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ЭКОНОМИЧЕСКИЕ КРИЗИСЫ 1998 И 2014 ГОДОВ. БУДЕТ ЛИ НОВЫЙ?

ECONOMIC CRISES OF 1998 AND 2014. WHETHER WILL BE NEW?
В статье приведен последовательный анализ основных причин и закономерностей, обусловивших российские кризи-

сы 1998 и 2014 годов. Автором показано, что механизм развития этих кризисов во многом совпадает, и возникает не
вследствие действий отдельных экономических агентов, а заложен в изначально неэффективной экономической политике.
Разработан алгоритм, описывающий причины кризисов, а также демонстрирующий неизбежность их повторения при
существующей модели российской экономики: а) положительное сальдо платежного баланса, обусловленное, в основном,
экспортом минерально-сырьевых ресурсов, инициирует приток долларовой массы в страну; б) экспортеры вынуждены
продавать большую часть долларовой массы для совершения текущих транзакций в национальной валюте; в) необходи-
мая для покупки рублевая масса допечатывается ввиду отсутствия в бюджете необходимых резервов для покупки
иностранной валюты, то есть, происходит внебюджетная эмиссия; г) с неизбежностью возрастает инфляция, усиливаю-
щая неравномерность в распределении национального дохода; д) для сдерживания инфляции рубля государство вынуж-
дено совершать валютные интервенции, которые невозможны без постоянного притока иностранной валюты, и в резуль-
тате чего алгоритм постоянно повторяется. Негативные последствия реализации данного алгоритма усугубляются тем,
что изымаемые из бюджета доходы от продажи углеводородов инвестируются через суверенные фонды неэффективно,
что сокращает потенциал российской экономики.
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The reasons and foundations of Russian crises of 1998 and 2014 were analyzed in the article. It was proved, that the
development mechanism of these crises was similar, and it wasn’t because of the any independent agents’ deals, but because of
non-effective economic policy. The algorithm was developed that describes the causes of crises, and also demonstrates the
inevitability of their recurrence under the existing model of the Russian economy: a) the positive balance of payments, due mainly
to the export of mineral resources, initiates the inflow of dollar mass into the country; b) exporters are forced to sell most of the
dollar mass for making current transactions in the national currency; c) the ruble mass necessary for purchase is pre-printed due
to the lack of necessary reserves in the budget for the purchase of foreign currency, that is, there is an off-budget issue; d) inflation
increased, as well as uneven distribution of national revenue; e) the government was forced to produce foreign exchange intervention
for reduction of inflation and exchange rates, but it was impossible without new dollar flows. The result was constant repetition
of the algorithm. Negative consequences of that algorithm are compounded by non-effective investments of foreign exchange
earnings from oil sales by the sovereign funds. All of these decreased the potential of Russian economic.

Keywords: inflation, export of resources, balance of trade, exchange rate, crisis.

ВВЕДЕНИЕ
Конец 2014 года ознаменовался экономическим потрясением, сопоставимым по значительности

и последствиям с кризисом второй половины 1998 года. При этом оба эти явления произошли при
отсутствии прямого внешнего экономического воздействия. Нет даже намека на мировой кризис.
Однако результаты сопоставимы по основным характеристикам, по перечню мер, которые наши
высшие должностные лица, правительство, Центробанк принимали после этих событий, по попыт-
кам обосновать свои действия, по реализации мер, направленных на стабилизацию положения и по
результатам этих мер. Отчетливо видится и ошибочность принятых мер. Во всяком случае, понят-
но, что если в результате однажды принятых мер позже мы получили аналогичную ситуацию, то,
значит, принятые меры не устранили ошибку, а накопили ее и подготовили очередной взрыв.

Оба кризиса (1998 и 2014 гг.) произошли в условиях резко падающей цены на нефть [1, 2, 3, 4, 5]
и именно этот фактор выдвигался всеми, от первых государственных и финансовых чиновников
до банковских аналитиков и экономистов, как основной и движущий эти кризисы.
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Вопросы экономических кризисов, инфляции, государственного управления экономикой рассмат-
ривались нами в ряде работ [6-10].

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью исследование является раскрытие тенденций и закономерностей развития финансово-

экономических кризисов в Российской Федерации.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Действительно, как в 1998 г., так и в 2014 г. падение цены на нефть было видимым, резко выпада-

ющим из динамического ряда параметров. Но очевидно и другое — 66 долларов США за баррель
в 2014 г. заметно выше, чем 11 долларов США в 1998 г. Кроме того, все 90-е годы ознаменованы
стоимостью барреля нефти не выше уровня в 25 долларов США, и это значение было достигнуто
уже в 1999 г., однако соответствующего уменьшения курса доллара не последовало.

Казалось бы — экспорт нефти — это лишь составная часть экспорта, сам экспорт — лишь
составная часть внешнеэкономической деятельности, а вся внешнеэкономическая деятельность
— это только часть экономики государства, и отсюда следует лишь одно — необходимо понять
методологию добычи и реализации нефти, рассмотреть вопросы финансовых взаимоотношений
всех участников этого рынка, разобраться с зависимостями валют, установить возможности су-
ществования экономики как с учетом, так и вне влияния «нефтяного» фактора. То есть, надо
рассмотреть и проанализировать данные в точках влияния на экономику внешнеэкономической
деятельности, экспорта, нефти, стоимости весовой (объемной) ее единицы, валютных курсовых
зависимостей.

Основываясь на данных источника [11] в табл. 1 рассмотрим статистику по экспорту-импорту
Российской Федерации.

Таблица 1. Экспорт-импорт РФ за период с 1999 по 2014 гг. *

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
~

Экспорт,
трлн. руб.
млрд.$

1,8
75,6

2,9
105,0

2,97
101,9

3,32
107,3

4,16
135,9

5,24
183,2

6,63
243,6

8,07
304,5

9,04
355,2

13,43
471,6

9,50
303,4

11,89
392,7

15,53
515,4

15,87
529,1

16,49
523,3

20,14
503,7

Импорт
трлн. руб.
млрд.$.

0,94
39,5

1,24
44,9

1,57
53,8

1,89
61,0

2,33
76,1

2,79
97,4

3,41
125,3

4,37
163,9

5,67
223,1

8,31
291,9

6,00
191,8

7,44
245,7

9,6
318,6

10,07
335,8

10,76
341,3

12,77
319,3

Сальдо
трлн. руб.
млрд.$.

0,86
36,1

1,66
60,1

1,40
48,1

1,43
46,3

1,83
59,8

2,45
85,8

3,22
118,3

3,70
140,6

3,37
132,1

5,12
179,7

3,5
111,6

4,45
147,0

5,93
196,8

5,80
193,3

5,73
182,0

7,37
184,4

* [11]

Как мы видим, экспорт и импорт РФ постоянно растут (с небольшим уменьшением объемов в
посткризисные 2009 и 2010 годы), а сальдо торгового баланса постоянно положительное и растет.

Не проводя пока анализа товарной структуры зададимся одним вопросом методологического
свойства — как экономическая теория оценивает положительное сальдо, и двумя — практичес-
кого характера: 1) каково же сальдо внешней торговли у ведущих государств, например, у США;
2) как влияет на экономику валюта от превышающего экспорта и куда ее направить?

Положительное сальдо свидетельствует о том, что часть произведенной продукции страна не
потребляет и вывозит ее излишки, которые другие государства приобретают в обмен на свою
валюту, либо на валюту, признанную мировым платежным средством. То есть, при положитель-
ном балансе страна больше продает, чем потребляет и при этом накапливает валюту других
государств.

Отрицательное сальдо торгового баланса — это превышение импорта над экспортом, когда
страна больше покупает, чем продает. Обычно считается, что это не лучшим образом характе-
ризует экономику. Международный валютный фонд и Международный банк реконструкции и раз-
вития в своих рекомендациях и условиях выдачи кредитов указывают на необходимость и полез-
ность для экономики иметь положительный торговый баланс. Такие же оценки даются и во мно-
гих отечественных экономических статьях и учебниках по экономической теории [12]. При этом
считается, что превышение экспорта над импортом, то есть положительное сальдо торгового
баланса, является показателем здорового состояния экономики, поскольку увеличивается миро-
вой спрос на товары данной страны. И этот пример — не единственный.
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Следовательно, Россия, постоянно увеличивая положительное сальдо торгового баланса, идет
в авангарде стран, выполняющих предписания МВФ, МБРР и постулаты экономической теории.

Однако совершенно другая картина предстает при рассмотрении платежного баланса США
(табл. 2).

Таблица 2. Баланс внешнеэкономической дея-
тельности США, млрд. $ *

Годы Экспорт Импорт Сальдо

1996 851,6 955,7 -104,1

1997 934,5 1042,7 -108,2

1998 933,2 1099,3 -166,1

1999 969,9 1228,5 -258,8

2000 1075,3 1447,8 -372,5

2001 1005,7 1367,2 -361,5

2002 978,7 1397,7 -419,0

2003 1020,4 1514,3 -493,9

2004 1161,5 1771,4 -609,9

2005 1286,0 2000,3 -714,3

2006 1457,6 2219,4 -761,8

2007 1653,6 2358,9 -705,3

2008 1841,6 2550,3 -708,7

2009 1583,1 1966,8 -383,7

2010 1853,6 2348,2 -494,6

2011 2127,0 2675,6 -548,6

2012 2216,5 2754,2 -537,7

2013 2280,2 2756,6 -476,4

2014 ожид 2340,4 2851,0 -510,6
* [13]

Из приведенных данных следует, что США
упорно пренебрегает правилами МВФ и МБРР
и ввозит к себе товары других стран в режи-
ме превышающего экспорт, оставаясь при
этом одной из наиболее экономически разви-
тых держав.

Причем, как следует из данных табл. 2,
превышение импорта над экспортом в США
так же постоянно, а отрицательное сальдо
торгового баланса неуклонно растет. Карти-
на представляет собой зеркальное отобра-
жение состояния российского внешнеторго-
вого баланса.

В действительности же, такое противоре-
чие, проявляющееся в единстве теоретичес-
кой оценки сальдо торгового баланса и кар-
динальном отличии в практике применения
этого постулата, неслучайно.

Отрицательное сальдо отражает увеличе-
ние объема потребляемой товарной массы, то
есть и уровня жизни. Но как заставить миро-
вое сообщество безропотно и, главное, в пол-
ной степени уверенности в правильности и убеж-
денно делиться своим и тем самым повышать
уровень жизни главного мирового потребите-
ля? Как оказалось — просто. Чтобы хорошо
жить, надо создать теорию, на основании кото-
рой вам будут что-то отдавать, внедрить ее в
массовое сознание, лучше — со студенческой
скамьи, культивировать ее, по возможности
контролировать на уровне принятия правитель-
ственных решений, но при этом не применять
ее в собственной экономике.

В нашем случае это именно так — МВФ и
МБРР, родители теории, созданы на Бреттон-
Вудской конференции в 1944 году, на которой
страны-участницы перешли к долларовому
стандарту и, таким образом, установили ми-
ровую гегемонию доллара. В 1992 году Россия вступила в МВФ. Правительство Ельцина-Гайда-
ра-Чубайса сразу же подписало навязанное фондом «Письмо о намерениях», взяв на себя обяза-
тельства внедрять программы «переходного периода», соответствующие законы и кодексы, кото-
рые разрабатывались почти исключительно экспертами фонда [14].

Чтобы понять пагубность превышения экспорта над импортом стоит внимательно изучить
ранее поставленный нами вопрос о валюте, получаемой от превышающего экспорта — куда и в
какой форме ее направить. А раньше этого — как ее изъять, ведь предприятие-экспортер эту
валютную выручку заработало, а значит, понесло и продолжает нести рублевые затраты для про-
изводства своей продукции, которую покупают за валюту. Ему надо приобретать основные фон-
ды, рассчитываться с поставщиками сырья, материалов, топлива, энергии, надо выплачивать за-
работную плату, платить налоги. В соответствии с законом РФ «О валютном регулировании и
валютном контроле» валюта Российской Федерации — законное средство наличного платежа на
территории Российской Федерации. Это значит, что если предприятие-экспортер получило валю-
ту, а для компенсации текущих издержек здесь, на территории России, ему необходима рублевая
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масса, то валюту надо обменять на рубли. И оно рубли получает, продавая валюту. Но — прода-
вая только Центробанку, либо уполномоченным им банкам. При этом нормативы обязательной
продажи валютной выручки, установленные этим законом в 2003 году, постепенно снижались с
75% до 10%, пока, начиная с 01.01.2007 г., не были отменены вовсе.

Очевидно, это правильно, ведь, с одной стороны, инвалюту в России использовать нельзя, по-
несенные затраты предприятию компенсировать надо в рублях, зарплату и налоги платить —
тоже, значит, экспортер со своей валютной выручкой находится вне закона, а поэтому вынужден
валюту продать. Более того, считается, что валютную выручку сверх необходимого объема пред-
приятие должно отдать государству в качестве вывозной пошлины и только частью накопить на
своих валютных счетах.

Итак, предприятие обязательно валюту продаст, а государство обязательно эту валюту купит
за рубли. Возникает следующий вопрос — сколько необходимо иметь рублевой массы, чтобы
приобретать валюту? Ответ — ровно столько, сколько валюты будет продано.

Эту величину из открытых источников определить довольно сложно, поэтому, проведем рас-
чет объема продаваемой валюты, иначе говоря — необходимой рублевой массы. В данной рабо-
те приведем два способа расчета.

1. В таблице 1 возьмем значение экспорта, например, за 2013 год — 523 млрд. долл. США. По
экспертным оценкам не менее 60 % экспорта — углеводородное сырье и нефтепродукты. Это
313,8 млрд. $ (523 0,6). Около 40% стоимости вывозимых углеводородов — таможенная пошли-
на, изымаемая в долларах. Не менее 10% — прибыль (будем считать, что тоже в долларах).
Оставшиеся 50% надо обменять и получить рубли. Итого 156,9 млрд. $.  32,5 = 5099,25 млрд.руб.

Аналогичный расчет за 2012 год дает 4784 млрд. руб.
2. Возьмем официальные данные крупнейшей в России добывающей и экспортирующей ком-

пании — ОАО «НК «Роснефть» (табл. 3) [15], а также данные из консолидированного отчета
ОАО «НК «Роснефть» о совокупном доходе (в млрд.руб.) (табл. 4) [16].

Таблица 3. Основные производственные показатели ОАО НК Роснефть *

2013 2012 Изменение,
% 2011

Добыча нефти, газового конденсата и жидких
углеводородов, млн. т 206,9 122,0 69,6% 118,7

Добыча газа, млрд. куб. м 42,1 16,4 156,7% 12,8
Экспорт нефти, млн. т 97,3 66,4 46,5% 63,9
Переработка нефти, млн. т 90,1 61,6 46,3% 57,9
Производство нефтепродуктов и нефтехимии, млн. т 87,1 59,6 46,2% 55,9
Реализация нефтепродуктов за рубежом, млн. т 50,6 33,7 50,1% 30,9
Розничная реализация нефтепродуктов, млн. т 10,2 6,8 50,0% 6,5

* [15]

Экспортная пошлина ОАО НК «Роснефть» составила в 2013 году 1382 млрд. руб. при объеме
экспортных поставок 147,9 млн. тонн (97,3 + 50,6). Это значение на одну тонну составляет 9344,15
руб./т (1382 / 147,9). На весь объем российского экспорта нефти и нефтепродуктов экспортная
пошлина в 2013 году составила 3597,5 млрд. руб. (9344,15  385). Это значение отнимем от вели-
чины выручки от экспортной реализации нефти и нефтепродуктов и получим 4370,4 млрд. руб.
(7967,9 млрд. руб. — 3597,5)

Аналогичные расчеты за 2012 год дают 4115,6 млрд. руб.
Подведем итог. Значения за 2013 год по разным методикам определения составили 5099,25 и

4370,4 млрд. руб., за 2012 год — 4784 и 4115,6 млрд. руб.
В любом случае речь идет о сумме не менее 4 триллионов рублей. Напомним, в эту сумму,

помимо заработной платы, амортизации, затрат на материалы, и прочих затрат, включены налог
на добычу полезных ископаемых, налог на прибыль, страховой взнос, уплачиваемые в рублях и
пополняющие консолидированный бюджет страны, в дальнейшем перераспределяемые между
получателями бюджетных средств и поступающие в экономику.

Как мы уже отметили, приобрести валюту имеет право лишь ЦБ РФ или уполномоченные им
банки, но лишь на сумму, заложенную в федеральном бюджете. Следовательно, осталось рас-
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Таблица 4. Финансовые результаты деятельности ОАО НК Роснефть *
За годы, оканчивающиеся 31 декабря

2013 г. 2012 г. 2011 г.
Реализация нефти и газа 2 428 1 526 1 392
Реализация нефтепродуктов и нефтехимии 2 196 1 498 1 265
Вспомогательные услуги и прочая реализация 58 42 45
Доход от совместных и ассоциированных предприятий 12 23 16
Итого выручка от реализации и доход от совместных и
ассоциированных предприятий 4 694 3 089 2 718

Затраты и расходы
Производственные и операционные расходы 389 247 189
Стоимость приобретенной нефти, газа, нефтепродуктов
и услуг по переработке нефти 432 319 298

Общехозяйственные и административные расходы 111 68 52
Тарифы за пользование нефтепроводом и расходы на
транспортировку 392 241 216

Затраты, связанные с разведкой запасов нефти и газа 17 23 13
Износ, истощение и амортизация 392 206 193
Налоги, кроме налога на прибыль 1 024 672 498
Экспортная пошлина, млрд руб. 1 382 901 790
Итого затраты и расходы 4 139 2 677 2 249
Прибыль до налогообложения 632 469 425
Налог на прибыль (81) (104) (90)
Чистая прибыль 551 365 335

* [16]

смотреть федеральный бюджет и увидеть там суммы, выделяемые на приобретение валюты.
Проанализируем данные, представленные в таблице 5.

Таблица 5. Доходы и расходы федерального бюджета РФ, млрд. руб. *
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

~
Доходы
фед. бюдж
утвержд.

473 1103 1194 2126 2418 2743 3429 5128 6965 7444 8966 10927 6950 8845 11780 12866

Расходы
фед. бюдж
утвержд.

575 1014 1194 1947 2346 2659 3429 3514 4431 6531 7022 9025 9887 10659 12656 13387

* [17]

И здесь мы логически подошли к важнейшей финансовой проблеме страны, решать которую
надо, но решить которую весьма непросто. Вполне возможно, данные в таблице несколько не
совпадают с теми, которые предоставляют различные официальные и полуофициальные органы,
но единых данных нет нигде, а их корректировки производятся даже по прошествии нескольких
лет, однако ясно одно — трата четырех триллионов рублей на приобретение одной только валюты
от превышающего экспорта в бюджетах ни 2012, ни 2013 годов явно не была предусмотрена, как
не предполагали подобные расходы и бюджеты предыдущих периодов. Да весь наш федеральный
бюджет меньше суммы стоимости экспорта. А из анализа бюджетных расходов следует, что
заложенная на приобретение валюты сумма весьма незначительна — это лишь 250-350 млрд.руб.
ежегодно.

Где взять необходимую рублевую массу? Правительство находит ответ на него очень просто
и не задумываясь о последствиях — часть напечатать, часть расположить (что еще проще) на
расчетные счета предприятий-экспортеров. И это именно так, поскольку других причин для роста
денежной массы (табл. 6) не существует.

Как мы видим, ежегодный рост очень существенный и — примерно в тех объемах, которые
соответствуют объемам денежной массы, необходимой предприятиям-экспортерам. Причем не-
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случайно рассмотрен именно денежный агрегат М2, суммирующий не только наличные, но и без-
наличные средства. Если в совокупном значении рост денежной массы за 15 лет составил 69 раз,
то в наличном — 37,2.

Насколько известно — рост денежной массы — одна из основных причин роста инфляции.
Если ВВП не изменяется, то инфляционный рост полностью соответствует росту денежной мас-
сы, если же ВВП растет, то монетарная инфляция корректируется на индекс этого роста. Инфля-
ционные изменения наиболее точно можно измерить, применяя формулу Ньюкомба-Фишера:

MV = PY, (1)
где M — денежная масса; V — скорость обращения денег (число оборотов денежной массы или
ее единицы в течение года).

Таким образом, произведение MV — есть «уплаченные деньги» за год. P — средняя сто-
имость товара, Y — годовой реальный продукт (количество товаров).

То есть, произведение PY — есть «полученные деньги» за год.
Если к самой формуле есть определенные претензии, высказываемые различными автора-

ми, то ее применение при расчете инфляции совершенно оправданно, если брать годовые ин-
дексы цен, то есть соотносить уплаченные деньги в одном периоде к уплаченным деньгам в
другом периоде в расчете на количество товара, для чего есть все без исключения данные.
Причем если взять лишь наличные денежные средства, то мы достаточно точно определим
нижний порог инфляции.

P = MV / Y, а индекс Jp = Jm  Jv / Jy. (2)
В нашем примере, чтобы рассчитать инфляцию, например, в 2010 году, необходимо сделать

следующий расчет:
Jp = (5062,7 / 4038,1)  1 / (1,05 / 1) = 1,19 = 19%,

где 5062,7 — наличная масса на конец 2010 года, 4038,1 — то же, на начало 2010 года, 1 —
коэффициент изменения количества оборотов денежной массы (то есть предполагается, что оно
не изменялось), 1,05 — прирост ВВП, 1 — значение ВВП 2009 года (то есть 100%).

Значение прироста ВВП надо корректировать. Дело в том, что в состав ВВП включается
«чистый экспорт» — то самое превышение экспорта над импортом, однако эту величину нельзя
учитывать в составе ВВП в нашем расчете, поскольку она не потребляется, а ее накопление в
различных фондах, обращенных в ценные бумаги других стран, безрезультатно для населения (об
этом ниже). Значит, рост монетарной инфляции надо скорректировать в сторону увеличения.

С другой стороны, за счет валютных интервенций правительству удавалось в течение 15 лет
сдерживать рост курса доллара. В результате этого цены на импортные товары изменялись дале-
ко не пропорционально росту стоимости товаров внутреннего производства. Отсюда — рост мо-
нетарной инфляции надо скорректировать в сторону уменьшения.

Вполне возможно, что второй фактор оказывает более сильное влияние, так как определенная
часть импорта (даже если уменьшить его на стоимость фондов, ввозимых для обеспечения рабо-
тоспособности ресурсодобывающих предприятий) — продукция конечного потребления.

Можно сделать первый вывод — российская инфляция есть результат осознанного внедрения
вновь напечатанной денежной массы. В созданных условиях избавления от собственных природ-
ных ресурсов не печатать ее нельзя, так как необходимо передать ее предприятиям-экспортерам
в обмен на ввезенную ими валюту, а объем этой денежной массы постоянно увеличивается, по-
скольку стоимость нашего экспорта превышает стоимость импорта и постоянно растет.

Теперь о курсе доллара.
Во второй половине 2014 года курс доллара начал движение вверх. Биржевые и банковские

аналитики, представители правительства и Центробанка в ответ объяснили населению, что рубль
недооценен, что рост курса доллара временный и случайный, что он есть результат спекулятив-
ных игр отдельных, но неизвестных банкиров и многочисленных безответственных граждан, ску-
пающих в огромных объемах долларовую наличность, что валюты достаточно и вскоре проведе-
нием активных валютных интервенций интерес к ее приобретению будет ослаблен, а курс вернет-
ся на свои позиции. Позже оказалось, что валюты для интервенций недостаточно и необходимо
вновь вводить нормы по обязательной ее продаже предприятиями-экспортерами. При этом курс,
невзирая ни на что, продолжал расти и пересек по доллару отметку в 80 рублей, а по евро — в 100.
Потом выступил Президент и сказал, что ситуация под контролем и будет преодолена, и доста-
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точно быстро — года за два. Курс снизился, но всего до 55 рублей. И все облегченно вздохнули,
забыв о том, что всего два месяца назад он был всего лишь 32 рубля и именно это значение
аналитики, Центробанк и правительство называли реальным. А курс опять пошел вверх.

А теперь рассмотрим ситуацию с курсом в 1998 году (табл. 7).

Таблица 7. Динамика курса рубля к доллару США *

1994 1995 1996 1997 1кв
1998

2кв
1998

3кв
1998

4кв
1998

Янв.
1999

Дек
1999

Руб. за долл. США
(на конец периода) 3550 4640 5560 5960 6,11 6,2 16,06 20,65 22,60 27,00

* [18]

Один штрих из сегодняшней оценки тех событий: «17 августа1998 года был объявлен техни-
ческий дефолт по основным видам государственных долговых обязательств. Одновременно было
объявлено об отказе от удержания стабильного курса рубля по отношению к доллару, до того
искусственно поддерживаемого (в сторону завышения) массивными интервенциями Центробан-
ка России»[19]. Здесь интересно следующее: «…объявлено об отказе от удержания стабильного
курса рубля по отношению к доллару, до того искусственно поддерживаемого (в сторону завыше-
ния) массивными интервенциями Центробанка России» [19].

Курс доллара в новой после дефолта 1998 года истории держался на отметке около 30 рублей
вплоть до второй половины 2014 года, а именно — до нового кризиса. Почему же? Да потому и
только потому, что правительство, преследуя свои цели, держало его на этой стабильной, но неес-
тественной для экономики отметке, проводя время от времени валютные интервенции. Но ведь
это уже было! Причем эта практика была признана неверной, так как именно она и привела к
кризису.

В таком случае необходимо определить — зачем же надо держать доллар в узком коридоре? А
причины просты и понятны. Давайте вновь вернемся к ранее исследованному материалу. А именно:
У нас есть нефть. Ее много. А в условиях разрушаемой нашей экономики только она дает стабиль-
ный, быстрый и очень существенный доход. Чтобы получать максимальные дивиденды ее надо
продавать в максимальных объемах, однако наш рынок маловат (всего-то 120-130 млн.тонн в год,
когда в США, — для сравнения — около миллиарда тонн в год). За нее платят валюту, однако
валюта не является платежным средством в России, поэтому ее необходимо обменивать на рубли.
Но рублей в казне мало и их приходится допечатывать. Чтобы приобрести эту валюту у экспорте-
ров, полученную ими за нами не потребляемые нефть и газ рублей допечатывается так много, что
это приводит к серьезным инфляционным изменениям. И все это — при стоимости доллара 30
рублей. А если бы доллар в коридоре не держать и дать ему возможность свободно дорожать на
величину наших процентов ежегодной инфляции, то стоил бы он далеко не 30-32, а существенно
больше (табл. 8), то есть и приобретать его у экспортеров прошлось бы по этой цене.

В табл. 8 инфляция в России и в США выражена в %.
То есть, если бы инфляцию не сдерживали интервенциями, то при курсе, соответствующем

российской инфляции, печатать рублей для приобретения валюты от превышающего экспорта
пришлось бы существенно больше, что приводило бы к новым и новым виткам инфляции. Поэто-
му и сдерживают курс по возможности как можно дольше, но затем инфляция, как это было уже
в 1998 году и повторилось в 2014 — с объективной закономерностью устанавливает реальный, а
не выдуманный заниженный курс доллара. Другого быть не может — рублевая масса увеличива-
ет зарплату, что позволяет приобретать все большее количество долларов, стоимость которых не
изменяется. Это проявилось, в частности, как побочный эффект, через рост загрантуризма, когда
все большее число наших сограждан может позволить себе ранее недоступный отпуск заграни-
цей. Однако они приобретают лишь небольшую часть долларовой наличности — валюту по зани-
женной цене начинают скупать в больших объемах представители российского олигархата, полу-
резиденты (зачастую они же) — представляющие в российском бизнесе интересы зарубежных
финансовых структур, а также мигранты.

Теперь о том, к чему приводит инфляция от превышающего экспорта. Здесь есть два важней-
ших итога, судьбоносных для народа.

Первый, сразу понятный при рассмотрении, состоит в следующем. В экономтеории изучен
инфляционный налог. Суть его в том, что правительства, по разным причинам несущие большие
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Таблица 8. Курс доллара в России с учетом инфляции *

Годы Курс доллара, руб.
на начало года средний Инфляция в

России, %
Инфляция

в США
Курс доллара с

учетом инфляции
1999 20,65 23,83 36,6 2,7 23,83
2000 27 27,58 20,1 3,3 31,91
2001 28,16 29,15 18,8 1,6 37,27
2002 30,14 30,96 15,06 2,4 43,68
2003 31,78 30,62 11,99 1,9 48,44
2004 29,45 28,6 11,74 3,3 52,53
2005 27,75 27,21 10,91 3,3 56,53
2006 26,67 26,5 9 2,7 60,09
2007 26,33 25,4 11,87 4,2 64,7
2008 24,55 28,48 13,28 -0,1 73,35
2009 32,41 31,3 8,8 2,8 77,75
2010 30,19 30,27 8,78 1,4 83,49
2011 30,35 30,13 6,1 2,9 86,16
2012 29,9 30,14 6,58 1,6 90,47
2013 30,37 31,52 6,45 1,4 95,04

2014 ~ 32,66 43,83 8,52 1,4 101,8
* [20, 21]

расходы, допускающие дефицит бюджета, печатают деньги в сумме дефицита, что приводит к
инфляции. То есть, ухудшением положения народа оплачиваются увеличившиеся расходы госу-
дарства. Но есть одно оправдывающее обстоятельство — вновь напечатанные деньги переда-
ются как в сферы, потребовавшие повышенных расходов, так и, в основном, — бюджетникам
(ведь дефицит — бюджетный), а именно — самым необеспеченным слоям населения, в число
которых входят пенсионеры, врачи, учителя, военные и т.д. В России (как и в других странах,
допускающих превышение экспорта над импортом) деньги также печатаются, однако, как мы
теперь видим, передаются они самым обеспеченным во всех отношениях категориям лиц —
производителям экспортной продукции (в наших условиях — это работники ресурсодобывающих
и ресурсопродающих организаций). И только потом, после того, как деньги пройдут через систе-
му торговли, увеличив цены, увеличив поступления в консолидированный бюджет, произойдет
увеличение пенсионных выплат и зарплат другим категориям бюджетников. То есть не до, и даже
не во время инфляции, а существенно после нее, когда расходы вследствие повышения цен, ими
— пенсионерами и учителями — уже понесены. Это значит, что за создание различных фондов
будущего, судьба которых неопределенна (а точнее — предопределена на бесцельные для эконо-
мики России траты), сегодня расплачиваются все, но в особенности — беднейшие бюджетники,
основная часть которых — пенсионеры.

Второй итог, не самый заметный, однако, наносящий урон гораздо больший, чем просто инфля-
ция, даже если она отражается, в первую очередь, на самых незащищенных слоях населения. Это
удар по настоящему и будущему страны и связан вот с чем. Ресурсоэкспортирующие предприя-
тия что-то производят (в данном случае — извлекают из недр) и продают. Производят то, что
нами не потребляется, продают не нам. Кто-то потребляет и платит свои деньги. Мы, в объеме
полученной валюты, печатаем свои рубли и передаем их работникам ресурсодобывающих и ре-
сурсоэкспортирующих предприятий, а валюту извлекаем из оборота. Поставим вопрос — если
бы работники этих предприятий ничего не делали, но рубли бы печатались и им передавались,
что-то изменилось бы? Ответ — нет! Была бы та же инфляция, так же в последнюю очередь
получали бы рубли — уже после состоявшейся инфляции — бюджетники, так же страна не полу-
чала бы продукцию, передаваемую на экспорт, то есть, теряла ресурсы. Сформулируем его по-
другому, намеренно парадоксально — если бы работники этих предприятий извлекали не нефть,
газ и металлы, а собирали сухую листву в осенних лесах и передавали тем, кому она необходима
и кто платит за нее валюту, что-то изменилось бы? Ответ — нет! Те же напечатанные наши
рубли и ровно та же инфляция. Но и в первом и во втором случаях не было бы одного — не
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извлекались бы наши природные ресурсы, они оставались бы сохранными, уменьшилось бы воз-
действие на нашу экологию. А, будучи подсчитанными, эти ресурсы создавали бы единственно
надежный Фонд.

Оппоненты уверяют в том, что наш бюджет пополняется за счет этих предприятий, за счет
продажи ресурсов. Нет, он пополняется за счет рублей, которые печатаются в обмен на валюту.
А валюта не потребляется — мы ничего на протяжении уже более двадцати лет не приобретаем
и не ввозим, имеется в виду главное — мы не создаем свою производственную базу. Ту валюту,
которая есть — не тратим на дело, на развитие страны.

Деятельность предприятий-экспортеров природных ресурсов не дает обществу ничего, кроме
истощения собственных ресурсов и ухудшения положения всех без исключения граждан государ-
ства. Ведь в конечном итоге — работников предприятий-экспортеров содержит общество, для
которого эти работники ничего не создают. Случаен ли в таком случае смысл еще одного из
постулатов экономтеории, гласящий о том, что финансы государства это лишь деньги и ценные
бумаги? Еще одно из определений финансов, более абсурдно — это, якобы, отношения, связанные
с формированием, распределением и перераспределением фондов денежных средств. А что же
тогда есть финансовые отношения? Ровно то же? Намеренно выведено из состава финансовых
средств государства его имущество, его ресурсы. А ведь финансы надо понимать как активы,
рассматриваемые с учетом их образования. Активы, но не их часть — деньги.

Вспоминая прошлое мы часто говорим о том, что наша страна в формате СССР, ценой невероят-
ных усилий, отказывая себе во многом, поддерживала страны-сателлиты, направляя им то конеч-
ную продукцию, то доллары, заработанные на реализации нефти. Наша экономика могла быть силь-
нее, производственная база была бы более развитой, мы могли быть богаче, но в угоду политичес-
ким принципам мы сами сокращали собственное потребление. Что изменилось сегодня? Ничего. За
счет труда остальных содержится армия работников экспортирующих предприятий, а в это время
за рубежом создаются фонды, реальной отдачи для экономики России от которых нет.

Помимо этого, в условиях сдерживания роста курса валюты в наиболее выгодных условиях
оказываются импортеры, цена на товары которых растет за рубежом на процент той, заметим —
небольшой, инфляции, поэтому при реализации этих товаров в России в условиях российской инф-
ляции и стабильном долларе даже небольшое повышение цены реализации дает дополнительную
существенную прибыль. Однако для российских производителей сдерживание роста курса валю-
ты оборачивается губительными последствиями — они вынуждены жить в условиях отечествен-
ной инфляции, постоянно увеличивая затраты и повышая цены на эту величину, в результате чего
оказываясь не в состоянии быть конкурентоспособными с зарубежными производителями анало-
гичной продукции.

Важно и следующее. По известным данным, Россия занимает седьмое место в мире по дока-
занным запасам нефти, которые оцениваются более чем в 74 миллиарда баррелей (примерно 10
млрд. тонн). Согласно документам, подготовленным к заседанию Совета безопасности РФ [22],
запасы российской нефти выработаны более чем на 50 %, а текущий уровень добычи (около 500
млн. т нефти в год) может продержаться в течение 20-30 лет, периодически увеличиваясь за счет
ввода новых проектов и снижаясь из-за истощения старых месторождений. Значит, очередной
кризис может стать последним в истории России. Не потому, что мы как по мановению волшеб-
ной палочки чудесным образом избавимся от кризисов, а потому, что страна может уже и не
получить очередной карт-бланш.

Страна впустую тратит свои ресурсы и ничего на них не приобретает. 5 марта 1998 года со-
здан бюджет развития, основной идеей которого было финансирование государством за счет «не-
фтяных» денег крупных проектов в промышленности (главным образом в ВПК), которые должны
были стать «локомотивами развития» российской промышленности в условиях кризиса. Однако
01.01.2004 он был трансформирован в Стабилизационный фонд и идея его создания была прямой
противоположностью идеи бюджета развития и предполагала, в первую очередь, формирование
финансового резерва для финансирования дефицита бюджета в случае падения цен на нефть, во
вторую очередь — стерилизацию избыточных долларовых доходов от экспорта нефти и облегче-
ние, таким образом, контроля над инфляцией, благодаря тому, что сверхдоходы будут вложены в
иностранные активы. Наконец, стабилизационный фонд должен был стать резервом для решения
проблем финансирования системы государственных пенсий в среднесрочной перспективе. Ины-
ми словами, средства стабфонда, в отличие от средств «бюджета развития», предназначались к
«проеданию» в голодный день: Стабилизационный фонд РФ в своей идее изначально выглядел как
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всероссийская «заначка» с некоторыми дополнительными функциями. Кстати, известно, как та-
кие деньги называют старики. Бюджеты последующих лет формировались с профицитом, исходя
из определенного уровня цен на нефть, а весь «сверхпрофицит», который появлялся из-за того, что
реальная цена была постоянно выше прогнозной, направлялся в Стабфонд [23]. Стабилизацион-
ный фонд разделен на два — Фонд развития и Фонд национального благосостояния с практически
теми же целями.

Задумаемся о возможности финансирования системы госпенсий на основе использования
средств указанных Фондов. Именно эти возможности отсутствуют полностью. Несмотря на то,
что предприятия-экспортеры, получая валюту, передают ее государству, средства Фондов не хра-
нятся даже в валюте на счетах в иностранных банках. В соответствии с Бюджетным кодексом
на средства фондов приобретаются «высоколиквидные» ценные бумаги иностранных компаний,
гарантированные государствами. Но мы не можем использовать для распределения в виде пен-
сий ни средства в валюте, ни, тем более, ценные бумаги. Их можно только конвертировать в
рубли — имея в виду, что где-то, в каких-то ценных бумагах, у нас есть доллары. То есть — опять
же напечатать. В последнее время часть средств ФНБ в валюте переданы ВТБ, но очень сомни-
тельно, что последний хранит их в полном объеме в России.

Обратим внимание на то, как хранится валюта, полученная нами от превышающего экспорта
и на что тратится. Как в конце 2008, так и в следующие годы заявляли высшие должностные лица
государства, — Россия не пострадала от мирового кризиса так, как другие страны потому, что у
нас была накоплена подушка безопасности в виде средств Фондов. Но на средства Фондов при-
обретались, в частности, и облигации и акции, эмитированные компаниями Fannie Mae — Federal
National Mortgage Association (FNMA), Freddie Mac – Federal Home Loan Mortgage Corporation
(FHLMC) и Federal Home Loan Banks (FHLB), поскольку эти финансовые инструменты считались
очень безопасными, стабильными и надежными. Однако именно с падения этих компаний и на-
чался мировой кризис. В начале 2008 года, то есть в то время, когда кризисные явления в ипотеч-
но-строительной сфере США были заметны уже не только аналитикам, за счет средств наших
фондов приобретено ценных бумаг этих ипотечных агентств на сумму 2,48 трлн. руб. (100,8 млрд.$).
И если бумаги Federal Home Loan Banks пострадали в меньшей степени, то положение Fannie Mae
и Freddie Mac было трагичным.

Финансовые аналитики отмечают, что общий объем облигаций в обращении (на 31 марта 2008 г.)
у Fannie Mae — $770 млрд., у Freddie Mac — $830 млрд., у FHLB — $857,4 млрд., акционерный
капитал примерно по 40 млрд. долл. При этом долговых обязательств перед строительными орга-
низациями США ими было выдано на триллионы долларов (только Fannie Mae — около трех
триллионов). К концу 2008 года агентства (то есть и вкладчики, в том числе — Россия) потеряли
около 90% стоимости своих бумаг. В 2009 году правительство США в целях поддержания Fannie
Mae и Freddie Mac инвестировало в их деятельность около 167 млрд. долл. Это очень небольшая
по сравнению с потерями и совокупными долгами сумма, и понятно, что какими бы ни были
ценные бумаги, приобретенные на средства ФНБ — акциями или облигациями, Россия потеряла
свои «подушки».

Нельзя еще раз не напомнить и о том, что валютой фондов можно помочь только банкам, но
помощи предприятиям — прямой, адресной, материальными активами — не было ни в 2008, ни в
2009 годах, ни в последующие периоды. На валюту можно лишь что-то приобрести за рубежом.
Но, как мы видим (табл. 1), импорт в Россию в это время снизился, то есть ни адресной, ни через
банки помощи экономике России не было. Деньги фондов в экономику России не возвращались.

Еще одна грань сомнительного накопительства следующая. Мы гордимся тем, что пополня-
ются наши золотовалютные резервы. Максимальной величины в 545,0 млрд. долл. они достигли в
августе 2011 года. На начало 2014 года составили 509,6, однако уже 01.12.2014 г. в результате
валютных интервенций снизились на 20% — до 418,9, а 01.01.2015г. достигли 385,46 млрд. долл., к
началу 2017 года достигли примерно 400 млрд. долл. Иначе говоря — были проданы по дешевой
цене накопившим рублевую массу олигархам. По информации [24] чистый отток валюты в долла-
ровом эквиваленте составил в 2013 году 62,7 млрд. долл., в 2012 — 54,6 млрд. долл. По итогам
2014-2015 годов сумма оттока оказалась существенно большей (порядка 100 млрд. долл.). Всего
за 20 лет по оценкам за рубеж вывезено валюты, образовавшейся от продажи нефти и газа, на
сумму от 800 млрд. до 1,2 трлн. долларов. Это значит, что вся страна содержала армию сотруд-
ников предприятий-экспортеров, которые работали не на страну, а на зарубежных заказчиков. То
есть, и страна безвозвратно лишилась нефти и газа на соответствующие суммы.
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Но отметим и другое — в том числе было накоплено и монетарное золото. На начало 2017 —
в сумме около 65 млрд. долл. Нужно согласиться, что доля золота в золотовалютных резервах
относительно небольшая — около 12-15%. Однако и это хорошо — золото не бумага, это товар,
относящийся к группе труднодобываемых и ограниченных ресурсов. В обозримом будущем его
цена объективно не может и не будет понижаться. Но, в таком случае надо понять и другое —
нефть это тоже товар. Этот природный ресурс также ограничен и невосполним, его цена также не
может не расти, а ее понижения временны, более того — это стратегическое сырье, по степени
значения гораздо более ценное, чем золото. И нефть уже хранится в фондах государства — в его
недрах. Если бумагу и золото накапливаем, то вопрос — зачем извлекаем нефть и кому-то за
бумагу отдаем? Вот теперь и ответ очевиден — дивиденды от этого получают лишь предприятия
(а точнее — лица), которые руководят и олицетворяют нефтедобычу и экспорт природных ресур-
сов, в частности, нефти, газ и других полезных ископаемых. Другого варианта ответа нет.

В довершение — еще один факт, связанный с неизбежным ростом курса доллара. С 1998 года
по начало 2014 стоимость нефти выросла в десять раз, добыча — на 70 процентов. Даже при
стабильном долларе и российской инфляции прибыли нефтяников в абсолютном выражении по-
стоянно увеличивались. Совершенно противоположная ситуация создалась в алюминиевой про-
мышленности. Стоимость одной тонны в 1999 году составляла около 1390 долларов, достигла
максимального значения в 2639 долларов в 2007 году, к началу декабря 2014 года снизилась до
2030 и уже в начале 2015 составила 1770 долларов за тонну (рис. 1).

Рис. 1. Цены на алюминий, долл./тонна [25]

Среднее значение роста
составило за 15 лет около 30
процентов. Из общего объе-
ма отечественного производ-
ства (около 4200 тысяч тонн
ежегодно), объем внутрирос-
сийского потребления со-
ставляет только около 700
тысяч тонн (всего лишь ше-
стая часть объема производ-
ства — в отличие от нефти и
нефтепродуктов, где эта доля
около трети).Увеличение
цены на алюминий на внут-
реннем рынке (подобно беза-
пелляционному увеличению

стоимости бензина) невозможно в силу ограниченности числа потребителей и реальной в этом
случае угрозы приобретения ими металла на внешнем рынке. При этом в условиях отечествен-
ной инфляции рост затрат на производство постоянно уменьшал прибыль в алюминиевой отрасли
как в относительном, так и в абсолютном выражении. В этих условиях производители алюминия
не могли не начать переговоров с правительством и Центробанком по поводу целесообразности
дальнейшего сдерживания курса доллара, т.к. в противном случае встало бы все производство.

Видимо они прошли позитивно и улучшение финансового положения производителей алюминия
на фоне обесценения рубля не заставило себя ждать [26].

«В третьем квартале 2014 г. Русал заработал $2,477 млрд. выручки, увеличив ее на 1,9% отно-
сительно аналогичного периода 2003 г. …ослабление национальной валюты и рост премий к цене
на LME позволили компании в третьем квартале 2014 г. получить скорректированную чистую
прибыль в размере $25 млн, что является положительным результатом впервые с четвертого
квартала 2011 г.», — указывается в пресс-релизе компании» [27].

Необходимо отметить, что именно ослабление национальной валюты выделено как фактор,
определивший долгожданную позитивную динамику, при том, что сама по себе доля прибыли в
выручке ничтожно мала — всего 1%, что совершенно несопоставимо с аналогом у нефтедобыва-
ющих компаний — не менее 15% да еще и без учета изъятия львиной доли в качестве вывозной
пошлины.

ВЫВОДЫ
Кризисы российской экономики заложены в системе ее управления и при отказе от снижения

добычи углеводородов до объемов внутреннего потребления или отказе от направления всех
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средств от их экспортной реализации на приобретение технологий и оборудования для развития
других отраслей российской экономической системы — неизбежны. Рост курса доллара при со-
хранении действующей экономической стратегии — неизбежен и он заложен в политике использо-
вания собственных природно-сырьевых ресурсов. Рост инфляции при сохранении положения —
неизбежен и, если не будут проводиться долларовые интервенции, инфляция будет раскручивать-
ся более интенсивно в результате необходимости внедрения все большей рублевой массы. Одна-
ко при этом выиграют российские производители. При проведении долларовых интервенций инф-
ляция будет стабильно-постоянной, рост курса доллара будет дискретным (раз в десять-пятнад-
цать лет, может быть через более короткие периоды), но резким. Валютные интервенции прово-
дить категорически нельзя, так как это акт прямой поддержки зарубежного производителя и «ге-
ноцида» российского производителя. Долларовые фонды России не нужны, правительство и в на-
стоящее время не знает как с наибольшей пользой распорядиться их средствами. Лучшие фонды
— природные ресурсы в недрах и извлекать их сверх собственных потребностей надо лишь в
целях создания собственной производственной базы. Но в существующих условиях природные
ресурсы извлекаются в целях обогащения ограниченного круга лиц, при обнищании самых широ-
ких слоев населения России. Создание фондов — неизбежно, как неизбежна и трата их средств в
целях, не связанных с развитием экономики страны. Дальнейшее проведение экономической по-
литики в русле существующей модели ставит под угрозу существование российской экономики и
государства как такового.

Чтобы изменить ситуацию государству следует реализовать иную модель управления эконо-
мики, которая будет ориентирована на внутреннее потребление, на внутренне производство, на
установление строгой зависимости использования природных ресурсов от потребности националь-
ного производства и потребления. У России есть пример такого поведения — это США, которые
практически не расходуют свои собственные природные ресурсы для внешнего потребления, пред-
почитают экспортировать в основном товары, созданные предприятиями промышленности, а так-
же свою национальную валюту, что фактически привязывает все страны к американской финан-
совой системе. Нам необходимо разорвать этот порочный круг. Это можно сделать пересдав
продавать сырьевые ресурсы, включая нефть и газ, и приступить к производству промышленной
продукции инновационного характера.
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