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РОЛЬ ДЕНЕГ В СОВРЕМЕННОЙ МОДЕЛИ ЭКОНОМИКИ 
 

THE ROLE OF MONEY IN MODERN ECONOMY MODEL 
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Материал работы имеет теоретическое и прак-

тическое значение. Рассматривается роль денег на 
показателях монетизации экономики — насыщенно-
сти экономики денежной массой, скорости обра-
щения денег, что напрямую зависит от денежно-
кредитной политики. Предлагается придать деньгам 
воспроизводственный подход в решении проблем 
возобновления экономического роста, изменить 
направление денежных потоков в реальный сектор 
экономики, повысить уровень экономической ак-
тивности, привести в соответствие денежную массу 
с объемами валового внутреннего продукта, в ре-
зультате повысить уровень доверия к национальной 
денежной единице. 

Keywords: money, economic activity, money 
flows, monetization level, money circulation veloci-
ty. 

 
This study is of both theoretical and practical val-

ue. The role of money is considered through the 
indices of economy monetization, i.e. the saturation 
of economy with money stock and velocity of money 
circulation which depends directly on the monetary 
policy. It is proposed to apply reproduction ap-
proach to money when solving problems related to 
revival of economic growth, to change direction of 
money flows into the real sector of economy, to 
improve the level of economic activity, to bring 
money stock in line with the gross domestic product 
amount, and, as a result, to increase the level of 
confidence towards national currency unit. 
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Введение 
Современные деньги, предложение кото-

рых аккумулировано банковской системой, 
являются эффективным инструментом, поз-
воляющим правительству воздействовать на 
уровень экономической активности, ускорять 
или тормозить экономический рост, изменять 
экономическую структуру реального сектора 
экономики. 

Влияние денег на реальный сектор эконо-
мики осуществляется в форме денежных по-
токов. Денежные потоки пронизывают все 

сферы деятельности экономики страны и яв-
ляются основой финансового обеспечения 
коммерческой деятельности. Создание пол-
ноценного финансового механизма требует 
одновременного совершенствования: струк-
туры производства, технологических и произ-
водственных связей, оптовой торговли, по-
вышения эффективности выпуска и потребле-
ния. Практика России, развитых и развиваю-
щихся стран свидетельствует, что далеко не 
все функции, необходимые для естественно-
го протекания воспроизводственных процес-
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сов и полноценной жизни общества, реали-
зуются посредством рыночных отношений. 
Переход к рыночной экономике вывел из-под 
полного контроля государства совокупные 
расходы экономики, рост денежной массы, 
кредит. Расходы предприятий неуправляе-
мые, а значит, неуправляемые инфляционные 
процессы. Не создан механизм замены кон-
троля совокупных расходов и количества де-
нежной массы. Антиинфляционная политика 
повлияла на ухудшение состояния реального 
сектора экономики. Капитал «убежал» в тор-
говлю, в финансовую сферу (спекулятивную 
деятельность), не считая утечки за границу и 
теневого оборота. Воздействовать на уро-
вень активности реального сектора экономи-
ки правительство может лишь путем концен-
трации и централизации временно свободных 
денежных средств и затем направлять потоки 
денежных ресурсов в целях развития эконо-
мики. Отсюда управлять экономикой, значит, 
управлять денежными потоками.  

Не деньги, как таковые, являются инстру-
ментом воздействия на уровень экономиче-
ской активности, а именно денежные потоки. 
Денежный поток — это эффективный инстру-
мент управления экономикой и воздействия 
на реальный сектор экономики. От теневого 
сектора экономики, в частности, деньги не 
возвращаются в банковскую систему, ибо 
деньги теневого сектора не вливаются офи-
циально в денежные потоки страны. 

 
Основная часть 

Денежные потоки возникли одновременно 
с возникновением кредитно-денежной систе-
мы, которая зародилась в период мирового 
экономического кризиса 1929-1933 гг. — пе-
реломный момент в эволюции капиталистиче-
ской хозяйственной системы и, соответствен-
но, ее денежной системы. В связи с отказом 
от системы золотого стандарта господству-
ющее положение в денежном обороте при-
обрели кредитные деньги, не имеющие соб-
ственной стоимости. Бурное развитие кре-
дитных инструментов обращения обязано ин-
тенсивному развитию кредитных отношений, 
опосредующих движение капитала в его про-
изводительных и товарных формах.  

Преобразование коммерческого кредита в 
банковский (выпуск банкнот) привел к учре-
ждению конституированной банковской си-
стемы с центральным банком во главе. В ре-
зультате появились предложение платежных 
средств, централизация денежных ресурсов и 
превращение их в денежные потоки, обла-
дающих рядом существенных признаков. По-
токи имеют признаки фонда (целевые де-
нежные средства), они движутся в опреде-
ленном направлении и имеют каналы своего 
течения. Эти характеристики денежного по-
тока являются продуктом сознательного 

формирования. Кроме того, управление по-
токами имеет законодательное сопровожде-
ние их движения. Денежные потоки в насто-
ящее время осуществляются в правовом по-
ле. В западной экономической мысли до 
Дж.М. Кейнса и современных монетаристов 
преобладало мнение (количественная теория 
денег), что увеличение денег в обращении 
приводит только к росту цен, следовательно, 
деньги пассивны, ибо не влияют на деловую 
активность. «…Одним из натуральных дей-
ствий всякого увеличения количества денег 
будет точно пропорциональное повышение 
общего уровня цен» утверждал И. Фишер 
[5]. Кейнс и современные монетаристы под-
вергли критике классическую теорию и пока-
зали, что деньги оказывают влияние на про-
изводство через процентную ставку: увели-
чение предложения денег приводит к сниже-
нию процентной ставки, росту инвестицион-
ной активности и национального дохода. 
«…Существует непосредственная жесткая 
связь между изменениями количества денег и 
изменениями нормы процента», сделал вы-
вод Кейнс [3]. Эта связь реализуется посред-
ством операций Центробанка с государ-
ственными облигациями на открытом рынке. 
Объектом воздействия государства, по мне-
нию Дж. Кейнса, должен быть спрос на день-
ги, точнее, его спекулятивная составляющая 
(спрос на деньги со стороны финансовых ак-
тивов). 

Истоком любого денежного потока явля-
ется формирование фонда. Фондирование 
(централизация) денежных ресурсов есть 
первоначальное действие по формированию 
денежного потока. Централизованные де-
нежные ресурсы превращаются в денежный 
фонд, если он предназначается для регуляр-
ного финансирования определенной сферы 
деятельности и в силу этого приобретает це-
левой характер. Организация денежных по-
токов и формирование финансовых фондов 
(привлечение и расходование) есть один из 
источников финансирования экономического 
роста, включая рыночный источник — фондо-
вые рынки. Экономическому росту способ-
ствует банковское (организационное) и фон-
довое, и рыночное финансирование. По мере 
роста богатства активность и эффективность 
фондового рынка по отношению к банков-
скому сектору возрастают. 

Исходя из вышеизложенного, логично рас-
смотреть макроэкономическую зависимость 
— теоретическую и практическую степень 
насыщения экономики денежной массой. 
Степень насыщения денежной массой изме-
ряется коэффициентом насыщенности эко-
номики денежной массой (КНДМ) — отноше-
ния денежного агрегата М2 к ВВП (М2/ВВП). 
Названный показатель позволяет сравнить 
объем товарной массы, производимой в эко-
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номике, с количеством денег в обращении. 
Международная практика показывает, что 
для проведения расчетов (номинального об-
мена товарами и услугами) необходима мо-
нетизация на уровне 40%. Минимальная вели-
чина коэффициента монетизации составляет 
30-33%, а при дальнейшем снижении коэф-
фициента падает управляемость экономикой 
со стороны государства, товарообменные 
процессы дезорганизуются, а каналы денеж-
ного обращения заполняются суррогатами. 
Кроме того, существенно снижается значе-
ние кредита в национальной экономике. Все 
это ведет к полному свертыванию инвестици-
онной деятельности в обществе. 

Для осуществления инвестиционной дея-
тельности в основной капитал уровень моне-
тизации экономики должен быть не ниже 
80%. С 2010 г. показатель монетизации в 
России колеблется в диапазоне от 40 до 44% 
[6]. В то же время значение этого показателя 
в развитых экономиках составляет в диапа-
зоне 65-110%. Например, коэффициент 
насыщенности экономики денежной массой в 
США составил 80%, Германии — 85, Франции 
и Японии — 110, а у растущей экономики Ки-
тая — около 160% [4]. Уровень монетизация 
экономики в России в 2014 г. составил 
43,15%, и что свидетельствует о недостаточ-
ности денежной массы для развития инвести-
ционно-инновационной деятельности (табл. 1) 
[6]. 

Данные, приведенные в таблице 1, пока-
зывают стабильно низкий уровень монетиза-
ции, соответственно, дефицит инвестиций. 
Это ограничивает экономический рост. Рост 
денежной массы и снижение валового внут-
реннего продукта свидетельствуют о недо-
статочно развитой финансовой системе, что 
приводит к увеличению инфляции и еще 
большему снижению монетизации экономи-
ки. В большей части это обусловлено тем, 
что дополнительная денежная масса попадает 
на рынок потребления, увеличивая совокуп-
ный спрос, и никак не воздействует на уро-
вень предложения [4]. Снижение темпов ро-
ста номинальной денежной массы при рас-
тущем ВВП повышает доверие к националь-
ным деньгам, что в свою очередь приводит к 
росту монетизации экономики.  

Монетизация экономики — это система 
национальной экономики, отражающей ее 
насыщенность ликвидными активами. Уровень 
монетизации определяется развитием финан-
совой системы и экономики в целом. Также 
монетизация экономики определяет свободу 
движения капитала [1]. При росте денежной 
массы и увеличении монетизации экономики 
увеличивается критическое значение для сто-
имости активов. От величины показателя мо-
нетизации экономики зависит возможность 
государства заимствовать деньги на внутрен-
нем рынке и выполнять социальные про-
граммы. 

При этом отмечается определенный пара-
докс, связанный с различиями между номи-
нальной и реальной денежной массой. Бес-
контрольная денежная эмиссия приводит не к 
увеличению монетизации экономики, а к ее 
уменьшению. Каналы денежного обращения 
имеют наполнение суррогатами, выполняю-
щими функции денег как средство обраще-
ния и платежа. Среди таковых можно назвать 
иностранную валюту, векселя, складские сви-
детельства и т.д. Существенную роль играет 
коррупционная составляющая — часть денеж-
ной наличности от распределения целевых 
бюджетных источников. Быстрый рост номи-
нальной денежной массы в период инфляции 
приводит к росту цен и, соответственно, но-
минального, а нереального ВВП.  

Следует отметить, что демонетизация в 
нашей стране порождена не только барте-
ром и неплатежами, не только сжатием 
спроса на деньги из-за прошлой, настоящей и 
будущей высокой инфляции, но и недовери-
ем к политике, проводимой Центральным 
банком РФ. В то же время, согласно теории 
И. Фишера, скорость обращения денег име-
ет прямое отношение к валовому националь-
ному продукту: ВНП является результатом 
роста денежной массы и зависит от скорости 
обращения денег. Показатели скорости об-
ращения денег находятся в сфере постоянно-
го контроля соответствующих органов. Ана-
лиз динамики скорости обращения денег сви-
детельствует, что происходит снижение лик-
видности денежных средств (табл. 2). 

Таблица 1 
Степень обеспеченности экономики деньгами за 2010-2014 гг. 

 

Год 
Денежная масса 

М2, 
млрд руб. 

Темпы роста 
М2 

Валовой внутренний 
продукт, 

млрд руб. 

Темпы роста 
ВВП 

Коэффициент насы-
щенности денежной 

массы 
(монетизация), % 

2010 20011,90 127,5 46308,54 104,5 43,21 
2011 24483,10 122,3 55644,02 104,3 44,00 
2012 27405,40 111,9 61810,84 103,4 44,34 
2013 29167,30 106,4 66989,09 101,3 43,74 
2014 30625,60 105,0 70975,60 100,6 43,15 
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Таблица 2 
Динамика скорости обращения денежной массы 

 

Годы 
Скорость обра-

щения денег 

Темпы роста ско-
рости обращения 

денег 

Продолжительность 
одного денежного 
оборота денежной 

массы, дн. 

Темп продолжитель-
ности одного оборо-

та, % 

2011 2,29 - 159,3 - 
2012 2,27 0,99 160,8 100,9 
2013 2,10 0,92 173,8 109,1 

 
Приведенные индикаторы показывают за-

медление оборачиваемости денежных 
средств, сокращение количества оборотов 
денег в обращении при росте продолжитель-
ности одного оборота. Увеличение продол-
жительности одного оборота и снижение ко-
личества оборотов денежной массы в целом 
характеризуют снижение оборачиваемости 
денежных агрегатов, то есть происходит 
снижение ликвидности активов [6]. 

Исследование экономических реалий пока-
зывает, что резкое, без предварительной 
подготовки экономики, наполнение каналов 
денежного обращения деньгами не приводит 
к устойчивому и стабильному повышению ко-
эффициента монетизации. В качестве иллю-
страции можно привести пример: увеличение 
денежной массы в России в полтора раза за 
период 2011-2014 гг. при неизменном коэф-
фициенте монетизации (табл. 1). Данные 
цифры доказывают, что любой резкий рост 
денежной массы приведет к повышению цен, 
следовательно, к незначительному увеличе-
нию пропорции роста номинального объема 
ВВП.  

Для роста денежной массы необходимо 
подготовленное экономическое простран-
ство, основанное на доверии субъектов к 
платежным инструментам. Например, в1920-
х годах в результате введения червонца, ко-
торому население доверяло, удалось поднять 
реальный уровень монетизации экономики 
России менее чем за один год (с 
01.04.1924 г. по 01.01.1925 г.) почти вдвое. 
Успешное решение проблемы монетизации 
экономики предполагает подготовку удовле-
творения инвестиционного спроса на деньги. 
В этом случае возможно быстрое увеличение 
денежной массы без инфляционных потрясе-
ний экономики. Реализация этого решения 
возможна в условиях разработки и принятия 
единой государственной программы стиму-
лирования воспроизводственной функции и 
инвестиционной деятельности. В то же время 
решение проблемы повышения инвестицион-
ной активности в обществе невозможно без 
повышения коэффициента монетизации. 

Наиболее существенным недостатком гос-
ударственного регулирования экономики яв-
ляется отсутствие механизма регионального 
(территориального) управления капиталом — 
денежными потоками, механизма взаимо-

действия между денежной и товарной массой 
региона. В настоящее время отсутствует ме-
ханизм расчета скорости обращения денег 
региона и механизм расчета денежной массы 
— М2 в регионе (отменен в 2005-2006 гг.).  

Считается, что основным фактором, по-
стоянно ограничивающим объем производ-
ства, является недостаток денежного капита-
ла. Массированный и при этом рентабельный 
экспорт энергоносителей и металлов из Рос-
сии возможен только в условиях снижающе-
гося валютного курса. Одновременно, чтобы 
удержать плавающий курс от чрезмерного 
падения, требуется жесткое ограничение де-
нежной массы, неадекватное размерам ВВП, 
хозяйственного оборота и доходов субъектов 
экономики. В результате возникает острая 
нехватка капитала в денежной форме. 

Ограничение предложения денег в России 
по каналам кредитного (не валютного) рын-
ка, соответственно, снижает активность 
спроса на товарном и финансовом рынке, 
сужает занятость и потенциал экономическо-
го роста. Наряду с достижением антиинфля-
ционного эффекта практически подавляется 
кредитный потенциал российских банков.  

Устойчивый долгосрочный экономический 
рост в стране требует опережающей дина-
мики развития финансовой системы по всем 
показателям, характеризующим интенсив-
ность функционирования финансов (кредиты 
нефинансовому сектору по отношению к 
ВВП, относительная капитализация и ликвид-
ность фондового рынка и т.п.). В условиях 
относительной узости финансового рынка 
устойчивость экономического роста пробле-
матична. С учетом этого обстоятельства под-
держание стабильного экономического ро-
ста, модернизация производства предпола-
гают наращивание указанных показателей ин-
тенсивности, а требование ограничения рис-
ков, концентрируемых финансовым секто-
ром, объективно ориентирует на ускоренный 
рост его капитализации. Официально объяв-
ленная задача: к 2020 г. выйти на уровень 
финансового рынка развитых стран Европы, 
требует среднего ежегодного прироста акти-
вов и капитализации финансового сектора 25-
30%. Названные границы не представляются 
недостижимыми. Но факторы, определяю-
щие высокие темпы предшествующих перио-
дов, во многом исчерпаны.  
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Сокращение роли экспорта в экономиче-
ском росте необходимо компенсировать 
увеличением потребительского и инвестици-
онного спроса. Возникает вопрос, в какой 
мере импульс внутреннего спроса сможет и 
в дальнейшем компенсировать относительное 
ухудшение внешнеэкономической конъюнк-
туры, каковы основные тенденции и возмож-
ности российской экономики по ускорению 
экономического роста. Ученые констатиру-
ют, что базовые тренды и соотношения, свя-
занные с формированием конечного спроса, 
и определяющая в итоге динамика ВВП в це-
лом имеют положительную тенденцию. 

Академик Российской академии наук  
В. Ивантер и доктор экономических наук  
М. Узяков считают: «Если вернуться к про-
блеме ликвидации разрыва в уровне эконо-
мического развития, образовавшегося между 
Россией и экономиками других стран в пери-
од экономического кризиса и спада произ-
водства в 1991-1998 гг., то можно отметить, 
что реализация инвестиционного сценария 
позволяет ликвидировать этот разрыв до  
2020 г. Что касается инерционного сценария, 
то, двигаясь даже по верхнему диапазону 
инерции, в рассматриваемой перспективе, 
этот разрыв исключить практически не удает-
ся. Только возможность реализации инвести-
ционного сценария развития может служить 
оправданием материальных потерь, понесен-
ных в период хаотичной трансформации рос-
сийской экономики» [2]. 

 
Вывод 

Анализ показателей денежной массы сви-
детельствует, что проводимая денежно-
кредитная политика не обеспечивает должно-
го регулирования денежного обращения, 
слабо использует действующие инструменты 
денежно-кредитного регулирования. В реаль-
ный сектор экономики попадает только одна 
треть кредитных ресурсов коммерческих 
банков. Из опыта других стран банки исполь-
зуют различные факторы стимулирования для 
направления кредитных ресурсов в воспроиз-
водственную сферу. 

Иногда создается впечатление, что в при-
нятом решении регулятора денежного обра-
щения отсутствует взаимосвязь государ-
ственного антикризисного регулирования с 
формами регулирования отдельных сегмен-
тов товарно-сырьевого и финансового рын-
ков. 

На современном этапе антикризисное ре-
гулирование, по нашему мнению, должно 
быть направлено на следующие основные 
цели: 

- необходимо активизировать воспроиз-
водственную функцию денег, повысить моне-
тизацию экономики РФ и, соответственно, 
скорость обращения денег. Для этого следу-

ет основную массу денежного потока из  
70 трлн руб. (равную годовому объему ВВП 
в 2014 г.) активов банковской сферы страны 
большую долю направить в производствен-
ную сферу экономики посредством денеж-
но-кредитной политики, проводимой Банком 
России. Сегодня в реальный сектор экономи-
ки попадает только 31% ресурсов коммерче-
ских банков; 

- необходимо использовать нетрадицион-
ные инструменты денежно-кредитной полити-
ки, например, применяемые Китаем: льготы 
налогообложения, маневренность создания 
банками резервов, процентной политики и 
другими инструментами. 

Проводимая политика Банком России ин-
ституционального ограничения возможностей 
регионов — централизация кредитных органи-
заций (отзыв лицензий), закрытие территори-
альных управлений в краевых и областных 
центрах (кроме 8 городов федеральных цен-
тров) еще больше усугубляет состояние де-
нежно-кредитного регулирования. В круп-
нейших регионах страны отсутствуют институ-
ты Центрального банка, коммерческих бан-
ков. Оставшиеся структурные подразделения 
головных коммерческих банков (дополни-
тельные офисы, кредитно-кассовые центры и 
др.) не наделены правами головного банка и 
не заинтересованы заниматься экономикой 
региона, отдавая предпочтение объектам со 
сверхприбылью. В Федеральном законе «О 
банках и банковской деятельности» [7], к со-
жалению, на них возлагается обязанность из-
влекать только прибыль из банковской дея-
тельности.  

Считаем, что главная задача в современ-
ных условиях — умело использовать денеж-
ные ресурсы страны через повышение каче-
ства управления денежными потоками, 
направляя их в реальный сектор экономики. 

В условиях проводимой централизации де-
нежного капитала в стране требуется разра-
ботка новых программ вовлечения регионов 
страны в управление экономикой региона че-
рез главный стимул — денежные потоки. Со-
ответственно, необходимо совершенствова-
ние законодательной базы. 
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ПРОГНОЗИРОВАНИЕ ПОКАЗАТЕЛЕЙ СИСТЕМЫ НАЦИОНАЛЬНЫХ СЧЕТОВ 
НА ОСНОВЕ МНОЖЕСТВЕННОЙ РЕГРЕССИОННОЙ МОДЕЛИ 

 
FORECASTING OF THE INDICATORS OF THE SYSTEM OF NATIONAL ACCOUNTS  

ON THE BASIS OF MULTIPLE REGRESSION MODEL 

Ключевые слова: валовый региональный про-
дукт, ранговая корреляция Спирмена, виды 
экономической деятельности, инвестиции в ос-
новной капитал, многомерная факторная мо-
дель, регрессионное моделирование. 

 
Валовой региональный продукт (ВРП) является 

одним из важнейших инструментов оценки регио-
нального экономического развития, финансовой 
сбалансированности, условий конкуренции на оте-
чественном и мировом рынках. Данный показа-
тель оценивает величину стоимости товаров и 
услуг, которые созданы в результате производ-
ственной деятельности институциональными еди-
ницами на экономической территории данной 
страны за определенный период времени. Обо-
значены факторы, которые оказывают значитель-
ное влияние на ВРП Алтайского края. Проведен 
анализ взаимосвязи ряда показателей, характери-
зующих уровень экономического развития регио-
на. Осуществлено исследование динамики валово-
го регионального продукта Алтайского края за 
период 2006-2012 гг., выявлены основные тенден-
ции, характеризующие развитие экономики реги-
она. Проанализированы динамика и структура ин-
вестиций в основной капитал по видам экономиче-
ской деятельности Алтайского края. Обоснована 
необходимость использования экономико-
статистических методов для анализа динамики ре-

гиональных показателей, предложен оригинальный 
подход к прогнозированию показателей регио-
нального развития. Дано обоснование необходи-
мости использования в качестве инструментария 
аналитики региональных показателей многофак-
торных регрессионных моделей. Построена мно-
гофакторная регрессионная модель зависимости 
валового регионального продукта и финансовых 
результатов по видам экономической деятельно-
сти от инвестиционной и производственной актив-
ности, дан анализ взаимосвязи этих показателей. 
Представлена модель для прогнозирования вало-
вого регионального продукта Алтайского края.  
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rank correlation, economic activity types, invest-
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The gross regional product (GRP) is one of the 

most important tools for the evaluation of regional 
economic development, financial balance and the 
conditions of competition in the domestic and global 
markets. This index assesses the value of goods and 
services that are created as a result of the produc-
tion activity of institutional units in the economic ter-
ritory of the country for a certain period of time. The 
factors that have a significant impact on the GRP of 
the Altai Region are outlined. The analysis of the 




