формирование финансового резерва для поддержания бюджетной 

ликвидности в перспективе . 

Повышению критериев эффективности денежно-кредитной политики 

будет также способствовать завершение переходного этапа реализации 

Концепции функционирования единого счета федерального казначейства 
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Минфина России по учету доходов и средств федерального бюджета и 

проведение необходимой работы по подготовке завершающего этапа 

реализации этой Концепции, а также активизация процесса перехода 

исполнения бюджетов субъектов Российской Федерации и местных бюджетов 

на казначейскую систему. 

На предстоящие три года прогнозируется сохранение понижательного 

тренда долга федерального правительства. Политика в отношении внешнего 

долга будет направлена на ежегодное сокращение его основной суммы, что 

будет приводить к уменьшению процентных платежей по нему. На 

внутреннем рынке в следующем году Министерство финансов Российской 

Федерации в рамках политики рефинансирования долга планирует привлечь 

несколько больше средств, чем требуется для погашения основной суммы 

долга. Возможно, это будет способствовать преодолению стагнации на рынке 

государственных ценных бумаг. В то же время Министерство финансов 

Российской Федерации не берет на себя достаточных обязательств в 

ближайшее время расплатиться по погашению долга в иностранной валюте 

перед Банка России и предусматривает переоформление на рыночных 

условиях неликвидных государственных ценных бумаг, находящихся в 

портфеле Банка России, лишь в незначительном объеме относительно общей 

величины этого портфеля. С точки зрения обеспечения макроэкономической 

стабильности Банк России считает важным в условиях ожидаемого профицита 

федерального бюджета направлять часть дополнительных доходов на до- 

срочное погашение задолженности Правительства Российской Федерации 

перед Банком России, что будет способствовать созданию благоприятных 

предпосылок для устойчивого макроэкономического развития в 

среднесрочной перспективе. 

Таким образом, в целях повышения эффективности критериев 

проведения денежно-кредитной политики целесообразно осуществление ряда 

мер в области управления государственным долгом: 

– переоформить облигации федеральных займов с постоянным 
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купонным доходом, принадлежащие Банку России в государственные ценные 

бумаги с выплатой купонного дохода, соответствующего ставкам на 

организованном рынке ценных бумаг, или досрочно погасить указанные 

ценные бумаги; 

– в целях уменьшения задолженности Минфина России перед 

Банком России Минфину досрочно выкупить ОФЗ-ПД, принадлежащие Банку 

России; 

– погасить векселя Минфина России, принадлежащие Банку России, 

срок выкупа по которым подходит к концу, и уплатить по ним проценты; 

– погасить соответствующую часть задолженности по средствам в 

иностранной валюте, предоставленным Банком России Минфину России через 

«Внешэкономбанк» для осуществления платежей по погашению и 

обслуживанию государственного внешнего долга Российской Федерации; 

– осуществлять своевременную уплату купонных доходов по 

облигациям внутреннего государственного валютного займа и 

государственного валютного займа. Для обеспечения соответствия объема 

денежной массы спросу на деньги Банку России необходимо будет 

активизировать операции по рефинансированию бан- ков. При этом 

расширяется возможности влияния денежно-кредитной политики на динамику 

инфляционных процессов с помощью процентной ставки. 

Таким образом, эффективность реализации денежно-кредитной 

политики определяется возможностями Банка России по управлению 

ликвидностью банковского сектора, которые, в свою очередь, тесно связаны с 

состоянием внутреннего финансового рынка и платежной системой. Действия 

Банка России будут направлены на повышения доступности инструментов 

рефинансирования для кредитных организаций, снижение трансакционных 

издержек и развитие рыночной инфраструктуры. 

Методы денежно-кредитной политики – это совокупность способов, 

инструментов воздействия субъектов денежно-кредитной политики на 

объекты денежно-кредитной политики для достижения поставленных целей. 
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Методы проведения повседневной денежно-кредитной политики 

называют также тактическими целями денежно-кредитной политики. 

Современная система методов денежно-кредитной политики столь же 

разнообразна, как и сама денежно-кредитная политика. Классификацию 

методов денежно-кредитной политики можно проводить по различным 

признакам. 

Прямое и косвенное регулирование денежно-кредитной сферы в рамках 

денежно-кредитной политики применяются методы прямого и косвенного 

регулирования денежно-кредитной сферы. Прямые методы имеют характер 

административных мер в форме различных директив Центрального банка, 

касающихся объема денежного предложения и цены на финансовом рынке. 

Реализация этих мер дает наиболее быстрый эффект с точки зрения контроля 

Центрального банка за ценой или максимальным объемом депозитов и 

кредитов, особенно в условиях экономического кризиса. Однако со временем 

прямые методы воздействия в случае «неблагоприятного» с точки зрения 

хозяйствующих субъектов воздействия на их деятельность могут вызвать 

перелив, отток финансовых ресурсов в «теневую экономику» или за рубеж. 

Косвенные методы регулирования денежно-кредитной сферы 

воздействуют на мотивацию поведения хозяйствующих субъектов с помощью 

рыночных механизмов. Естественно, что эффективность использования 

косвенных методов регулирования тесно связана со степенью развития 

денежного рынка. В переходных экономиках, особенно на первых этапах 

преобразований, используются как прямые, так и косвенные инструменты с 

постепенным вытеснением первых вторыми. 

Помимо деления методов денежно-кредитного регулирования на 

прямые и косвенные, различают также общие и селективные методы 

осуществления денежно-кредитной политики Центрального банка. 

Как уже отмечалось выше, общие методы являются преимущественно 

косвенными, оказывающими влияние на денежный рынок в целом. 
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Селективные методы регулируют конкретные виды кредита и имеют в 

основном директивный характер. Их назначение связано с решением частных 

задач, таких, например, как ограничение выдачи ссуд некоторыми банками 

или ограничение выдачи отдельных видов ссуд, рефинансирование на 

льготных условиях отдельных коммерческих банков и т. д. Используя 

селективные методы, Банк России сохраняет за собой функции 

централизованного перераспределения кредитных ресурсов. Подобные 

функции несвойственны центральным банкам стран с рыночной экономикой. 

Применение в практике центральных банков селективных методов 

воздействия на деятельность коммерческих банков типично для 

экономической политики, проводимой на стадии циклического спада, в 

условиях резкого нарушения пропорций воспроизводства. 

Вместе с тем прямые методы денежно-кредитной политики являются 

грубыми методами внешнего воздействия на функционирование субъектов 

денежного рынка, затрагивают основы их экономической деятельности. Они 

могут противоречить микроэкономическим интересам кредитных 

организаций, вести к неэффективному распределению кредитных ресурсов, к 

ограничениям межбанковской конкуренции, затруднениям в появлении новых 

финансово устойчивых институтов на банковском рынке. 

Поэтому центральные банки стран с развитой рыночной экономикой 

практически отказались от прямых методов денежно-кредитной политики и 

прибегают к ним в исключительных случаях, когда необходимо принять 

«быстрые меры реагирования», например, в условиях резкого развития 

экономического кризиса. 

Практика формирования рыночной экономики и ее развития доказали 

низкую эффективность прямых методов денежно-кредитной политики. Как 

следствие, происходит повсеместное вытеснение прямых методов денежно-

кредитной политики косвенными. 

Следовательно, выбор типа проводимой денежно-кредитной политики, 

а соответственно, и набора инструментов регулирования деятельности 
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коммерческих банков, центральный банк осуществляет исходя из состояния 

хозяйственной конъюнктуры в каждом конкретном случае. Разработанные на 

основе такого выбора основные направления денежно-кредитной политики 

утверждаются законодательным органом. При этом необходимо учитывать 

временной лаг между проведением того или иного мероприятия денежно-

кредитного регулирования и проявлением эффекта от его реализации. 

Эффективность применения различных типов денежно-кредитной политики 

определяется тем, в какой мере дестабилизация денежного оборота вызвана 

денежными, а не общеэкономическими и политическими факторами. 

Таким образом, негативные последствия прямых методов денежно-

кредитной политики зачастую превалируют над преимуществом их 

применения в условиях рынка, поскольку деформируют рыночный механизм. 

В настоящее время система рефинансирования в Российской Федерации 

активно развивается, для нее характерны черты рыночного типа. 

Непродолжительный период ее развития отличался нестабильностью: 

периоды расширения объемов рефинансирования сменялись периодами 

кризиса неоднократно. 

 

5. Основные направления Банка России в области единой 

государственной денежно-кредитной политики содержание и ожидаемые 

результаты 

Денежно-кредитная политика представляет собой часть 

государственной экономической политики, направленной на повышение 

благосостояния российских граждан. 

Банк России реализует денежно-кредитную политику в рамках режима 

таргетирования инфляции, и его приоритетом является обеспечение ценовой 

стабильности, то есть стабильно низкой инфляции. С учетом особенностей 

российской экономики установлена цель – инфляция вблизи 4 % постоянно. 

Денежно-кредитная политика воздействует на экономику через 

процентные ставки, основным ее параметром является ключевая ставка Банка 
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России. Ввиду распределенного во времени характера действия денежно-

кредитной политики на экономику Банк России при принятии решений 

исходит из прогноза развития экономики и оценки рисков для достижения 

цели по инфляции на среднесрочном временном горизонте, а также учитывает 

возможные риски для устойчивости экономического роста и для финансовой 

стабильности. 

Банк России проводит активную информационную политику, разъясняя 

причины и ожидаемые результаты своих решений в области денежно-

кредитной политики, понимание которых широкой общественностью имеет 

большое значение для повышения действенности мер Банка России. 

Ценовая стабильность позволяет сохранять покупательную способность 

национальной валюты, что является одним из условий поддержания 

благосостояния российских граждан. Поддержание устойчиво низкой 

инфляции создает более предсказуемые условия экономической деятельности 

как для домохозяйств, так и для производителей, облегчает им планирование 

и принятие решений относительно потребления и инвестирования, 

обеспечивает сохранность сбережений. Таким образом, ценовая стабильность 

вносит вклад в снижение экономической неопределенности и способствует 

формированию источников финансирования долгосрочных инвестиций, что 

создает условия для устойчивого и сбалансированного роста экономики. 

В рамках политики таргетирования инфляции Банк России определяет 

количественную цель по инфляции, которая публикуется в Основных 

направлениях единой государственной денежно-кредитной политики, 

которые представляются на рассмотрение в Правительство Российской 

Федерации, Государственную думу Федерального Собрания Российской 

Федерации и президенту Российской Федерации. Цель по инфляции 

устанавливается для темпа прироста индекса потребительских цен к 

соответствующему месяцу предыдущего года (рассчитывается Федеральной 

службой государственной статистики). С учетом особенностей российской 

экономики установлена цель – инфляция вблизи 4 % постоянно. Банк России 
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не устанавливает каких-либо целевых ориентиров по уровню валютного курса 

рубля и не препятствует формированию тенденций в его динамике, 

обусловленных действием фундаментальных макроэкономических факторов. 

Банк России перешел к режиму плавающего валютного курса, что 

обеспечивает возможность проведения более действенной денежно-кредитной 

политики, направленной на поддержание ценовой стабильности, а также 

способствует адаптации экономики к изменениям внешних условий и 

увеличивает ее устойчивость к влиянию внешних факторов. 

Банк России не имеет количественных целей по другим экономическим 

показателям, в том числе темпам экономического роста, но при принятии 

решений опирается на комплексный анализ состояния экономики, 

рассматривая широкий круг индикаторов. На длительном горизонте 

потенциал роста экономики определяется следующими объективными 

факторами: количеством и качеством производственных ресурсов, включая 

рабочую силу, уровнем образования и технологического развития, условиями 

ведения бизнеса. Политика таргетирования инфляции вносит свой вклад в 

создание условий для устойчивого экономического роста в среднесрочной 

перспективе за счет повышения уровня экономической определенности, 

формирования долгосрочных сбережений и инвестиций. 

Наряду с ценовой стабильностью Банк России также стремится 

обеспечивать стабильное функционирование и развитие банковского сектора, 

финансового рынка и платежной системы, что в долгосрочной перспективе 

является необходимым условием действенной реализации денежно-кредитной 

политики и достижения целей по инфляции. 

Для достижения цели по инфляции Банк России использует систему 

инструментов денежно-кредитной политики, основным параметром которой 

является ключевая ставка Банка России. Решения об уровне ключевой ставки, 

а также других параметрах денежно-кредитной политики на регулярной 

основе принимает совет директоров Банка России. Банк России, как и 

большинство центральных банков, реализующих денежно-кредитную 
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политику в рамках режима таргетирования инфляции, самостоятельно 

определяет, каким образом будет достигаться цель по инфляции и какие 

должны применяться инструменты. 

Изменение процентных ставок Банка России оказывает влияние на 

формирование краткосрочных процентных ставок денежного рынка, 

изменение которых, в свою очередь, передается в динамику более 

долгосрочных процентных ставок в экономике (в частности, по кредитам и 

депозитам банков) и широкого круга других финансовых переменных, в том 

числе валютных курсов. Изменение денежно-кредитных и финансовых 

показателей воздействует на принятие решений домохозяйств и предприятий 

относительно потребления, сбережения и инвестиций. Таким образом, 

изменение ключевой ставки денежно-кредитной политики влияет на динамику 

цен и экономическую активность. 

Влияние денежно-кредитной политики на экономику распределено во 

времени, для его полной реализации требуется относительно длительный 

период. С учетом этого Банк России принимает решения по денежно-

кредитной политике на основе прогноза развития экономики и оценки рисков 

для достижения цели по инфляции на среднесрочном временном горизонте, а 

также учитывает возможные риски для экономического роста и финансовой 

стабильности. Основные параметры макроэкономического прогноза Банка 

России раскрываются на регулярной основе в ежеквартальном Докладе о 

денежно-кредитной политике Банка России, а также в Основных направлениях 

единой государственной денежно-кредитной политики. Банк России 

рассматривает три сценария среднесрочного прогноза развития экономики: 

базовый – как основной сценарий, на основе которого принимаются решения 

по денежно-кредитной политике; дополнительные сценарии – с высокими 

ценами на нефть; рисковый сценарий. Сценарии макроэкономического 

прогноза различаются в первую очередь в части предпосылок о внешних 

условиях для российской экономики. В базовый сценарий закладывается 

замедление роста мировой экономики и снижение цен на нефть. В сценарии с 
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высокими ценами на нефть предполагается, что темпы роста внешнего спроса 

и цены на энергоносители будут выше, чем в базовом сценарии. В качестве 

предпосылок рискового сценария рассматривается выраженное и 

продолжительное ухудшение внешних условий на всем прогнозном 

горизонте, в том числе более резкое и глубокое снижение цен на нефть. 

В прогнозных сценариях Банк России учитывает, что, кроме внешних 

факторов, значимое влияние на экономическую динамику и инфляцию на 

прогнозном горизонте будут оказывать и внутренние факторы, включая 

проводимую экономическую политику. При этом решения Банка России по 

денежно-кредитной политике, нацеленные на стабилизацию годовой 

инфляции вблизи 4 %, будут в значительной мере зависеть от подходов к 

экономической, в том числе бюджетной, политике. Описание предпосылок и 

параметров базового, а также дополнительных сценариев 

макроэкономического прогноза Банка России представлено далее в этом 

разделе. 

Учитывая, что решения по ключевой ставке основываются на базовом 

сценарии, а также на анализе факторов неопределенности и рисков для него, 

базовый сценарий будет публиковаться четыре раза в год в пресс-релизе по 

итогам заседаний совета директоров Банка России по ключевой ставке и в 

Докладе о денежно-кредитной политике. Дополнительные сценарии будут 

публиковаться один раз в год в Основных направлениях единой 

государственной денежно- кредитной политики. Это связано с тем, что суть 

этих сценариев остается практически неизменной от заседания к заседанию. 

Поговорим подробнее о предпосылках прогноза базового сценария. 

С учетом наблюдавшегося со второй половины 2018 г. замедления 

мировой экономики Банк России в базовом сценарии исходит из предпосылки 

о продолжении снижения темпов мирового экономического роста на 

среднесрочном прогнозном горизонте (рис. 34). 



20

9 

 

 

Рис. 34. Показатели роста ВВП в крупнейших экономиках мира в базовом сценарии 

(прирост в % к предыдущему году) 

 

Замедление мировой экономики в период 2019–2022 гг., согласно 

прогнозу, будет преимущественно связано с сохраняющимися ожиданиями 

относительно дальнейшего ужесточения международных торговых 

ограничений, влияющими на деловые, инвестиционные и потребительские 

настроения в мире. На этом фоне в базовом сценарии предполагается переход 

к более поздней фазе экономического цикла в США, сохранение сдержанной 

динамики экономической активности в еврозоне, а также плавное замедление 

роста экономики Китая, преимущественно носящее структурный характер. 

В базовом сценарии Банк России исходит из постепенного снижения 

цены на нефть марки Urals до 50 долл. США за баррель к началу 2021 г. и ее 

сохранения вблизи этого уровня в дальнейшем (рис. 35). 

 

Рис. 35. Траектория цены на нефть в базовом сценарии (долл. США за баррель) 
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Таким образом, среднегодовая цена на нефть в базовом сценарии 

составит 63 долл. США за баррель в 2019 г., снизится до 55 долл. США за 

баррель в 2020 г. и будет находиться на уровне 50 долл. США за баррель в 

2021– 2022 гг. В основе такой траектории лежит предположение о 

постепенном замедлении роста мировой экономики и о некотором 

превышении предложения над спросом на рынке нефти на прогнозном 

горизонте начиная с 2020 г., в том числе за счет значительного роста добычи 

вне стран ОПЕК+. При этом поддержку ценам на нефть в 2019–2020 гг. окажут 

сохраняющиеся ожидания сокращения добычи и экспорта нефти из Ирана и 

Венесуэлы на фоне политической напряженности, а также продление 

соглашения ОПЕК+ о сокращении добычи нефти до марта 2020 г. 

Базовый сценарий Банка России предполагает постепенное повышение 

инфляции в развитых странах в 2020–2022 гг. после ее замедления в 2019 г. 

Меры денежно-кредитной политики ФРС США и ЕЦБ в условиях снижения 

темпов роста мировой экономики и цен на нефть будут способствовать 

постепенному приближению инфляции в США и еврозоне к своим целевым 

уровням. В то же время с учетом того, что темпы роста экономики США и 

еврозоны в базовом сценарии будут сохраняться ниже потенциальных в 2020–

2021 гг., а снижение цен на нефть будет способствовать низкому 

инфляционному давлению, инфляция в США и еврозоне в указанный период 

останется ниже цели. В свою очередь ожидаемое замедление роста экономики 

Китая в базовом сценарии приведет к постепенному снижению и стабилизации 

на низком уровне инфляции в Китае к концу прогнозного горизонта (рис. 36). 
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Рис. 36. Показатели инфляции в крупнейших экономиках мира в базовом сценарии 

(в % год к году на конец периода) 

В базовом сценарии Банк России исходит из смягчения денежно-

кредитной политики в США и еврозоне в 2019–2020 гг. и сохранения 

стимулирующей денежно-кредитной политики в дальнейшем на прогнозном 

горизонте. Такая траектория процентных ставок в США и еврозоне учитывает 

произошедшие в текущем году снижения базовой ставки ФРС США (в июле и 

сентябре) и депозитной ставки ЕЦБ (в сентябре), смягчение риторики ФРС 

США и ЕЦБ относительно перспектив денежно-кредитной политики на фоне 

происходящего замедления мировой экономики, а также в целом согласуется 

с ожиданиями участников рынка. Так, в базовый сценарий Банк России 

закладывает еще два снижения базовой ставки ФРС США до середины 2020 г. 

и ее сохранение на неизменном уровне в дальнейшем (рис. 37). 

 

Рис. 37. Ожидаемые траектории ставки по федеральным фондам ФРС США (в % 

годовых) 

 

Что касается траектории процентных ставок в еврозоне, то в базовом 

сценарии Банк России предполагает их сохранение в дальнейшем на уровне, 

достигнутом к концу III квартала 2019 г. (рис. 38). 
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Рис. 38. Ожидаемые траектории процентных ставок в еврозоне (в % годовых) 

 

Банк России также учитывает в базовом сценарии объявленное ЕЦБ в 

сентябре возобновление покупок активов в рамках программы 

количественного смягчения с 1 ноября 2019 г., что усилит стимулирующий 

характер проводимой в еврозоне денежно-кредитной политики. 

В базовом сценарии Банк России исходит из предпосылки о 

постепенном ослаблении доллара США по отношению к евро на прогнозном 

горизонте. Такая динамика курса доллара к евро преимущественно отражает 

предполагаемое Банком России в базовом сценарии соотношение траекторий 

процентных ставок в США и еврозоне. При этом смягчение в 2019–2020 гг. и 

дальнейшее поддержание мягких денежно-кредитных условий в развитых 

странах будет ограничивать риски устойчивого оттока капитала из стран с 

формирующимися рынками (СФР). Равновесная премия за страновой риск, 

закладываемая Банком России в базовый сценарий для СФР в целом и для 

России в частности, учитывает фактически сложившуюся динамику 

рискпремий с начала 2019 г., а также совокупность предпосылок в части 

внешних условий. Равновесная риск-премия для России предполагается 

несколько выше, чем для СФР в целом, преимущественно в связи с 

геополитическими факторами. 

В базовом сценарии Банк России исходит из сохранения введенных в 

отношении России в 2014–2019 гг. международных санкций на всем 
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прогнозном горизонте. Их влияние предполагает формирование премии за 

страновой риск на Россию на уровне несколько выше, чем в ситуации 

отсутствия санкционных ограничений. Опираясь на консервативные 

предпосылки по риск-премии, Банк России в базовом сценарии учитывает 

возможную волатильность на финансовых рынках в случае возникновения 

краткосрочных эпизодов усиления геополитической напряженности. 

В части ключевых внутренних предпосылок Банк России учитывает на 

всем прогнозном горизонте действие бюджетного правила, сглаживающего 

влияние динамики цен на нефть на внутренние экономические условия. При 

этом в предпосылки прогноза закладывается, что средства ФНБ будут 

инвестироваться в ликвидные валютные инструменты с низким уровнем 

риска. Помимо бюджетного правила, на условия проведения денежно-

кредитной политики в 2019–2022 гг. также окажут влияние следующие меры 

Правительства Российской Федерации: произошедшие и ожидаемые 

изменения в системе налогообложения; комплекс мер по преодолению 

структурных ограничений российской экономики, в том числе реализация 

национальных проектов; меры федеральных и региональных органов власти, 

призванные способствовать снижению влияния немонетарных факторов на 

инфляцию и реализуемые при участии Банка России. Среди ключевых мер 

налоговой политики Банк России принимает во внимание изменение акцизов 

на отдельные товары, входящие в потребительскую корзину, и проведение в 

2019–2024 гг. нефтегазового налогового маневра, вклад которого в годовую 

инфляцию в 2019–2022 гг. в базовом сценарии, по оценкам Банка России, 

будет вблизи нуля. Комплекс мер Правительства, учитываемый Банком 

России в базовом сценарии, в первую очередь включает в себя 

дополнительные инвестиционные расходы и расходы на развитие 

человеческого капитала в рамках национальных проектов. Эти меры 

направлены на смягчение существующих в настоящее время структурных 

ограничений в российской экономике, и в случае успешной реализации они 

будут способствовать увеличению ее потенциальных темпов роста. 
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Основными каналами влияния этих мер на потенциальный рост могут стать 

обновление основных фондов и инфраструктуры, улучшение 

инвестиционного климата, увеличение человеческого капитала и 

производительности труда, повышение качества управления на всех уровнях 

(как в государственном, так и в частном секторе), диверсификация российской 

экономики в целом и снижение ее сырьевой зависимости. С учетом того, что 

реализация указанных мер, как правило, требует продолжительного времени, 

а объекты их воздействия – институциональные и структурные 

характеристики экономики, демографические тенденции – изменяются 

медленно, Банк России предполагает, что планируемые бюджетно-налоговые 

и структурные меры начнут оказывать значимое влияние на темпы и структуру 

роста российской экономики только ближе к концу прогнозного горизонта. 

Воздействие этих мер будет наиболее существенным за пределами 

прогнозного периода. Банк России предполагает, что положительный вклад 

запланированных мер политики Правительства в повышение темпов 

экономического роста не будет сопровождаться дополнительным 

повышательным давлением на инфляцию в том случае, если будет 

происходить соответствующее расширение производственного потенциала 

российской экономики. Банк России также учитывает в базовом сценарии 

запланированное Правительством поэтапное повышение пенсионного 

возраста и сохраняет свои оценки влияния данной меры на потенциальные 

темпы экономического роста: около 0,1 п. п. в 2019 г. и около 0,2–0,3 п. п. в 

2020–2022 гг. 

Дополнительную поддержку формированию благоприятных условий 

для повышения инвестиционной и экономической активности на прогнозном 

горизонте будут оказывать меры Банка России, направленные на 

сбалансированное развитие финансового рынка, минимизацию вероятности 

возникновения на нем системных рисков, а также на эффективное 

преобразование сбережений населения во внутренние долгосрочные 

инвестиции. К ним в том числе относятся мероприятия в части внедрения и 
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совершенствования стимулирующего регулирования банковского сектора, 

повышения конкуренции на финансовом рынке, развития сегмента 

долгосрочных финансовых ресурсов, повышения качества корпоративного 

управления, совершенствования защиты прав инвесторов, развития 

страхового сектора, сектора доверительного управления и коллективных 

инвестиций, а также меры макропруденциальной политики. Банк России 

учитывает, что данные меры носят как циклический, так и структурный 

характер. Деятельность Банка России по повышению финансовой доступности 

и финансовой грамотности населения будет способствовать увеличению доли 

населения, активно вовлеченного в использование финансовых продуктов и 

услуг, и, соответственно, более эффективному преобразованию внутренних 

сбережений во внутренние инвестиции. Это создает условия для увеличения 

действенности трансмиссионного механизма денежно-кредитной политики. 

Базовый сценарий с позиции среднесрочного прогноза выглядит 

следующим образом. 

В базовом сценарии Банк России прогнозирует, что годовая инфляция 

после 3,2–3,7 % в 2019 г. составит 3,5–4,0 % по итогам 2020 г. и останется 

вблизи 4 % в дальнейшем (рис. 39). 

 

 

Рис. 39. Траектория инфляции в базовом сценарии (% к соответствующему 

периоду предыдущего года) 
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При этом годовая инфляция сложится несколько ниже 3 % в I квартале 

2020 г., когда эффект повышения НДС в 2019 г. выйдет из ее расчета. 

Устойчивому сохранению инфляции вблизи 4 % на прогнозном горизонте в 

первую очередь будет способствовать проводимая Банком России денежно-

кредитная политика. В условиях замедления внешнего спроса и 

сбалансированной динамики внутреннего спроса инфляционное давление на 

прогнозном горизонте будет сдержанным. Заложенная в прогноз индексация 

регулируемых цен и тарифов на уровень инфляции вблизи 4 % предполагает 

отсутствие избыточного повышательного влияния на цены со стороны 

данного фактора. В предпосылке о том, что меры Правительства по 

повышению темпов экономического роста будут в основном направлены на 

увеличение инвестиций, они не должны иметь существенных 

проинфляционных эффектов на среднесрочном горизонте. Учитывая 

прогнозную траекторию годовой инфляции в базовом сценарии, скользящая 

среднегодовая инфляция по итогам 2020 г. составит 3,1–3,5 % после ее 

повышения в 2019 г. до 4,5–4,6 % под влиянием временных проинфляционных 

факторов. В 2021–2022 гг. она стабилизируется вблизи 4 %. 

Согласно базовому сценарию Банка России с учетом слабой 

экономической активности, наблюдавшейся с начала текущего года, рост 

российской экономики в 2019 г. составит 0,8–1,3 % после 2,3 % в 2018 г. 

Сдерживающее влияние на рост экономики в 2019 г. окажет ряд факторов. Так, 

происходящее замедление мировой экономики, а также действие соглашения 

ОПЕК+ об ограничении добычи нефти станут причиной снижения физических 

объемов экспорта в годовом выражении на 1,3–1,8 % после роста на 5,5 % в 

2018 г. В свою очередь темп прироста валового накопления основного 

капитала, составивший 2,9 % в 2018 г. в условиях реализации ряда крупных 

инфраструктурных проектов, в том числе с государственным участием, 

снизится в 2019 г. до 0,0–1,0 % на фоне более медленной, чем ожидалось, 

реализации ряда запланированных Правительством национальных проектов. 

При этом на фоне снижения инвестиционного импорта замедлится годовой 
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темп при- роста физических объемов импорта – с 2,7 % в 2018 г. до 0,0–0,5 % 

в 2019 г. Банк России прогнозирует, что в 2020 г. рост российской экономики 

ускорится до 1,5– 2,0 %. Основной вклад в увеличение темпов роста 

экономики внесет повышение государственных инвестиционных расходов, 

обусловленное переходом к активной фазе реализации национальных 

проектов. В этих условиях годовой темп прироста валового накопления 

основного капитала в 2020 г. увеличится до 3,5–4,5 %. Это также отразится на 

динамике физических объемов импорта, годовой темп прироста которых 

увеличится до 3,0–3,5 %. Росту экономики в 2020 г. будет способствовать 

некоторое ускорение роста потребительского спроса на фоне улучшения 

динамики доходов населения и исчерпания сдерживающего влияния 

повышения НДС. Это проявится в увеличении годового темпа прироста 

расходов на конечное потребление домашних хозяйств до 2,0–2,5 % (в 2019 г. 

– 1,5–2,0 %). В то же время предполагаемое в базовом сценарии замедление 

мировой экономики будет сдерживать рост российского экспорта на 

прогнозном горизонте. Несколько сгладить это влияние позволят меры со 

стороны Правительства по стимулированию несырьевого экспорта в рамках 

национального проекта «Международная кооперация и экспорт». В таких 

условиях годовой темп прироста экспорта в 2020 г. в базовом сценарии 

увеличится лишь до 2,0–2,5 %. В 2021–2022 гг. в базовом сценарии рост 

российской экономики ускорится до 1,5–2,5 % и 2,0–3,0 % соответственно 

(рис. 40). 
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Рис. 40. Траектория темпов прироста ВВП в базовом сценарии (% 
к соответствующему периоду предыдущего года) 

 

Этому будет способствовать постепенное накопление положительного 

эффекта от запланированных мер бюджетной политики и национальных 

проектов при их успешной реализации, а также динамика потребления. В то 

же время темпы прироста физических объемов экспорта не превысят 2,0–2,5 

% в 2021 г. и 2,5–3,0 % в 2022 г. С учетом ожидаемой на среднесрочном 

прогнозном горизонте реализации планов Правительства по снижению 

размеров ненефтегазового дефицита федерального бюджета темп прироста 

валового накопления основного капитала замедлится в 2022 г. до 2,5–3,5 % (в 

2020–2021 гг. – 3,5–4,5 %). Это в том числе приведет к снижению темпа 

прироста физических объемов импорта до 2,5–3,0 % в 2022 г. (в 2020 г. – 3,0–

3,5 %, в 2021 г. – 3,5–4,0 %). 

В октябре Банк России принял решение снизить ключевую ставку на 50 

б. п., до 6,50 % годовых. В этих условиях ключевая ставка достигла середины 

оцениваемого Банком России диапазона значений нейтральной ставки: 2–3 % 

годовых – в реальном выражении, 6–7 % годовых – в номинальном (то есть с 

учетом цели по инфляции вблизи 4 %). При развитии ситуации в соответствии 

с базовым прогнозом Банк России будет оценивать целесообразность 

дальнейшего снижения ключевой ставки. Банк России будет принимать 

решения по ключевой ставке с учетом фактической и ожидаемой динамики 
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инфляции относительно цели, развития экономики на прогнозном горизонте, 

а также оценивая риски со стороны внутренних и внешних условий и реакции 

на них финансовых рынков. На всем прогнозном горизонте Банк России будет 

проводить денежно-кредитную политику таким образом, чтобы обеспечить 

закрепление инфляции вблизи 4 %. 

Согласно базовому прогнозу Банка России, денежно-кредитные условия 

в российской экономике продолжат постепенно смягчаться и будут в целом 

нейтральными на прогнозном горизонте, что в основном будет связано с 

завершением подстройки кредитно-депозитных ставок в экономике к 

произошедшему в 2019 г. снижению ключевой ставки и со смягчением 

неценовых условий банковского кредитования. Устойчивый рост требований 

банковской системы к экономике в 2020–2022 гг. в базовом сценарии будет 

происходить как   в результате   постепенного   увеличения   темпов   

экономического   роста и улучшения динамики доходов населения, так и под 

влиянием формирующихся на прогнозном горизонте денежно-кредитных 

условий. При этом базовый прогноз денежно-кредитных показателей в части 

требований банковской системы к населению за 2019 г. учитывает ускорение 

их темпов прироста в начале года и постепенное замедление с середины 

текущего года. В дальнейшем Банк России ожидает плавного замедления 

темпов роста розничного кредитования, в том числе в связи с мерами, 

направленными на ограничение повышения долговой нагрузки населения в 

целом и отдельных категорий заемщиков в частности, а также в связи с 

насыщением розничного кредитного рынка. В свою очередь постепенное 

смягчение ценовых условий кредитования окажет поддержку стабильному 

росту корпоративного и ипотечного кредита. Неценовые условия 

кредитования будут смягчаться постепенно, отражая сохранение 

консервативного подхода банков к оценке заемщиков и принятию рисков. С 

учетом влияния всех указанных факторов кредитная активность в 2020–2022 

гг. в целом продолжит увеличиваться темпами, соответствующими 
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повышению платежеспособного спроса и не создающими рисков для ценовой 

стабильности (рис. 41). 

 

Рис. 41. Декомпозиция прироста требований к экономике в базовом сценарии 

(вклад в годовой темп прироста, п. п.) 

 

Долговая нагрузка экономики будет плавно повышаться, формируясь 

при этом на уровнях, не создающих угроз для финансовой стабильности в 

экономике (рис. 42,43). 

 

Рис. 42. Долговая нагрузка организаций (коэффициент обслуживания долга, % 

ВВП) 
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Рис. 43. Долговая нагрузка населения (коэффициент обслуживания долга, % ВВП) 

 

Кредит останется основным драйвером изменения денежного 

предложения, и темпы роста денежной массы в этих условиях будут близки к 

темпам роста требований к экономике (рис. 44). 

 

Рис. 44. Декомпозиция прироста денежной массы в национальном определении в 

базовом сценарии (вклад в годовой темп прироста, п. п.) 

 

Прогноз показателей платежного баланса учитывает фактические 

данные по основным компонентам платежного баланса с начала текущего 

года, предполагаемую траекторию цен на нефть и темпы прироста ВВП в 

2019–2022 гг. В 2019 г. Банк России прогнозирует снижение профицита счета 

текущих операций до 75 млрд долл. США (в 2018 г.: 113 млрд долл. США) и 

уменьшение сальдо финансового счета по частному сектору до 37 млрд долл. 

США (в 2018 г. 68 млрд долл. США). Принимая во внимание фактический 

приток средств иностранных инвесторов на рынок ОФЗ с начала года и 
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успешные размещения российских еврооблигаций, отрицательное сальдо 

финансового счета государственного сектора (в знаках РПБ6, то есть нетто-

приток капитала) составит 23 млрд долл. США в 2019 г. после нетто-оттока 

капитала в 2018 г. в размере 9 млрд долл. США. На среднесрочном прогнозном 

горизонте, несмотря на постепенное снижение цен на нефть и в целом 

небольшой рост физических объемов экспорта на фоне замедления мировой 

экономики, сальдо счета текущих операций платежного баланса будет 

постепенно снижаться, оставаясь устойчиво положительным: око- ло 3 % ВВП 

в 2020 г. и 1,0–2 % ВВП в 2021–2022 гг. (в 2019 г. около 4,5 % ВВП). 

Меры правительства, направленные на стимулирование несырьевого 

экспорта, поддержат рост физических объемов экспорта, что смягчит эффект 

от предполагаемого снижения цен на нефть и замедления роста мировой 

экономики (рис. 45). 

 

Рис. 45. Основные компоненты счета текущих операций в базовом сценарии (млрд 

долл. США) 

Сальдо финансового счета по частному сектору снизится с 

приблизительно 2 % ВВП в 2019 г. до около 1,0 % ВВП в 2020–2022 гг. (в 2018 

г. 4 % ВВП) на фоне снижения выплат по внешнему долгу и некоторого 

сокращения возможностей российских компаний по накоплению иностранных 

активов в условиях снижения цен на основные товары российского экспорта 

(рис. 46). 
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Рис. 46. Основные компоненты финансового счета по частному сектору в базовом 

сценарии (млрд долл. США) 

 

В 2019–2022 гг. также продолжится пополнение международных 

резервов в рамках реализации механизма бюджетного правила. В прогнозе в 

том числе учитывается проведение отложенных в 2018 г. покупок 

иностранной валюты на внутреннем рынке, которые завершатся в начале 2022 

г. 

С начала 2019 г. снижались проинфляционные риски, связанные с 

отдельными внешними факторами. Так, произошедший с начала года 

пересмотр вниз ожидаемых траекторий процентных ставок в США и еврозоне, 

снижение базовой ставки ФРС США (в июле и сентябре) и депозитной ставки 

ЕЦБ (в сентябре), а также возобновление программы количественного 

смягчения в еврозоне, наряду со смягчением риторики ФРС США и ЕЦБ, 

уменьшают риски значительного оттока капитала из стран с 

формирующимися рынками. В то же время значимыми остаются прочие 

внешние риски. В частности, сохраняются риски того, что наблюдающееся с 

середины 2018 г. замедление экономического роста в большинстве ключевых 

экономик мира может оказаться более продолжительным и устойчивым, чем 

предполагается в базовом сценарии. Неблагоприятное влияние на темпы роста 

мировой экономики может оказать негативное развитие событий, связанное с 

рядом геополитических факторов, включая параметры и последствия 

возможного выхода Великобритании из Европейского союза (ЕС), а также 
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развитие ситуации со взаимными внешнеторговыми ограничениями США и 

их ключевых торговых партнеров (в первую очередь Китая). 

Так, введение новых внешнеторговых ограничений, прежде всего между 

Китаем и США, может оказать негативное влияние на экономики развитых 

стран и СФР, включая Россию, как через ухудшение перспектив 

экономического роста за счет снижения внешнего спроса, так и посредством 

снижения спроса на рисковые активы и повышения риск-премий на фоне 

усиления волатильности на финансовых рынках. Ухудшение ситуации на 

финансовых рынках СФР в краткосрочной перспективе может создавать 

проинфляционные риски через динамику национальных валют и курсовых 

ожиданий. Однако в среднесрочной перспективе замедление роста мировой 

экономики в случае углубления торговых противоречий может носить в целом 

дезинфляционный характер для большинства экономик, в том числе СФР. 

Источником неопределенности остается дальнейшая динамика цен на нефть. 

Под влиянием факторов преимущественно со стороны предложения 

может сохраняться их повышенная волатильность, в результате чего на 

прогнозном горизонте цены на нефть могут сложиться как ниже, так и выше 

уровней базового сценария. В этих условиях Банк России сохраняет 

консервативный подход к формированию предпосылок базового сценария в 

части внешних факторов и продолжает в дополнение к нему рассматривать 

сценарий с высокими ценами на нефть, а также рисковый сценарий, в 

предпосылки которого заложена реализация комбинации неблагоприятных 

внешних событий. 

Высокая чувствительность инфляционных ожиданий к повышению цен 

на отдельные товары и услуги, а также их незаякоренность остаются 

значимыми рисками отклонения инфляции вверх от базового прогноза. 

На прогнозном горизонте динамика инфляции может также быть 

подвержена влиянию немонетарных факторов, в том числе оказывающих 

влияние на цены продовольственных товаров и на основные виды моторного 

топлива. Оказывая значимое влияние на динамику инфляции, немонетарные 



22

5 

 

факторы при этом находятся вне сферы действия денежно-кредитной 

политики. Банк России будет учитывать особенности ценообразования на 

рынках отдельных товаров и услуг, а также будет тесно взаимодействовать на 

экспертном уровне с Правительством Российской Федерации с целью 

разработки и реализации мер по снижению чувствительности динамики цен к 

действию немонетарных факторов. 

Фактором неопределенности для перспектив экономического роста на 

прогнозном горизонте, в основном начиная с 2020 г., является масштаб и 

характер влияния комплекса запланированных мер бюджетной и структурной 

политики правительства. Они будут зависеть от скорости и эффективности 

реализации намеченных изменений. Бюджетная политика может оказать 

значимое влияние на динамику инфляции как на краткосрочном, так и на 

среднесрочном горизонте. В частности, на начальных этапах переход к 

активной фазе реализации запланированных правительством национальных 

проектов может иметь положительное влияние на потребительский спрос 

через динамику доходов населения, создавая условия, при которых 

расширение спроса в экономике будет опережать расширение 

производственного потенциала и формировать дополнительное 

инфляционное давление в экономике. В случае же если повышение темпов 

экономического роста в 2020–2022 гг. за счет наращивания государственных 

расходов продолжит существенно опережать производственный потенциал, 

повышательное давление на инфляцию может сохраниться на всем 

среднесрочном прогнозном горизонте. Однако если будет происходить 

дальнейшее смещение сроков финансирования инвестиционных проектов, то 

темпы роста внутреннего спроса сложатся ниже, чем предполагается в базовом 

сценарии, усиливая дезинфляционное давление в экономике. В свою очередь, 

постепенное преодоление структурных ограничений в российской экономике 

может одновременно снизить чувствительность внутренних цен к отдельным 

внешним и внутренним факторам и оказать понижательное влияние на 

инфляцию в случае опережающего увеличения потенциальных темпов роста 
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российской экономики. Это может произойти в результате снижения 

зависимости российской экономики от экспорта энергетических ресурсов, 

повышения уровня конкуренции, развития транспортной и логистической 

инфраструктуры. Дополнительным фактором неопределенности на 

прогнозном горизонте является структура инвестирования ликвидной части 

средств ФНБ сверх порогового уровня в 7 % ВВП, установленного в 

Бюджетном кодексе. Достижение этого уровня, согласно базовому сценарию 

Банка России, произойдет в 2020 г. Банк России продолжит уделять большое 

внимание оценке краткосрочных и долгосрочных эффектов планируемых 

налогово-бюджетных мер, уточняя масштаб и характер их влияния на 

экономику и инфляцию по мере их детализации и осуществления. 

На среднесрочную динамику инфляции и рост экономики могут оказать 

влияние ожидаемые демографические тенденции. Продолжение сокращения 

численности экономически активного населения в ближайшие годы 

вследствие текущей возрастной структуры населения будет оставаться 

фактором, ограничивающим потенциальный темп экономического роста в 

2020–2022 гг., даже с учетом положительного вклада от повышения 

пенсионного возраста. Дефицит предложения на рынке труда может 

отразиться в динамике заработных плат и потребления домашних хозяйств и 

оказать повышательное давление на инфляцию. В то же время влияние 

фактора демографии на потенциальный выпуск и инфляцию может быть 

смягчено в случае, если сокращение численности экономически активного 

населения России будет существенно компенсировано за счет повышения 

гибкости рынка труда, сокращения непроизводительных рабочих мест, а также 

иммиграции из других стран. При этом на миграционные потоки будет влиять 

не только миграционная политика Правительства, но и в целом 

привлекательность экономики России для иностранной рабочей силы по 

сравнению с другими странами. 
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По оценке Банка России, умеренными на прогнозном горизонте 

остаются риски, связанные с динамикой заработных плат, а также с 

возможными изменениями в потребительском поведении. 

Второй сценарий – сценарий с высокими ценами на нефть с точки зрения 

предпосылки прогноза выглядит следующим образом. 

Ключевым отличием сценария с высокими ценами на нефть от базового 

сценария являются более высокие темпы роста мировой экономики на 

среднесрочном прогнозном горизонте (рис. 47). 

 

Рис. 47. Показатели роста ВВП в крупнейших экономиках мира в сценарии с 

высокими ценами на нефть (прирост в% к предыдущему году) 

 

Так, в сценарии с высокими ценами на нефть Банк России исходит из 

пред- посылки о небольшом снижении темпов мирового экономического роста 

только в 2019–2020 гг. Вместе с тем, начиная с 2021 г., в сценарии 

предполагается посте- пенная стабилизация мировых темпов экономического 

роста по мере разрешения торговых противоречий между крупнейшими 

экономиками мира и подстройкой мировой экономики к изменившимся 

условиям международной торговли, а так- же на фоне положительного 

воздействия возможных стимулирующих макроэкономических и структурных 

мер в Китае, еврозоне и США. 

В отличие от базового сценария, в сценарии с высокими ценами на нефть 

мировые цены на нефть постепенно сходятся к уровню 75 долл. США за 
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баррель к началу 2021 г. и остаются вблизи этого уровня в дальнейшем (рис. 

48). 

 

Рис. 48. Траектория цены на нефть в дополнительных сценариях (долл. США за 

баррель) 

 

Такая траектория обусловлена в данном сценарии не только более 

высокими темпами роста мировой экономики, способствующими 

устойчивому росту спроса на нефть, но и действием факторов со стороны 

предложения энергоносителей. Сдержанный рост предложения на рынке 

нефти в сценарии может быть связан с более значительными ограничениями 

добычи в рамках договоренностей ОПЕК+ по срав- нению с базовым 

сценарием, с большим снижением добычи в Иране из-за действия санкций, а 

также с более значительным и затяжным падением добычи в Венесуэле на 

фоне продолжающегося в стране экономического и политического кризиса. 

В условиях более высоких цен на нефть усилится инфляционное 

давление со стороны издержек в реальном секторе экономики в странах – 

импортерах нефти (рис. 49). 
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Рис. 49. Показатели инфляции в крупнейших экономиках мира в сценарии с 

высокими ценами на нефть (в % год к году на конец периода) 

В результате предполагаемые траектории процентных ставок в развитых 

странах будут выше, чем в базовом сценарии. Так, в сценарий с высокими 

ценами на нефть Банк России закладывает сохранение базовой ставки ФРС 

США на текущем уровне до конца прогнозного горизонта (рис. 50). 

 

Рис. 50. Траектория ставки по федеральным фондам ФРС США в сценарии с высокими 

ценами на нефть (в % годовых) 

 

Что касается траектории процентных ставок в еврозоне, то в сценарии с 

высокими ценами на нефть Банк России предполагает их сохранение на 

текущем уровне в 2019–2020 гг. и начало повышения в первой половине 2021 

г. (рис. 51). 
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Рис. 51. Траектория процентных ставок в еврозоне в сценарии с высокими ценами 

на нефть (в % годовых) 

 

Банк России также предполагает, что, в отличие от базового сценария, в 

сценарии с высокими ценами на нефть новая программа количественного 

смягчения ЕЦБ, начало реализации которой планируется с 1 ноября 2019 г., 

будет за- вершена не позднее начала 2021 г. Также в сценарии с высокими 

ценами на нефть вклад нефтегазового налогового маневра в динамику годовой 

инфляции в 2020– 2022 гг. будет небольшим положительным в отличие от 

базового сценария. Прочие внешние и внутренние предпосылки в сценарии с 

высокими ценами на нефть в основном совпадают с базовым сценарием. 

С позиции среднесрочного прогноза второго сценария, прогноз 

инфляции в рамках сценария с высокими ценами на нефть в целом близок к 

базовому прогнозу. Более быстрое расширение внутреннего спроса, чем в 

базовом сценарии, вместе с вкладом нефтегазового налогового маневра 

окажут небольшое повышательное давление на инфляцию в 2020 г. В этих 

условиях с учетом проводимой денежно- кредитной политики годовая 

инфляция в 2019–2020 гг. в сценарии с высокими ценами на нефть будет 

находиться в тех же интервалах, что и в базовом сценарии, и в целом на всем 

прогнозном горизонте будет формироваться вблизи 4 % (рис. 26). В то же 

время дополнительным фактором неопределенности прогноза в сценарии с 

высокими ценами на нефть по сравнению с базовым сценарием является 

возможное инфляционное давление со стороны цен на нефтепродукты в 

условиях сохранения высоких мировых цен на нефть. Масштаб этого давления 
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будет зависеть не только от ценовой политики нефтяных компаний, но и от 

эффективности действующего механизма возвратных акцизов и иных 

возможных мер государственного регулирования, направленных на 

сглаживание ценовой динамики на рынке нефтепродуктов. 

 

Рис. 52. Траектория инфляции в сценарии с высокими ценами на нефть (% к 

соответствующему периоду предыдущего года) 

Темпы роста российской экономики в 2020–2022 гг. в сценарии с 

высокими ценами на нефть сложатся несколько выше, чем в базовом сценарии 

(рис. 53). 

 

Рис. 53. Траектория темпов прироста ВВП в сценарии с высокими ценами на 

нефть (% к соответствующему периоду предыдущего года) 

 

Это преимущественно связано с более благоприятными внешними 

условиями на прогнозном горизонте. Повышение цен на нефть и в целом более 

высокие, чем в базовом сценарии, темпы роста мировой экономики окажут 
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дополнительную поддержку деловым настроениям, потребительской и 

инвестиционной активности. 

Вместе с тем действие бюджетного правила на среднесрочном 

прогнозном горизонте будет сглаживать влияние колебаний цен на нефть на 

внутренние экономические условия. Так, в 2021–2022 гг. динамика цен на 

нефть не будет оказывать значимого дополнительного влияния на темпы роста 

российской экономики, так как в эти годы и в сценарии с высокими ценами на 

нефть, и в базовом сценарии цена на нефть останется неизменной. 

В сценарии с высокими ценами на нефть влияние проинфляционных 

факторов на прогнозном горизонте будет несколько выше, чем в базовом 

сценарии. Это преимущественно связано с более высокими темпами роста 

мировой и российской экономики, влияющими на деловые, инвестиционные и 

потребительские настроения. В этих условиях траектория ключевой ставки в 

сценарии с высокими ценами на нефть сложится несколько выше, чем в 

базовом сценарии, что обеспечит сохранение годовой инфляции на цели Банка 

России – вблизи 4 % – на всем прогнозном горизонте. 

В рамках сценария с высокими ценами на нефть денежно-кредитные 

условия в целом не будут существенно отличаться от денежно-кредитных 

условий в базовом сценарии. При этом динамика кредитных и денежных 

агрегатов в сценарии в целом будет близка к уровням базового сценария и не 

будет формировать рисков для ценовой и финансовой стабильности. 

Небольшое различие будет наблюдаться в темпах прироста требований 

банковской системы к экономике на прогнозном горизонте. Они сложатся чуть 

выше, чем в базовом сценарии, следуя за динамикой доходов, которые будут 

расти быстрее на фоне более благоприятных внешних условий. В том числе 

более плавным будет замедление роста розничного кредитования. Кроме того, 

под влиянием более быстрого увеличения чистых иностранных активов 

банковской системы темп прироста денежной массы на прогнозном горизонте 

может быть несколько выше темпов прироста требований к экономике и, 

соответственно, выше, чем в базовом сценарии. 
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Отличие показателей платежного баланса от базового сценария связано 

с выраженным положительным влиянием высоких мировых цен на нефть в 

условиях более высоких, чем в базовом сценарии, темпов роста мировой 

экономики на стоимостные объемы экспорта в 2020–2022 гг. Сальдо счета 

текущих операций в 2020–2022 гг. превысит уровень базового сценария и 

составит около 5 % ВВП. Сальдо финансового счета по частному сектору 

также сложится несколько выше, чем в базовом сценарии: оно составит около 

1,5 % ВВП в 2020–2022 гг. Этому будет способствовать несколько большее 

расширение иностранных активов российских компаний и банков в условиях 

более существенного роста доходов от экспорта. В сценарии с высокими 

ценами на нефть также произойдет более значительное увеличение 

международных резервов по сравнению с базовым сценарием за счет 

большего объема покупок иностранной валюты в рамках бюджетного правила. 

Рисковый сценарий предполагает значительное ухудшение внешних 

условий на всем прогнозном горизонте начиная с I квартала 2020 года. В 

основе такого развития событий лежит гораздо более существенное, чем в 

базовом сценарии, снижение темпов роста мировой экономики, носящее 

характер выраженной циклической рецессии с отложенным восстановлением, 

отчасти спровоцирован- ной торговыми спорами (рис. 54). 

 

 

 

Рис. 54. Показатели роста ВВП в крупнейших экономиках мира в рисковом 

сценарии (прирост в % к предыдущему году) 
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Замедление мирового экономического роста будет сопровождаться 

значительным усилением волатильности на мировых финансовых рынках, 

снижением глобальной склонности к риску, а также резким и глубоким 

падением мировых цен на нефть. Так, в рисковом сценарии предполагается 

снижение мировых цен на нефть до 25 долл. США за баррель в 2020 г. (в 

наиболее острой фазе кризиса – до 20 долл. США за баррель) за счет 

значительного сокращения спроса на энергоносители в мире и существенного 

ухудшения ожиданий относительно перспектив роста мировой экономики. 

При этом в 2021–2022 гг. дальнейшее закрепление мировых цен на нефть на 

низком уровне (около 30–35 долл. США за баррель) предполагает действие 

факторов со стороны предложения, в частности ухудшение координации 

добычи нефти в рамках ОПЕК+ при значительном росте добычи вне ОПЕК. 

В условиях существенного снижения темпов роста мировой экономики 

и падения цен на нефть в рисковом сценарии также происходит ослабление 

инфляционного давления в США и еврозоне в 2020 г. (рис. 55). 

С учетом этого Банк России закладывает в рисковый сценарий 

значительное смягчение денежно-кредитной политики ФРС США и ЕЦБ. Так, 

в рисковом сценарии предполагается снижение базовой ставки ФРС США 

практически до нуля к концу 2020 г. и ее сохранение на неизменном уровне в 

дальнейшем (рис. 56). 

В еврозоне предполагаемая траектория процентных ставок аналогична 

базовому сценарию (рис. 31), но Банк России также закладывает в рисковый 

сценарий предпосылку о том, что ЕЦБ продлит и расширит применение 

инструментов нетрадиционной денежно-кредитной политики, увеличив 

объемы покупки активов в рамках программы количественного смягчения (в 

сравнении с базовым сценарием). 
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Рис. 55. Показатели инфляции в крупнейших экономиках мира в рисковом сценарии 

(в % год к году на конец периода) 

 

Рис. 56. Траектория ставки по федеральным фондам ФРС США в рисковом 

сценарии (в % годовых) 

 

Такое серьезное изменение внешних условий может весьма негативно 

отразиться на СФР, в том числе на России. В рисковом сценарии российская 

экономика, как и экономики других СФР, может столкнуться с ухудшением 

перспектив экономического роста, существенным ростом премии за страновой 

риск и увеличением оттока капитала. Дополнительным фактором, 

увеличивающим масштаб оттока капитала, может стать предполагаемое в 

рамках рискового сценария дальнейшее усиление геополитической 

напряженности. В то же время действие бюджетного правила будет 

сглаживать влияние ухудшения условий торговли на государственные 

финансы, экономику и валютный курс. 



23

6 

 

 

Рис. 57. Траектория процентных ставок в еврозоне в рисковом сценарии (в % 

годовых) 

 

Прогноз инфляции в рисковом сценарии (среднесрочный прогноз) 

предполагает краткосрочное, но значительное повышение годовой инфляции 

до 6,5–8,0 % в 2020 г. (в 2019 г. – 3,2–3,7 %). Основными факторами этого 

станут ослабление рубля и рост курсовых и инфляционных ожиданий. При 

этом с учетом снижения чувствительности внутренних цен к изменениям 

внешних факторов, в том числе в условиях последовательного проведения 

политики таргетирования инфляции и процессов импортозамещения, темпы 

роста цен в 2020 г. будут существенно ниже, чем в эпизоде кризиса 2014–2015 

гг. С учетом своевременной реакции денежно-кредитной политики годовая 

инфляция начнет снижаться в начале 2021 г. и приблизится к 4 % в середине 

2021 г. Однако в условиях укрепления рубля после его значительного 

ослабления в начале 2020 г. годовая инфляция в конце 2021–2022 гг. будет 

сохраняться несколько ниже 4 % и начнет возвращаться к цели ближе к концу 

прогнозного горизонта (рис. 57). 

Предполагаемое в рамках рискового сценария ухудшение внешних 

условий с начала 2020 г. (в том числе заметное снижение внешнего спроса) 

станет причиной экономического спада в 2020 г., в результате которого темп 

прироста ВВП по итогам 2020 г. составит (–1,5)–(–2,0)% после 0,8–1,3 % в 

2019 г. При этом вклад в снижение выпуска внесет динамика потребления, 

инвестиций и экспорта. В 2021–2022 гг. по мере адаптации к изменившимся 
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внешним условиям экономика перейдет к восстановительному росту и в 2021 

г. вырастет на 1,0–2,0 %, а в 2022 г. – на 3,5–4,5 % (рис. 58). 

 

Рис. 58. Траектория темпов прироста ВВП в рисковом сценарии (% к 

соответствующему периоду предыдущего года) 

В то же время сдержанной на всем прогнозном горизонте останется 

динами- ка экспорта на фоне медленного восстановления мировой экономики. 

Поддержку динамике экономической активности на прогнозном горизонте 

окажет бюджетная политика. Так, в 2020–2022 гг. вследствие предполагаемого 

в рисковом сценарии ослабления рубля произойдет увеличение базовых 

нефтегазовых доходов федерального бюджета, что, согласно механизму 

бюджетного правила, приведет к увеличению расходов федерального бюджета 

(по сравнению с 2019 г.), финансируемых за счет средств ФНБ в условиях 

падения мировых цен на нефть ниже цены отсечения в 40 долл. США за 

баррель в реальном выражении. Кроме того, продажи иностранной валюты на 

внутреннем рынке в рамках бюджетного правила в условиях снижения 

мировых цен на нефть ниже цены отсечения будут сглаживать влияние 

данного фактора на внутренний валютный рынок и динамику потребительских 

цен. 

В рисковом сценарии траектория ключевой ставки будет выше, чем 

предполагается в базовом сценарии, в основном на краткосрочном горизонте. 

Своевременная реакция денежно-кредитной политики и соответствующая 

этому подстройка денежно-кредитных условий позволят ограничить 

длительность и масштаб отклонения инфляции вверх от 4 %. В случае 
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возникновения рисков для финансовой стабильности в рамках рискового 

сценария в распоряжении Банка России имеется набор всех инструментов для 

поддержания финансовой стабильности, использование которых позволит 

денежно-кредитной политике сосредоточиться на поддержании ценовой 

стабильности. 

Значительное снижение внутреннего и внешнего спроса в рисковом 

сценаии приведет к временному замедлению роста кредитных и денежных 

агрегатов на прогнозном горизонте. В 2020–2021 гг. замедлятся темпы 

прироста требований банковской системы к экономике в целом. При этом 

динамика требований банковской системы к организациям и населению в 

указанный период будет различаться. Так, в 2020 г. основной вклад в 

замедление прироста требований банковской системы к экономике внесет 

снижение розничного кредитования. При этом в условиях временного 

сокращения доходов домашних хозяйств и повышения их склонности к 

сбережению опережающими темпами будет снижаться потребительское 

кредитование, демонстрирующее большую чувствительность к колебаниям 

экономического цикла. В свою очередь, ускорение темпа прироста требований 

банковской системы к организациям в 2020 г. будет в большей мере отражать 

валютную переоценку кредитов предприятиям на фоне предполагаемого в 

рисковом сценарии ослабления рубля, замещение предприятиями внешних 

источников финансирования внутренними, а также эффект низкой базы 2019 

г. В 2021 г. в рисковом сценарии начнется восстановительный рост розничного 

кредитования, но замедлится рост корпоративного кредитования с учетом 

характерной для данного сегмента рынка запаздывающей реакции на 

изменение экономической конъюнктуры. А замедление кредитования в 

рисковом сценарии приведет к снижению темпов роста денежной массы в 

2020–2021 гг., несмотря на возможный положительный вклад в ее рост со 

стороны бюджетной политики за счет использования средств ФНБ для 

компенсации выпадающих нефтегазовых доходов в рамках механизма 

бюджетного правила. В 2022 г. по мере исчерпания влияния на российскую 
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экономику предполагаемого ухудшения внешних условий темпы роста 

денежно-кредитных показателей в рисковом сценарии при- близятся к 

значениям базового сценария. 

Значительное ухудшение внешних условий в начале 2020 г., 

предполагаемое в рисковом сценарии, окажет влияние на динамику 

показателей платежного баланса в 2020–2022 гг. Так, в условиях замедления 

мировой экономики и падения мировых цен на нефть снизится сальдо счета 

текущих операций – примерно с 4,5 % ВВП в 2019 г. до 1–1,5 % ВВП в 2020 г. 

В 2021–2022 гг. оно стабилизируется на уровнях около 0–0,5 % ВВП, оставаясь 

при этом положительным на всем прогнозном горизонте. Существенное 

снижение глобального спроса на риск и усиление геополитической 

напряженности приведут к тому, что сальдо финансового счета по частному 

сектору в 2020 г. сохранится значительным и составит 40 млрд долл. США 

(примерно 3–3,5 % ВВП). Основной вклад в него на горизонте 2020 г. внесет 

сокращение внешних обязательств банков и прочих секторов экономики. 

Дальнейшему снижению сальдо финансового счета по частному сектору до 

примерно 2–2,5 % ВВП в 2021 г. и его стабилизации на уровне около 1–1,5 % 

ВВП в 2022 г. будет способствовать постепенная адаптация экономики к 

изменившимся внешним условиям, а также предполагаемое в рисковом 

сценарии устойчивое сокращение счета текущих операций на прогнозном 

горизонте. В рисковом сценарии также предполагается снижение 

международных резервов России в 2020–2022 гг. за счет продажи иностранной 

валюты в рамках бюджетного правила вследствие снижения мировых цен на 

нефть ниже цены отсечения в 40 долл. США за баррель в реальном выражении. 

 

 

 


