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Аннотация 

Экономика России переживала не мало взлетов и падений. Экономическое 

развитие страны неразрывно связано с разработкой системы методов и 

инструментов, использование которых нацелено на стабилизацию 

экономических процессов. Анализ опыта выбора инструментов денежно-

кредитного регулирования Банком России в периоды кризиса позволил дать 

оценку его действиям на предмет готовности к непредвиденным 

экономическим ситуациям. 
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The Russian economy has experienced not a few ups and downs. Economic 

development of the country is inextricably linked with the development of a 

system of methods and tools, the use of which is aimed at stabilizing economic 

processes. The analysis of the experience of choosing the monetary regulation 

instruments of the Bank of Russia in times of crisis made it possible to assess 

its actions for preparedness for unforeseen economic situations. 
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Наша страна прошла не мало этапов экономического «взросления». Если 

брать в сравнение страны Европы, то у России совершенно нет опыта 

управления экономикой и ее внутренними процессами. Но в то же время, за 

последние 25 лет наша страна пережила не мало потрясений как 

экономических, так и связанных с ними политических. И это вполне 

существенный опыт, на который мы можем смело полагаться.   
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Первые предпосылки кризиса 2008 года брали начало в США, что уже 

становится традицией для мировой экономики.  В начале 2007 года в этой 

стране после прошедшего строительного бума, последовало затишье, которое 

переросло в кризис высокорисковых ипотечных кредитов. Строительство 

квартир не прекращалось, а спрос на них снижался. Сокращение спроса связано 

не с тем, что стоимость недвижимости была неподъемная, а скорее с тем, что 

кредитоспособных заемщиков не осталось. Постепенно кризис из ипотечного 

стал трансформироваться в финансовый и стал затрагивать не только США. К 

началу 2008 года кризис приобрёл мировой характер и постепенно начал 

проявляться в повсеместном снижении объёмов производства, снижении спроса 

и цен на сырьё, росте безработицы. 

Неблагоприятная ситуация в экономике США не могла не отразиться на 

всем остальном деловом мире, и Россия не стала исключением. Наиболее 

сильно по экономике страны ударила невозможность дальнейшего получения 

дешевых иностранных кредитов на межбанковском рынке, а также снижение 

объемов экспорта продукции. Кроме этого причиной возникшего в нашей 

стране финансового кризиса считается также падение цен на нефть – 

молниеносное и значительное – со 150$ до 40$ за 1 баррель. Так как 

энергоносители (газ и нефть) имеют первостепенное значение для богатой ими 

России, то снижение цен на сырье резко снизило и доходы от его экспорта. 

Помимо внешних причин финансового кризиса нельзя оставлять без 

внимания и причины внутренние. Начиная с мая 2008 года, рост биржевых 

индексов РТС и ММВБ не только остановился, но и начал свое падение. В 

целом за год индексы упали на 70%.  

Так же свою ложку дегтя в августе 2008 года внес и грузино-осетинский 

конфликт, породивший противостояние России и стран Запада и повлекший за 

собой отток иностранного капитала из страны. И хотя большая часть этих 

конфликтов уже урегулирована, отношение Запада к нашей стране во многом 

изменилось, а фондовый рынок потерпел немало убытков. 

Последствия финансового кризиса для нашей страны были следующими: 
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Во-первых, это неизбежная девальвация рубля. Помимо упадка 

фондового рынка мы получили, хоть и не такое резкое как в 1998 году, 

снижение курса рубля по отношению к главным мировым валютам – доллару и 

евро.  

Во-вторых, пострадала промышленность и, соответственно, уровень 

занятости населения. Наибольшее влияние на себе ощутили предприятия,  

ориентированные на экспорт.  Даже самые крупные компании начали 

сворачивать  многие инвестиционные программы, всеми возможными путями 

сокращать расходную часть своего бюджета, что, в свою очередь, повлекло за 

собой массовые увольнения и сокращение рабочих мест.  

В-третьих, изменения в банковской системе, а именно ужесточение 

требований банков к потенциальным заемщикам, повышение ставок по вновь 

выдаваемым кредитам, свертывание многих ипотечных и потребительских 

программ (например, беззалоговых и беспроцентных кредитов).  

Помимо отрицательных последствий финансового кризиса 2008 года для 

нашей страны можно выделить и положительные моменты. На промышленном 

рынке произошел  так называемый «естественный отбор». На плаву остались 

только наиболее жизнеспособные предприятия, проводящие эффективную 

политику управления ресурсами. Неконкурентоспособные же компании ушли с 

рынка. Но в борьбе предприятий за выживание, в условиях жесткой 

конкуренции произошло снижение цен на некоторые товары и услуги, что, 

безусловно, тоже является положительным моментом. Примером может 

послужить цена на бензин, землю, недвижимость. Помимо этого происходит 

общее оздоровление экономики и выход на первый план отечественных 

производителей. 

Так как еще в середине 2007 года весь мир настороженно наблюдал за 

крахом ипотечного кредитования в США, то целесообразно разобрать действия 

ЦБ на 2008 и плановые 2009 и 2010 года и ответить себе на вопрос была ли это 

ДКП на опережение, или же нет. 

Основные направления ДКП в 2008 году: 
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- Для обеспечения нормального уровня ДМ были приняты меры по 

рефинансированию банков через предоставление субординированных кредитов 

- Был разделен Стабилизационный Фонд на Резервный и Фонд 

Накопления, которые формируются за счет нефтегазовых доходов 

- В банковской сфере ЦБ делает упор на операциях прямого РЕПО (купле 

продажа ценных бумаг с обязанностью обратной покупки), в противовес 

снижающимся инвестициям 

- Для решения проблемы с макроэкономическим равновесием было 

принято решение о применении политики таргетирования экономики, т.е 

воздействие на инфляцию посредством регулирования учетной ставки 

процента. Но данный инструмент не доступен пока страна не перейдет к  

плавающему курсу рубля, что мы и сделали в 2014 году. 

Меры, применяемы ЦБ для совладания с кризисом 2008 года: 

1. Так как у банков существовала резкая нехватка длинных пассивов, 

то БР размещает бюджетные средства на депозитах в банках. Но эта операция 

проводится только с избранными банками, а те уже в свою очередь кредитуют 

малые и средние коммерческое банки страны. Фактически на этом этапе в 

нашей стране была не двхуровневая банковская система, а трехуровневая. На 

наш взгляд, проще было бы реинвестировать непосредственно в комбанки. 

Путем отбора достойных через принимаемые заявки на кредиты (к примеру, 

как это делается при аукционе). 

2. Так как возникла явная проблема с погашением иностранных 

кредитов (причина: резкое изменение валютного курса и цены на нефть), то ЦБ 

приняло решение выдавать целевые кредиты на погашение иностранных 

займов. 

3. На фоне снижающейся в Европе ставки рефинансирования, в нашей 

стране она составляла 10% с малейшими колебаниями в течение 

анализируемого года. А НОР составили 4-4,5%. Для сравнения за рубежом эти 

показатели в 4 раза меньше. 
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Что же касается монетарной политики, проводимой ЦБ России в 2008, то 

ее результатом стало недофинансирование инфраструктуры государства, 

технологий, образования и промышленности. Проблема монетарной политики, 

проводимой в 2008 году это недостаточность инвестиций в социальную и 

научную сферы. Плюсами можно считать ввоз частного капитала, создание 

«подушки безопасности» в виде фондов и резервов, положительное сальдо ПБ. 

А вот в список минусов  монетарной политики нашего Правительства, по 

нашему мнению, входят: утечка капитала, превышение объема иностранных 

кредитов над объемом иностранных инвестиций, отсутствие необходимых 

«длинных пассивов» у банков, рост импорта. 

В целом, по итогу 2008 и последующих двух годов, можно с 

уверенностью заявить, что ЦБ РФ при проявлении предпосылок финансового 

кризиса в стране действовал на опережение, за что ему благодарны 

большинство граждан страны и предприниматели, бизнес которых, хоть и 

претерпел реорганизацию, но все таки остался на плаву. 

2014 год стал показательным для ЦБ как реформатора в области 

процентной политики как метода сдерживания инфляционных колебаний. 

В основу разгоревшемуся кризису 2014 года легли санкции Запада в наш 

адрес, выход на мировой рынок нефти ряда стран Юго-Востока, следствием 

чего стало резкое падение цен на нефть, что в свою очередь повлияло на курс 

рубля  и его стабильность. По нашему мнению, кризис 2014 года имеет 

исключительно политические причины, предугадать которые совершенно 

невозможно.  

Первое, что сделал Центральный Банк РФ, так это «отпустил рубль», 

отменив валютные коридоры и перешел от фиксированного валютного курса к 

плавающему. Мы считаем, что если бы в 2008 году Банк Росси совершил 

данное преобразование, то кризис того года, подкосил бы не просто нашу 

экономику, но и в целом механизм управления государства, так как на том 

этапе страна была еще не готова к  такому повороту. 
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Второе, это то, что Банк России провел процентную политику, 

использовав такие инструменты денежно-кредитного регулирования, как ставку 

рефинансирования и ключевую ставку. 

Третье, применил новый механизм управления инфляцией – 

инфляционное таргетирование. Это означает, что посредством регулирования 

ключевой ставки происходит контроль над уровнем инфляции.  

Сферу банковских услуг государство всячески поддерживает, понимая ее 

большую значимость для страны, но все же некоторым мелким региональным 

банкам избежать краха в 2014 году не удалось. Основные силы Правительства 

были направлены на поддержание наиболее крупных и значимых кредитных 

организаций. Поэтому больным вопросом у россиян и по сей день является 

сохранность их сбережений. На этот счет особых причин для беспокойства 

быть не должно, так как если банк входит в систему страхования вкладов, то 

все сбережения в сумме до 1400 тыс.руб. гарантировано будут сохранены.  

Анализируя практику использования инструментов денежно-кредитного 

регулирования в период кризиса, можно сделать следующие выводы. Во-

первых, Банк России смог поддержать банковскую сферу и не допустить в ней 

возникновения системного кризиса. Во-вторых, не смотря на поддержку 

финансовой системы, сдержать падение экономической активности только 

мерами денежно-кредитного регулирования все же не удалось. 

В целом, изучив деятельность Банка России и то, как он реагирует на 

происходящее в экономике нашей страны, на события, разворачивающиеся за 

рубежом, то, как о действиях ЦБ РФ отзываются экономисты, можно сказать, 

что он старается работать на опережение (пример, безболезненный выход из 

кризиса 2008 года), оценивает происходящую обстановку в мире, но не всегда у 

него все задуманное получается. По нашему мнению, это скорее всего связано с 

тем, что некоторые решения ЦБ РФ принимает, основываясь на опыте 

зарубежных стран, копирует их модель поведения. Но этого делать не стоит, 

так как мы живем в очень индивидуальной и самобытной стране, не 

подгоняемой ни под один шаблон. Следует ориентироваться на наш опыт, 
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может и не такой большой и долгий как у стран Запада, зато учитывающий 

особенности так называемого менталитета. 
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