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Механика кризиса
озникновение кризисов, как правило, объясняется теориями экономических циклов и периодами 

кредитной экспансии центробанков. Особую роль играет ФРС США как центр 
эмиссии доллара, на долю которого приходится 85% всех расчетов в мире и 62% зо-
лотовалютных резервов. На протяжении последних четырех десятилетий суще-
ствует прямая связь между монетарной политикой Федрезерва и конечными эко-
номическими и рыночными результатами мировой экономики. И, к сожалению, 
в большинстве случаев результат влияния ФРС США оказывался отрицательным.

Увеличение предложения денег в мировой финансовой системе раздувает ба-
лансы банков, поднимает фондовые индексы, цены на определенные активы, 
 запускает инвестиционный и кредитный бум, при котором происходят резкий 
подъем деловой активности, рост объемов производства, заработной платы и по-
требления. Это приводит к переизбытку мощностей и сверхвысокой занятости. 
Но по мере роста экономики увеличивается и спрос на деньги, что выражается 
в повышении процентных ставок, в том числе из-за политики ФРС, которая сокра-
щает предложение долларов, опасаясь перегрева экономики. Стоимость денег рас-
тет, а инвестиции начинают снижаться. Спрос домохозяйств и бизнеса начинает 
отставать от предложения товаров и услуг. Как только это становится очевидным, 
начинается повсеместное сокращение производства и занятости. Инвестиции 
и капитальные вложения резко падают. Происходит снижение прибыли, перехо-
дящее в рост убытков и массовое сокращение производства и персонала во всех 
отраслях. Рефинансировать долги становится проблематично — начинаются бан-
кротства компаний и банков, фондовые рынки падают. И voila — вот он кризис!

Поскольку глобализация интегрировала национальные экономики большин-
ства стран в единую геоэкономику, кризисы последних десятилетий стали но-
сить общемировой характер. К тому же сокращение предложения долларов вну-

три США приводит к сжатию ликвид-
ности для внешнего мира, что усили-
вает кризисные явления.

1998 год: как это было
СССР, накапливавший огромные моби-
лизационные резервы и мощности, 
оставил в наследство Российской Феде-
рации колоссальные запасы природ-
ных ресурсов и материальных ценно-
стей, с которыми Россия и вышла на 
внешние рынки, встроившись к концу 
1990-х в глобальную экономику в каче-
стве поставщика углеводородов и про-
дукции горно-металлургического сек-
тора. Осознав себя частью мира и стаби-
лизировав экономику после стагфля-
ции начала 1990-х, российские власти 
начали создавать крайне благоприят-
ные условия для иностранных инвесто-
ров, на привлечение которых делались 
огромные ставки. Курс рубля к доллару 
был зафиксирован в узком коридоре, 
на поддержание которого тратились 
и без того скудные валютные резервы. 
И делалось это для сдерживания ин-
фляции (доля импорта в потребитель-
ских товарах и продуктах питания бы-
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 КРИЗИСЫ «ВОСЬМОГО» ГОДА
КАК ЭТО БЫЛО, И ЧЕГО СЛЕДУЕТ ЖДАТЬ

«Восьмерка» в цыганском гадании в зависимости 
от масти карты означает неожиданные перемены 
(с фатальным или благоприятным исходом) и новые 
возможности — это практически точное описание 
кризиса. Как вы помните, финансовым кризисом 
 называют ситуацию, при которой определенные 
 рыночные активы внезапно теряют значительную 
часть своей стоимости. Постсоветская Россия, 
 встроенная в глобальную экономику и доллароцен-
тричную финансовую систему, уже пережила два 
 мировых кризиса — в 1998 и 2008 годах. В 2018 году 
обнаружились явные признаки нового финансового 
кризиса. Так что же это — десятилетние циклы 
или магия чисел?
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УЧЕТНАЯ СТАВКА ФРС США 
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