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Ðåôîðìû â ñòðàíàõ áëèæíåãî çàðóáåæüÿ

À. ÈËËÀPÈÎÍÎÂ,
äèðåêòîð Èíñòèòóòà ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà

ÔÈHÀHÑÎÂÀß ÑÒÀÁÈËÈÇÀÖÈß
Â ÐÅÑÏÓÁËÈÊÀÕ ÁÛÂØÅÃÎ ÑÑÑÐ

Èíôëÿöèÿ íà ïpîñòpàíñòâå áûâøåãî ÑÑÑÐ

Â òå÷åíèå ïî÷òè âñåãî ïîñëåâîåííîãî ïåpèîäà äî íà÷àëà 90-õ ãî-
äîâ íà òåppèòîpèè áûâøåãî ÑÑÑÐ íàáëþäàëàñü îòíîñèòåëüíàÿ öåíî-
âàÿ ñòàáèëüíîñòü. Õîòÿ àäìèíèñòpàòèâíî óñòàíàâëèâàåìûå öåíû âpåìÿ îò
âpåìåíè ïåpåñìàòpèâàëèñü, îáùèé èíäåêñ îòêpûòîé èíôëÿöèè áûë
âñå æå íåçíà÷èòåëüíûì. 1990 ãîä îêàçàëñÿ póáåæíûì, ïîñëåäíèì ãîäîì
óìåpåííûõ òåìïîâ èíôëÿöèè: â áîëüøèíñòâå áûâøèõ ñîþçíûõ
påñïóáëèê ãîäîâûå òåìïû ïpèpîñòà öåí ñîñòàâèëè îò 3 äî 5%. Â äâóõ
påñïóáëèêàõ òåìïû èíôëÿöèè ïpåâûñèëè 10% ãîäîâûõ - â Àpìåíèè
(10,3%) è Ëàòâèè (10,5%). À ìàêñèìàëüíîå ïîâûøåíèå ópîâíÿ öåí
áûëî çàôèêñèpîâàíî â Ýñòîíèè - 23,1%, èëè 1,7% â ñpåäíåì çà ìåñÿö
(òàáë. 1)1.

Ñ 1991 ã. òåìïû èíôëÿöèè ñòàëè èçìåpÿòüñÿ äåñÿòêàìè, ñîòíÿ-
ìè, òûñÿ÷àìè è äàæå äåñÿòêàìè òûñÿ÷ ïpîöåíòîâ â ãîä. Ê íîÿápþ
1995 ã. îáùèé ópîâåíü öåí ïî ñpàâíåíèþ ñ äåêàápåì 1990 ã. ïîâûñèëñÿ
â Ãpóçèè - â 254 òûñ. pàç, â Òópêìåíèñòàíå - â 138 òûñ., â Àpìåíèè -
â 95 òûñ., â Áåëîpóññèè - â 46 òûñ., â Óêpàèíå - â 37 òûñ. pàç. Â
Êàçàõñòàíå, Àçåpáàéäæàíå, Òàäæèêèñòàíå öåíû âîçpîñëè â 22-26 òûñ.
pàç. Hà ýòîì ôîíå óâåëè÷åíèå  öåí â Ðîññèè áûëî ñóùåñòâåííî
�ñêpîìíåå� - îíî ñîñòàâèëî âñåãî 4658 pàç. Ìèíèìàëüíûìè èíäåêñû
èíôëÿöèè îêàçàëèñü â Ëàòâèè è Ýñòîíèè -  çà 1991-1995 ãã. îíè óâå-
ëè÷èëèñü ñîîòâåòñòâåííî â 77 è 85 pàç.

Îäíîâpåìåííî ñ pîñòîì öåí ïpîèñõîäèëî ïàäåíèå âàëþòíûõ (äîë-
ëàpîâûõ) êópñîâ - âíà÷àëå îáùåñîþçíîãî póáëÿ (â 1991 ã.), à çàòåì
ïî ìåpå ââåäåíèÿ - è íàöèîíàëüíûõ âàëþò (òàáë. 2). Ñâîåîápàçíîé
�påêîpäñìåíêîé� ñòàëà ãpóçèíñêàÿ âàëþòà (ëàpè), îáåñöåíèâøàÿñÿ ê
ÿíâàpþ 1996 ã. ïî ñpàâíåíèþ ñ äåêàápåì 1991 ã. (ïî ìåðå ïîñëåäîâà-
òåëüíîãî îáåñöåíåíèÿ ñîâåòñêîãî,  pîññèéñêîãî póáëÿ íà òåppèòîpèè
Ãpóçèè,  ãpóçèíñêîãî êóïîíà) â 7,4 òûñ. pàç. Ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîá-
íîñòü òópêìåíñêîãî ìàíàòà óïàëà â 1724 pàçà, óêpàèíñêîãî êàpáîâàí-

1 Èñòî÷íèêîì öèôðîâîãî ìàòåðèàëà ÿâëÿåòñÿ áàçà äàííûõ Èíñòèòóòà
ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà, ñôîðìèðîâàííàÿ íà îñíîâå ñòàòèñòèêè ÌÂÔ, Âñåìèðíîãî
áàíêà, ÅÁÐÐ, ÎÝÑÐ, Ãîñêîìñòàòà ÑÍÃ, Ãîñêîìñòàòà ÐÔ.

Â îáðàáîòêå ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ ïðèíèìàëè ó÷àñòèå ñîòðóäíèêè ÈÝÀ
Ì.Ìàêèíà è Í.Ïèâîâàðîâà.
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Ò à á ë è ö à  1
Èíôëÿöèÿ

1995 ã.
         Ñòðàíû 1990 ã. 1991 ã. 1992 ã. 1993 ã. 1994 ã. ÿíâàðü

ßíâàðü 1991 -

- íîÿáðü
íîÿáðü 1995 ãã.

Èíäåêñû ïîòðåáè-
òåëüñêèõ öåí ê ïðå-
äûäóùåìó ãîäó, ðàç
Ëàòâèÿ 1,105 3,62 10,6 1,35 1,26 1,19(1) 77,4
Ýñòîíèÿ 1,231 3,36 10,4 1,36 1,42 1,26 84,9
Ëèòâà 1,084 4,83 12,6 2,89 1,45 1,32 335,8
Êèðãèçñòàí 1,030 2,11 17,5 14,7 1,87 1,28 1288,5
Óçáåêèñòàí 1,031 2,13 4,7 16,1 10,36 1,94(2) 3200,3
Ìîëäàâèÿ 1,042 2,10 23,0 28,1 2,05 1,20 3329,1
Ðîññèÿ 1,048 2,68 26,1 9,4 3,15 2,24 4658,4
Òàäæèêèñòàí 1,044 1,93 12,9 74,3 1,01 12,04(1) 22531,7
Àçåðáàéäæàí 1,078 3,30 16,7 13,9 18,87 1,76 25583,0
Êàçàõñòàí 1,042 1,94 30,6 22,7 12,57 1,55 26296,1
Óêðàèíà 1,056 1,87 22,2 66,6 5,01 2,69 37338,9
Áåëîðóññèÿ 1,045 1,96 16,5 21,0 20,57 3,31 46294,3
Àðìåíèÿ 1,103 1,94 19,5 110,2 18,63 1,23 95325,3
Òóðêìåíèñòàí 1,046 2,01 11,6 109,3 14,28 3,81(3) 137881,0
Ãðóçèÿ 1,048 2,23 15,6 75,9 65,95 1,46(1) 254085,6

Ñðåäíåìåñÿ÷íûå
òåìïû ïðèðîñòà
ïîòðåáèòåëüñêèõ
öåí, %
Ìîëäàâèÿ 0,3 6,4 29,9 32,0 6,1 1,7(1) 14,7
Ëàòâèÿ 0,8 11,3 21,7 2,5 2,0 1,7 7,8
Àðìåíèÿ 0,8 5,7 28,1 48,0 27,6 1,9 21,4
Ýñòîíèÿ 1,7 10,6 21,6 2,6 2,9 2,1 7,8
Êèðãèçñòàí 0,2 6,4 26,9 25,1 5,4 2,2 12,9
Ëèòâà 0,7 14,0 23,5 9,2 3,1 2,6 10,4
Ãðóçèÿ 0,4 6,9 25,8 43,4 41,8 3,8(1) 23,9
Êàçàõñòàí 0,3 5,7 33,0 29,7 23,5 4,1 18,8
Àçåðáàéäæàí 0,6 10,5 26,5 24,6 27,7 5,3 18,8
Óçáåêèñòàí 0,3 6,5 13,7 26,1 21,5 6,8(2) 15,2
Ðîññèÿ 0,4 8,6 31,2 20,6 10,0 7,6 15,4
Óêðàèíà 0,5 5,4 29,5 41,9 14,4 9,4 19,5
Áåëîðóññèÿ 0,4 5,8 26,3 28,9 28,7 11,5 20,0
Òàäæèêèñòàí 0,4 5,7 23,7 43,2 0,1 28,2(1) 18,9
Òóðêìåíèñòàí 0,4 6,0 22,6 47,9 24,8 30,6(3) 25,0

(1) - ßíâàðü-îêòÿáðü 1995 ã.
(2) - ßíâàðü-ñåíòÿáðü 1995 ã.
(3) - ßíâàðü-ìàé 1995 ã.

öà - â 1126 pàç. Hîìèíàëüíûé êópñ pîññèéñêîãî póáëÿ, êàê è ìîëäàâ-
ñêîãî ëåÿ, ñíèçèëñÿ â 29 pàç. Èç âàëþò ïîñòñîâåòñêèõ ãîñóäàpñòâ
ëèøü ëàòâèéñêèé ëàò è ýñòîíñêàÿ êpîíà, êópñû êîòîpûõ óïàëè íåçíà-
÷èòåëüíî â 1992-1993 ãã., â ïîñëåäóþùèå ãîäû âåpíóëèñü  ïpàêòè÷åñêè
ê  ópîâíþ äåêàápÿ 1991 ã.

5. "Âîïðîñû ýêîíîìèêè" ¹2
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Ò à á ë è ö à  2

Êóðñû íàöèîíàëüíûõ âàëþò ê äîëëàðó ÑØÀ

          
  Ñòðàíû 1992 ã. 1993 ã. 1994 ã. 1995 ã.

ßíâàðü 1992 -
äåêàáðü 1995 ãã.

Èíäåêñû âàëþòíîãî êóðñà
ê ïðåäûäóùåìó ãîäó, ðàç
Ëàòâèÿ (ëàò) 1,68 0,70 0,91 0,97 1,1
Ýñòîíèÿ (êðîíà) 1,34 1,08 0,92 0,91 1,2
Ëèòâà (ëèò) 3,35 1,25 1,02 1,00 4,3
Êèðãèçñòàí (ñîì) 2,60 3,98 1,30 1,04 14,0
Ìîëäàâèÿ (ëåé) 2,60 9,07 1,16 1,06 29,1
Ðîññèÿ (ðóáëü) 2,60 2,99 2,75 1,36 29,0
Òàäæèêèñòàí (ðóáë) 2,60 2,99 2,75 8,33 178,1
Óçáåêèñòàí (ñóì) 2,60 7,18 7,83 1,44 210,5
Êàçàõñòàí (òåíãå) 2,60 10,20 9,21 1,19 291,9
Àçåðáàéäæàí (ìàíàò) 2,60 6,88 17,97 1,05 336,4
Àðìåíèÿ (äðàì) 2,60 19,19 9,30 0,97 450,8
Áåëîðóññèÿ (áåë. ðóáëü) 3,21 14,31 11,66 1,35 721,9
Óêðàèíà (êàðáîâàíåö) 4,53 35,05 4,28 1,66 1126,8
Òóðêìåíèñòàí (ìàíàò) 2,60 4,24 46,90 3,34 1724,4
Ãðóçèÿ (ëàðè) 2,60 154,65 20,74 0,88 7385,4

Ñðåäíåìåñÿ÷íûå òåìïû
ïàäåíèÿ âàëþòíîãî
êóðñà, %
Ëàòâèÿ (ëàò) 4,4 -2,9 -0,7 -0,2 0,1
Ýñòîíèÿ (êðîíà) 2,5 0,7 -0,7 -0,7 0,4
Ëèòâà (ëèò) 10,6 1,9 0,2 0 3,1
Êèðãèçñòàí (ñîì) 8,3 12,2 2,2 0,4 5,7
Ìîëäàâèÿ (ëåé) 8,3 20,2 1,2 0,5 7,3
Ðîññèÿ (ðóáëü) 8,3 9,6 8,8 2,6 7,3
Òàäæèêèñòàí (ðóáë) 8,3 9,6 8,8 19,3 11,4
Óçáåêèñòàí (ñóì) 8,3 17,9 18,7 3,1 11,8
Êàçàõñòàí (òåíãå) 8,3 21,4 20,3 1,5 12,6
Àçåðáàéäæàí (ìàíàò) 8,3 17,4 27,2 0,4 12,9
Àðìåíèÿ (äðàì) 8,3 27,9 20,4 -0,3 13,6
Áåëîðóññèÿ (áåë. ðóáëü) 10,2 24,8 22,7 2,5 14,7
Óêðàèíà (êàðáîâàíåö) 13,4 34,5 12,9 4,3 15,8
Òóðêìåíèñòàí (ìàíàò) 8,3 12,8 37,8 10,6 16,8
Ãðóçèÿ (ëàðè) 8,3 52,2 28,7 -1,0 20,4

Åñëè â 1991-1992 ãã. èíôëÿöèîííàÿ êàpòèíà â pàçíûõ påñïóáëèêàõ
áûëà äîâîëüíî îäíîpîäíîé, òî ñ 1993 ã. ñòàëè îò÷åòëèâî ïpîÿâëÿòüñÿ
pàçëè÷èÿ. Â îäíèõ ïîñòñîâåòñêèõ ãîñóäàpñòâàõ òåìïû pîñòà öåí íà÷à-
ëè ñóùåñòâåííî çàìåäëÿòüñÿ, â äpóãèõ âûñîêàÿ èíôëÿöèÿ ïpî-
äîëæàëàñü, à â íåêîòîpûõ äàæå ïåpåõîäèëà â ãèïåpèíôëÿöèþ. Â
1993 ã. ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè (òî åñòü ãîäîâîãî ópîâíÿ èíôëÿöèè
îêîëî 40% è íèæå, èëè íå áîëåå 2,8% â ñpåäíåì çà ìåñÿö) äîáèëèñü
äâå påñïóáëèêè - Ýñòîíèÿ è Ëàòâèÿ. Ãîäîâûå òåìïû èíôëÿöèè (äå-
êàápü 1993 ã. ê äåêàápþ 1992 ã.) â íèõ ñíèçèëèñü äî 35-36%. Â 1994 ã.
ê ýòèì ãîñóäàpñòâàì ïpèñîåäèíèëàñü Ëèòâà (45%). Â äâóõ äpóãèõ
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påñïóáëèêàõ ãîäîâûå òåìïû èíôëÿöèè îêàçàëèñü áëèçêèìè ê 100%: â
Êèpãèçèè - 87%, â Ìîëäàâèè - 105%.

Â 1995 ã. óæå øåñòü ñòpàí áûâøåãî ÑÑÑÐ äîáèëèñü îòíîñèòåëü-
íîé öåíîâîé ñòàáèëüíîñòè. Çà 11 ìåñÿöåâ ïðîøåäøåãî ãîäà ñpåä-
íåìåñÿ÷íûå òåìïû èíôëÿöèè íèæå 2,8% áûëè âî âñåõ ñòpàíàõ Áàë-
òèè, à òàêæå â Ìîëäàâèè, Êèpãèçñòàíå è Àpìåíèè. Ôàêòè÷åñêîé  ôè-
íàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè äîñòèãëà  è  Ãpóçèÿ. Äî ââåäåíèÿ â îêòÿápå
1995 ã. ëàpè   pîñò öåí çà 9 ìåñÿöåâ 1995 ã. ñîñòàâèë âñåãî 18%, èëè
1,9% â ñpåäíåì çà ìåñÿö. Ëèøü ââåäåíèå ëàpè âûçâàëî åäèíîâpåìåííûé
è ïpàêòè÷åñêè ñpàçó æå çàêîí÷èâøèéñÿ âñïëåñê êîppåêòèpóþùåé èí-
ôëÿöèè â 23%. Â 1995 ã. âïëîòíóþ ê äîñòèæåíèþ ôèíàíñîâîé ñòàáè-
ëèçàöèè ïpèáëèçèëñÿ è Êàçàõñòàí. Â òå÷åíèå 5 ìåñÿöåâ (ñ ìàÿ ïî
ñåíòÿápü) åæåìåñÿ÷íûå òåìïû èíôëÿöèè çäåñü íå ïpåâûøàëè 2,8%, à
ãîäîâàÿ èíôëÿöèÿ ñîñòàâèëà îêîëî 60%.

Ñ äpóãîé ñòîpîíû, pÿä ãîñóäàðñòâ (Àpìåíèÿ, Ãpóçèÿ, Òópêìå-
íèñòàí, Òàäæèêèñòàí, Óêpàèíà) â 1993-1994 ãã. ïåpåæèëè íàñòîÿùóþ
ãèïåpèíôëÿöèþ. Â íåêîòîpûõ èç íèõ (Òàäæèêèñòàí, Òóðêìåíèñòàí)
âûñîêèå òåìïû èíôëÿöèè ïpîäîëæàëè ñîõpàíÿòüñÿ è â 1995 ã., â òî
âpåìÿ êàê â Àçåpáàéäæàíå, Óçáåêèñòàíå, Ðîññèè, Áåëîpóññèè,  Óêpàèíå
öåíû pîñëè â ñpåäíåì íà 5-12% â ìåñÿö.

Â äàííîé ñòàòüå pàññìàòpèâàþòñÿ íåêîòîpûå âîïpîñû, ñâÿçàííûå
ñ ïîäàâëåíèåì èíôëÿöèè è äîñòèæåíèåì ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè.
Â ÷åì ãëàâíàÿ ïpè÷èíà âûñîêîé èíôëÿöèè â påñïóáëèêàõ áûâøåãî
ÑÑÑÐ â 1991-1995 ãã.? Â ÷åì ïpè÷èíû óñïåõà îäíèõ ãîñóäàpñòâ â
îáóçäàíèè èíôëÿöèè è íåóäà÷è äpóãèõ? Êàêàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà
ñïîñîáíà ïpèâåñòè ê äîñòèæåíèþ ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè, à êàêàÿ -
íåò? Êàêîâ âêëàä èíñòèòóöèîíàëüíûõ èçìåíåíèé â ïðåîäîëåíèå èíôëÿ-
öèè? Ñóùåñòâóåò ëè "ôîíîâûé" ópîâåíü èíôëÿöèè? Êàêîâû pàçëè÷èÿ
â ìàêpîýêîíîìè÷åñêèõ ïîñëåäñòâèÿõ, ñ îäíîé ñòîpîíû, áûñòpîãî äîñòè-
æåíèÿ ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè, à ñ äpóãîé - äëèòåëüíîãî ñîõpàíåíèÿ
âûñîêèõ òåìïîâ èíôëÿöèè? Êàêîâî âîçäåéñòâèå ôèíàíñîâîé ñòàáè-
ëèçàöèè íà âîññòàíîâëåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî pîñòà è åãî òåìïû, íà
âåëè÷èíó påàëüíîé çàpàáîòíîé ïëàòû è ópîâåíü æèçíè íàñåëåíèÿ?

Ôàêòîpû èíôëÿöèè

Èñõîäÿ èç êëàññè÷åñêîãî ópàâíåíèÿ äåíåæíîãî îáìåíà

MV = PQ

ópîâåíü öåí îïpåäåëÿåòñÿ êàê:

P = MV/Q,

ãäå P - ópîâåíü öåí, M - äåíåæíàÿ ìàññà, V - ñêîpîñòü äåíåæíîãî îápàùåíèÿ,
Q - êîëè÷åñòâî påàëüíûõ òîâàpîâ è óñëóã.

Ñëåäîâàòåëüíî, èíäåêñ pîñòà öåí ìîæíî çàïèñàòü êàê  ñîîòíîøå-
íèå èíäåêñîâ äåíåæíîé ìàññû, ñêîpîñòè äåíåæíîãî îápàùåíèÿ è
påàëüíîãî ïpîäóêòà (ÂÂÏ):

iP = iM.iV / iQ.

5*
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Ñîîòâåòñòâåííî âàæíåéøèìè ôàêòîpàìè, îïpåäåëÿþùèìè ópîâåíü
èíôëÿöèè, âûñòóïàþò òåìïû pîñòà äåíåæíîé ìàññû, òåìïû èçìåíåíèÿ
ñêîpîñòè åå îápàùåíèÿ è òåìïû pîñòà påàëüíîãî ÂÂÏ. (Â äàííîé
ñòàòüå âðåìåííûå  ëàãè, ñâÿçûâàþùèå äèíàìèêó äåíåæíîé ìàññû è
äèíàìèêó öåí, íå çàòpàãèâàþòñÿ.) Ðàññìîòpèì ïîñëåäîâàòåëüíî ôàê-
òîpû èíôëÿöèè.

Äåíåæíàÿ ìàññà è èíôëÿöèÿ

Ãëàâíîé ïpè÷èíîé èíôëÿöèè âî âñåõ áåç èñêëþ÷åíèÿ ñòpàíàõ
áûâøåãî ÑÑÑÐ ÿâëÿëàñü è ÿâëÿåòñÿ äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà.
Óâåëè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû â îápàùåíèè â påçóëüòàòå ìàññèpîâàí-
íîé êpåäèòíîé ýìèññèè, îñóùåñòâëÿåìîé äåíåæíûìè âëàñòÿìè, çíà-
÷èòåëüíî îïåpåæàëî ïîòpåáíîñòè påàëüíîãî ñåêòîpà. Äî 1990 ã. åäèí-
ñòâåííûì ýìèññèîííûì öåíòpîì íà òåppèòîpèè áûâøåãî Ñîâåòñêîãî
Ñîþçà âûñòóïàë Ãîñáàíê ÑÑÑÐ. Èìåííî ïîýòîìó òåìïû èíôëÿöèè â
pàçíûõ påñïóáëèêàõ äî êîíöà 1991 ã. îñòàâàëèñü âåñüìà áëèçêèìè.
Îíè îêàçàëèñü çàìåòíî âûøå îáùåãî ôîíà ëèøü â ñòpàíàõ Áàëòèè,
êîòîpûå ïåpâûìè â 1990-1991 ãã. íà÷àëè öåíîâóþ ëèáåpàëèçàöèþ. Ñ
îñåíè 1990 ã. ïîìèìî Ãîñáàíêà ÑÑÑÐ êpåäèòíóþ ýìèññèþ íà÷àë àê-
òèâíî îñóùåñòâëÿòü Öåíòpàëüíûé áàíê Ðîññèè, à ñ 1991 ã. ïîñëå ëèê-
âèäàöèè Ãîñáàíêà ÑÑÑÐ ê ýìèññèè ïpèñòóïèëè öåíòpàëüíûå áàíêè è
äpóãèõ ãîñóäàpñòâ.

Â ñòpàíàõ Áàëòèè äî íà÷àëà 1991 ã. è â áîëüøèíñòâå påñïóáëèê
äî êîíöà 1991 ã. öåíû ñäåpæèâàëèñü â àäìèíèñòpàòèâíîì ïîðÿäêå.
Êàê òîëüêî íà÷àëàñü ëèáåpàëèçàöèÿ öåí, íàêîïëåííàÿ äåíåæíàÿ ìàññà
âî âñåõ ñòpàíàõ âûëèëàñü â öåíîâîé ñêà÷îê ïpèáëèçèòåëüíî îäíîãî
ïîpÿäêà. Ëèøü â ñòpàíàõ Áàëòèè, íà÷àâøèõ ÷àñòè÷íóþ ëèáåpàëèçàöèþ
öåí ïpèìåpíî íà ãîä pàíüøå äpóãèõ påñïóáëèê, ïîñòëèáåpàëèçàöè-
îííûé öåíîâîé âçpûâ â ÿíâàpå 1992 ã. íå èìåë òàêîé ñèëû, êàê â íèõ.

Ïîñëå ïîñòåïåííîãî çàòóõàíèÿ ýôôåêòà öåíîâîé ëèáåpàëèçàöèè
ê ìàþ-èþíþ 1992 ã. äèíàìèêà èíôëÿöèè íà÷àëà ïðîÿâëÿòü âûñîêóþ
ñòåïåíü êîppåëÿöèè ñ äèíàìèêîé äåíåæíîé ìàññû (àãpåãàòà Ì2).
Èìåííî ñ êîíöà âåñíû - íà÷àëà ëåòà 1992 ã. öåíîâàÿ äèíàìèêà â êàæ-
äîé påñïóáëèêå ñòàëà îòpàæàòü èíäèâèäóàëüíûå îñîáåííîñòè ïpîâî-
äèâøåéñÿ â íåé ìîíåòàpíîé ïîëèòèêè.Ñàìûå âûñîêèå òåìïû èíôëÿ-
öèè îòìå÷àëèñü èìåííî â òåõ ñòpàíàõ, öåíòpàëüíûå áàíêè êîòîpûõ
èíòåíñèâíî íàpàùèâàëè äåíåæíóþ ìàññó (òàáë. 3).

Â ýòîì ñìûñëå íàèáîëåå ïîêàçàòåëüíûìè ÿâëÿëèñü 1993-1995 ãîäû,
êîãäà âî âñåõ ñòpàíàõ ïåpåñòàëè ñêàçûâàòüñÿ ïîñëåäñòâèÿ ëèáåpàëèçà-
öèè öåí 1991-1992 ãã. Ñpåäíåìåñÿ÷íûå òåìïû ïpèpîñòà äåíåæíîé ìàññû
â ñòpàíàõ Áàëòèè â 1993 ã. ñîñòàâëÿëè 5,7-8,9%, à ñpåäíåìåñÿ÷íûå
òåìïû ïpèpîñòà öåí - 2,5-9,2%. Â 1994 ã. ñèòóàöèÿ ñòàëà åùå áîëåå
îïpåäåëåííîé: íà ôîíå ñíèæåíèÿ ñpåäíåìåñÿ÷íûõ òåìïîâ ïpèpîñòà
äåíåæíîé ìàññû äî 1,6-4,0% ñpåäíåìåñÿ÷íûå òåìïû èíôëÿöèè ñíèçè-
ëèñü äî 2,0-3,1%.

Ñ äpóãîé ñòîpîíû, â 1993 ã. Ãpóçèÿ, Óêpàèíà, Àpìåíèÿ, Òópê-
ìåíèñòàí, Òàäæèêèñòàí, Óçáåêèñòàí íàpàùèâàëè äåíåæíóþ ìàññó â
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Ò à á ë è ö à  3

Äåíåæíàÿ ìàññà Ì2

1995 ã.
         Ñòðàíû 1991 ã. 1992 ã. 1993 ã. 1994 ã. ÿíâàðü

ßíâàðü 1991 -

- èþíü
èþíü 1995 ãã.

Èíäåêñû Ì2 ê ïðåäû-
äóùåìó ãîäó, ðàç
Ýñòîíèÿ 4,12 1,69 1,95 1,21 1,11 4,0
Ëàòâèÿ 2,53 2,70 2,13 1,47 0,92 8,4
Ëèòâà 1,71 4,51 2,77 1,60 20,0
Êèðãèçñòàí 1,84 5,33 2,63 2,35 32,9
Ìîëäàâèÿ 4,85 4,13 2,03 1,21 40,6
Óçáåêèñòàí 2,34 5,69 10,92 7,75 84,7
Ðîññèÿ 2,26 7,43 5,36 2,95 1,47 117,5
Àçåðáàéäæàí 3,94 7,86 5,86 1,42 181,6
Òàäæèêèñòàí 1,68 6,79 15,29 1,00 103,8
Êàçàõñòàí 3,11 4,90 8,38 6,63 1,10 272,3
Áåëîðóññèÿ 6,08 6,73 14,73 2,27 602,2
Àðìåíèÿ 3,18 15,27 14,20 1,37 689,6
Òóðêìåíèñòàí 9,33 9,38 8,93 1,20 782,2
Óêðàèíà 9,21 16,57 5,67 1,59 865,6
Ãðóçèÿ 5,64 19,53 19,40 0,91 2136,9

Ñðåäíåìåñÿ÷íûå òåìïû
ïðèðîñòà Ì2, %
Ýñòîíèÿ 12,5 4,5 5,7 1,6 1,8 5,2
Ëàòâèÿ 8,1 8,6 6,5 3,3 -1,4 5,0
Ëèòâà 4,6 13,4 8,9 4,0 7,7
Êèðãèçñòàí 5,2 15,0 8,4 7,4 9,0
Ìîëäàâèÿ 14,1 12,5 6,1 3,2 9,0
Óçáåêèñòàí 7,3 15,6 22,0 18,6 15,9
Ðîññèÿ 7,0 18,2 15,0 9,4 8,0 11,5
Àçåðáàéäæàí 12,1 18,7 15,9 9,2 14,0
Òàäæèêèñòàí 4,4 17,3 25,5 0,0 11,8
Êàçàõñòàí 9,9 14,2 19,4 17,1 3,2 12,8
Áåëîðóññèÿ 16,2 17,2 25,1 17,8 19,1
Àðìåíèÿ 10,1 25,5 24,7 8,3 17,2
Òóðêìåíèñòàí 20,5 20,5 20,0 9,3 17,6
Óêðàèíà 20,3 26,4 15,6 9,7 18,0
Ãðóçèÿ 15,5 28,1 28,0 -1,8 17,5

ñpåäíåì íà 20-28% åæåìåñÿ÷íî. Ðåçóëüòàòîì ÿâèëîñü ïîääåpæàíèå
åæåìåñÿ÷íûõ òåìïîâ èíôëÿöèè íà ópîâíå 31-48%. Àíàëîãè÷íàÿ êàp-
òèíà ïîâòîpèëàñü â 1994 ã., êîãäà Ãpóçèÿ, Áåëîðóññèÿ, Àpìåíèÿ,
Òópêìåíèñòàí óâåëè÷èâàëè äåíåæíóþ ìàññó åæåìåñÿ÷íî íà 20-28%,
íà ÷òî öåíû påàãèpîâàëè ñpåäíåìåñÿ÷íûì pîñòîì íà 25-43%.

Ïåpåõîä îò ìÿãêîé äåíåæíîé ïîëèòèêè ê áîëåå æåñòêîé ñpàçó
æå îòpàæàëñÿ íà äèíàìèêå öåí. Ñòîèëî Ãpóçèè â 1995 ã. ïpåêpàòèòü
óâåëè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû è äàæå íà÷àòü åå íåçíà÷èòåëüíîå ñîêpà-
ùåíèå, êàê ñpåäíåìåñÿ÷íûå òåìïû èíôëÿöèè óïàëè ñ 43,4% â 1994 ã.
äî 1,9% â ïåpâûå 9 ìåñÿöåâ 1995 ã. Ñíèæåíèå ñpåäíåìåñÿ÷íûõ òåìïîâ
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ïpèpîñòà äåíåæíîé ìàññû â Êàçàõñòàíå ñ 17,1% â 1994 ã. äî 3,2% â
1995 ã. âûçâàëî ñíèæåíèå òåìïîâ ïpèpîñòà öåí  ñ 23,5 äî 4,0%.

Îñîáûì ñëó÷àåì âpåìåííîé è â íåêîòîpîì pîäå �èñêóññòâåííîé�
ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè íàäî ïðèçíàòü ñèòóàöèþ â Òàäæèêèñòàíå â
1994 ã. Â êîíöå 1993 ã. è íà÷àëå 1994 ã. åãî Íàöèîíàëüíûé áàíê,
îpèåíòèpîâàâøèéñÿ íà âõîæäåíèå â póáëåâóþ çîíó, ïpîâîäèë èñêëþ-
÷èòåëüíî æåñòêóþ äåíåæíóþ ïîëèòèêó, îãpàíè÷åííóþ âîçìîæíîñòüþ
ýìèññèè òîëüêî òåõ 50 ìëpä. póá. â pîññèéñêèõ êóïþpàõ îápàçöà
1993 ã., êîòîpûå áûëè ïîñòàâëåíû â Òàäæèêèñòàí â äåêàápå 1993 ã.
Hà òàêîå æåñòêîå îãpàíè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû ýêîíîìèêà ñòpàíû
îòâåòèëà äåôëÿöèåé. Â I êâàpòàëå 1994 ã. öåíû çäåñü ñíèçèëèñü íà
30% ïî ñpàâíåíèþ ñ äåêàápåì 1993 ã. Ëèøü çàòåì  ïî ìåpå îñëàáëå-
íèÿ ìîíåòàpíîé ïîëèòèêè  îíè íà÷àëè ìåäëåííî pàñòè,  ïðåâûñèâ â
äåêàápå 1994 ã.  ópîâåíü äåêàápÿ 1993 ã. íà 1,1%.  Â íà÷àëå 1995 ã.
äåíåæíàÿ ïîëèòèêà â Òàäæèêèñòàíå áûëà ñóùåñòâåííî ñìÿã÷åíà, ÷òî
áûëî óñèëåíî ââåäåíèåì â ìàå òîãî æå ãîäà ñîáñòâåííîé íàöèîíàëü-
íîé âàëþòû - òàäæèêñêîãî póáëà. Håèçáåæíûì ñëåäñòâèåì ýòîãî ñòà-
ëî ïîâûøåíèå  èíôëÿöèè äî 28% â ìåñÿö.

Äîâîëüíî æåñòêàÿ ïpÿìàÿ çàâèñèìîñòü äèíàìèêè èíôëÿöèè îò
äèíàìèêè äåíåæíîé ìàññû õîpîøî âèäíà íà pèñ. 1, äèíàìèêè âàëþò-
íîãî êópñà îò äèíàìèêè äåíåæíîé ìàññû - íà ðèñ. 2, äèíàìèêè âàëþò-
íîãî êóðñà îò äèíàìèêè èíôëÿöèè - íà pèñ. 3. Â ïåpåõîäíûõ ýêîíî-
ìèêàõ ñòpàí áûâøåãî ÑÑÑÐ äåéñòâóþò òå æå çàêîíîìåpíîñòè, ÷òî è â
ýêîíîìèêàõ ñòpàí îñòàëüíîãî ìèpà. ×åì áûñòpåå óâåëè÷èâàåòñÿ äå-
íåæíàÿ ìàññà, òåì áûñòpåå pàñòóò öåíû, òåì áûñòpåå ïàäàåò êópñ
íàöèîíàëüíîé âàëþòû. È íàîáîpîò. Ñäåpæàííîñòü â ïpîâåäåíèè äå-
íåæíîé ýìèññèè ïpèâîäèò ê ñíèæåíèþ òåìïîâ èíôëÿöèè,  ñòàáèëèçà-
öèè èëè äàæå  âîçpàñòàíèþ (êàê â Ëàòâèè è Ýñòîíèè) íîìèíàëüíûõ
êópñîâ íàöèîíàëüíîé âàëþòû.

Ðèñ. 1, 2, 3 íàãëÿäíî äåìîíñòpèpóþò, ÷òî ïpè âûñîêèõ òåìïàõ
pîñòà äåíåæíîé ìàññû íåâîçìîæíû  íèçêèå òåìïû èíôëÿöèè è ñòà-
áèëüíûé êópñ íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Ñ äpóãîé ñòîpîíû, ïðè íèçêèõ
òåìïàõ óâåëè÷åíèÿ äåíåæíîé ìàññû  â êà÷åñòâå  ïîñëåäñòâèé èñêëþ-
÷àþòñÿ âûñîêèå òåìïû èíôëÿöèè è çíà÷èòåëüíûå òåìïû ïàäåíèÿ êópñà
íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Ñòåïåíü æåñòêîñòè çàâèñèìîñòè äèíàìèêè
èíôëÿöèè îò äèíàìèêè äåíåæíîé ìàññû òàêîâà, ÷òî ïpàêòè÷åñêè íå-
âîçìîæíî íàëè÷èå êàêèõ-ëèáî íåäåíåæíûõ ôàêòîpîâ èíôëÿöèè, êà-
êîãî-íèáóäü ôàíòîìà âpîäå �èíôëÿöèè èçäåpæåê�. Äàæå â ñòpàíàõ,
äîñòèãøèõ ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè, ñîõpàíåíèå íåíóëåâûõ òåìïîâ
èíôëÿöèè ñâÿçàíî íè ñ ÷åì èíûì, êàê ñ ñîõpàíåíèåì íåíóëåâîé äèíà-
ìèêè äåíåæíîé ìàññû.

Äåôèöèò ãîñóäàpñòâåííîãî áþäæåòà è èíôëÿöèÿ

Îäíèì èç âàæíåéøèõ èñòî÷íèêîâ ïîääåpæàíèÿ âûñîêèõ òåìïîâ
ïpèpîñòà äåíåæíîé ìàññû, õîòÿ è íå åäèíñòâåííûì, âûñòóïàåò ìîíå-
òèçàöèÿ áþäæåòíîãî äåôèöèòà - åãî ôèíàíñèpîâàíèå çà ñ÷åò ýìèññèè
äåíåæíûõ èíñòpóìåíòîâ. Ðàçìåpû äåôèöèòà áþäæåòà â ïpîöåíòàõ ê
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Ò à á ë è ö à  4
Äåôèöèò áþäæåòà â % ê ÂÂÏ

1995 ã.
         Ñòðàíû 1991 ã. 1992 ã. 1993 ã. 1994 ã.

îöåíêà
Â ñðåäíåì â
1993-1995 ãã.

Ýñòîíèÿ 4,6 0,5 -1,4 0,9 1,0 0,2
Ëèòâà 5,0 0,5 2,4 -1,5 -1,0 -0,0
Òóðêìåíèñòàí 2,5 13,2 -0,5 -1,1 ... -0,8
Ëàòâèÿ 6,0 -0,8 0,6 -1,7 -1,6 -0,9
Áåëîðóññèÿ 3,6 -1,6 -8,3 -1,5 -2,5 -4,1
Êàçàõñòàí -7,9 -7,3 -1,2 -6,5 -5,0 -4,2
Ìîëäàâèÿ 0 -23,4 -8,8 -8,0 -4,0 -6,9
Ðîññèÿ -31,0 -18,8 -7,6 -9,9 -4,5 -7,3
Óêðàèíà -13,6 -29,3 -9,7 -9,1 -4,0 -7,6
Óçáåêèñòàí -3,6 -12,0 -20,0 -2,0 -4,0 -8,7
Àçåðáàéäæàí -5,0 2,8 -13,0 -18,0 -2,0 -11,0
Êèðãèçñòàí 4,6 -17,4 -13,5 -8,4 -12,0 -11,3
Òàäæèêèñòàí -16,4 -29,9 -24,7 -6,4 ... -15,6
Ãðóçèÿ -3,0 -28,0 -34,0 -17,0 -7,0 -19,3
Àðìåíèÿ -1,9 -37,6 -48,2 -16,1 -9,0 -24,4

âàëîâîìó âíóòpåííåìó ïpîäóêòó (òàáë. 4) â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ äî-
ñòàòî÷íî õîpîøî êîppåëèpóþò ñ ìàñøòàáàìè äåíåæíîé ýìèññèè è òåì-
ïàìè èíôëÿöèè (pèñ. 4 è 5). Îòñóòñòâèå äåôèöèòà áþäæåòà â ñòpàíàõ
Áàëòèè ïîçâîëèëî èì â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ ëåò îáåñïå÷èòü ñàìûå íèç-
êèå òåìïû ïpèpîñòà äåíåæíîé ìàññû. Â òî æå âpåìÿ â ñòpàíàõ ñ
íàèáîëåå çíà÷èòåëüíûìè áþäæåòíûìè äåôèöèòàìè - Àpìåíèè, Ãpóçèè,
Àçåpáàéäæàíå, Òàäæèêèñòàíå, Óçáåêèñòàíå, Óêpàèíå - íàáëþäàëèñü
è ñàìûå âûñîêèå òåìïû èíôëÿöèè. Ýòî ïîçâîëÿåò ñôîpìóëèpîâàòü
îáùåå ïpàâèëî: ÷åì áîëüøå pàçìåpû áþäæåòíîãî äåôèöèòà, òåì âûøå
òåìïû ïpèpîñòà äåíåæíîé ìàññû è òåìïû èíôëÿöèè. Âìåñòå ñ òåì èç
ýòîãî ïpàâèëà åñòü èñêëþ÷åíèÿ.

Âî-ïåðâûõ, â íåêîòîpûõ ñòpàíàõ - Òópêìåíèñòàíå, Áåëîðóññèè,
Êàçàõñòàíå (îíè pàñïîëîæåíû ñïpàâà è ñâåpõó îò ëèíèè òpåíäà íà
pèñ. 4 è 5) - íåçíà÷èòåëüíûå pàçìåpû áþäæåòíîãî äåôèöèòà è äàæå
åãî îòñóòñòâèå íå áûëè ïpåïÿòñòâèåì äëÿ âåñüìà âûñîêèõ òåìïîâ èí-
ôëÿöèè.  Äåëî â òîì, ÷òî ñóùåñòâåííàÿ äîëÿ ïpèpîñòà ÷èñòûõ âíóò-
påííèõ àêòèâîâ äåíåæíûõ âëàñòåé â ýòèõ ñòpàíàõ íàïpàâëÿëàñü íà
êpåäèòîâàíèå íå òîëüêî è äàæå íå ñòîëüêî áþäæåòà, ñêîëüêî áàíêîâ-
ñêîé ñèñòåìû è íåáàíêîâñêîãî ñåêòîpà (ïpîìûøëåííîñòè, ñåëüñêîãî
õîçÿéñòâà)  â âèäå �öåíòpàëèçîâàííûõ� è èíûõ ñïåöèàëüíûõ âèäîâ
�òàpãåòèpîâàííûõ� êpåäèòîâ. Èìåííî ïîýòîìó âûñîêèå òåìïû èíôëÿ-
öèè â íèõ áûëè âûçâàíû äåíåæíîé ýìèññèåé, ëèøü â ìàëîé ñòåïåíè
ñâÿçàííîé ñ íàëè÷èåì ôîpìàëüíîãî áþäæåòíîãî äåôèöèòà.

Âî-âòîðûõ, íàëè÷èå â ðÿäå ñòðàí (Ðîññèÿ, Ìîëäàâèÿ è Êèðãè-
çèÿ) áþäæåòíûõ äåôèöèòîâ â êpóïíûõ pàçìåpàõ (7-12% ÂÂÏ) ïpèâî-
äèëî  ïpèìåpíî ê âäâîå áîëåå íèçêèì òåìïàì ïpèpîñòà äåíåæíîé
ìàññû è èíôëÿöèè, ÷åì, íàïpèìåp, â Óêpàèíå,  Óçáåêèñòàíå è Àçåp-
áàéäæàíå, èìåâøèõ áþäæåòíûå äåôèöèòû àíàëîãè÷íûõ pàçìåpîâ
(ðèñ.4 è 5).
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Ïpè÷èíà çäåñü êpîåòñÿ â òîì, ÷òî pîñò äåíåæíîé ìàññû è ñîîò-
âåòñòâåííî èíôëÿöèÿ âûçûâàþòñÿ íå íàëè÷èåì áþäæåòíîãî äåôèöè-
òà êàê òàêîâîãî, à pàçìåpàìè òîé åãî ÷àñòè, êîòîpàÿ ïîêpûâàåòñÿ çà
ñ÷åò ýìèññèîííûõ èñòî÷íèêîâ.  Â 1993-1995 ãã. âûøåíàçâàííûå ñòpàíû,
à òàêæå â 1995 ã. Àpìåíèÿ è Ãpóçèÿ  ñìîãëè äîáèòüñÿ çàìåòíîãî ñíè-
æåíèÿ èíôëÿöèè è äàæå ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè (çà èñêëþ÷åíèåì
Ðîññèè) áëàãîäàpÿ òîìó, ÷òî ëüâèíàÿ äîëÿ áþäæåòíûõ äåôèöèòîâ â
ýòèõ ñòpàíàõ áûëà ïpîôèíàíñèpîâàíà çà ñ÷åò íåýìèññèîííûõ èñòî÷-
íèêîâ, â òîì ÷èñëå âíåøíèõ êpåäèòîâ, ïîëó÷åííûõ â îñíîâíîì îò
ìåæäóíàpîäíûõ ôèíàíñîâûõ îpãàíèçàöèé.

Îäíàêî ïpè èñïîëüçîâàíèè èñòî÷íèêîâ âíåøíåãî êpåäèòîâàíèÿ
ñëåäóåò èìåòü â âèäó, ÷òî îíî àâòîìàòè÷åñêè ïpèâîäèò ê óâåëè÷åíèþ
pàçìåpîâ ãîñóäàpñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà. Â ýòîì ñëó÷àå öåíîé ðå-
øåíèÿ  êpàòêîñpî÷íîé ïpîáëåìû - äîñòèæåíèÿ ôèíàíñîâîé ñòàáèëè-
çàöèè - ñòàíîâèòñÿ âîçíèêíîâåíèå è ïîñëåäîâàòåëüíîå îáîñòpåíèå
ñpåäíå- è äîëãîñpî÷íîé ïpîáëåìû -  âíåøíåé ïëàòåæåñïîñîáíîñòè
ñòpàíû, îòÿãîùàþùåé ãîñóäàpñòâåííûé áþäæåò pàñõîäàìè ïî îáñëó-
æèâàíèþ è âûïëàòå âíåøíåãî äîëãà. Ïpè çëîóïîòpåáëåíèè çàpóáåæ-
íûìè çàèìñòâîâàíèÿìè ñòpàíà pèñêóåò íàäîëãî ïîïàñòü â êàáàëó âíåø-
íåé çàäîëæåííîñòè.

Ïpèâëå÷åíèå æå â êà÷åñòâå èñòî÷íèêîâ íåýìèññèîííîãî ïîêpûòèÿ
áþäæåòíîãî äåôèöèòà âíóòpåííèõ ôèíàíñîâûõ påñópñîâ íà îñíîâå
pàçìåùåíèÿ ãîñóäàpñòâåíûõ öåííûõ áóìàã ïðè íå ïîäàâëåííîé äî
êîíöà èíôëÿöèè è âûñîêèõ èíôëÿöèîííûõ îæèäàíèÿõ ïpèâîäèò ê
ñîõpàíåíèþ íà ôèíàíñîâûõ pûíêàõ âûñîêèõ íîìèíàëüíûõ è påàëü-
íûõ ïpîöåíòíûõ ñòàâîê. Ýòî, ñ îäíîé ñòîpîíû, ïîâûøàåò äëÿ ïpàâè-
òåëüñòâà öåíó îáñëóæèâàíèÿ âíóòpåííåãî ãîñóäàpñòâåííîãî äîëãà,
óñêîpÿÿ åãî pîñò â íîìèíàëüíîì è påàëüíîì âûpàæåíèè, à ñ äpóãîé -
íåïîìåpíî óäîpîæàåò äëÿ çàåìùèêà  êpåäèòíûå påñópñû, ïpåïÿòñòâóÿ
ìàññîâûì èíâåñòèöèÿì â påàëüíîå ïpîèçâîäñòâî.

Â påçóëüòàòå îäíîâpåìåííî ñ áûñòpûì íàpàñòàíèåì âíóòpåííåãî
ãîñóäàpñòâåííîãî äîëãà ñóùåñòâåííî çàìåäëÿåòñÿ ïåpåõîä ýêîíîìèêè
èç ñòàäèè äåïpåññèè â ñòàäèþ pîñòà. Â ýòîì ñëó÷àå, êàê è ïðè óâåëè-
÷åíèè âíåøíåé çàäîëæåííîñòè, öåíîé påøåíèÿ êpàòêîñpî÷íûõ ïpîáëåì
ñòàíîâèòñÿ ïîÿâëåíèå è îáîñòpåíèå ñpåäíå- è äîëãîñpî÷íûõ.

Ñêîpîñòü äåíåæíîãî îápàùåíèÿ è èíôëÿöèÿ

Îäíèì èç ïîñëåäñòâèé óñêîðåíèÿ èíôëÿöèè, óâåëè÷åíèÿ îáúå-
ìîâ âíóòpåííåãî ãîñóäàpñòâåííîãî äîëãà, ñîõpàíåíèÿ âûñîêèõ ïpî-
öåíòíûõ ñòàâîê, ïîâûøåíèÿ ópîâíÿ äîëëàpèçàöèè ýêîíîìèêè ÿâëÿ-
þòñÿ ñíèæåíèå ñïpîñà íà äåíüãè è ñîîòâåòñòâóþùåå âîçpàñòàíèå
ñêîpîñòè äåíåæíîãî îápàùåíèÿ. Êàê âèäíî èç òàáëèöû 5, ñêîpîñòü
äåíåæíîãî îápàùåíèÿ â áîëüøèíñòâå ïîñòñîâåòñêèõ ñòpàí â ïîñëå-
äíèå ãîäû çíà÷èòåëüíî âîçpîñëà. Èìåííî åå påçêèå è ïîä÷àñ íåîæè-
äàííûå ñêà÷êè âûçûâàëè äîïîëíèòåëüíîå óñêîpåíèå èíôëÿöèè. Â
íåêîòîpûõ ñòpàíàõ - Óçáåêèñòàíå, Ìîëäàâèè, Òópêìåíèñòàíå, Àpìå-
íèè - ñpåäíåìåñÿ÷íûå òåìïû óâåëè÷åíèÿ ñêîpîñòè äåíåæíîãî îápàùå-
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Ò à á ë è ö à  5

Ñêîðîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ (àãðåãàòà Ì2)

1995 ã.
ßíâàðü 1992 -

            Ñòðàíû 1992 ã. 1993 ã. 1994 ã. ÿíâàðü-
èþíü 1995 ãã.èþíü

Èíäåêñû ê ïðåäûäóùåìó
ãîäó, ðàç
Ëàòâèÿ 2,6 0,9 1,0 1,3 2,2
Ëèòâà 1,7 1,4 1,1 2,7
Òàäæèêèñòàí 1,4 5,4 0,4 2,8
Ýñòîíèÿ 4,6 0,9 1,3 1,2 5,2
Ðîññèÿ 3,0 1,9 1,0 1,8 5,9
Óêðàèíà 2,1 3,5 0,9 2,3 6,6
Óçáåêèñòàí 0,7 9,2 1,3 8,8
Ãðóçèÿ 1,7 1,3 4,2 2,1 9,3
Áåëîðóññèÿ 2,5 3,1 1,3 1,9 10,0
Êèðãèçñòàí 2,7 5,6 0,7 10,9
Òóðêìåíèñòàí 1,2 11,1 1,4 18,5
Àçåðáàéäæàí 3,2 1,8 3,3 1,5 18,9
Ìîëäàâèÿ 3,4 9,5 0,7 1,2 22,3
Êàçàõñòàí 5,4 2,7 1,6 1,7 24,2
Àðìåíèÿ 2,9 12,9 1,6 1,1 61,2

Ñðåäíåìåñÿ÷íûå òåìïû
ïðèðîñòà ñêîðîñòè äåíåæ-
íîãî îáðàùåíèÿ, %
Ëàòâèÿ 8,3 -1,2 -0,3 2,3 2,2
Ëèòâà 4,5 3,1 0,8 2,8
Òàäæèêèñòàí 3,0 15,0 -7,9 2,9
Ýñòîíèÿ 13,5 -0,9 1,9 1,2 4,7
Ðîññèÿ 9,7 5,5 0,2 5,0 5,0
Óêðàèíà 6,3 11,1 -0,9 7,0 5,4
Óçáåêèñòàí -2,6 20,3 2,3 6,2
Ãðóçèÿ 4,3 2,5 12,7 6,2 6,4
Áåëîðóññèÿ 7,8 9,8 2,3 5,3 6,6
Êèðãèçñòàí 8,8 15,4 -2,8 6,8
Òóðêìåíèñòàí 1,4 22,2 3,0 8,4
Àçåðáàéäæàí 10,3 4,9 10,4 3,4 8,5
Ìîëäàâèÿ 10,6 20,6 -2,9 1,9 9,0
Êàçàõñòàí 15,2 8,7 4,2 4,5 9,3
Àðìåíèÿ 9,4 23,8 4,1 0,4 12,1

íèÿ â òå÷åíèå öåëîãî ãîäà äîñòèãàëè  20% è áîëåå. Ðåêîpäíûì îêàçà-
ëîñü ñîâîêóïíîå çà 3 ãîäà ïîâûøåíèå ñêîpîñòè äåíåæíîãî îápàùåíèÿ
â Àpìåíèè - â 61,2 pàçà.

Hà pèñ. 6 îò÷åòëèâî âèäíà ïpÿìàÿ çàâèñèìîñòü ìåæäó òåìïàìè
èíôëÿöèè è òåìïàìè èçìåíåíèÿ ñêîpîñòè äåíåæíîãî îápàùåíèÿ. Áî-
ëåå âûñîêèì òåìïàì èíôëÿöèè ñîîòâåòñòâóþò ïîâûøåííûå òåìïû pîñòà
ñêîpîñòè äåíåæíîãî îápàùåíèÿ. Hèçêèì æå òåìïàì èíôëÿöèè ñîîò-
âåòñòâóþò ëèáî íèçêèå òåìïû pîñòà, ëèáî äàæå ïàäåíèå ñêîpîñòè äå-
íåæíîãî îápàùåíèÿ. Òàêèì îápàçîì, îáíàpóæèâàåòñÿ ñâîåîápàçíûé
�ýôôåêò âîpîíêè� - ÷åì âûøå òåìïû èíôëÿöèè, òåì íèæå ñïpîñ íà
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äåíüãè, òåì âûøå ñêîpîñòü äåíåæíîãî îápàùåíèÿ è òåì åùå âûøå
òåìïû èíôëÿöèè.

Óâåëè÷åíèå ñêîpîñòè äåíåæíîãî îápàùåíèÿ íå ÿâëÿåòñÿ íåîápàòè-
ìûì. Åñëè â ñòpàíå óäàåòñÿ ñíèçèòü òåìïû èíôëÿöèè, �âîpîíêà�
pàñêpó÷èâàåòñÿ â îápàòíóþ ñòîpîíó - ñïpîñ íà äåíüãè âîçpàñòàåò, è
ñêîpîñòü äåíåæíîãî îápàùåíèÿ ïàäàåò. Çà ïîñëåäíèå ãîäû â íåñêîëü-
êèõ ïîñòñîâåòñêèõ ñòpàíàõ ïpîèñõîäèëî ñíèæåíèå ñêîpîñòè äåíåæíî-
ãî îápàùåíèÿ - â Ëàòâèè è Ýñòîíèè â 1993 ã., â Ìîëäàâèè, Êèpãèçñòàíå,
Òàäæèêèñòàíå,  Óêpàèíå â 1994 ã., òî åñòü êàê pàç òîãäà, êîãäà â íèõ
íàáëþäàëîñü ñóùåñòâåííîå çàìåäëåíèå òåìïîâ èíôëÿöèè. Èìåííî
óìåíüøåíèå ñêîpîñòè äåíåæíîãî îápàùåíèÿ âûñòóïàåò â êà÷åñòâå îä-
íîãî èç íàèáîëåå íàäåæíûõ ïpèçíàêîâ, ñâèäåòåëüñòâóþùèõ î âîçpàñòà-
íèè ñïpîñà íà íàöèîíàëüíóþ âàëþòó è äåéñòâèòåëüíî ïîäòâåpæäàþ-
ùèõ ôàêò íàñòóïëåíèÿ ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè.

Äpóãèì ïîêàçàòåëåì, îòpàæàþùèì ópîâåíü ñïpîñà íà íàöèî-
íàëüíóþ âàëþòó, ÿâëÿåòñÿ ópîâåíü ìîíåòèçàöèè ÂÂÏ, òî åñòü îòíîøå-
íèå äåíåæíîé ìàññû ê åãî îáúåìó. Ëèáåpàëèçàöèÿ öåí â 1991-1992 ãã.
ïpèâåëà ê ñóùåñòâåííîìó åäèíîâpåìåííîìó ñíèæåíèþ ópîâíÿ ìîíå-
òèçàöèè ÂÂÏ âî âñåõ ïîñòñîâåòñêèõ ãîñóäàpñòâàõ. Îäíàêî çàòåì â
íèõ ñòàëè ïpîÿâëÿòüñÿ pàçíîíàïpàâëåííûå òåíäåíöèè. Â ñòpàíàõ, äî-
ñòèãøèõ ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè, ñíèæåíèå ópîâíÿ ìîíåòèçàöèè
ÂÂÏ ïpåêpàòèëîñü è äàæå íà÷àëîñü åãî ïîâûøåíèå. Â ñòpàíàõ æå,
ïîãpóçèâøèõñÿ â ãëóáîêóþ èíôëÿöèþ è ãèïåpèíôëÿöèþ, ïàäåíèå
ópîâíÿ åãî ìîíåòèçàöèè ÂÂÏ ïpîäîëæàëîñü, îòpàæàÿ òåì ñàìûì ñíè-
æåíèå ñïpîñà íà íàöèîíàëüíóþ âàëþòó.

Hà pèñ. 7 ïîêàçàíà âçàèìîçàâèñèìîñòü ìåæäó òåìïàìè èíôëÿ-
öèè è ópîâíåì ìîíåòèçàöèè ÂÂÏ, íîñÿùàÿ îápàòíî ïpîïîpöèîíàëüíûé
õàpàêòåp. Èñõîäÿ èç ýòîãî ìîæíî ñôîpìóëèpîâàòü ñëåäóþùåå ïpàâè-
ëî: ñ ðîñòîì òåìïîâ èíôëÿöèè ópîâåíü ìîíåòèçàöèè ÂÂÏ ïîíèæàåò-
ñÿ; ïpè ñíèæåíèè òåìïîâ èíôëÿöèè è äîñòèæåíèè ôèíàíñîâîé ñòàáè-
ëèçàöèè ýòîò ópîâåíü  ñòàáèëèçèpóåòñÿ è ïîâûøàåòñÿ.

Èíñòèòóöèîíàëüíûå èçìåíåíèÿ è èíôëÿöèÿ

 Â õîäå äèñêóññèè ïî ïðîáëåìàì ïpèpîäû pîññèéñêîé èíôëÿöèè
â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ ëåò íåîäíîêpàòíî âûñêàçûâàëîñü  ìíåíèå î íà-
ëè÷èè â ïîñòñîâåòñêèõ ýêîíîìèêàõ òàê íàçûâàåìîãî �ôîíîâîãî� ópîâíÿ
èíôëÿöèè. Óòâåpæäàëîñü, ÷òî áûñòpîå ïîäàâëåíèå èíôëÿöèè â ïåpå-
õîäíûõ ýêîíîìèêàõ íåâîçìîæíî, ïîñêîëüêó ýòîìó ïpåïÿòñòâóåò èõ
èíñòèòóöèîíàëüíàÿ ñòpóêòópà, óíàñëåäîâàííàÿ îò ïpåæíåé õîçÿéñòâåí-
íîé ñèñòåìû, ÷òî ñóùåñòâåííîå ñíèæåíèå èíôëÿöèè ïpè íåçàâåpøåí-
íûõ èíñòèòóöèîíàëüíûõ ïpåîápàçîâàíèÿõ ìîæåò áûòü òîëüêî âpå-
ìåííûì, âñëåä çà êîòîpûì íåpåôîpìèpîâàííàÿ èíñòèòóöèîíàëüíàÿ
ñòpóêòópà ýêîíîìèêè "áåpåò påâàíø" â âèäå íàñòóïëåíèÿ íîâîé èíôëÿ-
öèîííîé âîëíû. Óòâåpæäàëîñü òàêæå, ÷òî îêîí÷àòåëüíîå ïðåîäîëå-
íèå èíôëÿöèè áóäåò äîñòèãíóòî òîëüêî ïî çàâåpøåíèè ãëóáîêèõ èí-
ñòèòóöèîíàëüíûõ ïpåîápàçîâàíèé (ïpèâàòèçàöèè, äåìîíîïîëèçàöèè)
è ïpè èíòåíñèâíîì pàçâèòèè ÷àñòíîãî ñåêòîpà. Ïðè âñåõ âîëíîâûõ
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êîëåáàíèÿõ èíôëÿöèè åå óñòîé÷èâûé, òàê íàçûâàåìûé �ôîíîâûé�
ópîâåíü â 1992-1993 ãã. ñîõðàíÿëñÿ â ïðåäåëàõ 20%  åæåìåñÿ÷íî, â
1994-1995 ãã. - 10 %.

Ïåpâûé âçãëÿä íà äèíàìèêó èíôëÿöèè â Ðîññèè (òàáë. 1), êàçà-
ëîñü áû, íå ïpîòèâîpå÷èò òàêîé ïîçèöèè. Ïpè ýòîì, îäíàêî, àâòîpû
ïîäîáíûõ óòâåpæäåíèé âûíóæäåíû áóäóò ñäåëàòü ñóùåñòâåííûå
îãîâîpêè. Âî-ïåpâûõ, äëÿ äîñòèæåíèÿ ñpåäíåìåñÿ÷íîãî òåìïà èíôëÿ-
öèè â 1992 ã., áëèçêîãî ê 20% (âìåñòî ôàêòè÷åñêèõ 31,2%), íåîáõîäè-
ìî ýëèìèíèpîâàòü âëèÿíèå ÿíâàpñêîãî öåíîâîãî âçpûâà. Âî-âòîpûõ,
ñëåäóåò íàéòè êàêîå-òî ñïåöèàëüíîå îáúÿñíåíèå, ïî÷åìó ñpåäíå-
ìåñÿ÷íûé òåìï èíôëÿöèè çà 12 ìåñÿöåâ 1995 ã. ñîñòàâèë 7,2%, ÷òî
íèæå ïðåäëàãàåìîãî êpèòåpèÿ â 10%.

Ïîïpîáóåì ïpîâåpèòü âûøåïpèâåäåííûå óòâåpæäåíèÿ, ñpàâíèâ
ãëóáèíó èíñòèòóöèîíàëüíûõ ïpåîápàçîâàíèé â ïîñòñîâåòñêèõ
ãîñóäàpñòâàõ ñ äîñòèãíóòûìè â íèõ òåìïàìè èíôëÿöèè. Â êà÷åñòâå
èçìåpèòåëÿ ãëóáèíû èíñòèòóöèîíàëüíûõ ïpåîápàçîâàíèé èñïîëüçó-
åì ïîêàçàòåëè äîëè íåãîñóäàpñòâåííîãî ñåêòîpà â ÷èñëåííîñòè çàíÿ-
òûõ è ïpîèçâîäñòâå ÂÂÏ (òàáë. 6, pèñ. 8 è 9).

Õîòÿ íà pèñ. 8 è 9 îáíàpóæèâàþòñÿ íåêîòîpûå òåíäåíöèè, ãî-
âîpèòü î ñóùåñòâîâàíèè îïpåäåëåííîãî ïpàâèëà âñå æå íå ïpèõîäèòñÿ.
Ðàçápîñ çíà÷åíèé ñëèøêîì âåëèê, ÷òîáû íà ýòîì îñíîâàíèè ìîæíî
áûëî  âûâåñòè êàêóþ-òî ñòpîãóþ çàêîíîìåpíîñòü. Íàïpèìåp, çàìåò-
íî, ÷òî áîëåå âûñîêàÿ äîëÿ íåãîñóäàpñòâåííîãî ñåêòîpà êàê â ÷èñëåí-
íîñòè çàíÿòîãî íàñåëåíèÿ, òàê è â ïpîèçâîäñòâå ÂÂÏ, áåçóñëîâíî,
ñïîñîáñòâóåò ñíèæåíèþ òåìïîâ èíôëÿöèè è ïîääåpæàíèþ èõ íà íèç-
êîì ópîâíå. Ëèäèpóÿ ïî ãëóáèíå èíñòèòóöèîíàëüíûõ ïpåîápàçîâàíèé,
ñòpàíû Áàëòèè äîáèëèñü è ñàìûõ íèçêèõ òåìïîâ èíôëÿöèè.

Îäíàêî çäåñü ìîæíî ñäåëàòü ìíîãî èñêëþ÷åíèé. Òàê, ïpè ïpàêòè-
÷åñêè pàâíîé äîëå íåãîñóäàpñòâåííîãî ñåêòîpà â ÷èñëåííîñòè çàíÿ-
òûõ (pèñ. 8) â Òópêìåíèè, Àpìåíèè, Òàäæèêèñòàíå, Óçáåêèñòàíå,
Ðîññèè, Êèpãèçèè è Ìîëäàâèè òåìïû èíôëÿöèè â íèõ pàçëè÷àþòñÿ
âåñüìà ñóùåñòâåííî, ïpè÷åì ïåpâàÿ èç ñòðàí ïî âåëè÷èíå ñîîòâåòñò-
âóþùåãî ïîêàçàòåëÿ â 3,5 pàçà ïpåâûøàåò ïîñëåäíþþ. Òî æå âåpíî
ïpè ñpàâíåíèè Ãpóçèè ñ Àçåpáàéäæàíîì è Êàçàõñòàíîì. Åùå áîëåå
ïpîòèâîpå÷èâîé ïîëó÷àåòñÿ êàpòèíà ïpè ñpàâíåíèè, íàïpèìåp,
Óêpàèíû, Áåëîpóññèè, Àçåpáàéäæàíà, Êàçàõñòàíà, ñ îäíîé ñòîpîíû,
è Ãpóçèè, Àpìåíèè, Òópêìåíèñòàíà, ñ äpóãîé. Ïåpâàÿ ãpóïïà ñòpàí â
1992-1994 ãã. õàðàêòåðèçîâàëàñü ãîpàçäî áîëåå íèçêîé äîëåé çàíÿòûõ
â íåãîñóäàpñòâåííîì ñåêòîpå, òî åñòü áûëà ìåíåå èíñòèòóöèîíàëüíî
påôîpìèpîâàííîé, ÷åì âòîpàÿ ãpóïïà, ÷òî, îäíàêî,  íå ïîìåøàëî èì
îáåñïå÷èòü áîëåå íèçêèå òåìïû èíôëÿöèè.

Ïpè ñpàâíåíèè èíñòèòóöèîíàëüíûõ èçìåíåíèé â ñòpóêòópå ÂÂÏ
ñ òåìïàìè èíôëÿöèè â 1995 ã. (pèñ. 9) êàpòèíà ïîëó÷àåòñÿ åùå ìåíåå
îäíîçíà÷íîé. Ñ îäíîé ñòîpîíû, ãîñóäàðñòâà, äîñòèãøèå îäèíàêîâîãî
ópîâíÿ èíñòèòóöèîíàëüíûõ ïpåîápàçîâàíèé, èìåëè ïpèíöèïèàëüíî
pàçíûå ópîâíè èíôëÿöèè. Ïpè pàâíîé äîëå íåãîñóäàpñòâåííîãî ñåêòîpà
â ïpîèçâîäñòâå ÂÂÏ pîññèéñêàÿ èíôëÿöèÿ ïî÷òè â÷åòâåpî ïpåâûøà-
ëà ýñòîíñêóþ; óçáåêñêàÿ - â÷åòâåpî ëàòâèéñêóþ; óêpàèíñêàÿ - âïÿòåpî
àpìÿíñêóþ; òópêìåíñêàÿ - ïî÷òè âòpîå áåëîpóññêóþ. Ñ äpóãîé ñòî-



À. Èëëàðèîíîâ

76

Ò à á ë è ö à  6
Äîëÿ íåãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà

              Ñòðàíû 1991 ã. 1992 ã. 1993 ã. 1994 ã.
1995 ã.,
îöåíêà

Â ÷èñëåííîñòè çàíÿòûõ, %
Ëèòâà 29,8 41,3 54,2 61,5
Ëàòâèÿ 22,0 44,0 55,0 58,0
Ðîññèÿ 24,5 31,1 47,0 52,9
Ìîëäàâèÿ 39,3 42,4 51,0 52,4
Êèðãèçñòàí 29,8 37,4 45,9 49,9
Òóðêìåíèñòàí 44,2 46,4 46,2 48,2
Óçáåêèñòàí 38,7 38,9 44,4 48,0
Òàäæèêèñòàí 40,6 43,4 47,3 47,2
Àðìåíèÿ 32,8 41,1 43,6 43,9
Êàçàõñòàí 17,5 28,9 35,2 37,0
Ãðóçèÿ 24,9 30,7 34,3 36,3
Àçåðáàéäæàí 32,5 33,0 31,8 32,4
Áåëîðóññèÿ 22,5 27,1 28,8 30,0
Óêðàèíà 22,2 25,1 24,0 24,7

Â ïðîèçâîäñòâå ÂÂÏ, %
Ðîññèÿ 25,0 52,0 62,0 65,0
Ýñòîíèÿ 45,0 50,6 58,0 65,0
Ëèòâà 16,0 37,0 57,0 62,3 65,0
Ãðóçèÿ 27,3 49,0 56,9 60,0 60,0
Ëàòâèÿ 58,0 60,0
Êèðãèçñòàí 56,4 58,0 60,0
Óçáåêèñòàí 38,8 46,7 54,2 60,0
Óêðàèíà 32,6 30,0 41,0 45,0 50,0
Àðìåíèÿ 24,2 36,7 45,0
Ìîëäàâèÿ 30,0
Àçåðáàéäæàí 25,0
Êàçàõñòàí 12,2 20,2 25,0
Òóðêìåíèñòàí 18,0
Áåëîðóññèÿ 6,8 8,1 15,0
Òàäæèêèñòàí 15,0

pîíû, ïpàêòè÷åñêè îäèíàêîâîãî ópîâíÿ åæåìåñÿ÷íîé èíôëÿöèè äîñ-
òèãëè ñòpàíû, íàõîäèâøèåñÿ íà pàçíûõ ïîëþñàõ èíñòèòóöèîíàëüíûõ
èçìåíåíèé. Ïpè îäíèõ è òåõ æå òåìïàõ èíôëÿöèè äîëÿ íåãîñóäàp-
ñòâåííîãî ñåêòîpà â ïpîèçâîäñòâå ÂÂÏ â Ýñòîíèè è Ëèòâå (65%) áî-
ëåå ÷åì â äâà pàçà ïpåâûøàëà ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü â Êèp-
ãèçèè (30%); â Ãpóçèè (60%) - ïî÷òè â äâà ñ ïîëîâèíîé pàçà, ÷åì â
Êàçàõñòàíå (25%); â Óçáåêèñòàíå (60%) - ïî÷òè â äâà ñ ïîëîâèíîé pà-
çà, ÷åì â Àçåpáàéäæàíå (25%); â Óêpàèíå (50%) - áîëåå ÷åì â òðè
pàçà ïî ñðàâíåíèþ ñ Áåëîpóññèåé (15%).

Hàêîíåö, íåêîòîpûå ñòpàíû, ñóùåñòâåííî îòñòàâàâøèå ïî ópîâíþ
ïpîâîäèìûõ èíñòèòóöèîíàëüíûõ påôîpì, íàìíîãî îïåpåæàëè ñîñåäåé
ïî ñòåïåíè äîñòèæåíèÿ ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè. ×òî ìîæíî ñôîp-
ìóëèpîâàòü ïî-äðóãîìó: ñòpàíû, ëèäèpîâàâøèå ïî òåìïàì ïpîâåäåíèÿ
èíñòèòóöèîíàëüíûõ påôîpì, çíà÷èòåëüíî îòñòàâàëè îò äðóãèõ ïî òåì-
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ïàì ïîäàâëåíèÿ èíôëÿöèè. Â Ìîëäàâèè, Àpìåíèè, Êàçàõñòàíå, Àçåp-
áàéäæàíå íàáëþäàëàñü ãîpàçäî áîëåå íèçêàÿ äîëÿ íåãîñóäàpñòâåí-
íîãî ñåêòîpà â ÂÂÏ, ÷åì â Ðîññèè, Óêpàèíå è Óçáåêèñòàíå. Îäíàêî â
ïîñëåäíèõ  ñîõpàíÿëàñü ñóùåñòâåííî áîëåå âûñîêàÿ èíôëÿöèÿ.

Òàêèì îáðàçîì, ãëóáîêèå èíñòèòóöèîíàëüíûå èçìåíåíèÿ âûñòó-
ïàþò âàæíûì ôàêòîpîì, îáëåã÷àþùèì áîpüáó ñ èíôëÿöèåé, íî ñàìè
ïî ñåáå îíè íå ÿâëÿþòñÿ ïàíàöååé îò ìÿãêîé äåíåæíîé ïîëèòèêè,
ïîpîæäàþùåé âûñîêèå òåìïû pîñòà öåí.Âñå ñêàçàííîå âûøå ïîçâî-
ëÿåò ñäåëàòü âûâîä, ÷òî èíñòèòóöèîíàëüíûå èçìåíåíèÿ, ñïîñîáñòâóÿ
ïîäàâëåíèþ èíôëÿöèè è óñòîé÷èâîìó ïîääåpæàíèþ åå íà íèçêîì ópîâ-
íå, îäíîâpåìåííî íå ÿâëÿþòñÿ àáñîëþòíî íåîáõîäèìûì è òåì áîëåå
äîñòàòî÷íûì óñëîâèåì äëÿ äîñòèæåíèÿ ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè. È
ïpè îòíîñèòåëüíî íèçêîì ópîâíå èíñòèòóöèîíàëüíûõ ïpåîápàçîâàíèé,
êàê, íàïpèìåp, â Ìîëäàâèè, Àpìåíèè, Êàçàõñòàíå, ìîæíî âåñüìà áû-
ñòðî ïîáåäèòü âûñîêóþ èíôëÿöèþ. Êðîìå òîãî, ôàêòè÷åñêàÿ äèíàìè-
êà öåí â 15 ïîñòñîâåòñêèõ ãîñóäàpñòâàõ íå ïîäòâåpæäàåò ãèïîòåçó î
íàëè÷èè �ôîíîâîãî� ópîâíÿ èíôëÿöèè.

Èíôëÿöèÿ è ýêîíîìè÷åñêèé pîñò

Hà äèíàìèêó påàëüíîãî ïpîäóêòà â ïîñòñîâåòñêèõ ãîñóäàpñòâàõ
â íà÷àëå 90-õ ãîäîâ â íàèáîëüøåé ñòåïåíè âëèÿëè äâå ãpóïïû ïpè÷èí:
íåýêîíîìè÷åñêèå è ýêîíîìè÷åñêèå. Ïåðâûå, ñâÿçàííûå  ïpåæäå âñåãî
ñ ïîëèòè÷åñêîé íåñòàáèëüíîñòüþ è âîâëå÷åííîñòüþ Ãpóçèè, Àpìåíèè,
Àçåpáàéäæàíà, Ìîëäàâèè, Òàäæèêèñòàíà â âîåííûå äåéñòâèÿ íà ñâî-
åé òåppèòîpèè, â äàííîé ñòàòüå íå pàññìàòpèâàþòñÿ. Ñpåäè âòîðîé
ãðóïïû ïpè÷èí âàæíåéøóþ pîëü èãpàë õàpàêòåp ýêîíîìè÷åñêîé ïîëè-
òèêè, ïîëó÷àþùåé ñâîå îòpàæåíèå â äèíàìèêå äåíåæíîé ìàññû è èí-
ôëÿöèè. Ïpè ýòîì ïî õàðàêòåðó âîçäåéñòâèÿ èíôëÿöèè íà äèíàìèêó
påàëüíîãî ïpîäóêòà (òàáë. 7) ïðîøåäøèå ãîäû ñëåäóåò pàçäåëèòü íà
äâà ýòàïà, çàêîíîìåpíîñòè â êàæäîì èç êîòîpûõ âåñüìà pàçëè÷íû.

Ïåpâûé ýòàï äëÿ áîëüøèíñòâà ïîñòñîâåòñêèõ ãîñóäàpñòâ ïpè-
øåëñÿ íà 1992-1993 ãã. Â ýòè ãîäû ðåàëèçàöèÿ äâóõ êpàéíèõ âàpèàíòîâ
äåíåæíîé ïîëèòèêè ïpèâîäèëà ê pàçíûì påçóëüòàòàì. Hà äàííîì ýòàïå
îòíîñèòåëüíî æåñòêàÿ äåíåæíàÿ ïîëèòèêà, îñóùåñòâëÿâøàÿñÿ â ðÿäå
ñòðàí  è ñîïpîâîæäàâøàÿñÿ ñäåpæèâàíèåì pîñòà íîìèíàëüíîé äåíåæ-
íîé ìàññû, ñïîñîáñòâîâàëà påçêîìó ñîêpàùåíèþ îáúåìîâ påàëüíîãî
ïpîèçâîäñòâà. Óäåpæàíèå ñpåäíåìåñÿ÷íûõ òåìïîâ ïpèpîñòà äåíåæ-
íîé ìàññû â ñîîòâåòñòâóþùèå ãîäû â ïpåäåëàõ 4-9% ïpèâåëî ê ïàäå-
íèþ ÂÂÏ: â Ýñòîíèè è Ëàòâèè â 1992 ã. íà 26-34%; â Ëèòâå è Êèpãèç-
ñòàíå â 1993-1994 ãã. - íà 16-26%; â Ìîëäàâèè â 1994 ã. - íà 31%.
Ìÿãêàÿ äåíåæíàÿ ïîëèòèêà, ïðîâîäèâøàÿñÿ â äðóãèõ ãîñóäàðñòâàõ è
ñîïpîâîæäàâøàÿñÿ áûñòpûì pîñòîì íîìèíàëüíîé äåíåæíîé ìàññû,
ñïîñîáñòâîâàëà  áîëåå ìåäëåííîìó ñíèæåíèþ îáúåìîâ ïpîèçâîäñòâà.
Óâåëè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû â 1992 ã. ñðåäíåìåñÿ÷íûìè òåìïàìè â
14-21% ïpèâåëî ê ñíèæåíèþ ÂÂÏ â Òópêìåíèñòàíå íà 5,3%,  â Áåëî-
ðóññèè - íà 9,6%, â Óçáåêèñòàíå - íà 11,1%, â Êàçàõñòàíå, Óêpàèíå,
Ðîññèè - íà 13-14%.
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Ò à á ë è ö à  7

Òåìïû ïðèðîñòà ÂÂÏ, %

Ñîâîêóïíûé Ñîâîêóïíûé
      Ñòðàíû 1991 ã. 1992 ã. 1993 ã.1994 ã.

1995 ã.,
ñïàä çà 1992- ðîñò çà 1994-îöåíêà
1995 ãã., % 1995 ãã., %

Ýñòîíèÿ -10,7 -25,5 -3,5 3,4 6,0 -21,2 9,6
Àðìåíèÿ -8,8 -52,3 -14,6 5,5 5,2 -54,8 11,0
Ëèòâà -13,1 -39,3 -16,2 1,7 5,0 -45,7 6,8
Ëàòâèÿ -8,7 -34,0 -9,5 2,0 1,0 -38,5 3,0
Óçáåêèñòàí -0,6 -11,1 -2,4 -3,5 -0,5 -16,7 -4,0
Ðîññèÿ -4,7 -13,8 -7,2 -10,9 -4,0 -31,6 -14,5
Ãðóçèÿ -20,1 -40,3 -39,4 -35,0 -5,0 -77,7 -38,3
Êèðãèçñòàí -4,2 -16,4 -16,4 -25,6 -6,0 -51,1 -30,1
Òóðêìåíèñòàí -4,7 -5,3 -10,0 -20,0 -7,5 -36,9 -26,0
Áåëîðóññèÿ -1,2 -9,6 -10,6 -15,8 -16,0 -42,2 -29,3
Êàçàõñòàí -11,8 -13,0 -12,9 -24,6 -10,7 -49,0 -32,7
Óêðàèíà -11,6 -13,7 -24,2 -23,0 -12,0 -55,7 -32,2
Ìîëäàâèÿ -17,5 -29,1 -1,2 -31,2 -13,5 -58,3 -40,5
Òàäæèêèñòàí -8,7 -25,0 -17,3 -21,3 -14,4 -58,2 -32,6
Àçåðáàéäæàí -0,7 -23,6 -23,1 -21,9 -17,4 -62,1 -35,5

Îäíàêî óæå â 1993 ã. êàpòèíà ñòàëà ìåíÿòüñÿ. Â ñòpàíàõ,
ïpèäåpæèâàâøèõñÿ îòíîñèòåëüíî æåñòêîé äåíåæíîé ïîëèòèêè, òåì-
ïû ñïàäà ïpîèçâîäñòâà ñóùåñòâåííî çàìåäëèëèñü - â Ýñòîíèè è Ëàò-
âèè äî 3,5-9,5%. Â òî æå âpåìÿ â ñòpàíàõ, ïðîâîäèâøèõ ìÿãêóþ äå-
íåæíóþ ïîëèòèêó, ñïàä ïpîèçâîäñòâà ëèáî ñîõpàíèë ñâîè òåìïû,  êàê
â Êàçàõñòàíå (12,9% ïðîòèâ 13,0%), ëèáî ñòàë íàpàñòàòü, êàê â Òópêìå-
íèñòàíå (ñ 5,3 äî 10,0%), Áåëîðóññèè (ñ 9,6 äî 10,6%),  Óêpàèíå (ñ
13,7 äî 24,2%). 

Îñîáåííî çàìåòíûìè pàçëè÷èÿ â äèíàìèêå påàëüíîãî ïpîèçâî-
äñòâà ñòàëè â 1994 ã., êîãäà íà÷àëñÿ âòîpîé ýòàï. Âî âñåõ ñòpàíàõ,
ïpîâîäèâøèõ â òå÷åíèå äâóõ ïpåäøåñòâîâàâøèõ ëåò æåñòêóþ äåíåæ-
íóþ ïîëèòèêó,  íà÷àëñÿ ýêîíîìè÷åñêèé ïîäúåì: â Ýñòîíèè ÂÂÏ âîçpîñ
íà 3,4%, â Ëàòâèè - íà 2%, â Ëèòâå - íà 1,7%. Â ñòpàíàõ, ïðèäåðæè-
âàâøèõñÿ ìÿãêîé äåíåæíîé ïîëèòèêè,  ñïàä íå òîëüêî ïpîäîëæèëñÿ,
íî  è óñèëèëñÿ: â Áåëîðóññèè, Òópêìåíèñòàíå, Êàçàõñòàíå,  Óêpàèíå
åãî òåìïû äîñòèãëè 16-25%.

Â 1995 ã. ðàçâèâàâøèåñÿ òåíäåíöèè ïîëó÷èëè íîâîå ïîäòâåpæä-
åíèå. Â ñòpàíàõ, ïðîâîäèâøèõ æåñòêóþ äåíåæíóþ ïîëèòèêó, ýêîíî-
ìè÷åñêèé ïîäúåì ïpîäîëæèëñÿ, äîñòèãíóâ påêîpäíûõ îòìåòîê, -
5-6% åæåãîäíîãî ïpèpîñòà ÂÂÏ. Â ñòpàíàõ æå, ïðîâîäèâøèõ ìÿãêóþ
äåíåæíóþ ïîëèòèêó, ñïàä ïðîäîëæèëñÿ, ïpè ýòîì ÂÂÏ çà ãîä ñíè-
çèëñÿ íà 8-17%.

Â èòîãå çà 4 ãîäà îñóùåñòâëåíèÿ ñàìîñòîÿòåëüíîé ýêîíîìè÷åñ-
êîé ïîëèòèêè â ãîñóäàðñòâàõ, ïîñëåäîâàòåëüíî ïpîâîäèâøèõ æåñò-
êóþ äåíåæíóþ ïîëèòèêó, ñîâîêóïíûé ñïàä ïðîèçâîäñòâà áûë ìèíè-
ìàëüíûì, ïðè÷åì â êàæäîé èç íèõ íàáëþäàëñÿ çàìåòíûé ýêîíîìè÷åñ-
êèé pîñò. Â òî æå âpåìÿ â ñòpàíàõ, ïðèäåðæèâàâøèõñÿ ìÿãêîé äå-
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íåæíîé ïîëèòèêè, ñîâîêóïíûé ñïàä îêàçàëñÿ ìàêñèìàëüíûì, à ýêî-
íîìè÷åñêèé pîñò òàê è íå íà÷àëñÿ (òàáë. 7). Òàêèì îápàçîì, ÷åòû-
påõëåòíèé îïûò ñàìîñòîÿòåëüíîãî pàçâèòèÿ ïîñòñîâåòñêèõ ãîñóäàpñòâ
ïîäòâåpäèë äåéñòâèå â íèõ ñëåäóþùåãî ýêîíîìè÷åñêîãî çàêîíà: ÷åì
íèæå òåìïû èíôëÿöèè, òåì, êàê ïpàâèëî, âûøå òåìïû ýêîíîìè÷åñêî-
ãî pîñòà. È íàîáîpîò, ñ ðîñòîì òåìïîâ èíôëÿöèè ìàñøòàáû ïàäåíèÿ
ïpîèçâîäñòâà óâåëè÷èâàþòñÿ.

Ýòè çàêîíîìåpíîñòè îòðàæåíû íà pèñ. 10 è 11:  òåíäåíöèè, âïåp-
âûå ïpîÿâèâøèåñÿ â 1994 ã., ñòàëè åùå áîëåå çàìåòíûìè â 1995 ã.
Ñëåäóåò îápàòèòü âíèìàíèå íà òî, ÷òî ïîëîæèòåëüíûå òåìïû ýêîíî-
ìè÷åñêîé äèíàìèêè  âîçìîæíû òîëüêî â òîì ñëó÷àå, åñëè ñpåäíåìåñÿ÷-
íûå òåìïû èíôëÿöèè íå ïpåâûøàþò 3% (ñòpàíû Áàëòèè). È ýòî ïî-
íÿòíî, ïîòîìó ÷òî òîëüêî íèçêèå òåìïû èíôëÿöèè îáåñïå÷èâàþò ýêî-
íîìè÷åñêèì àãåíòàì íåîáõîäèìûå óñëîâèÿ äëÿ ñáåpåæåíèé è âëîæå-
íèé â påàëüíîå ïpîèçâîäñòâî, ëèøü ïpè íèçêèõ òåìïàõ èíôëÿöèè
äîëãîñpî÷íûå èíâåñòèöèè ïpèîápåòàþò ýêîíîìè÷åñêèé ñìûñë.

Åäèíñòâåííîå è âåñüìà ñïåöèôè÷åñêîå èñêëþ÷åíèå - pîñò â
1994 ã. ÂÂÏ Àpìåíèè íà 5,5% ïpè ñpåäíåìåñÿ÷íîé èíôëÿöèè îêîëî
28%. Ýòîò "ôåíîìåí" îáúÿñíÿåòñÿ î÷åâèäíûìè íåýêîíîìè÷åñêèìè
ïpè÷èíàìè. Çà ïpåäûäóùèå 4 ãîäà ÂÂÏ Àpìåíèè ñîêpàòèëñÿ íà 66%
èç-çà âîåííûõ äåéñòâèé è ýêîíîìè÷åñêîé áëîêàäû. Ïpåêpàùåíèå áîå-
âûõ îïåpàöèé, óñòàíîâëåíèå ïåpåìèpèÿ è âîññòàíîâëåíèå ýëåìåíòàp-
íîãî òpàíñïîpòíîãî ñíàáæåíèÿ ïpàêòè÷åñêè íåìåäëåííî äàëè âåñüìà
çàìåòíûé ýôôåêò.

Áëèçêàÿ ïî õàpàêòåpó çàêîíîìåpíîñòü ìåæäó pàçìåpàìè áþä-
æåòíîãî äåôèöèòà è äèíàìèêîé ÂÂÏ îòpàæåíà íà pèñ. 12. ×åì ìåíü-
øå pàçìåpû äåôèöèòà áþäæåòà, òåì, êàê ïpàâèëî, âûøå òåìïû ýêî-
íîìè÷åñêîãî pîñòà. ×åì áîëüøå áþäæåòíûé äåôèöèò, òåì ìàñøòàá-
íåå ñîêpàùåíèå ÂÂÏ. Hà òåppèòîpèè áûâøåãî ÑÑÑÐ â 1992-1995 ãã.
ýêîíîìè÷åñêèé pîñò, êàê ïpàâèëî, íå íà÷èíàëñÿ, åñëè äåôèöèò áþä-
æåòà ïðåâûøàë 2% ÂÂÏ. Åäèíñòâåííîå èñêëþ÷åíèå ñîñòàâèëà îïÿòü
æå Àpìåíèÿ, çíà÷èòåëüíûé áþäæåòíûé äåôèöèò êîòîpîé â 1994-
1995 ãã. áûë ïpîôèíàíñèpîâàí çà ñ÷åò êpåäèòîâ ìåæäóíàpîäíûõ ôè-
íàíñîâûõ îpãàíèçàöèé è ïîìîùè àpìÿíñêîé äèàñïîpû.

Èíñòèòóöèîíàëüíûå èçìåíåíèÿ
è ýêîíîìè÷åñêèé pîñò

Â îòëè÷èå îò âîçäåéñòâèÿ èíñòèòóöèîíàëüíûõ èçìåíåíèé íà òåìïû
èíôëÿöèè èõ âëèÿíèå  íà ýêîíîìè÷åñêèé pîñò âûãëÿäèò  áîëåå î÷å-
âèäíûì (pèñ. 13 è 14). Îáíàpóæèâàåòñÿ ïpÿìî ïpîïîpöèîíàëüíàÿ
ñâÿçü ìåæäó óñïåøíûì ïðîâåäåíèåì ïpèâàòèçàöèè è òåìïàìè ýêîíî-
ìè÷åñêîãî pîñòà. Âñå ñòpàíû, äîáèâøèåñÿ ýêîíîìè÷åñêîãî pîñòà, èìåþò
âåñüìà âûñîêóþ äîëþ íåãîñóäàpñòâåííîãî ñåêòîpà â ÷èñëåííîñòè çà-
íÿòûõ è ïpîèçâîäñòâå ÂÂÏ. Åñëè äîëÿ íåãîñóäàpñòâåííîãî ñåêòîpà â
÷èñëåííîñòè çàíÿòûõ è â ïpîèçâîäñòâå ÂÂÏ áûëà ìåíüøå 40%, òî
ïîëîæèòåëüíûå  òåìïû ïpèpîñòà ÂÂÏ â ïîñòñîâåòñêèõ ãîñóäàpñòâàõ
â ïîñëåäíèå 4 ãîäà íè pàçó íå îòìå÷àëèñü.
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Èñõîäÿ èç äàííûõ òàáëèöû 7 è òåíäåíöèé, îòðàæåííûõ íà pèñ.
14, ìîæíî ñîñòàâèòü ñâîåîápàçíóþ øêàëó âåpîÿòíîñòåé õàpàêòåpà ýêî-
íîìè÷åñêîé äèíàìèêè â 1995 ã. â çàâèñèìîñòè îò ãëóáèíû èíñòèòóöè-
îíàëüíûõ ïpåîápàçîâàíèé. Åñëè óäåëüíûé âåñ íåãîñóäàpñòâåííîãî
ñåêòîpà â ïpîèçâîäñòâå ÂÂÏ íå ïpåâûøàë 30%, òî âåpîÿòíîñòü ïîëî-
æèòåëüíûõ òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî pîñòà áûëà pàâíà íóëþ (íè â îä-
íîé èç øåñòè ñòpàí  - Òópêìåíèè, Áåëîpóññèè, Òàäæèêèñòàíå, Êàçàõ-
ñòàíå, Ìîëäàâèè, Àçåpáàéäæàíå - â 1995 ã. íå áûë îòìå÷åí ýêîíîìè-
÷åñêèé pîñò). Áîëåå òîãî, ñpåäè íèõ íå áûëî íè îäíîé, òåìïû ïàäå-
íèÿ ÂÂÏ â êîòîpîé áûëè áû ìåíåå 7%. Åñëè óäåëüíûé âåñ íåãîñóäàp-
ñòâåííîãî ñåêòîpà â ïpîèçâîäñòâå ÂÂÏ ñîñòàâëÿë îò 30 äî 60%, òî
âåpîÿòíîñòü ïîëîæèòåëüíûõ òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî pîñòà áûëà pàâíà
50% (îäíà Àpìåíèÿ â ãðóïïå èç äâóõ ñòðàí - Óêðàèíà è Àðìåíèÿ -
ïpè âñåé ñïåöèôè÷íîñòè ñèòóàöèè â ïîñëåäíåé). Åñëè æå óäåëüíûé
âåñ íåãîñóäàpñòâåííîãî ñåêòîpà â ïpîèçâîäñòâå ÂÂÏ ñîñòàâëÿë 60% è
áîëåå, òî âåpîÿòíîñòü ïîëîæèòåëüíûõ òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî pîñòà
áûëà pàâíà 43% (òðè ñòpàíû Áàëòèè èç ãpóïïû â ñåìü ñòpàí, â êîòî-
ðóþ òàêæå âõîäÿò Ðîññèÿ, Ãpóçèÿ, Êèpãèçèÿ, Óçáåêèñòàí). Î÷åâèä-
íî, èìåííî ýòè ñòpàíû, à òàêæå Ìîëäàâèÿ ïpè ïpîäîëæåíèè ïîëèòè-
êè èíñòèòóöèîíàëüíûõ påôîpì è óñòîé÷èâîì ïîäàâëåíèè èíôëÿöèè
â íèõ èìåþò íàèëó÷øèå øàíñû  ýêîíîìè÷åñêîãî pîñòà â 1996 ã.

Èíôëÿöèÿ è påàëüíàÿ çàpàáîòíàÿ ïëàòà

Äèíàìèêà èíôëÿöèè îêàçûâàåò î÷åâèäíîå âîçäåéñòâèå íå òîëüêî
íà äèíàìèêó ýêîíîìè÷åñêîãî pîñòà, íî è íà ïîêàçàòåëè påàëüíîãî
ópîâíÿ æèçíè íàñåëåíèÿ, â ÷àñòíîñòè, påàëüíîé çàpàáîòíîé ïëàòû.
Çàâèñèìîñòü çàpàáîòíîé ïëàòû, èçìåpåííîé â êîíâåpòèpóåìîé âàëþ-
òå, îò äèíàìèêè èíôëÿöèè âûãëÿäèò âïîëíå î÷åâèäíîé (òàáë. 8,

Ò à á ë è ö à  8

Ñðåäíÿÿ çàðàáîòíàÿ ïëàòà â ìåñÿö (â ñðåäíåì çà ïåðèîä, äîëë.)

    
Ñòðàíû 1990 ã.

1991 ã.
1992 ã. 1993 ã. 1994 ã. 1995 ã.

1995 ã. ê
äåêàáðü 1991 ã., ðàç

Ýñòîíèÿ 14,9 10,7 45,8 80,0 129,9 192,7 18,1
Ëàòâèÿ 12,7 10,6 29,7 77,7 137,6 182,4 17,2
Ëèòâà 12,4 13,0 34,7 44,0 91,4 117,4 9,0
Ðîññèÿ 13,0 10,9 28,4 63,3 108,5 112,9 10,3
Êàçàõñòàí 11,6 9,6 20,2 34,2 44,3 80,0 8,4
Áåëîðóññèÿ 11,6 10,9 22,3 23,9 27,0 62,3 5,7
Óêðàèíà 10,8 8,5 23,1 14,5 29,5 48,8 5,8
Êèðãèçñòàí 9,6 7,2 9,6 15,5 22,1 34,2 4,8
Óçáåêèñòàí 9,4 6,5 10,4 19,1 32,7 34,1 5,3
Ìîëäàâèÿ 10,2 8,5 14,9 19,9 26,1 29,5 3,5
Òóðêìåíèñòàí 10,6 7,3 11,3 36,2 35,0 20,0 2,8
Àðìåíèÿ 10,5 8,9 6,3 7,8 6,5 16,3 1,8
Àçåðáàéäæàí 8,5 6,8 11,2 17,6 12,2 12,7 1,9
Òàäæèêèñòàí 9,0 6,6 9,8 14,6 17,7 10,2 1,5
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pèñ. 15). Ñàìûå íèçêèå ópîâíè çàpàáîòíîé ïëàòû ñîîòâåòñòâóþò íàè-
âûñøèì òåìïàì èíôëÿöèè, â òî âpåìÿ êàê ñàìàÿ âûñîêàÿ çàpàáîòíàÿ
ïëàòà çàôèêñèpîâàíà â ñòpàíàõ ñ ñàìîé íèçêîé èíôëÿöèåé.

Â ýòîé ñâÿçè íàäî îñîáåííî îòìåòèòü ñëåäóþùèå çàêîíîìåpíîñ-
òè. Ïpè ñpåäíåìåñÿ÷íûõ òåìïàõ èíôëÿöèè â 25% è âûøå íåò íè îäíîé
ñòpàíû, ñpåäíåìåñÿ÷íàÿ çàpàáîòíàÿ ïëàòà â êîòîpîé áûëà áû âûøå
20 äîëë. Ïpè ñpåäíåìåñÿ÷íûõ òåìïàõ èíôëÿöèè â 15% è âûøå íåò íè
îäíîé ñòpàíû, ñpåäíåìåñÿ÷íàÿ çàpàáîòíàÿ ïëàòà â êîòîpîé áûëà áû
âûøå 80 äîëë. Ïpè ñpåäíåìåñÿ÷íûõ òåìïàõ èíôëÿöèè â 5% è âûøå
íåò íè îäíîé ñòpàíû, ñpåäíåìåñÿ÷íàÿ çàpàáîòíàÿ ïëàòà â êîòîpîé
áûëà áû âûøå 120  äîëë. Îäíîâpåìåííî îápàùàåò íà ñåáÿ âíèìàíèå
òîò ôàêò, ÷òî ïpè òåìïàõ èíôëÿöèè ìåíåå 15% â ìåñÿö ñpåäíåìåñÿ÷íàÿ
çàpàáîòíàÿ ïëàòà, êàê ïpàâèëî, íå îïóñêàåòñÿ íèæå 30 äîëë.

Èòàê, ìîæíî ñôîpìóëèpîâàòü î÷åâèäíóþ äëÿ ïåpåõîäíûõ ýêî-
íîìèê çàêîíîìåpíîñòü: ÷åì íèæå òåìïû èíôëÿöèè, òåì, êàê ïpàâèëî,
âûøå ópîâåíü çàðàáîòíîé ïëàòû â äîëëàðîâîì èñ÷èñëåíèè. Ïpè ïî-
âûøåíèè òåìïîâ èíôëÿöèè âåëè÷èíà çàpàáîòíîé ïëàòû, ðàññ÷èòàí-
íàÿ ïî âàëþòíîìó êópñó, óìåíüøàåòñÿ.

Èñïîëüçîâàíèå ïîêàçàòåëÿ çàðïëàòû â äîëëàðîâîì èçìåðåíèè
õîòÿ è âåñüìà íàãëÿäíî, íî íå âñåãäà ïpèãîäíî. Äåëî â òîì, ÷òî åå
pîñò  îòpàæàåò íå ñòîëüêî èçìåíåíèå påàëüíîé ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîá-
íîñòè äîõîäîâ çàíÿòîãî íàñåëåíèÿ, ñêîëüêî è ïpåæäå âñåãî ñêîpîñòü
påâàëüâàöèè ñèëüíî íåäîîöåíåííûõ äî íà÷àëà påôîpì íàöèîíàëüíûõ
âàëþò. Ïîýòîìó äëÿ áîëåå êîððåêòíîãî èçìåpåíèÿ äèíàìèêè påàëüíî-
ãî ópîâíÿ æèçíè íàñåëåíèÿ ñëåäóåò îápàòèòüñÿ ê çàpïëàòå â íàöèî-
íàëüíîé âàëþòå, äåôëèpîâàííîé ñ ïîìîùüþ èíäåêñà ïîòpåáèòåëü-
ñêèõ öåí.

Çàêîíîìåpíîñòè, îáíàpóæåííûå äëÿ çàpàáîòíîé ïëàòû, èñ÷èñ-
ëåííîé ïî âàëþòíîìó êópñó, ïîëíîñòüþ ñîõpàíÿþò ñâîå çíà÷åíèå è
äëÿ påàëüíîé çàpàáîòíîé ïëàòû, èçìåpåííîé â íàöèîíàëüíîé âàëþòå
(òàáë. 9, pèñ. 16). Ïîëîæèòåëüíûå òåìïû ïpèpîñòà påàëüíîé çàpàáîò-
íîé ïëàòû â 1993-1995 ãã. îòìå÷åíû òîëüêî â ñòpàíàõ,  äîñòèãøèõ ñòà-
äèè ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè, - â Ýñòîíèè, Ëàòâèè, Ëèòâå. Â òî æå
âpåìÿ ñàìîå çíà÷èòåëüíîå ñîêpàùåíèå påàëüíîé çàpàáîòíîé ïëàòû
çàôèêñèpîâàíî â ñòpàíàõ, òåìïû èíôëÿöèè â êîòîpûõ îêàçàëèñü ìàê-
ñèìàëüíûìè, -  â Òópêìåíèè, Òàäæèêèñòàíå, Àpìåíèè, Àçåpáàéäæàíå.
Ïpè ýòîì ñpåäíåìåñÿ÷íûå òåìïû èíôëÿöèè â 25% è âûøå ïðèâîäÿò ê
ñíèæåíèþ påàëüíîé çàpàáîòíîé ïëàòû â ñpåäíåãîäîâîì èçìåpåíèè
êàê ìèíèìóì íà  40%. Ñpåäíåìåñÿ÷íûå òåìïû èíôëÿöèè â 20% è
áîëåå ïpàêòè÷åñêè âûçûâàþò ïàäåíèå påàëüíîé çàpàáîòíîé ïëàòû â
ñpåäíåãîäîâîì èçìåpåíèè íà 20% è áîëåå. Ñpåäíåìåñÿ÷íûå òåìïû
èíôëÿöèè â 3-5% è ìåíåå ñîçäàþò îñíîâó äëÿ pîñòà påàëüíîé
çàpàáîòíîé ïëàòû.

Òàêèì îápàçîì, ìîæíî ñôîpìóëèpîâàòü ñëåäóþùèå çàêîíîìåp-
íîñòè: ïpè ïîâûøåíèè òåìïîâ èíôëÿöèè påàëüíàÿ çàpàáîòíàÿ ïëàòà
ñîêpàùàåòñÿ, ïpè÷åì òåì áûñòpåå, ÷åì áûñòpåå pàñòóò öåíû. Ïpè ñíè-
æåíèè òåìïîâ èíôëÿöèè ïàäåíèå påàëüíîé çàpàáîòíîé ïëàòû ñîêpà-
ùàåòñÿ.

6. "Âîïðîñû ýêîíîìèêè" ¹2
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Ðåàëüíàÿ çàðàáîòíàÿ ïëàòà â íàöèîíàëüíîé âàëþòå

Ðîñò çàðïëàòû
Ìàêñèìàëüíûé

     Ñòðàíû 1992 ã. 1993 ã. 1994 ã. 1995 ã.   
â 1993-1995 ãã.

ðîñò îò íèæíåé
òî÷êè

Èíäåêñ ðåàëü-
íîé çàðïëàòû
(1991=100), %
Ëàòâèÿ 108,4 129,9 149,5 135,5
Ýñòîíèÿ 83,0 91,8 108,9 113,2
Ëèòâà 54,3 62,9 70,0 65,5
Óêðàèíà 83,8 39,1 40,9 44,2
Ðîññèÿ 61,4 52,7 46,8 35,1
Êàçàõñòàí 36,4 30,8 27,1 29,2
Áåëîðóññèÿ 55,5 33,7 27,0 25,1
Êèðãèçñòàí 38,8 12,3 15,6 16,4
Àçåðáàéäæàí 57,9 21,1 11,5 11,1
Ìîëäàâèÿ 31,1 10,1 9,8 10,0
Òóðêìåíèñòàí 96,1 21,2 9,8 7,0
Òàäæèêèñòàí 67,6 5,7 7,9 3,1
Àðìåíèÿ 11,2 1,0 2,0 2,4

Òåìïû ðîñòà
ðåàëüíîé çàð-
ïëàòû ê ïðå-
äûäóùåìó
ãîäó, %
Àðìåíèÿ -88,8 -90,7 90,2 19,0 126,3 126,3
Êèðãèçñòàí -61,2 -68,3 26,8 5,0 33,2 33,2
Ýñòîíèÿ -17,0 10,6 18,7 3,9 23,4 36,4
Óêðàèíà -16,2 -53,4 4,7 8,0 13,1 13,1
Ëàòâèÿ 8,4 19,9 15,1 -9,4 4,3 35,5
Ëèòâà -45,7 15,8 11,4 -6,4 4,2 20,7
Ìîëäàâèÿ -68,9 -67,5 -3,1 2,0 -1,1 2,0
Êàçàõñòàí -63,6 -15,4 -12,1 8,0 -5,0 8,0
Áåëîðóññèÿ -44,5 -39,3 -19,8 -7,0 -25,4 0,0
Ðîññèÿ -38,6 -14,2 -11,1 -25,0 -33,3 0,0
Òàäæèêèñòàí -32,4 -91,5 37,8 -61,0 -46,3 0,0
Àçåðáàéäæàí -42,1 -63,5 -45,6 -3,6 -47,6 0,0
Òóðêìåíèñòàí -3,9 -77,9 -53,6 -28,9 -67,0 0,0

*      *
*

Âûñîêàÿ èíôëÿöèÿ â ïîñòñîâåòñêèõ ãîñóäàpñòâàõ â 1991-1995 ãã.
áûëà âûçâàíà ñóùåñòâåííûì îñëàáëåíèåì äåíåæíîé ïîëèòèêè, óâå-
ëè÷åíèåì áþäæåòíûõ äåôèöèòîâ, ôèíàíñèpîâàâøèõñÿ èç ýìèññèîí-
íûõ èñòî÷íèêîâ, ïàäåíèåì ñïpîñà íà íàöèîíàëüíóþ âàëþòó, "áåãñòâîì"
îò íåå, ïîâûøåíèåì ñêîpîñòè äåíåæíîãî îápàùåíèÿ. Â pàçíûõ ñòpàíàõ
â ýòè ãîäû ïpèìåíÿëèñü íåîäèíàêîâûå ìåpû ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòè-
êè, â påçóëüòàòå ÷åãî áûëè äîñòèãíóòû è âåñüìà pàçëè÷íûå påçóëüòàòû.
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Â  ñòpàíàõ, ãäå äåéñòâèÿ âëàñòåé áûëè íàïpàâëåíû íà ëèêâèäà-
öèþ ïpè÷èí âûñîêîé èíôëÿöèè,  ïîñëåäîâàòåëüíîå îñóùåñòâëåíèå
æåñòêîé äåíåæíîé ïîëèòèêè,  påøèòåëüíîå ñîêpàùåíèå áþäæåòíîãî
äåôèöèòà, påçóëüòàòàìè ÿâèëèñü íå òîëüêî ñóùåñòâåííîå ñíèæåíèå
òåìïîâ èíôëÿöèè, äîñòèæåíèå ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè è ñòàáèëè-
çàöèÿ êópñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû, íî è ïpåêpàùåíèå äàëüíåéøåãî
ñïàäà ïpîèçâîäñòâà, âîçîáíîâëåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî pîñòà, óâåëè÷å-
íèå påàëüíîé çàpàáîòíîé ïëàòû.

Â òåõ æå ñòpàíàõ, ãäå â ñèëó ìàêpîýêîíîìè÷åñêîãî ïîïóëèçìà
ïpîâîäèëàñü ìÿãêàÿ äåíåæíàÿ ïîëèòèêà, íàöåëåííàÿ, êàê íåîäíîêpàòíî
ïîä÷åpêèâàëîñü èõ âëàñòÿìè, íà ïîääåpæàíèå îáúåìîâ ïpîèçâîäñòâà,
çàíÿòîñòè, ópîâíÿ æèçíè, ñîïpîâîæäàâøàÿñÿ âûñîêèìè òåìïàìè
êpåäèòíîé ýìèññèè è ñîõpàíåíèåì çíà÷èòåëüíûõ pàçìåpîâ áþäæåòíî-
ãî äåôèöèòà, ôàêòè÷åñêèìè påçóëüòàòàìè ñòàëè ñîõpàíåíèå è
âîçpàñòàíèå òåìïîâ èíôëÿöèè, ïàäåíèå âàëþòíîãî êópñà íàöèîíàëü-
íîé âàëþòû, ãëóáîêîå ñîêðàùåíèå ïpîèçâîäñòâà, ïðîäîëæàþùååñÿ è
äî ñèõ ïîp, ñóùåñòâåííîå ñíèæåíèå påàëüíîé çàpàáîòíîé ïëàòû è
ópîâíÿ æèçíè íàñåëåíèÿ.

Ðèñóíêè ñì. íà ñëåäóþùèõ ñòðàíèöàõ.
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