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Â ñòàòüå ïðåäëîæåíî ñðàâíèòåëüíî ïðîñòîå è ïðàâäîïîäîáíîå îïè-
ñàíèå ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñîâðåìåííîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû, ïðèãîäíîå 
äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ â ìîäåëè îáùåãî ìåæâðåìåííîãî ðàâíîâåñèÿ, ïðè-
÷åì ýòî îïèñàíèå íå ìîæåò áûòü çàìåíåíî ïðîñòûìè ñîîòíîøåíèÿìè 
òèïà äåíåæíûõ ìóëüòèïëèêàòîðîâ. 

Ñòðîèòñÿ ìîäåëü ðàöèîíàëüíûõ îæèäàíèé áàíêîâñêîé ñèñòåìû íà 
îñíîâå ïðîâåäåííîãî ýêîíîìåòðè÷åñêîãî àíàëèçà äâèæåíèÿ îñíîâíûõ 
âèäîâ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ â áàíêîâñêîé ñèñòåìå. ×àñòü íàéäåí-
íûõ ýêîíîìåòðè÷åñêèõ ñîîòíîøåíèé èñïîëüçóåòñÿ â êà÷åñòâå îãðàíè-
÷åíèé, à îñòàëüíûå ñîîòíîøåíèÿ îáúÿñíÿþòñÿ ìîäåëüþ. 

Ìîäåëü óñïåøíî âîñïðîèçâîäèò ðåàêöèþ áàíêîâñêîé ñèñòåìû íà 
íåîæèäàííûå ñîáûòèÿ, òàêèå êàê, íàïðèìåð, ìàñøòàáíàÿ ðàñïðîäàæà 
àêòèâîâ èëè ìèðîâîé ôèíàíñîâûé êðèçèñ. 

 
Êëþ÷åâûå ñëîâà: ìàòåìàòè÷åñêîå ìîäåëèðîâàíèå ýêîíîìèêè, áàíêîâñêàÿ ñèñ-

òåìà Ðîññèè, êðåäèòíàÿ ýìèññèÿ, ëèêâèäíîñòü. 
 

1. Ââåäåíèå 
 
Êàê íè ñòðàííî, íî â àðñåíàëå ñòàíäàðòíûõ ñðåäñòâ ìàòåìàòè÷åñêîé ýêîíîìè-

êè äëÿ îïèñàíèÿ áàíêîâ íåò «çàãîòîâîê», ïîäîáíûõ òåì, êîòîðûå èìåþòñÿ äëÿ îïèñà-
íèÿ ïîòðåáèòåëåé, ïðîèçâîäèòåëåé, à òàêæå òîâàðíûõ è ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. Òåîðå-
òè÷åñêèå ìîäåëè áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè â áîëüøèíñòâå ñâîåì ïîñâÿùåíû èññëåäî-
âàíèþ ñëåäóþùèõ ïðîáëåì:  

• âçàèìîäåéñòâèå áàíêà ñ êëèåíòàìè ïðè âûäà÷å êðåäèòîâ èëè ïðèâëå÷åíèè 
äåïîçèòîâ, êîòîðîå ìîäåëèðóåòñÿ íåêîòîðîé òåîðåòèêî-èãðîâîé ñõåìîé (ñì., íàïðè-
ìåð, [32]); 

• èññëåäîâàíèå îòäåëüíûõ ïðîöåññîâ, ïðîèñõîäÿùèõ â áàíêîâñêîì ñåêòîðå, 
ñ ïîìîùüþ çàäà÷ îïòèìèçàöèè îòäåëüíûõ âèäîâ îïåðàöèé äëÿ ðåïðåçåíòàòèâíîãî 
áàíêà. Îïèñàíèå áàíêîâñêîé ñèñòåìû â ýòîì ñëó÷àå îãðàíè÷èâàåòñÿ òîëüêî òåìè ìå- 
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õàíèçìàìè, àíàëèç êîòîðûõ ïðîâîäèòñÿ â ìîäåëè. Ïðèìåðîì ìîæåò ñëóæèòü ïðîöåññ 
äîëëàðèçàöèè áàíêîâñêîãî ñåêòîðà, îïèñàííûé â [31], èëè ïðîöåññ óïðàâëåíèÿ 
ëèêâèäíîñòüþ â ñïåöèôè÷åñêèõ óñëîâèÿõ ðîññèéñêîé «ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè» 
1995–1998 ãã. [4, 6]; 

• ìîäåëèðîâàíèå êðèçèñíûõ ÿâëåíèé â áàíêîâñêîé ñèñòåìå. Êàê è â ïðåäû-
äóùåì ñëó÷àå, îïòèìèçàöèîííàÿ çàäà÷à ïèøåòñÿ äëÿ îòäåëüíîãî áàíêà, íî äàëåå 
ýòîò áàíê îòîæäåñòâëÿåòñÿ ñî âñåé áàíêîâñêîé ñèñòåìîé. Îñíîâíîé óïîð äåëàåòñÿ 
íà àíàëèç ïåðåêëþ÷åíèÿ ðåæèìîâ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ (ñì., íàïðèìåð, [29]). 

Â ïðèêëàäíûõ ìîäåëÿõ öåëîñòíîé ýêîíîìèêè áàíêîâñêèé ñåêòîð ÷àùå âñåãî 
íå âûäåëÿåòñÿ îñîáî, à åãî ôóíêöèè ðàñïðåäåëÿþòñÿ ìåæäó äðóãèìè àãåíòàìè. 
Ïðèìåðîì ìîæåò ñëóæèòü êâàðòàëüíàÿ ìîäåëü áàíêà Àíãëèè [27], â êîòîðîé îïè-
ñûâàþòñÿ ïÿòü òèïîâ àãåíòîâ: ïîòðåáèòåëü, ôèðìà, ãîñóäàðñòâî, öåíòðàëüíûé áàíê 
è âíåøíèé ñåêòîð. Ïîâåäåíèå ïîòðåáèòåëåé è ôèðì îïèñûâàåòñÿ ñ ïîìîùüþ îï-
òèìèçàöèîííûõ çàäà÷, äëÿ îñòàëüíûõ èñïîëüçóþòñÿ íåêîòîðûå ñöåíàðèè. Ñïðîñ 
íà äåíüãè ïðåäúÿâëÿþò ïîòðåáèòåëè, â ôóíêöèþ ïîëåçíîñòè êîòîðûõ íåïîñðåä-
ñòâåííî âõîäÿò ðåàëüíûå äåíåæíûå îñòàòêè. Ôèðìû, ãîñóäàðñòâî è âíåøíèé ñåê-
òîð ìîãóò âûïóñêàòü îäíîïåðèîäíûå äîõîäíûå îáëèãàöèè, êîòîðûå ó íèõ ïîêóïàþò 
ïîòðåáèòåëè. Òî åñòü ôàêòè÷åñêè â ìîäåëè âûäà÷åé êðåäèòîâ âìåñòî áàíêîâ çà-
íèìàþòñÿ ïîòðåáèòåëè. 

Ñïåöèôèêà ðîëè áàíêîâ â ìàêðîìîäåëÿõ ÷àùå âñåãî ó÷èòûâàåòñÿ ïîñðåäñò-
âîì ìóëüòèïëèêàòîðîâ, îïèñûâàþùèõ âîçäåéñòâèå ïðîâîäèìîé ìîíåòàðíîé ïîëè-
òèêè íà êðåäèòíî-äåíåæíóþ ñèñòåìó (ñì., íàïðèìåð, [8]). Åñëè ïðåäïîëîæèòü, ÷òî 
îïðåäåëåííóþ ÷àñòü ζ  ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ áàíêè îñòàâëÿþò â âèäå ëèêâèäíûõ 
ñðåäñòâ è îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ (äåíåæíîé áàçû H ), à îñòàëüíóþ âûäàþò â êðå-
äèò, è ýòà ñóììà ïîïàäàåò îáðàòíî â áàíêîâñêóþ ñèñòåìó â âèäå ñðåäñòâ íà ðàñ-
÷åòíûõ ñ÷åòàõ (ïîäðîáíåå ñì. ðàçä. 4.2 íèæå), òî ñóììà âûäàííûõ êðåäèòîâ ñî-
ñòàâèò 1( 1) H−ζ − , à ñóììà ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ – 1 H−ζ . Âåëè÷èíà 1−ζ  è íàçû-
âàåòñÿ áàíêîâñêèì ìóëüòèïëèêàòîðîì. Êðîìå òîãî, â ìîäåëè ìîãóò ïðèñóòñòâîâàòü 
è äðóãèå ìóëüòèïëèêàòîðû, îïèñûâàþùèå âëèÿíèå èçáûòî÷íîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ èëè 
ðåçåðâèðîâàíèÿ ÷àñòè ðàñ÷åòíûõ ñ÷åòîâ. 

Ðåæå ôèíàíñîâûé ñåêòîð âûäåëÿåòñÿ êàê îòäåëüíûé àãåíò, ÷üå ïîâåäåíèå 
îïèñûâàåòñÿ â ðàìêàõ, íàïðèìåð, ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ìîäåëè IS-LM ôåíîìåíî-
ëîãè÷åñêèìè ôóíêöèÿìè ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ. Íàïðèìåð, â ðàáîòå [28] ôèíàí-
ñîâûé ñåêòîð, âî-ïåðâûõ, äåðæèò äåíåæíûå îñòàòêè è ïîýòîìó ïðåäúÿâëÿåòñÿ 
ñïðîñ íà ëèêâèäíîñòü, à âî-âòîðûõ, êðåäèòóåò ôèðìû, ïîçâîëÿÿ èì ïðèâëåêàòü 
äîïîëíèòåëüíûé êàïèòàë ïî ïðîöåíòíîé ñòàâêå tr . Ïðè ýòîì îáúåìû òàêèõ îïåðà-
öèé öåëèêîì îïðåäåëÿåò ôèðìà. Íàêîíåö, â-òðåòüèõ, ôèíàíñîâûé ñåêòîð áåðåò 
êðåäèòû ó öåíòðàëüíîãî áàíêà èñõîäÿ èç óðîâíÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïî ãîñóäàð-
ñòâåííûì îáëèãàöèÿì è ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ñ ó÷åòîì íåîáõîäèìîñòè âû-
ïîëíÿòü ðåçåðâíûå òðåáîâàíèÿ. 

Áîëåå ïîñëåäîâàòåëüíûì, ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ, ÿâëÿåòñÿ äîáàâëåíèå àãåí-
òîâ òèïà «áàíê» â ìîäåëü îáùåãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ (ñì., íàïðèìåð, [29]). 
Â ýòîì ñëó÷àå ôîðìóëèðóåòñÿ çàäà÷à áàíêà (îáû÷íî ýòî ìàêñèìèçàöèÿ ïðèáûëè 
èëè ïîëåçíîñòè îò ïðèáûëè) è â îïèñàíèå îñòàëüíûõ ïðèñóòñòâóþùèõ â ìîäåëè 
àãåíòîâ ââîäÿòñÿ äîïîëíèòåëüíûå èíñòðóìåíòû òèïà êðåäèòîâ è äåïîçèòîâ. Êðîìå 
òîãî, â ìîäåëè ìîæåò îïèñûâàòüñÿ è äåÿòåëüíîñòü öåíòðàëüíîãî áàíêà. Áîëåå äåòà-
ëèçèðîâàííîå îïèñàíèå òàêîãî ðîäà äàåòñÿ â âû÷èñëèìûõ ìîäåëÿõ îáùåãî ðàâíî-
âåñèÿ (CGE). Ïðèìåðàìè ìîãóò ñëóæèòü ìîäåëè, ïðåäëîæåííûå â èññëåäîâàíèÿõ 
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[24] è [26]. Îäíàêî âî âñåõ ýòèõ ðàáîòàõ àâòîðû îãðàíè÷èâàþòñÿ äîêàçàòåëüñòâîì 
ñóùåñòâîâàíèÿ ðàâíîâåñèÿ èëè ÷èñëåííûì èññëåäîâàíèåì åãî îáùèõ ñâîéñòâ.  

Ïðèêëàäíàÿ ìîäåëü ìåæâðåìåííîãî ðàâíîâåñèÿ, â êîòîðîé áàíê âûäåëåí 
êàê ñàìîñòîÿòåëüíûé àãåíò, áûëà ïðåäëîæåíà â ðàáîòå [22]. Îäíàêî áàíê â íåé 
áûë îïèñàí äîñòàòî÷íî ñõåìàòè÷åñêè, è ïîýòîìó íàáëþäàåìàÿ òðàåêòîðèÿ ôèíàí-
ñîâûõ ïîêàçàòåëåé âîñïðîèçâîäèëàñü ìåíåå òî÷íî, ÷åì òðàåêòîðèè ïîêàçàòåëåé 
ðåàëüíîãî ñåêòîðà. 

Ìîäåëü áàíêîâñêîé ñèñòåìû Ðîññèè, î êîòîðîé ïîéäåò ðå÷ü äàëåå, ðàçðàáà-
òûâàëàñü êàê áîëåå ðåàëèñòè÷íîå îïèñàíèå, êîòîðîå ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàíî â 
ïðèêëàäíîé ìîäåëè ìåæâðåìåííîãî ðàâíîâåñèÿ ýêîíîìèêè Ðîññèè. Ýòî îáúÿñíÿåò 
áîëüøîå êîëè÷åñòâî èñïîëüçîâàííûõ ýêçîãåííûõ äàííûõ. Âñå ýêçîãåííûå äàííûå 
âçÿòû èç ñòàòèñòèêè ïî áàíêîâñêîé ñèñòåìå, íî ëåæàò îíè íà ñòûêå ñ äðóãèìè 
áëîêàìè ìîäåëè, îòâå÷àþùèìè çà îïèñàíèå òàêèõ ýêîíîìè÷åñêèõ àãåíòîâ, êàê äî-
ìîõîçÿéñòâà è ïðîèçâîäèòåëè. Ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ ïðåäëàãàåìîé íèæå ìî-
äåëè áàíêîâñêîé ñèñòåìû ïîêàçàëè, îäíàêî, ÷òî îíà ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàíà è â 
áîëåå ïðîñòûõ äèíàìè÷åñêèõ ìîäåëÿõ ýêîíîìèêè. 

 
2. Îïèñàíèå áàíêîâñêîé ñèñòåìû 

 

2.1. Áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà è èñòî÷íèêè äàííûõ î íåé 
 
Áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà Ðîññèè ñîñòîèò èç Öåíòðàëüíîãî áàíêà (ÖÁ) è êîììåð-

÷åñêèõ áàíêîâ. Äåéñòâóþùèõ ñðåäè íèõ îêîëî 1200, è ÷èñëî èõ çàìåòíî ìåíÿåòñÿ çà 
ðàññìàòðèâàåìûé çäåñü ïåðèîä ñ ÿíâàðÿ 2004 ïî ñåíòÿáðü 2008 ãã. (ñì. ðàçäåë 2.2). 
Êðîìå òîãî, ñî âðåìåí êðèçèñà 1998 ã. îñòàëîñü åùå íåñêîëüêî ñîòåí áàíêîâ, êîòî-
ðûå èìåþò ëèöåíçèþ, íî áåçäåéñòâóþò [21]. 

Öåíòðàëüíûé áàíê îïåðàòèâíî ñîáèðàåò ïðàêòè÷åñêè ïîëíóþ èíôîðìàöèþ î 
äåÿòåëüíîñòè áàíêîâ. Áàíêîâñêèå áàëàíñû âòîðîãî ïîðÿäêà (ñì. íèæå) äëÿ áîëü-
øèíñòâà áàíêîâ ïðèâîäÿòñÿ åæåìåñÿ÷íî íà ñïåöèàëüíîì ñàéòå Öåíòðàëüíîãî áàíêà 
[21]. Ýòè äàííûå çà 57 ìåñÿöåâ ñ ÿíâàðÿ 2004 ïî ñåíòÿáðü 2008 ãã. è èñïîëüçîâà-
ëèñü âñþäó íèæå.  

Áàëàíñ âòîðîãî ïîðÿäêà ñåé÷àñ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñïèñîê1) èç 1232 âåëè÷èí 
çàïàñîâ (îñòàòêîâ) ðàçëè÷íûõ âèäîâ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ (áàëàíñîâûõ ñ÷åòîâ) 
íà êîíåö êàêîãî-òî ìåñÿöà.  

Äëÿ àíàëèçà äåÿòåëüíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû ìû èñïîëüçîâàëè àãðåãèðîâàí-
íûå ïîêàçàòåëè. Àãðåãèðîâàíèå áàëàíñîâ ñâîäèòñÿ â îñíîâíîì ê ñëîæåíèþ ñ÷åòîâ, 
ñõîäíûõ ïî òèïàì îïåðàöèé è òèïàì êëèåíòîâ áàíêà. Ìû âûäåëèëè ñëåäóþùèå 6 òè-
ïîâ êëèåíòîâ:  

• êðåäèòíûå êîììåð÷åñêèå îðãàíèçàöèè-ðåçèäåíòû (äàëåå – áàíêè, ñîîòâåò-
ñòâóþùèé èíäåêñ â îáîçíà÷åíèÿõ – b);  

• Öåíòðàëüíûé áàíê (ÖÁ, èíäåêñ c);  
• ãîñóäàðñòâåííûå è íåêîììåð÷åñêèå îðãàíèçàöèè (ãîñóäàðñòâî, g), þðèäè-

÷åñêèå ëèöà-ðåçèäåíòû (ôèðìû, a);  
• ôèçè÷åñêèå ëèöà (äîìîõîçÿéñòâà, h);  
• âñå àãåíòû-íåðåçèäåíòû (çàãðàíèöà, f). 

                                                 
1) Ñîñòàâ ñïèñêà íåìíîãî ìåíÿåòñÿ ñî âðåìåíåì. 
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Â ñîîòâåòñòâèè ñ ýòèì àêòèâû è ïàññèâû áàíêîâ áûëè îáúåäèíåíû â ñëåäó-
þùèå àãðåãàòû. 

Òàáëèöà 1. 

Àêòèâû Ïàññèâû 

Rc  Îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû â ÖÁ Nh  Ðàñ÷åòíûå ñ÷åòà äîìîõîçÿéñòâ 

Kc  Êîðñ÷åòà â ÖÁ Na  Ðàñ÷åòíûå ñ÷åòà ôèðì 

Lc  Äåïîçèòû â ÖÁ Dc  Çàéìû ó ÖÁ 

Ñ  Âëîæåíèÿ â öåííûå áóìàãè B Âûïóùåííûå îáëèãàöèè è âåêñåëÿ 

Lh  Êðåäèòû äîìîõîçÿéñòâàì Dh Äåïîçèòû äîìîõîçÿéñòâ 

La  Êðåäèòû ôèðìàì Da Äåïîçèòû ôèðì 

Lg  Êðåäèòû ãîñóäàðñòâó Ng Ðàñ÷åòíûé ñ÷åòà ãîñóäàðñòâà 

Lb  Ìåæáàíêîâñêèå êðåäèòû (ÌÁÊ) Db Ìåæáàíêîâñêèå êðåäèòû 

Lf  Êðåäèòû íåðåçèäåíòàì Df Äåïîçèòû íåðåçèäåíòîâ 

Kf  Çàãðàíè÷íûå êîðñ÷åòà Nf Ðàñ÷åòíûå ñ÷åòà íåðåçèäåíòîâ 

Q  Íàëè÷íûå ñðåäñòâà A Âûïóùåííûå àêöèè 

  O Ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà 

 
2.2. Åäèíñòâî áàíêîâñêîé ñèñòåìû 

 
Ôîðìàëüíî êîììåð÷åñêèå áàíêè ðàâíîïðàâíû è íåçàâèñèìû, íî ñðåäè íèõ 

ÿâíî âûäåëÿþòñÿ ïðèíàäëåæàùèå ãîñóäàðñòâó ãèãàíòû: Ñáåðáàíê è Âíåøòîðãáàíê. 
Êðîìå òîãî, íåêîòîðûå êðóïíûå áàíêè, íàïðèìåð Ãàçïðîìáàíê, ÿâëÿþòñÿ äî÷åð-
íèìè ïðåäïðèÿòèÿìè ãîñóäàðñòâåííûõ êîðïîðàöèé. Ïîýòîìó, ïðåæäå âñåãî, âñòàåò 
âîïðîñ î òîì, ìîæíî ëè ðàññìàòðèâàòü ñîâîêóïíîñòü êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ êàê 
åäèíûé ìîäåëüíûé àãåíò. 

×òîáû ïðîÿñíèòü ýòîò âîïðîñ, ìû ñðàâíèëè èçìåíåíèå çà 2004–2007 ãã. ÷èñëà 
áàíêîâ, ÷üè áàëàíñû îïóáëèêîâàíû ñàéòå ÖÁ [21], è ñîâîêóïíûå àêòèâû ýòèõ áàíêîâ. 
Íà ðèñ. 1 ïîêàçàíî èçìåíåíèå ÷èñëà áàíêîâ, ïóáëèêóþùèõ áàëàíñû, à íà ðèñ. 2 – 
èçìåíåíèå ñóììàðíûõ áàëàíñîâûõ àêòèâîâ (âàëþòû áàëàíñà) ýòèõ áàíêîâ. 

Íà ýòèõ ðèñóíêàõ, êàê è íà âñåõ ãðàôèêàõ âðåìåííûõ ðÿäîâ íèæå, ïî îñè 
àáñöèññ îòëîæåíû ìåñÿöû, íà÷èíàÿ ñ ÿíâàðÿ 2004 ã. 

Ïóáëèêàöèÿ áàëàíñîâ íà îòêðûòîì ñàéòå [21] íå ÿâëÿåòñÿ ñòðîãî îáÿçàòåëü-
íîé, íî ïîîùðÿåòñÿ Öåíòðàëüíûì áàíêîì. Ñòèìóëû áûëè ðåçêî óñèëåíû â 2007 ã., 
÷òî âèäíî íà ðèñ. 1, íî ñîâåðøåííî íå çàìåòíî íà ðèñ. 2. Ýòî çíà÷èò, ÷òî ïðèðîñò 
÷èñëà áàíêîâ, ïðåäîñòàâèâøèõ îò÷åòíîñòü, ïðîèçîøåë â îñíîâíîì çà ñ÷åò ìàëûõ 
áàíêîâ. 
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Ðèñ. 1. ×èñëî áàíêîâ,  
ïóáëèêîâàâøèõ áàëàíñû 

Ðèñ. 2. Ñóììàðíûå àêòèâû áàíêîâ,  
ïóáëèêîâàâøèõ áàëàíñû, òðëí. ðóá. 

 
Óäèâèòåëüíóþ êàðòèíó îòêðûâàåò ðàíãîâîå ðàñïðåäåëåíèå áàíêîâ, èçîáðà-

æåííîå íà ðèñ. 3. Äëÿ ïîñòðîåíèÿ ýòîé äèàãðàììû áàíêè áûëè çàíóìåðîâàíû â 
ïîðÿäêå óáûâàíèÿ âàëþòû áàëàíñà. Íà ðèñ. 3 â ëîãàðèôìè÷åñêîì ìàñøòàáå èçîá-
ðàæåíà äîëÿ îáùèõ àêòèâîâ áàíêîâñêîé ñèñòåìû ( ),nx t  ïðèõîäÿùàÿñÿ íà áàíê íî-

ìåð ,n  â çàâèñèìîñòè îò âåëè÷èíû ( )( )ln 1 ( ) 100 ,n N t+ ⋅  ãäå ( )N t – îáùåå ÷èñëî 

áàíêîâ â ìåñÿöå .t  Âîñåìü ïðàêòè÷åñêè íåðàçëè÷èìûõ êðèâûõ íà ðèñ. 3 îòâå÷àþò 
ðàçíûì ïåðèîäàì âðåìåíè: t  = 06.2004, 12.2004, 06.2005, 12.2005, 06.2006, 12.2006, 
05.2007, 12.2007. Ðîìáèêîì íà ðèñ. 3 ïîêàçàíî ïîëîæåíèå Ãàçïðîìáàíêà â ýòè ïå-
ðèîäû. Ïðè÷èíû, ïî êîòîðûì äëÿ 2007 ã. ïðèâåäåíû äàííûå çà ìàé âìåñòî èþíÿ, 
îáúÿñíÿþòñÿ â ðàçäåëå 3.3. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ðèñ. 3. Ðàíãîâîå ðàñïðåäåëåíèå áàíêîâ ïî àêòèâàì 

2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007 
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Âèäíî, ÷òî, íåñìîòðÿ íà èçìåíåíèå ÷èñëåííîñòè è ñîñòàâà áàíêîâñêîé ñèñòåìû 
è èçìåíåíèå îòíîñèòåëüíûõ ïîçèöèé îòäåëüíûõ áàíêîâ, ðàíãîâîå ðàñïðåäåëåíèå ñî-
õðàíÿåòñÿ óäèâèòåëüíî ñòàáèëüíûì. Ñäâèã «õâîñòà», ïðèõîäÿùèéñÿ íà 2007 ã., î÷å-
âèäíî ñâÿçàí ñ óïîìÿíóòûì âûøå ðåçêèì ðîñòîì ÷èñëà ìàëûõ áàíêîâ, ïóáëè-
êóþùèõ áàëàíñû (ñì. ðèñ. 1).  

Ïîñëå äâóõ ïåðâûõ òî÷åê íà ðèñ. 3 íà÷èíàåòñÿ ïðàêòè÷åñêè ëèíåéíûé ó÷à-
ñòîê. Ïîñêîëüêó äèàãðàììà ïîêàçûâàåò çàâèñèìîñòü ëîãàðèôìà îò ëîãàðèôìà, ëè-
íåéíûé ó÷àñòîê îòâå÷àåò çíàìåíèòîìó ñòåïåííîìó çàêîíó Öèïôà – Ïàðåòî2) – â 
äàííîì ñëó÷àå (ñì. ðèñ. 4) 1,3480,33 .nx n−≈ ⋅  Èìååòñÿ îãðîìíîå êîëè÷åñòâî ðàáîò î÷åíü 
ðàçíîãî êà÷åñòâà, ïûòàþùèõñÿ îáúÿñíèòü ïðîèñõîæäåíèå ýòîãî ðàñïðåäåëåíèÿ, îä-
íàêî, ïî íàøåìó ìíåíèþ, ÿñíîñòè åùå íå äîñòèãíóòî. Òåì íå ìåíåå ïðèíÿòî ñ÷è-
òàòü, ÷òî íàëè÷èå ñòåïåííîãî ðàíãîâîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ñâèäåòåëüñòâóåò î íåêîì ñèñ-
òåìíîì åäèíñòâå ðàññìàòðèâàåìûõ îáúåêòîâ. 

Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ýòîò ôàêò ÿñíî ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà 
äåéñòâóåò êàê åäèíîå öåëîå íåçàâèñèìî îò «ïåðñîíàëüíîãî» ñîñòàâà.  

Äîïîëíèòåëüíûì ïîäòâåðæäåíèåì ýòîãî òåçèñà ñëóæèò ñëåäóþùèé ôàêò. Íà 
ðèñ. 3 âèäíî, ÷òî ïåðâûå äâå òî÷êè íåñêîëüêî âûïàäàþò èç îáùåé êàðòèíû. Ýòè ïåð-
âûå äâà ìåñòà â ðàíãîâîì ðàñïðåäåëåíèè âñåãäà çàíèìàþò Ñáåðáàíê è Âíåøòîðãáàíê, 
êîíòðîëèðóþùèå â ñðåäíåì 36,7 è 5,5% âñåõ àêòèâîâ3) ñîîòâåòñòâåííî.  

Â ñâÿçè ñ ýòèì âñå ýìïèðè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ, ðåçóëüòàòû êîòîðûõ ïðèâî-
äÿòñÿ íèæå, ïðîâîäèëèñü â äâóõ âàðèàíòàõ: äëÿ âñåõ áàíêîâ è äëÿ âñåõ áàíêîâ çà 
âû÷åòîì Ñáåðáàíêà è Âíåøòîðãáàíêà. Âî âñåõ ñëó÷àÿõ ïåðâûé âàðèàíò äàâàë áî-
ëåå ðåãóëÿðíûå è òî÷íûå ðåçóëüòàòû. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ðèñ. 4. Àïïðîêñèìàöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ñðåäíèõ 
áàíêîâ ðàñïðåäåëåíèåì Öèïôà – Ïàðåòî 

Ðèñ. 5. Àïïðîêñèìàöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ  
ìàëûõ áàíêîâ ýêñïîíåíòîé 

                                                 
2) Çàêîíó Öèïôà – Ïàðåòî, êàê èçâåñòíî [7], óäîâëåòâîðÿþò ñàìûå ðàçíîîáðàçíûå ðàí-

ãîâûå ðàñïðåäåëåíèÿ: ãîðîäîâ è ëóííûõ êðàòåðîâ ïî ðàçìåðó, ñëîâ ÿçûêà ïî ÷àñòîòå, ôè-
çè÷åñêèõ ëèö ïî äîõîäàì, ïðîäàæ àâòîìîáèëåé ïî öåíå è ò.ä. Äëÿ áàíêîâ çàêîí Öèïôà – 
Ïàðåòî òîæå ïðîâåðÿëè, íî ðåçóëüòàò ïîëó÷àëñÿ îòðèöàòåëüíûì, ïîñêîëüêó àâòîðû ýòèõ 
ðàáîò íå îáðàùàëè âíèìàíèÿ íà ðàçëè÷èå ìåæäó áàëàíñîâûìè è çàáàëàíñîâûìè àêòèâàìè. 

3) Íàïîìíèì, ÷òî ìû ó÷èòûâàëè òîëüêî áàëàíñîâûå àêòèâû. Ôîðìàëüíûé îò÷åò áàíêîâ 
î ñóììå àêòèâîâ, âêëþ÷àÿ çàáàëàíñîâûå, äàåò, íàïðèìåð, äëÿ áàíêà «Óðàëñèá» âåëè÷èíó, íà 
äâà ïîðÿäêà áîëüøóþ, ÷åì ó Ñáåðáàíêà. Íî ýòà âåëè÷èíà íåñòàáèëüíà è íåïîêàçàòåëüíà. 
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ðîññèéñêèõ áàíêîâ â óêàçàííûé ïåðèîä ñîñòàâëÿëà 6–9%, à óêðåïëåíèå ðóáëÿ äå-
ëàëî ýòè çàéìû ïðàêòè÷åñêè áåñïëàòíûìè.  

• Îñíîâíîé òåíäåíöèåé â ðàçìåùåíèè ñðåäñòâ â 2005–2007 ãã. ñòàë çíà÷è-
òåëüíûé ðîñò âûäàííûõ äîìîõîçÿéñòâàì êðåäèòîâ (ïîòðåáèòåëüñêîå êðåäèòîâàíèå).  

Äðóãàÿ îñîáåííîñòü ðîññèéñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû ñâÿçàíà ñ äèíàìèêîé 
ïîêàçàòåëåé îáðàòíîé äþðàöèè êðåäèòîâ è äåïîçèòîâ. Ïóñòü X  – àãðåãèðîâàí-
íûé ïàññèâ èëè àêòèâ, ñîñòàâëåííûé ñëîæåíèåì ñ÷åòîâ Xτ , ðàçëè÷àþùèõñÿ ñðî-

êàìè τ , íà êîòîðûå ïðèâëå÷åí äåïîçèò èëè âûäàí êðåäèò òèïà X . Îáðàòíóþ äþ-
ðàöèþ â ïåðèîä t  îïðåäåëèì êàê 

(3.1)  

1 X ( )
( ) .

X ( )X

t
t

t

τ
τ

τ
τ

τβ =
∑
∑

  

Динамика обратных дюраций по всем кредитам юридическим и физическим лицам 
( X( )t = La t +Lh t +Lc t ) и всем депозитам физических, юридических лиц и нерезидентов 
( X( )t = Dh t +Da t +Df t ) показана на рис. 7. Видно, что обратные дюрации активов уменьша-
ются, что означает заметный рост средних сроков, на которые выдаются кредиты и привле-
каются депозиты. Такой процесс принято считать положительным фактором, свидетельст-
вующим о росте стабильности и взаимного доверия в экономике. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ðèñ. 7. Èçìåíåíèå îáðàòíûõ äþðàöèé, 
1день−  

 
3.2. Ôåíîìåí «ëèøíèõ äåíåã» 

 
Ðàññìîòðåíèå ñëåäñòâèé äåéñòâèÿ ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé â ñòàòè÷åñêèõ óñëî-

âèÿõ ïðèâîäèò ê ïðåäñòàâëåíèþ î áàíêîâñêèõ è äåíåæíûõ ìóëüòèïëèêàòîðàõ [9]. 
Îäíàêî ïîïûòêà ïðèìåíèòü ýòîò ïîäõîä ê îïèñàíèþ ñîâðåìåííîé ðîññèéñêîé ýêî-
íîìèêè äàåò ãîðàçäî õóäøèå ðåçóëüòàòû (ñì., íàïðèìåð, [8]). 
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Ðèñ. 8. Ðåçåðâû áàíêîâ è áåçíàëè÷íûå äåíüãè, òðëí. ðóá. 
 
Íà ðèñ. 8 âèäíî, ÷òî íåîáÿçàòåëüíûå âëîæåíèÿ áàíêîâ â ÖÁ – Kc + Lc – 

î÷åíü çíà÷èòåëüíû è îòíþäü íå îáóñëîâëåíû ðåçåðâíûìè òðåáîâàíèÿìè ÖÁ. Èõ 
äèíàìèêà îêàçûâàåòñÿ ãîðàçäî áîëåå ïðèõîòëèâîé, ÷åì òîãî òðåáóåò ïðîñòàÿ ëî-
ãèêà îáðàçîâàíèÿ îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ è ïîñëåäóþùèõ çàèìñòâîâàíèé â ÖÁ äëÿ 
ïîïîëíåíèÿ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ. Â ÷àñòíîñòè, óìåíüøåíèå ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé 
â èþëå 2004 ã. íèêàê íå ñêàçàëîñü íà îñòàëüíûõ òðåáîâàíèÿõ è îáÿçàòåëüñòâàõ. ßâ-
ëåíèÿ, ñâÿçàííûå ñ ìèðîâûì ôèíàíñîâûì êðèçèñîì, îòðàæåííûå êîíöîì ýòèõ êðè-
âûõ, ìû îáñóäèì â îñîáîì ðàçäåëå. 

Èç áàëàíñîâ ìîæíî óâèäåòü, ÷òî èíñòèòóò çàèìñòâîâàíèÿ êîììåð÷åñêèìè 
áàíêàìè ñðåäñòâ ó ÖÁ, êîòîðûé ñëóæèò îñíîâíûì êàíàëîì ýìèññèè â ðàçâèòûõ ñòðà-
íàõ è êîòîðûé ðåãóëèðóåòñÿ ó÷åòíîé ñòàâêîé, íàçíà÷àåìîé ÖÁ, â ðîññèéñêèõ óñëî-
âèÿõ ôàêòè÷åñêè íå ðàáîòàåò. Öåíòðàëüíûé áàíê äàåò íè÷òîæíî ìàëî êðåäèòîâ Dc 
íà ïîïîëíåíèå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ, à êîììåð÷åñêèå áàíêè íå òîëüêî äåðæàò â ÖÁ 
áîëüøèå ñóììû íåîáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ íà êîððåñïîíäåíòñêèõ ñ÷åòàõ, íî è âêëà-
äûâàþò â ÖÁ çíà÷èòåëüíûå ñðåäñòâà â âèäå äåïîçèòîâ Lc!  

Âñå ýòî ãîâîðèò î òîì, ÷òî ó áàíêîâ äî ïîñëåäíåãî âðåìåíè îáðàçîâûâàëèñü 
çíà÷èòåëüíûå îáúåìû «ëèøíèõ» è âåñüìà ëèêâèäíûõ ñðåäñòâ. Îáùàÿ ïðè÷èíà ýòîãî 
ôåíîìåíà â òîì, ÷òî îñíîâíûì êàíàëîì ýìèññèè4) â Ðîññèè ñëóæèëà ñêóïêà Öåíò-
ðàëüíûì áàíêîì âàëþòíîé âûðó÷êè ýêñïîðòåðîâ äëÿ ïîïîëíåíèÿ ìåæäóíàðîäíûõ 
ðåçåðâîâ. Ýêîíîìè÷åñêèé ñìûñë äàëüíåéøåãî íàðàùèâàíèÿ è áåç òîãî îãðîìíûõ 
âàëþòíûõ ðåçåðâîâ äî íåäàâíåãî âðåìåíè ñîñòîÿë â ïîääåðæàíèè çàíèæåííîãî êóð-
ñà ðóáëÿ äëÿ çàùèòû îò êîíêóðåíöèè îòå÷åñòâåííûõ ïðîèçâîäèòåëåé.  

Êîíå÷íî, ÷òîáû îïèñàòü âåñü ýòîò êîìïëåêñ ïðè÷èí, íóæíà ìîäåëü êàê ìè-
íèìóì âñåé ýêîíîìèêè Ðîññèè, íî íèæå ìû ïîêàæåì, ÷òî ïîâåäåíèå áàíêîâ â íå-
                                                 

4) Òðåòèé òèïè÷íûé êàíàë ýìèññèè – âíóòðåííèå ãîñóäàðñòâåííûå çàéìû – â ïåðèîä 
íàáëþäåíèÿ íå äåéñòâîâàë, ïîñêîëüêó áþäæåò ñâîäèëñÿ ñ áîëüøèì ïðîôèöèòîì. 
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îáû÷íûõ óñëîâèÿõ èçáûòêà äåíåã óäàåòñÿ óäîâëåòâîðèòåëüíî îáúÿñíèòü â ðàìêàõ 
ñàìîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû. 

 
3.3. Äèíàìèêà äåïîçèòîâ â ÖÁ è ðàñïðîäàæà àêòèâîâ ÞÊÎÑà 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ðèñ. 9. Äåïîçèòû îòäåëüíûõ áàíêîâ â ÖÁ â 2007 ã., òðëí. ðóá. 
 
Íà ðèñ. 8 áðîñàåòñÿ â ãëàçà ðîñò â 2007 ã. äåïîçèòîâ áàíêîâ â ÖÁ, Lc. Ýòîò 

ðîñò äîñòèãàåò ïèêà â ìàå 2007 ã. Àíàëîãè÷íûé ñêà÷îê íàáëþäàåòñÿ è â ðàñ÷åòíûõ 
ñ÷åòàõ ôèðì, Na. Ýòè ÿâëåíèÿ ìîæíî îáúÿñíèòü, åñëè ïîñìîòðåòü, êàêèå áàíêè è 
â êàêîé ñòåïåíè ïðèíèìàëè â íèõ ó÷àñòèå.  

Íà ðèñ. 9 ïîêàçàíî ðàñïðåäåëåíèå äåïîçèòîâ â ÖÁ ïî áàíêàì, íà êîòîðûå 
ïðèõîäèòñÿ îñíîâíàÿ ÷àñòü (84,7%) âñåé ñóììû Lc. Íà ðèñ. 10 ïîêàçàíî àíàëîãè÷íîå 
ðàñïðåäåëåíèå äëÿ êðóïíåéøèõ (43,7% îáùåé ñóììû) äåðæàòåëåé ñ÷åòà ¹ 40702, 
íà êîòîðûé ïðèõîäèòñÿ îñíîâíàÿ ÷àñòü îñòàòêîâ ðàñ÷åòíûõ ñ÷åòîâ Na (81,4%). Èç 
ýòèõ äèàãðàìì ÿñíî âèäíî, ÷òî ãëàâíûìè èãðîêàìè â èññëåäóåìûõ ñîáûòèÿõ áûëè 
Ñáåðáàíê è Ãàçïðîìáàíê. Ïðè÷åì ïåðâûé äåéñòâîâàë äîâîëüíî èíåðòíî: äåíüãè, 
âûðó÷åííûå â ðåçóëüòàòå ïåðâè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ àêöèé â ôåâðàëå 2007 ã., ïî-
ñòóïàëè äîñòàòî÷íî äîëãî, è ïîä íèõ íå ñðàçó áûëè íàéäåíû îáúåêòû äîõîäíûõ 
âëîæåíèé.  

Îñíîâíîé ïðè÷èíîé «âñïëåñêà» Lc è N áûëà äåÿòåëüíîñòü Ãàçïðîìáàíêà. Ôîð-
ìà óðîâíÿ Lc Ãàçïðîìáàíêà âåñüìà òî÷íî ïîâòîðÿåò êàðòèíó Lc äëÿ âñåé áàíêîâ-
ñêîé ñèñòåìû, ïðåäñòàâëåííóþ íà ðèñ. 8. ×òî êàñàåòñÿ çíà÷åíèé N, òî çäåñü ñîâ-
ïàäàåò íå òîëüêî îáùàÿ ôîðìà, íî è ÷èñëåííûå çíà÷åíèÿ èçìåíåíèé â óðîâíÿõ 
ðàñ÷åòíûõ ñ÷åòîâ. 

Ìîæíî âñïîìíèòü, ÷òî êàê ðàç âî II êâàðòàëå 2007 ã., êîãäà âîçíèêëè îáñóæ-
äàåìûå ÿâëåíèÿ, ïðîèñõîäèëà ïðîäàæà àêòèâîâ ÞÊÎÑà, â êîòîðîé ýíåðãè÷íî ó÷à-
ñòâîâàë èìåííî Ãàçïðîìáàíê êàê âðåìåííûé óïðàâëÿþùèé ñ÷åòàìè. Âèäèìî, ýòà 
îïåðàöèÿ è ÿâëÿåòñÿ îñíîâíûì èñòî÷íèêîì ïðèðîñòà Na. Áàíê íå ñìîã ýôôåêòèâíî 
«ïåðåâàðèòü» ýòîò ãèãàíòñêèé ïðèòîê – äîõîäíûõ âëîæåíèé òàêîãî ìàñøòàáà íå 
íàøëîñü. Èçáûòîê ñðåäñòâ áûë âëîæåí â ìàëîäîõîäíûå (îêîëî 4–6% â ãîä) äåïî-
çèòû â ÖÁ è îïåðàöèè ïî ÐÅÏÎ. Ïîñëå ïÿòè-øåñòè ìåñÿöåâ (â íîÿáðå 2007 ã.) 
ïðîöåññ áàíêðîòñòâà ÞÊÎÑà çàâåðøèëñÿ, è äåíüãè óøëè ñî ñ÷åòîâ Ãàçïðîìáàíêà 
è, ñîîòâåòñòâåííî, ñî ñ÷åòîâ â ÖÁ ÐÔ. 
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Ðèñ. 10. Îñòàòêè ðàñ÷åòíûõ ñ÷åòîâ ó îòäåëüíûõ áàíêîâ â 2007 ã., òðëí. ðóá. 
 
Ðàññìîòðåííûå ÿâëåíèÿ, â ïðèíöèïå, äîëæíû ïðåäñòàâëÿòü îãðîìíóþ òðóä-

íîñòü äëÿ ìîäåëèðîâàíèÿ. Ìàêðîìîäåëü îïèñûâàåò äåÿòåëüíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòå-
ìû êàê îäíîãî ðàöèîíàëüíî äåéñòâóþùåãî àãåíòà, à çäåñü â åå ïîâåäåíèè ïðîÿâ-
ëÿþòñÿ î÷åíü ñïåöèôè÷åñêèå îáñòîÿòåëüñòâà è èíèöèàòèâà îäíîãî èç áàíêîâ. Òåì íå 
ìåíåå ñâÿçü è åäèíñòâî áàíêîâ â ñèñòåìå ñòîëü âåëèêè, ÷òî ìàêðîìîäåëü ïðè çà-
äàííîé çàâèñèìîñòè âåëè÷èíû Na îò âðåìåíè âïîëíå óäîâëåòâîðèòåëüíî îïèñû-
âàåò «ñèíãóëÿðíîñòü», âèäèìóþ íà ðèñ. 8. 

 

4. Êîëè÷åñòâåííûå ðåçóëüòàòû ýìïèðè÷åñêîãî èññëåäîâàíèÿ  
äåÿòåëüíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû 

 

4.1. Ìîäåëüíûå àêòèâû è ïàññèâû 
 
Äëÿ öåëåé ìîäåëèðîâàíèÿ àãðåãàòû, ïðèâåäåííûå â òàáë. 1, áûëè åùå ðàç 

óêðóïíåíû äî ñëåäóþùèõ ìîäåëüíûõ ïåðåìåííûõ. 

(4.1) Ëèêâèäíîñòü   W =  Q + Kc + Kf.  

Çäåñü ñîáðàíû ñ÷åòà, êîòîðûå ñàì áàíê èñïîëüçóåò äëÿ ðàñ÷åòîâ, êàê ñâîèõ, 
òàê è êëèåíòñêèõ. Îôèöèàëüíàÿ êëàññèôèêàöèÿ îòíîñèò ê ëèêâèäíûì àêòèâàì åùå 
îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû è ÌÁÊ, íî ôóíêöèè îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ íàì íóæíî âû-
äåëèòü îñîáî, à ÌÁÊ â öåëîì ïî áàíêîâñêîé ñèñòåìå êàê áû îòñóòñòâóþò (âçàèìíî 
óíè÷òîæàþòñÿ).  

Äåïîçèòû â ÖÁ   Lc .  
Îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû  Rc .  
Ðàñ÷åòíûå ñ÷åòà ôèðì N = Na + Nh + Ng + Dg.  

(4.2) Ññóäû    L =  La + Lh + Lf.  

Îãðàíè÷èâàÿñü ðàññìîòðåíèåì òàêîãî àãðåãàòà, ìû èçáåãàåì íåîáõîäèìîñòè 
ìîäåëèðîâàòü ïðîöåññ óñêîðåííîãî ðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ êðåäèòîâ ïî îòíîøåíèþ 
ê ïðîèçâîäñòâåííûì. Òåðìèí «êðåäèòû» ìû â äàëüíåéøåì îòíîñèì ê ïîòîêó ïðè-
ðîñòà ññóä.  
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(4.3) Äåïîçèòû S = Da + Df + Dh. 

Â ýòîì ðàññìîòðåíèè ìû òàêæå èçáåãàåì íåîáõîäèìîñòè ìîäåëèðîâàòü ïðî-
öåññ óñêîðåííîãî ðîñòà ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åííûõ èç-çà ãðàíèöû, ïî îòíîøåíèþ ê 
ñðåäñòâàì, ïðèâëå÷åííûì âíóòðè ñòðàíû, – ïðîöåññà, êîòîðûé ñóùåñòâåííî ñâÿ-
çàí íå òîëüêî ñ ïîâåäåíèåì ðîññèéñêèõ áàíêîâ, íî è ñ ïîâåäåíèåì èõ çàãðàíè÷-
íûõ êîíòðàãåíòîâ. 

(4.4)  Ñîáñòâåííûé êàïèòàë Ω = O + (A + B – C) – Lg + Nf + Dc + (Db – Lb).                                                    

×òîáû íå íàðóøàòü áàëàíñà, ìû âûíóæäåíû áûëè âêëþ÷èòü â ýòîò ïîêàçà-
òåëü âñå àãðåãàòû, íå ïîïàâøèå â 1–6. Âïðî÷åì, òàêîìó îïðåäåëåíèþ ñîáñòâåííîãî 
êàïèòàëà åñòü è ñîäåðæàòåëüíûå îñíîâàíèÿ (ñì. [1]). 

 
4.2. Ðîëü êðåäèòíîé ýìèññèè 

 
4.2.1. Îòêðûòàÿ è çàìêíóòàÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà 

 
Ïðè êðåäèòíîé ýìèññèè (îäíîâðåìåííîì óâåëè÷åíèè àêòèâîâ è ïàññèâîâ) îñ-

òàòêè ðàñ÷åòíûõ è äåïîçèòíûõ ñ÷åòîâ îáðàçóþòñÿ çà ñ÷åò ñðåäñòâ, âûäàííûõ áàí-
êîì îäíîìó êëèåíòó â êðåäèò è ïåðåâåäåííûõ ýòèì êëèåíòîì íà ñ÷åò êëèåíòà äðó-
ãîãî áàíêà. Ïðè èñïîëüçîâàíèè âíåøíèõ èñòî÷íèêîâ áàíê âûäàåò â êðåäèò îäíèì 
êëèåíòàì ñðåäñòâà, ïðèíåñåííûå äðóãèì. Ïîñëåäíèå ëèáî ïðèõîäÿò èç-çà ãðàíèöû, 
ëèáî âûïóñêàþòñÿ ÖÁ ïðè ïîêóïêå èíîñòðàííîé âàëþòû äëÿ îáðàçîâàíèÿ âàëþò-
íûõ ðåçåðâîâ. Â ðåàëüíîñòè ðàáîòàþò îáà ìåõàíèçìà. Áîëåå òîãî, â ÷èñòîì âèäå íè 
îäèí èç íèõ íåâîçìîæåí. È îáà ìåõàíèçìà â êîíå÷íîì ñ÷åòå ïðèâîäÿò ê ðàâåíñò-
âó êðåäèòíûõ âëîæåíèé è ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ. Êàêîé èç ìåõàíèçìîâ äîìèíè-
ðóåò, ìîæíî âûÿñíèòü, âûÿâèâ èñòî÷íèê îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ Rc  (ÔÎÐ). 

Áàíêè îáÿçàíû âêëàäûâàòü îïðåäåëåííóþ ÷àñòü ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ â ÖÁ 
íà áåñïðîöåíòíûé ñ÷åò ÔÎÐ. Åñëè äîìèíèðóåò ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ èç âíåøíèõ 
èñòî÷íèêîâ, òî ÷àñòü èç íèõ âêëàäûâàåòñÿ â ÔÎÐ, à îñòàëüíàÿ ÷àñòü âûäàåòñÿ 
êëèåíòàì â âèäå êðåäèòîâ. Â òåðìèíàõ ãðóïïèðîâêè ñ÷åòîâ (4.1)–(4.4) äëÿ òàêîé 
îòêðûòîé ñèñòåìû ñëåäóåò îæèäàòü ñîîòíîøåíèÿ  

(4.5) L( ) Lc( ) Rc( ) S( ) N( ).t t t t t+ + ≈ +   

Åñëè äîìèíèðóåò ìåõàíèçì êðåäèòíîé ýìèññèè, òî áàíêè äîëæíû çàðàíåå 
íàêàïëèâàòü ñðåäñòâà äëÿ âëîæåíèé â ÔÎÐ, ò.å. ÔÎÐ äîëæåí ôîðìèðîâàòüñÿ çà 
ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ. Â òåðìèíàõ ãðóïïèðîâêè ñ÷åòîâ (4.1)–(4.4) äëÿ òàêîé 
çàêðûòîé ñèñòåìû ñëåäóåò îæèäàòü ñîîòíîøåíèÿ  

(4.6) L( ) Lc( ) S( ) N( ).t t t t+ ≈ +   

Íàäî, êîíå÷íî, èìåòü â âèäó, ÷òî ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà ìîãóò áûòü îáðà-
çîâàíû òàêæå çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ èëè îïåðàöèé ñ öåííûìè áóìàãàìè. 
Ïîýòîìó (4.5) èëè (4.6) – íå òîæäåñòâà, à îæèäàåìûå ïðèáëèæåííûå ðàâåíñòâà.  

Íàïîìíèì, ÷òî åñëè âåðíóòüñÿ ê èñõîäíûì ïîêàçàòåëÿì (ñì. (4.2), (4.3)), òî îêà-
æåòñÿ, ÷òî ïðàâûå è ëåâûå ÷àñòè ñîîòíîøåíèé (4.5) è (4.6) ñîñòàâëåíû èç ñóùåñò-
âåííî íåñòàöèîíàðíûõ ðÿäîâ, èçìåíÿþùèõñÿ ñ ðàçëè÷íûìè ñðåäíèìè òåìïàìè. 
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Òåì íå ìåíåå ðàçíîñòè ïðàâûõ è ëåâûõ ÷àñòåé ñîîòíîøåíèé (4.5) è (4.6) îêàçû-
âàþòñÿ ñòàöèîíàðíûìè. 

Äëÿ ïðîâåðêè ñòàöèîíàðíîñòè èñïîëüçîâàëñÿ ýêîíîìåòðè÷åñêèé òåñò Äèêè – 
Ôóëëåðà (ADF) áåç êîíñòàíòû è òðåíäà, ïîñêîëüêó ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ðàçíîñòè 
ïðàâûõ è ëåâûõ ÷àñòåé (4.5) è (4.6) êîëåáëþòñÿ îêîëî íóëÿ [25]. Â äàííîì ñëó÷àå 
âîçìîæíî ïðèìåíåíèå ñòàíäàðòíîãî âàðèàíòà òåñòà, ïîñêîëüêó îöåíèâàíèå êîýô-
ôèöèåíòîâ íå ïðîâîäèòñÿ è êîëè÷åñòâî ñòåïåíåé ñâîáîäû â ñâÿçè ñ ýòèì íå ñîê-
ðàùàåòñÿ. 

Äëÿ ðàçíîñòè ÷àñòåé ïðèáëèæåííûõ ðàâåíñòâ (4.5) è (4.6) ïîëó÷åíà ñëåäóþ-
ùàÿ ñòàòèñòèêà, ñì. òàáë. 2. 

Òàáëèöà 2. 

 t-ñòàòèñòèêà Âåðîÿòíîñòü 

Òåñòîâàÿ ñòàòèñòèêà ADF (4.5) –3,216863 0,0019 

Òåñòîâàÿ ñòàòèñòèêà ADF (4.6) –2,229835 0,0263 

Êðèòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ –2,615093 1% 

 –1,947975 5% 

 –1,612408 10% 

 
4.2.2. Îòêðûòîñòü ðîññèéñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû 

 
Òåïåðü âûÿñíèì, êàêîå èç ïðèáëèæåííûõ ðàâåíñòâ, (4.5) èëè (4.6), âûïîëíÿåò-

ñÿ òî÷íåå. Ñðàâíåíèå îáëåã÷àåòñÿ òåì, ÷òî â ïåðèîä íàáëþäåíèé âî âòîðîé ïîëî-
âèíå 2004 ã. ÖÁ ñèëüíî èçìåíèë íîðìó îáÿçàòåëüíîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ. Çäåñü ìû íà-
ìåðåííî îãðàíè÷èâàåìñÿ äàííûìè äî 2008 ã. ×òî ïðîèñõîäèò â 2008 ã., îñîáî îá-
ñóæäàåòñÿ â ðàçäåëå 4.4. 

Îòíîøåíèå ïðàâûõ è ëåâûõ ÷àñòåé (4.5) è (4.6) ïîêàçàíî íà ðèñ. 11. Ðèñóíêè 
ÿñíî ïîêàçûâàþò, ÷òî â ñîîòíîøåíèè (4.6), íå õâàòàåò îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ.  

Ïîä÷åðêíåì, ÷òî ñîîòíîøåíèå (4.5) õàðàêòåðèçóåò â ïåðâóþ î÷åðåäü áàí-
êîâñêóþ ñèñòåìó â öåëîì, à íå ÿâëÿåòñÿ ïðîñòî îïèñàíèåì ïîëèòèêè îòäåëüíûõ 
áàíêîâ. Êàê âèäíî èç ðèñ. 12, äëÿ îòäåëüíûõ áàíêîâ ñîîòíîøåíèå (4.5) âûïîëíÿåòñÿ 
çàìåòíî õóæå. Ñîîòíîøåíèå (4.5) òàêæå ïåðåñòàåò âûïîëíÿòüñÿ, åñëè èñêëþ÷èòü 
èç áàíêîâñêîé ñèñòåìû Ñáåðáàíê, è, òåì áîëåå, Ñáåðáàíê âìåñòå ñ Âíåøòîðãáàíêîì. 

Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî ñäåëàòü âûâîä, ÷òî ñîâðåìåííàÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà 
Ðîññèè äî ïîñëåäíåãî âðåìåíè ðàáîòàëà ïðåèìóùåñòâåííî ïî «îòêðûòîé ñõåìå». 
Âûäàííûå â êðåäèò äåíüãè óõîäÿò, íàïðèìåð, íà îïëàòó èìïîðòà èëè âëîæåíèÿ â 
èíîñòðàííûå àêòèâû, èëè ïðîñòî îáíàëè÷èâàþòñÿ, è óæå èç ýòèõ èñòî÷íèêîâ âîç-
âðàùàþòñÿ â ñèñòåìó â âèäå âêëàäîâ è îñòàòêîâ ðàñ÷åòíûõ ñ÷åòîâ. 

Çàìåòèì â çàêëþ÷åíèå, ÷òî â ìîäåëè ìû îòíþäü íå ðàññìàòðèâàåì ðàçíèöó 
ïðàâûõ è ëåâûõ ÷àñòåé (4.5) êàê ñëó÷àéíîå âîçìóùåíèå, à, íàïðîòèâ, ïûòàåìñÿ 
îáúÿñíèòü åå èçìåíåíèÿ èçìåíåíèÿìè êîíúþíêòóðû. 
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Ðèñ. 11. Òî÷íîñòü âûïîëíåíèÿ ðàâåíñòâ (4.5) è (4.6) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ðèñ. 12. Òî÷íîñòü âûïîëíåíèÿ ðàâåíñòâ (4.5) è (4.6) äëÿ îòäåëüíûõ áàíêîâ 
 

4.3. Äèíàìèêà ëèêâèäíûõ àêòèâîâ 
 

4.3.1. Êîëè÷åñòâåííàÿ òåîðèÿ äåíåã  
ñ ó÷åòîì èçìåíåíèÿ äþðàöèè 

 
Îñíîâíîé äîõîä áàíêó ïðèíîñèò êðåäèòîâàíèå êëèåíòîâ. Ëèêâèäíûå àêòèâû 

ñàìè ïî ñåáå äîõîäà íå ïðèíîñÿò. Èõ áàíê äåðæèò äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ïëàòåæåé è 
ðàñ÷åòîâ ïî äîõîäíûì îïåðàöèÿì. Ñòàíäàðòíûì ñïîñîáîì îïèñàíèÿ ïîòðåáíîñòè â 
ëèêâèäíûõ àêòèâàõ ñëóæàò ñîîáðàæåíèÿ, ïîäîáíûå êîëè÷åñòâåííîé òåîðèè äåíåã 
(îãðàíè÷åíèÿ ëèêâèäíîñòè): ëèêâèäíûå îñòàòêè äîëæíû áûòü ïðîïîðöèîíàëüíû îáî-
ðîòó àêòèâîâ, äâèæåíèå êîòîðûõ îíè îáåñïå÷èâàþò. 

Íà ïåðâûé âçãëÿä, êàæåòñÿ, ÷òî ïîäîáíûå ñîîáðàæåíèÿ íå ïðèìåíèìû ê îïè-
ñàíèþ ñîâðåìåííîé ðîññèéñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû, ïîñêîëüêó îòíîøåíèå äîõîäíûõ 
è ëèêâèäíûõ àêòèâîâ ( )L Lc Rc Wt t t t+ +  ñèñòåìàòè÷åñêè è çàìåòíî ðàñòåò (ñì. ðèñ. 13). 
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Ðèñ. 13. Ïðîïîðöèÿ äîõîäíûõ è ëèêâèäíûõ àêòèâîâ 
 
Íåîáõîäèìî, îäíàêî, îáðàòèòü âíèìàíèå íà ñëåäóþùåå îáñòîÿòåëüñòâî. Ïîò-

ðåáíîñòü â ëèêâèäíûõ àêòèâàõ ñâÿçàíà ñ îáîðîòàìè ïî äîõîäíûì ñ÷åòàì, à íàá-
ëþäàåìîé âåëè÷èíîé ÿâëÿþòñÿ îñòàòêè äîõîäíûõ ñ÷åòîâ. Ñîîòíîøåíèå æå îáîðî-
òîâ è îñòàòêîâ ìîæåò èçìåíÿòüñÿ âñëåäñòâèå èçìåíåíèÿ äþðàöèè – ñðåäíåãî ñðîêà, 
íà êîòîðûé âûäàþòñÿ êðåäèòû.  

Åñëè îáîçíà÷èòü ÷åðåç K( )t  ïîòîê âíîâü âûäàííûõ êðåäèòîâ, ÷åðåç H( )t  – 
ïîòîê âîçâðàòà êðåäèòîâ, ÷åðåç V( )t  – ïîòîê íîâûõ âêëàäîâ, à ÷åðåç G( )t  – èçúÿ-
òèå äåïîçèòîâ, òî äèíàìèêó êðåäèòîâ è äåïîçèòîâ ìîæíî îïèñàòü êàê 

(4.7)  L( ) L( 1) K( ) H( )t t t t= − + − ,  

                              S( ) S( 1) V( ) G( )t t t t= − + − .  

Ïîòðåáíîñòü â ëèêâèäíûõ àêòèâàõ âîçíèêàåò, êîãäà áàíê âûäàåò êðåäèò, ïî-
ñêîëüêó êëèåíò áóäåò òðàòèòü ïîëó÷åííûå â êðåäèò äåíüãè íà íóæíûå åìó ïëàòå-
æè, è êîãäà áàíê âîçâðàùàåò äåïîçèòû. Ïîýòîìó ïîòðåáíîñòü â ëèêâèäíîñòè ìîæíî 
ïîïðîáîâàòü îïèñàòü êàê 

(4.8)  W( ) K( ) G( )l st t t= τ + τ ,  

ãäå ,lτ  sτ  – ïîëîæèòåëüíûå ïîñòîÿííûå, õàðàêòåðèçóþùèå ïåðèîä îáðàùåíèÿ 
äåíåã â ñîîòâåòñòâóþùèõ ñåãìåíòàõ ïëàòåæíîé ñèñòåìû. 

Ïîòîêè âîçâðàòîâ êðåäèòîâ è äåïîçèòîâ ìîæíî îöåíèòü êàê  

(4.9)  H( ) ( ) L( )Lt t t= β , G( ) ( ) S( )St t t= β ,  

ãäå ( )L tβ , ( )S tβ  – ñðåäíèå çíà÷åíèÿ îáðàòíûõ âåëè÷èí ñðîêîâ, íà êîòîðûå âûäà-
þòñÿ êðåäèòû è ïðèâëåêàþòñÿ äåïîçèòû (îáðàòíûõ äþðàöèé (3.1)). 

Ïîäñòàâëÿÿ (4.9) â (4.7) è âûðàæàÿ ïîñëå ýòîãî íåíàáëþäàåìóþ âåëè÷èíó K( )t  

÷åðåç íàáëþäàåìûå L( )t , L( 1)t − , ïîëó÷àåì èç (4.8) âûðàæåíèå ïîòðåáíîñòè â ëè-
êâèäíûõ àêòèâàõ ÷åðåç íàáëþäàåìûå âåëè÷èíû. 

(4.10)        ( )W( ) L( ) L( 1) ( ) L( ) ( ) S( )l L s St t t t t t t= τ − − + β + τ β .  
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Èç ýòîãî âûðàæåíèÿ óæå âèäíî, ÷òî åñëè ïåðèîäû îáðàùåíèÿ ,lτ  sτ  îñòà-

þòñÿ ïîñòîÿííûìè, íî äþðàöèè 1
L

−β , 1
S

−β  èçìåíÿþòñÿ, îòíîøåíèÿ L( ) W( )t t  è 

S( ) W( )t t  áóäóò èçìåíÿòüñÿ. 
Ìîæåò âûçâàòü óäèâëåíèå, ÷òî â ñîîòíîøåíèå (4.8) íå âêëþ÷åíû îñòàòêè ðàñ-

÷åòíûõ ñ÷åòîâ N( )t , õîòÿ èìåííî ðàñ÷åòû ìåæäó êëèåíòàìè ðàçíûõ áàíêîâ äîëæíû 
âûçûâàòü íàèáîëüøóþ ïîòðåáíîñòü â ëèêâèäíîñòè ó áàíêîâ. Óâû, ýêîíîìåòðè÷åñêèå 
îöåíêè îòâåðãàþò çíà÷èìîñòü âåëè÷èíû N( )t â âûðàæåíèÿõ äëÿ ëèêâèäíîñòè. Äåëî, 
âèäèìî, â õàðàêòåðíûõ âðåìåíàõ íàáëþäåíèÿ. Äþðàöèè êðåäèòîâ è äåïîçèòîâ ñî-
ñòàâëÿþò âåëè÷èíó áîëüøå ìåñÿöà, ïîýòîìó ïî ìåñÿ÷íîìó èçìåíåíèþ îñòàòêîâ ìîæ-
íî ñóäèòü îá îáîðîòå êðåäèòíûõ è äåïîçèòíûõ îïåðàöèé. Îáîðîò æå ïî ðàñ÷åòíûì 
ñ÷åòàì â 700–800 ðàç ïðåâîñõîäèò ìåñÿ÷íûé îñòàòîê. Ïîýòîìó ýòîò îñòàòîê íå 
äàåò íèêàêîé èíôîðìàöèè îá îáîðîòå. Ýòîò ïå÷àëüíûé ôàêò ïîêàçûâàåò, ÷òî, âîç-
ìîæíî, ìû â ïðèíöèïå íå ìîæåì èçâëå÷ü èç èìåþùåéñÿ èíôîðìàöèè äîñòàòî÷íî 
ñâåäåíèé î òåõ ïðîöåññàõ, êîòîðûå íåîáõîäèìî ìîäåëèðîâàòü. 

Ìîäåëü âèäà (4.10) ìû äîñòàòî÷íî óñïåøíî èñïîëüçîâàëè íà ïåðâîì ýòàïå èñ-
ñëåäîâàíèÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Îäíàêî ýòà ìîäåëü ïåðåñòàëà ñîîòâåòñòâîâàòü 
ñòàòèñòèêå â 2007 ã., êîãäà ïðîèñõîäèëè ñîáûòèÿ, îïèñàííûå â ðàçäåëå 3.3.  

Êîíå÷íî, ìîæíî áûëî áû ñîñëàòüñÿ íà óíèêàëüíûé è èñêóññòâåííûé õàðàê-
òåð ýòèõ ñîáûòèé è ïðîñòî ïðîïóñòèòü II êâàðòàë 2007 ã. ïðè èäåíòèôèêàöèè è âå-
ðèôèêàöèè ìîäåëè. Íî ìû âñå-òàêè ïîïûòàëèñü âèäîèçìåíèòü ìîäåëü òàê, ÷òîáû 
îíà îïèñûâàëà âåñü ïåðèîä 2004–2007 ãã. áåç ñêèäîê íà èñêóññòâåííîå âìåøàòåëüñò-
âî â åñòåñòâåííûé õîä ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, òåì áîëåå, ÷òî â ïåðâîé âåðñèè 
ìîäåëè áûëè è íåêîòîðûå âíóòðåííèå äåôåêòû. 

 
4.3.2. Ñïðîñ íà äåíüãè ñ ïðåäâèäåíèåì ïîòðåáíîñòè 

 
Ïîñëå ïåðåáîðà ìíîæåñòâà âàðèàíòîâ áûëî îáíàðóæåíî ñëåäóþùåå ðåãðåñ-

ñèîííîå ñîîòíîøåíèå äëÿ ëèêâèäíîñòè: 

W( ) 1,089 W( 1) 5,766 ( )S( )St t t t∆ = − − + β 5), 

êîòîðîå ìîæåò áûòü ïåðåïèñàíî â âèäå 

(4.11)      ( )W( ) W( ) W( 1) ( ) S( )s Swt t t t t= − − + τ βτ , 0,8182,w =τ  5,2946.s =τ   

Ýòîìó ñîîòíîøåíèþ ìîæíî äàòü ñëåäóþùóþ èíòåðïðåòàöèþ. Îáîçíà÷èì ÷åðåç 

W( )t
^

 ñïðîñ íà ëèêâèäíîñòü, îïðåäåëÿåìóþ ôîðìóëîé (4.10) (çäåñü è íèæå ∆  îáî-
çíà÷àåò ïåðâóþ ðàçíîñòü âðåìåííîãî ðÿäà). 

(4.12)  ( )W( ) L( ) ( ) L( ) ( ) S( )l L s St t t t t t= τ ∆ + β + τ β
^

.  

                                                 
5) Ïðè îöåíèâàíèè êîýôôèöèåíòîâ äàííîãî óðàâíåíèÿ ìû íå ñãëàæèâàëè âîçíèêàþùèå 

â äåêàáðå êàæäîãî ãîäà ïèêè, ñâÿçàííûå ñ ñåçîííîé äèíàìèêîé ëèêâèäíîñòè. Ïîýòîìó ðàñ-
ïðåäåëåíèå îñòàòêîâ îòëè÷íî îò íîðìàëüíîãî, ÷òî äåëàåò íåâîçìîæíûì ïðîâåðêó çíà÷èìî-
ñòè êîýôôèöèåíòîâ. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïîëó÷åííûå îñòàòêè ñòàöèîíàðíû, ÷òî ïîçâîëÿåò 
èñïîëüçîâàòü äàëåå ïîëó÷åííûå êîýôôèöèåíòû. 



2009 ÂÎÏÐÎÑÛ ÒÅÎÐÈÈ 159 
 

Çàìåíÿÿ ïåðâûå ðàçíîñòè ïðîèçâîäíûìè (÷òî ìû ñèñòåìàòè÷åñêè äåëàåì íè-
æå ïðè ìîäåëèðîâàíèè) è ïîëàãàÿ 0,lτ =  èç (4.11), (4.12) ïîëó÷àåì ñëåäóþùåå 
äèôôåðåíöèàëüíîå óðàâíåíèå: 

(4.13)  
1W( ) W( ) W( ) .
w

d t t t
dt

 = −
τ 



^
  

Îáùèå ñîîáðàæåíèÿ êîëè÷åñòâåííîé òåîðèè äåíåã òðåáóþò, ÷òîáû W( ) ~ W( ).t t
^

 
Íî ïðè íàéäåííûõ çíà÷åíèÿõ ïàðàìåòðîâ ðåøåíèÿ îäíîðîäíîãî óðàâíåíèÿ (4.13) 

ðàñòóò ãîðàçäî áûñòðåå, ÷åì íàáëþäàåìîå W( ).t
^

 Ïîýòîìó åäèíñòâåííûì ðåøåíèåì 

óðàâíåíèÿ (4.13), óäîâëåòâîðÿþùèì òðåáîâàíèþ W( ) ~ W( ),t t
^

 ÿâëÿåòñÿ ðåøåíèå  

(4.14)  W( ) W( ) .w

t u

t

t e u du
−∞
τ= ∫

^
  

Ïðè äîñòàòî÷íî ìàëîì wτ  èíòåãðèðîâàíèåì ïî ÷àñòÿì âûðàæåíèå (4.14) ïðè-
áëèæåííî ñâîäèòñÿ ê âûðàæåíèþ 

(4.15) 
2

2
2W( ) W( ) W( ) W( ) W( ) ( ).w

w w w w

t u

t

d dt t t e u du t O
dt dt

−
τ

∞

τ τ τ+ τ= + + = +∫
^ ^ ^ ^

  

Òàêèì îáðàçîì, íàéäåííîå ñîîòíîøåíèå (4.11) ìîæåò áûòü èíòåðïðåòèðîâàíî 
êàê àäàïòàöèÿ îáúåìà ëèêâèäíîñòè ê îæèäàåìîé â áëèçêîì áóäóùåì ïîòðåáíî-
ñòè â äåíüãàõ.  

Ïðè èäåíòèôèêàöèè ñîîòíîøåíèÿ (4.11) ìû, ðàçóìååòñÿ, èñïîëüçîâàëè âìå-
ñòî ÷ëåíà ( ) S( )s S t tτ β  áîëåå îáùåå âûðàæåíèå (4.12), íî ÷ëåí ñ L( )t  îêàçàëñÿ ïî 

ýêîíîìåòðè÷åñêèì êðèòåðèÿì íåçíà÷èìûì, è ìû ïîëîæèëè 0lτ = . Ó÷åò æå èçìå-

íåíèÿ äþðàöèè ( )S tβ  îñòàåòñÿ àáñîëþòíî íåîáõîäèìûì. 
 

4.4. Âëèÿíèå ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà 
 
Â òå÷åíèå äåâÿòè ìåñÿöåâ (ñ ÿíâàðÿ ïî ñåíòÿáðü 2008 ã.) áûëè âûÿâëåíû ñëå-

äóþùèå èçìåíåíèÿ â äèíàìèêå îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé. 
Çà ðàññìàòðèâàåìûé ïåðèîä èìåë ìåñòî çíà÷èòåëüíûé ðîñò ïðîöåíòíûõ è 

áåñïðîöåíòíûõ âëîæåíèé ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà â áàíêîâñêóþ ñèñòåìó. Îñíîâíîé 
âêëàä â ðåçêèé ðîñò ïîêàçàòåëÿ âî II ïîëóãîäèè 2008 ã. âíåñëè òðè ñ÷åòà, âõîäÿùèå 
â ñîñòàâ ïðîöåíòíûõ äåïîçèòîâ ãîñóäàðñòâà Dg: 41002, 41003, 41004. Âñå òðè ñ÷åòà 
îòíîñÿòñÿ ê ðàçäåëó «Äåïîçèòû Ìèíôèíà Ðîññèè» è îòëè÷àþòñÿ òîëüêî ñðîêîì – 
äî 30 äíåé, îò 31 äî 90 äíåé è îò 91 äî 180 äíåé ñîîòâåòñòâåííî. Íåîáõîäèìî îò-
ìåòèòü, ÷òî íà äâóõ ïîñëåäíèõ ñ÷åòàõ íåíóëåâûå ñóììû ïîÿâëÿþòñÿ òîëüêî â ñåí-
òÿáðå 2008 ã., ÷òî ÿâëÿåòñÿ îòðàæåíèåì äåéñòâèé Ìèíôèíà è Öåíòðàëüíîãî áàíêà 
ïî áîðüáå ñ êðèçèñîì â áàíêîâñêîì ñåêòîðå. Ñîâñåì äðóãàÿ äèíàìèêà îáùåé ñóììû 
ïî ñ÷åòó 41002. Íåíóëåâûå çíà÷åíèÿ ïî äàííîìó ñ÷åòó ïîÿâëÿþòñÿ â àïðåëå 2008 ã., 
çà ïÿòü ìåñÿöåâ óâåëè÷èâàþòñÿ â 4 ðàçà, à â îêòÿáðå 2008 ã. ñíîâà èñ÷åçàþò. 
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Ðèñ. 14. Îñòàòêè ðàñ÷åòíûõ è äåïîçèòíûõ ñ÷åòîâ ãîñóäàðñòâà  
â êîììåð÷åñêèõ áàíêàõ, òðëí. ðóá. 

 
Îáà ñîîòíîøåíèÿ, îïèñûâàþùèå êðåäèòíóþ ýìèññèþ â çàâèñèìîñòè îò ñõåìû 

ôóíêöèîíèðîâàíèÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû (îòêðûòàÿ èëè çàêðûòàÿ; ñì. (4.5), (4.6)) 
çà äåâÿòü ìåñÿöåâ 2008 ã., ôàêòè÷åñêè ïåðåñòàþò âûïîëíÿòüñÿ ñ òî÷íîñòüþ, õàðàê-
òåðíîé äëÿ ïðåäûäóùèõ ÷åòûðåõ ëåò. Ñòîÿùèå â çíàìåíàòåëå êðåäèòû (äàæå áåç 
ó÷åòà îôèöèàëüíûõ ðåçåðâîâ) îêàçûâàþòñÿ áîëüøå ïðèâëå÷åííûõ äåïîçèòîâ è îñ-
òàòêîâ íà ðàñ÷åòíûõ ñ÷åòàõ êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ðèñ. 15. Òî÷íîñòü âûïîëíåíèÿ ðàâåíñòâ (4.5) è (4.6) 

 
Åñëè íå îáðàùàòü âíèìàíèÿ íà ïèê, êàê â êðåäèòíîé, òàê è â äåïîçèòíîé 

÷àñòÿõ ñîîòíîøåíèé â ìàå 2007 ã., ñâÿçàííûé ñ îïåðàöèÿìè ïî ïðîäàæå àêòèâîâ 
ÞÊÎÑà, òî ìîæíî çàìåòèòü, ÷òî ñóììà êðåäèòîâ è îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ (à èìåííî 
ýòà ñóììà èñïîëüçîâàëàñü ïðè ìîäåëèðîâàíèè ïîâåäåíèÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû ñ 2004 
ïî 2007 ãã.) ïðîäîëæàëà ðàñòè ñ ó÷åòîì ñãëàæèâàíèÿ ïðèìåðíî ïîñòîÿííûìè òåì-
ïàìè. Â ñóììå æå äåïîçèòîâ è ðàñ÷åòíûõ ñ÷åòîâ êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé íà÷èíàÿ 
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ñ ÿíâàðÿ 2008 ã. âèäíî äîâîëüíî çíà÷èòåëüíîå çàìåäëåíèå, ÷òî è ÿâèëîñü ïðè÷èíîé 
íàðóøåíèÿ ñîîòíîøåíèÿ, îïèñûâàþùåãî êðåäèòíóþ ýìèññèþ. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ðèñ. 16. Äèíàìèêà ÷èñëèòåëÿ è çíàìåíàòåëÿ ñîîòíîøåíèÿ, îïèñûâàþùåãî êðåäèòíóþ ýìèññèþ 
 
Ïåðåñ÷èòàííàÿ ïî ìîäåëüíîìó óðàâíåíèþ ñî ñòàðûìè êîýôôèöèåíòàìè ïî-

òðåáíîñòü áàíêîâñêîãî ñåêòîðà â ëèêâèäíîñòè çà ïåðâûå âîñåìü ìåñÿöåâ 2008 ã. îêà-
çûâàåòñÿ çíà÷èòåëüíî âûøå èìåþùåéñÿ. Ñèòóàöèÿ ìåíÿåòñÿ òîëüêî â ñåíòÿáðå 
2008 ã., ïî âñåé âèäèìîñòè, â ñâÿçè ñ âáðîñîì äîïîëíèòåëüíûõ ñðåäñòâ â áàíêîâñêóþ 
ñèñòåìó (ñì. ðèñ. 17). Ïðè÷åì, ñîãëàñíî ìîäåëè, âáðîøåííûõ ñðåäñòâ îêàçàëîñü áîëü-
øå, ÷åì òðåáîâàëîñü äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ïîòðåáíîñòè â íåé óæå â ñåíòÿáðå 2008 ã. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ðèñ. 17. Ñòàòèñòè÷åñêèå è ìîäåëüíûå çíà÷åíèÿ ëèêâèäíîñòè 
 
Òàêèì îáðàçîì, èñïîëüçîâàííûå äàííûå îòðàæàþò âñå îñíîâíûå ÿâëåíèÿ, îá-

ñóæäàâøèåñÿ â ñâÿçè ñ ìèðîâûì ôèíàíñîâûì êðèçèñîì: îòòîê êàïèòàëà (ðèñ. 16), 
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îáðàçîâàâøóþñÿ âñëåäñòâèå ýòîãî íåõâàòêó ëèêâèäíîñòè (ðèñ. 17) è ìåðû, ïðèíÿ-
òûå ïðàâèòåëüñòâîì äëÿ åå ëèêâèäàöèè (ðèñ. 14). 

 
5. Ìàòåìàòè÷åñêàÿ ìîäåëü áàíêîâñêîé ñèñòåìû Ðîññèè 

 
5.1. Ìîäåëü ðàöèîíàëüíîãî ïîâåäåíèÿ áàíêà 

 
Â ñèëó îòìå÷åííîé âûøå îòêðûòîñòè ðîññèéñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû áóäåì 

ðàññìàòðèâàòü ìîäåëü âñåé áàíêîâñêîé ñèñòåìû êàê ìîäåëü îäíîãî áàíêà èç ìíîãèõ. 
Â ðåçóëüòàòå èññëåäîâàíèÿ ýòîãî îïèñàíèÿ ìû ñâåäåì åãî ê îáû÷íîé äèíàìè÷å-
ñêîé ìîäåëè, îïðåäåëÿþùåé ñïðîñ áàíêîâñêîé ñèñòåìû íà äåïîçèòû è ïðåäëîæåíèå 
åþ êðåäèòîâ â çàâèñèìîñòè îò òåêóùåãî ñîñòîÿíèÿ, à òàêæå îò ñêëàäûâàþùèõñÿ íà 
ðûíêå ïðîöåíòîâ è äðóãèõ âíåøíèõ ôàêòîðîâ. 

Èòàê, ðàññìîòðèì áàíê, êîòîðûé ê ìîìåíòó t  ïðèâëåê äåïîçèòû S( )t  è âûäàë 

ññóäû L( )t . Ñðåäíèå ñðîêè, íà êîòîðûå ïðèâëåêàþòñÿ äåïîçèòû è âûäàþòñÿ êðå-

äèòû (äþðàöèè), îáîçíà÷èì ñîîòâåòñòâåííî ÷åðåç 1 ( )s tβ  è 1 ( )l tβ . Òîãäà ïðîöåññ 

èçìåíåíèÿ ññóä è äåïîçèòîâ (îñòàòêîâ) îïèñûâàåòñÿ óðàâíåíèÿìè (ñð. (4.7), (4.9)6)) 

(5.1)  L( ) K( ) L( )l
d t t t
dt

= − β , S( ) V( ) ( )S( ),s
d t t t t
dt

= − β   

ãäå  
(5.2)  K( ) 0t ≥ , V( ) 0t ≥  – ïîòîêè âíîâü âûäàííûõ êðåäèòîâ è 

âíîâü ïðèâëå÷åííûõ âêëàäîâ. Ñ÷èòàåì, ÷òî ïî âûäàííûì ññóäàì áàíê ïîëó÷àåò 
ïðîöåíòíûå ïëàòåæè ( ) L( )l tr t , ãäå ( )lr t  – ýôôåêòèâíàÿ ñòàâêà ïðîöåíòà ïî ññó-

äàì, à çà ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà áàíê ïëàòèò ïðîöåíòû ( )S( )s tr t , ãäå ( )sr t – ýô-
ôåêòèâíàÿ ñòàâêà ïðîöåíòà ïî äåïîçèòàì.  

Êðîìå äåïîçèòîâ S( )t  áàíê ïðèâëåêàåò åùå ñðåäñòâà â âèäå áåñïðîöåíòíûõ 

îñòàòêîâ ðàñ÷åòíûõ ñ÷åòîâ N( )t . Äëÿ âåëè÷èíû ýòèõ îñòàòêîâ íåò ðåãóëèðóþùåé 
âåëè÷èíû òèïà ïðîöåíòà, è áàíê äîëæåí ïðîñòî îðèåíòèðîâàòüñÿ íà ïðåäëîæåíèå 
ñî ñòîðîíû êëèåíòîâ. Ïîýòîìó ýòó âåëè÷èíó ñ÷èòàåì çàäàííîé ýêçîãåííî.  

N( ) N ( ),nt t=  

ãäå N ( )n t  – èçâåñòíîå áàíêó ïðåäëîæåíèå îñòàòêîâ ðàñ÷åòíûõ ñ÷åòîâ. 

Ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà S( ) N ( )nt t+  áàíê äîëæåí ðåçåðâèðîâàòü â ÖÁ. Îáî-

çíà÷àÿ ÷åðåç ( )l tζ  íîðìó ðåçåðâèðîâàíèÿ, ïîëó÷àåì, ÷òî  

( )Rc( ) ( ) S( ) N ( ) .l nt t t t= ζ +  

                                                 
6) Ìû ïðîáîâàëè åùå ó÷åñòü òî, ÷òî íåêàÿ ïîñòîÿííàÿ ññóä ñïèñûâàåòñÿ êàê íåâîçâðàò-

íûå, íî ýòà âîçìîæíîñòü íå óëó÷øèëà èäåíòèôèêàöèè, è äëÿ ïðîñòîòû ìû åå çäåñü íå îïè-
ñûâàåì.   
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Ñâåðõ îáÿçàòåëüíûõ áåñïëàòíûõ ðåçåðâîâ Rc( )t  áàíê âêëàäûâàåò â ÖÁ åùå 

è ñðåäñòâà Lc( )t  ïîä ïðîöåíò ( )cr t . Äåïîçèòû â ÖÁ êðàòêîñðî÷íûå, ïîýòîìó èõ 
äþðàöèþ íå ó÷èòûâàåì. 

(5.3)  Lc( ) 0.t ≥   

Ðàññìàòðèâàÿ óñòàíîâëåííîå âûøå ñîîòíîøåíèå (4.5) êàê íåêîòîðîå èíñòèòó-
öèîíàëüíîå îãðàíè÷åíèå íà ïðåäëîæåíèå ññóä, ìû ââîäèì â ìîäåëü ñëåäóþùåå îã-
ðàíè÷åíèå íà äåÿòåëüíîñòü áàíêà 

(5.4)  ( )L( ) Lc( ) ( ) S( ) N ( ) S( ) N ( )l n nt t t t t t t+ + ζ + ≤ + .   

Ëèêâèäíûå àêòèâû áàíêà W( )t  óâåëè÷èâàþòñÿ ïðè ïîëó÷åíèè ïðîöåíòîâ 

( ) L( )l tr t , ( ) Lc( )c tr t , âêëàäîâ V( )t , ïðèðàùåíèè îñòàòêîâ N( )t  è âîçâðàòå ññóä 

( ) L( )l t tβ , à óìåíüøàþòñÿ ïðè âûäà÷å êðåäèòîâ K( )t , âûïëàòå ïðîöåíòîâ ( )S( )s tr t , 

âîçâðàòå äåïîçèòîâ ( )S( )s t tβ , âëîæåíèè ñðåäñòâ â ÖÁ Lc( )d t
dt

, à òàêæå çà ñ÷åò 

ñðåäñòâ Z( )t , âûâîäèìûõ èç êðóãà ñîáñòâåííî áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè.  

(5.5)     
( ) L( ) ( ) ( )S( ) ( )

( ) ( )

W( ) L( ) K( ) S( )

+ N( ) Lc( ) Lc Z( ).

l l s s

c

t t t t t td t r t t r t
dt

d dt t r t t
dt d

t
t

+ β − β= − − +

− + −
  

Ïîòîê Z( )t  ñîñòîèò èç äèâèäåíäîâ ñîáñòâåííèêàì, íàëîãîâûõ ïëàòåæåé, èíâå-
ñòèöèé â îñíîâíûå ôîíäû (âêëþ÷àÿ ó÷àñòèå â ñîáñòâåííîñòè), à òàêæå îïåðàöè-
îííûõ ðàñõîäîâ. Ýòè ïîòîêè (êðîìå, ìîæåò áûòü, íàëîãîâ) íå ñâÿçàíû íàïðÿìóþ ñ 
àêòèâàìè è ïàññèâàìè áàíêà, è ìû ïîïûòàåìñÿ ïîñòðîèòü ìîäåëü, íå âäàâàÿñü â 
ïîäðîáíîå îïèñàíèå ñòðóêòóðû ïîòîêà Z( )t . Ìû áóäåì òðàêòîâàòü ýòîò ïîòîê êàê 
èçâëåêàåìóþ èç áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè ïðèáûëü, êîòîðóþ áàíê ñòðåìèòñÿ ìàê-
ñèìèçèðîâàòü. 

Äèôôåðåíöèàëüíûé àíàëîã óñòàíîâëåííîãî ýêîíîìåòðè÷åñêîãî ñîîòíîøåíèÿ 
(4.11) ìû ñ÷èòàåì îïèñàíèåì íèæíåé ãðàíèöû ïîòðåáíîñòè áàíêà â ëèêâèäíîñòè.  

(5.6)  
W( ) S( )

W( .
( )

) s s

w

t td t
t

dt
− τ

τ
β

≤   

Ýòè ñîîòíîøåíèÿ ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé îãðàíè÷åíèÿ, íàëîæåííûå â ðàìêàõ 
ìîäåëè íà âîçìîæíîñòè áàíêà âûáèðàòü çíà÷åíèÿ ñâîèõ ïëàíèðóåìûõ ïåðåìåí-
íûõ (óïðàâëåíèé):  

(5.7)  S( )t , L( )t , W( )t , K( )t , V( )t , Z( )t , Lc( )t .   

Ñîãëàñíî ïðèíöèïó ðàöèîíàëüíûõ îæèäàíèé, ëåæàùåìó â îñíîâå ìîäåëåé 
ìåæâðåìåííîãî ðàâíîâåñèÿ, ïðè ïëàíèðîâàíèè ñâîèõ óïðàâëÿþùèõ ïåðåìåííûõ 
áàíê ìîæåò ðàññ÷èòûâàòü íà òî÷íûé ïðîãíîç èíôîðìàöèîííûõ ïåðåìåííûõ:  
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(5.8)  ( )l tζ , ( )lr t , ( )sr t , ( )cr t , ( )s tβ , ( )l tβ , ( )nN t .   

Â ðåçóëüòàòå, âûáîð ïëàíèðóåìûõ ïåðåìåííûõ áàíêîì ôàêòè÷åñêè çàäàåò 
ïðåäëîæåíèå èì êðåäèòîâ, à òàêæå åãî ñïðîñ íà ïðèâëå÷åííûå è ëèêâèäíûå ñðåäñò-
âà êàê ôóíêöèþ îò òåêóùèõ è áóäóùèõ çíà÷åíèé èíôîðìàöèîííûõ ïåðåìåííûõ (â 
ïåðâóþ î÷åðåäü, ïðîöåíòîâ).  

Òåïåðü, ÷òîáû ïîñòàâèòü çàäà÷ó î ðàöèîíàëüíîì ïîâåäåíèè áàíêà, ñëåäóåò 
îïðåäåëèòü êðèòåðèé âûáîðà ïëàíèðóåìûõ ïåðåìåííûõ. Ìû èñïîëüçóåì çäåñü ðå-
çóëüòàòû íåäàâíî ðàçâèòîé òåîðèè ðàâíîâåñèÿ ñ óïðàâëåíèåì êàïèòàëîì (ñì. [16, 
22]). Ñîãëàñíî ýòîìó ïîäõîäó âåñüìà óíèâåðñàëüíûì îïèñàíèåì èíòåðåñîâ ýêîíî-
ìè÷åñêîãî àãåíòà ìîæíî ñ÷èòàòü ñòðåìëåíèå ê ìàêñèìèçàöèè ñîáñòâåííîé êàïè-
òàëèçàöèè, êîòîðîå, â ñâîþ î÷åðåäü, ìîæåò áûòü ñâåäåíî ê çàäà÷å ìàêñèìèçàöèè 
ïîòîêà ïîëåçíûõ ðàñõîäîâ (â äàííîì ñëó÷àå Z( )t ) â çàäàííîé âðåìåííîé ïðîïîð-

öèè ( )bd t : 

(5.9)  Z( ) ( )bt d t= θ , maxθ →   

ïî ïåðåìåííûì (5.7) ïðè îãðàíè÷åíèÿõ (5.1)–(5.6) íà íåêîòîðîì èíòåðâàëå [ ]0 ,t T , 

çàäàííûõ â íà÷àëüíûé ìîìåíò çíà÷åíèÿõ ôàçîâûõ ïåðåìåííûõ 0S( )t , 0L( )t , 0W( )t 7) 
è çàäàííûõ òðàåêòîðèÿõ èçìåíåíèÿ ýêçîãåííûõ âåëè÷èí (5.8).  

Äëÿ ðàçðåøèìîñòè çàäà÷è (5.9) îãðàíè÷åíèÿ (5.1)–(5.6) íàäî äîïîëíèòü òåð-
ìèíàëüíûìè óñëîâèÿìè, êîòîðûå, êàê ïîêàçàíî â [16], åñòåñòâåííî çàäàâàòü êàê 
óñëîâèÿ ðîñòà íåêîòîðîé ëèíåéíîé ôîðìû ôàçîâûõ ïåðåìåííûõ 

(5.10)  ( ) ( )( ) ( ) ( ) ( )0
0 0 0 0 0L( ) L( ) ( ) ( ) W( ) L( ) LS S S S( ) ( ) ( ) W( )T ta t t a t t t a T T a T T Tγ −

+ + ≤ + +e , 

êîýôôèöèåíòû êîòîðîé óòî÷íÿþòñÿ â ïðîöåññå ðåøåíèÿ çàäà÷è.  
Ìû íå îñòàíàâëèâàåìñÿ ïîäðîáíî íà ýòèõ äåòàëÿõ, ïîñêîëüêó, êàê îêàçûâà-

åòñÿ, âûáîð ãðàíèö èíòåðâàëà ïëàíèðîâàíèÿ è âèä òåðìèíàëüíûõ óñëîâèé â äàííîì 
ñëó÷àå íå âëèÿþò íà âèä ðåøåíèÿ. 

 
5.2. Ðåøåíèå çàäà÷è îá îïòèìàëüíîì ïîâåäåíèè áàíêà 

 
Çàäà÷à (5.9) ïðè îãðàíè÷åíèÿõ (5.1)–(5.6), (5.10) îòíîñèòñÿ ê âåñüìà òðóäíîìó 

êëàññó çàäà÷ îïòèìàëüíîãî óïðàâëåíèÿ. Ýòî ëèíåéíàÿ íåàâòîíîìíàÿ çàäà÷à ñî ñìå-
øàííûìè îãðàíè÷åíèÿìè. Êëàññ çàäà÷, ïîäîáíûõ (5.1)–(5.6), (5.10), êàê ñ ôîðìàëü-
íîé, òàê è ñ ñîäåðæàòåëüíîé òî÷êè çðåíèÿ áûë èçó÷åí â [16, 22]. Â ðàñïîðÿæåíèè 
àâòîðîâ èìååòñÿ òàêæå îðèãèíàëüíàÿ ñèñòåìà ÝÊÎÌÎÄ [22], êîòîðàÿ ÷àñòè÷íî 
àâòîìàòèçèðóåò àíàëèòè÷åñêîå èññëåäîâàíèå çàäà÷è.  

Â ðåçóëüòàòå, èç (5.1)–(5.6), (5.10) áûëà âûâåäåíà ñðàâíèòåëüíî ïðîñòàÿ è 
ïðàâäîïîäîáíàÿ ìîäåëü ïîâåäåíèÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Ïîäðîáíî åå âûâîä îïèñàí 
â ðàáîòå [3]. Çäåñü æå çà íåäîñòàòêîì ìåñòà äàäèì òîëüêî ñëîâåñíîå îïèñàíèå îñ-
íîâíûõ ýòàïîâ èññëåäîâàíèÿ è ïðåîáðàçîâàíèÿ çàäà÷è (5.1)–(5.6), (5.10). 

                                                 
7) Ïðè èäåíòèôèêàöèè ìîäåëè â êà÷åñòâå 0t  ñëåäóåò âûáèðàòü ìîìåíò íà÷àëà íàáëþ-

äåíèé, â êà÷åñòâå T  – êîíåö ïðîãíîçèðóåìîãî ïåðèîäà. 
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1. Êàæäîìó èç îãðàíè÷åíèé (5.1)–(5.6) ñòàâèòñÿ â ñîîòâåòñòâèå äâîéñòâåííàÿ 
ïåðåìåííàÿ (íåîòðèöàòåëüíàÿ – íåðàâåíñòâó è çíàêîíåîïðåäåëåííàÿ – ðàâåíñòâó), 
ñîñòàâëÿåòñÿ ôóíêöèîíàë Ëàãðàíæà è âûïèñûâàþòñÿ óñëîâèÿ åãî ñåäëîâîé òî÷êè, 
êîòîðûå ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ñèñòåìó äîñòàòî÷íûõ óñëîâèé îïòèìàëüíîñòè8). Ýòè 
óñëîâèÿ ðàñïàäàþòñÿ íà 4 ãðóïïû: 

à) èñõîäíûå äèôôåðåíöèàëüíûå óðàâíåíèÿ (5.1), (5.5) (íà÷àëüíûå óñëîâèÿ äëÿ 
íèõ ñ÷èòàþòñÿ çàäàííûìè); 

á) ñîïðÿæåííûå äèôôåðåíöèàëüíûå óðàâíåíèÿ äëÿ ïåðåìåííûõ, äâîéñòâåí-
íûõ ê (5.1), (5.5); 

â) óñëîâèÿ òðàíñâåðñàëüíîñòè, êîòîðûå îïðåäåëÿþò òåðìèíàëüíûå óñëîâèÿ 
äëÿ ñîïðÿæåííûõ äèôôåðåíöèàëüíûõ óðàâíåíèé; 

ã) óñëîâèÿ äîïîëíÿþùåé íåæåñòêîñòè äëÿ íåðàâåíñòâ. Íàïðèìåð, äëÿ ïåð-
âîãî íåðàâåíñòâà â (5.2) ýòî óñëîâèå èìååò âèä 

(5.11)  K( ) 0t ≥ , ( ) 0k t ≥ , ( ) K( ) 0k t t⋅ = ,  

ãäå ( )k t  – äâîéñòâåííàÿ ïåðåìåííàÿ ê ýòîìó íåðàâåíñòâó. 

2. Â ðàìêàõ ìîäåëè áàíêà öåëåâóþ ïðîïîðöèþ äèâèäåíäîâ ( )bd t â (5.9) îïðå-
äåëèòü íåëüçÿ, ïîýòîìó ìû ñ÷èòàåì, ÷òî â óñëîâèÿõ îïòèìàëüíîñòè âåëè÷èíà ïðè-
âëå÷åííûõ äåïîçèòîâ òî÷íî ñîâïàäàåò ñ íàáëþäàåìîé S( ) S ( )st t= , è ñ ïîìîùüþ ýòî-

ãî ðàâåíñòâà èñêëþ÷àåì íåíàáëþäàåìóþ âåëè÷èíó ( )bd t , à òàêæå âåëè÷èíó V( )t . 
Ïîñëå ýòîãî çàìåíÿåì ïðîèçâîäíûå ïî âðåìåíè íà çàïàçäûâàþùèå ðàçíîñòè ñ øà-
ãîì â îäèí ìåñÿö. Â ðåçóëüòàòå ïîëó÷àåòñÿ ñèñòåìà äëÿ îïðåäåëåíèÿ íåèçâåñòíûõ 
âåëè÷èí L( )t , W( )t , K( )t , Lc( )t , ñîñòîÿùàÿ èç:  

à) äâóõ ðàçíîñòíûõ óðàâíåíèé äëÿ L( )t , W( )t  ñ ñîîòâåòñòâóþùèìè íà÷àëü-
íûìè óñëîâèÿìè; 

á) äâóõ ðàçíîñòíûõ óðàâíåíèé äëÿ ïåðåìåííûõ ( ) 0k t ≥  è ( ) 0tρ ≥ , äâîéñòâåí-

íûõ, ñîîòâåòñòâåííî, ê íåðàâåíñòâàì K( ) 0t ≥  è (5.6), âìåñòå ñ òåðìèíàëüíûìè óñ-
ëîâèÿìè äëÿ ýòèõ âåëè÷èí; 

â) óñëîâèé äîïîëíÿþùåé íåæåñòêîñòè ê íåðàâåíñòâàì K( ) 0t ≥ , (5.3), (5.4), (5.6).  
3. Âñÿêîå óñëîâèå äîïîëíÿþùåé íåæåñòêîñòè ìîæåò áûòü çàïèñàíî êàê âû-

ðîæäåííàÿ ôóíêöèîíàëüíàÿ çàâèñèìîñòü ïðÿìîé ïåðåìåííîé îò äâîéñòâåííîé. Íà-
ïðèìåð, äëÿ (5.11)  

(5.12) K = ∞  ïðè 0k < , K 0≥  ïðè 0k = , K 0=  ïðè 0k > .  

Ñ ýêîíîìè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ ýòà çàâèñèìîñòü çàäàåò áåñêîíå÷íî ýëàñòè÷-
íóþ ôóíêöèþ ïðåäëîæåíèÿ áàíêîì íîâûõ êðåäèòîâ â çàâèñèìîñòè îò íåêîé âíóò-
ðåííåé îöåíêè k , èìåþùåé ðàçìåðíîñòü ïðîöåíòà. Ñ÷èòàÿ, ÷òî îïòèìèçàöèîííàÿ 
çàäà÷à äàëà íàì ãëàâíîå – íåòðèâèàëüíîå âûðàæåíèå àðãóìåíòà ôóíêöèè ñïðîñà, 
ôîðìó ýòîé ôóíêöèè ïîçâîëèì ñåáå ïîäáèðàòü ýìïèðè÷åñêè. Èíà÷å ãîâîðÿ, ìû 
çàìåíÿåì èäåàëüíîå ñîîòíîøåíèå (5.12) íåâûðîæäåííîé çàâèñèìîñòüþ  

                                                 
8) Ýòè ìàíèïóëÿöèè ïðîäåëûâàþòñÿ àâòîìàòè÷åñêè ñèñòåìîé ÝÊÎÌÎÄ, èñõîäÿ èç çà-

ïèñè çàäà÷è íåïîñðåäñòâåííî â ôîðìå (5.1)–(5.6), (5.10).  
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( )( )K( ) ML ( ) S ( ) N ( )s nt k t t t= + , 

â êîòîðîé ïàðàìåòðû ìîíîòîííî óáûâàþùåé ôóíêöèè ( )ML ⋅ îïðåäåëÿåì â ïðîöåñ-

ñå èäåíòèôèêàöèè ìîäåëè. Àíàëîãè÷íûì îáðàçîì ïîñòóïàåì è ñ îñòàëüíûìè óñ-
ëîâèÿìè äîïîëíÿþùåé íåæåñòêîñòè. Äëÿ îïðåäåëåíèÿ 10 ïîñòîÿííûõ, âõîäÿùèõ 
â ïðèáëèæåííûå âûðàæåíèÿ óñëîâèé äîïîëíÿþùåé íåæåñòêîñòè, ìû èìååì îêî-
ëî 200 íàáëþäàåìûõ çíà÷åíèé âûõîäíûõ ïåðåìåííûõ. 

4. Â ïðîöåññå èäåíòèôèêàöèè ìîäåëè âûÿñíÿåòñÿ çàìå÷àòåëüíûé ôàêò: ïðè 
òåõ çíà÷åíèÿõ ïàðàìåòðîâ, ïðè êîòîðûõ ìîäåëü õîðîøî âîñïðîèçâîäèò íàáëþäàåìûå 
òðàåêòîðèè, äèíàìè÷åñêèå óðàâíåíèÿ íà äâîéñòâåííûå ïåðåìåííûå ( )k t  è ( )tρ  

ìîãóò áûòü çàìåíåíû êâàçèñòàöèîíàðíûìè âûðàæåíèÿìè ýòèõ ïåðåìåííûõ. Ýòîò 
ôàêò íå òîëüêî ñèëüíî óïðîùàåò ìîäåëü, íî è èìååò âàæíåéøåå ñîäåðæàòåëüíîå 
çíà÷åíèå. Ìîäåëü ñòðîèëàñü íà îñíîâå ïðèíöèïà ðàöèîíàëüíûõ îæèäàíèé, ò.å. â 
ïðåäïîëîæåíèè, ÷òî áàíê çíàåò áóäóùèå çíà÷åíèÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê è äðóãèõ 
èíôîðìàöèîííûõ ïåðåìåííûõ. Ôîðìàëüíî ýòî âûðàæàëîñü â íåîáõîäèìîñòè ðå-
øàòü äèíàìè÷åñêèå óðàâíåíèÿ äëÿ ( )k t  è ( )tρ  ñ òåðìèíàëüíûìè, à íå ñ íà÷àëüíû-
ìè óñëîâèÿìè. Ïîñëå èäåíòèôèêàöèè, îäíàêî, ìàòåìàòè÷åñêèå ñâîéñòâà ýòèõ óðàâ-
íåíèé îêàçûâàþòñÿ òàêèìè, ÷òî çàâèñèìîñòü îò áóäóùåãî ñòàíîâèòñÿ íåñóùåñòâåí-
íîé, à âåëè÷èíû ( )k t  è ( )tρ  ôàêòè÷åñêè îïðåäåëÿþòñÿ òîëüêî òåêóùèìè çíà÷åíèÿ-
ìè èíôîðìàöèîííûõ ïåðåìåííûõ. Ìîäåëü ðàöèîíàëüíûõ îæèäàíèé ñâîäèòñÿ ê 
îáû÷íîé äèíàìè÷åñêîé ñèñòåìå, íî îò îïòèìèçàöèè îñòàþòñÿ íåòðèâèàëüíûå âû-
ðàæåíèÿ äëÿ àðãóìåíòîâ ôóíêöèé ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ. 

Îêîí÷àòåëüíî ñèñòåìà ñîîòíîøåíèé ìîäåëè, îïðåäåëÿþùåé âûõîäíûå ïåðå-
ìåííûå L( )t , W( )t , Lc( )t , âûãëÿäèò ñëåäóþùèì îáðàçîì: 

(5.13) ( )( )( )S ( )W( ) W( ) MW ( ) S ( ) N ( ) ,sw s s s nt tt t t t tτ ∆ = − τ − ρ +β   

(5.14) ( ) ( )L( ) ML ( ) S ( ) N ( ) ( ) L( )s n lt k t t t t t∆ = + − β ,  

(5.15) ( ) ( )Lc( ) E( ) S ( ) N (( L) ( ) )s nt t t t t t= − + −ζ ,  

(5.16) 
L( )E( ) ( ) MC(( ( ) ( ) ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )),
P( )

( )w s w c s s c s
tt t r t r t t r t rt t t t
t

− − ζ = −τ + τ + τ ρ − + φ ζβ +   

(5.17) ( )1 E( ) ME ( ) ,t t− = φ   

            ( )0 ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) (( ) ( ) ).s s w l w s s l lr t r t k t t t t r t r t k tt t= −τ τ +β τ + ρ − ζ φ + +− − β  

Çäåñü MC,ME,ML,MW  – ôóíêöèè, ïðèáëèæàþùèå óñëîâèÿ äîïîëíÿþùåé íå-
æåñòêîñòè. Ïåðâûå äâå èç íèõ âûáèðàëèñü ëèíåéíûìè, à âòîðûå äâå – êâàäðà-
òè÷íûìè. 

 
5.3. Ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòîâ 

 
Ïðè èäåíòèôèêàöèè ìîäåëè ýêçîãåííûå ïåðåìåííûå îïðåäåëÿëèñü ñëåäóþ-

ùèì îáðàçîì. Äåïîçèòû S ( )s t  è ðàñ÷åòíûå ñ÷åòà N ( )n t  áðàëèñü íåïîñðåäñòâåííî 

èç àãðåãèðîâàííûõ áàíêîâñêèõ áàëàíñîâ. Îáðàòíûå äþðàöèè ( )l tβ , ( )s tβ  óæå áûëè 
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îïèñàíû âûøå (ðèñ. 7). Íîðìà ðåçåðâèðîâàíèÿ ( )tζ  óñòàíàâëèâàåòñÿ Öåíòðàëüíûì 
áàíêîì äèôôåðåíöèðîâàííî ïî âèäàì ïàññèâîâ. Ïîýòîìó ïðè èäåíòèôèêàöèè ìû 
âçÿëè ñðåäíþþ âåëè÷èíó, âû÷èñëåííóþ ïî ôàêòè÷åñêîé âåëè÷èíå îáÿçàòåëüíûõ 
ðåçåðâîâ. Ñàìîé ñëîæíîé îêàçàëàñü îöåíêà âåëè÷èí ôàêòè÷åñêèõ ïðîöåíòíûõ ñòà-
âîê ( ),lr t  ( ).sr t  Îïóáëèêîâàííûå äàííûå, âî-ïåðâûõ, ðàçëè÷íû â ðàçíûõ èñòî÷íè-
êàõ [5, 13], âî-âòîðûõ, îòíîñÿòñÿ ê ïðåäëîæåíèþ íîâûõ êðåäèòîâ, à ïî ëîãèêå ìî-
äåëè íàì íóæíû äîõîäíîñòè óæå ñäåëàííûõ âëîæåíèé è ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ. 
Ïî ýòèì ïðè÷èíàì ìû âû÷èñëÿëè ïðîöåíòû êàê îòíîøåíèå äîõîäîâ è ðàñõîäîâ 
áàíêîâ, îòðàæåííûõ â ñòàòüÿõ ñ÷åòîâ ïðèáûëåé è óáûòêîâ, ê ñóììàì ïðèâëå÷åí-
íûõ è îòâëå÷åííûõ ñðåäñòâ.  

Îñíîâíûå ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòîâ ïî èäåíòèôèöèðîâàííîé ìîäåëè ïðåäñòàâëå-
íû íà ðèñ. 18–21. Íà âñåõ ðèñóíêàõ òîíêàÿ ëèíèÿ ïîêàçûâàåò ðåçóëüòàò ìîäåëü-
íîãî ðàñ÷åòà, à æèðíàÿ – ñîîòâåòñòâóþùèå ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå. 

Íà ðèñ. 18 ïîêàçàíà äèíàìèêà ëèêâèäíîñòè. Âèäíî, ÷òî ìîäåëü ïðàâèëüíî 
îòðàæàåò òîëüêî îáùèé õîä ïðîöåññà èçìåíåíèÿ ëèêâèäíîñòè, íî íå âîñïðîèçâîäèò 
«ïèêè», âîçíèêàþùèå â äåêàáðå êàæäîãî ãîäà â ñâÿçè ñ ðåçêèì ðîñòîì âñÿêîãî ðî-
äà âûïëàò è òðàò â êîíöå ãîäà. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Ðèñ. 18. Äèíàìèêà ëèêâèäíîñòè W( ),t  òûñ. ðóá. 

 
Òåì íå ìåíåå äåôèöèò ëèêâèäíîñòè â ðàéîíå 50-ãî ìåñÿöà è åãî ïðåîäîëå-

íèå ïîñëå 55-ãî ìåñÿöà ìîäåëü âîñïðîèçâîäèò âïîëíå óäîâëåòâîðèòåëüíî.  
Åùå áîëåå òî÷íî ìîäåëü âîñïðîèçâîäèò äèíàìèêó ññóä (ðèñ. 19) . 
Íà ïåðèîä êðèçèñà (â êîíöå êðèâîé) ìîäåëü äàåò çíà÷åíèÿ íèæå íàáëþäàâ-

øèõñÿ. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî ýòî ñèñòåìàòè÷åñêîå îòêëîíåíèå ìîæíî îáúÿñíèòü àä-
ìèíèñòðàòèâíûìè ìåðàìè ïðàâèòåëüñòâà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïî ïîääåðæà-
íèþ ïðåäëîæåíèÿ êðåäèòîâ. 

Ãëàâíûì ðåçóëüòàòîì ìîäåëüíûõ ðàñ÷åòîâ ìû ñ÷èòàåì ñëåäóþùèå äâà. 
Âî-ïåðâûõ, êàê ïîêàçûâàåò ðèñ. 20, ìîäåëü õîðîøî âîñïðîèçâîäèò äèíàìèêó 

ïîêàçàòåëÿ çàìêíóòîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû E( )t . Îñîáåííî âàæíî, ÷òî âîñïðîèç-
âîäèòñÿ åå ðîñò â êîíöå, êîòîðûé â ðàçäåëå 4.4 ðàññìàòðèâàëñÿ êàê ñëåäñòâèå îò-
òîêà êàïèòàëà èç Ðîññèè âñëåäñòâèå êðèçèñà. 

 

2005 2006 2007 2008 
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Ðèñ. 19. Äèíàìèêà ññóä L( ),t  òûñ. ðóá. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

Ðèñ. 20. Äèíàìèêà ïîêàçàòåëÿ çàìêíóòîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû E( )t  

 
Âî-âòîðûõ, ìîäåëü âîñïðîèçâîäèò íåðåãóëÿðíóþ äèíàìèêó äåïîçèòîâ êîì-

ìåð÷åñêèõ áàíêîâ â ÖÁ, îáñóæäàâøóþñÿ â ðàçäåëå 3.3. 
Âèäíî, ÷òî çàäàííûé ýêçîãåííî ïðèòîê ñðåäñòâ íà îñòàòêè ðàñ÷åòíûõ ñ÷åòîâ 

N( )t  (ñì. ðèñ. 21) ñîçäàåò äëÿ ìîäåëüíîãî àãåíòà ñòèìóëû âêëàäûâàòü äåíüãè â ÖÁ êàê 
ðàç òîãäà è òàêèå, ÷òîáû ìîäåëüíûé ðÿä õîðîøî âîñïðîèçâåë íàáëþäàâøóþñÿ äèíà-
ìèêó äåïîçèòîâ â ÖÁ. Íàïðîòèâ, êðèçèñ çàñòàâëÿåò áàíêè èçâëåêàòü ýòè âêëàäû. 

Àíàëèòè÷åñêèõ è ïðîãíîçíûõ ðàñ÷åòîâ ìû íå ïðîâîäèëè, ïîñêîëüêó ìîäåëü 
îäíîãî àãåíòà ñîäåðæèò ñëèøêîì ìíîãî ýêçîãåííûõ ïåðåìåííûõ, êîòîðûå áåññìûñ-
ëåííî èçìåíÿòü è ïðîãíîçèðîâàòü íåçàâèñèìî äðóã îò äðóãà. 
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Ðèñ. 21. Äåïîçèòû áàíêîâ â ÖÁ Lc( ),t  òûñ. ðóá. 

 
6. Çàêëþ÷åíèå 

 
Â íàñòîÿùåé ñòàòüå ïðåäëîæåíî ñðàâíèòåëüíî íåñëîæíîå è ïðàâäîïîäîáíîå 

îïèñàíèå ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñîâðåìåííîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû, ïðèãîäíîå äëÿ èñ-
ïîëüçîâàíèÿ â ìîäåëè îáùåãî ìåæâðåìåííîãî ðàâíîâåñèÿ, ïðè÷åì ýòî îïèñàíèå íå 
ìîæåò áûòü çàìåíåíî ïðîñòûìè ñîîòíîøåíèÿìè òèïà äåíåæíûõ ìóëüòèïëèêàòîðîâ. 

Ìîäåëü óñïåøíî âîñïðîèçâîäèò ðåàêöèþ áàíêîâñêîé ñèñòåìû íà íåîæèäàííûå 
ñîáûòèÿ, òàêèå êàê, íàïðèìåð, ìàñøòàáíàÿ ðàñïðîäàæà àêòèâîâ èëè ìèðîâîé ôè-
íàíñîâûé êðèçèñ. 

Âûÿñíèëîñü, ÷òî áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà ôóíêöèîíèðóåò êàê åäèíûé àãåíò äàæå â 
ñëó÷àå ÿâíî èñêóññòâåííîãî âìåøàòåëüñòâà â íîðìàëüíîå òå÷åíèå åå äåÿòåëüíîñòè. 
Âûÿñíèëîñü òàêæå, ÷òî áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà èñïîëíÿåò ñâîþ îñíîâíóþ ôóíêöèþ – 
òðàíñôîðìàöèþ ñáåðåæåíèé â èíâåñòèöèè, íî èñòî÷íèêè èíâåñòèöèé îíà ïðåäïî-
÷èòàåò çàèìñòâîâàòü çà ðóáåæîì, à íå ñîçäàâàòü ïóòåì êðåäèòíîé ýìèññèè.  

Â ïðîöåññå ðàáîòû áûë íàêîïëåí îïðåäåëåííûé îïûò ñî÷åòàíèÿ ýêîíîìåò-
ðè÷åñêîãî è ñòðóêòóðíîãî ïîäõîäîâ ê ìîäåëèðîâàíèþ ïîâåäåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî 
àãåíòà. Â ÷àñòíîñòè, ñ ïîìîùüþ ýêîíîìåòðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé áûë âûÿâëåí îñíîâ-
íîé êðóã îáîðîòà ïðèâëå÷åííûõ è îòâëå÷åííûõ ñðåäñòâ, à òàêæå íàéäåíà ñâîåîáðàç-
íàÿ ìîäèôèêàöèÿ ñîîòíîøåíèé êîëè÷åñòâåííîé òåîðèè äåíåã. Ýòè ýìïèðè÷åñêèå 
ñîîòíîøåíèÿ èñïîëüçîâàëèñü â ìîäåëè ðàöèîíàëüíîãî ïîâåäåíèÿ êàê òåõíîëîãè÷å-
ñêèå è èíñòèòóöèîíàëüíûå îãðàíè÷åíèÿ. 
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