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Ñåãîäíÿ ìèðîâàÿ ýêîíîìèêà ñòîëêíóëàñü ñ íåáûâàëûìè âûçîâàìè. Êàê îòìå÷àëîñü
ðàíåå ïåðèîä, íà÷èíàÿ ñ êîíöà ÕÕ âåêà è ñ íà÷àëà XIX âåêà, ñòàë áåñïðåöåäåíòíûì ïî
÷àñòîòå è ìàñøòàáàì êðèçèñíûõ ÿâëåíèé. Õîòÿ åùå íåäàâíî áûëè ñëûøíû èäåè, î òîì,
÷òî ôèíàíñîâûå êðèçèñû ýòî ¾äåòñêàÿ áîëåçíü¿ êàïèòàëèçìà, à íå ¾ñòàð÷åñêàÿ áåäà¿.
Ïðè÷èíû ýòîãî ÿâëåíèÿ ìîãóò áûòü ðàçíûìè: ïîÿâëåíèå íîâûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðó-
ìåíòîâ, ñîçäàíèå íîâûõ ¾ïðàâèë èãðû¿, óñëîæíåíèå ýêîíîìè÷åñêèõ âçàèìîñâÿçåé. Íî
òîò ôàêò, ÷òî ãëîáàëèçàöèÿ ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç ýòèõ ôàêòîðîâ, îñòàåòñÿ áåññïîðíûì.
Èíòåãðàöèÿ ñòðàí â ìèðîâîå õîçÿéñòâî íàñòîëüêî âåëèêà (èñêëþ÷àÿ íåêîòîðûå îòäåëü-
íûå ñòðàíû), ÷òî íàöèîíàëüíûì ýêîíîìèêàì ïðèõîäèòñÿ ñ ýòèì ñ÷èòàòüñÿ. Ïðè ýòîì
íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ãëîáàëèçàöèÿ âëèÿåò íà âñå ñôåðû æèçíè, áóäü òî ïðîáëå-
ìû ãîëîäà, áåäíîñòè, ýêîëîãèè èëè êóëüòóðíûõ öåííîñòåé. Âñå ýòè âîïðîñû, à òàêæå
âàðèàíòû ïî èõ ðåøåíèþ òåñíûì îáðàçîì ñâÿçàíû ñ ýêîíîìèêîé. Êàê ìèðîâîé, òàê è
íàöèîíàëüíîé.

Â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè äîëæíû ïðîèñõîäèòü ñåðüåçíûå èçìåíåíèÿ â óæå íàðàáî-
òàííûõ ñõåìàõ äåéñòâèé. Îíè äîëæíû ó÷èòûâàòü êàê âíóòðåííèå îñîáåííîñòè ýêîíî-
ìèêè ñòðàíû, òàê è âîçìîæíîå âîçäåéñòâèå íà íåå âíåøíèõ øîêîâ. Âíóòðåííèå ôèíàí-
ñîâûå êðèçèñû ëèáî ïðîÿâëÿþòñÿ, ëèáî óñóãóáëÿþòñÿ ðåàêöèåé ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ
â äðóãèõ ñòðàíàõ è ðåãèîíàõ. Ïîëîæèòåëüíûå ðåçóëüòàòû äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëè-
òèêè âî âðåìÿ âíóòðåííåãî êðèçèñà ìîãóò áûòü ñâåäåíû íà íåò âíåøíèì øîêîì, èëè
æå óñòîé÷èâàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ñèñòåìà ìîæåò áûòü ëåãêî íàðóøåíà ìèðîâûìè êîëå-
áàíèÿìè. Ðîñò òðàíñãðàíè÷íûõ ïîòîêîâ êàïèòàëà óâåëè÷èâàåò ðèñêè âîçíèêíîâåíèÿ
ñïåêóëÿòèâíûõ ¾ïóçûðåé¿ íà ðûíêàõ àêòèâîâ è ìàñøòàáû èõ íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé.

Ðàññìîòðèì ïðèìåð ÿïîíñêîé ýêîíîìèêè íà÷èíàÿ ñ 90-õ ãîäîâ. Ýòîò ïåðèîä íà÷àëñÿ
ñ ïðîêîëà ïóçûðÿ íà ðûíêå íåäâèæèìîñòè è àêöèé. Äëÿ ýòîãî Áàíê ßïîíèè ðåøèë ïîä-
íèìàòü ñòàâêó ðåôèíàíñèðîâàíèÿ; ïðîèñõîäèëî ýòî â ÷åòûðå ýòàïà, ïîêà îíà íå äîñòèãëà
îòìåòêè â 6% â 1990 ãîäó. Áëàãîäàðÿ ýòîìó öåíû íà íåäâèæèìîñòü è çåìëþ óïàëè. Èäåÿ
ïðîâîäèìîé ïîëèòèêè ñâîäèëîñü ê ñíèæåíèþ äîëè ãîñóäàðñòâåííîãî ó÷àñòèÿ â ýêîíî-
ìèêå è ïåðåõîäó ê áîëåå ñâîáîäíîìó ðûíêó. Äëÿ ýòîãî áûëè ïðîâåäåíû óïðîùåíèÿ â
çàêîíîäàòåëüñòâå ïî ðåãóëèðîâàíèþ ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè (èçìåíåíû çàêîíû î
ëèöåíçèðîâàíèè, ïåðåñìîòðåíû ïîøëèíû, ñíÿòû îãðàíè÷åíèÿ), à òàêæå ñîçäàíà ñèñòå-
ìà ñòèìóëîâ äëÿ ïîääåðæàíèÿ è âîçîáíîâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè. Êàçàëîñü
áû, ÷òî Áàíê ßïîíèè íàøåë íåîáõîäèìûé ïóòü, äëÿ äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè
ñòðàíû, è ïîýòîìó ñòàë ïîñòåïåííî îòçûâàòü ñîçäàííóþ ñèñòåìó ñòèìóëîâ.

Âîññòàíîâëåíèå ýêîíîìèêè áûëî ïðèîñòàíîâëåíî ðàçðàçèâøèìñÿ Àçèàòñêèì êðè-
çèñîì â 1997 ãîäó. Â ýòîò ìîìåíò íà÷àëñÿ âòîðîé ýòàï êðèçèñà, êîòîðûé âûÿâèë áî-
ëåå ñåðüåçíûå ïðîáëåìû ÿïîíñêîé ýêîíîìèêè - ñêðûòûå ïðîáëåìû íåïîêðûòûõ äîëãîâ.
Áîëüøå âñåãî ïîñòðàäàëè áàíêè, êîòîðûå âíåçàïíî îáíàðóæèëè, ÷òî ïðåäîñòàâëÿâøèåñÿ
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èìè áåç ñåðüåçíîãî ìîíèòîðèíãà ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ çàåìùèêîâ êðåäèòû ïðèâåëè
ê îáðàçîâàíèþ îãðîìíûõ ñóìì ¾ïëîõèõ¿ äîëãîâ. Âîçíèê âîïðîñ íåäîâåðèÿ ôèíàíñî-
âûì èíñòèòóòàì, è, âïåðâûå çà ïðîäîëæèòåëüíîå, âðåìÿ ðîñò ýêîíîìèêè ïåðåøåë â
îòðèöàòåëüíûå äèàïàçîí. Äëÿ ïðåîäîëåíèÿ íîâîãî âèòêà êðèçèñà ñíîâà áûëà çàïóùåíà
ñèñòåìà ñòèìóëîâ, áûë ïåðåñìîòðåí çàêîí î áàíêðîòñòâå. Ïðàâèòåëüñòâî àêòèâíî çàíè-
ìàëîñü ïðîáëåìîé ëèêâèäàöèè ¾ïëîõèõ¿ äîëãîâ, ïðèíÿâ ìåðû ïî èõ ñïèñàíèþ, à òàêæå
âîïðîñîì î ôèíàíñîâîé ïîääåðæêå áàíêîâ. Íà÷èíàÿ ñ 1999 ãîäà, Áàíê ßïîíèè èñïîëü-
çîâàë íóëåâóþ ïðîöåíòíóþ ñòàâêó. Îñíîâíîå âíèìàíèå áûëî óäåëåíî ìîíåòàðíîé áàçå.
Äåíåæíàÿ áàçà â ñðåäíåì âûðîñëà íà 7,8% â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè çà ïåðèîä 1996
-2001 ãã. Íàèáîëåå íèçêèé òåìï ïðèðîñòà â ýòîò ïåðèîä áûë ðàâåí 7,3% â 1999 ã. Âñå
ýòè äåéñòâèÿ ïîìîãëè óñïîêîèòü ðûíêè è ïîääåðæàòü èõ àêòèâíîñòü.

Ðàçîðâàâøèéñÿ ïóçûðü ÈÒ-òåõíîëîãèé ñíîâà ñâåë íà íåò íà÷àâøååñÿ âîññòàíîâëåíèå
ýêîíîìèêè, âñå åùå õðóïêîé è íåñòàáèëüíîé. Ïðè íåáîëüøîì ðîñòå ýêîíîìèêè â 2001 è
2002 ã. îòêðûëñÿ îãðîìíûé ðàçðûâ â âûïóñêå. Áåçðàáîòèöà âîçðîñëà äî 5,5% â 2002 ã.
Ïðè ýòîì ãîñóäàðñòâåííûé äîëã ñîñòàâèë 160,94% îò ÂÂÏ ßïîíèè, íàèáîëåå âûñîêèé
ñðåäè ðàçâèòûõ ñòðàí. Â 2002-03 ãã. ñíîâà áûëà çàïóùåíà ïðîãðàììà, êîòîðàÿ äîëæ-
íà áûëà ïðåäîòâðàòèòü äàëüíåéøóþ ýðîçèþ ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà. Áîëåå àãðåññèâíûå
ìåòîäû âìåñòå ñ ïîçèòèâíûì âíåøíèì ñòèìóëîì ñî ñòîðîíû ðàñòóùåé ýêîíîìèêè Êè-
òàÿ äàëè âîçìîæíîñòü çàêðåïèòüñÿ ïîëîæèòåëüíûì òåíäåíöèÿì â îáëàñòè ýêîíîìèêè.
Â îòëè÷èå îò ïðåäûäóùèõ ïîïûòîê âîçîáíîâèòü ðîñò ýêîíîìèêè, âíóòðåííèé ñïðîñ,
êîòîðûé ïîñòåïåííî âîññòàíàâëèâàëñÿ â ïðåäûäóùèå ãîäû, óæå ïðî÷íî óêðåïèëñÿ â
ñèñòåìå ýêîíîìè÷åñêèõ âçàèìîîòíîøåíèé è ïîääåðæèâàëñÿ îçäîðîâëåííîé áàíêîâñêîé
ñèñòåìîé è êîðïîðàòèâíûì ñåêòîðîì.

Ê ýòîìó ìîìåíòó òðèæäû âíåøíèå êîëåáàíèÿ âëèÿëè íà äåíåæíî-êðåäèòíóþ ïîëè-
òèêó Áàíêà ßïîíèè, âûíóæäàÿ åãî ñíîâà è ñíîâà èñïîëüçîâàòü íàðàáîòàííûå èíñòðó-
ìåíòû. Íåñîìíåííî, áûëè è ïîëîæèòåëüíûå ýôôåêòû, êîòîðûå ïîçâîëèëè óêðåïèòü
ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. Ïðè âñåì ïðè ýòîì Áàíê ßïîíèè ñòàë ïðèìåíÿòü íåòðàäèöèîííûå
ìåðû ýêîíîìèêè. Óñëîâíî ýòè ìåðû ìîæíî ïîäåëèòü íà äâà áëîêà:

1. Ïîëèòèêà ¾íóëåâîé ñòàâêè ïðîöåíòà¿ (Zero Interest Rate Policy 1990-2000 ãã. (ZIRP)
- Áàíê ßïîíèè ïîääåðæèâàåò êðàòêîñðî÷íûå è ñðåäíåñðî÷íûå ñòàâêè ïðîöåíòà ïî÷òè
íà íóëåâîé îòìåòêå;

2. Ïîëèòèêà ¾êîëè÷åñòâåííîãî ïîñëàáëåíèÿ¿ (Quantitative easing policy 2001 � 2006
ãã. (QEP):

o ñìåíà îðèåíòèðà: îñíîâíîé öåëüþ ñòàíîâèòñÿ òåêóùèé ïëàòåæíûé áàëàíñ, âìåñòî
ñòàâêè ïî êðåäèòàì ñî ñðîêîì îâåðíàéò;

o ïðîâîäèòñÿ â çàâèñèìîñòè îò çíà÷åíèÿ ÈÏÖ (êðèòè÷åñêàÿ îòìåòêà 0%);
o ïðèîáðåòåíèå äîëãîñðî÷íûõ ãîñóäàðñòâåííûõ àêòèâîâ (JGB).
Íî ñïèñîê ìåð, êîòîðûå ñòàë ïðèìåíÿòü Áàíê ßïîíèè, íå îãðàíè÷èâàþòñÿ ýòèìè

äâóìÿ ïóíêòàìè.Òàêàÿ ïðàêòèêà â äàëüíåéøåì ñòàëà ïðèìåíÿòüñÿ è â äðóãèõ ñòðàíàõ.
Íî ïðèìåíåíèå íåòðàäèöèîííûõ ìåð äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè ñêðûâàåò íåêîòî-
ðûå òðóäíîñòè, â îñîáåííîñòè ñâÿçàííûå ñ îòìåíîé ââåäåííûõ ìåð. Êàê îòìå÷àë Áàíê
ßïîíèè, íåòðàäèöèîííûå ìåðû ýêîíîìèêè íå ìîãóò çàìåíèòü îñíîâíîå íàïðàâëåíèå ïî-
ëèòèêè. Îíè ìîãóò ëèøü ñïîñîáñòâîâàòü ðàçâèòèþ ýêîíîìèêè, ñãëàæèâàÿ îñîáî îñòðûå
óãëû, íî íå ÿâëÿòüñÿ ïîñòîÿííûìè ìåðàìè.
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