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(April); Rogoff K., Sibert A. Equilibrium Political Business Cycles // Review of Eco-
no mic Studies. 1988. 55 (January); Persson T., Tabellini G. Macroeconomic Policy, 
Credibility and Politics. Harwood Academic Publishers, 1990.
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19–22.04 31,1 28,7 17,0 23,2

1–5.05 36,9 30,8 14,6 17,7

17–20.05 39,7 29,2 12,3 18,8

31.05–3.06 43,0 28,3 11,4 17,2

7–10.06 44,6 30,3 10,7 14,3

18–20.06 46,0 29,5 5,1 19,4

21–24.06 45,9 25,5 5,9 22,7

25–27.06 44,6 26,9 6,3 22,1

28–30.06 45,0 29,8 6,3 18,9
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.9
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.9
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09

.9
5

1.
10

.9
5

1.
11

.9
5

1.
12

.9
5

19
95

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
 

  1,7 1,8 2,2 2,6 3,0 2,8 2,7 2,9 2,7 2,6 2,5 2,5
 0,0 0,0 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2

  -
 , 

  
7,0 6,1 5,8 6,0 5,8 5,7 5,8 5,5 5,5 5,9 6,0 5,8

  -
   

-
 

0,9 1,3 1,4 1,7 1,7 1,6 1,6 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5

 , -
  0,4 0,4 0,5 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4 0,5 0,4 0,4 0,3

  
 10,0 9,6 10,0 11,0 11,2 10,8 10,7 10,5 10,4 10,6 10,6 10,3

 2,0 3,0 3,2 2,9 2,4 2,1 2,1 2,1 2,2 2,1 2,6 2,5

 11,9 12,6 13,2 13,9 13,7 13,0 12,9 13,3 13,4 13,5 14,0 13,7

 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

 0,7 0,7 0,6 0,8 0,8 1,1 1,1 1,0 1,0 1,0 1,2 1,3

 
   -

     2,4 4,1 4,5 4,6 4,6 4,3 4,1 3,8 3,6 3,8 4,2 4,1

 
 0,1 0,3 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

  1,4 2,0 2,7 2,3 2,7 2,7 2,4 2,4 2,2 2,3 2,3 2,2

 0,5 0,9 1,2 1,0 1,3 1,3 1,2 1,1 1,1 1,1 1,2 1,1
 

 2,4 1,4 2,1 3,2 2,1 2,0 1,9 1,6 2,4 1,6 1,5 1,5

1996 .
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

 -
   1,0 1,4 1,7 1,6 1,5 1,3 1,2 1,2 1,2 1,7 1,8 1,8

 1,7 1,2 1,0 0,9 1,3 1,3 1,6 2,2 2,3 2,1 2,5 2,6

 10,5 12,3 14,5 15,3 14,9 14,6 14,1 13,9 14,4 14,2 15,3 15,2

 
  3,3 1,5 1,8 1,8 1,5 1,6 1,5 1,3 1,6 1,6 1,3 1,4

 
  
  13,8 13,8 16,3 17,1 16,4 16,2 15,6 15,3 16,0 15,8 16,6 16,6

 –1,9 –1,2 –3,1 –3,1 –2,7 –3,1 –2,7 –1,9 –2,6 –2,4 –2,6 –2,9

 -
-

,   
:

1,9 1,2 3,1 3,1 2,7 3,1 2,7 1,9 2,6 2,4 2,6 2,9

 
- 0,2 1,5 3,8 2,9 2,4 2,2 1,8 1,2 1,9 1,4 1,4 1,4

 
- 1,7 –0,4 –0,7 0,3 0,3 0,9 0,9 0,7 0,7 1,0 1,2 1,5

: 
,  

.
78,2 161,0255,1356,1476,4615,6769,7938,71 110,71 288,71 469,71 658,9
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 -
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 )
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 1996 . – 7,2%  (   – 5,6% ). 
 ,     -

  –  1,5  1,6%  ( .2).
      

1996 .    . -
      -

         -
,        

,         
    .   

 ,       
   1995 –  1996 .,  -

  . .     -
 .   ,  

     -
   .

       -
       -

       -
  .   

        
   .  -

      -
      

  ,     -
     ,   

    .  -
        -

, , ,     
    .

 ,     1995–
1996 .,       

.      -
 ,        

        
    .    

  .
  ,  -

   1996 .,    . 

      ...



324

    ,   
1996 .,       

 .  1995–1996 .     
    -

.       -
     -

       .  
     -

      ,    
    -

      
 ,   -

  .   -
       -

     (   
      -

 ),      -
      
   .   , 

       
   .    -
 :    -

  ,  (   )  
  ,    , -
       .

        
     -

:      -
      -

  –       
.       , 

      -
    .  
  ,   ,  -

  9.    
9   (Cukerman A., Edwards S., Tabellini G. Seigniorage and Political Instability // 
The American Economic Review. Vol. 82. 1992. P. 537–555)  -

      ,   

1997 .
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    -

     -
.       -

    ,     
       – 

  .  -  
       

 ,     -
        

  –    .
       

    -
     . 

        -
        1996 . 

      .   -
     -

      
   ,     -

    1996 .,    
.  ,      

      4,1% ,   
     .

3. Èñïîëíåíèå áþäæåòà
â ïåðâîì ïîëóãîäèè 1997 ã.

   . 3  4,  1997 .  -
   .   1997 . 

     -
      . , -
,       

      -
           -

 ,   .    
        1996 .

      ...
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  5,7% ,    1% ,  
  1996 .     -

      -
   ,    

1996 . (7,5% ).     -
         

,   ,  -
     1996 . -

       
 ,  -  , -

  ,   .
      -

       -
  .     

       9,2% 
    ,     -

  10% .   ,   -
    ,  
        -

      64%.

 3

  
   1997 ., % 

19
96

 .

1997 .

. . .

1 2 3 4 5 6 7 8

1.  ,  
 6,8 4,1 4,4 4,9 5,6 6,0 6,0

1.1.   4,3 2,0 2,2 2,7 3,3 3,6 3,5
1.2.     2,51 2,1 1,9 2,232,342,38 2,47

2.     0,3 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3
3.     9,2 6,2 6,6 7,6 8,6 9,0 8,7
4.   1,6 0,6 0,6 0,8 1,2 1,5 1,5

1997 .
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 . 3

1 2 3 4 5 6 7 8

5.     0,9 0,7 0,8 0,9 0,9 1,0 1,0

6.     
  1,0 0,6 0,7 0,8 0,9 0,9 0,9

7.  ,   1,0 0,9 0,7 0,9 1,0 1,0
   21,0 13,0 14,1 16,1 18,4 19,7 19,4

 
1.    -

   0,4 0,3 0,6 0,5 0,4 0,5 0,4

2.     
 0,1 0,8 0,6 0,4 0,3 0,3 0,3

3.    -
 0,8 0,0 0,4 0,2 0,2 0,1 0,2

4.    0,7 0,2 0,2 0,4 0,4 0,3 0,3

5.   0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4
  2,6 1,8 2,1 2,0 1,7 1,7 1,7

    
  1,3 0,6 0,5 0,6 0,7 0,8 1,0

    
  (–) 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

 24,8 15,3 16,8 18,6 20,822,2 22,1

1.  0,8 0,6 0,6 0,7 0,8 0,8 0,8
2.  1,2 0,4 0,3 0,6 0,7 0,7 0,7
3.  2,8 1,6 2,1 2,9 3,1 3,3 2,8
4.   

  1,7 1,6 1,6 2,0 2,0 2,1 2,0

5.   
  -  0,3 0,1 0,1 0,2 0,3 0,3 0,3

6.    7,9 3,9 4,3 5,3 5,9 6,2 6,2

7.  8,4 5,5 6,8 8,0 8,5 8,8 9,3
8.   2,0 1,2 1,8 1,9 1,9 1,9 1,7

      ...
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 . 3

1 2 3 4 5 6 7 8
9.   -

  0,4 0,1 0,1 0,2 0,3 0,2 0,2

10.    
 0,9 0,5 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5

11.  1,5 0,8 0,8 0,9 1,1 1,1 1,2
 27,8 16,3 19,1 23,1 24,9 25,9 25,8

  1,1 1,9 1,0 0,4 0,4 0,3 1,0

1.  0,8 0,2 0,1 0,1 0,2 0,2 0,9
2.    –0,1 0,0 0,0 –0,1 0,0 0,0 0,0

3.   -
  –0,2–0,1–0,1–0,1–0,1–0,1–0,1

4.   , -
   0,6 0,6 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0

5.   -
  0,1 1,3 0,6 0,4 0,3 0,2 0,2

      28,9 18,2 20,1 23,5 25,3 26,2 26,8

   -
     –4,2–2,9 –3,3 –4,9–4,5–4,0–4,7

 
1.  

1.1.     
   0,0 –0,3–0,1–0,1–0,1–0,1 0,0

1.2.    -
      0,2 0,3 –0,9–0,6–0,6–0,8–0,9

1.3.   1,7 1,4 1,9 2,4 2,0 1,9 1,9

1.4.  0,3 0,0 0,2 0,2 0,3 0,2 0,3
1.5.  –0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.6.    0,1 0,0 0,1 0,3 0,2 0,2 0,4

1.8.   0,5 0,9 0,9 0,9 0,8 0,6 0,6
  2,7 2,4 2,1 3,0 2,6 2,1 2,1

1997 .
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 . 3

1 2 3 4 5 6 7 8
2.  

2.1.   -
 1,0 0,2 1,0 0,6 0,5 0,8 1,1

2.2.   -
 ,  

   , 
  

0,5 0,4 0,2 1,3 1,3 1,1 1,5

  1,5 0,5 1,2 1,9 1,8 1,9 2,6

  4,2 2,9 3,3 4,9 4,4 4,0 4,7

:   .

 4

  
   1997 ., % 

19
96

 .

1997 .

. . .

1 2 3 4 5 6 7 8

1.  ,  
 1,7 0,8 0,9 1,0 1,3 1,4 1,3

1.1.   1,4 0,6 0,7 0,9 1,1 1,3 1,2
1.2.    -

 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1

2.      6,7 4,2 4,6 5,4 6,3 6,6 6,3
3.    -

 0,2 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2

4.      
 1,0 0,6 0,7 0,8 0,9 0,9 0,9

5.  ,   0,1 0,0 0,2 0,0 0,1 0,0 0,0
   9,7 5,7 6,5 7,5 8,6 9,2 8,7

 
1.    -

  0,2 0,1 0,5 0,3 0,3 0,3 0,3

      ...
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 . 4

1 2 3 4 5 6 7 8

2.    -
  0,0 0,7 0,5 0,3 0,3 0,2 0,2

3.    -
 0,8 0,0 0,4 0,2 0,2 0,1 0,2

8.    0,7 0,2 0,2 0,4 0,4 0,3 0,3

9.   0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1

  1,9 1,2 1,5 1,3 1,1 1,0 1,0

  1,0 0,4 0,3 0,3 0,4 0,5 0,5

   
   (–) 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

 12,5 7,3 8,4 9,2 10,2 10,7 10,3

1.  0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2

2.  1,2 0,4 0,3 0,6 0,7 0,7 0,7

3.  2,8 1,6 2,1 2,9 3,1 3,3 2,8

4.  -
   1,3 1,3 1,3 1,6 1,6 1,6 1,5

5.  -
   -

 
0,3 0,1 0,1 0,2 0,3 0,3 0,3

6.    -
 1,8 0,9 0,9 1,4 1,6 1,6 1,5

7.   1,2 0,5 1,7 2,2 2,3 2,4 2,4

8.   2,0 1,2 1,8 1,9 1,9 1,9 1,7

9.   
  0,4 0,1 0,1 0,2 0,3 0,2 0,2

10.    -
  0,7 0,3 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3

11.  2,9 0,7 0,8 1,2 1,4 1,5 1,7

 14,8 7,3 9,6 12,7 13,6 14,1 13,4

1997 .
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 . 4

1 2 3 4 5 6 7 8

  1,0 1,7 0,9 0,3 0,3 0,2 1,0

1.  0,6 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 1,0

2.   
 –0,1 0,0 0,0 –0,1 0,0 0,0 0,0

3.   
  –0,2 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1

4.   -
,    0,6 0,6 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0

5.   
  0,1 1,3 0,6 0,4 0,3 0,2 0,2

    
  15,8 9,0 10,5 13,1 13,9 14,3 14,4

  
    

  
–3,29 –1,7 –2,12 –3,84 –3,68 –3,55 –4,10

 

1.  

1.1.    
   -

 
0,0 –0,3 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1 0,0

1.2.    
     

 
0,2 0,0 –1,1 –0,5 –0,4 –0,4 –0,7

1.3.  -
 1,7 1,4 1,9 2,4 2,0 1,9 1,9

1.4.  0,3 0,0 0,2 0,2 0,3 0,2 0,3

  1,8 1,2 0,9 1,9 1,8 1,7 1,5

2.  

2.1.   
 1,0 0,2 1,0 0,6 0,5 0,8 1,1

      ...
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 . 4

1 2 3 4 5 6 7 8

2.2.   -
 , -
  -

  ,  
 

0,5 0,4 0,2 1,3 1,3 1,1 1,5

  1,5 0,5 1,2 1,9 1,8 1,9 2,6

  3,3 1,7 2,1 3,8 3,7 3,5 4,1

:   .

  
 I       

 1996 .    ,  
     .

     -
    1997 .,   -

     (  7,3% 
    13,4%   ).   -

   «  »,   
     -

    .
    -

     , -
 30       -
.         
     108  .  

       55%, 
   –   30%.  , -

     . 
       , 

        -
  ,      

.

1997 .
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       -
     68%,   

    1%     . 
     

31%      
.

 
   ,   -

     
.  I  1997 .    -

   23,3  . (    
),  3,8%  (29,4%     -

  I ),     
 3,5%  (18,01%  ).  50,7% -

        
 –      -

  (   ).   -
      11,8  . 

     49,3%,  
11,5  .      

 (   )  4,1% ,  
 0,6%    .

     (   
   )   . 5.  -

,  II      
   7% ,     

 .

 5

  
   1997 ., % 

1996 .
1997 .

. . .

7,5 4,7 5,4 7,0 7,0 6,7 7,6 7,4

:   .

      ...
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  1997 .   ,  -
       

     . -
      . 6. 

    65%     
   , 11% –    -

, 14% –  .
     
      -

  1997 .   ,  -
         

(    ,  1  -
    ,  

 ,  , , -
, ,   -

,   , , -
 , , –   .), 

     .    . 7, 
       -

   (    
  ).   -
 ,      

      -
    .   

       -
  ,     . 
    ,   , 

      -
      -

 .    -
,  ,   -   

    ,   -
      -

    5  1997 .  254,   
  4  1997 .  928, 

1997 .
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      (    
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  ,     
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 1996 .).     -
      , 

-  , .

 8

  
   1998 ., % 

19
96

 .
 (

-
 

)

19
98

 .
(

)

1 2 3

 12,6 12,37

  :

I.  9,7 10,52

  :

1.    ( ) 1,4 1,04

2.     0 0,36

3.    3,7 5,38

4. 2,0 2,40

5.     0,2 0,28

6.      -
 1,0 0,98

II.  1,9 0,94

  :

1.   ,   -
 ,   0,2 0,16

2.    ,  
  0,04 0,22

3.     0,7 0,29

III.    1,0 0,90

      ...
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 . 8

1 2 3

 15,8 17,17
  :

I.     - 0,2 4,13

II.  1,2 0,77
III.  2,8 2,97
IV.     

 1,3 1,58

V.     
-  0,3 0,49

VI. ,   1,2 0,89
VII.  1,2 1,35
VIII.   2,0 4,38
IX.     0,4 0,24
X.     2,1 1,40
XI.   0,7 0,90

–3,29 –4,80

:   , .

3. Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà

   1997 .   
 -  ,   1995 . 

     
 ,   1996–1997 .,  

         -
    -  

       1996  
1997 .,     -

,        
  .

1997 .
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   ,    1997 . 
   2  24%. (   

1996 .     33,5%.)    
    367  .,   15% 

 .      
   2    -

  1996 .      1997 . 33,2%. -
    2  ,  

43%   .
  2     1997 . -

   (15,0%),    (13,2%).  -
     2,4   
 1997 .  2,29    ( . 4).
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     (Bauman Z. A Post-Modern Revo-
lution? // From a One-P rty State to Democracy. Amsterdam: Rodopi, 1993; Rosser J.B., 
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   1990-  , % (1991 . = 100%)

1992 . 1998 . 1999 . 2000 .

1 2 3 4 5

 103,3 176,1 180,8 183,5
   95,5 130,3 147,5 171,7

   104,4 123,0 136,3 155,9
 -

 109,1* 113,6 116,5

107,7 1157 944
   -

     
 

72 82 85

   -
     -

 
50,0 72,0 72,0 72,6

3  1990-        700 
 ,   , 800    -

.     1999 . 46%,   2000 . – 37,7%.  -
      ,  70–80  

.  ,      . ( .:  .  
    //  . 2001. 17 ;  . -

  –    //  . 2001. 17 .).
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    -
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 101,6 123,8 130,7 135,7

   
  (  100 ) 105,0 137,6 147,6

  -
 106,3 252,8 351,1

    
    

 
1,5 56,9 69,1

  206,2 1 706**
 100 3 838 4 118
  100 12 695 23 600
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  .
   2005 .   

.
,    -

         
  ( . 1).

     , 
    2004–2005 ., – 6,4%  

  5,9%.   , -
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1 .:  . 2006.  2.   .    
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   ,    -
  ( . 2).

 1

  -
    2001–2005 .

2001 . 2002 . 2003 . 2004 . 2005 .

   , % 5,1 4,7 7,3 7,4 6,4
  -

  , % 4,9 3,7 7 6,1/8,3* 4,0*

    
  , % 8,7 2,6 12,5 10,9 10,5

  -
,  . 3,98 4 6,78 9,42 13,1

 ,  
. — — — 522,3 1237

 ( ), % 18,6 15,1 12 11,7 10,9
  -

, %  3,0 1,4 1,7 4,3 7,5

 ,  
. 36,6 47,8 76,9 124,5 182,24

 ,  
. 48,1 46,3 59,9 85,8 120,2

    
, %  11,1 8,4 8,2 10,3 12,2

  (  ) 260 359 567,3 607,57 1 125,6

*       -
 .

: ,   .
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 2

        ,
%   

2001 . 2002 . 2003 . 2004 . 2005 .*

5,1 4,7 7,3 7,2 7

2,1 1,7 2,1 3,1 1,7

0,8 0,2 –0,1 1,6 3,0

1,8 0,4 0,3 1,2

0,8 1,9 3,0 4,4 3,5

2,1 1,2 0,5 4,4 1,6

0,4 –0,3 2,5 3,7 3,0

9,2 5,2 9,4 12,1 2,8

4,7 5 7 11 8,7

9,6 15,1 13,9 10 11,6

5,2 5,4 11,6 7,7 7,7

13,5 9,8 9,3 9,4 8,8

1 1,4 3,8 5,3 3

2,6 1,5 3,7 4,6 5,1

3,8 3,5 2,9 4,6 4,4

*  –      .
: , United Nations Statistics Division.
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www.economy.gov.ru/wps/portal/!ut/p/.cmd/cp/.c/6_0_69/.ce/7_0_2ES/.p/5_0_1BV/.pm/
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3 Rothbard Murray N. America’s Great Depression. Kansas City: Sheed and Ward, 
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 1

    , %  

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

1 2 3 4 5 6 7 8 9

3,3 3,4 0,8 0,9 1,1 2,4 2 2,8
11,4 6,2 6,5 8,1 10,4 10,2 24,3 25,6
3,3 6 9,6 13,2 13,9 10,1 13,9 7,5
3,4 5,8 4,7 5 7 11,4 9,3 7
3,1 3,7 1,2 1,5 0,9 2,4 1,5 2,7
2,3 5,4 4,1 4,9 4,5 5,7 5,5 5,6

  9,5 5,4 4,3 5,3 4,4 6,2 5 5,5
3 3,8 2,4 2,1 2,7 3,3 1,9 2,7

4,2 6 4,3 3,8 3,4 5,2 4,1 4,5
1,9 3,1 1,2 0 –0,2 1,2 0,9 2
3,4 4,5 5,1 3,8 4,8 4,7 3,7 3,7
3 1,9 4,7 5,5 11,1 5,9 9,3 7,5

2,6 3,5 0,7 0,5 0,7 1,9 3,2 2,7
2,9 8,7 –0,6 –0,9 1,5 4,8 5,2 4,1
6,9 5,3 4,1 4,3 7,2 8 8,5 8,3
10,7 9,2 5,7 6 4,3 4,3 5,5 5,8
4,3 4,1 3,8 –1 3 8,2 5,5 4
4,7 5 3,5 2,7 3 3,1 3,4 3,4
1,9 3,6 1,8 0,3 0 1,1 0 1,5
2,7 9,8 13,5 9,8 9,3 9,6 9,4 8,3
5,5 5,2 1,8 2,9 1,8 3,3 2,9 3,1
4,8 5 4,1 2,1 1,9 3,9 3,7 3,5
3,7 5,4 5,3 0 7 7 –0,6 5
7,1 8,4 8,3 9,1 10 10,1 10,2 10
9,5 8,5 3,8 7 3,1 4,7 4 5
4,7 6,9 8 6,5 7,2 8,6 10,2 11
–1,7 4,7 6,4 6,8 10,5 7 7,5 6,8

   2006 .:    ...
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 . 1

1 2 3 4 5 6 7 8 9

8,4 8,4 2,5 3,6 2 4,2 4 4

–3,4 2,1 6,1 7,8 6,6 7,4 7,1 3

2,1 2,8 2,7 1,1 1,1 3,1 2,3 2,4

4,5 4,2 1,1 1,4 3,8 5,3 3,4 5

3,9 3,9 2 0,8 –1,1 1,2 0,4 1,2

6,4 10 5,1 4,7 7,3 7,2 6,4 6,7

–1,2 2,1 5,7 5,1 5,2 8,4 4,1 5,5

3,5 2,6 1,6 2,9 2,4 2,1 1,9 1,2

–18 5,2 5,1 4,5 2,4 9,3 6,3 5,5

1,5 2 3,2 4,1 4,2 5,4 6,1 6,5

5,4 4,1 2,7 3,5 2,7 4,2 3,9 4,2

4,4 3,7 0,8 1,6 2,5 3,9 3,2 3,4

3,7 8,3 10,2 9,1 10,2 10,6 6,7 8

16,5 18,6 20,4 15,8 17,1 14,7 9,6 9

–4,7 7,4 –7,5 7,9 5,8 8,9 7,4 5

4,3 3,8 4,2 4 4,2 7,7 7 7,2

–0,2 5,9 9,2 5,2 9,6 12,1 2,6 5

3,9 5 2,6 1,6 1,8 3,5 2,9 3,5

3 4 1,8 1,1 1,1 2 1,2 2,4

–0,9 2,9 4,4 5,6 5,3 3,8 4,3 4,6

 1,3 3,6 2,5 1,9 3,6 4,2 6,1 6

–0,8 4,5 3,4 2,2 3,9 6,2 6,3 5,2

1,3 3,6 1 0,3 –0,3 2,1 1,9 3

4,5 4,3 1,1 2 1,7 3,7 2,7 4

0,3 7,9 6,5 7,2 6,7 7,8 9,8 9,5

–0,2 2,9 0,4 0,1 1,8 2,3 2,6 2,7

: International Monetary Fund, World Economic Outlook 
Database.

2006 .
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  ,   -
    ,  -

       -
  .   

 –  ,   
    ,   -
 ,    -

,  «  » (  
      ). 

      
       -

  ( . 4),    -
   ,    

   

 

90
01.06 01.07 01.08 01.09 01.10 01.11

100

110

120

130

140

150

160

RUB PLN AUD SEK GBP CZK

%

Ðèñ. 4. Äîëëàð ÑØÀ. Ìåæáàíêîâñêèå ñòàâêè
(01.06.2008 = 100%)

 2008 .:      



760

.       
    .   -

   ,        
  .

      
   .    

   ,    -
    .

     
.     
    .   -

,       
 .   -

       -
 ,     .   – -

       
  -   

 .       -
   ,     -

 .
,     . , 

   , -
      , 

       
     -

 , –    -
,      
   .  ,  -

 ,    
    ,   

      -
 . ( ,     -

      
  ,    ,  -

 ,     -
 .)

  -     
 ,      .  

2008 .



761

       -
   ,     -
,      -

 .       
  :     -

         -
. ,       

      (margin calls),  
      .

    -
 .    -

          
    ,   -

  .     
   ,  

    ,   , -
    ,  :  

      .
  .   , 

       -
.         
 43  .    -

      50  .  « -
» .

    .  -
      -

         
,    . -

     :   20  
      

     . -
       

.  ,   ,   -
     ( . 5  6).

     -
        -

 ,     -
     ,    

 2008 .:      



762

0
1 000
2 000
3 000
4 000
5 000
6 000
7 000

Я
нв

. 0
7

М
ар

т 
07

М
ай

 0
7

И
ю

ль
 0

7

С
ен

. 0
7

Н
оя

б.
 0

7

Я
нв

. 0
8

М
ар

т 
08

М
ай

 0
8

И
ю

ль
 0

8

С
ен

. 0
8

Н
оя

б.
 0

8

О
бъ

ем
 в

кл
ад

ов
, м

лр
д 

ру
б.

0
2
4
6
8
10
12
14
16
18
20

В иностранной валюте 
В рублях

Д
ол

я 
вк

ла
до

в,
 %

Доля вкладов в иностранной валюте
в общем объеме вкладов, %

:  ,  .

Ðèñ. 5. Äàííûå îá îáúåìàõ ïðèâëå÷åííûõ
êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè âêëàäîâ (äåïîçèòîâ)

ôèçè÷åñêèõ ëèö

Я
нв

. 0
7

Ф
ев

. 0
7

М
ар

т 
07

А
пр

. 0
7

М
ай

 0
7

И
ю

нь
 0

7
И

ю
ль

 0
7

А
вг

. 0
7

С
ен

. 0
7

О
кт

. 0
7

Н
оя

б.
 0

7
Д

ек
. 0

7
Я

нв
. 0

8
Ф

ев
. 0

8
М

ар
т 

08
А

пр
. 0

8
М

ай
 0

8
И

ю
нь

 0
8

И
ю

ль
 0

8
А

вг
. 0

8
С

ен
. 0

8
О

кт
. 0

8
Н

оя
б.

 0
8

Д
ек

. 0
80

2 000

4 000

6 000

8 000

10 000

12 000

Куплено у физических лиц и принято для конверсии 
Продано физическим лицам и выдано по конверсии

Нояб. 08;
9 605,0

Окт. 08;
11 241,89

:  ,  .

Ðèñ. 6. Îáúåì îïåðàöèé ñ íàëè÷íîé èíîñòðàííîé âàëþòîé 
ìåæäó óïîëíîìî÷åííûìè áàíêàìè è ôèçè÷åñêèìè ëèöàìè 

(ïî âñåì âèäàì âàëþò), ìëí äîëë.

2008 .



763

   .  ,  
      -

  .    -
       ,  -
           

 .
 ,      -

    , 
      -

,   ,     -
      -

     .
,     

,   ,   -
  ,   , 

    ,   
    « -

» .      
.

  , ,  
   ,     -

 –       
,      . 

  ,      -
      ,   -

 ,  ,  .   
     -
,        

    . -
        

      
 .

    -
     . 
      -

   ,    -
  ,      -

   .  

 2008 .:      



764

      -
,   ,    

     .   
     .

5. Íåêîòîðûå óðîêè
àíòèêðèçèñíîãî îïûòà ïðîøëîãî

       
       

 ,  .    
       
 ,    -

     .   
  1970-  ,     -

  – . ,    
 ,      -

  , , , -
    ,    -

     ,    
  -  .

      
,     ,   -

    ,   . -
 1930-        -

 1990-  .
     -

        
    .

     -
 , . .   , 

 .    
       

.
       -

 –       

2008 .



765

, . .      
 .    -
  1970-       

,          
  ,    -

.      10%, 
    20%.    -

 ,   .   -
 ,        

  .
,     -

          
 .       ,  -

         -
  ,     

.
      -

    .  , -
    ,   -

      
( ,  ,   )  -

 1980–1990-  9.
  ,   

  ,    -
     -

 .       -
      . 

  ,       -
 . - ,    -

       
,   ,     -

  , -     -
 .  ,   , 
    ,   -
   .

9 Ferguson N. Geopolitical Consequences of the Credit Crunch // The Washington Post. 
2008. Sept. 21; Rogoff K. America Goes From Teacher to Student // Project Syndicate. 
2008. Feb.; Rodrik D. The Death of the Globalization Consensus // Project Syndicate. 
2008. July.

 2008 .:      



766

- ,       -
       -

     – -
,          

        
.  ,   -  -

  ,    
   ,       , 
 .

      -
    ,  

 . ,      
  ,    , -

,       ,  -
       -

    ,   
   .      

     .
        

      . 
      -
 ,     

      -
    –  .  -

        
      -

       
  .     

   ,   
 ,     

10.
 ,      

        
10     «The Economist»    2008 .: «  

       -
     1970-  ,    » 

(In  ation’s back // The Economist. 2008. May 24. P. 17).

2008 .



767

   .      
    .

      -
       

 .         -
   , -

  .     -
         
,   .  ,  -

     ,    -
 .

 ,    -
      -

  .   
   2009 .,   

   ,   -
 ,     . -

      ,  -
   –   

(« rass Keynesianism») –     
-   .

6. Ïðèîðèòåòû è ðèñêè
àíòèêðèçèñíîé ïîëèòèêè 2009 ã.

    
    ,   -

      .
    -  -

,       -
 . ,   -

,    ,   , 
  .     -

   (      -
 ),      -

       

 2008 .:      



768

  .    
-  ,    

 .
        -

   .       -
   («    »),   -

,      ,  
     -

 «  ».    -
       
-  –   ,    .  -

       -
    ,  

      
   .    -

    ,    , 
        .

    (« -
») ,   

        
   .   – ,  -

       -
 (      -

).   –  ,   
    -

   .
        « -

»    
    -

 .    -
     -
.         , 

          
.

      -
  .    -

, - ,    -
  ,      

2008 .



769

    .   
     1990-   -

 «  »,  -
  , . .   

   .   
,    :   -

,       
 .

,     -
 ,   . 

     -
     -

    ,  -
   . ,   

  ,   ,     -
    ,   , -

      .
 ,      -

    , –  
     -

,    -
      

 -       
.   ,   -

       
.       -
  :   

       
     -

;      -
   ;  -

  (    );  
,     -

,    .

 2008 .:      



770

ÀÍÒÈÊÐÈÇÈÑÍÛÅ ÌÅÐÛ,
ÏÐÈÍÈÌÀÅÌÛÅ Â ÐÀÇÍÛÕ ÑÒÐÀÍÀÕ11

       -
 .       

,     -
   .   

    . - ,  -
   , . .  -

 . - ,  ,   
  .
     -

       -
,   .

1.    
 

   –   -
   ( )  -

 .      -
 .

  :
   ( , , , -

, , , , , , -
, , , , , , 

, ,  , );
    ( , 

, , , , , -
, );

11   . . .

2008 .



771

     , -
       

( , , , , , -
, );

      ;
     100%    

   ;
     ,  -

     ( , , 
, , , , , -

, , , , ).

2. -   – 
     

(quantitative easing)
     -

       ; 
    (    

   );    
(   );   -

 (  );    -
 .

  :
       

  ( , , , , 
, , , , , -

, , );
    ( , , 

);
     ( , -

, , , , , , , 
);

    ( , , 
);

      
     -

 .

 2008 .:      



772

3.     –
 

    ,  
      -

.       -
 ,     -
  ,    
.
  :

1)   , :
  ( , , , , 

);
 « »    ( , -

, );
   ( , , -

, , , , , );
   ( , , -

, , , );
 , ,  -

 ( );
   ( , );
 -   ( , );
  ( );
  ( );

2)   –    ( , 
, , , , , , -

, );
3)   ( );
4)      ( , -
, , , , , , 

);
5)     ( , 

, , );
6)   ( , , 

, ).
,     ,  

    -   -
    .

2008 .



773

      -
  .    -

       «  
»,      -

 ,   .

4. 
  

     -
  ,  .

  :
1)      ( , -

, , , , , , -
, , , , , -

, , , , , , 
, , , );

2) 100%-     ( , , 
, , , , , -

, , , , ,  , 
);

3)      -
  ( , , , );

4)    ( );
5)      -
   ( );
6)     ( ).

     
   :

  (    );
        

 ;
       

   .
    ,  -

       
( )   12.
12      .   

     17  .    

 2008 .:      



774

 ,    ,  
   30    

      -
      

   1990-  .
      

    .   
    .   

.
- ,       2008 . -

  .
- ,     ,  

,    ,    -
 70 ,      -

  (  ),  
    .   

   –    
 5    -

 ,       
.      -

      
  1930-  ,       

 1990-  .
- ,  ( )  -
     -

.         
  .     

 «  » (quantitative easing)  ,  
       

.       -
          

 .

 ,    -
  . ,      ,   -

  .

2008 .



2009 ã.
ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÀß ÏÎËÈÒÈÊÀ 2009 ã.: 
ÌÅÆÄÓ ÊÐÈÇÈÑÎÌ È ÌÎÄÅÐÍÈÇÀÖÈÅÉ1

1. Ãëàâíûé èòîã êðèçèñíîãî ãîäà:
èíñòèòóöèîíàëüíàÿ óñòîé÷èâîñòü

     -
     , -
  ,       

1 .:  . 2010.  2.
 .          

«  »  1993 .    ,     -
   ,        

  .    ,   -
 « »  1989 .,       -

.   ,        
1920-  ,     .      

     1991 .      – 
«    ».     .

  1990 .    (  –  -
  ),       -

   ,     
      - -

  .   ,      . .  
    .

   .   .     -
  . 



776

 30 ./ .,   , -
  ,    -

 .    .  , 
     -

    ,  -
    .

        
  -  -

.     ,   
    -

 ,    1993 .   
    -

  ,     -
,    .   
  .  1998 .   

     -
      -

  ,    -
   (    )  . 

 , ,    , 
    ,    
      -

  .
       

  2009 .,   
 .        

 ,    -
  .   ,  

       
 ,    ,   

      
  ,   -
 .
   ,    ,  , 

       -
  .  -
,       -

   (      

2009 .



777

).   ,    
       -

      . 
     

        
 . ,    -

      , 
      , 

      -
    .

     -
    – , 

, .    
       -

 (         
  ),   . ,  

      -
        

(      ). 
      -

 .   , -
  .     -
  ;      

      
  ,    .

       -
 «  »,      

      
.       

  ,   
   : -

  ,      
 ;  ;  -

,      ( -
   );  -

;   ,  
    . 

   . .   

  2009 .:   ...



778

     -
        -
   ,      

  ,    -
 .

2. Îñîáåííîñòè àíòèêðèçèñíîé ïîëèòèêè
2009 ã.: Ðîññèÿ íà ôîíå äðóãèõ ñòðàí2

    1998 .   
  2009 .      

       
   ,     

-     -
 .     ,   

      -
   .  ,  

     -
     : -

       -
        . 

        
,     .

  – ,     -
 , . .    -

  .     
       

   1930-  .     -
      -

   .     
, , ,     ( -

, , ).
      

     :
2     ,    

. .

2009 .



779

   ,   -
    ,    

  .      -
   ,    

   . ,  ,   -
,        -
 ;

   ,     2009 . 
  ,    -

     . 
       ,   

   .    -
    .

  – ,    -
      -

 .     –   -
 ,   1970-  .  

     -
    ,   -

 ,      
     -

 .       -
        

    .
    :

     ,  -
         .   

     -
 .    « »   -

 ,   ,   . .;
 ,     

   ,     
      ,   

 .    ,   -
        

 .  ,     
       

 ;

  2009 .:   ...



780

 0 25 50 75 100

. 

 

 

   

   
   
   

 

: .

Ðèñ. 1. Êîìïîçèöèÿ
àíòèêðèçèñíûõ ïðîãðàìì â 2009 ã.

2009 .



781

 ,         
,     -   

   . 
     ,   -

   .    
  .

   2009 .  -
   3:

   , . . -
        

 ;
  -  ,    

    (quantitative 
easing),       

     . , , 
,  –    –  -

    ;
    (  ), 
. . ,      -

  ;
   –     -

     .
       -

     ,  
   ( . 1).

3. Êîíòóðû àíòèêðèçèñíîé ïîëèòèêè Ðîññèè

     2009 . 
  .

- ,       -
 (     «  -
»   ).     

     , . . 
3        :  .  
2008 .:       //  . 
2009.  2. . . 743  .

  2009 .:   ...



782

      -
  ,     , 

     . -
         -

       , 
   ,    .

- , -      -
     -

.     -
,        
,   .     -

  (     -
  )    . , 

     -
 ,       2008 .

- ,  -   
(    ) 

      -
4.

- ,     -
 (      ) -

   ,   
 .     -

,   .     
      ,  -

       
 .

  
 ,      -

      -
  (  ,  -

  ,     
)    .   

4     -   .: -
 .,  .   2007 .:      
    //  . 2008. 

 4.

2009 .



783

   ,    -
,  ,     

( . 1).

 1
  

   2008–2009 .

 
 

 
2008–2009 .,

 .

 
 1 
2010 ., 

 .

    
 ,   : / 2 099,5

   868,4 868,4
 

( )* / 1 231,1

     
,   : / 751,8

   551,9 615,3
 

( )** / 136,5

  , 
  : 618,2 677,0

   618,2 677,0
   / 3 528,4

    *     (   -
 – ),     

    (  14 , 
    – ), -

       -
  (  ),    

(       ).
  **    (    

 -  ).
:   ,  , 

 .

      
  .    -

 ,    . , 

  2009 .:   ...



784

  ,    
      -

     ( -
    ),  

       
.      -

  ,     -
    .

   .  
   ,   -

,       -
    (  ) -

 .      
,      

     –  -
    (   ).

  
     -

,   « ». -
      

 .      -
     2009 .   -

,     , 
   –    -

.    –   
  ,     -

   .
         

  ,  ,   
     .   

 -  , -
,       -

 .
     -

  .
    -

      .   

2009 .



785

      2009 .,   
      -

  - :  -
       

 ,    ,  
  .    -

     ,    -
     7,5% ,   

   2009 .    .  2010 . 
  ,     

    ,   
      , 

      .   
   2010 .    -

 2009 . (      
   105 ./ .).

 

       -
       . 

  ,      ,  -
    .  

   .   
       

 ,    -
 .     -

,      1998 .
      -

   ,   -
   . ,  -

,         
  .   ,   2010 .,  -

   ,    
   .

       
« » . -    -

    ,  

  2009 .:   ...



786

     -
  .     2009 . 

,        
  « » ,    : 

        
 « »    -

    .   -
   .

 
        -

,    2009 .,   (  -
 )    .  

     .    
    -

      -
,      .    

     1992 .  
     

  2000-  ,     -
       -
.      

  5.  -
    , 

   .    
      -
,    ,    

      
 ,    -

. ,   –   -
       -
,      

 .
5     ,   -

     ,    –  -
 ,  .:  .,  .    

:   //  . 2009.  6. 
. 39–40.

2009 .



787

,  2009 . ,    -
     -

.      
 –     -

   ,    .  
    -

   ( , , ), -
 , , ,  -

,      ,  
 1999 .,    , - ,  -

 .
 . - , 10    -

        -
    , -

    . - ,   
1990-       , . . 

   -
        -

,         
 . - ,     

    –   -
        . 

 ,     -
      

 . - ,      
     -

      -
,        

. , - ,    
2008–2009 .    1998 . (40% -

   ).
     

      
 ,       -

.    –     -
  .   2008–

2009 .      

  2009 .:   ...



788

   ,  ,   -
    . -

       
,    –  - .

,    -
 (    )  -

  –      
     .  

    ,    
     -

 .     -
 .

  -   1920-  .  -
       

     ,   -
     (  -
).     :   

,    ,  -
 –      ,  
  .    -

  (     )  
.    , 

  ,     -
   -   

  .
      

      -
  . ,   

2009 .  «     ».  
  –   ,  -

       -
 .

2009 .



789

4. Ïðèîðèòåòû ýêîíîìè÷åñêîé
ïîëèòèêè íà 2010 ã.

  -  -
      -

.   –  , 
      

 .    -
      
         . 

      -
      

    –  -
,   ,    -

     .
  –    

 .      
   (  -

 )    ,  
      -

 ,   -
,    .     

   ( ) .
    -

      -
 .

.   -
;       -

    5%;   -
       

  ;   -
        -

       -
  2011–2012 .

      .  
      -

  .     

  2009 .:   ...



790

 -   ,    -
   .     , 

     ( , -
      

).       
  ,    -

,     ,   
.

.    -
.      -

   :  -
       

      -
   ;   -

    ,   -
      , 

       
;   ,  -
,       -

  ;   
.
.      

       
    .   

     
   ;   

     ;  
     (   

 )  green-  eld («   »), 
     ;  -
        -

 .
     -
   «   , 

  ,     -
».        -

   :    
    ,  

2009 .



791

     -
.    (  

)       
.     -

      -
      
.  ,    -

  ,     
 (jobless recovery).   -

  –   -
 .

.     
-       

 -  ( ) ; -
     ; -

    ;  
    (   

 ),   ; -
     -

 .
.      

  –    ( -
)   .   -

       ( , 
        -

)    ,   
.         -

        
.      -

 –    ,    . 
      -

 :    , -
  ,  .

.      
     «  

».      « -
» .      -

    ,    

  2009 .:   ...



792

  .    -
      ( )  

 .
.     

  ,      
        

.      -
  1990-  , ,  -

     ,  -
      

.
.     -

      -
 ( ).     

      
(   ,       ), 

       . 
        

,     .  ,   -
 ,    -

     :  
      -

  ,   -
      -

  .
.       

  ;  -
      

    
;    -

     .
.   .

 ,  (   ,   
 ).    -

,   , , -
 .      

-     -
   .

2009 .



793

5. Ðèñêè ïðåäñòîÿùåãî ïåðèîäà

    -
 –    6. -
  ,      

,   ,     -
,   ,    .   ,  -

    (V, U, W, L   ), , 
,        

    . «     
       -

 »7 –    -
   ,   -
      .

 ,    -
,    . -

      
        

   ,   -
 ,     -

 .
    .   -

,      –    -
,  ,     -

    .   
     -

 .   –    -
   .     

   ,      
 .     

    
    .  -

      ,  -  
,   .

6 .:  .    //  . 2009.  6.
7 Milne R. EU Business Wary over Recovery // Financial Times. 2009. Nov. 12. P. 6.

  2009 .:   ...



794

      
 ,     .   

    ,      
.        -

,      -
    ,      

    .   -
 « »    .   

   ,     
     -

 .
       -

 ,      
    .  -

 ,      -
    ,     -

  .   .
     

:
  ;
     ( -

)     (moral hazard,  -
 ,  );

     «  -
» (Big Government);

    -      
      

(business as usual).
  –   -

 ,     -
 .      -

     
 -  ,   -

 .  «  »   
       

   ,    
     .   

   2009 .     

2009 .



795

: «         
  »8.    -

   (exit strategy), . .    -
     

,       -
   .    -
     -

 9.
      -

,        exit 
strategy,      -

.    (  ) -
      . 

       -
    ,   1937 .   

      
 10.    1970-  , 

    .
    . , -

,     -
 ,       

     -
. ,     -

  ,  -
     ,  

         -
 . ,  ,   

 , , - ,   
8 Goodhart Ch. It Is Time to Declare Victory and Withdraw Easing // Financial Times. 
2009. Dec. 1. P. 28.
9        -

         
  . .,  : Trade and Commodity Report, 2009 / 

UNCTAD. Geneva, 2009. P. 39,    .   .    
«Financial Times»   –  2009 .     -

 : Koo R. A Personal View of the Macroeconomy // Nomura Securities. 2009. 
30 July.
10 Giles Ch. BIS Calls for Wide Global Financial Reforms // The Financial Times. 2009. 
June 30. P. 3.

  2009 .:   ...



796

  ,   
 .

      
   . -

      -
 –     ,   

   , . .  , -
         

 .  ,   -
  ,   ,  

     ,     
  .   -

 ,     
11.
         

        
.        -

       .
     -

 ,     -
 ,      

.     -
   -    -

,  -  ,    -
    .  

 –      – -
 .      -

   –    
  .      -

   , -
  .      

     
11      ,     ,  

   ,  .   . . 
  2009 .,   ,  -  -

         -
.      «  »    

        
  , . . exit strategy.

2009 .



797

 12,    
    . -

,   .      -
,        

 .
     – 

 ( )   ( ), –   
     -

   .     -
 ,     , -

    ,    
      – 

 ,  ,  .    -
       

  ,  
 ,    

 –    (  -
 )    . -
       -

  .
     -

     -
 .    -

    :     
12      -

 ,   1990-   .   . .
 1 –         -

       -
 ,    ,   . 
 2 –     ,     

        
,     .  3 -

     ( )  ,  -
,     ,     -

,          
    .  4    
 ,   (  ) -

. (  .: The Macroeconomics of Populism in Latin America 
/ R. Dornbusch, S. Edwards (eds.). Chicago and L.: The University of Chicago Press, 
1991. P. 11–12.)

  2009 .:   ...



798

,      ,   -
    . 

       ( -
)  ,  ,  

   . ,  -
      –  -

 .   .  -
 :   –   

    –  , 
    .  

       ,  
      -

  .     -
    :  (   

)    , -
  ,    -

     
  13.
   ( ) -

   , . .   
   .  (   -

)    ,    -
 ,      

   .  Lehman Brothers, 
  ,   Bear Stearns, AIG  Citibank – 
 ,    , -

   , . . -
  -  .

      -
  «  » –  ,  

 (too big to fail).     
 –   « » 

13 «…     .  , -
  ,     -

 ,       ,   -
,   ,   ?» (Thornhill J. A 

Year of Chocolate Box Politic // The Financial Times. 2008. Dec. 24. P. 6).

2009 .



799

.       -
: -       ; -
  (  )     

.
,     , 

       
   .    -

      -
   (  ),        

 .    « -
»       – 

 –  . ,   -
,     ,  

 ,     -
 .

     
(moral hazard).     -

  ,       
  ,    -

   .
   .     -

  .      -
    (small is beautiful),   

     -
, ,      -

 ,   , .   
    , 

 (   ,  )  -
 .

,        
    ,    

    .   
     -

    2009 .:  
         -
   .

   ,    too 
big to fail, –   «  ». 

  2009 .:   ...



800

     -
  ,   

     -
 . ,      -
    -

  ,      . 
        -

   .   
       -
   .   ,    

2009 .        
     -

,      «  -
» .

   ,      -
       30  

       -
      -

  .    -
     , 

      -
  . «    

      . 
        

», –    -
  . 14.      

      .
,     -

   ,  . -
   -     

       
  ( -    

)      . « -
 -   ,       

     ...  
14 Taylor J. Exploding Debt Threatens America // The Financial Times. 2009. May 27. 
P. 9.

2009 .



801

   ,    -
  ,  ,   -

     »15.  -
   JP Morgan,   

   2009 .    -
 ,      

  .     -
:       (   -

)      
1999–2007 .,     . -

,          
. ,  «  »   -

   «   »,  
2009 . .

      
,      40   -
.       -

 .   1970-      
  :   -

 ,       -
      . 

   . -    , -
 .     

      
,      -

 .     
  ,    -

    . 
         

,     , ,   
   16.

15 Russia. Emerging Markets Research / JP Morgan Securities Inc. 2009. June 12. 
16        : «    -

…           . 
,          ,    

       ,      
  » (  .       -

. .: , 2007. . 282).

  2009 .:   ...



802

6. Ñèñòåìíûå âûçîâû è íîâûå çàäà÷è

      -
  ,     
   -  

  .     -
   1930-   1970-  ,   

    , 
    .  -

        -
,      

  .
      -

,      , -
   : , 

, ,  , , -
.     

,    ,   
,      -

 .   ?
 .   , 

       
 . -  ,   

 -   -
     -

,     -
,        

 .       
,      1930-    -

     1970- .
   ,  -

       -
   ,  -
  - . ,  

       
,       , 

    .

2009 .



803

.      -
     -
     (  

  ).    
    - , 

     . -
,   ,  -
      -

 –  ,  , 
   ,     

.       -
      
  ( ),   -

  , ,   
         -

 17.   -
     -

 (     ),  
  ,     -

  .
  ,  -

  ,    -
        

     .  
         

  ,   -
.      (    ) 

- ,   :   -
 ,     -

    ?  
  ,    -

 ,       
     .

17        -
  ,      -

        
(  ,  ),     ,  
    . (     

. :  . .   . .: , 1990.)

  2009 .:   ...



804

 .   -
       -

 ,  ,    
,   -

 –   ,  
   .    -

     .   
  ,    

  :   
,     , 

   , . .  
     .   

   :   ,  
      -
   .

      
 ,    -

      -
 .    1990-  -

 ,      
  ,   -

    18.
  .    
     .  
          – 

  ,   
.    ,   -

      . 
       

  ,    -
 .     -

18        ,  -
      :  -

    2009 . (     1990-  )  
 ,       , -

       . . (  .:   
 :    /  . . .   . . -

. .: .  – , 2007. . 21–25;  . .  -
   ? .:  «  », 2009.)

2009 .



805

     ,   
     -

  .
- ,     -

    , . .   
     , -

       -
.   ,    

  .
- ,       -

    , 
,  ,    

.
- ,      -
    –  

(  nancialization),     -
      ,  

    19.  , -
,   ,       

     -
       

 –     .  
      ,  

         -
  –     

     –    -
   20.

     
,       -

,    ( ) «  -
       , 

      
  »21. ,   

19       ,   -
   «The Financialization of Commodity Markets». 

20           
    . .     « -

  » (  . 2008.  3).
21 Trade and Commodity Report. 2009. Ch. 2.

  2009 .:   ...



806

    -
  . ,   -

     . - ,  -
       

 .
 .    -

     
 ,     

 (  ) .      
   .

- ,     
     ,    -

  . - ,   
    (SDR)  -

 . - ,    -
,       , 

     , –   -
  . , - ,  

         
. ,    -

        
     

  (    -
   ).

     , -
 .  ,   -

 « » .     -
  ,     

    , -
     

.
 .    -

        .  
,      ,  -

        -
.    «  », « », 

« »  « »?      
 ?

2009 .



807

        -
     

.   ( . , . -
)   «  » (G2)22,  . -

    –   (Chimerica =  
= China + America)23.     -

      -
      ,  

  .      -
  ,     -

. (   ,  , 
    .) -

  ,       
G2,        ,  

    .

* * *
     -

  ,     
 2008 ., –   .     -

    ,  
,  .  ,  -

 «  ».     -
      , 

  2008 .     ,  
     , -

     .

22 Brzezinski Z. The Group of Two that Could Change the World // The Financial Times. 
2009. Jan. 14. P. 9.
23 Ferguson N. The Ascent of Money: A Financial History of the World. The Penguin 
Press, 2008.

  2009 .:   ...



808

     -                          
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

1 2 3 4 5 6 7 8 9

,  . 19 172 611 1 429 2 008 2 343 2 630 4 823

, %  -
 85,5 91,3 87,3 95,9 96,4 101,4 94,7 106,4

   -
 – -

, .
128 1 155 4 115 9 628 13 552 15 837 17 807 32 763

   -
 – -

, . 
309 926 1 159 2 075 2 437 2 657 862 1 213

 -
 -

, %  -
 

84 86,3 78,4 95,4 92,4 101 95,2 108,9  

 -
  

  
 , 

%   
90,6 95,6 88 92 94,9 100,9 85,9 103,8

  -
 -

  -
   , 

%    
 

 7,5 11,4 9,5 9,9 10,9 11,5 11,9

 -
  

 (  -
 ), %

3,6 2,5 2,1 1,9 1,6 1,4 1,3 1,4

 -
  

 (  -
 ), %

1,6 1,9 2,0 1,9 1,7 1,6 1,4 1,2

 -
  

  -
  , 
 .

   362,0 662,6 846,1 1 542,0 19 996,9

 -
 -

  
  -

  , 
 .

   165,5 335,5 458,4 761,9 8 145,7



809

                              1992–2009 .
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

7 306 8 944 10 831 13 243 17 048 21 625 26 904 33 258 41 445 39 064

110,0 105,1 104,7 107,3 107,2 106,4 107,7 108,1 105,6 92,1

49 835 61 267 74 536 91 607 118 537 151 106 188 813 232 990 293 527 275 285

1 770 2 033 2 345 3 110 4 272 5 250 7 171 9 492 9 991 9 102

108,7 102,9 103,1 108,9 108 105,1 106,3 106,3 102,1 89,2

106,2 106,9 100,9 99,9 102,4 101,6 103 103,3 110,8 101,2

12,7 13,6 17,1 15,0 14,8 13,3 13,3 12,9 13,1  

1,8 2,1 2,2 2,5 2,7 3,0 3,3 4,0 4,4  

1,3 1,3 1,3 1,2 1,1 1,1 1,0 1,0 1,0  

2 450,8 32 110,3 3 663,3 4 138,6 5 174,4 6 331,3 7 871,2 11 061,1 13 783,1 15 441,5

916,3 10 073,4 910,9 876,5 839,0 856,0 1 039,9 887,2 1 051,3 1 011,3



810

1 2 3 4 5 6 7 8 9

 
 

   
  -

,  
.

   482,8 941,2 1 288,3 2 297,4 29 008,2

 -
 -

  
  -

  , 
 .

   239 514 756 1 231 1 355

  -
 -

  -
, %

    50,6 50,1 53,2 40,8

   
 . 3 27 109 267 376 409 407 670

%   –39,7 –11,7 –24,3 –10,1 –18,1 –5 –12 5,3

 -
,  .    2 983 6 970 12 295 11 773 9 560

%       134 76 –4 –19

  :         
   2 020 2 440 5 333 3 361 4 260
   39 128 681 191 31
   924 4 402 6 281 8 221 5 269

  (    )
 .   117,8 145,0 157,8 158,9 132,5 115,1

%      23,1 8,8 0,7 –16,6 –13,1

 .   67,4 82,4 89,7 86,9 74,4 75,6
%      22,3 8,8 –3,1 –14,3 1,5

 .   50,5 62,6 68,1 72,0 58,0 39,5
%      24,1 8,8 5,7 –19,4 –31,9

     , .   
    107    105

 , 
 1000 3    63,1    55,3

 -
,  3    57,7    43,4

   2 539    1 429



811

 .
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

3 515,0 42 306,9 4 832,3 5 283,2 5 943,8 6 389,3 7 696,8 10 652,8 13 353,3 14 881,5

1 571 1 560 1 433 1 306,1 1 122,2 956,4 821,3 832,5 994,5 957,9

39,8 37,9 43,5 43,0 38,1 36,4 32,5 25,5 28,3 30,1

1 165 1 505 1 762 2 186 2 865 3 611 4 730 6 716 8 765  

17,4 10 2,8 12,5 13,7 10,9 16,7 22,7 9,9  

10 958 14 258 19 780 29 699 40 509 53 651 55 109 120 941 103 769 81 927

15 30 39 50 36 32 3 119 –14 –21

          
4 429 3 980 4 002 6 781 9 420 13 072 13 678 27 797 27 027 15 906
145 451 472 401 333 453 3 182 4 194 1 415 882

6 384 9 827 15 306 22 517 30 756 40 126 38 249 88 950 75 327 65 139

149,9 155,4 168,3 212,0 280,6 368,9 468,6 577,9 763,5 495,2

30,2 3,7 8,3 26,0 32,4 31,5 27,0 23,3 32,1 –35,1

105,0 101,6 107,3 135,9 183,2 243,6 303,9 354,4 471,6 303,4

39,0 –3,3 5,6 26,7 34,8 32,9 24,8 16,6 33,1 –35,7

44,9 53,8 61,0 76,1 97,4 125,3 164,7 223,5 291,9 191,8

13,5 19,8 13,4 24,8 28,0 28,7 31,4 35,7 30,6 –34,3

175 151 154 174 226 330 412 470 663 508,7

85,9 101 82,7 106 109 151 216 234 354 243,8

43,4 43,9 44,8 48,1 56,3 59,6 63,8 83,9 95,1 84,7

1 677 1 473 1 371 1 611 2 632 3 447 6 200 6 638 6 047 6 468,9



812

1 2 3 4 5 6 7 8 9
    8 059    5 291

    1 520    1 154

 -
 , 

%    100,3 101,6 100,2 93,8 100,3 104,9 96,8 94,2

 -
 -

  -
 , 

   
, 

36 36 33 39 32 28 26 29

 -
 -

,  - 4 913 4 316 3 724 3 688 3 520 3 384 3 267 3 461

%   –13,7 –12,2 –13,7 –1,0 –4,6 –3,9 –3,5 5,9

 
 -

 , 
 -

680,9 661 596,2 552,3 528,1 511,7 481,5 469,9

%   –9,4 –2,9 –9,8 –7,4 –4,4 –3,1 –5,9 –2,4

 -
 , 

%   -
 

2 608,8 939,9 315,1 231,3 121,8 111,0 184,4 136,5

 2 626,2 904,9 314,1 223,4 117,7 109,1 196,0 135,9

-
 2 673,4 741,8 269,0 216,3 117,8 108,1 199,5 139,2

2 220,5 2 411,2 622,4 332,2 148,4 122,5 118,3 134,0
  -

 -
 , 

%   -
 

33,8 . 10 .  3,3 .  2,7 .  1,3 . 107 119,4 170,7

   
  

 (   
), %   

 

    112,9 115,3 156,9 146,3

   
  

 (   
), %   

 

    108 116,9 191,3 129,6



813

 .
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

8 641 5 750 6 117 9 062 12 609 13 563 22 730 33 855 19 546 16 955,4

1 298 1 179 1 039 1 058 1 172 1 316 1 619 2 153 2 164 1 551,4

109 111 109,3 108,8 113,3 112,8 114,1 116,1 113,5 95,1

29 31 32 33 32 29 28 27 27 29

3 638 3 755 3 976 4 284 4 558 4 676 4 801 4 915 4 948 4 445

5,1 3,2 5,9 7,7 6,4 2,5 2,7 2,4 0,7 –10,2

494,4 491,2 486 486,6 501,8 464,5 466,7 465,5 475,5 405,2

5,2 –0,6 –1,1 0,1 3,1 –7,4 0,5 –0,3 2,1 –8,9

120,2 118,6 115,1 112,0 111,7 110,9 109,0 111,9 113,3 108,8

117,9 117,1 111,0 110,2 112,3 109,6 108,7 115,6 116,5 106,1

118,5 112,7 110,9 109,2 107,4 106,4 106,0 106,5 108,0 109,7

133,7 136,9 136,2 122,3 117,7 121,0 113,9 113,3 115,9 111,6

131,9 108,3 117,7 112,5 128,8 113,4 110,4 125,1 93 113,9

113,1 125,1 122,5 118,8 118,5 117,5 147,7 123,4 110,3 99,47

116,3 132 125,3 118,8 124,1 118 154,4 120,6 115,3 88,95



814

1 2 3 4 5 6 7 8 9
  

   
 (   -

), .  1 2 
 

    3 310 3 411 5 050 6 999

  
   

 (   -
), .  1 2 
 

    2 546 2 704 4 941 6 151

 -
  

 – , 
 

75,1 72,9 70,6 70,7 69,7 68,3 67,4 72,8

  ,    
. 3 889,0 4 286,0 5 740,0 6 684,0 6 740,0 8 065,0 8 938,0 9 158,0

%    110,2 133,9 116,4 100,8 119,7 110,8 102,5

%   
 - 5,2 5,9 8,1 9,4 9,7 11,8 13,3 12,6

 -
, -

 
 -

  
  

(   ) – 
, . 

    2 506,0 1 998,7 1 929,0 1 263,4

 -
 -

 – , %
    3,6 2,9 2,9 1,7

 
 -

  
  -

, .

5,995 58,663 220,351 472,392 790,21 950,205 1 051 1 522,6

 -
  

  -
, %  -
 

67,3 100,4 92,1 72,0 106,4 104,7 86,7 78,0

 -
  -

  
(   ), 

 .

      77 017 43 741

  
    

  , 
.

4,0 45,3 206,6 515,9 769,5 940,6 1 010,2 1 658,9

 -
  
, %  -
 

52,5 116,4 112,9 85 100,6 105,8 84,1 87,7



815

 .
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

8 678 10 567 12 939 16 320 20 810 25 394 36 221 47 482 52 504 47 714,92

6 590 9 072 11 557 13 967 17 931 22 166 36 615 47 206 56 495 52 895,21

72,3 71,4 72,4 72,8 72,9 73,8 74,2 75,1 75,9 75,7

7 059,0 6 288,0 6 155,0 5 683,0 5 775,0 5 208,0 4 999,0 4 246,0 5 289,0 6 339

77,1 89,1 97,9 92,3 101,6 90,2 96,0 84,9 124,6 119,9

9,8 8,8 8,5 7,8 7,9 7,1 6,7 5,7 7,0 8,4

1 037,0 1 122,7 1 499,7 1 638,9 1 920,3 1 830,1 1 742,0 1 553,0 1 521,8 2 068

1,4 1,6 2,1 2,3 2,6 2,5 2,3 2,1 2,0 2,8

2 223,4 3 240,4 4 360,3 5 498,5 6 739,5 8 554,9 10 633,9 13 593,4 17 290,1 18 637,5

120,9 119,9 116,2 110,9 110,6 112,6 113,3 117,2 111,5 96,5

31 690 29 943 30 575 24 430 11 974 5 756 4 159 2 668 4 674 3 565

2 281,1 3 062 3 947,2 5 170,4 6 410,3 8 111,9 10 195,9 12 602,7 14 942,8 16 862,5

112 108,7 111,1 114,9 109,9 112,4 113,5 112,1 101,9 102,3



816

1 2 3 4 5 6 7 8 9
  -

  
(  2002 . –  -

 ), 
.

1 561 19 883 78 494 188 085 302 192 328 109 399 449

  
 -

 (  2002 . – 
  -

), %  -
  

  

 130,7 96,8 80,5 108,7 94,6 95,2 60,6

 -
  -

   
 -

 , 
%   -

 

33,5 31,3 22,4 24,8 22,1 20,8 23,4 28,4

 -
 (  -

 )
0,289 0,407 0,409 0,387 0,387 0,39 0,394 0,4

 -
 (  

 10% -
  10% -

  
)

8,0 13,5 15,2 13,5 13,3 13,6 13,8 14,1

      20%-  
, %  

 (  -
 ) 6,0 5,1 5,4 6,1 6,1 5,9 6,0 6,0

11,6 9,4 10,1 10,8 10,7 10,5 10,6 10,5
17,6 14,9 15,1 15,2 15,2 15,3 15,0 14,8
26,5 23,8 22,7 21,6 21,6 22,2 21,5 21,1

 (  -
 ) 38,3 46,8 46,7 46,3 46,4 46,1 46,9 47,6

 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
 -

 , 
   , 

 
148,5 148,5 148,4 148,4 148,2 147,9 147,7 147,2

 -
  

 , .
–219,8 –750,4 –893,2 –840,0 –777,6 –755,8 –705,5 –929,6

  
(  -

)  , . 
1 587,6 1 379,0 1 408,2 1 363,8 1 304,6 1 259,9 1 283,3 1 214,7

  
 , . 1 807,4 2 129,3 2 301,4 2 203,8 2 082,2 2 015,8 1 988,7 2 144,3



817

 .
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

694,3 1 023,5 1 378,5 1 637 1 914,5 2 364 2 726,1 3 085,9 4 198,6 5 191,1

128 121,4 116,3 104,5 105,5 109,6 105,1 103,8 118,1 110,7

29 27,5 24,6 20,3 17,6 17,7 15,2 13,3 13,4 13,1

0,395 0,397 0,397 0,403 0,409 0,409 0,416 0,423 0,422 0,422

13,9 13,9 14 14,5 15,2 15,2 16 16,8 16,8 16,7

5,9 5,7 5,7 5,5 5,4 5,4 5,3 5,1 5,1 5,1

10,4 10,4 10,4 10,3 10,1 10,1 9,9 9,7 9,8 9,8
15,1 15,4 15,4 15,3 15,1 15,1 14,9 14,8 14,8 14,8
21,9 22,8 22,7 22,7 22,7 22,7 22,6 22,5 22,5 22,5

46,7 45,7 45,8 46,2 46,7 46,7 47,3 47,9 47,8 47,8

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

146,6 146,0 145,3 144,6 143,8 143,1 142,5 142,1 142,0 141,9

–958,5 –943,3 –935,3 –888,5 –792,9 –846,6 –687,1 –470,3 –362,0 –248,8

1 266,8 1 311,6 1 397,0 1 477,3 1 502,5 1 457,4 1 479,6 1 610,1 1 713,9 1 761,7

2 225,3 2 254,9 2 332,3 2 365,8 2 295,4 2 303,9 2 166,7 2 080,4 2 076,0 2 010,5



818

1 2 3 4 5 6 7 8 9
 -

 26,2 45,4 55,5 43,5 35,2 27,9 26,1 29,9

46,1 56,1 61,9 61,0 57,8 55,0 51,8 57,3
33,9 45,1 47,9 45,3 39,1 35,0 33,6 38,2

 
   

 1000 
–1,5 –5,1 –6,1 –5,7 –5,3 –5,1 –4,8 –6,4

 -
   

 1000 
10,7 9,4 9,6 9,3 8,9 8,6 8,8 8,3

  
   100 000 

  
12,2 14,5 15,7 15,0 14,2 13,7 13,6 14,7

   
          

 -
 17,6 30,9 37,8 29,5 24,0 19,0 17,8 20,4

31,1 38,2 42,1 41,4 39,3 37,5 35,3 39,2
22,8 30,7 32,6 30,8 26,6 23,8 22,9 26,2

  
 , . 1 053,7 1 106,7 1 080,6 1 075,2 866,7 928,4 848,7 911,2

  
 , . 639,2 663,3 680,5 665,9 562,4 555,2 501,7 532,5

   -
  1000 -

  
7,1 7,5 7,4 7,3 5,9 6,3 5,8 6,3

 -
   

 1000   
 

4,3 4,5 4,6 4,5 3,8 3,8 3,4 3,7

 
 , 

. 
 412,1 866,1 599,0 447,7 391,1 321,2 184,0

 , 
.  3 971,7 4 293,9 4 089,7 3 589,9 3 322,6 3 095,5 2 856,7

 , 
.  3 559,5 3 427,8 3 490,7 3 142,2 2 931,5 2 774,3 2 672,7

 
 1,547 1,369 1,394 1,337 1,27 1,218 1,232 1,157

 -
  

 , 
67,8 65 63,9 64,5 65,8 66,7 67,1 65,9

73,7 71,8 71,1 71,6 72,4 72,8 73,1 72,4
61,9 58,8 57,4 58,1 59,6 60,9 61,2 59,9

 -
  , 

   6 273,0 264,0 514,0 8 856,0 8 278,0 17 007,0 11 162,0 7 285,0



819

 .
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

37,2 41,1 44,7 45,0 42,7 40,9 33,0 25,2 23,9  

56,9 57,3 55,3 51,7 49,4 46,1 42,9 41,3 38,4  
41,1 42,9 44,3 41,8 39,3 35,6 28,8 25,4 23,7  

–6,6 –6,6 –6,5 –6,2 –5,6 –5,9 –4,8 –3,3 –2,5 –1,8

8,7 9 9,7 10,2 10,4 10,2 10,4 11,3 12,1 12,4

15,3 15,6 16,2 16,4 16,0 16,1 15,2 14,6 14,6 14,2

         158,3

25,6 28,4 31,0 31,4 29,7 28,6 23,1 17,7 16,9 15

39,1 39,5 38,4 36,1 34,3 32,2 30,1 29,1 27,1 26,5
28,2 29,6 30,7 29,1 27,3 24,9 20,2 17,9 16,7 15,1

897,3 1 001,6 1 019,8 1 091,8 979,7 1 066,4 1 113,6 1 262,5 1 179,0 1 199,4

627,7 763,5 853,6 798,8 635,8 604,9 640,8 685,9 703,4 699,4

6,2 6,9 7,1 7,6 6,8 7,5 7,8 8,9 8,3 8,5

4,3 5,3 6,0 5,5 4,4 4,2 4,5 4,8 5,0 4,9

241,8 81,8 87,1 43,9 41,3 107,4 132,3 239,9 242,1 247,4

2 662,3 2 334,0 2 201,9 2 168,2 2 117,4 2 088,6 2 122,1 2 284,9 2 215,9 1 987,6

2 420,6 2 252,3 2 114,8 2 124,3 2 076,2 1 981,2 1 989,8 2 045,0 1 973,8 1 740,1

1,195 1,223 1,286 1,319 1,34 1,287 1,296 1,406 1,494  

65,3 65,2 65 64,9 65,3 65,3 66,6 67,5 67,9  

72,3 72,2 71,9 71,8 72,3 72,4 73,2 73,9 74,2  
59 58,9 58,7 58,6 58,9 58,9 60,4 61,4 61,8  

817,0 291,0 80,0 67,0 5 933,0 2 575,0 8,0 7,0 4,0 1,0



820

1 2 3 4 5 6 7 8 9
 -

, -
  , 

. 
357,6 120,2 155,3 489,4 663,9 887,3 530,8 238,4

 -
,  -

 , 
-

  , 
- , 

    

302,0 897,0 1 469,0 154,0 484,0 353,0 258,0 251,0

  p  -
p p  -

  – , 
. 

2 761 2 800 2 633 2 756 2 625 2 397 2 582 3 002

  p   p -
p  -

   
 100 . . 

1 859 1 886 1 774 1 857 1 772 1 621 1 748 2 039

 , 
 -

, .
1 149,0 1 262,6 1 441,6 1 595,5 1 618,4 1 372,2 1 481,5 1 716,7

 -
  -

 , -
   

, .

661,4 792,4 924,6 1 035,8 1 111,1 1 013,4 1 071,1 1 223,3

 , 
 

   
, .

750,3 842,3 929,0 1 018,0 1 047,9 1 018,3 1 014,5 1 060,4

  2, 
 . 0,93 7,14 33,2 97,8 220,8 374,1 453,7 714,6

  
(M0),  . 0,17 1,68 13,3 36,5 80,8 130,3 187,7 266,1

 -
,  . 0,76 5,46 19,9 61,3 140,0 243,7 266,0 448,4

  -
 , %  96,2 –26,8 164,5 –10,9 16,1 21,3 57,5

      
 .        
 .        

 
 .        
 .        

  
 .        
 .        



821

 .
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

30,9 13,0 3,9 5,7 195,5 84,6 1,2 2,9 1,9  

289,0 162,0 364,0 440,0 36,0 33,0 1 231,0 2 922,0 7 270,0  

2 952 2 968 2 526 2 756 2 894 3 555 3 855 3 583 3 210 2 995

2 028 2 033 1 739 1 907 2 012 2 484 2 706 2 521 2 261 2 110

1 741,4 1 644,2 1 257,7 1 236,7 1 222,5 1 297,1 1 360,9 1 317,6 1 256,2 1 219,8

1 183,6 1 244,2 859,3 773,9 793,9 878,9 909,9 929,0 925,2  

925,1 980,2 877,4 847,0 763,7 823,4 871,6 883,4 887,8  

1 154,4 1 612,6  3 212,6 4 363,3 6 044,7 8 995,8 13 272,1 13 493,2 15 697,7

418,9 583,8  1 147,0 1 534,8 2 009,2 2 785,2 3 702,2 3 794,8 4 038,1

735,5 1 028,8  2 065,6 2 828,5 4 035,4 6 210,6 9 569,9 9 698,3 11 659,7

61,5 39,7  99,2 35,8 38,5 48,8 47,5 1,7 16,3

  106 522 1 237 2 347 3 849   
   18,8 43 89,1 156,8   

       137,09 60,52
       4 027,64 1 830,51

       87,97 91,56
       2 584,49 2 769,02



822

1 2 3 4 5 6 7 8 9
  , 

. / 1 . 0,41 1,25 3,55 4,64 5,56 5,96 20,65 27,00

%   – 300,8 284,7 130,7 119,8 107,2 346,5 130,8

 , . / 
1 – – – – – – – 27,23

%   – – – – – – – –

  , 
. / 1 0,26 0,73 2,27 3,24 3,58 3,36 12,35 13,92

%   – 285,8 310,2 142,6 110,3 94,0 367,4 112,7

 (    ),  .
-

  5,3 46,1 169,4 432,7 558,5 687,8 657,0 1197,5

 3,0 21,6 78,8 226,9 281,9 322,8 302,4 613,4

-
  

 -
  

2,3 24,5 89,6 235,2 322,9 414,9 397,7 647,9

 (    ),  .
-

  6,0 57,6 232,9 486,8 652,7 788,8 753,0 1251,4

 
 3,9 34,4 145,2 275,6 356,3 409,3 388,9 664,7

-
  

 -
  

2,3 27,6 109,1 241,2 342,8 446,9 407,1 648,9

 /   (« – » / « + »),    ,  . 
-

  –0,6 –11,5 –63,5 –54,0 –94,2 –101,0 –95,9 –53,9

 –1,0 –12,7 –66,3 –48,7 –74,3 –86,5 –86,5 –51,3

-
  

 -
 

0,3 1,2 2,0 –6,0 –19,9 –32,0 –9,4 –1,0

  
   

 -
  -

  
(   ), 

 .

15,1 56,8 128,2 181,8 259,0

 -
 -

  -
 , 

  

80 210 180 160 48 28 60 55



823

 .
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

28,16 30,14 31,78 29,45 27,75 28,78 26,33 24,55 29,38 30,24

104,3 107,0 105,5 92,7 94,2 103,7 91,5 93,2 119,7 102,9

26,14 26,49 33,11 36,82 37,81 34,19 34,70 35,93 41,44 43,39

96,0 101,3 125,0 111,2 102,7 90,4 101,5 103,6 115,3 104,7

13,37 13,54 – – – – – – – –

96,0 101,3 – – – – – – – –

2 079,0 2 651,1 3 517,4 4 135,6 5 427,3 7 616,0 9 458,4 11 763,3 14 339,6 11 770,7

1 132,1 1 590,7 2 202,1 2 583,1 3 426,3 5 127,2 6 276,3 7 779,1 9 274,1 7 336,7

1 031,5 1 293,0 1 632,6 1 930,2 2 403,2 2 999,9 3 798,7 4 841,8 6 199,1 5 927,2

1 871,6 2 387,3 3 403,7 3 955,4 4 665,4 5 943,4 7 323,2 9 928,9 12 718,5 14 404,7

1 029,2 1 325,7 2 047,6 2 354,9 2 695,6 3 514,3 4 281,3 5 983,0 7 566,6 9 636,8

997,5 1 294,8 1 675,0 1 978,2 2 371,9 2 941,2 3 658,9 4 803,3 6 253,5 6 256,3

207,4 263,7 113,7 180,2 761,9 1 672,6 2 135,2 1 834,3 1  621,1 –2 631,0

102,9 265,0 154,5 228,2 730,7 1 612,9 1 995,0 1 796,0 1707,5 –2 300,0

33,9 –1,7 –42,6 –48,0 31,2 58,7 139,8 38,5 –54,4 –329,1

371,6 461,7 475,0 520,5 522,4 892,0 754,2 757,4 574,9 699,0

25 25 21 16 13 12 11 10 13 8,75



 . . 47
 . .  8

 . . 590, 591
 . . 17

 . . 71
 . .  60
 . . 70

 . . 44

 . . 187, 
360

 . 807
 . . 314

 . . 61
 . . 42

 . . 35, 63, 70
 . . 89

 . 750

 . . 42, 66, 81, 86, 
88, 89, 94, 95, 97, 105, 
112, 120, 123, 128, 131, 

133, 139, 140, 179, 183, 
208, 316, 379, 380, 393, 
427, 476, 485, 533, 600, 
644, 652, 709, 711, 730, 
775, 793, 805

 . . 17 
 . . 71

 . . 425, 435
 . .  89

 . . 119, 128, 169, 
178, 533, 746

 . . 12–14, 17, 
20, 22, 25, 34, 110

 . . 636, 647, 692
 . . 187, 360

 . . 425

 . . 60
 . 586, 797
 . . 182, 409

 . . 146

 . . 171, 179, 208
 . . 13, 17, 20, 

22, 26, 34, 42, 51, 54, 

Èìåííîé óêàçàòåëü



825

56, 62, 66, 83, 92, 96, 
109, 110, 124, 127, 129, 
132, 136, 137, 144, 153, 
162, 170–172, 179, 181, 
183–190, 197–200, 208, 
209, 212–214, 221, 222, 
225, 226, 233–236, 239, 
249, 253, 255, 281, 290, 
291, 306, 309, 310, 323, 
403, 411, 423, 424, 452, 
466–469, 476

 . . 63

 . . 131, 
137, 147, 172

 . . 661

 . .  121
 . . 604
 . . 34, 130, 172, 

182–187, 198–200, 208, 
224, 226, 235, 290, 533

 . 107

p  . . 61
 . . 172, 180 

 . 407
 . 17, 19
 . . 514, 542
 . . 121
 . . 400, 408, 

410, 411, 415, 423, 428, 
439, 442, 444

 . 807
 . . 146
 . . 119
 . . 61
 . . 146
 . . 60

 . . 126
 . . 28

 . . 624, 636
 . . 425

 . . 179

 . . 130
 . . 604

 . . 169, 185
 . . 111, 123, 124, 

126–128, 314
 . . 184, 453, 

574
 . . 427

 . . 44, 60
 . . 425, 433, 

437, 441, 468, 533
 . . 796
 . . 131
 . . 60

 
 . . 314, 407, 473
 . 755

 . . 11, 20, 28, 48, 
49

 . . 112

 



826

 . 560
 . . 612, 613, 

737
 . . 187, 360, 

366
p p  . . 60

 . . 424–426, 
430, 432–434, 438–440, 
443, 444, 449–453, 
455, 456, 465, 468, 
477, 491

 . 556
 . . 28

 . . 39, 48, 462, 
464–469, 477, 484, 488, 
508, 512–514, 535, 539, 
540, 552, 556, 561, 575, 
598, 604–606, 617, 628, 
631, 639, 643, 646, 647, 
649, 653, 669, 678, 700, 
704–706, 796

 . 750
 . . 34, 71

 . . 169
 . 750
 . . 435
 . 788
 . . 86, 96, 97
 . . 140

 . . 49
 . . 430, 535

 . . 44
 . . 20, 47
 . . 95, 120, 169

 . 801
 . . 187, 360

 . . 119, 171, 
178

 . . 34, 35, 
63

 . . 462, 477
 . . 71

 . 800
 . . 35, 63
 . . 44, 70, 131

 . . 291

 . . 112, 123, 124, 
128, 133, 139, 140, 179, 
208, 410

 . 750, 807
 . . 95, 171

 . 112
 . . 606, 639, 

640, 685

 . . 131
 . . 68, 86, 

89, 95, 97
 . . 89

 . 571
 . . 560

 . . 89, 95, 
96, 119, 122, 123, 128, 
132, 133, 144, 145, 147, 
153, 154, 159, 162, 168, 

 



827

169, 173, 179, 188, 234, 
237, 314, 407, 415, 453, 
469, 533

 . . 105, 124, 128, 
139, 159, 162, 171, 172, 
179, 180, 183, 188, 208, 
314, 360, 363, 370, 403, 
407, 410–412, 473

 . . 131
 . . 26 

 . . 10
 . . 594, 777
  . . 89

 
 . 586, 797

 
 . . 47, 49, 66, 

121, 131, 172, 185, 288
 . . 28

 . . 47, 226

 



Volume 4
ECONOMICS AND POLITICS IN RUSSIA:

YEAR BY YEAR
(1991–2009)

CONTENTS

Introduction  ................................................................................8

1991
Politics and the economy on the eve of the dictatorship –

the  rst months of 1991  .......................................................10
Political developments and economy: Spring – Summer 1991 ...22
Political trends: Autumn 1991 ....................................................39
Economic crisis: political sources and consequences  ................46

1992
Political developments in Spring 1992  .......................................67
The radical economic course of 1992 –

political prerequisites and consequences  .............................72

1993
Economic reforms in 1993 – social and political dimension  ...108

1994
Economic and political processes during 1994  ....................... 135



829

1995
Economy and politics: the  rst half of 1995  ............................ 149
Economic development and policy issues in 1995  ................... 161

1996
Economic and political achievements by mid-1996  ................. 175
Political processes and the macro-economy in 1996  ...............194

1997
Economic performance in the  rst half of 1997:

key factors  ..........................................................................308
The economy and politics of 1997 ............................................362

1998
The nature and causes of the  nancial crisis ............................379
The crisis of 1998 – key factors, economic policy,

and  rst results ....................................................................402

1999
Social and political consequences of the economic

stabilization of 1999  ...........................................................457

2000
Economic policy at the beginning of a new phase ................... 476

2001
Prospects for sustainable economic growth: 

political and economic achievements of 2001 ....................504

2002
Political and economic results of 2002: 

economic policy on the eve of the elections ....................... 532

2003
2003 and the last four years: politics versus economics ...........567

Contents



830

2004
In quest for consolidation of growth:

economic policy of 2004 .....................................................597

2005
De  ning priorities: economic policy of 2005 ...........................632

2006
Towards investment growth model:

economic policy of 2006 .....................................................677

2007
Achievements and risks: economic policy of 2007................... 711

2008
From economic miracle to economic crisis: 

the drama of 2008 ............................................................... 743

2009
Between the crisis and modernization: 

economic policy of 2009 .....................................................775

Appendix  .................................................................................808
Name Index  .............................................................................824
Summary ................................................................................. 831

Contents



SUMMARY

The fourth volume «Economics and Politics in Russia Year 
by Year (1991–2009)» contains articles from the reviews of Rus-
sian economy prepared in the Institute for the Economy in Transi-
tion (Institute of Economic Policy). The selection contains analy-
ses of the economy and economic policy in Russia over a period 
of twenty years. Worth noting are the variety of approaches adop-
ted and changes in conceptualization over this period. The reader, 
following these changes, will obtain some insight into contempo-
rary debates over economic strategies and mo dels. The articles 
are reproduced without any alteration. Certain events and circum-
stances which, given the passage of time, might seem obscure, 
are explained in footnotes where the year of  annotation [2010] is 
indicated.
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