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Ñ
óùíîñòü ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêèõ êðèçèñîâ, âðî-
äå ïðîèñõîäÿùåãî íûíå, ñîñòîèò â òîì, ÷òî âî
âðåìÿ êðèçèñà âûÿâëÿþòñÿ è ëèêâèäèðóþòñÿ îøèá-

êè â èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèÿõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåê-
òîâ, ôèíàíñîâûå è ýêîíîìè÷åñêèå äèñïðîïîðöèè, íàêî-
ïèâøèåñÿ çà ïðåäûäóùèé ïåðèîä áóìà. Ýêîíîìèêà âûõî-
äèò èç êðèçèñà è ïåðåõîäèò ê óâåðåííîìó ðîñòó òîëüêî
ïîñëå òîãî, êàê ïðåäøåñòâóþùèå îøèáî÷íûå ïðîåêòû è
äèñïðîïîðöèè ëèêâèäèðîâàíû, à ðåñóðñû ïåðåíàïðàâëåíû
â òå ñôåðû, ãäå èõ ïðèìåíåíèå íàèáîëåå ýôôåêòèâíî
îáñëóæèâàåò íóæäû ïîòðåáèòåëåé. Â ýòîì ñìûñëå êðè-
çèñ ÿâëÿåòñÿ îáúåêòèâíî íåèçáåæíûì è íåîáõîäèìûì
ïðîöåññîì ýêîíîìè÷åñêîé êîððåêöèè, âûïîëíÿþùèì ïî-
ëåçíóþ ýêîíîìè÷åñêóþ ôóíêöèþ. 

Íûíåøíèé ìèðîâîé êðèçèñ ñòàë ñëåäñòâèåì áåñïðåöå-
äåíòíîãî â ÷åëîâå÷åñêîé èñòîðèè êðåäèòíîãî áóìà,
ñïðîâîöèðîâàííîãî ïîëèòèêîé ïðàâèòåëüñòâ è öåíò-
ðàëüíûõ áàíêîâ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí ìèðà è ïîðîäèâ-
øåãî äèñïðîïîðöèè íåâèäàííîãî ìàñøòàáà. 

Çàðóáåæíûå ñïåöèàëèñòû, àíàëèçèðóÿ ñèòóàöèþ â ìè-
ðîâîé ýêîíîìèêå, ðàçðàáàòûâàþò ðàçëè÷íûå ñöåíàðèè
ðàçâèòèÿ ñîáûòèé. Îäíà ÷àñòü ñïåöèàëèñòîâ óòâåðæäà-
åò, ÷òî âîññòàíîâëåíèå ìèðîâîé ýêîíîìèêè â ðÿäå
ñòðàí íà÷àëîñü âî âòîðîì ïîëóãîäèè  2009 ãîäà. Ïåññè-
ìèñòû óòâåðæäàþò, ÷òî ìèðîâàÿ ýêîíîìèêà è ôèíàíñû,
äîëãèå ãîäû íå áóäóò äåìîíñòðèðîâàòü ïðåäûäóùèå
òåìïû ðîñòà. ×àñòü àíàëèòèêîâ ñ÷èòàþò, ÷òî âîññòà-
íîâëåíèå ýêîíîìèêè ðàçâèòûõ ñòðàí íà÷íåòñÿ íå ðàíåå
2  êâàðòàëà  2010 ãîäà1.

Ñïåöèàëèñòû è àíàëèòèêè âûäåëÿþò ðÿä ïðèçíàêîâ,
ñâèäåòåëüñòâóþùèõ  îá îêîí÷àíèè êðèçèñà è î íà÷àëå íî-
âîãî ïåðèîäà ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Íà íàø âçãëÿä îñ-
íîâíûå ïðèçíàêè ñâèäåòåëüñòâóþùèå î âîññòàíîâëåíèè
ýêîíîìèêè ñëåäóþùèå:

Âî-ïåðâûõ,  ñòàáèëüíîñòü è ïðåäñêàçóåìîñòü ðûíêîâ.
Äî íà÷àëà ïîäúåìà â ýêîíîìèêå ìíîãèå êîìïàíèè çàìîðî-
çèëè ñâîþ àêòèâíîñòü, äðóãèå, íàïðîòèâ, íà÷àëè îñâàè-
âàòü íîâûå ñåãìåíòû ðûíêà, ïîëüçóÿñü ðàñòåðÿííîñòüþ
êîíêóðåíòîâ. Òåì íå ìåíåå, âíå çàâèñèìîñòè îò âèäà
áèçíåñà èëè âûáðàííîé ëèíèè ïîâåäåíèÿ, ïðàêòè÷åñêè
âñå áèçíåñ-ñòðóêòóðû íóæäàþòñÿ â ñòàáèëüíîñòè è
ïðåäñêàçóåìîñòè ðûíêîâ. Òåì ñàìûì, î íà÷àëå âûõîäà èç
êðèçèñà è ñòàáèëèçàöèè ñèòóàöèè ìîæåò ñâèäåòåëü-
ñòâîâàòü ñòàáèëüíîñòü ôîíäîâûõ èíäåêñîâ, íàïðèìåð
S&P 500, Dow Jones Industrial Average, Nasdaq Composite,
êîòîðûå âûñòóïàþò áàðîìåòðîì àìåðèêàíñêîé ýêîíî-
ìèêè. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íàáëþäàåòñÿ ðåçêèé ðîñò îñíîâ-
íûõ ôîíäîâûõ  èíäåêñîâ. Ê êîíöó ïåðâîãî êâàðòàëà 2010
ãîäà çíà÷åíèå Dow Jones Industrial Average äîñòèãëî ìàê-
ñèìàëüíîãî óðîâíÿ çà 18 ìåñÿöåâ, ñîñòàâèâ 10895,86
ïóíêòà, ÷òî ÿâëÿåòñÿ ìàêñèìóìîì ñ 26 ñåíòÿáðÿ 2008 ãî-
äà, Standard & Poor's 500 îñòàíîâèëñÿ íà óðîâíå 1173,22
ïóíêòà, çíà÷åíèå èíäåêñà Nasdaq Composite óâåëè÷èëîñü
äî 2404,36 ïóíêòà. Ïîâûøåíèå Dow Jones ñ íà÷àëà 2010
ãîäà ñîñòàâëÿåò ïî÷òè 4,5%, èíäåêñ S&P 500 ïðèáàâèë â
ýòîì ãîäó 5,2% è Nasdaq - îêîëî 6%2. Íà ìîé âçãëÿä,  S&P
5003 áîëåå äîñòîâåðíî îòðàæàåò ðûíîê, òàê êàê îí ãî-
ðàçäî áîëåå äèâåðñèôèöèðîâàí è ðàññ÷èòûâàåòñÿ èñõî-
äÿ èç êàïèòàëèçàöèè, à íå òîëüêî öåíû. Â ñðàâíåíèè ñ èí-
äåêñîì Äîó Äæîíñà, â êîòîðûé âõîäÿò ëèøü ãîëóáûå
ôèøêè (êðóïíûå, “ýëèòíûå” êîìïàíèè) íåêîòîðûõ îòðàñ-
ëåé ýêîíîìèêè, èíäåêñ S&P 500 âêëþ÷àåò â ñåáÿ êîìïà-
íèè, êîòîðûå ïðåäñòàâëÿþò âñå îòðàñëè ýêîíîìèêè è íå
ÿâëÿþòñÿ ãîëóáûìè ôèøêàìè, ÿâëÿþòñÿ íàèáîëåå âîñò-
ðåáîâàííûìè êîìïàíèÿìè, êîòîðûå íàèáîëåå îáúåêòèâíî
ïðåäñòàâëÿþò îòðàñëü è ðûíîê â öåëîì. Äàííûé èíäåêñ
ÿâëÿåòñÿ ñîâîêóïíûì ïîêàçàòåëåì èçìåíåíèÿ öåí ãðóïïû
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öåííûõ áóìàã âõîäÿùèõ â íåãî, êîëåáàíèå êîòîðîãî ÿâëÿ-
åòñÿ êîñâåííûì ñâèäåòåëüñòâîì ïðîäîëæåíèÿ êðèçèñà. 

Èç âûøåïðèâåäåííîé èíôîðìàöèè ñëåäóåò, ÷òî ñ íà÷à-
ëà 2010 ãîäà çàìå÷àåòñÿ òåíäåíöèÿ ïîâûøåíèÿ óðîâíÿ îñ-
íîâíûõ ôîíäîâûõ èíäåêñîâ, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò îá
óâåëè÷åíèè ðàñõîäîâ àìåðèêàíñêèõ ãðàæäàí, à òàêæå óê-
ðåïëåíèè óâåðåííîñòè ê àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêå. Îäíàêî
ðåçêèé ðîñò òàê æå ìîæåò ñâèäåòåëüñòâîâàòü î ñïåêó-
ëÿòèâíîé ñîñòàâëÿþùåé. Ñíèæåíèå  èíäåêñîâ ïîäòâåðæ-
äàåò íåãàòèâíîå íàñòðîåíèå îñíîâíûõ èãðîêîâ ðûíêà. È
òîëüêî ñòàáèëüíîñòü èíäåêñà íà ïðîòÿæåíèè êâàðòàëà è
áîëåå äëèòåëüíîãî ñðîêà ìîæåò îçíà÷àòü íà÷àëî âûõîäà
èç êðèçèñà4. 

Âî-âòîðûõ, ïîëîæåíèå äåë â ñòðàíàõ ñ ðàçâèâàþùåéñÿ
ýêîíîìèêîé, òàêæå ÿâëÿåòñÿ èíäèêàòîðîì íà÷àëà âûõîäà
èç êðèçèñà. Ñòðàíû ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì è ñòðàíû ñ
íèçêèìè äîõîäàìè íàñåëåíèÿ, êîòîðûå ðàíåå áûëè îòíî-
ñèòåëüíî çàùèùåíû îò ïîñëåäñòâèé íàïðÿæåííîñòåé íà
ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ ââèäó èõ îãðàíè÷åííûõ èíâåñòèöèé â
àêòèâû ÑØÀ, ñâÿçàííûå ñ èïîòåêîé, òåïåðü ïîäâåðãëèñü
ñèëüíîìó äàâëåíèþ. Ôèíàíñîâûé ñòðåññ, ðàñïðîñòðàíèâ-
øèéñÿ ïî ðàçëè÷íûì êàíàëàì, êîòîðûé ïðèâåë ê áåñïðåöå-
äåíòíîìó ñîêðàùåíèþ îáúåìà ìèðîâîãî ïðîèçâîäñòâà è
òîðãîâëè â 2009 ôèíàíñîâîì ãîäó, îêàçàë ñóùåñòâåííîå
âëèÿíèå íà ýêîíîìèêó ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí. Ïîñëåäñòâèÿ
ñîêðàùåíèÿ êðåäèòà è ðåçêîãî ñíèæåíèÿ öåí  àêòèâîâ
áûñòðî ïåðåäàëèñü ÷åðåç áàíêîâñêèå ñèñòåìû íà ìíîãèå
ñåêòîðà  ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè, óñèëèâàÿñü âñëåäñòâèå
ñïàäà ïîòðåáèòåëüñêîé è ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé àêòèâ-
íîñòè. Íà âñåõ ðûíêàõ óðîâíè ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè
è òîðãîâëè ðåçêî ñíèçèëèñü â ïîñëåäíåì êâàðòàëå 2008
ãîäà è ïðîäîëæàëè áûñòðî ñíèæàòüñÿ â íà÷àëå 2009 ãîäà.
Ìèðîâîé ÂÂÏ ñîêðàòèëñÿ áîëåå ÷åì íà 6 ïðîöåíòîâ. Ñî-
÷åòàíèå ñíèæåíèÿ ñïðîñà íà èìïîðò â ñòðàíàõ ñ ðàçâè-
òîé ýêîíîìèêîé, ïàäåíèå öåí íà íåäâèæèìîñòü, îãðàíè-
÷åííîãî äîñòóïà ê êðåäèòó è îñëàáëåíèå âàëþò, àêòèâîâ
è ïàññèâîâ â áàëàíñàõ ïðèâåëî ê âåñüìà ãëóáîêèì ïîñëåä-
ñòâèÿì è äàæå ê ïîëíîìàñøòàáíûì êðèçèñàì â íåêîòîðûõ
ñòðàíàõ. Ñëåäîâàòåëüíî, åñëè Ìåæäóíàðîäíîìó âàëþò-
íîìó ôîíäó óäàñòñÿ ñòàáèëèçèðîâàòü ñèòóàöèþ â ðÿäå
ñòðàí Âîñòî÷íîé Åâðîïû è ÑÍÃ, îêàçàâøèõñÿ íà ãðàíè
äåôîëòà, ýòî ìîæåò ïîñëóæèòü ñèãíàëîì âîçðîæäåíèÿ
äîâåðèÿ íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå ôèíàíñîâ. Ñ ýòîé
öåëüþ â íà÷àëå 2009 ãîäà ÌÂÔ ïðåäîñòàâèë îêîëî 51
ìëðä. äîëëàðîâ è 20 ìëðä åâðî ñòðàíàì, ïîñòðàäàâøèì îò

ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà, ãëàâíûì îáðàçîì, â Âîñòî÷íîé
Åâðîïå. Â ÷àñòíîñòè, Óêðàèíà ïîëó÷èëà 16.4$ ìëðä, Âåíã-
ðèÿ – 15.7$ ìëðä, Ñåðáèÿ – 4$ ìëðä, Èñëàíäèÿ – 2.1$ ìëðä,
Áåëîðóññèÿ – 2.5$ ìëðä, Ïàêèñòàí – 7.6$ ìëðä, Ãðóçèÿ –
186$ ìëí, Àðìåíèÿ – 540$ ìëí, Ëàòâèÿ – 1.7$ ìëðä, Ðóìû-
íèÿ – 20 ìëðä åâðî. Ñîãëàñíî äàííûì ÌÂÔ ñîâîêóïíûé
ñïàä ðàçâèâàþùèõñÿ ýêîíîìèê Åâðîïû â 2009 ñîñòàâèë
3,7%, à â 2010 ãîäó áóäåò íàáëþäàòüñÿ íåçíà÷èòåëüíûé
ðîñò - íà 0,8%. Â ÑÍÃ ýêîíîìè÷åñêèé ñïàä â 2009 ãîäó
ñîñòàâèë 5,1%, îí ñìåíèòñÿ ñêðîìíûì ðîñòîì â 1,2% â
2010 ãîäó. Ýêîíîìèêè Âîñòî÷íîé Åâðîïû è ïîñòñîâåòñ-
êîãî ïðîñòðàíñòâà, âêëþ÷àÿ Ðîññèþ, ïîñòðàäàëè â 2009
ãîäó èç-çà çíà÷èòåëüíîãî ñîêðàùåíèÿ ïîòîêîâ êàïèòàëà
èç ñòðàí Çàïàäà, êîòîðûå ñòîëêíóëèñü ñ êðåäèòíûì êðè-
çèñîì. Òàêæå íà ýêîíîìèêàõ ñòðàí ýòîãî ðåãèîíà íåãà-
òèâíî ñêàçàëîñü ñíèæåíèå ýêñïîðòà â ñòðàíû Çàïàäíîé
Åâðîïû èç-çà óïàâøåãî òàì ñïðîñà. Ñèëüíåå æå âñåãî
ïðåêðàùåíèå ïîòîêà êàïèòàëà èç-çà ðóáåæà óäàðèò ïî
ñòðàíàì Áàëòèè, ÂÂÏ êîòîðûõ ðóõíóë â ñðåäíåì íà 10,6%
â 2009 ãîäó è îæèäàåòñÿ äàëüíåéøåå ïàäåíèå íà 2,3% â
2010-ì. ãîäó5. 

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî, â îòëè÷èå îò ìíîãèõ áàíêîâ,
ðàñïîëîæåííûõ íà òåððèòîðèè ÑÍÃ ó àðìÿíñêèõ áàíêîâ
î÷åíü íèçîê îáúåì èíîñòðàííîãî ðûíî÷íîãî ôèíàíñèðî-
âàíèÿ, ÷òî çíà÷èòåëüíî ñíèçèëî ðèñêè ðåôèíàíñèðîâà-
íèÿ. Ïîñëåäñòâèÿ îñëàáëåíèÿ âàëþò îêàçàëè îòðèöà-
òåëüíîå âîçäåéñòâèå íà íåôèíàíñîâûå ôèðìû â ñòðàíàõ
ÑÍÃ, êîòîðûå áðàëè êðåäèòû â èíîñòðàííîé âàëþòå,
÷òî ïîòðåáîâàëî ìàññîâûõ ñîêðàùåíèé èíâåñòèöèé è çà-
íÿòîñòè. Ñòðàíû Ëàòèíñêîé Àìåðèêè ïîñòðàäàëè ïî
òåì æå ïðè÷èíàì, ÷òî è ñòðàíû ÑÍÃ, íî îáùèå ïîñëåä-
ñòâèÿ áûëè ìåíåå òÿæåëûìè, ÷åì â Åâðîïå è ÑÍÃ, ïîñ-
êîëüêó áàëàíñû ãîñóäàðñòâåííîãî è ÷àñòíîãî ñåêòîðîâ
áûëè îòíîñèòåëüíî ïðî÷íû, ôèíàíñîâûå ñèñòåìû áûëè
ìåíåå ïîäâåðæåíû ðèñêàì ïî îáÿçàòåëüñòâàì ïåðåä áàí-
êîâñêîé ñèñòåìîé ñòðàí ñ ðàçâèòîé ýêîíîìèêîé, à ðÿä
êðóïíûõ ñòðàí èìåëè âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâàòü îáìåí-
íûé êóðñ â êà÷åñòâå àìîðòèçàöèè. Òåì íå ìåíåå, ïîòîêè
êàïèòàëà óìåíüøèëèñü, à íàöèîíàëüíûå âàëþòû â ñòðà-
íàõ, ãäå ïðèìåíÿåòñÿ ãèáêèé ðåæèì âàëþòíîãî ðåãóëèðî-
âàíèÿ, íàöèîíàëüíûå âàëþòû ðåçêî îáåñöåíèëèñü. Çà
ýòèì âñêîðå ïîñëåäîâàëî ñíèæåíèå òåìïîâ ðîñòà êðåäè-
òà è îáâàë ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà è ýêñïîðòà.
Ñòðàíû Öåíòðàëüíîé Àìåðèêè òàêæå îáðàòèëèñü çà ïî-
ìîùüþ ê ÌÂÔ è äðóãèì ìåæäóíàðîäíûì ôèíàíñîâûì îðãà-
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Â-òðåòüèõ, âîññòàíîâëåíèå òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî
ðîñòà â Êèòàéñêîé è ßïîíñêîé ýêîíîìèêå äî ïðåæíåãî
óðîâíÿ ïîñëóæèò ïîçèòèâíûì ñèãíàëîì äëÿ ìíîãèõ ó÷àñò-
íèêîâ ðûíêà, ñâèäåòåëüñòâóþùèì î íà÷àëå âûõîäà èç
êðèçèñà. ÑØÀ ïðîèçâîäèò 1/3 ìèðîâîãî ÂÂÏ,  è ïðè äàëü-
íåéøåì ïàäåíèè àìåðèêàíñêîãî ÂÂÏ, ñòðàäàþò îñíîâíûå
ýêñïîðòåðû - ßïîíèÿ, Êèòàé. Îäíàêî âî âòîðîì ïîëóãî-
äèè 2009 ãîäà â ýêîíîìèêå Êèòàÿ íàáëþäàëèñü ïîëîæè-
òåëüíûå èçìåíåíèÿ: ðîçíè÷íûå ïðîäàæè âûðîñëè íà
15,2% – ýòî íàèáîëåå ñåðüåçíûé ñêà÷îê äàííîãî ïîêàçà-
òåëÿ çà ïîñëåäíèå äâà êâàðòàëà, óäâîèëèñü âäâîå îáúå-
ìû êðåäèòîâàíèÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ äàííûìè çà ïðîøëûé
ãîä, à òàêæå îáúåì ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà âûðîñ
ñðàçó íà 8,9%. Îñíîâíàÿ ïîëèòèêà Êèòàÿ â òå÷åíèè 2009
ãîäà áûëà íàïðàâëåíà íà óâåëè÷åíèå îáúåìîâ êðåäèòîâà-
íèÿ íàñåëåíèÿ è îêàçàíèå ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè. Â
äàííûé ïåðèîä íà áþäæåòíûå ïðîãðàììû áûëî âûäåëåíî
îêîëî 2 òðëí äîëëàðîâ. Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò Êèòàÿ â
2009 ãîäó ñîñòàâèë, 8.9 ïðîöåíòîâ, ÷òî ìîæåò ñâèäå-
òåëüñòâîâàòü î òîì, ÷òî â ïåðèîä êðèçèñà Êèòàé îêà-
çàëñÿ åäèíñòâåííîé ñòðàíîé, êîòîðàÿ ñìîãëà îáåñïå-
÷èòü ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. Ïî ñðàâíåíèþ ñ Êèòàåì, ßïî-
íèÿ íå ïðîäåìîíñòðèðîâàëà òàêèõ æå êîëîññàëüíûõ òåì-
ïîâ ðîñòà. Â ïåðèîä ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà îñíîâíûì
íàïðàâëåíèåì êðåäèòíî-äåíåæíîé ïîëèòèêè ßïîíèè áûëî
ñíèæåíèå ó÷åòíîé ñòàâêè (31 îêòÿáðÿ 2008ã. ñòàâêà áû-
ëà ïîíèæåíà ñ 0,5% äî 0,3% ãîäîâûõ, 19 äåêàáðÿ 2008ã. –
ñ  0,3% äî 0,1% ãîäîâûõ, à íà ïðîòÿæåíèè 2009 ãîäà
Öåíòðîáàíê ïðîâîäèë ïîëèòèêó íóëåâîé ó÷åòíîé ñòàâ-
êè. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî íà ïðîòÿæåíèè 2001-2006ãã.
ÿïîíñêèé Öåíòðîáàíê òàê æå ïðîâîäèë ïîëèòèêó íóëåâîé
ó÷åòíîé ñòàâêè). Öåíòðîáàíê ðàññ÷èòûâàåò ðåøèòü
ïðîáëåìó èíôëÿöèè ïóòåì êðåäèòîâàíèÿ. Óñòàíîâëåíèå
ó÷åòíîé ñòàâêè íà íóëåâîì óðîâíå ïîçâîëèëî áàíêàì ïî-
ëó÷èòü íåîãðàíè÷åííîå êîëè÷åñòâî ñðåäñòâ äëÿ âîññòà-
íîâëåíèÿ ýêîíîìèêè. ßïîíèÿ â óñëîâèÿõ êðèçèñà ñòàëà
ïðîâîäèòü ïîëèòèêó ïî ïîääåðæêå ñòðàòåãè÷åñêèõ
ïàðòíåðîâ è â ðàìêàõ äàííîãî ïðîåêòà áûëè ïðèíÿòû ìå-
ðû äëÿ ñòàáèëèçàöèè ôèíàíñîâîãî ðûíêà Àçèàòñêèõ
ñòðàí, êîòîðûå âî âðåìÿ ìèðîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðè-
çèñà îêàçàëèñü â óñëîâèÿõ îñòðîé íåõâàòêè ëèêâèäíîñòè,
íà âîññòàíîâëåíèå ýòèõ ðûíêîâ áûëî âûäåëåíî 60 ìëä.
äîëëàðîâ. Òàêæå áûëî âûäåëåíî 40 ìèëëèàðäîâ äîëëàðîâ
äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ îïåðàöèé - "âàëþòíûõ ñâîïîâ", â ðàì-
êàõ êîòîðûõ ëþáàÿ ïîñòðàäàâøàÿ îò ìèðîâîãî êðèçèñà
àçèàòñêàÿ ñòðàíà ñìîæåò îáìåíÿòü ÿïîíñêèå èåíû íà
äîëëàðû ÑØÀ ñ òåì, ÷òîáû ðàñïëàòèòüñÿ ñî ñâîèìè
âíåøíèìè äîëãàìè. Òàêîå ôèíàíñèðîâàíèå ßïîíèÿ ïðî-
âîäèëà ñ öåëüþ âîññòàíîâëåíèÿ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ ñâî-
èõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïàðòíåðîâ. Ñ öåëüþ ðåøåíèÿ ïðîáëå-
ìû ñ êðàòêîñðî÷íûìè ïëàòåæíûìè áàëàíñàìè è äëÿ ñòà-
áèëèçàöèè ôèíàíñîâîãî ðûíêà ßïîíèÿ, Êèòàé è Êîðåÿ
ñîçäàëè ñîâìåñòíûé ñïåöèàëüíûé ôîíä ïî âçàèìíîìó
îáìåíó âàëþòàìè ìåæäó 13 ñòðàíàìè Àçèè. Íà îñóùåñ-
òâëåíèå äàííîãî ïðîåêòà ðåøåíî âûäåëèòü äî 120
ìëðä. äîëëàðîâ.

Â-÷åòâåðòûõ ñòðàíû ñ ðàçâèòîé ðûíî÷íîé ýêîíîìè-
êîé òàêæå ìîãóò äàòü íåñêîëüêî ñèãíàëîâ, êîòîðûå ïîñ-
ëóæàò êîñâåííûìè ïðèçíàêàìè îçäîðîâëåíèÿ ýêîíîìèêè. Â
Åâðîïå ôèíàíñîâûå ñèñòåìû  ïîäâåðãëèñü çíà÷èòåëüíî
áîëåå ñèëüíîìó è ïðîäîëæèòåëüíîìó ñïàäó, ÷åì îæèäà-
ëîñü, èçìåíåíèÿ â ìàêðîýêîíîìèåñêîé ïîëèòèêå áîëüøèí-
ñòâà ñòðàí áûëè çàïîçäàëûìè è óðîâíè óâåðåííîñòè
ñòðåìèòåëüíî ñíèæàëèñü â ðåçóëüòàòå ðåçêîãî ñîêðàùå-
íèÿ ðàñõîäîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ è ôèðì. Èíâåñòèöèè  â
àêòèâû êîìïàíèé, áàçèðóþùèõñÿ â ÑØÀ, ïðèâåëè ê ñåðüåç-
íûì ïîñëåäñòâèÿì äëÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû ââèäó òåñíûõ

ñâÿçåé ìåæäó îñíîâíûìè ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè Åâ-
ðîïû è âûñîêîãî óðîâíÿ ëåâåðèäæà â íèõ. Áîëüøèíñòâî
ñòðàí ñ ðàçâèòîé ýêîíîìèêîé ïåðåæèëè ðåçêîå ñîêðàùå-
íèå àêòèâíîñòè â 2009 ãîäó. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ, ïðîÿâ-
ëåíèå íåçíà÷èòåëüíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ýêîíîìè-
÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðàíàõ áóäåò ñâèäåòåëüñòâîâàòü î
ïîñòåïåííîì âûõîäå èç ôèíàíñîâîãî êðèçèñà. Îäíèì èç
ïðèçíàêîâ ñòàáèëèçàöèè ýêîíîìèêè ðàçâèòûõ ñòðàí ìî-
æåò ïîñëóæèòü àâòîìîáèëüíûé ðûíîê, êîòîðûé î÷åíü
âàæåí äëÿ áîëüøèíñòâà èç íèõ. Ðåçêîå ïàäåíèå ïðîäàæ
íîâûõ àâòîìîáèëåé ñâèäåòåëüñòâóåò î ãëóáèíå êðèçèñà,
ïîðàçèâøåãî ïðàêòè÷åñêè âñå ñòðàíû. Ïðèîñòàíîâëåíèå
ñïàäà ïðîäàæ è äàæå íåçíà÷èòåëüíûé ðîñò ñòàíåò ïðèç-
íàêîì òîãî, ÷òî ïîêóïàòåëè ñòàëè ÷óâñòâîâàòü ñåáÿ
ñïîêîéíåå è âíîâü ìîãóò ïîçâîëèòü ñåáå çàäóìàòüñÿ î
ïðèîáðåòåíèè àâòîìîáèëÿ. Â ÷àñòíîñòè, àâòîìîáèëü-
íûé ðûíîê èãðàåò âàæíóþ ðîëü â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè
Ãåðìàíèè, òàê êàê Ãåðìàíèÿ ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç êðóïíåé-
øèõ ýêñïîðòåðîâ ïðîäóêöèè àâòîìîáèëüíîé ïðîìûøëåí-
íîñòè.

Ñîãëàñíî äàííûì Åâðîñòàòà â òðåòüåì êâàðòàëå
2009 ãîäà ÂÂÏ 16 ñòðàí Åâðîïû, èñïîëüçóþùèõ åäèíóþ
âàëþòó, âîçðîñ íà 0,4% ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì êâàð-
òàëîì, à ÂÂÏ ñòðàí Åâðîñîþçà âûðîñ íà 0,3%. Äî ýòîãî
ÂÂÏ êàê Åâðîñîþçà, òàê è åâðîçîíû ñíèæàëñÿ íà ïðîòÿ-
æåíèè ïÿòè êâàðòàëîâ. Ýêîíîìèêà ñ÷èòàåòñÿ âîøåäøåé
â ðåöåññèþ ïðè ïàäåíèè â òå÷åíèå äâóõ êâàðòàëîâ ïîä-
ðÿä. Ñëåäîâàòåëüíî, òðåòüþ ÷åòâåðòü 2009 ãîäà ìîæíî
ñ÷èòàòü âðåìåíåì âûõîäà èç ðåöåññèè ìíîãèõ ýêîíîìèê.
Îäíàêî, ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëî-
ãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà â òðåòüåì êâàðòàëå â
Åâðîïå ïî-ïðåæíåìó íàáëþäàëîñü ñíèæåíèå ÂÂÏ: åâðîçî-
íû - íà 4,1%, 27 ñòðàí ÅÑ - íà 4,3%6. Íåñìîòðÿ íà òî,
÷òî â òðåòüåì êâàðòàëå 2009 ãîäà  â ñòðàíàõ ñ ðàçâè-
òîé ýêîíîìèêîé íàáëþäàëñÿ îòíîñèòåëüíûé ýêîíîìè÷åñ-
êèé ðîñò, ïî èòîãàì 2009 ãîäà âåäóùèå ñòðàíû Åâðîïû
èìåëè ýêîíîìè÷åñêèé ñïàä. Ýêîíîìè÷åñêèé ñïàä Ôðàíöèè
ñîñòàâèë 3,5 ïðîöåíòà, Àíãëèè 4,5 ïðîöåíòà, Ãåðìàíèè
0,9 ïðîöåíòà. 

Â-ïÿòûõ  çíà÷èòåëüíûå ïàêåòû ïîìîùè, ïðèíÿòûå âî
ìíîãèõ ñòðàíàõ äîëæíû ïðèâåñòè ê àêòèâèçàöèè ýêîíî-
ìèêè è ïîâûøåíèþ óðîâíÿ çàíÿòîñòè íàñåëåíèÿ. Ýòè
ïðèçíàêè òàêæå áóäóò ñâèäåòåëüñòâîâàòü î íà÷àëå âû-
õîäà èç êðèçèñà. Ïîìîùü ãîñóäàðñòâà â âîññòàíîâëåíèè
ýêîíîìèêè ìîæíî ïðîàíàëèçèðîâàòü íà ïðèìåðå Ðîññèè.
Äëÿ âûõîäà èç êðèçèñà â Ðîññèè áûëî ïîòðà÷åíî äî 2,7
òðëí. ðóáëåé, èç êîòîðûõ â 2008 ãîäó ïðàâèòåëüñòâî âû-
äåëèëî äëÿ ïîääåðæàíèÿ ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñ-
òåìå ñâûøå 1 òðëí. ðóáëåé7.  Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî äî
íàñòóïëåíèÿ êðèçèñà â 2007 ãîäó, ñðåäñòâà âûäåëÿåìûå
èç áþäæåòà äëÿ ïîääåðæêè ýêîíîìèêè ñîñòàâëÿëè 250
ìëðä. ðóáëåé. Ìîæíî âûäåëèòü òðè îñíîâíûõ íàïðàâëå-
íèÿ ãîñïîääåðæêè - ôèíàíñèðîâàíèå ðàáî÷èõ ìåñò, ïî-
ìîùü áàíêàì è ïîääåðæêó ïðîáëåìíûõ ïðåäïðèÿòèé. Â öå-
ëîì ýòè ìåðû áûëè ýôôåêòèâíûìè, îäíàêî îíè ñðàáîòà-
ëè áû åùå ëó÷øå, åñëè áû ãîñóäàðñòâî â ðó÷íîì ðåæèìå
ðåãóëèðîâàëî âûäåëåíèå äåíåã ðåàëüíîìó ñåêòîðó ýêîíî-
ìèêè. Íà ñîçäàíèå ðàáî÷èõ ìåñò áûëî âûäåëåíî  áîëåå
500 ìëðä ðóáëåé. Âòîðîé ïîëîæèòåëüíîé ìåðîé ñòàëî
âëèâàíèå ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêóþ ñôåðó, è íåñìîòðÿ
íà òî, ÷òî ðîññèéñêàÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà ñòîëêíóëàñü
ñ ðÿäîì ñåðüåçíûõ ïðîáëåì, îíà íå ðóõíóëà, à ïðåäñêàçû-
âàåìîãî íåêîòîðûìè ýêîíîìèñòàìè äåôîëòà íå ïðîè-
çîøëî. Áàíê Ðîññèè ïîíèçèë ñòàâêó ðåôèíàíñèðîâàíèÿ äî
ðåêîðäíî íèçêîãî äëÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè óðîâíÿ –
8,25 ïðîöåíòîâ (èçìåíåíèå áûëî ñäåëàíî 29 ìàðòà 2010
ãîäà), à â íîÿáðå 2009 ãîäà ñòàâêà áûëà óñòàíîâëåíà íà
óðîâíå 9 ïðîöåíòîâ. Òàêèì îáðàçîì ÖÁ Ðîññèè îòðåàãè-
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ðîâàë íà ñíèæåíèå èíôëÿöèè, à òàêæå áûëà ñìÿã÷åíà ïðî-
âîäèìàÿ ôèíàíñîâàÿ ïîëèòèêà8. Ñíèæåíèå ñòàâêè ðåôè-
íàíñèðîâàíèÿ áûëî íàïðàâëåííî íà ïîääåðæêó ýêîíîìè-
÷åñêîé àêòèâíîñòè â ñòðàíå. Â êîíöå 2008 ãîäà áîëüøè-
íñòâî öåíòðàëüíûõ áàíêîâ ñòðàí ìèðà çàíèìàëèñü àê-
òèâíûì ïîíèæåíèåì ñòàâîê, ýòî áûëî ñâÿçàííî ñ òåì,
÷òî ãëîáàëüíûé ôèíàíñîâûé êðèçèñ âûíóæäàë äåéñòâî-
âàòü è êàê-òî îáëåã÷àòü äîñòóï áàíêîâñêîé ñèñòåìû ê
ðåôèíàíñèðîâàíèþ, èíà÷å áàíêðîòîâ ñðåäè êðåäèòíûõ
ó÷ðåæäåíèé îêàçàëîñü áû ãîðàçäî áîëüøå. Â Ðîññèè òåì
âðåìåíåì íàáëþäàëèñü èíûå ïðîöåññû, êðèçèñ ëèêâèäíîñ-
òè íàëè÷åñòâîâàë, îäíàêî ÖÁ íå ìîã ïîçâîëèòü ñåáå
îïóñêàòü ñòàâêó ðåôèíàíñèðîâàíèÿ òàê êàê, èç-çà ìèðî-
âîãî êðèçèñà ñòðàíà ñòîëêíóëàñü ñ ðåêîðäíûì ïî ìàñø-
òàáàì îòòîêîì êàïèòàëà è äåâàëüâàöèåé âàëþòû. Îä-
íèì èç íåìíîãèõ ñðåäñòâ, ïîçâîëèâøèì ñîêðàòèòü îáúå-
ìû îòòîêà ñðåäñòâ, ñòàëî ïîâûøåíèå áàçîâîé ñòàâêè.
Òðåòüÿ àíòèêðèçèñíàÿ ìåðà Ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ - ýòî àä-
ðåñíîå ïåðå÷èñëåíèå ñðåäñòâ íóæäàþùèìñÿ ïðåäïðèÿòè-
ÿì. Ñîãëàñíî ïëàíó àíòèêðèçèñíûõ ìåð íà 2010 ãîä Ïðàâè-
òåëüñòâîì ÐÔ íà ýòè íóæäû îòâîäèòñÿ 195 ìëðä. ðóá-
ëåé, çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü èç êîòîðûõ ïîéäåò íà ñïàñåíèå
óáûòî÷íûõ ãîñêîðïîðàöèé. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî
ýêñïåðòû ÌÂÔ îæèäàþò, ÷òî ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà â
2010 ãîäó áóäåò ìåäëåííî âîññòàíàâëèâàòüñÿ îò êðèçè-
ñà, à ÂÂÏ ïðèáàâèò 3,5%9.

È íàêîíåö, óìåíüøåíèå îáúåìîâ ãîñóäàðñòâåííîé ïîìî-
ùè êîììåð÷åñêèì áàíêàì ñòàíåò åùå îäíèì ïðèçíàêîì,
ñâèäåòåëüñòâóþùèì î çàâåðøåíèè êðèçèñà. Áàíêè âîñ-
ñòàíîâÿò ñâîþ ëèêâèäíîñòü, à èõ çàåìùèêè âíîâü ñòà-
íóò â ïîëíîì îáúåìå ïîãàøàòü ðàíåå âûäàííûå çàéìû è
îáðàùàòüñÿ çà íîâûìè êðåäèòàìè. 

Ñîãëàñíî äàííûì Äåïàðòàìåíòà ÎÎÍ ïî ýêîíîìè÷åñ-
êèì è ñîöèàëüíûì âîïðîñàì ìèðîâàÿ ýêîíîìèêà, ñïàä êî-
òîðîé â 2009 ãîäó ñîñòàâèë 2,6 ïðîöåíòà, â 2010 ãîäó âû-
ðàñòåò íà 2,4 ïðîöåíòà. Äàííûé óðîâåíü ñïàäà ñâèäå-
òåëüñòâóåò î òîì, ÷òî îáåñïå÷åíèå óñòîé÷èâîñòè ðîñ-
òà ïîñëå êðèçèñà 2008-2009 ãîäîâ âñå åùå áóäåò ñåðüåç-
íîé ïðîáëåìîé, à óãðîçà íîâîãî âèòêà êðèçèñà ñîõðàíèò-
ñÿ. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ðûíî÷íàÿ êàïèòàëèçàöèÿ
àìåðèêàíñêèõ è åâðîïåéñêèõ áàíêîâ â ïåðèîä ñ ñåíòÿáðÿ
2008 ã. ïî ìàé 2009 ã. ñîêðàòèëàñü íà 60%, èëè â àáñîëþò-
íûõ öèôðàõ - íà 2 òðèëëèîíà äîëëàðîâ ÑØÀ. Ïðè ýòîì
îáúåì ìèðîâîé òîðãîâëè ñîêðàòèòñÿ â ýòîì ãîäó íà 11%,
ýòî ñàìûé ñåðüåçíûé ñïàä ñî âðåìåí Âåëèêîé äåïðåññèè
1930-õ ãîäîâ. Ïî îöåíêàì ýêñïåðòîâ ÎÎÍ, óëó÷øåíèå ïî-
êàçàòåëåé â öåëîì ïî âñåìó ìèðó ñòàíåò ãëàâíûì ïðèçíà-
êîì âîññòàíîâëåíèÿ  ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè ïîñëå ñïàäà,
îäíîâðåìåííî ÿâëÿÿñü ïðîäîëæåíèåì íà÷àâøåéñÿ åùå âî
âòîðîì êâàðòàëå íûíåøíåãî ãîäà ïîçèòèâíîé òåíäåíöèè
ðîñòà âî âñå áîëüøåì êîëè÷åñòâå ñòðàí. Íà÷àëî ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ïîäúåìà - ýòî âàæíûé ïîâîðîò  â ðàçâèòèè ìè-
ðîâîé ýêîíîìèêè ïîñëå ñâîáîäíîãî ïàäåíèÿ ìèðîâîé òîð-
ãîâëè, ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà, ñòîèìîñòè àêòèâîâ
è äîñòóïíîñòè êðåäèòîâ â ãëîáàëüíîì ìàñøòàáå, êîòî-
ðûé óãðîæàë ñòîëêíóòü ìèðîâóþ ýêîíîìèêó â ïðîïàñòü
íîâîé Âåëèêîé äåïðåññèè â íà÷àëå 2009 ãîäà.
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