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В настоящем докладе предлагается системный, прагматичный и творческий подход к анализу 
состояния и перспектив развития российской экономики в условиях глобальной нестабильности. 

Этот подход отличает понимание экономической реальности во всей ее сложности, 
характеризующейся нелинейностью, неравновесностью и неопределенностью процессов 
социально-экономического развития, знанием их закономерностей. На основе его применения 
авторы разработали предложения по осуществлению целостной системы мер государственной 

политики развития и модернизации экономики на передовой структурно-технологической 
основе, реализация которой позволит ускорить темпы экономического роста и перейти  

на инновационный путь развития.
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Продолжение.  

Начало см. в № 1/2014 

Приоритетные 
направления 
политики развития
Идеи развития, инструменты 
развития — самый дефицитный 
ресурс в современном мире, ко-
торый задыхается в тисках ста-
рой кредитно-потребительской 
модели, дополненной в послед-
ние годы накачкой ликвидности 
и монетизацией растущих госу-
дарственных долгов. 

Россия всегда была носите-
лем идей — всяких и разных, 
но среди них были и идеи раз-
вития! И в свое время мы лиди-
ровали по части проектирова-
ния и применения инструмен-
тов развития — планирование 
научно-технического разви-
тия (знаменитые «комплексные 
программы НТП») многие стра-
ны позаимствовали у нас (Япо-
ния и Китай, например, этого 
особо и не скрывают). Нам надо 
вернуть здесь себе мировое ли-
дерство, не выступая «Иванами, 
не помнящими родства» и эпи-
гонами устаревших, сконстру-
ированных для стран третьего 
и четвертого миров моделей «Ва-
шингтонского консенсуса»!

Ключевая идея формирования 
антикризисной стратегии за-
ключается в опережающем ста-
новлении базисных произ-
водств нового технологическо-
го уклада и скорейшем выводе 
российской экономики на свя-
занную с ним фазу роста новой 
длинной волны. 

Для этого необходима концен-
трация ресурсов в развитии со-
ставляющих его перспективных 
производственно-технологиче-
ских комплексов, что требует це-
ленаправленной национальной 
финансово-инвестиционной 
политики, включающей соответ-
ствующие инструменты денеж-
но-кредитной, налогово-бюд-
жетной, промышленной и внеш-
неэкономической политики. 

Их необходимо ориентиро-
вать на становление ядра но-
вого технологического уклада 
и достижение синергетическо-
го эффекта формирования кла-
стеров новых производств, что 
предполагает согласованность 
макроэкономической полити-
ки с приоритетами долгосроч-
ного технико-экономическо-
го развития. Последние должны 
формироваться исходя из за-
кономерностей долгосрочного 
экономического роста, глобаль-
ных направлений технико-эко-
номического развития и нацио
нальных конкурентных преиму-
ществ.

С научно-технической точки 
зрения приоритеты должны со-
ответствовать перспективным 
направлениям становления но-
вого технологического уклада. 

С макроэкономической точки 
зрения они должны создавать 
расширяющийся импульс роста 
спроса и деловой активности. 
Со структурно-воспроизвод-
ственной точки зрения прио-
ритетные производства начи-
ная с определенного момента 
должны выходить на самосто-
ятельную траекторию расши-
ренного воспроизводства в мас-
штабах мирового рынка, выпол-
няя роль локомотивов роста для 
всей экономики. С социально-
экономической точки зрения 
их реализация должна сопро-
вождаться расширением заня-
тости, повышением реальной 
зарплаты и квалификации ра-
ботающего населения, общим 
ростом общественного благо-
состояния.

Научно-техническое прогнози-
рование позволяет определить 
ключевые направления форми-
рования нового технологиче-
ского уклада: биотехнологии, ос-
нованные на достижениях мо-
лекулярной биологии и генной 
инженерии, нанотехнологии, 
системы искусственного интел-
лекта, глобальные информаци-
онные сети и интегрированные 
высокоскоростные транспорт-
ные системы. К ним следует до-
бавить направления-носители 
нового технологического укла-
да, предъявляющие основной 
спрос на его продукцию: кос-
мические технологии, произ-

водство конструкционных ма-
териалов с заранее заданными 
свойствами, авиационная про-
мышленность, атомная про-
мышленность, солнечная энер-
гетика. Заделы в атомной, ракет-
но-космической, авиационной 
и других наукоемких отраслях 
промышленности, в молекуляр-
ной биологии и генной инже-
нерии, нанотехнологиях дают 
России реальные возможности 
для опережающего развития но-
вого технологического укла-
да и шансы на лидерство в со-
ответствующих направлениях 
формирования новой длинной 
волны экономического роста.

Разумеется, при выборе прио-
ритетов необходимо не только 
исходить из прорывных техно-
логий, которыми обладает Рос-
сия, но и учитывать ее нынеш-
нее положение в мировом раз-
делении труда. Значительная 
часть российской промышлен-
ности, в том числе высокотех-

Идеи и инструменты развития — самый 
дефицитный ресурс в современном 
мире, задыхающийся в тисках старой 
кредитно-потребительской модели, 
дополненной в последние годы 
накачкой ликвидности и монетизацией 
растущих государственных долгов. 
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Проблемы управления экономикой и принципы новой модели

Рисунок 6

нологичной, в обозримой пер-
спективе будет работать на обе-
спечение потребностей добы-
чи и переработки природного 
сырья. 

Огромны резервы технологиче-
ской модернизации в сельском 
хозяйстве, сфере услуг, особенно 
в ЖКХ, на транспорте и в таких 
отраслях производства обще-
ственных благ, как образова-
ние, здравоохранение, госуправ
ление.

Становление нового техноло-
гического уклада будет сопро-
вождаться интеллектуализаци-
ей производства, переходом 
к непрерывному инноваци-
онному процессу в большин-
стве отраслей и непрерывно-
му образованию в большинстве 
профессий. Совершится пере-
ход от общества массового по-
требления к обществу разви-
тия, в котором важнейшее зна-
чение приобретут научно-тех-
нический и интеллектуальный 
потенциал, а также требования 
к качеству жизни и экологично-
сти среды обитания. Резко сни-
зится энерго- и материалоем-
кость ВВП. 

В структуре потребления доми-
нирующее значение займут ин-
формационные, образователь-

ные, медицинские услуги. Это 
предопределяет ведущее значе-
ние для модернизации эконо-
мики науки, образования и здра-
воохранения, которые являются 
базовыми отраслями нового тех-
нологического уклада.

Становление нового техноло-
гического уклада требует осво-
ения новых технологий управ-
ления, опережающее овладение 
которыми и подготовка кадров 
соответствующей квалифика-
ции также являются приорите-
том политики развития (рис. 6). 
Дальнейшее развитие получат 
системы автоматизированного 
проектирования, которые по-
зволяют перейти к автомати-
зированному управлению всем 
жизненным циклом продукции, 
сократив до минимума фазы 
внедрения и освоения новой 
техники. 

Особенностью базисных техно-
логий нового технологического 
уклада является их высокая инте-
грированность, что требует ком-
плексной политики их развития, 

предусматривающей одновре-
менное создание кластеров тех-
нологически сопряженных про-
изводств, соответствующей им 
сферы потребления и состава 
трудовых ресурсов.

Для любой страны необходи-
мым условием выхода из кри-
зиса на траекторию успешного 
экономического роста являет-
ся наличие собственной стра-
тегии долгосрочного развития, 
предполагающей проведение 
системной научно-технической 
и структурной политики по вы-
ращиванию составляющих 
новый технологический уклад 
н а у ч н о - п р о и з в о д с т в е н н ы х 
комплексов и стратегическое 
мышление при формировании 
и реализации такой полити-
ки. Предпосылкой успешности 
указанной стратегии выступа-
ет эффективная работа нацио-
нальной финансово-инвести-
ционной системы, способной 
обеспечить переток капитала 

в развитие новых производств 
и опирающейся на внутренние 
источники кредита. Для ее фор-
мирования необходимо:
•• создание системы стратеги-

ческого планирования, способ-
ной выявлять перспективные 
направления экономического 
роста, а также направлять дея-
тельность государственных ин-
ститутов развития на их реали-
зацию;
•• обеспечение необходимых 

для опережающего роста нового 
технологического уклада макро-
экономических условий;
•• формирование институтов 

финансирования проектов соз-
дания и развития производ-
ственно-технологических ком-
плексов нового технологическо-
го уклада и сфер потребления их 
продукции.

Немыслимое в большинстве развитых 
и развивающихся стран расхищение 
амортизации и оборотных средств 
необходимо законодательно запретить. 

Три проблемы управления  
при существующей модели

1. Современная модель управления 
создавалась для автономной 
национальной экономики.

Принцип системности

Рассмотрение экономики 
как сложной совокупности 
подсистем и связей между 
ними во многих измерениях: 
отраслевом, пространственном, 
технологическом, социальном 
и т.п.

Принцип равновесности

Учет при проведении 
экономической политики 
интересов и возможных стратегий 
разнообразных субъектов.

2. Информационно-управленческая 
мощность государства не соответствует 
сложности экономики. Это приводит  
к нескоординированности  
в госуправлении ее развитием, в т.ч. – 
в пространственном разрезе.

3. Государство не обеспечивает 
благоприятных макроэкономических 
условий: 1) низких темпов инфляции 
и процентных ставок; 2) устойчивого 
реального валютного курса; 3) наличия 
развитой системы рефинансирования.

Принципы новой модели 
управления
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Предлагаемая система документов стратегического планирования

Рисунок 7Создание системы 
стратегического 
планирования/
управления
Противники самостоятельной 
модели национального разви-
тия России обычно либо ис-
пользуют планирование как 
жупел (мол, хотите возродить 
экономику дефицита с Госпла-
ном и Госснабом), либо снис-
ходительно сравнивают попыт-
ки отладить систему стратеги-
ческого планирования с пчело-
водством — безвредно и потому, 
мол, несерьезно. На самом деле 
стратегическое планирование 
в современном мире — мощное 
организационное оружие. Не-
даром ЦРУ и другие подобные 
организации выпускают докла-
ды типа «Мир-2050», моделируя 
сценарии глобального развития 
и создавая коллективы из сотен, 
если не тысяч лучших экспер-
тов по всему миру. Сегодня тот, 
кто формирует образ будущего, 
ожидания, тренды производства 
и потребления, побеждает в гло-
бальной геополитической и гео-
экономической войне. 

Методология стратегического 
планирования предусматривает 
наличие системы долго-, сред-
не- и краткосрочных прогно-
зов социально-экономическо-
го развития, выбор приоритетов 
технико-экономического раз-
вития, инструменты и механиз-
мы их реализации, включающие 
систему долгосрочных концеп-
ций, среднесрочных программ 
и индикативных планов, инсти-
туты организации соответству-
ющей деятельности, а также ме-
тоды контроля и механизмы от-
ветственности за достижение 
необходимых результатов. 

За последние годы созданы не-
которые элементы этой систе-
мы: принята Концепция дол-
госрочного социально-эконо-
мического развития России до 
2020  г., установившая приори-
теты развития, соответствую-
щие перспективным направле-
ниям становления нового тех-

нологического уклада, дей-
ствуют федеральные целевые 
программы, образованы ин-
ституты развития. В последнее 
время Правительство РФ при-
няло ряд масштабных решений 
по структурно-технологиче-
ской модернизации экономи-
ки, совокупность которых об-
ладает значительным потенци-
алом позитивного воздействия 
на процессы развития россий-
ской экономики. Однако мно-
гие из них остались нереализо-
ванными в условиях кризисного 
сжатия государственных дохо-
дов. Эффективной реализации 
принимаемых решений препят-
ствует и то, что существующие 
и разрабатываемые программ-
ные и стратегические докумен-
ты не имеют единых стандартов 
подготовки, различаются по глу-
бине проработки, форме и со-
держанию. В них недостаточно 
учитывается пространственный 
разрез, межотраслевые и межре-
гиональные связи, баланс про-
изводства и потребления на кон-
кретных территориях.

Необходимой составляющей 
работы над стратегией являет-
ся содержательная структуриза-
ция уже принятых к реализации 
и разрабатываемых программ 

социально-экономического 
развития. Документы социаль-
но-экономического, отраслево-
го и территориального страте-
гического планирования долж-
ны составлять единый комплекс 
и разрабатываться на общей ме-
тодологической основе в целях 
обеспечения согласованности 
и иерархической взаимоувязки 
элементов системы стратегиче-
ского планирования (рис. 7).

На федеральном уровне такая си-
стема могла бы включать в себя 
следующий состав документов:
•• долгосрочные (на 25–50  лет) 

прогнозы, предусматриваю-
щие различные сценарии раз-
вития экономики в зависимости 
от вариантов изменения внеш-
них и внутренних объективных 
факторов, а также от вариантов 
социально-экономической по-
литики;
•• среднесрочная (на 10–12  лет) 

концепция социально-эконо-
мического развития и скоорди-
нированная с ней генеральная 
схема развития и размещения 
производительных сил, опреде-
ляющие основные цели, задачи 
и приоритеты социально-эко-
номического развития страны, 
состав целевых государственных 
программ различного уровня;

Среднесрочные программы  
социально-экономического развития РФ

Бюджетное планирование

Межгосударственные программы

Межрегиональные программы

Муниципальные бюджетыФедеральный бюджет Региональные 
бюджеты

Государственные программы

Отраслевые программы

Региональные программы

Муниципальные программы

Программы развития естественных монополий и крупного бизнеса

Горизонт 
прогноза

Периодичность 
разработки

5–10 лет Каждые 5 лет

1–3 года Каждый год



18 | ЭКОНОМИЧЕСКИЕ СТРАТЕГИИ | № 2/2014

ВЕКТОР ПЕРЕМЕН | Сергей Глазьев, Глеб Фетисов

•• индикативный план социаль-
но-экономического развития на 
трехлетний период, устанавлива-
ющий желаемые показатели раз-
вития и систему мер по их дости-
жению (термин «индикативный» 
означает, что показатели дан-
ного плана служат ориентиром 
для негосударственных субъек-
тов управления, но обязательны 
для всех государственных орга-
нов управления, в том числе при 
определении директив предста-
вителям государства в органах 
управления компаний);
•• среднесрочные государствен-

ные (федеральные, региональные 
и отраслевые) программы, согла-
сующиеся между собой и взаимо-
увязанные по инвестициям, обе-
спечивающие достижение по-
ставленных целей развития;
•• годовые бюджеты и трех-

летние бюджетные планы (на 
скользящей основе), которые 
формируются исходя из целе-
вых показателей, сформулиро-
ванных в концепции, индика-
тивном плане и среднесрочных 
программах.

Необходимо также ввести 
нормы ответственности за до-
стижение планируемых резуль-
татов и использование необхо-
димых для этого инструментов 
макроэкономической политики, 
в том числе установить правовые 
нормы экономической ответ-
ственности организаций и ад-
министративной ответственно-
сти руководителей за выполне-
ние устанавливаемых прави-
тельством целевых показателей 
развития. 

Для этого требуется принятие 
федерального закона «О госу-
дарственном стратегическом 
планировании», определяюще-
го процедуры разработки и ста-
тус плановых документов, кото-
рые необходимо учитывать при 
планировании бюджета, денеж-
ной политики и принятии дру-
гих управленческих решений. 
Целесообразно также внедрение 
институтов проектной экономи-
ки в сложившийся в России тип 

рыночной экономики. Понятие 
проекта должно быть юридиче-
ски уточнено и законодательно 
оформлено.

Реализация стратегии разви-
тия должна включать активную 
промышленную политику, под-
держивающую расширение не-
сущих отраслей нового техно-
логического уклада и стимули-
рующую точки роста. При этом 
наибольшее значение имеют 
высокотехнологичные отрас-
ли с большим мультипликато-
ром, стимулирующие экономи-
ческую и инновационную актив-
ность в сопряженных производ-
ствах. 

Важным элементом промыш-
ленной политики наряду с фор-
мированием поддерживаемых 
государством крупных интегри-
рованных корпораций долж-
но стать стимулирование спро-
са на отечественное оборудова-
ние посредством соответствую-
щего регулирования госзакупок 
и закупок контролируемых 
и поддерживаемых государ-
ством предприятий.

Программно-проектный под-
ход должен лечь и в основу ре-
гиональной политики развития. 
Недооценка регионально-про-

странственного разреза в систе-
ме государственного управле-
ния на федеральном уровне при-
водит к потерям финансовых, 
трудовых и природных ресур-
сов, к сверхконцентрации эко-
номической активности в одних 
регионах и недоиспользованию 
потенциала других, к накопле-
нию критической массы меж-
региональных диспропорций. 
Множественность субъектов 
проведения региональной по-
литики на федеральном уров-
не порождает необходимость 
координации действий феде-
ральных органов власти в от-
ношении одних и тех же объек-
тов управления (макрорегионов, 
субъектов Российской Федера-
ции, территориальных класте-
ров и отдельных «точек роста») 
между собой, а также с органами 
управления субъектов РФ и му-
ниципальных образований. Ин-
струментами такой координа-
ции должны стать система увя-
занных друг с другом прогно-
зов социально-экономического 
развития России и субфедераль-
ных образований и генеральная 
схема развития и размещения 
производительных сил.

Пространственный разрез дол-
жен быть четко обозначен во 
всех основных блоках единой 
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системы стратегического пла-
нирования. Это позволит выя-
вить дополнительные ограни-
чения потенциальных темпов 
роста экономики, а также разра-
ботать меры по их повышению 
путем оптимизации региональ-
ной структуры экономики.

Для создания скоординирован-
ной системы институтов регио-
нальной политики необходимо 
обеспечить ее адекватное зако-
нодательное обеспечение. В пер-

вую очередь нужно доработать 
и принять Концепцию простран-
ственного развития Российской 
Федерации, которая сформиро-
вала бы систему пространствен-
ных приоритетов и обозначила 
бы место стратегий и программ 
развития территорий в систе-
ме стратегического управления. 
Также необходимо доработать 
и принять федеральный закон 
о региональной политике, в кото-
ром должны быть предусмотре-
ны иерархическая система согла-
сованных между собой уровней, 
институтов и полномочий регио-
нальной политики (Федерация — 
федеральный округ — субъект — 
муниципалитет); единая нор-
мативно-правовая база подго-
товки и согласования плановых 
и прогнозных документов регио
нального развития, позволяющая 
разным уровням сохранять само-
стоятельность и одновременно 
быть структурными элементами 
единой системы управления; ме-
ханизмы мониторинга выполне-
ния согласованных обязательств 
и обеспечения соответствую-
щей ответственности субъектов 
управления.

Важным элементом системы 
стратегического планирования 
является развитие транспорт-
ной, телекоммуникационной 
и энергетической инфраструк-
туры. В настоящее время по-
требность в транспортных ус-
лугах удовлетворяется только на 
60–70%, при этом простои со-
ставляют до 40% общего време-
ни транспортного обслужива-
ния. Остается нереализованным 
транзитный потенциал россий-
ской территории. 

Формирование высокоразвитой 
системы транспортных комму-
никаций, включающей высоко-
скоростной железнодорожный 
и автомобильный транспорт, 
развитую сеть авиаперевозок, 
транспортных узлов и логисти-
ческих центров, может стать 
мощнейшим локомотивом мо-
дернизации и инновационного 
развития экономики.

За создание и развитие самой си-
стемы стратегического плани-
рования не должна и не может 
отвечать исполнительная власть 
(правительство, министры, гу-
бернаторы), поскольку, когда 
исполнитель сам себе ставит за-
дачи, он делает это так, чтобы 
никто, кроме него, не мог прове-
рить качество и напряженность 
исполнения задач. Поэтому об-
щесистемный уровень (поста-
новка целей, определение про-
цедур и стратегический кон-
троль) — уровень Президента 
РФ и Совета безопасности РФ. 
И задаче формирования «граж-
данского Генштаба» в условиях 
фактически начавшейся миро-
вой валютно-финансовой и гео

экономической войны должно 
быть уделено достаточно вни-
мания, выделены соответствую-
щие интеллектуально-кадровые, 
организационные и финансо-
вые ресурсы. В противном слу-
чае мы будем продолжать заим-
ствовать идеи и модели развития 
в соответствии с интересами их 
заимодавцев.

Россия уже не может позволить 
себе ни заемной (в духе Петра 
Великого) насильственной мо-
дернизации, ни импортной ма-
кроэкономики.

Поддержание 
макроэкономических 
условий устойчивого 
развития российской 
экономики
Необходимые макроэкономиче-
ские условия успешного разви-
тия российской экономики вы-
текают из требований ее корен-
ной модернизации на передовой 
технологической основе. Они 
включают в себя обеспечение 
расширенного воспроизводства 
на перспективных направлени-
ях становления нового техноло-
гического уклада; поддержание 
благоприятных для этого цено-
вых пропорций; формирование 
системы поддержки инноваци-
онной активности; создание ме-
ханизмов долгосрочного креди-
тования инвестиционных про-
ектов. 

Для реализации этих условий го-
сударство располагает инстру-
ментами налогово-бюджетной, 
денежно-кредитной, антимоно-
польной и ценовой политики.

Ориентация налогово-бюджет-
ной политики на цели развития 
предполагает снижение налого-
вой нагрузки на все виды инно-
вационной и высокотехноло-
гической деятельности, а также 
приоритетное выделение бюд-
жетных ассигнований на под-
держку критически значимых 
для становления нового техно-
логического уклада производств. 
Исходя из его структуры и опыта 

Модернизация и развитие экономики 
требуют значительных финансовых 
ресурсов, которых у государства 
в настоящее время не хватает, 
в том числе вследствие огромных 
масштабов теневого оборота 
и широкомасштабной утечки капитала. 
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передовых стран, необходимо 
существенное относительное 
и абсолютное увеличение расхо-
дов на здравоохранение, науку, 
образование, поддержку инве-
стиционной и инновационной 
активности, модернизацию ин-
фраструктуры.

Увеличение финансирования 
следует концентрировать на тех 
перспективных направлениях 
развития нового технологиче-
ского уклада, в которых россий-
ские организации имеют конку-
рентные преимущества.

Модернизация и развитие эко-
номики требуют значительных 
финансовых ресурсов, которых 
у государства в настоящее время 
не хватает, в том числе вслед-
ствие огромных масштабов тене-
вого оборота и широкомасштаб-
ной утечки капитала. В 2010 г. 
легальный чистый вывоз рези-
дентного капитала частным сек-
тором  составил 40  млрд  долл., 
а нелегальный — 38  млрд. При 
этом ввоз нерезидентного капи-
тала (43 млрд долл. в 2010 г.) не 
компенсирует вывоз капитала 
резидентного (78  млрд  долл. — 
без учета вывоза капитала госу-
дарством). Следует также учи-
тывать, что вывоз капитала при-
водит к нехватке предложения 
на ссудном рынке, которая по-
крывается ввозом в форме кре-
дитов, что создает в дальней-
шем большие потоки выплачи-
ваемых доходов от иностран-
ных инвестиций (в том же 2010 г. 
выплаченные доходы состави-
ли 86 млрд долл., а полученные, 
причем в основном государ-
ством, — всего 37  млрд). След-
ствием размена ввоза кредитов 
на вывоз собственного капита-
ла становится существенное со-
кращение налоговых поступле-
ний (это признает даже Банк 
России). В 2011 г. и первой поло-
вине 2012 г. вывоз капитала уско-
рился, превысив 100 млрд долл. 
за последние 12 месяцев.

Наряду с мобилизацией ис-
точников бюджетных доходов 

в целях стимулирования инно-
вационной активности следу-
ет расширить финансовые воз-
можности предприятий: предо-
ставить им права по переоценке 
основных фондов по восстано-
вительной стоимости и установ-
лению нормы ускоренной амор-
тизации на вновь вводимое обо-
рудование; восстановить в бух
учете накопительные счета по 
амортизационным отчислени-
ям и ввести обязательный кон-
троль за их целевым использова-
нием; освободить предприятия 
от уплаты налога на имущество 
с активной части приобретае-

мых основных фондов в течение 
первых трех лет их эксплуата-
ции; установить нормы возврата 
им налога на прибыль, уплачива-
емого в текущем периоде в части 
средств, направленных на тех-
ническое перевооружение.

Немыслимое в большинстве 
развитых и развивающихся 
стран расхищение амортизации 
и оборотных средств, которое 
практикуется собственниками-
«временщиками» в России (фе-
номен трофейного поведения), 
необходимо законодательно за-
претить; оно должно преследо-
ваться в гражданско-правовом 
порядке, иначе износ основных 
фондов по-прежнему будет пре-
вышать в основных отраслях 
инфраструктуры (энергетика, 
транспорт, ЖКХ и др.) 50–60% 
и более, что ставит под вопрос не 
только модернизацию, но и про-
стое воспроизводство в этих от-
раслях.

Главной причиной хронической 
нехватки средств для целей раз-
вития является ориентация фи-

нансовой политики на имеющи-
еся возможности государствен-
ного бюджета, которые не по-
зволяют одновременно решать 
задачи поддержания текущей 
социально-экономической ста-
бильности и структурно-техно-
логической модернизации. Ре-
шение последней задачи воз-
можно только посредством раз-
вития банковского кредита. Для 
этого предназначен ссудный 
фонд, который, являясь инстру-
ментом Центрального банка РФ, 
в настоящее время не использу-
ется для реализации социаль-
но-экономической политики 

государства. Для его активиза-
ции и развития кредита необхо-
димо широкое использование 
процедур целевого рефинанси-
рования коммерческих банков 
в увязке с задачами бюджетной, 
промышленной и структурной 
политики при кардинальном 
повышении роли внутренних 
источников денежного предло
жения.

Инструменты денежно-кре-
дитной политики должны обе-
спечить адекватное денежное 
предложение для расширенного 
воспроизводства и устойчиво-
го развития экономики. В насто-
ящее время денежная система 
предоставляет экономике мень-
ше денег, чем она получает от 
экспорта, иностранных креди-
тов и инвестиций, сужая ее вос-
производство и сдерживая раз-
витие. 

В целях устранения искусствен-
ной ограниченности денеж-
ной политики Центрального 
банка РФ необходимо расши-
рить его функции за счет задач 

Основным источником финансирования 
модернизации и роста экономики 
должен стать эмиссионный механизм 
рефинансирования Банком России 
коммерческих банков под их требования 
к предприятиям реального сектора. 
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обеспечения экономического 
роста, инвестиционной актив-
ности и поддержания занятости, 
как это делается во многих раз-
витых и успешно развивающих-
ся странах.

Из теории экономического раз-
вития и практики развитых 
стран следует необходимость 
комплексного подхода к фор-
мированию денежного предло-
жения в увязке с целями эконо-
мического развития и задача-
ми бюджетной, промышленной 
и структурной политики с опо-
рой на внутренние источники 
денежного предложения и меха-
низмы рефинансирования кре-
дитных институтов, включаю-
щие оперативное обеспечение 
текущей ликвидностью, расши-
рение возможности формиро-
вания «длинных денег», обеспе-
чение целевого направления 
ликвидности в приоритетные 
сферы.

Для создания оптимальных ме-
ханизмов денежного предложе-
ния, замкнутых на кредитование 
реального сектора экономики 
и инвестиций в приоритетные 
направления его развития, следу-
ет увязать условия доступа ком-
мерческих банков к рефинанси-
рованию со стороны Централь-
ного банка РФ с обязательствами 
по использованию кредитных 
ресурсов для финансирования 
производственных предприя-
тий и приоритетных направле-
ний развития экономики и хо-
зяйственной деятельности. Это 
можно сделать, комбинируя хо-
рошо известные и отработан-
ные в практике развитых стран 
косвенные (рефинансирование 
под залог облигаций, векселей 
и других обязательств платеже-
способных предприятий) и пря-
мые (софинансирование госу-
дарственных программ, предо-
ставление госгарантий, креди-
тование институтов развития) 
способы формирования денеж-
ного предложения ЦБ РФ. При 
этом ставка рефинансирования 
не должна превышать среднюю 

норму прибыли в обрабатываю-
щей промышленности, а сроки 
предоставления кредитов долж-
ны соответствовать типичной 
длительности научно-производ-
ственного цикла в реальном сек-
торе экономики (3–7 лет).

Еще одним способом прагма-
тичного использования денеж-
ной эмиссии является рефинан-
сирование институтов разви-
тия, как это делалось в период 
«экономического чуда» и прак-
тикуется до сих пор в Японии, 
новых индустриальных странах 
и Китае (рис. 8). 

Целесообразно существенное 
увеличение ресурсного потен-
циала существующих и созда-
ние новых институтов развития, 
не только ориентированных 
на кредитование инвестиций, 
но и предоставляющих обра-
зовательные кредиты, венчур-
ное и микрофинансирование. 
При этом в отдельных случаях 
можно обходиться без залого-
вых требований, выделяя креди-
ты под инвестиционные проек-
ты, одобряемые правительством 
в соответствии с установлен-
ными приоритетными направ-
лениями развития. Размещать 
такие кредиты институты разви-
тия должны на принципах целе-
вого кредитования конкретных 
проектов, когда деньги выделя-

ются исключительно под преду
смотренные ими расходы без 
перечисления наличных на счет 
заемщика.

В России созданы достаточно 
мощные институты развития, 
действуют крупные банки и ком-
пании (включая госкорпорации) 
с государственным участием, за-
дача состоит в том, чтобы перей-
ти от режима «ручного управле-
ния» этими организациями к си-
стемной работе, к встраиванию 
их в формируемую систему го-
сударственного стратегическо-
го планирования и управления.

Но только государственные 
средства не обеспечат реализа-
цию стратегии успеха, прорыв 
и необходимые темпы роста 
и обновления экономики и со-
циальной системы.

Основным источником фи-
нансирования модернизации 
и роста экономики должен стать 
эмиссионный механизм рефи-
нансирования Банком России 
коммерческих банков под их 
требования к предприятиям ре-
ального сектора и в меру роста 
финансовых потребностей при-
оритетных направлений раз-
вивающейся экономики. Меха-
низм рефинансирования Бан-
ком России коммерческих бан-
ков и банков развития должен 

Отношение объемов рефинансирования и кредитов нефинансовому сектору к ВВП  
в России, США и Японии

Рисунок 8

Источник: Прогноз консалтингового центра «БизнесЭксперт» «Прогноз дальнейшего 
развития мировой экономики», 2008
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обеспечивать банковский сектор 
как текущей ликвидностью, так 
и возможностями формирова-
ния «длинных денег», а государ-
ство — источником долгосроч-
ного кредитования приоритет-
ных направлений развития.

Используя такие инструменты, 
как ставка рефинансирования, 
ломбардный список Централь-
ного банка РФ, корпорации раз-
вития, госгарантии по креди-
там, привлекаемым предприяти-
ями для реализации приоритет-
ных инвестиционных проектов, 
и субсидирование процент-
ных ставок по ним, государство 
может избирательно воздей-
ствовать на кредитно-денежные 
потоки, обеспечивая как расши-
ренное воспроизводство пред-
приятий, так и благоприятные 
условия для роста экономиче-
ской активности в приоритет-
ных направлениях развития. 
Центральный банк РФ должен 
в полной мере начать выполнять 
функцию кредитора послед-
ней инстанции, что потребует 
от него большой работы по мо-
ниторингу платежеспособности 
заемщиков, а также обусловит 
более высокие требования к ка-
честву работы банков по анали-
зу и селекции инвестиционных 
проектов (рис. 9).

Меры по расширению кредита 
должны быть поддержаны мера-
ми по формированию предпо-
сылок его полноценного мате-
риального покрытия. 

Например, прирост финанси-
рования жилищного или ин-
фраструктурного строительства 
должен соответствовать возмож-
ностям строительных организа-
ций и потенциалу наращивания 
предложения необходимых ма-
териалов. 

Рынок далеко не всегда спосо-
бен автоматически поддержать 
такую сбалансированность оп-
тимальным образом, часто он 
ограничивает потенциально 
возможные в этих случаях по-
ложительные для экономи-
ки мультипликативные эффек-
ты. Как правило, балансировка 
спроса и предложения в усло-
виях краткосрочного недостат-
ка предложения отечественных 
товаров и услуг осуществляет-
ся рынком путем опережающего 
расширения импорта таких то-
варов. В дальнейшем импорте-
ры стремятся сохранить и рас-
ширить завоеванную вследствие 
конъюнктурных обстоятельств 
рыночную нишу с помощью хо-
рошо апробированных методов 
(начиная с рекламы и создания 

системы дилеров и заканчивая 
вытеснением российских про-
изводителей путем временно-
го демпинга, установления кон-
троля над сетями розничной 
торговли).

Во избежание накачки эконо-
мики необеспеченными деньга-
ми ЦБ РФ может рефинансиро-
вать коммерческие банки под 
залог долгосрочных корпора-
тивных облигаций и векселей 
предприятий с поправочным 
коэффициентом в 50%, а под га-
рантии правительства и регио-
нальных органов власти — с по-
правочными коэффициентами 
в 70–80%, что сделает невыгод-
ной продажу банками этих дол-
говых обязательств. При таком 
условии можно кардинально 
расширить ломбардный список 
Центрального банка РФ, вклю-
чив в него векселя платежеспо-
собных предприятий, работаю-
щих в приоритетных направле-
ниях формирования нового тех-
нологического уклада по списку, 
утверждаемому Правительством 
РФ, поручительства организа-
ций — заказчиков федеральных 
целевых программ, а также об-
лигации институтов развития 
и госкорпораций.

Разумеется, предлагаемый эмис-
сионный механизм должен обе-
спечивать дешевыми долго-
срочными кредитами инвести-
ции в развитие российской эко-
номики, а не использоваться для 
стимулирования вывоза капита-
ла. Для этого рефинансирование 
коммерческих банков должно 
идти только под обязательства 
российских предприятий. 

Прием иностранных ценных 
бумаг и иностранных акти-
вов российских банков в каче-
стве обеспечения ломбардных 
и иных кредитов ЦБ РФ следует 
постепенно прекратить.

В условиях структурных изме-
нений величина процентной 
ставки и доступность креди-
та приобретают принципиаль-

Предлагаемый механизм денежной эмиссии

Рисунок 9
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ный характер. Освободившие-
ся вследствие падения произ-
водства мощности и трудовые 
ресурсы можно задействовать 
в проектах освоения новых тех-
нологий только при наличии 
доступного кредита. Политика 
ограничения денежного пред-
ложения, к которой вернулся 
Банк России, провоцирует за-
вышение процентных ставок 
и делает кредиты недоступны-
ми для предприятий обрабаты-
вающей промышленности. При 
снижении доходов они вынуж-
дены сворачивать производ-
ство, не имея финансовых воз-
можностей для модернизации 
основного капитала и обнов-
ления выпускаемой продукции. 
Наиболее крупные и прибыль-
ные из них привлекают зару-
бежные кредиты, ставки про-
цента по которым существенно 
ниже, чем у российских банков. 
Модернизация остальных не-
возможна без проведения госу-
дарственной политики их целе-
вого кредитования.

Необходимое для модерниза-
ции и роста обрабатывающей 
промышленности кардинальное 
расширение кредита для произ-
водственной сферы может быть 
обеспечено посредством су-
щественного расширения ре-
финансирования коммерче-
ских банков под залог векселей 
платежеспособных производ-
ственных предприятий по став-
ке не более 3–4% с установлени-
ем ограничений на банковскую 
маржу, зависящих от величины 
кредита, наличия госгарантий 
по нему, кредитоспособности 
заемщика (оцениваемой на ос-
нове рейтингов национальных 
рейтинговых агентств).

Во избежание перетока деше-
вых кредитов в спекулятивную 
сферу и образования финансо-
вых пузырей доходность госу-
дарственных облигаций долж-
на быть несколько ниже став-
ки рефинансирования. Кроме 
того, в целях сдерживания роста 
цены денег и увеличения их 

предложения реальному секто-
ру следует прекратить выпуск 
облигаций и иные заимствова-
ния Банком России, а также сти-
мулировать применение низко-
процентных кредитно-депозит-
ных схем (по ипотеке, образо-
вательным кредитам, кредитам 
банков приоритетным отрас-
лям, проектам и предприяти-
ям). Целесообразно прекратить 
рефинансирование банков под 
залог долговых финансовых 
инструментов, не служащих 
для фондирования инвестиций 
в основной капитал и иннова-
ции. Представляется полезным 
установление лимита финансо-

во-кредитного рычага (leverage) 
не только для банков, но и для 
небанковских компаний, огра-
ничив его для последних дву-
кратной величиной. 

При расчете показателей лик-
видности, достаточности ка-
питала ЦБ РФ не должен счи-
тать обязательства нерезиден-
тов и иностранных государств 
более надежными и ликвидны-
ми, чем аналогичные обязатель-
ства резидентов и российского 
государства. 

В целях расширения ресурсной 
базы банковской системы це-
лесообразно отменить обяза-
тельное резервирование долго-
срочных вкладов физических 
лиц, подлежащих обязательно-
му страхованию (сейчас имеет 
место двойное обременение). 
Кроме того, ЦБ РФ мог бы пре-
доставлять банкам беззалого-
вые кредиты в размере части 
средств населения на срочных 
депозитах в рублях при усло-
вии их целевого использова-

ния для кредитования инвести-
ций в основной капитал произ-
водственных предприятий, что 
будет стимулировать создание 
источников «длинных денег». 
Для обеспечения целевого ис-
пользования кредитов необхо-
димо применять механизм от-
крытия кредитных линий с по-
стоянным контролем со сторо-
ны банка.

Для обеспечения стабильных ус-
ловий кредитования следует за-
претить коммерческим банкам 
пересматривать условия кредит-
ных соглашений в односторон-
нем порядке.

Условием перехода к политике 
«длинных» и «дешевых» денег 
для реального сектора эконо-
мики является повышение эф-
фективности валютного кон-
троля ,  предусматривающее 
пресечение незаконных опе-
раций по вывозу капитала, со-
провождающихся, как правило, 
уклонением от уплаты налогов. 
Для этого целесообразно вклю-
чение в число органов валют-
ного контроля налоговой и та-
моженной служб, формирова-
ние единой информационной 
системы валютного контроля, 
предусматривающей электрон-
ное декларирование паспортов 
сделок с передачей их в базы 
данных всех органов валют-
ного контроля, а также приня-
тие мер по привлечению к от-
ветственности руководителей 
предприятий, допускающих 
накопление просроченной де-
биторской задолженности по 
экспортно-импортным опе
рациям.	 эс
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Окончание следует

Предлагаемый эмиссионный 
механизм должен обеспечивать 
дешевыми долгосрочными кредитами 
инвестиции в развитие российской 
экономики, а не использоваться для 
стимулирования вывоза капитала. 


