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В.едение 

Настоящий учебник имеет своей целью дать концентриро
ванное изложение содержания курса «ФинаНСbl, денежное обра

щение и кредит- в доступной для учащихся форме. 

Материал учебника рассчитан на его образное восприятие 
читателем, на то, чтобbl у него появилось устойчивое представ

ление о финансовой системе нашей страны. в условиях сущест
вующих капиталистических отношений со всеми их достоинст

вами и недостатками. 

Сложившаяся в России система финансов еще несет в себе 
чеРТbl так наЗblваемой социалистической систеМbI (систеМbI пре

имущественно прямого директивного планового распределения 

ресурсов и продуктов труда). Преодоление негаТИВНblХ сторон 

этой систеМbl - вопрос ИСJ.орическоЙ перспеКТИВbI, СВЯ'Jанной с 

обществеННblМ сознанием, индивидуалЬНblМ восприятием соци

ально-экономических новаций, с неизбежной инерцией созна

ния любого нормального человека. НеРblНОЧНое МblШ_lение и, 

как следствие, неРblНОЧНое поведение, так же, впрочем, как и их 

антипод - вульгарное Рblночное Мblшление (С1 ремленис к выго

де, богатству любыми способами), тормозят поступательное, 

сбалансированное и эффективное развитие экономики. 

ПрогреССИВНblе РblНОЧНblе инструмеНТbI капиталистического 

уклада, в числе которых и финаНСОВblе, денеЖНblе, креДИТНblе, 

содержат в себе большой народно-хозяйствеННblЙ потенциал. 

Можно сказать - огромную предринимательскую энергию, ко

торая, будучи реализованной, может привести к поразитеЛЬНblМ 

ПОЗИТИВНblМ результатам, но и к негаТИВНblМ разрушитеЛЬНblМ 

последствиям. Поэтому практикуеМblе на Западе метоДЬ! государ

ственного регулирования РblНОЧНОЙ сфеРbl ДОЛЖНbI бblТЬ адапти

рованы и реализоваНbI и в нашей стране. 

В таком контексте раЗВИТblе финаНСОВblе отношения стано

вятся одним из ведущих факторов исторического прорыва Рос
сии в ближайшей перспективе, наравне с производитеЛЬНblМ и 

торговым капиталом при доминирующем духовном развитии со

циума. 
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Финансовой системе принадлежит ключевая роль в любых 
экономических изменениях, так как, чтобы сначала что-то про

извести или построить, надо привести в действие финансовый 

капитал, т. е. распорядиться деньгами, предназначенными на эти 

цели. Чтобы деньги оказались 8.JJоженными в те или иные эконо

мические проекты, они обычно проходят 4IДОЛГИЙ» путь от одних 

участников рынка к другим. Этот путь не обязательно долог по 

времени, но он, как правило, охватывает большой круг участни

ков рынка, ибо главная цель финансов состоит в том, чтобы объ

единить частные капиталы в один крупный коллективный капи

тал, так как современная экономика есть экономика обществен

но крупных производств и масштабных видов деятельности. 

Финансы существуют по преимуществу в виде денежных от

ношений, обеспечивающих образование доходов государства, 

различtlOГО рода предприятий и организаций, а также населения, 

и их последующее использование в целях увеличения размеров 

капитала или на личное и совместное потребление граждан дан

ной страны. Эти отношения складываются из движения денег на 

безвозвратной и возвратной основах в их различных формах су

ществования. В соответствии с ЭПfМ и весь учебный материал 

подразделяется на группы вопросы, связанные с финансовыми 

инструментами, участниками финансовых отношений и основ

ными их типами, воnлощающимися в функционировании все

возможных финансовых рынков: кредитного, ценных бумаг и 

др., на которых происходит перераспределение доходов всех уча

стников рынка. 

Перемещение денежных доходов происходит во многом бла

годаря наличию особых финансовых организаций, как, например, 

коммерческие банки, фондовые биржы и др. Поэтому изучение 
финансов неразрывно связано и с рассмотрением функциониро

вания подобного рода финансовых структур, или финансовых 

систем. 

Более подробное изучение вопросов, относящихся к данному 
учебному курсу, требует использования специальной финансо

во-экономической литературы. 

Учебный материал учебника, сгруппированный по главам, 
расположен в соответствии с общепринятой в финансовой лите

ратуре значимостью тех или иных финансовых вопросов: снача

ла общие сведения о финансах и деньгах, затем государственные 
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и корпоративные финансы, кредитный рынок и рынок ценных 
бумаг, страхование, международные финансы. 

Весь текстовой учебный материал учебника продублирован 
дважды. Во-первых, в виде краткого конспекта содержания каж

дого раздела. Во-вторых, в виде соответствующих рисунков, схем 

и таблиц. 

Экономический учебник есть всегда единство фактического 
и теоретического материала, а потому он часто достаточно объе

мен и нелегок для понимания. Поэтому каждой главе и парагра

фам предшествует краткое описание их содержания. Это позво

ляет учащемуся предварительно представить учебный материал и 

логику его главных идей в целом без отвлечения на частности и 

подробности, которые только после этого получают свое место и 

значимость и становятся объектом осознанного запоминания. 

Финансы есть экономическая, а потому и общественная нау
ка. Наука сильна своей логикой, которая, если она основана на 
правильных исходных посылках, становится формой проявления 

сущности, в данном случае, экономических явлений, а потому и 

общественных, а не отдельных или частных, интересов. 
Небольшое пояснение к наглядному материалу учебника. 

Иллюстративный материал учебника представлен множеством 

рисунков и схем, целью которых является представлеНllе эконо

мического материала в простой, доступной, НJГЛЯДНОЙ 11 логич

но СТРУК1)'рированной форме. Опыт показывает, что когда соот
ветствующий рисунок громоздок, т. е. в нем слишком много час

тей и связей (линий), то он перестает быть иллюстрацией и 

учащемуся трудно его понять и тем более невозможно запом

нить. Поэтому в учебнике в ряде случаев потенциально большие 

схемы разбиты на относительно небольшие рисунки (их нумера

ция включает буквенные символы), в которых последовательно 

отображаются составные части какого-то единого более общего 

экономического явления. 



1. финАнсы� В ЦЕЛОМ, ИЛИ СИСТЕМА 

ФИНАНСОВ 

Глава 1 
ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА ФИНАНСОВ 

Конспект содержання главы. В первой главе дается -филосо

фия. финансов, т. е. финансы рассматриваются в целом как 

еДИНI:ТВО состамяюших их частей. 

Исходной uсновой понятия финансов является понятие до

хода как притока стоимости (денег, вешеЙ). Доходы делятся на 
валовые, или обремененные расходами (затратами), и чистые 

доходы. Чистые доходы в зависимости от способа образования 

подразделяются на первичные и вторичные доходы. Совокуп
ность первичных и вторичных доходов образует финансовые 

ресурсы, или финансовые доходы. 

Финансы, или финансовые отношения, есть отношения по 
поводу образования и использования финансовых доходов (ре
сурсов). Финансовые отношения делятся на непосредственные и 
организационные (вспомогательные и реryлируюшие) отноше

НИ.!!. Совокупность непосредственных и организационных отно
шений образует сферу финансов, или сферу финансовых отно

шений. 

Финансовое отношение включает его стороны (субъеКТОВ 
финансового отношения), определеНIIЫЙ объеКТ отношения 

(передаваемые деньги, веши) и само это отношение как его оп
ределенный тип. 

Финансовые отношения, рассматриваемые ОТlIосительно 
одного и того же участника рынка, т. е. в форме его финансо

вых доходов и расходов, есть виды финансов. Участник рынка, 
принимаюший участие в финансовых ОПlOшениях как частный 
собственник, объективно отделяет свои собственные финансо
вые ресурсы от финансовых ресурсов других участников рынка. 

В результате стаllОВИТСЯ возможным разделение финансов на 
виды в соотвеТСТВЮI с основными группами участников рын

ка - lIа финансы государства, коммерческих инскоммерческих 

организаций. а также населения. 
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8 зависимости от юридической закрепленности видов фи
нансовых доходов за участником рынка последние подразделя

ются на собственные и заемные. 8 свою очередь, виды расходов 
участника рынка в зависимости от целей их использования раз

деляются на инвестиционные и неинвестиционные, а также на 

текущие и резервные. 

Финансовые отношения, рассматриваемые одновременно с 
позиций обеих сторон этих отношений, есть типы финансовых 

отношений. Тип финансового отношения определяется сово
купностью условий, на которых осуществляется перемещение 

стоимости (денег, вещей) между сторонами финансового отно

шения. Исходно финансовые отношения разделяются на отно
шения распределения и перераспределения и на национальные 

и международные отношения. 

Отношения распределения есть отношения, в результате 
которых из выручки от реализации создаваемых товаров и YC1lyr 
выделяются первичные доходы. Они имеют экономическую и 
социалыlюю сторону. Первая коренится в пропорции между 

амортизационными отчислениями и прибылью, прибылью и 
рентой и др., вторая - в пропорции между заработной П1Iатой и 

прибылью. 

Отношения перераспределения проявляются в образовании 

вторичных доходов, которые разделяются на возвратные и без
возвратные. а каждый из них - на возмездные и безвозмезд
ные. Комбинация возвратных и безвозвратных отношений об
разует страховые отношения. 

Возвратные возмездные отношеliИЯ подразделяются на ссуд

ные и оборотные, а безвозвратные безвозмездные отношения де
лятся на обязательные (налоговые) и благотворительные. В свою 
очередь, ссудные отношения делятся на ДОЛГОllые (арендные и 

кредитные) и коммерческие уставные отношения. Возвратные 
ОТllошения существуют либо в форме всевозможных юридиче

ских рыночных ДОГОВОРОII, или В форме ueНllbIx бумаг. 

Организационной формой возмездных финансовых отноше
ний являются соответствующие этим отношениям фЮlансовые 
рынки: ссудный (кредитный, рынок ценных бумаг. арендный), 

страховой и валютный. Подобно тому как с куплей-продажей 
обычных товаров развивается спекуляция им. на финаllСОВЫХ 
рынках тоже развивается спекулятивная торговля, которая 110Лу

чает свое специфическое выражение в возtlИКlю"ении спекуля

тивных финансовых рынков - PbIliKOB проюводных финансо
вых ИlIструментов. 

Объектами финансовых отношений явлнются деньги и 

вещи, а также ценные бумаги как особая форма сушеСТlЮllанин 
вещей (как мнимые, или фиктивные, вещи). Объекты финансо-

7 
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вых отношений принимают форму тех или иных финансовых 
доходов (расходов). Объекты фИllансовых отношений в форме 
финансовых доходов (расходов), взятые как предмет упраanе
IIИЯ со стороны участников рынка, называются финансовыми 
Иllструментами. Финансовые инструменты, яanяющисся одно

временно источником чистого дохода. IlЗзываются финансовы

ми активами. 

Участники сферы финансовых отношений ссть участники 
рынка, которые имеют прямое или КОСВСННОС (организацион

ное) отношенис к формированию и реализации финансовых 

отношеl1ИЙ. К ним относятся непосредствеНIIЫС стороны фи
нансового ОТНОШСliИЯ, профессиональныс участники сферы 

финансовых ОТllOшсний и регулируюшис организации в данной 

сферс. ПрофсссионалЫlые участники финансовой сферы назы
ваются финансовыми организациями, которыс R своем единст
вс и взаимосвязи С регулирующими оргаllИзациями образуют 

фИНJНСОВУЮ систсму страны. 

УчаСТliИКИ рынка упраanяют своими финансовыми дохода
ми и расходами, проводя при этом ту или иную финансовую 

политику, которая включаст цели участника и способы их дос

ТЮКСIIИЯ. 

Совокупность участников сферы� финансовых ОТlюшений, 
типов финаllСОВ и объектов этих ОТIIОШСIIИЙ образуст целост
ную систсму финансов. 

Развитис финансовых ОТIIОШСНИЙ имсст ваЖllейшсе зконо
мическос значснис, что находит свое выражсние в тех функциях, 

которые они выполняют. Экономические фУIIКЦИИ фИllансов 
включают объединение частных капиталов вединос цслос, обсс
печснис прибыльного использования BpcMeHllo свободных част
ных капиталов и непрерывности процссса фУНКЦИОlIирования 

общсственного капитала на основс развития систсмы страхова
ния, заМСIlУ товарных средств обращения (денсг на основе драго
цеllНЫХ металлов) финансовыми (креДИТlIЫМИ деllЬгами) и др. 

Социальные функции финаllСОВ включают оБССПС'IСНИС су

щсствоваllИЯ государства, нструдоспособllОГО насслсния, сгла
живанис материального нсравеllСТва в обществе. 

1.1. ПОНАТне финансов 

Конспект содержания параrpафа. Исходной~!,овой поня
тия фИllансов яanяются понятия дохода и его прОтивоположно
сти - расхода. Всс многообразие вешсй и денег будсм lIазывать 
стоимостями. 
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Доход есть приток стоимости, посryпившей участнику рын
ка. Расход есть использование дохода, т. е. отдача, или опок, 
стоимости от участника рынка. 

Валовой доход участника рынка (на практике - выручка от 
реализации произведенных им товаров и услуг) есть доход как 

результат произведенных им расходов, или доход, обремененный 
расходами. Расходы на создание валового дохода обычно назы
ваются затратами, или издержками. Чистый доход есть доход, не 
обремсненный расходами. Валовой доход участника рынка равен 
сумме его затрат (расходов) и его собственного чистого дохода. 

Чистый доход есть доход, .очишенныЙ" от всех расходов, т. е. в 

нем утрачена всякая связь с образовавшими его расходами.\. 
Чистые доходы всех участников рынка, ведушие свое--1про

исхождение .. из валового дохода, образуют первичные доходы. 
К первичным доходам относятся: прибыль, амортизационные 
отчисления, заработная плата, рентные платежи за землю и 

природные ресурсы, а также косвенные налоги государству. 

Первичные доходы в процессе своего использования снова 
образуют валовые доходы и чистые доходы второго уровня. 

Чистые доходы второго уровня в процессе их использования 

снова создают валовые доходы и чистые доходы уже третьего 

уровня и т. д. потенциалию до бесконечности. Чистые доходы 
как результат использования первичных и возникших на их ос

нове последующих чистых доходов есть вторичные доходы. 

Вторичные доходы есть чистые доходы, которые непосредст

вешю или опосредоваНlЮ ведут свое происхождение из первич

ных доходов. 

Совокупность первичных и вторичных доходов образует 
фИН:lllсовые ресурсы, или финансовые доходы. Финансовые 
доходы (ресурсы) - это обобщеНllое название рыночных форм 

существования чистого дохода всех участников рынка. Направ
ления использоваllИЯ финансовых ресурсов (финансовых дохо
дов) есть расходы, которые могут быть финансовыми или не
финаllСОВЫМИ расходами, т. е. могут быть связаны с возникно

вением фИllансового отношеllИЯ или нет. 

I Финансы, ИJlИ финансовые отношения, есть отношения 
меПS" участниками рынка по поводу образования и использо
ванин финаliСОВЫХ ресурсов в текущем году (периоде). 

Финансовые отношения как совокупность непосредствен
ных и опосредующих их организационных отношений образуют 

финансовую сферу, или сферу фИllансов. 

Непосредственное финансовое отношение включает его 

учаспlИКОВ, или субъектов, объект отношения и форму его про
явления, а также содержание отношения и способ его фикса

ции (памяти~ 

9 
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,r ПОНR11fе экономических OПIOwенИЙ. Общественные отноше
нйfI, или отношения между людьми, по поводу производства, 

распределения и потребления вещественных (материальных) благ 

называются экономи'lескими отношениями. Экономические отно
шения, существующие в форме стоимости, или результатов тру

да, предназначенных для обмена, называются т08apHыJllи (т08ар

ho-денежныJII)) отношениями. Когда товары и деньги начинают 
при носить доходы своему собственнику, то они превращаются в 

капитал (начинают функционировать в качестве капитала), а то

варно-денежные отношения превращаются в KQnum4llUCmU'leCKue 
отношенUR. 

Совремённое рыночное хозяйство - это капиталистическое 
хозяйство, т. е. экономика, нацеленная, в конечном счете, на са

мовозрастание капитала, на увеличение богатства в форме денег 

и товаров, в том числе ценных бумаг, а не экономика, имеющая 

своей Г.lавноЙ ДRуединой целью всестороннее развитие каждой 

человеческой личности и человеческого общества в целом. 

Современные капиталистические отношения в своей боль
шей части проявляются как финансовые отношения. 

В дальнейшем дЛЯ упрощения все многообразие вещей и де
нег будем называть понятием -СТОИМОСТЬ». Вещи и деньги вме

сте суть стоимости, или просто разные формы существования 

стоимости. 

Понятие дохода. Доход - это определенное количество стои
мости, которое возникает или передается, неважно каким спосо

бом, участнику рынка. Доход есть просто приток стоимости., 

В понятии дохода неразрывно присутствуют три МО.\1енtз:' 
• предмет дохода, т. е. то, чем внешне является доход, - оп

ределенная сумма денег или какое-то количество вещи; 

• процесс возникновения или перемещения дохода к участ
нику рынка, который всегда ограничен каким-то времен

ным интерва.'IОМ; 

• характер отношения между участниками рынка по поводу 
появления этого дохода у данного участника рынка, или 

условия, на которых доход возникает у участника рынка. 

Например, стипендия есть денежный доход учащегося. С од
ной стороны, стипендия представляет собой соответствуюшую 

сумму денег, например 200 или 500 руб. С другой стороны, эти 
деньги передаются учащемуся, и притом ежемесячно. С третьей 

стороны, стипендия есть деньги, которые были переданы учаще-
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муся учебным заведением, а не, например, родителями. В по

следнем случае это тоже есть его денежный доход, но уже в виде 

дара (помощи), а не в виде стипендии, т. е. характер отношения 
по поводу этой же суммы денег стал уже совершенно иным. 

Доход есть понятие, в которое встроено движение в виде 
процесса создания или перемещения этого дохода. То, что не 

создается и (или) не перемещается, не может стать доходом. 

В экономике процесс перемещения не обязательно означает фи
зическую передачу вещи. Например, дом нельзя физически пе

редать в силу его неразрывной связи с землей, но смена его 

жильцов есть то же самое, что и перемещение его от старого хо

зяина к новому. Экономическое (или юридическое) перемеще

ние означает просто смену владельцев одной и той же вещи или 

денежной суммы. 

Наличие экономического перемещения фактически расши
ряет возможности физического перемещения и позволяет до 
бесконечности расширять видовой состав доходов. 

По определению стоимости, доход может иметь денежную 

или товарную (натуральную, вещественную) форму. 

t Денежный доход - это доход в виде денежной суммы, или 
-~ суммы денег. 

Натуральный доход - это доход в виде вещи (товара) или 
того, что считается вещью (приравнивается к вещи). 

Самый распространенный вид дохода - это денеАНЫЙ до

ход, поскольку форма денег является общей для любых объектов 

купли-продажи. Поэтому, имея доход в форме денег, участник 

рынка сам решает, какие виды товаров или услуг он желает ку

пить или как вообще употребить свои деньги. денежная форма 
существования дохода предполагает максимально широкую сво

боду в выборе направлений его использования . 
. ---

В некоторых отношениях между участниками рынка вещь 

(или вообще неденежный предмет отношения) получает форму 

дохода, аналогичного денежному доходу. Например, вещь в ка

честве дара или наследства, или вещь, полученная взаймы на 

время. В таких случаях вещь обычно получает свою денежную 

оценку и потому приравнивается к денежному доходу, в силу 

чего учитывается в составе денежных доходов уже не как вещь, 

а, например, как дар, наследство или товарный кредит в денеж

ном выражении. 
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То, что не является стоимостью, т. е. деньгами или вещью, 

не может никогда принять форму дохода. Например, образова
тельная или медицинская услуга не может быть доходом, ибо 

она есть полезная деятельность, результат которой не существует 

отдельно от процесса осуществления этой деятельности, отдель

но от человека. За такую услугу можно заплатить, но ее, как та

ковую, нельзя передать от одного участника рынка к другому. 

Передать можно только результат деятельности, но не самую эту 

деятельность. 

Доход может иметь своим результатом увеличение общей 
суммы стоимости, имеющейся у его получателя, но может и не 

иметь такого результата, например, если приток стоимости со

провождается одновременным оттоком ее, т. е. расходом. 

Понятие расхода. Расход - это отток стоимости от участника 
рьГНка. Отличие отношения, лежащего в основе расхода, от от

ношеНИh, лежащего в основе дохода, состоит в том, что это есть 

отношение по поводу перемешения стоимости от ее владельца к 

другому участнику рынка, а не наоборот. 

Расход может быть результатом использования ранее полу

ченного его владельцем дqхода, но О':'. может быть и результатом 

ИСПО_lьзования дохода, созданного участником рынка. 

Расход может быть связан или не связан с процессом созда

ЮIЯ дохода у участника рынка. Затраты, ll.iIи издержки - это 
расходы, связанные с процессом создания дохода. 

Любая отдача денег есть расход. Иное дело вещи. Если отда
ваемая вещь не имеет денежной оценки, то она не является рас

ходом, так как без денежной оценки она уже не может быть 

сраВЮlма с другими вешами и денежными суммами. 

Единство и раЗ.l1ичие дохода и расхода. Доход и расход - это 
ра1нополярные, но взаимосвязанные понятия, как, например, 

положительное и отрицательное, плюс и минус, купля и прода

жа, товар и деньги, ссуда и долг, рабочая сила (труд) и капитал 

и т. Д., т. е. они представляют собой нечто одно и то же, но рас

смотренное с ПРРПlВоположных сторон. Нет доходов без расхо
дов и наоборот. 

Единство дохода и расхода вытекает из: 

• внутреннего единства, т. е. единого предмета, который ле

жит в основе дохода и расхода, если речь идет об одном и 

том же участнике рынка; 
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• количественного единства, когда нельзя использовать 

больше того, что имеешь, а то, что имеешь, всегда так или 
иначе используется. 

Различие дохода и расхода связано с: 
• разной направленностью перемешения стоимости; 
• количественным несовпадением размеров конкретных до
ходов и расходов. 

Различие дохода и расхода проявляется только по отноше
нию к отдельному участнику рынка, а их обшность имеет место, 

когда имеет место отношение между участниками рынка по по

воду перемешения стоимости между ними. 

Нагляднее всего это можно проиллюстрировать на примере 
денег. Деньги принимают форму то дохода, то расхода в зависи
мости от направления их движения относительного одного и 

того же участника рынка (рис. \.\). Приход денег есть доход. От
ток денег есть расход. 

ДOIЩД - --- - ---I --иnм~окд-r~чест-рын~ иrм~неJ 
Рис. 1.\ Доход и расход участника рынка 

В то же вре~нежный доход одного участника рынка есть 
соответствуюший равный по размеру расход Д.IЯ какого-то дру

гого участника рынка (рис. \.2). И наоборот, расход одного уча
стника рынка образует доход другого участника рынка. В резуль

тате по отношению к разным участникам рынка доход должен 

иметь название, указываюшее на вызвавший его расход. Напри

мер, понятие С<оплата товара,. как расход покупателя обязательно 

корреспондирует понятию с<выручка от продажи,. как дохода 

продавцаJ 

I 

P8CXQA 
участнм .. 
PЫteUI А GI=~H=I[jI=~ 

Рис. 1.2. Денежные доходы и расходы участников рынка 

t.!LnepBoM случае (см. рис. \.1) всегда доход преврашается в 
расход, но различие между ними не исчезает, поскольку они су

шествуют отдельно друг от друга. Во втором случае (рис. \.2) 
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всегда расход преврашается в доход, но при этом они уже ста

новятся равными друг друry и неразличимыми. В отношении 
между участниками рынка доход одного сливается с расходом 

другого. 

, Валовой и чистый доход. BlIJItнlou доход - это доход участника 
рь(нка как результат его расходов, или это есть доход, обреме
ненный образуюшими его расходами. \ 

Конкретный способ учета paCX~B может быть совершенно 
любой. Расходы MOryт быть сделаны до получения валового до

хода, или же они MOryт (должны) быть произведены после полу

чения валового дохода. Это ничего не меняет в их отношении к 
валовому доходу. Они есть расходы, неразрывно связанные с 
данным валовым доходом. Без этих расходов валовой доход был 

бы просто невозможен. Эти расходы, как уже говорилось, назы

ваются издержками, или затратами. 

Поскольку расходы участника рынка есть одновременно до
ходы других участников рынка, постольку валовой доход есть 

обязательно единство доходов самого этого участника рынка и 

доходов других участников рынка. Если бы валовой доход сво

дился только к расходам, то он потерял бы свое качество быть 

доходом данного участника рынка. 

, Проuзводственный чuстый доход ---это часть валового дохода 
УЧ~f"тника рынка, остаюшаяся в его распоряжении после вычета 
издержек (затрат). 

Количественно произведенный чистый доход есть разница 
между валовым доходом и произведенными на его получение 

расходами, или он есть доход участника рынка после того, как 

он отдал доходы другим участникам рынка. Соответственно, ва
ловой доход есть сумма расходов участника рынка и произведен

ного чистого дохода (рис. 1.3). 

Валовой ДОХОД, G ИэдерЖlO4 G 
или еыручке - (38тp8ты) 

от реалИ38Ц11И 

ПРОИI8ОДСТ_ЫЙ чистый 
доход, ИЛИ прибыль 

и ВМОРТИ38ционные ОТЧИUl8НИII 

Рис. 1.3. Состав валового дохода 

Качественно произведенный чистый доход есть доход участ

ника рынка, который не содержит в се&:. vикаких расходов, свя

занных с образованием валового доход~Это есть доход «чис-
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тый. от каких-либо расходов, хотя в дальнейшем он и использу

ется на какие-то расходы, но уже не связанные с производством 

валового дохода, из которого он возник. В чистом доходе как та

ковом связь с расходами уже исчезла. 

J::cmblrl доход - это доход участника рынка без его обреме-
не какими-либо расходами. 

В хозяйственной практике валовой доход принято называть 
выручкой от реllAuзацuu т08аР08 и услуг, т. е. это обычно есть де

нежный доход участника рынка от продажи производимых им 

товаров или услуг. Употребление понятия «выручка от реализа

ции. может быть несколько шире, чем понятие валового дохода, 

так как иногда включает поступление любой платы за что-либо. 

Строгое понимание состоит в том, что выручка от реализации 
есть валовой доход, если только она представляет собой функ

цию от ранее произведенных затрат. Поэтому, например, часто 

выручка от продажи ненужных вещей сразу относится к чистому 

доходу и не является валовым доходом, если не принимаются во 

внимание (или отсутствуют вообще) связанные с возникновени

ем этой выручки расходы. \ 
Производственный чисУый доход участника рынка складыва

ется из амортизационных отчислений и прибыли. 

Выручка от реализации образует исходную (первона'lальную) 

основу всех денежных доходов на рынке. В теоретическом плане 

это объясняется тем, что производство и потребление товаров 

образует основу современной экономики. 

Затраты, или издержки, участника рынка, связанные с созда

нием валового дохода, состоят из следующих основных частей: 

• оплаты материальных элементов производства (сырья, ма
териалов, энергии и т. п.); 

• оплаты услуг (ремонтных, транспортных, банковских 

и т. п.); 

• оплаты труда наемного персонала; 
• рентных платежей, или платы за пользование землей и 
природными ресурсами (водой, лесами, полезными иско

паемыми и др.); 

• оплаты косвенных налогов государству (косвенные нало
ги - это налоги, которые включаются в затраты коммерче
ской организации); 

• других. 
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Перечисленные расходы представляют собой либо валовой 

доход других участников рынка, когда они есть расходы на оп

лату производимых ими товаров или услуг, либо их чистый до

ход, т. е. доход, который не является результатом каких-то их 

расходов. 

'Распределенный чистый доход - это чистый доход участников 
рынка, непосредственно участвуюших в создании и распределе

нии валового дохода, но не являюшихся его владельцами. К рас
пределенному доходу относятся заработная плата наемных ра

ботников коммерческой организации, рентные платежи и кос

BeliHbIe налоги._\ 
ПОИRтие первичиых доходов. Первичныii доход - это чистый 

до,(о:п. участника рынка, ведуший свое происхождение из валово
го дохода (выручки от реализации товаров или услуг). Первич

ный доход есть сумма производственного и распределенного 

чистого дохода (pIIC. 1.4). 

Первичные доходы [1 
учвстников рынка [J ПРОИ38ОДстмнныil 

чистый дOllй,ll [j Раcn~ыМ 
.. истыМ ДОIIQQ 

Рис. 1.4. Состав пеРВИ4НЫХ доходов 

Все первичные доходы ведут свое происхождение из выручки 

от реализации создаваемых товаров и услуг. 1 

К первичным доходам, созданным втекушем году, отно

сятся: 

• прибыль и амортизационные отчисления как чистые дохо
ды коммерческой организации; 

• заработная плата как чистый доход наемного работника 
коммерческой организации; 

• рентные платежи как чистые доходы собственников земли 
и природных ресурсов; 

• косвенные налоги, уплачиваемые государству. 
Заработная плата есть первичный доход наемного работника, 

и только он может использовать его по своему собственному ус

мотрению. Хотя этот доход первоначально н формируется в ком
мерческой организации в силу того, что ВСЯ выручка от реализа

ции поступает сначала именно ей, но он не может выступать в 

качестве ее первичного дохода, так как по условию отношения 
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найма между коммерческой организацией и работником должен 

быть выплачен последнему. Работник своей трудовой деятельно
стью авансирует коммерческую организацию, и этот аванс дол

жен быть ему возврашен. 

Рентные платежи есть плата собственнику земли и природ
ных ресурсов. Земля и ее ресурсы не являются результатом чело

веческого труда, они не имеют собственной стоимости. Однако в 

силу сушествования 'шстной или государственной собственности 

lia землю и природные ресурсы их владелен Вllраве претендовать 

на часть создаваемого обшествеlllЮГО продукта, что и находит 

выражение в сушествовании рентных платежей как обязательных 

расходов в определенных сферах коммерческой деятельности, 

прежде всего при производстве сельскохозяйственных товаРОII 

или добыче природного сырья. Экономической основой сушест

вования ренты является превышение прибыли коммерческой ор

ганизации над ее средним в обществе уровнем. Рентные платежи 

в пользу государства обычно называются акцизами и платой за 

землю. 

Косвенные налоги выплачиваются государству непосредст
венно за счет издержек реализуемых товаров и услуг. В этом 
случае государство получает в свое распоряжение 'шсть произ

водимого обшественного продукта еше до того, как этот про

дукт поступил в распоряжение всех других участников рынка. 

В противоположность косвенным прямые нал(.JГИ государству -
это налоги, которые выплачиваются непосредственно И:J финан

совых доходов участников рынка. 

l-Первичные доходы представляют собой экономическую осно
ву любых других финансовых доходов. Схематично образование 

основных видов первичных доходов представлено на рис. 1.5. J 
.' ~торичные доходы. Первичный доход, поскольку он есть до-ход, используется его владельцем в качестве расходов, и потому 

он снова преврашается в валовой и (или) в чистый доход. На
пример, прибыль, использованная на ПОКУПКУ товаров, превра

щается в валовой доход, а приб~IЛЬ, отданная в долг, превраща

ется в чистый доход должника. j 
Чистые доходы, возникшие в результате использования пер

вичных доходов, можно называть чистыми доходами второго 

уровня, ибо первым уровнем чистых доходов являются сами 

первичные доходы. Чистые доходы второго уровня в процессе 

своего использования снова образуют валовые доходы и чистые 

I TDIU 
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Заработная 
МИТ8 Н88МНОro 

персонала 

Во3мещенме 
888HcмpotI8HHOIO 

К8ПКТала 

Первичныв ДОIЩQЫ 
реботников коммерчвасих 
организаций (НВС8/1ения) 

PeКТНbl8 
мвт .... 

П.рвичны. 
ДOIЩQЫ 

собственни
IIOII38МЛИ 

И .. ресурсов 

Пpмбыnb 

Кос8енные 
НIII10IМ 

П.рIlИЧН .... 
ДOXQДW 

ГОСУдерст88 

П.рвичмыв ДOXQQЫ КОМ_pчecDIX 
ОРl1lн_цмii 

Рис. 1.5. Обраювание первичных доходов участников рынка 

доходы, но уже третьего уровня, и т. д. теоретически до беско

нечности. Чистые доходы как результат использования первич

ных и возникших на ~x основе последующих чистых доходов 

есть вторичные доходы.' 

Вторичные доходы - это чистые доходы участников рынка, 
которые непосредственно или опосредованно ведут свое проис

\ 
хождение из первичных доходов участников рынка: 

Вторичные доходы одного участника рынка M(f~ становить
ся источником вторичных доходов другого участника рынка 

и т. д. потенuиально до бесконеLIНОСТИ. Например, налоги, упла

ченные государству, используются в том числе и на выплату за

работной платы работникам государственного аппарата управле

ния и других государственных учреждений. Последние часть 

своих денежных доходов могут вкладывать на хранение в банк, 

создавая его доходы. Банк эти доходы может давать в кредит 
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коммерческим организациям. Последние уплачивают процент 

по взятым кредитам банку, а банк - населению. Теперь у насе

ления вторичные доходы включают уже не только заработную 

плаl)' работников перечисленных некоммерческих организаций, 

но и проценты по вкладам в банках. Полученные проценты на

селение опять может использовать не на покупку предметов по

требления, а иными способами, которые обязательно снова ве

дут к возникновению вторичных доходов в обществе. То же са
мое имеет место и в отнощении коммерческих и любых других 

~ганизациЙ. 

I nринципиальный процесс образования вторичных доходов 
представлен на рис. 1.6. ' 

J Понятне финансовых ресурсов. Финансовые ресурсы, или фи
Hlmmвыe доходы - это совокупность первичных и вторичных до
ходов участника рынка. 

Логически соединяя понятия первичных и вторичных ресур

сов, получим, что финансовые ресурсы есть всевозможные виды 

чистого дохода участников рынка, или доходы, прежде всего де

нежные, которые не являются валовым доходом (выручкой от 

реализации производимых ими товаров и услуг). 

nepelNНW8 ДOIIOДы 

Пе~дpyn4М 
учеСТНИlUIм PblHIUI 

Образование вторичных 
AOXQ,Q08 1-1'0 уровня 

Передача дРУгим 
УЧ8СТНИIUIМ PblHIUI 

Образование ВТDpичных 
AOXQ,QD8 2·R) уровня 

Пе~8дРУГИМ 
учаСТНИIUIМ PWHIUI 

Образование вторичных 
ДOXDДD8 3-ro уровня и Т. Д. 

Рис. 1.6. Образование вторичных доходов 

Вторичные 
доходы 
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Финансовый ресурс характеризуются тем, что он есть: 

• доход, т. е. полученная стоимость в виде денег или вещей; 
• чистый доход, т. е. доход, не обремененный внугренними 

расходами, и потому лишь сам участник рынка определяет 

направления его использования; 

• чистый доход в конкретной рыночной форме, отражающей 
отношение между участниками рынка, в результате которо

го (отношения) он появился, т. е. не чистый доход вообще, 

а, например, прибыль, амортизационные отчисления, по

доходный налог и т. п. 

Использование финансовbIX доходов. Расходы - это направле
ниJl использования финансовых доходов. 

Поскольку невозможно использовать оольше того, что име
ется в наличии, постольку расходы участника рынка не MOryт 

быть больше его финансовых ресурсов, или доходов, и наоборот. 

Конкретный состав финансовых ресурсов и направлений их 

использования различается в зависимости от видов коммерче

ской деятельности и видов участников рынка, но экономиче

ский порядок их образования и использования всегда остается 

неизменным. 

Финансовые доходы используются на потребление, матери
альное накопление или передаются другим участникам рынка. 

Использование финансовых доходов на потребление и матери

альное накопление называется их конечным использованием. 

Перечисленные экономические направления использования фи
нансовых ресурсов приведены на рис. 1.7. 

Если речь идет об отдельном участнике рынка, то его финан

совые доходы MOryт образовываться в результате одних видов 

f'вaJJИр8нное 

1IOCПр0и38ОДСТВО 

товаров И ycnyг 

Личное 
и общест8енное 
noтpe6neние 

Рис. 1.7. Экономические направления использования финаllСОВЫХ ресуреов 
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финансовых отношений, а его расходы MOryr быть связаны с на
личием совсем других видов финансовых отношений, либо во

обще они MOryr иметь нефинансовый характер, как в случае по
купки товаров или услуг. 

Если речь идет о сторонах финансового отношения, то фи
нансовый доход у одной его стороны есть расход другой его сто

роны. Только в этом случае имеет место существование расхода 
как действительно «финансового. расхода. 

~ -\JJsnurnIе финансов. Финансы, IIЛи финансOtJые оmношенlUI -
это отношения между участниками рынка по поводу образова

ния (формирования) и использования финансовых ресурсов (до
ходов). ' 

Следует иметь в виду, что приведенное понятие финансов 
носит самый общий, а потому и достаточно абстрактный харак

тер. Его целью ЯВдяется дать предварительное, наиболее возмож
но общее предстаВдение о финансах. Более полное, И.:IИ более 

конкретное, представление о финансах возникает лишь по мере 

изучения всего материала, относящегося к данному вопросу. 

Первичные и вторичные ресурсы представ..1ЯЮТ собой ре

зультат передачи стоимости от одних участников рынка к дру

гим, в результате чего количество стоимости у одних участников 

возрастает, а у других - уменьшается. 

Финансы есть отношения, связанные с пере.J.aчеЙ стоимости 
между участниками рынка, т. е. отношения, которые им.;ют ме

сто в сфере обращения. 

Однако финансовые отношения нельзя смешивать с отноше

ниями обмена, или КУПЛИ-ПРОдаЖи, в сфере обращения. Прода

жа товара означает получение денег, а покупка товара - отдачу 

.аенег. Однако за этими движениями стоимости не скрываетСJl 

процесс ее «чистой. передачи. так как на самом де,1е имеет ме

сто просто процесс обмена эквивалеtпНыми стоимостями 11 раз

ных формах, и.,1И обмен стоимости в виде .аенег на такую же 

стр)''-ОСТЪ. но в визе товара. 

~инансовыe отношения разде..1Яются на непосре..1СТ"Венные и 
орraнизационные, к которым, в свою очередь, относятся вспо

моraтельные и peJ)'J1JIТМBHыe: 

еro сторонами; 
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• вспомогательные финансовые отношенUR - это отношения 
между сторонами финансового отношения и участниками 

рынка, которые обеспечивают образование и функциони
рование финансовых отношений; 

• регуlUlтивные финансовые отНОlllенив - это отношения, 
имеющие своей целью регулирование всех сторон финан

совых отношений. 

Единство всех видов финансовых отношений образует фи
нансовую сферу, или сферу финансов. Сфера финансов, или фи

нансовая сфера - это совокупность всех видов финансовых от
ношений между участниками рынка. 

Финансы и деньги. Упрошенно под финансами до известных 
пределов можно понимать денежные потоки (денежные доходы 

и денежные расходы) в экономике. Деньги можно полностью 

отождествлять с финансами в ситуации, когда имеют место вто

ричные доходы, Т. е. когда перемещение денег между участника

ми рынка не опосредуется обратным перемещением товаров (ус

луг). \ В противном случае за денежными отношениями могут 
скрьiваться как финансовые, так и просто товарные отношения. 

Основные различия между этими понятиями следующие: 

• финансы в своей основе есть доходы и их использова
ние; деньги - не доход, а лишь одна из форм его суще

ствования; 

• финансы включают как денежные, так и натуральные дохо
ды, а деньги не существуют в «неденежной. форме; 

• финансы охватывают только часть всей выручки от реа
лизации; деньги охватывают все выручку продаваемого 

товара. 

Отличительные признаки финансов. По сравнению с процес
сом производства и реализации товаров финансы характеризу

ются следующими важными признаками: 

• полной уnраtlЛ1lемостью в сфере обращения. Если процесс 
производства товара находится под контролем его произво

дителя, то процесс реализации товара определяется усло

виями рынка, а не его производителем. В финансах все об

стоит наоборот. Возникновение финансовых ресурсов опре

деляется рынком, а вот их рыночное употребление зависит 

от воли (цели) участника рынка; 

• бесконеlfНОЙ nерерасnреде.лвемостыо. Товар создается и затем 
передается его пользователю. Чем короче цепочка его передач, 
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тем лучше 1lIIЯ товара и его потребителя, так как в противном 

случае товар дорожает, снашивается и т. п. Финансовые ресур
сы MOryr «бесконечно. перемещаться между участниками 

рынка, создавая при этом все новые вторичные финансовые 

ресурсы. Разумные пределы этих перемещений коренятся в 
материальных и социальных потребностях общества; 

.. относ"тимой CQJlfOCmOJUneAMOCmыo. движение финансо
вых ресурсов происходит относительно независимо от дви

жения товаров. Можно сказать, что товары движутся «сво
им путем., а финансовые ресурсы - «своим путем •. Пути 
товаров и финансов сходятся в процессе образования ко

нечных расходов. Но до момента образования этих послед

них финансовые ресурсы совершают перемещения, свойст

венные только им самим; 

.. ~нtuO38енностыо и ~НOlоэтаnносmыо. С одной стороны, 
процессы формирования вторичных доходов совершаются 

не одновременно, а разновременно. С другой стороны, фи

нансовые ресурсы участника рынка образуются в результа

те многоступенчатых отнощений, в которые он вступает с 

другими участникамм' рынка. Одним участникам он вре

менно передает ресурсы. от других временно получает. Од
ним он возвращает ранее полученные ресурсы, другие воз

вращают ему ранее взятые у него ресурсы. Чем бо.1ЬШИМИ 

ресурсами распоряжается участник рынк:', тем с большим 

числом участников рынка ему приходится вступ31 ь В фи

нансовые отношения. 

Составные части финансов. Термин «финансы .. есть просто 

сокращенное название финансовых отношений. Как и любое от
ношение, финансовое отношение состоит из трех элементов: 

субъектов отношения, объекта отношения и собственно отноше
ния (рис. 1.8). 

06ыкm фuнQНCOtИNO отИOllleNU - это стоимость в виде денег 

или вещей, из которых особенно выделяются мнимые, или фик

тивные, вещи, иначе - ценные бумаги. Объект финансового от
ношения принимает ту или иную рыночную форму (например. 

прибыли, налога, дара, кредита и т. п.) В зависимости от типа 

финансового отношения, в котором он присутствует. 

Су6ыюnw ФlUUUlсOtlOZO omнOlllеиu - это непосредственные 

стороны финансового отношения, которыми MOryr б~ть В БО.1Ь

шей или меньшей степени все (любые) участники рынка. 
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Рис, 1,8. Составные части финансов 
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l Тип финансового отношения - это значимая совокупность 
рыночных отношений, которая характеризуется общностью ус

ловий, на которых стоимость одного участника рынка переходит 

другому vчастнику рынка. ~ 
Каждому тип~ фина1rcового отношения соответствует свой 

спеuифический вид финансового дохода (расхода). 

Финансовое отношение обязательно имеет какую-то форму 
фиксаuии, или форму памяти (запоминания), на рынке. Обычно 

такими формами фиксаuии финаНС.qвого отношения является 

либо договор, либо его товарная форма - uенная бумага. 

На указанных составных частях финансов основываются и 

составные части изучаемого курса. 

1.1. ВИД'" финаНСО8 

Конспект содержання параграфа. ФинаllСОВОС ОТllOшеllие 
включает две ПРОТИВОПОЛОЖllые СТОРОIIЫ, а потому оно может 

быть рассмотреllО с позиuий каждой из его сторон и с позиuий 

сразу обеих его сторон. Стороной финансового отношения все
гда является тот или иной учаСТIIИК рынка. 

Финаllсовые отношения, рассматриваемые с позиuий одно
го и того же участника pbIllKa, есть отношения, связанные с об
разованием его финансовых доходов и их использованием, т. е. 
они выражаются в ФИllаllСОВЫХ доходах и расходах конкретного 
участника рынка. 

Формой выражения единства финансовых доходов и расхо
дов У'lаСТllИка рынка является его финансовый баланс. 

Участники рынка могут быть сгруппированы в КРУПllые од
НОТИПllые группы: государство, население, коммерческие орга

низаuии, общееТВСllные организаuии. 
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Финансовые доходы и расходы этих групп учасТlIИКОВ рын
ка образуют виды ФинаllСОВ, или финансы государства, корпо

ративные ФИllаllСЫ, или финаllСЫ коммерческих оргаllизаций, 

финансы lIаселения и финансы обществеНIIЫХ оргаllИзациЙ. 
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Финансы участника рынка. В финансовом отношении одна 
сторона всегда играет роль получателя стоимости, а другая сто

рона - роль передатчика стоимости, или является передаюшей 

стороной. На практике каждый участник рынка одновременно 

является и получателем стоимости, и ее передаюшей стороной, 

но только в разных финансовых отношениях, или в отношениях 

с разными участниками рынка. 

Финансы участника рынка есть финансовые отношения, 

взятые с точки зрения лишь данного участника как одной сторо

ны любых финансовых отношений, в которые он вступает. 

Поскольку отдельный участник финансового отношения 

есть одновременно и получатель дохода, и его передатчик, по

стольку для него финансовые отношения имеют вид отношений, 

связанных с образованием' 'его финансовых доходов и расходов 
за определенный промежуток времени, обычно за год. 

Финансовые доходы участника рынка всегда имеют только 

денежную форму, так как это позволяет привести любые объек

ты финансового отношения к единству (единоuбразию). 

Финансы участника рынка - это отношения, связанные с 

образованием его финансовых доходов и их использованием, 

иными словами, это есть единство его финансовых доходов и 

расходов. 

Речь идет всегда о денежных доходах и расходах не только 

потому, что большая часть всех финансовых потоков осушеств

ляется в виде денег. Даже в тех случаях, когда доходы и расходы 

сушествуют в виде вешей, они обязательно учитываются в де

нежном выражении, т. е. как денежные суммы. Объект финансо

вого отношения, или передаваемая стоимость, независимо от его 

(ее) конкретной неденежной формы, всегда передается одновре

менно и как соответствуюшая денежная сумма. 

Финансовый баланс. Из сушности финансов отдельного уча

стника рынка вытекает неразрывность финансовых ресурсов, 

или финансовых доходов, и направлений их использования, или 

расходов. 
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Таблица, в которой в неразрывном виде отражаются финан
совые доходы и соответствующие им расходы, называется фи
нансовым балансом. Если речь идет о будущем периоде, то вме
сто термина .баланс» еще употребляется термин .план». 

ФинаНС08ЫЙ баланс (план) - это таблица финансовых дохо
дов и расходов участника рынка за заданный промежуток време

ни. В практическом плане финансовый баланс используется в 

качестве способа согласования поступаюших финансовых дохо
дов направлениям их использования (расходования), или спосо

ба проверки на равенство между доходами и расходами участни

ка рынка. 

В финансовом балансе все виды доходов по существу пред
стают как один доход, а все виды расходов - как один расход, и 

благодаря этому становится возможным достижение равенства 

между ними. 

Финансовый баланс отличается от бухгалтерского баланса, в 
котором тоже отражаются материальные и денежные активы хо

зяйствующего субъекта и источники их образования. Основное 

различие между данными балансами состоит в том, что в финан

совом балансе отражается движение ·Материальных (но в денеж
ном выражении) и денежных средств, или их потоки за опреде

ленный отрезок времени (обычно за год); в бухгалтерском ба

лансе отражается состояние материальных и денежных средств 

на определенную дату, или .остатки» денег и материальных (и 

нематериальных) активов. 

В целом, если отвлечься от вопросов конкретной методоло
гии составления этих балансов, между статьями бухгалтерского и 

финансового балансов существует полная корреспонденция, по

скольку в них фиксируется один и тот же объект, но только на

ходящийся в разных состояниях. 

Виды финансов. Отдельные участники рынка могут быть 
сгруппированы в однородные группы. Деление финансовых от

ношений по виду получателя (передатчика) стоимости есть их 

деление на виды финансов (рис. 1.9). 
Виды финансов - это финансовые отношения, сгруппиро

ванные в зависимости от видов участников рынка. 

В самой общей форме такими общепринятыми группами, 
или видами, участников рынка являются: государство, включая 

подведомственные ему бюджетные организации, коммерческие 

организации и иные негосударственные организации, осуществ-
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ГосуД8РСТ __ 

финансы 

личн .... фиН8нсы 
(финансы _ия) 

Виды фиН8мсое 

Корnopsтивные 
финансы 

Финансы общест
венных организаций 

Рис. 1.9. Виды финансов в зависимости от видов участников рынка 
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ляюшие 1)' или иную хозяйственную деятельность, а также насе

ление. 

В результате можно говорить о следуюших видах финансов: 

• государственные финансы - это финансы государства, или 
финансовые доходы и расходы государства. Финансы госу
дарства сушествуют в виде доходов и расходов государст

венных органов управления и власти, других бюджетных 

учреждений: государственных школ, вузов, больниц, теат

ров, музеев и др. Государственные финансы находят свое 

выражение преимушеСТвенно в формировании и IIсполне

нии государственного бюджета сч>аны; 

• корпоративные финансы - это финансы коммерческих орга
низаций, т. е. организаций, деятельность которых нзцелена 

на получение прибыли. Основным источ iiИКОМ денежных 

доходов коммерческой организации является выручка от 

реализации производимых ею товаров и оказываемых услуг; 

• общественные финансы - это финансы обшественных ор
ганизаций, таких как благотворительные фонды, политиче
ские партии, другие обшественные организации. Доходы 
этих организаций складываются преимушественно из член

ских взносов, вкладов, даров и т. п. Обшественные органи
зации не занимаются производством товаров или рыноч

ных услуг. Их экономическая роль очень мала, а потому 

они обычно не являются самостоятельным объектом изуче

ния в курсе финансов; 

• личные финансы - это финансы населения. Люди обычно 
живут семьями, а потому личные финансы еше называют 

.финансами домохозяйств,.. Основу доходов трудоспособ

ного населения составляют различные виды оплаты труда, 

выплачиваемой государственными, коммерческими и об

шественными организациями. Основу доходов нетрудоспо-
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собного населения пенсионного возраста - пенсии и посо

бия, которые Вblплачиваются из средств государственного 

бюджета и специально создаваеМblХ для этих целей госу

дарственных или коммерческих финаНСОВblХ фондов. 

В учеБНblХ целях упор обblЧНО делается только на самые 

крупные ВИДbl финансов, т. е. на финаНСbl государства, корпора

ТИВНblе финаНСbl и финаНСbl населения. 

1.3. Классификации ВИДОВ финаНСОВ"'1 ДОIОДОВ 
и раСIОДОВ 

Конспект содержаИНJl параrpафа. Виды финансовых ДОХОДОII 
и р"IСХОДОВ ОТ'lсльного участника рынка, в свою очерсдь, MOryr 

быть сгруппироваllЫ на основс того или иного общсго им при
знака. Сам по ссбе опрсдеЛСIIНЫЙ вид финансового дохода (рас

ход;]) есть всегда рсзультат конкрстного финансового ОТlющс

ния, 11 которос вступил участник рынка, и в этом смысле все 

они совсрщенно разные. ОДllако с ТО'IКИ зрения иных призна
ков, внсщних содержаllИЮ фИllансового отнощсния, виды фи
HallcoBblX доходов и расходов MOryr объединяться в однородные 

группы. 

В пр;]ктическом плаllе наиболее важными классификация
ми являются слсдующие. 

Виды финаllСОВЫХ доходов в зависимости от их юридиче
ской закреnЛСIIIЮСТИ за участником рынка разделяются на соб

CTBCIIHblC и З<lСМIIЫС виды. СобствеНllые виды финаllСОВЫХ до
ходов ССТЬ такие виды финансовых доходов, которые юридиче

ски закрепляются за участником pbIlIKa на вссь срок сго 

существоваllИЯ. К ним относятся виды финансовых доходов, 
возникающис в рсзультате деятельности самого участника рын

ка и (или) виды финаllСОВЫХ доходов, которые поступают в его 

распоряжение от других учаСТIIИКОВ рынка на весь срок его су

ществования. Засмные IIИДЫ финансовых доходов есть виды 
ФИllаllСОВЫХ ресуреов, которыс поступают от других участников 
рынка и которые должны быть обязательно возвращеllЫ им чс

рсз устаНОВЛСlIlIЫЙ (ОГОВОРСНIIЫЙ) срок врсмеllИ. 

Виды Ilаправлсний использования финансовых доходов, 
или виды расходов, MOryr быть раздслсны в зависимости от цс
лей их ИСПОЛЬЗОВ3IIИЯ на ИНВССТИЦИОНliЫС и неИlIвестицион

ные, а в зависимости от ВIIСЩIIИХ факторов в процессе Функ
ционзлыюй деятельности учаСТllика рынка - на текущие и ре

зервные. 
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Инвестиционные расходы есть виды расходов, нацеленные 
на получение прибыли. Иliвестирование, т. е. процесс при
былыlOГО употребления финансовых ресурсов, есть главная 
часть раtХоДов коммерческих организаций. В определенной 
мере инвестированием может заllиматься и государство. Инве
стиционные расходы населения обычно имеют пассивный ха

рактер и связаны с банковскими сбережениями или вложением 

свободных денежных средств в различного рода фонды коллек

тивного инвестирования. 

В целом с точки зрения доминирующих целей участника 
pblllKa расходы коммерческих ОРГЗIIИзаций нацелены на инве
СТllрование, расходы населения - на личное потребление, рас

ходы государства - на цели общественного потребления. 

Резервы есть запасы, т. е. финансовые ресурсы (в денежном 
и (или) материальном выражении), которые имеют своей целью 

обеспечить непрерывность процесса функционирования участ

ника рынка в условиях наступления Ilеблагоприятных для него 
внешних событий. 
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Классификации финансовых ресурсов. Потенuиально виды 
финансовых доходов MOryт быть внешне классифиuированы по 

разным признакам, не связанным с сущностью самих финансо
вых отношений. Главной их внешней классификаuией является 

разделение на группы в зависимости от степени закрепленности 

вида финансового дохода за участником рынка - на собствен

ные и заемные ресурсы. 

Под закрепленностью вида финансового дохода понимается 

не ПРИНЗlJ.,lежность той или иной суммы денег (вещей, иенных 

бумаг) за участником рынка, а принадлежность того или иного 

вида финансового дохода к участнику рынка по закону. 

Закременносmь tIllдtl фllнаНС()(IОЮ доxoiJа - это юридическая 
ПРИНaдl1ежность вида финансового дохода только данному уча

стнику рынка. 

Упрощая, можно сказать, что закрепленность есть «собствен

ность .. участника рынка на вид финансового дохода. а не на его 
величину. (Понятие «собственность .. взято в кавычки, так как 

юридически вид дохода не может быть объектом собственности.) 

Естественно, что если вид дохода состав..lяет «собственность .. 
участника рынка. то имеющаяся в данный момент времени его 

ве.lичина есть тоже собственность этого же участника рынка. 

Однако неверно обратное утвеРЖдение, т. е. собственность на 

какую-то величину дохода вовсе не означает. что данный вид до-
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хода является собственным видом дохода участника рынка. Если 
участник рынка получил деньги взаймы, то они стали его собст
венностью, но данный вид дохода есть не вид собственного, а 

вид заемного дохода. 

Деление видов финансовых доходов на собственные и заем
ные следуюшее (рис. 1.1 О): 

• собственные виды финансовых доходов (ресурсов) - это виды 

финансовых доходов (ресурсов), которые закреплены за 

участником рынка на весь срок его сушествования. Можно 
сказать, что это ресурсы, которые поступают, так сказать, 

«в полную И окончательную» собственность данного участ

ника рынка. К такого рода доходам (ресурсам) относятся: 

внутренние финансовые доходы, которые возникают в 

результате функционирования (деятельности) самого 

участника рынка, например амортизационные отчисле

ния и прибыль коммерческой организации; заработная 

плата наемного работника; налоги, посryпившие госу

дарству; пенсия, выплаченная пенсионеру, и т. д.; 

внешние финансовые ресурсы, которые посryпают в соб

ственность участнику рынка "от других его участников, но 

на безвозмездной и безвозвратной основе, например пае

вые вклады, средства от выпуска акций, дары, подарки, 

помошь, штрафы и неустойки, разница в ценах и т. п.; 

Внешние 
(1(8. бu_мuднwe 
и~ ... 
nocтyплeнМIII) 

Займы. нвтypan_ 
8Ы~ИИ ... _. 

фмнеНC08ЫJt ДDXOДOII 

Рис. 1.10. Виды собственных и заемных финансовых ресурсов участника рынка 
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• заемные виды финансовых ресурсов, lIJIи займы - это виды 
финансовых ресурсов, которые участник рынка получает от 

других участников рынка на какое-то ограниченное время, 

т. е. на условиях возврата их в будушем. Подразумевается, 

что срок, на который передаются эти ресурсы, всегда мень

ше, чем срок существования их получателя. данные виды 

ресурсов, или средств, MOryr поступать на платной или без

возмездной основе, но их всегда требуется вернуть исход

ному владельцу. К заемным видам финансовых ресурсов 

относятся прежде всего всевозможные денежные займы и 

кредиты. На практике взаймы могут передаваться не толь

ко деньги, но различного рода вещи. Последние могут даже 

не учитываться в качестве финансовых ресурсов, как, на

пример, арендуемые вещи, но виды денежных доходов, ко

торые возникают в связи с этим, обязательно представляют 

собой виды финансовых доходов и расходов. 

При необходимости можно классифицировать финансовые 

ресурсы и по многим другим внешним признакам, например, по 

срокам поступления (ежем~сячные, ежеквартальные и др.), по 

размерам (мелкие, средние, крупные), по видам участников (от 

государства, от населения, от коммерческих органlfЗЗЦИЙ) и т. п. 

Классификации ВИДОВ расходов. Как и виды финансоl3ЫХ до

ходов, направления их расходования, или расходы, могут быть 

сгруппированы по тем или иным внешним ПРlfЗнакам, Hl' затра

гиваюшим их происхождение. 

Расходы одних участников рынка, ес"и они не использованы 

по своему конечному назначению на покупку материальных 

благ, обязательно преврашаются в финансовые доходы других 

участников рынка, а потому нетрудно заметить, что названия фи

нансовых доходов фигурируют одновременно и в качестве назва

ний финансовых расходов. 

Наиболее важными являются классификации видов расходов 

в зависимости от: 

• коммерческих целей участника рынка - на инвестицион

ные виды и неинвестиционные (прочие) виды расходов 

(рис. 1.11); 
• момента использования финансовых ресурсов - на теку

шие виды расходов и на виды будуших расходов, иначе на 

виды резервирования (рис. ).) 2). 
Возможны и другие классификации видов расходов. 
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PIIс:. 1.11. Иl181:СТllUНИ н ПflO'lНС ОНдЫ расходоо. ОСУЩС:СТDJ1НС:МЫС: ЗII C'II:T 

Фlll13НСО8ЫХ реСУРСО8 

Расходы на инвестирование и на прочие цели. РIIСХООЫ НII IIHtI~

CmllpotlllHlle - это IIИДЫ раСХОД08, целью которых НW1яется УКСЛ\1-

ЧСliИС фИНЗНСОliЫХ доходов, а значит, и 8сего каПИТlUШ учасТliИ

ка рынка. 

HHtleCmllpOtIIIHllt, иАlI IIHtltCmllqll1l - это употребление фИНЗII

COlIbIX реСУРС08 участника рынка 11 8ИДС капитала, или употреб
ление финаllСОDЫХ реСУРС08 с целью их приумножения. 

ИН8еСТИРОllанис 8 зависимости от объекта W10жения фИН8tl
С08ЫХ доходов разделяется на: 

• реllAЬНое IIHtI~CmIlPOSIIHII~, иАlI IIH,ecтllptМlIHlle tI pellA""Ы~ IIК

mlltltI - это инвеСТИР08ание о покупку вещественных элс

MCIIТOB капитала, т. е. основного и оборотного капитала; 

• фllНlIнсOtlDe IIHtleCmllpOtlllHlle, КАII IIH"CmllpOtlllHlle , фмнан"о
tltIe IIKmlltltI - это инвестирование в любые иные способl.1 

получсния финансовых доходов. 
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Рис. 1.12. Основные группы видов текуших расходов и расходов 113 обраЗОВ:IIIИС 

резервов 

Инвестиции, соответствующие этим видам инвестирования, 

называются реальными и финансовыми инвестициями. 

Инвестирование есть главное направление использования 

финансовых ресурсов, так как именно оно отвечает целям капи

тала. Однако, поскольку государство и население, в отличие от 

коммерческих организаций, обычно не имеют непосредственной 

целью своей деятельности извлечение прибыли. постольку у 

этих участников рынка цели использования их доходов чаше 

2· 261М ГалаllОС 
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связаны с процессом потребления и, в меньшей степени, - с 

инвестированием. При этом инвестирование, как правило, при
нимает наиболее пассивную форму - форму накопления сбере
жений (резервов) в денежной форме или форму коллективного 

инвестирования через паевые или инвестиционные фонды. 

С учетом специфики видов финансов (участников рынка) 

инвестирование подразделяется на: 

• активное - инвестирование участником рынка своих дохо

дов в выбранные им конкретные реальные или финансо

вые активы; 

• пассивное - разные формы (ВИды) сбережения финансовых 
доходов. В какой бы форме ни осуществлялось сбережение 

участником рынка своих доходов, сберегаемая им денежная 

сумма всегда является представителем инвестиций како

го-то другого участника рынка. Например, денежные сбе

режения на банковских счетах любых участников рынка 

являются кредитным ресурсом банка, а наличные денеж

ные сбережения населения или остатки денежных средств 

в кассах организаций являются кредитным ресурсом Цен

трального банка страны. 

Неинвестиционные виды расхООов - это виды расходов, упот
ребленных на прочие, т. е. неинвестиционные, цели. В конеч

ном счете они включают: 

• потребительские расходы, т. е. расходы на покупку тех или 
иных предметов потребления и оплату личных услуг; 

• трансферты другим участникам рынка - это денежные вы

платы (впрочем, и в натуральной форме в виде какого-ли

бо имущества) участникам рынка на безвозвратной и без

возмездной основе. К ним в основном относятся расходы 
государства в виде пенсий, пособий, стипендий, субсидий 

и т. п. Трансферты коммерческих организаций и населения 

обычно существуют в форме паевых взносов (вкладов) в 

уставный капитал, членских взносов в общественные орга

низации, даров, наследства и т. П.; 

• предоставление бесплатных ссуд; 
• обязательные расходы - платежи другим участникам рын
ка в виде налогов, сборов, пошлин, штрафов, неустоек 

и т. П.; 

• расходы на с~здание резервов. 
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ТеК}1ЦИе ВИДЫ расходов и ВИДЫ расходов на реэервы. Текущие 
виды расходов - это виды расходов, которые обеспечивают теку
шее функционирование участника рынка при обычных внешних 
условиях. Виды расходов на резервы - это виды расходов, кото
рые должны обеспечить бесперебойное функционирование уча

стника рынка в случае возникновения непредвиденных неблаго

приятных событий. 

Резерв - это запас на случай непредвиденных обстоятельств, 
иначе - источник, за счет которого MOryт быть компенсированы 

какие-то потери или недостачи (нехватка чего-либо). Резервы 

MOryт сушествовать в виде: 

• материального резерва - запасов в натуральной форме, т. е. 

запасов сырья, материалов, продуктов питания и т. п.; 

• финансового резерва - резервов в денежной форме. 
Коммерческая или любая иная хозяйственная деятельность 

осушествляется систематически, или, так сказать, в текушем по

рядке, за исключением непредвиденных событий рыночного 

либо природного характера. Поэтому и обшество, и каждый уча

стник рынка, как правило, имеют какие-то резервы на случай 

нарушения текушего порядка хозяйственной деятельности. 
Для процессов материального производства и потребления 

наиболее важны резервы в натуральной форме, которые необхо

димо купить у соответствуюших производителей. ДенеЖllые до

ходы на формирование резервов сами по себе не есть резервы. 

Это просто денежные расходы на создание и увеличение (при

рост) материальных резервов. денежные доходы преврашаются в 

резервы, когда они принимают вид расходов на создание финан

совых резервов. Эти расходы могут иметь две формы: 

• расходы на денежные накопления (сбережения), которые 
возникают, когда участник рынка не расходует в текушем 

году все имеюшиеся у него финансовые доходы. В этом 

случае в составе его расходов появляется статья «при рост 

денежных накоплений (сбережений) .. или «прирост остат
ков денежных средств .. ; 

• расходы на покупку финансовых активов, в форме которых 
денежные средства MOryт сберегаться, например расходы на 

покупку страховых и пенсионных полисов или расходы по 

страхованию. 

Резервы сушествуют в виде как внутренних резервов кон

кретного участника рынка в качестве его обязательных и добро-
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вольных резервных фондов (фондов денежных средств, матери

альных запасов), так и внешних по отношению к нему резер

вов - государственных и обшерыночных. 

Обшерыночные резервы, как правило, формируются из «до

лей» участников рынка в обшем фонде таких резервов, которые 

в этом случае называются страховыми резервами, а обслуживаю

ший их рынок называется страховым рынком. 

Разные участники рынка могут иметь разные виды текуших 

расходов и разные виды расходов на образование резервов. Но в 
uелом представленная группировка видов расходов сушествует в 

обязательном порядке у любого участника рынка. 

1.4. ТИП"I финансов",х отноwенин 
\ 

Конспект содержания параграфа. :Финансовое отношение 
есть ОТlюшение двух его противоположНых сторон. в нем доход 
и расход есть всего лишь разные названия объекта ОТlюшения. 

Поэтому классификация финансовых отношений не имеет пря
мого отношения к классификациям видов доходов или расхо

дов. 

Тип финансового отношения есть вся совокупность усло
вий, на которых стоимость псредастся от одного участника 

рынка к другому. 

Финансовыс отношения разделяются по способу образова
IIИЯ (возникновсния) фИl13llСОВЫХ доходов (расходов) на ОТlю

шсния распрсдслеllИЯ и отношения перераспределения. 

Отношсния распределения есть отношения, свяmНlые с 
образованием ПСРВИ'IIIЫХ доходов из выручки от реализации. 

Эти отношеllИЯ, с одlЮЙ стороны, представляют собой разделе

нис валового дохода учаСТllика рынка на затраты и его собст
ВСIIIIЫЙ (производственный) чистый доход. С другой сторо
IIbI - раздслснис затрат lia валовыс и чистые доходы других 

участников рынка. 

Перераспрсделительные отношения связаны с дальнейшим 
движснием (псредачей) чистых доходов между участниками 

pbIlIKa. Передача чистого дохода может происходить с его по
следующим возвратом или без такового, т. е. безвозвратно. Пе

рсдача чистого дохода может происходить за плату или бесплат

но. Сочетаllие указанных способов передачи чистого дохода 
имсет четыре варианта: передача с возвратом за плату и бес

плаТIЮ, передача без возврата за плату и бесплатно. 
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Передача с возвратом за плату образует ссудные и оборот
ные отношения. 

Передача с возвратом без платы сушествует в виде бесплат
ной ссуды и некоммерческого уставного отношения. 

Передача без возврата за плату образует отношения, назы

ваемые срочной и вечной рентой. 

Передача без возврата и без платы образует налоговые и 

благотворительные отношения. 

Ссудные отношения в зависимости от временных условий 

отдачи ссуды подразделяются на долговые и долевые (коммер

ческие уставные) отношения. в свою очередь, долговые отно

шения в зависимости от объекта ссуды и способа его употреб

ления разделяются на кредитные и apellдHbIe отношеllИЯ. 

В целом возвратные отношения в зависимости от формы их 

фиксации могут существовать в виде различного рода рыноч

ных договоров и в виде ценных бумаг. 

Комбинация возвратных и безвозвратных финансовых от

ношений представляет собой страховые отношения. 

деление финансовых отношений в зависимости от нацио

нальной принадлежности чистого дохода есть их деление на на

циональные и меЖдународные финаllСЫ. 

J7 

l.Финансы как отношения распределения и перераспределения. 
Тип финансовozо отношения - это совокупность условий, на ко

торых стоимость (деньги, веши), или объект ОТliошения, переда

ется от одного участника рынка к другому. 

Исходные типы финансовых отношений разделяются в зави

симости от способа их образования и национальной принадлеж

ности финансовых ресурсов. 

Финансовые отношения основываются на процессах форми
рования и использования первичных и вторичных доходов уча

стников рынка. Первичные доходы образуются в результате от

ношений распределения. Вторичные доходы образуются в ре
зультате отношений перераспределения. 

Отношения распределения - это отношения, связанные с 
распределением валового дохода (выручки от реализации) ком

мерческой организации и образованием первичных доходов. 

Omношения nерерасnредеАения - это отношения, связанные с 
образованием и использованием вторичных финансовых дохо

дов, или доходов, возникших в результате отношений распреде

ления. \ .., 
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Логически отношения перераспределения следуют за отно

шениями распределения. Однако на практике обе группы отно
шений часто имеют место одновременно, поскольку в процесс 

перераспределения вовлекаются не только доходы от реализа

ции, но и внереализационные доходы. В результате возникает 
замкнутая цепочка распределительно-перераспределительных 

отношений. Распределительные отношения, т. е. соответствую

шие доходы от реализации, полностью вовлекаются в перерас

пределительные отношения, прежде всего, благодаря развитию 

кредитных отношений. Товары и услуги с самого начала произ
водятся в кредит, и выручка от их реализации в первую очередь 

направляется на погашение ранее взятых банковских ссуд. В ре
зультате распределение выручки от реализации само превраша

ется в процесс перераспределения. Распределение выручки от 

реализации стаliОВИТСЯ на один уровень с формированием и ис

пользованием внереализационных доходов и принимает форму 
образования и использования доходов и расходов каждого участ

ника рынка. 

''\,Финансовые отношения есть ·асегда единство отношений 
распределения и перераспределения (рис. 1.13) .. ~ 
!рсновные группы распределительных отношений. Распредели

тельные отношения состоят из двух групп. Во-первых, это разде

ление валового дохода участника рынка на затраты и его собст

венный, или производственный, чистый доход, который включа-

Рис. 1. \3. Типы фНН<lIIСОI!ЫХ отношеllИЙ 
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ет прибыль и амортизационные отчисления. Во-вторых, это 

деление затрат на валовые и чистые доходы других участников 

рынка, к которым относятся заработная плата, рентные платежи 

и косвенные налоги государству. : 
с формальной точки зрения'~тношения распределения вы

ручки от реализации достаточно просты, так как сводятся лишь 

к трем группам отношений и связанных с ними пропорций: 

• между коммерческой организацией и ее работниками, или 
пропорции между прибылью и оплатой труда наемных ра

ботников; 

• между коммерческой организацией и собственниками зем
ли и природных ресурсов, или пропорции между прибылью 

и платежами этим собственникам (рентными платежами); 

• между коммерческой организацией и государством по уп
лате налогов, включаемых в валовой доход (косвенных на

логов), или пропорции между валовым доходом и размеров 

входяших в него косвенных налогов. 

Однако указанные группы пропорций совсем не равнознач

ны. Первая пропорция имеет ярко выраженный социальный ха

рактер и проявляется в возможном противостоянии интересов 

коммерческой организации и интересов ее работников. Борьба 
за повышение заработной платы является изначальным сопутст

вуюшим явлением в развитии капитализма. В этом ПРОЯШlяется 
неизменное противоречие между интересами труда и каllитала, 

поскольку важнейшим способом увеличения прибыли является 
экономия на заработной плате. 

Вторая пропорция имеет отношение к характеру собственно

сти на землю и природные ресурсы. Если земля с ее ресурсами 
есть собственность коммерческой организации, то рентные пла

тежи остаются в ее собственности, что выражается в увеличении 

размеров прибыли над ее среднеотраслевыми показателями. 

В этом с,lучае природа выступает как бесплатный источник до

полнительной прибыли. Обычно земля и ее ресурсы принадле

жат либо государству, либо иным участникам рынка. В этом слу
чае рентные платежи направляются этим собственникам, и от их 

размера зависит сумма прибыли, которая остается у коммерче

ской организации. 

Обе указанные пропорции тесно связаны с отношением ме

жду прибылью и амортизационными отчислениями. Увеличение 
амортизационных отчислений есть фактор уменьшения размеров 
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прибыли, и наоборот. Для самой коммерческой организации эта 
пропорция совершенно безразлична, так как обе указанные час

ти стоимости есть ее полная собственность. Однако с позиций 
взаимоотношений с государством и другими участниками рынка 

эта пропорция может иметь весьма важные последствия для ин

тересов коммерческой организации. Например, занижение раз
меров амортизационных отчислений ведет к увеличению прибы

ли и, соответственно, к увеличению размера налога, уплачивае

мого государству из прибыли. Потому общая сумма данного 

вида доходов, остающихся в коммерческой организации, сразу 

уменьшается. В этом смысле увеличение амортизационных от
числений может использоваться как способ уменьшения разме

ров уплачинаемых государству налогов. 

Одновременно высокие размеры прибыли «провоцируют» 

требон.\ния увеличения оплаты труда работников коммерческой 

оргаюtзации, а «средняя» или ненысокая прибыль является apry
ментом работодателя в отсутствие у компании возможностей уве

личения заработной платы. Поэтому роль амортизационных от

числений как фактора, но многом определяющего относительные 

размеры прибыли коммерческой оprенизации, очень велика. 

Третья пропорция показывает, какую долю валового дохода 

забирает государство вне какой-либо связи с выплатой чистого 

дохода работникам и собственникам земли. Косвенные налоги 

УllеЛИЧИllают цену реализации товаров и услуг, т. е. удорожают 

их ДЛЯ конечных потребителей. 

Процесс Ilерераспределения. Материальные продукты созда
ются, перемещаются между участниками рынка и потребляются 

в процессе нового проюводства или в процессе личного либо 

общественного потребления. Поскольку вещи СОЗдаются одними 

людьми, а потребляются, как правило, другими, постольку в ры

ночных условиях перемещению вещей из производства в потреб

леНllе предшествует процесс формирования рыночных притяза

ний на созданные вещи. Эти притязания представляют собой, в 

конечном счете, денежные доходы участников рынка, исполь

зуемые на покупку созданных вещеСТ6енных благ. Первоначаль

но денежные доходы поступают в собственность тех лиц, кото

рые заняты в процессе производства материальных благ, а затем 

в соответствии с действующими законами, правилами и личны

ми интересами этих лиц происходит процесс перераспределення 

денежных доходов и образование окончательных доходов всех 
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участников рынка, которые и обмениваются на созданные в об

шестве вешественные (материальные) блага. ( 
Перераспределение денежных средств 1iTb прямая противо

положность отношениям купли-продажи товаров. Перераспреде

ление денег есть их отдача без какого-либо эквивалента. В про

цессе купли-продажи происходит обмен товара в одной форме 

на товар в другой форме, или обмен товара на деньги. Теорети

чески в этом случае имеет место обмен равных стоимостей, а по

тому никакого перемешения стоимости от одного участника 

рынка к другому не происходит. И до, и после товарного обмена 

участник рынка располагает одинаковой стоимостью только в 

ином виде, которой он в дальнейшем должен распорядиться. 

от купли-продажи вешественных товаров надо отличать куп

лю-продажу ценных бумаг, которые есть лишь заместители стои

мости на рынке и потому не имеют собственной стоимости. Куп

ля-продажа ценных бумаг есть просто особая форма перераспре

деления стоимости (денег, товаров, капитала) между участниками 

рынка. В купле-продаже ценных бумаг перераспределите,lЬНЫЙ 

характер денежных отношений скрыт (замаскирован) под внеш

н~й формой купли-продажи'ценной бумаги. 
j Виды отношений перераспределения. Поскольку вторичные --доходы есть результат многочисленных процессов перераспреде-

ления в экономике, постольку они имеют намного более слож

ную структуру, чем отношения распределения. Они тоже отра

жают многообразие экономических и социальных отн()шений, 

имеюшихся в данном обшестве (государстве). 

Передача стоимости, или чистых доходов, между участника

ми рынка может осушествляться с возвратом, без возврата и 

комбинированно (рис. 1.14): 
• возвратные отношения - это отдача стоимости (объекта 

финансового отношения) при условии ее возврата получа

телем в будушем; 

• безвозвратные отношения - это отдача стоимости (объекта 
финансового отношения) без условия ее последуюшего 

возврата ее получателем; 

• возвратно-безвозвратные, или страховые, отношения - это 

отношения перераспределения, которые представляют со

бой комбинацию возвратных и безнозuратных отношеН~IЙ, 

т. е. когда отдача стоимости участником рынка при наступ

лении каких-то внешних обстоятельств сопровождается ее 
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вО38р8ТМЫ. 

Комбмнмpouнны., 

МЛИ~ 

БеэlOl8реТНЫ8 

Рис, 1.14. Исходные типы финансовых отношений 

возвратом, а в осталыif'Х случаях никакого возврата стои

мости не происходиt-.J 

Передача стоимости может осуществляться за плату или без 
всякой платы, В результате возникают четыре новые группы от

ношений перераспределения финансовых доходов: 

• возврат дохода с оплатой, или возмездные возвратные отно
шения; 

• возврат дохода без оплаты, или безвозмездные возвратные 
отношения; 

• невозврат дохода с оплатой, или возмездные безвозвратные 
отношения; 

• невозврат дохода без оплаты, или безвозмездные безвозврат
ные отношения, 

Рассмотрим эти сочетания в их рыночном виде. 
Возмездные возвратные отношении - это отдача стоимости с 

возвратом и взиманием платы за нее, В зависимости от того, в 
чьих интересах используется отданная стоимость, эти отноше

ния можно разбить на две группы (рис. 1.14a): 
• оборотные возвратные отношенUR, или возмездные возврат
ные отношения в интересах владельца стоимости - это от

ношения, связанные с отдачей вещей или денег в целях их 

временного сохранения или перемещения от одного участ

ника рынка к другому. К таким отношениям, например, 
относятся отношения хранения и транспортировки товаров 

или денежных средств. В данном случае отдача стоимости 

совершается о интересах самого ее владельца, В этой ситуа

ции плату за временное пользование вещью (деньгами) уп

лачивает ее владелец в виде платы за хранение, за транс

портировку, за ведение денежных счетов, за переводы де

нег и др.; 
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PIIC. 1.1 .... Типы ВО:Jме:шных возвратных отношениА 

• ссуд"&Н! ~"IUI, ИJIИ возмездные возвратные отношения 
в интересах получателя ссуды - это отношения, связанные 

с временной отдачей денег ~шей за плату в интересах 
их использования получателем этом случае плату за вре-

менное пользование стоим ю уплачивает уже получа-

тель стоимости, а владелеu ссуды получает чистый доход, 

т. е. мя него ссуда преврашается в капитал. В свою оче
редь, ссудные отношеЮtя в зависимости от временного по

рядка возврата стоимости ра:ше.1ЯЮТСЯ на: 

iJoAltМ~ 0IrUf0l8D1 .. - это отдача стоимости на опреде

J,енный СРОК, по окончании которого стоимость ДО.,жна 

быть возврашена. за время пользоваю'я стоимостью ее 
получате.1Ь уплачивает проuентный доход из обш.:й веJ1И

чины своего собственного чистого дохоза; 

дo.t8t«, .... ~~ yйIUI."II«, 0IIUIDI8D11U1 - это от
дача стоимости на весь срок сушествования коммерче

ской организации с получением от нее соответствуюшей 

пдаты. В данном с.1учае caw возврат отзанной стоимости 
осушecтвnяется то.1ЬКО ПОС.1е окончания срока сушество

вания этой организаuии. Такие отношения имеют место в 
СВЯ3Н С образованием уставного капкта.1а коммерческой 

организаuии путем внесения вк.1ааов, паев и прозажи ак

uиЙ. п..,атоЙ Я8.1JIetCЯ часть чистого .10ХОза коммерческой 

opraнизauии (обычно часть прибы...1И). ;1и60 наЧИС.1яемая 

на вк..1U. ди60 вымачиваемая в визе .Dt визе Н,,':lJЮГО ..10ХОза 

на aкu.ню. В с.'1учае прекрашения сушествования коммер

чсской организauии остаюшиеся ее активы (стоимостные 

ресурсы) 8О3ар3Ш81ОТСЯ вкдазчикам. 
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!J.eзвозмездные возвратные отношения - это отдача стоимости 
с возвратом, но без какой-либо оплаты с любой стороны отно

шения. Существует в двух формах (рис. 1.14б): 

• бесплатная ссуда - это отдача стоимости без какой-либо 
оплаты на фиксированный срок. В практике встречается 
очень редко. Чаще всего это имеет место в бытовых отно

шениях, когда какая-то вещь временно отдается в пользо

вание и затем возвращается ее владельцу, либо в долг отда

ется какая-то сумма денег, которая и возвращается без вся

ких процентов; 

• некоммерческuе уставные отношенWI, llAи некоммерческuе 

долевые отношения - это отдача стоимости на весь срок су
ществования некоммерческой (обычно - общественной) 

организации, не сопровождающаяся какими-либо выплата

MII в пользу отдающего эту стоимость. Такие отношения 

имеют место в связи С образованием уставного фонда не

коммерческой (общественной) организации путем внесе

ния в него вкладов ее учредителями. Существование обще

ственной организации может даже сопровождаться после

дующими текущими взносами на ее содержание со стороны 

этих учредителей. В случае прекращения существования не

коммерческой организации остающиеся ее стоимостные 

ресурсы возвращаются учредителям. 

Бе3ео3М83ДНые 

Н81СОММ8рчес:1СИ8 
ycr8aн_ OТМOW8HM" 

Рис. 1.146. Типы бсзвозмеЗдllЫХ возвратных финансовых отношении 

Безвозвратные финансовые отношения. Эти отношения пред
ставляют собой отдачу стоимости (объекта отношения) без усло
вия ее последуюшего возврата получателем. 

Безвозвратные финансовые отношения в зависимости от 
TOro, уплачивается при этом плата лицу, которое отдало стои

мость, или не уплачивается, делятся на (рис. 1.14B): 
• рентные отношения, или возмездные безвозвратные отно
шения - это отношения, связанные с отдачей вещи (иму-
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Рентные отношения 

Вечная реНТВ 

cPII'fНIIJI рента 

Налоговые 
отношения 

БлаroТ8ОрИТ8ПloНые 
отношеНИА 

Рис. 1.148. Исходные ТИПЫ безвозврзТIIЫХ финансовых отношениii 
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щества) без ее последующего возврата, но с условием вы

платы определенного дохода ее получателем. Выплачивае

мый здесь доход называется «рентой,.. данные отношения 

могуг быть в виде: 

отношений ве"ной~нты - это рентные отношения, срок 
существования которых не устанавливается в их услови

ях; к такого рода рентным отношениям относятся отно

шения постоянной и пожизненной ренты; 

отношений СРО"НОЙ ренты - это рентные отношения на 

заранее согласованный период BpeMeНiI; 

• 6езвоз.мездные безвозвратные отношения - это отдача стои
мости на условиях безвозвратности и бесплатности. Эти 
отношения подразделяются на два вида: 

НtJAОЮ8ые, ll.Aи обязательственные, отношения - это от

дача стоимости без возврата и без оплаты в силу закона 

или иного обязательного для исполнения решенияr(суда 

и др.). Основными видами таких доходов являются нало

ги в пользу государства, конфискаuии, штрафы и др.; 

благотворительные отношения - это отдача стоимости 

без возврата и без оплаты по желанию (решению) ее вла

дельuа; основными видами таких доходов являются дары, 

благотворительность, материальная помошь, поларки, 

наследство и т. п. : . ~~ 

'Страховые отноwенИJI. Страховые отношения есть отношения 
~_. 

перераспределения, которые представляют собой комбинаuию 
возвратных и безвозвратных отношений. В этом с,'учае возврат 
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ранее отданной стоимости ставится в зависимость от того, про

изойдет определенное внеLЧ~_ее по отношению к страхователю 

событие или не произойде!;Jiапример, все страхователи уплачи

вают взносы в общий фонд страхования на случай какого-то 

стихийного бедствия. Если последнее случится, то оговоренную 

в страховом соглашении компенсацию (выплату) получат только 

те, кто понесет убытки от этого бедствия, а остальные не полу

чают ничего, хотя они и делали взносы в страховой фонд. 

Страховые отношения бывают обязательные и доброволь

ные. С точки зрения тех, кто страхуется, выплаты им из страхо
вого фонда обычно связаны с их платой в этот фонд, но по сво

ему размеру они, как правило, превышают эту плату. 

--Итоговая схема типов перераспределительных финансовых 
отношений приведена на рис. J..J-4r. 

Во38Р8Т_ 

Во3мадн .... 

Оборотные 
(хранение и др.) 

Ссудные 

Долговые 

Долевые 

Бecnлaтнwe 
ссуды 

НеИОММВpot8ClCМе 
уставные 

Рент_е. 
или !I03МUДHЫ8 

в"ная ренте 

Срочная рент. 

Нелоroeыe 

БnaГ0Т80pмт8IIЬoНые 

Стрвховые 

Рис. 1.14r. Свод типов финансовых отношений перераспределения 
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~иды долговых отношений. Самой распространенной формой 
перераспределительных финансовых отношений в рыночных ус

ловиях являются ссудные отношения, когда стоимость отдается 

на условиях возврата и за плату в пользу ее владельца. Однако 

наиболее сложную структуру имеют долговые отношения, кото

рые выражают весь спектр выработанных рынком возвратных 

вариантов отдачи денег и вешей за плату (рис. 1.15). 
В зависимости от своего объекта долговые отношения разде

ляются на: 

• ссуду основного капитала, или арендные (лизинговые) отно
шения - это отношения, в которых в ссуду отдаются эле

менты основного капитала или товары длительного пользо

вания. Доход по арендному отношению называется аренд
ный доход, обязательными составными частями которого 
являются плата за ссуду, или процентный доход, и аморти

зационные отчисления, начисленные за время пользования 

ссудой. В зависимости от вида основного капитала аренд

ные отношения разделяются на: 

аренду средств труда, т. е. аренду помешений, машин, 

оборудования и других средств труда, необходимых для 

процесса производства или функциональной деяте,lЬНО

сти участника рынка; 

аренду предметов потребления длительного пользования, 

или прокат предметов потребления; 

• ссуду оборотных средств, или кредитные отношения - это 

долговые отношения, в которых объектом являются деньги 

Дonroвые отношенИА как СОСТВВН8А ЧВСТЬ 
фмнвнсовых ClТНОШ_Й 

Арендные отношеНИА 

Аренда средств 
труде 

Прсжат 
предметов 

труде 

Рис. 1.15. Виды долговых отношении 
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или вещи, находящиеся в сфере обращения. Ссудные отно
шения по поводу оборотных средств подразделяются на две 

группы в зависимости от того, в какой рыночной форме 
отдаются в ссуду оборотные средства: 

денежно-кредитные отношения - это кредитные отноше
ния, в которых предметом ссуды являются деньги; 

товарно-кредитные отношения - это кредитные отноше
ния, в которых предметом ссуды являются вещи; конк

ретными предметами таких долговых отношений обычно 

являются элементы оборотного капитала - СЫр'ье и мате

риалы, готовая продукция или ценные бумаги.1 

Юридические формы существования возвратных оТношений. 
Возвратное отношение перераспределения стоимости означает, 

что через установленный соглашением срок времени ранее от

данная стоимость вернется ее владельцу. Однако у последнего 
может возникн) ть потребность вернуть свою стоимость ранее 

намеченного срока. В зависимости от возможности досрочного 

возврата временно отчужденной стоимости возвратные отноше

ния MOryr существовать в двух формах, которым соответствуют 

две юридические формы их существования (рис. 1.16): 
• договорное возвратное отношение - это возвратное отноше
ние, в котором ссуда с процентами не может быть досрочно 

возврашена. В этом случае передача денег (имущества) в 

ссуду и их возврат с процентами кредитору юридически 

оформляется (фиксируется) специальным договором -
займа, кредитным, депозитным и др. Нарушение договора, 
т. е. досрочный возврат ссуды, если и возможен вообще, то 

только с потерей процентного дохода. Посредником в по

лучении денежных кредитов обычно является банк (кре

дитная организация). В основе этого вида возвратного от

ношения лежит тот факт, что полученная ссуда прибылноo 

«функционируеТ» И ее досрочный возврат означает насиль-

Рис. 1.16. Юридические формы сушеСТВО83IIИЯ возвратных финансовых 
отношеllИЙ 
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ственное прекращение такого -функционирования., а по

тому и потерю всего или части предполагаемого должни

ком чистого дохода; 

• ЭJНиссионное вОJflратное отношение - это возвратное отно

шение, в котором ссуда с процентами может быть досрочно 

возвращена ее владельцу. Эмиссионное отношение имеет 

юридическую форму ценной бумаги; в этом случае времен
ная отдача денег (вещей) оформляется особым документом, 

который может свободно передаваться от одного участника 

рынка к другому (от одного кредитора к другому). В основе 

этого вида возвратного отношения лежит процесс удвоения 

стоимости на функционирующую стоимость и на ее рыноч

ного представителя, или заместителя, который может само

стоятельно обращаться на рынке. В этом случае процесс 
досрочного возврата ссуды принимает форму купли-прода

жи ценной бумаги. Сама ссуда продолжает прибblЛЬНО 

функционировать у должника, а возврат ее с процентами 

кредитору осуществляется по взаимному согласию другим 

участником рынка (по~пателем ценной бумаги), что никак 

не затрагивает самого процесса функционирования ссуды. 

Досрочный возврат ссуды кредитору в этом случае не озна

чает изъятия ее из процесса функционирования, а потому 

становится возможнь:~.t не только сам этот возврат ссуды 

кредитору, но и возврат причитающегося ему за соответст

вующее время процентного дохода. 

В целом наиболее характерные черты основных типов фи
нансовых отношений приведены в табл. 1.1. 

Деление финансовых OПIоwений на .финансовые. и -кредит

ные., ИJIИ на .финансы и креДИТ •. В учебной литературе де,1ение 
перераспределительных отношений на безвозвратные и возврат

ные отношения часто имеет вид их деления на -финансовые., 

под которыми имеются в виду безвозвратные безвозмездные от

ношения, и .кредитные., под которыми подразумеваются воз

вратные возмездные отношения (и при этом в основном как 

кредитные). 

Это упрощенная классификация финансовых отношений, 

которая не охватывает все их типы. Однако она достаточна пока

зательна, когда важно подчеркнуть именно разный способ пере

распределения стоимости - отчуждается ли она окончательно от 

своего владельца, и в этом случае говорят о финансовом отноше-
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Таti.fuца /./. СpaIIIIRТeЛloIIwе xapuтepllCТllКlll ОС:Н"IIWX ТИП" финанооаых 
отношений 

Тип финансового Отличительная черта финансово- Основная сфера 

отношения го отношения действия 

Налоговые отно-
Безвозвратность, безвозмезд-

Отношения с rocудар-
ность, обязательность по закону 

шения 
(по суду) 

СТ80М 

Долговые отноше-
Временный характер отчуждения 

Отношения меЖдУ уча-
стоимости, плата - процентный 

ния 
И,1И арендный доход 

стниками рынка 

Стоимость отдается на все время 
Отношения меЖдУ 

Коммерческие ус- сушествования организации, пла-
коммерческой органи-

зацией и ее аладе,1ьца-
тавные отношения та - часть прибыли организации 

ми (акционерами, уч-
(дивиденд) 

редителями) 

CTpaxol;ble отно- Возможный возврат отчужденной 
Отношения меЖдУ уча-I стоимости определяется внешни-

шеНИR 
ми событнями 

стниками рынка 

нии, или же она отчуждается только временно, с последующим 

возвратом, и в этом случае говорят о кредитных отношениях. 

Неудобство такого разделения понятий состоит в том, что 

если это деление абсолютизировать, то исчезает единая эконо

мическая основа .финансов" и «кредита ... Данное упрощение 
приводит к тому, что финансы и кредит представляются как со

вершенно самостоятельные и независящие друг от друга поня

тия, а потому и независимые виды рыночных отношений. На са

мом деле, в обоих случаях имеет место одно и то же рыночное 

отношение, называемое финансовым отношением, - отноше

ние отчуждения стоимости, или отношение передачи ее от одно

го участника рынка к другому, но в самых разных комбинациях 

с точки зрения условий этой передачи: возвратности или нево)

вратности, платности или бесплатности и т. д. 

Организационная форма возмездных отношений перераспреде
ления, или финансовый рынок. Понятие .рынок" имеет две сто
роны: экономическую, или содержательную, и формальную, или 

организационную. В этом смысле понятие «финансовый рынок,. 

может употребляться в двух аспектах: 

• как совокупность определенного типа (подтипа, вида) фи
нансовых отношений; такое понятие финансового рынка 
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относится абсолютно ко всем финансовым отношениям и 

все их типы есть разные типы финансовых рынков, а в со

вокупности они есть финансовый рынок вообше, или в 
целом; 

• как организационная форма проннления или сушествова
IIИЯ финансовых отношений, выражением которой являет
ся наличие специализированных финансовых организаций, 

помогающих участникам рынка вступать в те или иные фи

нансовые отношения; как правило, когда говорят о финан

совом рынке, имеют в виду именно организационную сто

рону осущестнления финансовых отношений. 

l!PUHQHCtнlbIli рынок - это форма организации определенного 
пша (вида) возмездных финансовых отношений. На финансо
вом рынке в рамках купли-продажи перераспределяются финан

совые ресурсы. \. 
ФинаllСОВыn' рынок по сущности финансовых отношений 

есть прямая противоположность товарному рынку. На товарном 

рынке осуществляется обмен вещественных товаров на деньги, 

IIЛИ обмен равных стоимостей друг на друга как разных потреби

тельных стоимостей. На финансовом рынке происходит .чистое. 
перемешение стоимости (в виде перемещения тех или иных фи

нансовых ресурсов) от одного участника рынка к другому, но 

обязательно в форме, аналогичной купле-ПРОД;lже товаров. На

пример, простая передача денег взаймы выступает мя У'lастни

ков рынка как .купля-продажа. этих денег, так как должник 

обязанзnплатить за полученный кредит, т. е. выплатить про

l1ентный доход. 

ОрганизациоНlЮ финансовый рынок возникает в случае на
личия самой платы за передачу финансового ресурса. Часть этой 
Гlлаты становится валовым (а после вычета затрат и чистым) до

ходом организаторов и посредников на данном рынке, которые 

формируют организаш\Онную сторону финансовых отношений в 

виде сообщества специализированных участников рынка, осуще

ствляющих организацию возмездных финансовых отношений. 
В том случае, когда имеет место передача финансовых ресур

сов на безвозмездной основе, т. е. в виде налогов или дарений, 

отсутствуют экономические условия для существования специа

лизироваllНЫХ коммерческих посредников, поэтому такого рода 

передача финансовых ресурсов не образует финансового рынка в 

организационном плане. 



52 /. Ф.НIIН~Ы. I(иом, .. 8 ~8~1rIUItI Ф-",,1InIfI 

в соответствии с типами возмездных финансовых отноше
ний существуют следующие основные виды доходных, или инве

стиционных, финансовых рынков (рис. 1.17): 
• кредитный рынок - это рынок, на котором деньги отдают
ся в кредит под процентныА доход; 

• иnотечны'; рынок - это рынок, на котором предоставлен

ный денежный кредит используется на покупку недвижимо

сти (жилья и др.), которое становится залогом возврата это

го кредита, но при этом остается в собственности должника; 

• рынок ценных бумаг - это рынок, на котором деньги 
(вещи) отдаются взаймы в обмен на ценные бумаги, кото

рые свободно продаются и покупаются; 

• рынок арендных отношений - :это рынок, на котором вещи 
отдаются во временное пользование за арендную плату; 

• страховой рынок - это рынок, на котором любое лицо мо

ЖСТ купит/. желаемую долю общего страхового фонда де

IIСЖНЫХ средств, формируемого из платежей всех его участ
ников. 

Современное развитие финансовых рынков идет в двух на

правлениях: создания Сllекулятивны~ финаrсовых рынков и воз

никновения товарно-финансовых рынков. , 
"..J 

РwнtCИ 
I1pOМUQAНw. 
~_. 

ИНСТРУМ8НТ08 

PwHDI мри 
и nОТ8р8М 

Рис. 1.17. ВаЖllейшие виды финансовых рынко" 
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Главная черта спекулятивных финансовых рынков состоит в 
том, что передача денег от одного участника рынка к другому 

происходит либо независимо от вида предмета соглашения (будь 

то товар или деньги) в виде разниuы в иенах, либо вообше без

относительно к ситуаuиям на рынках товаров или денег. 

Спекулятивные финансовые рынки можно разделить на две 

большие группы: 

• рынки nроuзводных фиНQНСовых инструментов - это рынки, 

на которых долговые обязательства сторон по любому виду 

рыночного договора на любой вид товаров или денег регу

лируются путем выплаты разниu в иенах (разниu в денеж

ных обязательствах); 

• рынки 4Iпари. - это рынки скачек, игр, лотерей, на кото

рых нет ни товаров, ни их иен, а финансовый доход участ

ника сушествует в виде установленного правилам и рынка 

выигрыша в зависимости от степени достоверности угадан

ного игрового события. 

i.JgJиzрно-фиНQнсовые рынки - это рынки вешественных това
ров, которые выполняют фуж<Uии капитала не в си"у их вешест

венного предназначения, а поскольку приносят доход в зависи

мости от постоянного роста их рыночных иен. Покупкu таких 
товаров становится одной из форм смешанного инвестирования: 

в реальный товар и в финансовый актив одновременно. 

К таким особым рынкам в настоя шее время уже ОnlOсятся 

рынки антиквариата, драгоиенных камней, недвижимости, неф
ти, золота и др. Финансовый доход от таких рынков представля

ет собой действительную или потенuиальную разниuу между 

действительной или потенuиальной uеной продажи товара и ие

ной его покупки или издержками его производства. Признаком 
сушествования такого финансового дохода является системати

ческое сушественное превышение средней нормы прибыли на 

вложенный в данный товар капитал. 

Изучение товарно-финансовых рынков с позиuий выражае

мых ими финансовых отношений представляет собой одно из 

новых направлений изучения современных финансов. 

В данном учебнике, в его последуюших главах, дается крат

кая характеристика лишь основных финансовых рынков, таких 
как: кредитный рынок, рынок иенных бумаг, страховой и валют

ный рынки. Для изучения других видов финансовых рынков 

следует обратиться к спеuиальной литературе. 
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.., Национальные и международные финансовые O11Iоwения. 
Чаще оперируют понятиями финансовых ресурсов вообше, т. е. 
безотносительно к их национальной принадлежности. Но по
скольку финансовые ресурсы MOryr ПОС1)'Пать участнику рынка 

от других участников рынка не только данной страны, финансо

вые отношения и, соответственно, финансовые~сурсы следует 
подразделять на национальные и международные (рис. 1.18). 

Отношения, связанные с движением фина совых ресурсов 
между странами, есть предмет международных финансовых от

ношений и международного финансового рынка, который, кро

ме обычных финансовых рынков (кредитного, ценных бумаг 11 

др.), включает в свой состав еше и специфический международ

ный рынок - рынок обмена иностранных валют, или валютный 

рынок. 

ГОС)'Д8рс1"ВВ 

КoMMelJ'l8C!OU 
и некоммерчllCDlX 

оprwtМ38циil 

НеС8П8НИА 

Финансовые ресурсы 

MaдYН8PQAН_ 

B~Apы_ 

Бе311О8psм.18 
(ПОМОЩЬ. деры) 

Во38р11'IН_ 
(кредиты и др.) 

Оти~ 
rocyд8pcт8 

Oт~ННblJt 
~~HWJI 

opreн_ЦМil 

от инос;тренных 
rp8IWДIIH 

Рис. 1.18. Национальные и меЖдународные источники финансовых ресурсов 
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lf:;одержание финансовых отношений не зависит от их на
циональной принадлежности, что не исключает их юридические 

особенности в зависимости от конкретной страны. Самостоя

тельным предметом изучения является собственно перемешение 

финансовых ресурсов между разными странами. \поэтому меж
дународные финансы изучают не финансы тоlТ'1tли иной кон
кретной страны мира (это предмет мировых финансов), а имен

но вопросы, связанные с движением финансовых ресурсов меж

ду странами. 

1.5. Финансо.ltlе инструмент ... 

Конспект содержания параflJафа. Несколько упрошая, мож
но сказать, что объектами финансовых отношений являются 
деньги и веши, а таюке ценные бумаги как особая форма суше

ствования вешеЙ. 

По сравнению с вешами деньги и ценные бумаги есть са
мый подходяший объект для финансовых отношений как отно
шений перемешения, движения стоимости. Свободное переме
шеllие вешей ограничено сферой использования присуших им 
естественных качеств. деньги не имеют внугренних препятст
вий для перемешения. иенные бумаги как мнимый (фиктив
ный) товар лишены ограничений, свойственных обычным това

рам, а потому таюке подходят для финансовых 01ношениЙ. 

Объекты финансовых отношений принимают форму тех 
или иных финансовых доходов (расходов) в зависимости от 

типа этих отношений. Объект финансового отношения всегда 
одинаково называется и в качестве дохода одной его стороны, и 

в качестве расхода другой его стороны. 

Объекты финансовых отношений в форме финансовых до
ходов, представляюшие собой одновременно объект управления 
со стороны участников рынка, есть финансовые инструменты. 

Финансовый инструмент - это финансовый доход как объект 
управления. 

Финансовые инструменты, являюшиеся одновременно ис
точником чистого дохода, называются финансовыми активами, 

или финансовыми товарами. 

Обыкты финансовых отношений. Финансовое отношение, 
как и любое другое рыночное отношение, имеет свой объект, 

т. е. то, что достается участнику рынку в результате распределе

ния выручки от реализации или передачи ему от другого участ-
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ника (участников) рынка. Юридическими объектами финансо

вых отношений ЯRЛяются объекты гражданских прав, т. е. веши, 

деньги, ценные бумаги, другое имушество и имушественные 

права и т. п., В обшем, все то, что может передаваться от одних 

участников рынка к другим. 

Несколько упрошая, будем считать, что исходными форма

ми, в которых стоимость или права на нее MOryr передаваться, 

или обрашаться, между участниками рынка, ЯRЛяются веши, 

деньги и ценные бумаги (рис. 1.19). 

Рис. 1.19. OCllOBHble объекты финансовых отношений 

Деньги как самый главный объект финансовых отношений. Са
мая мобильная (еше говорят «ликвидная .. ) форма сушествования 
стоимости - это денежная форма: или деньги. 

Деньги ЯRЛяются объектом финансового отношения в том 

случае, когда они не являются покупательным средством (кроме 

случаев, когда на них покупаются ценные бумаги, о чем будет 

сказано ниже). Деньги ЯRЛяются объектом финансового отноше

ния, когда они служат в качестве финансового платежа либо 

просто сберегаются (накапливаются). 

На основе житейского опыта деньги - это то, на что можно 

купить, или то, чем можно заплатить. Вопрос, почему это воз

можно, есть вопрос сушности денег, для понимания которой тре

буются экономические знания, которыми большинство людей 

пока не обладает из-за отсутствия у них практической потребно

сти в этих знаниях, подобно тому, как большинство водителей 

использует автомобиль, по сушеству, не зная, как он устроен. 

Благодаря легкости обрашения денег, их перемешения между 

участниками рынка большинство распределительных и перерас
пределительных процессон н сонременном обшестве нсегда свя

зано с днижением денег. Именно поэтому часто понятие финан

сон и УНЯJынается лишь с движением денег, или денежных 

средств, а также с производными от них формами - ценными 

бумагами, валютами, производными инструментами. 
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Более подробно понятие денег будет рассмотрено в следую
щей главе. Здесь же заметим, что современные деньги есть уни
версальный инструмент рынка, обеспечивающий перемещение 

всех частей стоимости между участниками рынка, а потому, в 

конечном счете, и распределение вещественных благ между про

изводством и существующими формами потребления людей. 

Можно сказать, что деньги - это своего рода «кровь», которая 

обеспечивает доставку .кислорода .. , т. е. полезных матеРИaJIЬНЫХ 
благ, как в процессе произ"одства, так и в процессе потребления 

всем членам общества. Самостоятельное Д"ижение денег " раз
личных их юридических формах существо"ания, как-то: налоги, 

сборы, кредиты, ренты и др., составляет основу современных 

финансов. 

Вещь как объект финансового отношения. Использование ве
щей в качестве объекта финансовых отношений крайне ограни

чено в силу их наryральной (вещественной) формы. Вещь может 

передаваться от одного участника рынка к другому, но при этом 

возникают различные пределы и препятствия этому перемеще

нию, которые коренятся в: 

• ее конкретной наryральной форме, которая обычно заранее 
предопределяет, а потому и ограничивает как способ (или 

способы) ее использования, так и самого перемещеllИЯ; 

• вещь часто сама по себе со"ершенно нед~лима или мало 
делима; 

• рыночная оценка (цена) вещи (то"ара) подвержена посто
янным изменениим и т. д., что может делать нестабильным 

само финансовое отношение по поводу нее, и т. д. 

Все эти препятствия делают вещь "есьма (Снеудобным .. объ
ектом финансовых отношений по сравнению с деньгами. 

Вещь становится объектом финансового отношения, когда 

она не употребляется в качестве обычного товара, т. е. когда она 

не продается и не покупается. Это возможно только в Д"ух слу
чаях: во-первых, когда вещь передается в виде дара, т. е. бес

платно или "ообще без какого-либо стоимостного эквивалента; 

во-вторых, когда вещь передается в качест"е капитала, напри

мер, в ссуду. 

В первом случае переда"аемая вещь образует доход одного 

лица и расход другого лица. Во втором случае передаваемая вещь 

является еще и источником процентного, арендного, рентного 
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и т. п. финансового ДОХОllа для кредитора и аналогичного расхо

да для должника. 

В отличие от денег как объекта финансового отношения, 
щ:юuесс перемешения которых всеГllа сопровождается образова

нием финансового дохода у их получателя, проuесс перемеше

ния веши может не сопровождаться образованием финансового 
дохода у получателя вещи. Такое имеет место, например, при 

арендном отношении, когда вещь передается только в пользова

ние, а не в собственность должника. 

ПеННaJI бумага как об1.еп и форма фииaнcoвoro отношения. 
Особое место среllИ объектов финансовых отношений занимают 
иенные бумаги. Подробнее о них будет говориться в главе о иен
ных бумагах. 

Uенная бумага отличается как от денег, так и вещей. деньги 
и вещ.i есть объекты финансового отношения. Uенная бумага 
есть одновременно и объект финансового отношения, и одна нз 

форм (способов) его фиксаuии (памяти). деньги и вещи суще

ствуют всегда отдельно от способа фиксаuии финансового отно

шения, каковым обычно ЯRЛяется рыночный договор как дву

стороннее соглашение. В том случае, когда обязательство одной 

стороны финансового отношения переll его другой стороной 

фиксируется в виде одностороннего обязательства (долговая 

расписка, или свидетельство о долге), это обязательство стано

вится легко передаваемым объектом между участниками рынка 

(кредиторами) и в СИJ\у этого превращается в самостоятельный 

вид вещи (товара), но только уже в качестве мнимой, или фик

тивной, веши (товара). 

В момент своего ПОЯRЛения (выпуска) uенная бумага просто 
фиксирует соответствующее ссудное или оборотное отношение, 
т. е. отдачу денег или вещей на время другому участнику рынка. 

Но в отличие от обычного двустороннего договора, uенная бума
га может свободно переllаваться от одного ее RЛадельца к друго

му в течение всего срока действия исходного финансового отно

шения. На юридическом языке эта передача представляет собой 

уступку прав от одного кредитора к другому, но поскольку эта 

уступка всегда совершается в обмен на деньги (т. е. в обмен на 

возврашаемую кредитору ссуду), то она, естественно, принимает 

видимость купли-продажи ценной бумаги. В результате сама 

ценная бумага принимает видимость веши (товара), а значит, Ii 

объекта рыночного отношения. 
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Развитие рыночных отношений приводит к тому, что ценные 
бумаги становятся самой главной формой существования капи

тала в современную эпоху, и именно они, а уже не просто день

ги или вещи, стали символом современного капиталистического 

богатства. 

Финансовые доходы и расходы как формы существования объ
ектов финансовоro отношения. Как только вещи, деньги или цен

ные бумаги становятся объектом конкретного финансового от

ношения, они сразу же получают свои отличительные -метки •. 
Покажем это на при мере денег: 

• деньги, которые отдаются в кредит банку, называются де
позитом. Депозит - это деньги как объект долгового отно
шения между владельцем денег (вкладчиком) и банком; 

• деньги, которые отдаются в кредит банком, называются 

банковским кредитом. Банковский кредит - это деньги 
как объект долгового отношения между банком, как вла

дельцем денег, и участником рынка (должником), которо

му эти деньги необходимы; 

• деньги, которые банк -уплачивает вкладчику, называются 
процентом. Так же называются и деньги, которые должник 

уплачивает банку. Это связано с тем, что имеет место одно 
и то же финансовое отношение - отношение платы за 

пользование ссудой. Процент есть деньги, которые уплачи
вает должник кредитору в качестве платы за ссуду; 

• деньги, которые организация выплачивает наемному ра
ботнику, называются заработной платой. Заработная пла
та - это деньги как объект отношения найма работников; 

• деньги, которые отдаются государству безвозвратно и бес
платно, но не как собственнику земли, называются нало

гом. Налог - это деньги как объект налогового отношения. 

И т. д. 
Следовательно, объекты финансовых отношений обязатель

но получают свои специфические названия, в которых фиксиру

ется конкретный вид финансового отношения. В финансовом 
отношении деньги есть не просто деньги, а депозиты, кредиты, 

проценты, налоги и т. п. 

Обратное утверждение неверно. Нельзя сказать, что объек

том финансового отношения является кредит или процент, ибо 

кредит или процент и есть само это отношение, только выра

женное в концентрированном виде - в одном понятии. 
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Соответствие наименований доходов и расходов в финансовом 

011l0wении. Финансовое отношение приводит к возникновению 
доходов у одной его стороны в результате возникновения рас

ходов у другой его стороны. Поскольку в этом случае расход 
одного участника финансового отношения есть обязательно до
ход другого его участника, то они никак не могут иметь разные 

наименования, так как тогда стороны финансового отношения 
будут «говорить на разных языках •. Наименование корреспон
дируюших доходов И расходов в одном и том же финансовом 

отношении должно быть одинаковым. Объект финансового от
ношения называется одинаково в качестве расхода одного уча

стника и дохода другого участника отношения, иначе он не бу

дет признан за один и тот же объект отношения. 

Н~lПример, денежная сумма отдана в кредит. У кредитора она 
учитывается в расходах как выданный кредит, у должника - как 

полученный кредит. Это же финансовое отношение вызывает 

появление и нового дохода - процентного дохода, который у 

кредитора учитывается в составе его доходов как полученный 

процентный доход, а у должника.- как выплаченный процент

ный доход. В обоих случаях объект отношения, т. е. деньги, име

ют одинаковые названия. 

Любой объект финансового отношения выступает в удвоен

ном виде, т. е. он всегда есть финансовый доход одного участни

ка отношения и расход для другого его участника. Отсюда стано

вится понятным, почему многие виды финансовых доходов и 

расходов часто имеют совершенно одинаковые наименования. 

ПОНJlтие финансового ИНС1])умента. Деньги, вещи или ценные 
бумаги предстают в финансовых отношениях в форме тех или 

иных финансовых доходов. Участники рынка, заключая между 

собой финансовые отношения, одновременно всегда осуществ

ляют процесс управления этими объектами, но только в качестве 

финансовых ресурсов. Этот процесс управления есть объектив

ность, так как вешь или деньги сами по себе никуда не MOryr пе

ремещаться. Чтобы они начали перемещаться на рынке, участ
ники рынка должны совершать различные действия с этими 

объектами и по их поводу (принять решение, обдумать условия, 

достичь наилучшего соглашения и т. п.), которые в совокупно

сти и есть управление ими. 

Следовательно, финансовый доход участника рынка уже не 

может рассматриваться только сам по себе, как какая-то сумма 
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денег или вещей, а представляет собой еще и объект управления 

со стороны своего владельца. 

Финансовый инструмент - это финансовый доход как объ
ект управления. 

деньги в силу универсальности своей формы, а ценные бу

маги в силу мнимого (фиктивного) характера своей формы явля

ются наилучшими объектами финансового управления по срав

нению с доходами в виде оБЫ'IНЫХ вещей. 

Кроме понятия финансового инструмента в литературе еще 
используются понятия финансового актива и финансового това
ра. Термин .финансовыЙ актив,. имеет бухгалтерский уклон, по

скольку активы и пассивы есть бухгалтерские понятия. Но вме

сто него можно употреблять в качестве аналога термин <.финан

совыЙ,. товар. Под такого рода товарами обычно имеются в виду 

объекты финансовых отношений, перемешение которых между 

участниками рынка имеет видимость их купли-продажи как 

обычных товаров. К финансовым товарам в основном относят 

деньги, отдаваемые в ссуду, и ценные бумаги. денежные ссуды 

и ценные бумаги обычно приносят процентный или иной фи-

нансовый доход участникам рынка, а потому рассматриваются 

ими в качестве объектов прибыльного вложения свободных ка-

питалов. 

Поэтому под финансовыми активами, или финансовыми то

варами, можно понимать такие финансовые инс грументы, кото

рые одновременно являются источником того или иного чистого 

дохода. 

1.6. Участники сфер ... финансо .... х отношении 
I 

Конспект содержании параrpафа., Раздсление труда на рынке 
приводит к обособлению отдеЛЫlых~'астей проиесса устаllOвле
ния финансового отношеllИН и к понвлснию учасТlIИКОВ РЫIIка, 

которые спсuизлизируютсн на организаuии фИltallС08ЫХ ОТIIО-

шениЙ. 

Сфера финансов есть совокупность самих фИIШНСОRЫХ ОТ

ношений и отношений по поводу их оргatlИзаuии. 

Участниками сферы финансов нвляются flCnOCpC,1CТUCIIHble 

участники финансового отношеllИЯ, профсссионзльные участ

ники рынка и организаuии, регулирующис всс отношеllИН в 

сфере финансов. 
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Пpoфrccnoнa.'IЬНЫС учктнмк.м рынка - по обычно К'QN
мерчсск.nе opraнюаu"". к.~ » n;1aТY предоста ..... ют нео6-
Хо.1"МЫС ~'C.'ynI Жnocpe.1C'1'WННWМ )'ЧастнИК&N фмнаНCQaЫ.'\ от
ноWC'нмЙ. Oc)'Ul«l"~H"e пpoфettМОН&.1ЫЮЙ .3flIП.1ЫЮСТtl на 
pык.еe II03.\IOЖНО тo.lыro при Н&.'IМ'lии C~Wla.'wtOf\) ра)реWC'шtll 

("иueН1tш). выз.звкмoro OpratlON реry.,"ровани. фtЩ.1tlCQ8O(О 
рынка. 

професснона.,wtые У"knt"I(М и органы реry.,ировани. 06-
ра3)'ЮТ фннанl..-ОВyIO Ctlcтewy. Т. е. coeoк.ynHOC'n' opntIИ38УОроВ 

ф"ttaНСОВbl.'( отношений. 

П..,. Y"'К'11IIID cфepw ........... " 011I0UINIII. ~ 
cфqм. U8 .,. ....... - эro совок)'пнсх."fь финансовых от

ношений и отношений по их поlЮllY. 

На рынке всегда идет непрерывный проuесс обособлеНИJl ка· 
lUtX-то ФУНКЩIЙ участников рынка в CaMOCТOJlYe.1bHble Функ.ЩIИ. 
в сил) чеro ПРОИСХОДIIТ ускорение. упрощение 11 У.1ешеменис 
проuесса устаНtl8J1еНltя kakoro-то OCHOBHoro рыночного ОТНОШС
ния. В результате основное финансовое отношение ДОПМНJlСТСJl 

дрyrими отношениями, uелью которых ямяеТ1:JI организаuия 

этоro основноro отношения. 

Вследствие тaKOro р81!1елеНИJl 'труда, или рыночных Функ

uий, кроме непосредственноro участника фннансоооro отноше

ния, которым Яlщяется одна из ero сторон, на рынке поямяеТСII 
организатор фннансовоro отношения, который теперь дейстиует 

в неразрывном единстве, или как единое uелое, с ЗПtМ нспо

средственным участником финансовоro отношенltIl. 11 оба О!Ш 
станоиятся участниками uелой сферы фннансоtlых отношениЙ, 

~НIШIIIIОР ф8Н8IfCO#IOlO ~ .. - ЭТО У'18t..'ТНИК рынка. 
задачей котороro Я8J1яется обеспечение проuесса УI.'Т .. IIOМСНШI 
финансовоro отношения. 

Y""CIIIH8" ~P" фIIНlIJft:tИIfIIX ~"8. - это учаСТНIIК РЫН
ка (организаuИJI, rpaжданин), который Я8J1яется стороной ФII

нансовоro отношения или участвует и ero оргаНИ3UI1ИII. 
ТЮIЫ )'Ч8С'11111К08 pwнкa. Обычно различают 1l'" ТИl1а участни

ков рынка в з.1ВИСИМОСТИ от выполняемbIX IIМИ функций (рис, 1.20): 
8 Ha«peдclll.~HHW, КА8 1WfIIЮФ«c801Н1.f.,..,е, Y"IICIIIH8A:8 ,.,Н

"" - зто участники определенного финансового отношеНИJl; 
80JR11H8J11l11opW фIIlНUlctИItЖ) OIfI'Ю""НU: 

llрофеССIIОНIlAflН"~ (Сllе"8tu8ЗIIJIМ"ННW') Y"tlCIlUlU8 - :ло 
рыночные организаuии, основная деятельность которых 
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Рис. 1.20. Участники сферы финансовых отношениЯ 

6J 

состоит в оказании специализированны.\ платных услуг 

непосредственным участникам рынка; 

органы регУJlир08анUJI - это некоммерческие организа

ции, основной функцией которых является регулирова

ние и контроль финансовых отношений. 

Профессиональный участник рынка может самостоятельно 

вступить в финансовое отношение с другим участником рынка. 

Если он при этом выполняет поручение своего клиента, то он 
остается профессиональным участником. Если же он делает это 
в своих собственных интересах, то тогда он сам является непо

средственным участником PЫH~ 
Обычно внешним признаком, отличающим профессио

нального участника рынка от непрофессионального, является 

наличие у него специального разрешения (лицензии), выда

ваемого органом регулирования рынка, на право заниматься 

теми или иными видами платной деятельности на финансовых 

рынках. 



", L~ ".--. .. ~ 
ПрофсссllOlta."1ЬИWC opraнaзau.ив фItнaнcoвoiI cфepu часто 

еше HZW-1OfCJI фииансо8ы~ opraнll3llWd!lOt, ~ •• C8OlO 

очере.:о., 8 ]3.8МСи~ от типа фмнансовы.., ontOI1JCниi ПQ.1piI3-

.x;uoDТCJI на кpe.;uпнwc. C'Ipa.'«)8Ыe И ЗРУ1"Ж lUblЫ фttнаксо8Ы'( 

opraнизaций. Пос..le..:utие 8 D8ИCИwocnt от lUL1a onюweниi. н;t 

"ОТОРЫХ они спеuиa.1ИЗМpyIOТCJI, ПQ.1P&1l1е..1JIЮТOl еше .illL1ЫUC. 

Например, lqX.DПНble орraнизauии мoryт C)1I..ICCТ8083ТЬ 8 в.tUe 

"окмерческих банков, обшеств взаимною кре.1итованп. КРС.:1ИТ
ных кооперативов и т. п. 

Opraны реry.1ИРОвания !IoIoJ1'Т сушествовать в lUU.e трех .. рупп 
орraнИJaUИЙ, к которым относJПCЯ: 

• госуда/КmвrннIИ oplaHbI prгу.'II(ЮflQНWI - это органы rocy
дарственного )l1раlцения, которым по закону поручены 3.1-

КОНО.]3Те..lьные. реl)'лнруюwие И кotfl"I)Q1ируюшие функ

..lИИ в сфере финансовых отношений; 

• ~HeH.llI n~CUOНaAЬНЫX Y'fQC1ffHUICotI ~HICa - это д06· 
POBo.:lbHble объезинения, которым rocyaapcтвo обычно пе
редает часть своих реl)'J1ИРУЮЩИХ ФУНКЦИЙ; 

• обьeдuнеНUll HenocfWдcmиHHЫX учосmнuкotI рынка - это доб
JЮВО,lьные объезиненlUI, UeJtWO которых является преl1ста
вите.1ЬСТВО и защита иtпeресов непосредственных участни

ков рынка в rocyдaPCТBeHHblx органах per)'ЛИJX>вания или в 

объединениях профессиональных участников. 
Последние две группы объединений еше называются органи

заuиями самореl)'ЛИJX>вания, поскольку осушествляемое ими ре

I)'ЛИJX>вание осущестR!lяется от лиuа самих участников рынка, а 

не от лиua rocударства. 

ф"нанcotJtuI CIIC1ffUlII - это совокупность финансовых орга-
низаuий и органов реl)'ЛИJX>вания В финансовой сфере. 

Финансовая система включает: 
• систему бюджетных организаuий и госбюджет; 
• банковскую систему - uентральный банк и другие кредит
ные организаuии - или органи38UИИ кредитного рынка; 

• систему органюаuий других финансовых рынков - рынка 
ueHHblx бумаг, страхового рынка, валютного рынка, прою
водных финансовых инструментов и др. 

В расширительном понимании в финансовую систему вклю
чают еше и финансовые службы корпоративных (коммерческих и 
некоммерческих) предприятий и различного рода органи38UИЙ 

(обшественных, бюджетных). В практическом плане это необхо-
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димо потому, что специализированные финансовые организации 

непосредственно работают не с предприятием (организацией) 

вообще, а с его соответствующими подразделениями (службами). 

Более подробно участники финансового рынка рассматрива

ются в следующих главах, посвященных финансам непосредст

венных участников рынка и финансовым рынкам. ' 

1.7. С"стема ф"наНСО80rо упра8nен"я 

Коиспект содержания параграфа. Поскольку имеется объект 
финансового отношения, постольку необходим процесс управ

ления им. Как и любой вид управле~IИЯ, финансовое управле
ние ра:щеляется на упраменне учаСТlIиками рынка и управле

нис РЫНОЧ~IЫМИ процессами. 

УпраМСllие участниками сферы финансовых ОТIIОШСIIИЙ 

осущсстмяется посредством государственных и нсгосударст

вснных органов упрамеllиlt.· 

Упрамение финансовыми отношеllИЯМИ как процессаМII Н<l 
уровнс рынка в целом (всех участников рынка) совершастся Ila 
основе адМИllистративных и экономичсских мстодов упраll.1С

ния. Первые есть упраменис посрсдством IIOPM<lТlIBllblX актон и 
упраменчсских решений (приказов, распоряжеllи.i и т. п.). Ато
рыс предстамяют собой способы мияния lIа понсдение (приня

тие решений) участников рынка пyrем измснения РЫIIOЧIIЫХ ус

ловий, В которых они действуют (измснеllие ставок налогов, 

процснтов и др., устаномение предслов рыночной дсятелыlOСТИ 

и др.). 

Процссс финансового упрамсния обычно нключает этапы 

выработки финансовых целей и политики, фИН<lllсовое плани

рование и финансовый контроль за результатами фИН<lllСОВОЙ 

деятсльности. 

В своей совокуПlIOСТИ органы финансового упрамеllИЯ, ме
тоды финансового упрамения и сам процссс фИllЗllСОВОГО 
упрамения образуют систему финансового упрамения. 

Финансовое управление как единая система. Управлять можно 

процессами, связанными с деньгами (вещами, ценными бумага

ми), а можно управлять участниками рынка (людьми или орга

низациями людей). В свою очередь, управление существует не 

вообще, а в виде каких-то органов управления и методов (спосо

бов) управления. 
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Уnра"ение финансамll, IUIl финансовое уnра"ение - это целе
направленное воздействие на сферу финансов, или финаНСОВblХ 

отношений, посредством соответствующей системы и методов 

управления. 

Система финансовOlО уnра"енlI.R, IUIl система уnра"еНIlR фи
нансами - это совокупность органов финансового управления, 
методов и процессов финансового управления. 

Система органов уnра"еНIlR финансами - это государствен
ные и негосударственные органы управления сферой финансов в 

лице ее участников. 

Методы (способы) уnра"еНIlR финансами - это способbl 
управления финансовыми процессами в сфере финансов. 

В зависимости от уровня управления финансами (уровень 
государства, уровень отдельного участника рынка) могут приме

няться те или .~Hыe методы экономического и административно

го управления. Применительно к уровню рынка в целом методы 

управления обblЧНО разделяются на: 

• административные .методы уnравлеНIlR - это управление 
посредством принятия решеtl}1Й, обязатеЛЬНblХ для испол

нения участниками рынка. ОбblЧНО это есть управление 
посредством принятия законов, постановлений и других 

обязатеЛЬНblХ для исполнения нормативных актов государ

ства в лице его регулирующих органов; 

• эконO.Jtfиlfеские .методы уnра"еНIlR - это управление путем 
изменения условий РblНОЧНОЙ среды, В которой работает 

участник рынка. Меняя условия (правила) работы на рын
ке, государство косвенно влияет на процеССbl принятия 

управленческих решений частными (обособлеННblМИ) уча

стниками рынка. Экономическое управление включает, на
пример, изменение ставок налогов, минимального уровня 

оплаты труда, установление процентных ставок Uентраль

ного банка страны, изменение требований к минимально
му размеру уставного капитала коммерческих организаций, 

установление правил выпуска ценных бумаг и т. п. 

Процесс финансового управления включает следующие ос
новные части: 

• Вblработку финансовой политики. ФинансOtJQ.R политика -
это составная часть управления финансами государства 

или иного участника рынка, включающая ДОЛГОСРОЧНblе и 
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краткосрочные цели и задачи управления и методы и спо

собы их реализации; 

• осуществление финансового планирования. Финансовое 
fl.lfаниРОllание и npогнозирование - это составная часть управ

ления финансами, состоящая в такой конкретизации целей 
и задач участника рынка, определенных проводимой им 

финансовой политикой на предстоящий период времени, 
которая позволяет ему с высокой долей уверенности обес

печить их выполнение; 

• проведение систематического финансового контроля. Фи
нансовый KOHmpo.Ab - это составная часть управления фи
нансами, состоящая в выявлении отклонений фактически 

достигнутых результатов управления от поставленных це

лей и задач и, в ряде случаев, в выработке рекомендаций 

по устранению допущенных отклонений и нарушений. 

В целом составные части финансового управления представ
лены на рис. 1.21. 

Система орnиов управленИJI финансами, как и люБЫМl1 други
ми сферами экономики, состоит из двух частей: 

• общих органов управлеиия экономикой страны, т. е. орга
нов управления экономикой как единым целым; 

• специализированных органов управления, т. е. органов 

управления, специализирующихся на управлении финан

сами. 

К общим органам управления экономикой в нашей стране, 
включая и сферу финансов, относятся: 

• Президент РФ; 
• органы законодательной власти - Государственная Дума и 
Совет Федерации; 

• Правительство РФ; 
• региональные и муниципальные органы государственной 
власти. 

Основные функции общих органов управления в сфере фи-
нансов состоят в: 

• выработке и проведеНItИ финансовой политики государства; 
• разработке и изменении финансового законодате,1ЬСТва; 
• утверждении государственного бюджета 11 бюджетов госу
дарственных внебюджетных фондов; 

• осуществлении финансового контроля за реализацией го
сударственной политики в области финансов. 
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Рис. 1.21. Составные части упраanения финансами 

к спеuиализироваННbJМ органам управления обbJЧНО отно-
сятся: 

• Министерство финансов и UентралЬНbJЙ банк страны; 
• финаНСОВbJе органы регионалЬНbJХ органов власти; 
• финаНСОВbJе органы коммерческих и некоммерческих пред
приятий и организаuиЙ. 

Основные функuии Министерства финансов состоят в: 
• составлении проектов федерального бюджета страны и дру
гих бюджеТНbJХ фондов; 

• организаuии исполнения утвержденного ВbJСШИМИ орга

нами власти федерального бюджета и других бюджеТНbJХ 
фондов; 
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• методики организации бухгалтерского учета; 
• осушествлении финансового контроля и др. 
Финансовая политика как составная часть экономической по

литики государства разрабатывается высшими органами государ

ственной власти и включает: 

• определение целей государства в сфере финансов: размеров 
государственных доходов и расходов, уровней налогообло

жения коммерческих организаций и населения, размеров 

государственного долга, размеров государственной помоши 

коммерческому сектору экономики и другим странам и др.; 

• установление пропорций распределения финансовых ресур
сов между различными уровнями государственного управ

ления; 

• установление пропорций распределения выручки коммер
ческих организаций на амортизационные отчисления и 

иные статьи расходов, связанных с формированием финан

совых ресурсов обшества; 

• развитие законодательt:i"ва и нормотворчества в сфере фи
нансов и др. 

Финансовая политика есть исходная составная часть финан
сового управления на любом его уровне, а потому в том или 

ином виде она присутствует и на уровне региона, и на уровне 

отдельного предприятия или организации. Конечно, чем ниже 

уровень управления, тем относительно меньше (уже) область, в 
пределах которой этот уровень управления может ставить само

стоятельные цели и принимать свои собственные решения. Тем 

не менее каждое звено управления всегда имеет ту или иную 

свободу выбора, а потому и может нацеливаться на разные зада

чи, т. е. проводить разную политику. 

Финансовое планирование и прогнозирование находит свое вы
paжeHиe в составлении различного рода финансовых планов и 

балансов на основе имеюшихся методов планирования и про

гнозирования. 

Основными видами планов и балансов на обшеэкономиче-

ском уровне, относимых к сфере финансов, являются: 

• сводный финансовый баланс государства; 
• государственный бюджет; 
• кредитный план; 
• баланс денежных доходов и расходов населения. 
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Указанные виды финансовых балансов составляются обычно 
и в территориальном разрезе. 

На уровне хозяйственной организаuии финансовые планы 

обычно составляются в виде балансов денежных доходов и рас

ходов коммерческой организаuии и в виде смет расходов бюд

жетных организаuиЙ. 

Финансовый контроль включает: 

• проверку правильности составления финансовых планов 
(балансов), исчисления соответствуюших показателей до

ходов и расходов; 

• проверку исполнения финансовых планов, своевремен
ность поступления денежных доходов, uелевой характер 

проведенных расходов, соответствие отчетных показателей 

ранее запланированным показателям и т. п.; 

• соблюдеНllе требований законов и нормативных актов в 

области финансов; 

• разработку рекомендаuий по более раuиональному исполь
зованию финансовых ресурсов и т. Д. 

Финансовый контроль опираетt:я на административную, ма
териальную, уголовную и другие виды ответственности органи

заuий и конкретных лиu за неисполнение финансового законо
дательства и финансовых планов. 

1.8. Система финансов в цепом и их OCHOBH18.e функции 

Конспект содержанни параграфа.\ Совокупность типов фи
нансов, участников сферы финансоirEilХ отношений в наuио

нальном и международном аспектах, а также всевозможных 

объектов этих отношений в BllДe финансовых доходов (расхо
дов) образует uеЛОСТIlУЮ систему фИllансов. 

Развитие финансовых отношений имеет огромные соuиаль
но-экономические последствия, которые в качестве единства 

действия и его результата обычно принято называть функuиями 

финансов. 

Наиболее важные экономические функции финансов 
включают: 

- объеДИllение частных капиталов в единое uелое; 

- обеспечение прибыльного использования временно сво-
бодных частных капиталов; 
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- обеспечение непрерывности npouecca Фувкuионирова
ния общественного капитала на основе развития систе
мы страхования; 

- замену действительных денег, т. е. денег на основе драго

ueHHblx металлов, финансовыми деньгами, или точнее -
кредитными деньгами; 

- развитие финансовых рынков; 

- развитие финансовых форм богатства. 

СоuиалЫlые функuии финансов включают: 
- обеспечение существования государства; 

- содержание нетрудоспособного населения; 

- сглаживание материального неравенства в обществе; 

- со:щание условий для духовного прогресса в обществе. 
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Понятие финансов как системы. Система есть целое, органи
зующее его части, или это есть части, функционирующие как 
единое целое. 

Сuсmе.ма финансов - это финансовые отношения как един
ство всех составляющих их у,=,астников и процессов. 

Составными частями системы финансов являются: 
• участники сферы финансов - непосредственные участни
ки финансовых отношений, профессиональные Фиttансо
вые посредники, регулирующие органы; 

• типы финансовых отношений; 
• виды финансовых объектов. _ 
Как сфера рыночной деятельности, система финансов вклю

ча~т непосредственно финансовую деятельность, нацеленную на 

установление и осуществление финансовы~.отношениЙ, и управ
ленческую деятельность. 

С точки зрения состава участников рынка система финансов 
представляет собой .совокупность государственных, корпоратив

ных и личных финансов, или видов финансов. Тип участника 

рынка определяет и его основные финансовые цели, или основ

ное направление использования его финансовых доходов. Для 

населения - это потребление; для корпораций - это рост капи

тала, увеличение прибыли; для государства - это социальные и 

политические цели .• 
Каждая составная часть системы финансов, с одной сторо

ны, характеризуется своей внутренней организационной струк

турой и внутренними отношениями, которые представляют со

бой самостоятельный предмет изучения. С другой стороны, все 
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эти части неразрывно связаны друг с другом посредством тех же 

самых финансовых отношений, которые имеют место и внyrpи 

их самих. 

В результате формы финансовых отношений и присушие им 

формы их рыночной организации становятся предметом само

стоятельного изучения отдельно от изучения видов финансов. 

Финансовые отношения, с одной стороны, разделяются на 

отношения между участниками данного государства и на отно

шения с участниками других государств, т. е. на национальные и 

международные финансы. Национальные и международные фи

нансы образуют другой разрез системы финансов по сравнению 
с ее делением на виды участников, на типы отношений, на виды 

процессов и т. д. 

Существование определенных типов финансовых отношений 

имеет место в !Iиде самостоятельных финансовых рынков, каж

дый из которых представляет собой своего рода «мини-систему. 

финансовых отношений со своими участниками, инструментами 

и видами отношений. 

В некотором упрощенном приближении система финансов в 

целом с учетом целей ее участников и источников их финансо
вых ресурсов может быть наглядно изображена на рис. 1.22. 

i ПОНJlтие функции финансов. Обычно под функцией како
гоl.nибо рыночного объекта понимается действие, которое вы
полняет данный объект, включая и полученный при этом ре

зультат. 

Когда говорят о функциях тех или иных рыночных отноше

ний, то обычно имеется в виду их общезначимое действие, кото

рое отражается сразу на интересах многих участников рынка. 

Функции финансов - это их действия, которые имеют эконо

мические и социальные последствия (результаты). 

Финансы есть отношения между участниками рынка как ча
стными собственниками. В этом смысле любые рыночные функ

ции осуществляются конкретными людьми. Их действия всегда 

подчинены каким-то индивидуальным целям или нацелены на 

какой-то субъективно желаемый ими результат. Но за этими ча

стными целями скрываются, или в их совокупности проявляют

ся, какие-то общеэкономические процессы. 

Финансы выражают отношения распределения и перерас

пределения стоимости в обществе. Экономическая необходи

мость распределения стоимости связана с наличием частной 
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Рис. 1.11. Система финансов 

собственности на средства производства., Экономическая необ
ходимость последующего ее перераспределения связана с тем, 

что процесс производства товаров осуществляется неравномерно 

в силу изменения потребностей в них, а потому высвобождаю
щаяся часть стоимости капитала передается в те отрасли (или 
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тем участникам рынка), где имеется необходимость увеличения 

производства, а собственных ресурсов на это не хватает. 

Социальная необходимость перераспределения стоимости 
вызвана существованием государства, а также слоев общества, 
которые не участвуют в процессе производства и потому не по

лучают заработную плату (дети, учащиеся, пенсионеры, инвали

ды и т. п.). 

, Классификаuии функций фииансов. Классификация есть упо
ряJttJliение частей целого в соответствии с выбранным критерием. 

Существуют разные классификации функций финансов. В за
висимости от отношения к рынку функции финансов разделяют

ся на экономические и социальные. \ 
Наиболее важные экономичеС1Сn'e функции финансов вклю

чают: 

• оfiъединение частных, обособленных капиталов в единый 
крупный К<Jллективный капитал; 

• возможность прибыльного использования временно сво
бодного капитала участника рынка; 

• обеспечение непрерывности процесса функционирования 
капитала при постоянно меняющихся внешних условиях 

на основе развития системы страхования; 

• экономию на деньгах как средстве обращения, т. е. замену 
денег на основе драгоценных металлов, финансовыми ин

струментами в виде кредитных денег; 

• развитие рынков, отличных от товарных, т. е. финансовых 

рынков; 

• придание частному богатству формы финансового богат
ства. 

Объединение частных капиталов. Финансовые отношения 
Пpe1l0стаWlЯЮТ отдельным участникам рынка выгодные и удоб

ные способы объединения своих частных капиталов. 

В настоя шее время это совершается во многом благодаря вы
пуску и обращению ценных бумаг. Основной формой такого 

объединения частных капиталов стало образование акционерных 

обществ, на которые приходится подаWlяющая доля всего про

ИЗ80дства товаров и услуг. 

Объединение частных капиталов совершается и в более опо
средованной форме благодаря развитию кредитной системы. 

Большая часть всех финансовых ресурсов участников рынка на
ходится на их банковских счетах, т. е. происходит процесс сосре-
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доточения денежных средств всех участников рынка в банков

ской (кредитной) сфере, которая распоряжается этими ресурса

ми как коллективными средствами. t 
-~ 

Концентрация (сосредоточение, объединение) финансовых 
ресурсов как капиталов в пользовании относительно немногими 

участниками рынка позволяет им осуществлять крупные инве

стиционные проекты, т. е. строить новые предприятия, увеличи

вать объемы производства товаров и услуг, осуществлять слож
ные научные изыскания и т. д. 

Можно сказать, что именно данная функция финансов ле

жит в основе всего современного капиталистического хозяйства. 

I Прибыльное использование свободного капитала. Функциони
ро8ание частного, обособленного капитала всегда наталкивается 
на те или иные границы, в результате чего он может временно 

высвоБОЖдаться из процесса функционирования, и тем самым 

он перестает быть капиталом, т. е. тем, что приносит прибыль, 
чистый доход его владельцу. ' 

Главный путь возвращения свободного капитала в процесс 
его прибыльного употребления состоит в отдаче на тот или иной 

срок его другим участникам рынка, которые НУЖдаются в допол

нительном капитале. В результате такого рода финансовых отно

шений процесс функционирования общественного капитала не 

прекрашается, а владелец свободного капитала продолжает полу

чать чистый доход, но только уже не в виде прибыли, а в виде 

ПРQЦентов, дивидендов, арендной платы и т. п. 

Финансовые отношения ведут ПРОСТО,к смене вида получае
мого капиталом дохода, но за этим процессом скрывается то, что 
свободный капитал снова превращается в функционирующий 

К1tПитал . 

~Обеспечение неэависимости от влияния внешних факторов. Не
прерывность функционирования всего общественного капитала 

достигается не только за счет отмирания процесса его высвобож

дения из процесса производства, но и за счет создания резерв

ных и страховых фондов. '. 
Функционирование как экономики в целом, так и частной 

коммерческой сферы деятельности невозможно без создания ре
зервов и запасов на случай всевозможных непредвиденных об

стоятельств - от природных бедствий и болезни (смерти) чело

века до неисполнения обязательств тем или иным участником 

рынка перед другими его участниками. Материальной основой _ .. 
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компенсации тех или иных потерь, имеющих место в экономи

ке, всегда являются запасы соответствующих вещественных благ, 

которыми, как правило, располагает общество, исходя из имею

щегося у него исторического опыта. 

Однако создавать такие запасы каждому отдельному участни

ку рынка часто невозможно и слишком дорого. Поэтому вместо 
материальных резервов участники рынка в обязательном поряд

ке или добровольно создают денежные резервы (денежные ре

зервные фонды) или страхуются в системе страхования путем 

внесения в нее страховых взносов и получая из нее страховые 

выплаты при наступлении оговоренных неблагоприятных для 

них событий. 

Отличие денежных резервов от денежных фондов страхова

ния состоит в том, что первые создаются самими участниками 

рынка путем накопления части денежной выручки на своих соб

ственных денеЖllЫХ счетах, иначе, резервные денежные фонды 

есть обычно собственность соответствующего участника рынка. 

Страховой денежный фонд образуется в результате коммер

ческой деятельности специализированных организаций - стра

ховых компаний, а потому он есть р.езультат функционирования 

особого финансового рынка, который так и называется - стра

ховым рынком. 

Экономическая функция, выполняемая денежными резерв

ными и страховыми фондами, очевидна. Данного рода финансо
вые отношения позволяют каждому участнику рынка минимизи

ровать собственные резервы на основе возможности за плату вос

пользоваться имеющимися во всем обществе резервными и 

страховыми материальными запасами и финансовыми резервами. 

~ Экономия на деньгах. Чтобы происходил процесс обмена то
Bapmf, т. е. чтобы они передавались от одного участника рынка к 
другому, необходимы деньги в определенных количествах. Без 

денег нет рынка. Но действительные деньги есть драгоценные 

металлы (золото, серебро и др.), добыча которых сама по себе 

дорого обходится обществу, к тому же они необходимы людям 

как полезные вещи для целей производства и потребления._~ 
Развитие рыночных отношений приводит к тому, что д'еньги 

из драгоценных металлов заменяются своими представителями в 

виде кредитных денег, или денег как результата определенного 

вида финансовых отношений между участниками рынка. В ре

зультате участники рынка получают в свое распоряжение деше-
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вые средства для товарного обраwения и финансовых операций, 

их совокупные рыночные издержки уменьшаются, а доходность, 

прибыльность их рыночной деятельности относительно повы
шаеТCJI. 

С одной стороны, финансы основаны на денежном обраwе
нии в стране, а с другой стороны, большая часть всего денежно

гообращения страны имеет непосредственное отношение к са
мим финансовым отнощениям. В результате обеспечение нор
мального (требуемого) денежного обращения в экономике всегда 

есть одна из функций финансовой системы любой страны. Лю
бые нарущения в денежном обороте могут привести к наруше

ниям в финансовых отношениях, что в силу их рыночной значи
мости. rop83дО серьезнее, чем, например, отсутствие разменной 

монеты в магазине при осywеСТВJlении там какой-то покупки. 

Отсyrcтвие разменной монеты может быть неудобно или непри

IIТHO покynате.'1Ю или К8ССиру. но экономика страны от этого 

e~ не Пocтpa.!l.&ет. А вот, например, избыток денежных сре.ктв 

в экономике оборачивается обесuе~нием ч8C'11t доходов участ

ника рынка. что может не П0380JIИТЬ ему осуwествить какой-то 

ИН8ССТМuионный проект. .. 
Б:18roJ18pJ1 финансам ПРОИСХOllИТ за.\lена 3О.1ОТЫХ денег на их 

бoJ1ее дешевwe 3UICC1lIТeJI", 8 таюке минимизация КQ.'1ичества 

.аснег " нaJI"чных lICнeJltHЫX знuов В ~нии. 
1 во I t ........ t t-.u Jlll8И'L Кос» .1.енЬПt 

п~юта .1Р)'ПIN yчact1tИQ)l рынка на ус.JI08"ЯХ n'13Т1ЮC11t. то 
он .. )11Отpeб.:uютса уже не как .lCHbГМ. а как .!СНСЖНЫЙ капита.1, 
Т. е. ок источник ltOбaвoчных дcнcr. , 

Рыночнoi цcнoi .аенег как кanl1'l"ha 8 обшсм c.1Y'f3C ВЫС'ТУ
паст пpoucнтный JЮXO.l. ВЫILUЧ"&al:мыill JIQ.-,жн"КОN (т. С .. ,,,
UON. 1C010p0e берет ХН""' • .ю..1Г) кpc.t~. (т. е. JlИu.v. ~ 
.uаю ~ .leН1oПI • .IOJIr). 
~ыe cnoco6ы ncpe.saчи ,1tжг эа n''I3~' при~" к 

~"IO нoвoro nma рынков - фltнa.ttCOllЫI pынlt08. на 
кoтopwx nPaaUCm::II .. f1OICYП8IOТCJI не IIeUICC'Т1IrННыe тoapw, а 

сам .. .кнW1l QIC ТО88р. QI( 1tUUП'U. 

О ItIUU"'КUfC08IoIX pwнкoe ~']IC ~ ранее. к ним от
МOOiiC8 кpe.D11tUЙ РЫItOlt.. pwнoк. цеиН1oll: ~.,..,.. apaшn.ai ры-
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Замена материальноro богатства финансовым богатством. Раз
витие финансов приводит к тому, что частное богатство все 

больше су шествует не в форме тех или иных материальных благ, 
как это имело место раньше в истории человечества, а в форме 
различного рода финансовых притязаний на материальное бо
гатство, главной из которых пока остаются ценные бумаги. 

Богатство частных лиц в настояшее время имеет ярко выра

женную форму владения пакетами ценных бумаг. Стоимость 
ценных бумаг, находяшихся в собственности частных лиц, на

много превышает стоимость всех материальных благ, которыми 
они владеют. Поэтому если раньше частная собственность пред
ставляла собой частную собственность на те или иные матери

альные блага, то теперь она представляет собой преимушествен

но чаСl ную собственность на ценные бумаги, а не на веши . 
• Социальные фунКllИИ финансов. Основные социальные функ-

циП"финансов состоят в следуюшем: 

• обеспечение сушествования государства; 
• содержание нетрудоспособного населения; 
• сглаживание материального неравенства в обшестве; 
• достижение духовного прогресса в обшестве. 
Обеспечение существования государства. Исторически это 

есть самая первая функиия финансов. Само название финансов 

возникло из денежных отношений, связанных с содержанием 

государства, его аппарата управления, армии и т. п. 

Обеспечение содержания государства осушествляется по

средством формирования обшегосударственных фондов денеж

ных средств и их использования в соответствии с провозглашае

мыми государством целями. 

В настояшее время функиия содержания государства имеет 

относительно меньшее значение по сравнению с другими фи

нансовыми функииями, которые осушествляются посредством 
государственных финансов. 

Содержание нетрудоспособного населенИJI. Если содержание 
детей обычно падает на плечи их родителей, то содержание лии, 
которые являются нетрудоспособными по Достигнугому возрас

ту, в развитых государствах осушествляется за счет создания фи

нансовой системы пенсионного обеспечения. 

Источники пенсий населению имеют обычно смешанный ха
рактер. Ча.сть расходов берет на себя государство, часть - ком-
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мерческие организации (работодатели), а часть накапливают 

сами работники, пока трудятся. 

Наличие развитой финансовой системы является необходи
мым условием для существования нужной людям системы пен

сионного обеспечения. 

Сглаживание материальноro неравенства. Капиталистическое 
общество - это общество, в котором одновременно имеются 
бедные и богатые. ~Сильное различие между ними, как показыва
ет исторически~ыт, приводит к социальным революциям. 

Разумно устроенные финансовые отношения позволяют в 
определенной степени сглаживать эти различия в материальном 

достатке разных людей. Делается это во многом за счет разли
чий в налогах на личные доходы, социальных пособий, пособий 

по безработице и т. п. Такая социальная политика государства 

приводит к тому, что в обществе большинство населения начи

нает иметь материальный достаток, уровень которого не вызы

вает крайних форм недовольства жизнью и существующими об

щественными порядками (правилами). Еще в Древнем Риме 

было замечено, что если у людей достаточно «хлеба и зрелищ», 

то социальный порядок в значительной степени гарантирован. 
Другое дело, что постепенно сами люди меняются, и потому им, 

чтобы быть счастливыми, уже может быть недостаточно лишь 

«хлеба и зрелищ». 

\ Обеспечение ДYXOBHOro прогресса в обществе. В современную 
эпМу данная функция финансов становится все более важной и 

актуальной. Она выражается в том, что, с одной стороны, рас

ходы государства все больше употребляются не только на содер

жание органов государственной власти и управления, включая 

нетрудоспособных лиц, но и на финансирование государствен

ных учреждений, оказывающих бесплатные услуги социального 

характера населению (образование, здравоохранение, культура, 

наука и др.)-.l 
Одновременно и уровень оплаты труда многих членов обще

ства становится достаточным для оплаты такого рода услуг из 

личных доходов. 

Отрасли, оказывающие социальные услуги населению, сами 

не создают никаких материальных товаров или услуг, а потому 

целиком и полностью содержатся за счет производимого в обще

стве материального продукта. Именно финансовые отношения 
позволяют перераспределять материальные ресурсы таким обра-
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зом, чтобы в обществе развивалась наука, увеличивался образова

тельный и культурный уровень каждого человека. В свою очередь, 
образование и культура способны, при определенных условиях, 

формировать высокий духовный склад человека, благотворную 

нравственную атмосферу в обществе. 

KOHTpOnltHltle _опрос ... 

1. Что такое ф .. нансы и что они включаютl 

2. Каковы виды финансов и на чем основано разделение финансов на 
видыl 

3. Каковы основные виды финансовых ресурсо.' 
4. Назовите основные направления испол.,зования финансовых ресурсов. 
5. Какие типы финансовых отноwеним существуютl 
6. Какие участники входят в сферу финансовых отноwенимl 
7. В чем отпичие объекта финансового отноwения от финансового инст

румента' 

8. В чем состоит процесс управления финансами1 
9. Существует ли различие между понятиями «система финансов. и «фи

нансовая система.1 

10. Что представпяют собом основные функции финансов1 
11. Что является основном формом богатства в современную зпоху1 



11. ОСНОВНЫЕ ФИНАНСОВЫЕ 
ИНСТРУ МЕНТЫ 

Глава 1 
ДЕНЬГИ И ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ 

Конспект содержанИJI главы. Современные деньги есть кре

дитные деньги, которые произошли из золотых денег. Золотые 

деньги есть результ.п развития товарного обрашения. Истори

чески из всех товаров вылелился один товар, который превра

тился в измерителя стоимостей всех других товаров. Товар как 

измеритсль стоимостей других товаров ссть ДСllежный TOBOlP, 
или дсньги. Роль такого ДСllежного товара исполняло золото. 

Развитис капиталистического хозяйства привсло к тому, 

что товары прсимушсствеНIIО стали продаваТЬС,1 не за деllЬГИ 

(золото), а в долг, ПОД долговое обязательство покупатсля това

ра. Долговые обязательства участников рынка стали выполнять 

функции золотых дснег и тем самым превратились в их замес

тителсй, т. е. в крсдитные деньги, которые постепенно вытес

.IИЛИ из обрашсния золотыс ДCHbГlI вообшс. 

Наимснова.IИС «де.IЬГИ. сохранилось и узаКОIIИЛОСЬ за пла

тсжными долговыми обязатсльствами государства, которые вы

пускаются цеllТРальным банком страны в виде банкнот и ме

талличсской монсты. 

COOTBCTCTBCHIIO, определснные изменсния коснулись и са
мих ДС.lеЖIIЫХ функций, которые выполняли золотые деньги. 

Измсре.lие стоимости товара превратилось в измерение (исчис

ление) затрат и прибыли товара. Обособилась покупательная 

функция денег, поскольку наемные работники сами перестали 

продавать результаты своего труда и превратились в простых 

покупателеЙ. Накопление из собирания сокровищ превратилось 

в накопление долгов, а само богатство из его материальной 
формы прсвратилось в долговое (финансовое) богатство, т. с. 
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стало нематериальным, или фиктивным. Золото как мировые 
деньги уступило свое место свободно конвертируемым валютам. 

Движение денег между участниками рынка называется де

нежными расчетами. Последние MOryг осуществляться налич
ными деньгами и в безналичной форме, или безналичными 

расчетами, т. е. пугем изменения записей на банковских счетах. 
Безналичные расчеты в нащей стране существуют в виде пла
тежных поручений, аккредитивами, инкассовыми поручения

ми, чеками и векселями. 

Совокупность денежных расчетов образует денежное обра

щение, которое основывается на соответствующих правовых 

нормах и организациях, составляющих денежную систему стра

ны. Эта система обычно включает такие элементы, как денеж
ная единица, виды денежных знаков, виды расчетов, порядок 

выпуска денег в обращение, организации, обеспечивающие де

нежное обращение и способы регулирования денежного обра
щения. 

Существование кредитных денег становится одной из ос
новных причин современной инфляции. Инфляция есть рост 
цен, который происходит по причинам, связанным либо с са
мими товарами, либо с деньгами. Существует множество видов 
инфляции, но все они обязательно аедуг к обесценению денег с 
течением времени. Покупательная способность денег с течени
ем времени обязательно падает. Это есть закон современных 
кредитных денег, который происходит из долговой природы 

этих денег. 

1.1. ПОНАтне, фОРМ"1 н ВНДЫ денег 

Конспект содержания параrpафа. Понятие денег может быть 
рассмотрено в трех аспектах: как обыденное понимание, как 
юридическое понимание и как экономическое понятие. 

Обыденное понятие денег. В практической жизни деньги 
есть универсальное средство платежа за любые товары (услуги), 

за любые долги и обязательства и одновременно такая вещь, ко
торая может быть отдана взаймы, подарена и унаследована и т. п. 

Юридическое понимание денег. Деньги есть вещь, которой 
государство присвоило статус обязательного платежного средст

ва. Юридическая сущность денег двойственна. Деньги есть уза
коненное платежное средство, и одновременно они есть вещь в 

юридическом пони мании. Деньги выпускаются в обращение 
государством (обычно центральным банком) и охраняются им 
от различного рода подделок. 
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Экономическое понимание денег. деньги не есть вешь, ко
торая может быть употреблена человеком в качестве предмета 
потребления или средства производства. Это ОЗ~lачает, что 
деньги есть абстрактная вешь, т. е. они лишь приравниваются к 
вешам, но не являются самими (4Iнастояшими&) вешами. 

деньги уплачиваются за товары (услуги), т. е. они обмени
ваются на них. Обмен между частными лицами (гражданами 
или организациями) возможен лишь на эквивалентной основе, а 
значит, деньги есть товар, в котором выражается то обшее, что 
имеется во всех других товарах, - их трудовая природа, стои

мость, или материализованный труд как труд, обший всем уча

стникам рынка. Получая деньги за свой товар как продукт тру
да, результат какой-то полезной деятельности, участник рынка 

знает, что он получил лишь стоимостной эквивалент содержа
шегося в его товаре труда, но не необходимый ему товар. Поэто

му он должен теперь уже сами полученные деньги обменять на 
нужный ему товар._ Совокупность этих перемешений денег и 
проявляется в их юридическом статусе платежного средства. 

Исторические виды денег. Современные деньги в своей ос
нове есть кредитные деньги, которые произошли от товарных, 

или металлических, денег, _Высшая ступень развития товарных 
денег - это золотые деньги. Золотые деньги сначала все боль
ше замешаются государственными бумажными деньгами, а за
тем те и другие полностью вытесняются кредитными деньгами. 

Понятие кредитных денег. Кредитные деньги есть долговые 
обязательства участников рынка, которые ИСПОЛl.зуются в каче

стве средства платежа за товары и услуги и в иных слу'шях. 

В основе кредитных денег лежит не сама стоимость, а стоимо

стной долг. Использование таких долговых обязательств позво
лило полностью вытеснить золотые деньги из обрашения и ис

пользовать золото только в качестве полезной человеку веши. 

Физические формы сушествования денег. Современные 
деньги сушествуют в виде наличных денег, т. е. -банкнот и раз

менной монеты, и безналичных денег, т. е. в виде записей на 

банковских счетах. Основная масса современных денег сушест

вует в безналичной форме. 

Виды кредитных денег. Кредитные деньги в зависимости 

от вида долга разделяются на коммерческие (частные) и госу
дарственные. К коммерческим кредитным деньгам относятся 
векселя, чеки и другие платежно-расчетные документы. Госу
дарственные кредитные деньги сушествуют в виде банкнот 
центрального банка и металлической разменной монеты. Госу
дарственные кредитные деньги есть стандартные долговые обя

зательства государства на предъявителя, используемые в каче

стве средства платежа. 

83 
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Деньги как объект финансовых отношений. Деньги есть саМblЙ 
глаВНblЙ объект финаНСОВblХ отношений. Причина такого поло
жения кроется в самой природе денег, т. е. в том, что они пред

ставляют собой нечто общее (стоимость, капитал) для всех уча

стников рынка, признаваемое всеми за всеобщую пользу, или 

всеобщее (,благо" и потому без затруднений перемещаемое меж

ду ними на РblНОЧНblХ условиях в силу экономических или соци

алЬНblХ интересов. 

"онятие денег. Понятие денег существует в трех аспектах: 

как обblденное представление, как юридическое понятие и как 

экономическое понятие. 

Представление о деньгах. Очень часто человек использует 
что-то, не зная или просто не задУМblВаясь над тем, а что пред

ставляет собой это «нечто». Например, человек с момента своего 

рождеНlIЯ ИСПОЛl,зует окружающие его вещи в соответствии с 

тем, как это делают другие люди (его родители, друзья и т. д.), 

но при этом он до времени не знает, из чего они состоят и поче

му их можно использовать так, а не иначе. Это относится и к 

деньгам. Однако в тех случаях, когда речь идет о процессах про

изводства вещей, об управлении компаниями и экономикой, о 

прогнозах развития, о создании чего-то нового, и в других слу

чаях необходимо большее или меньшее знание о том, что пред

ставляет собой вешь по своей внутренней природе. 

ПО-ВИдимому, любой совремеННblЙ человек знает, что такое 

деньги и в чем состоит их польза, из своего практического ОПbl

та, подобно тому как он знает свой родной ЯЗblК И умеет его ис

пользовать. На определенное количество денег можно купить 
товар, заплатить за работу или услугу, уплатить в виде налога го

сударству. Деньги можно копить, давать взаймы или дарить 

и т. Д. 

Юридическая сущность денег. Юридическое определение де
нег следуюшее: деньги - это вещь, которая является заКОННblМ 
платеЖНblМ средством, обязатеЛЬНblМ к приему по номиналу на 

всей территории данного государства. 

Юридическая суть денег состоит в том, что деньги есть един-
ство двух сторон (рис. 2.\): 

• деньги есть вещь; 
• деньги есть платежное средство. 
Юридическая двойственность денег есть, конечно, не изо

бретение законодателя, а отражение двойственной ПРИРОдbl их 
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Юpмдич8CIUIА cyщнocn. денег 

Рис. 2.1. Юридическая сущность денег 

экономической сущности, т. е. объективных экономических от

ношений между людьми как частными (обособленными друг от 

друга) собственниками. Юридическая двойственность денег сви

детельствует о том, что деньги на самом деле есть сложное эко

номическое явление, есть нечто внутренне противоречивое, и в 

то же время есть совершенно общественное явление, раз оно 

имеет силу закона для всей страны. 

ЭКОНОМUlfеское nOHuмaHиe денег. Экономическое понимание 
денег состоит в том, что деньги рассматриваются не просто как 

вещь, а как носитель каких-то отношений между участниками 

рынка. 

Во-первых, очевидно, что деньги есть не просто вещь. В дан
ном случае полезные свойства самой вещи не имеют никакого 

значения, даже если это золото (алмазы и т. п.) или есл!\ у этой 

вещи вообше нет никаких полезных для человека качеств, по

скольку данная вешь все равно не используется им как потреби

тельское благо. Деньги полезны только тем, что они MOryr быть 
обменены на любой товар. 

Любой участник рынка знает, что можно сделать с деньгами, 
но обычно совершенно не задумывается над тем, что их нельзя 

употребить в качестве какой-то действительно полезной челове

ку веши, как мы употребляем пишу, одежду, жилье, телефон, 

транспортные средства и т. п. 

Поскольку деньги как вешь сами по себе не имеют значения, 

когда они являются средством платежа, постольку они MOryr 

быть заменены чем угодно - бумажным знаком, записью и т. п. 

В то же время, раз полезные свойства веши не играют никакой 

роли, то их может не быть у веши как денег и вообще. Все это оз

начает возможность преврашения денежной веши в абстрактную 

вешь, т. е. в вешь без каких-то конкретных ее свойств. В этом ко-



86 11. OcHtнlHыe фIIНtufcotlые 8нсmpУJlfelllllЫ 

ренится тот факт, что современные деньги есть лишь юридиче

ская вещь, т. е. вещь вообще, абстрактная вещь, а не какая-то 

конкретная вещь, которую можно видеть и ощущать. 

Во-вторых, деньги есть не просто вещь, а вещь как средство 

платежа за товары, услуги, налоги и т. Д. В данном аспекте важ

но уже не то, что деньги есть вещь, а то, что эта вещь использу

ется в качестве средства платежа, т. е. средства оплаты по како

му-то обязательству. Не существует средства (функции, свойст

ва) платежа без вещественного носителя. Нет средства платежа 

вообще. Только какая-то вещь может выполнять роль средства 

платежа. Быть средством платежа .велит" какой-то вещи закон 

государства, но даже он не может назначить .невещь", например 

какую-то мысль или слово, средством платежа. 

Xoтs. сами по себе деньги никому не нужны, но они необхо

димы в обществе, в котором подавляющее большинство матери

альных благ продается и покупается, или они необходимы на 

рынке. Деньги абсолютно (полностью) не нужны в двух случаях: 

• когда отсутствует само общество людей. Например, если 
вдруг человек оказался на необитаемом острове, как всем 

известный герой романа д. Дефо РоБИНЗ0Н Крузо; 

• в обществе, в котором, с одной стороны, все действительно 
необходимые человеку материальные блага имеются в пол

ном достатке, а с другой стороны, общественно полезный 

труд, в соответствии с природными способностями челове

ка, есть воспитанная в нем потребность, или, выражаясь 

иначе, - в обществе, в котором стимулы к полезному тру

ду находятся не вне человека в виде того или иного коли

чества денег, а являются его собственными сознательными 

побудительными мотивами. В этом смысле деньги будут не 
нужны тогда, когда отпадет массовая необходимость за

ставлять «несознательного» человека трудиться в своих 

собственных и общественных интересах. 

В условиях рынка деньги, в каком бы виде они не существо
вали, необходимы человеку, чтобы, в конечном счете, получить 

в свое распоряжение нужные ему для жизни полезные вещи, за

менить которые сами деньги не могут. Следовательно, полез

ность денег вытекает не из каких-то их природных качеств, а 

есть исключительно экономическая (рыночная, общественная) 

полезность, обычно узаконенная государством. 
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Товар будет обмениваться на деньги, если только его прода
вец получит за него нечто эквивалентное. Следовательно, все 

участники рынка признают в деньгах такую вещь (какова бы она 

ни была внешне), которая есть эквивалент всех существующих 

товаров, что возможно, если только в виде денег на рынке име

ется то же, что содержится в каждом товаре. Это общее есть 

стоимость, или материализованный в каждом товаре человече

ский труд в его общей для всех людей форме. 

В платежеспособной функции денег скрывается то, что они 
есть всеобщий, или стоимостной, эквивалент всех товаров и ус

луг. деньги есть самостоятельное вещественное проявление су
ществования стоимости. Когда товар обменивается на деньги, то 
это означает, что его собственная стоимость получает всеобщее 

рыночное признание. Но это проявление стоимостной природы 

каждого товара имеет форму его обмена за деньги, т. е. если по

смотреть со стороны самих денег, - форму способности денег 

оплачивать любые товары и услуги. 

деньги есть юридичеСl'Oе средство платежа только потому, 
что на самом деле они есть экономический эквивалент для всех 

товаров, есть рыночная форма проявления стоимости любого то
вара, есть проявление его всеобщей трудовой природы. 

Основные этапы эволюции денег. В своем развитии современ
ные деНbfИ прошли целый ряд этапов, которые логически мож

но разделить на две группы (рис. 2.2): 
• деньги; 
• кредитные деньги. 
Понятне денег. Деньги - это товар, который непосредственно 

или через своих заместителей служит для измерения стоимостей 
других товаров и обеспечивает их обращение, т. е. перемешение 

между участниками рынка. 

Как следует из определения, деньги существуют в двух 

формах: 

• непосредственно в виде какого-то товара, который рынок 
делает денежным товаром; 

• опосредованно в виде каких-то заместителей денежного то
вара. 

Т08арные, llAи действительные, деныи - это деньги, сущест
вующие в виде тех или иных товаров на рынке. В качестве де

нежного товара в разных странах и у разных народов использо

вались самые разнообразные вещественные товары, прежде все-
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Рис. 2.2. Эволюция денег 

го металлы - бронза, медь, серебро. Исторически последним 

таким товаром было золото, или золотые деньги. 

Металлическая монета - это металлические заместители 

товарных денег. В этом случае внешне деньги (в виде металли

ческой монеты) еше сушествуют как товар, аналогичный денеж

HO~Y товару, однако выражаемое ими денежное наименование 

(номинал монеты) уже не соответствует денежному товару. На

пример, золотая монета сначала весила 5 граммов и называлась 
5 рублей. С течением времени, государство стало чеканить золо
тые монеты весом 5 граммов, но уже под названием 10 рублей. 
Или возможен обратный процесс, когда монета первоначально 

весила 5 граммов, а за время употребления потеряла часть веса 
и стала весить 4 гpaM~a, но в качестве средства обрашения она 
по-прежнему употребляется как пятирублевая монета. 

Государственные бумажные дeHЬZII - это бумажные замести

тели золотых денег, выпускаемые государством. Поскольку обра

шение золотых денег связано с их износом, риском потерь, за

тратами на обслуживание процесса обрашения и т. п., постольку 

золото оставалось на хранении в банке, а вместо него ИСПОЛЬЗ0-

вались государственные бумажные деньги, которые могли быть 

обратно обменены на наличное золото. 
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Товарные деньги. Товарные деньги есть результат развития 

товарного обмена. Обмен товаров друг на друга приводит к вы

делению из всех товаров одного товара, который становится все
общим эквивалентом для всех других товаров. Все товары выра
жают свою стоимость в том или ином количестве одного и того 

же товара, который тем самым превращается в денежный товар, 

или в деньги. 

Возникновение денег было достаточно длительным процес

сом, который по-разному происходил в разных странах в силу 

неодинакового развития товарных отнощений и в силу наличия 

подходящего товара для данных целей. Лучще всего в качестве 
денег служили металлы, поскольку они хорошо сохраняются, де

лятся и имеют достаточно высокую собственную стоимость до

бычи и производства. В конечном счете, последним официально 
узаконенным денежным товаром в XIX веке стало золото, а в ка
честве разменной монеты употреблялись серебро и медь. 

Товарные деньги еще можно называть «золотыми» деньга

ми, поскольку это есть их последняя товарная форма. Другое 
возможное название товарных денег - «действительные», или 

истинные, деньги. В данном случае отражается тот факт, что 
только товарные деньги есть деньги по своему определению, 

т. е. только они есть товар, количеством которого измеряется 

стоимость (цена) всех других товаров. Все последующие формы 

развития денег есть лищь заместители товарных денег, т. е. ры

ночные объекты, выполняющие лищь функции действительных 

денег. 

Замена товарных, или действительных, денег в обращении 

возможна потому, что денежные функции есть общественные 

свойства золотого товара, и, упрощая, можно сказать, что ры

ночное сообщество само выбирает носителей этих свойств, кото

рые в наибольщей степени удовлетворяют потребностям соот

ветствующего уровня развития товарного (капиталистического) 

производства и обращения. 

Государственные бумажные деньги. На товарном рынке часто 
используются заместители вместо самих (натуральных) товаров, 

например, вместо натурального молока продается порощковое 

или под маркой натуральный сок продается разведенный его кон

центрат. Золото есть товар, а потому вместо него на рынке тоже 
может обращаться его заместитель. Самым дешевым его замести
телем, необходимое количество которого можно легко <mроизве-
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СТИ», являются бумажные деньги. В отличие от приведенных при

меров товарного рынка, в которых заместители товара не только 

обращаются, но и употребляются вместо исходного товара, бу

мажные деньги могут только обращаться вместо золота, но не мо

гут потребляться вместо золота. Золото обменивается на товары, 

но его функции при этом являются чисто экономическими или 

общественными. Обществу выгоднее, если золото служит людям 

в соответствии со своим природными качествами, а его общест

венные функции может выполнять заместитель, которому прида

ется законодательный статус денег. 

Единственное условие состоит в том, что количество бумаж

ных денег в обращении должно соответствовать количеству за

мещаемого ими золота. Если это требование выполняется, то 

проблем не возникает. Если же количество бумажных денег пре

вышает замещаемое ими количество золота, то на соответствую

щую величину обесцениваются и бумажные деньги. 

В основном бумажные деньги выпускало государство, кото

рое силой закона определяло их золотое содержание, или то ко

личество золота, которое заменяла собой каждая бумажная ас

сигнация «<купюра»). 

Бумажные деньги не существовали в отрыве от золотых де

нег. Они лишь замещали их в обращении, но в необходимых 
случаях бумажные деньги могли быть обменены на золотые 

деньги (в виде золотых монет или даже слитков золота). Однако 
это не следует понимать так, что выпущенному государством ко

личеству бумажных денег строго соответствовали запасы золота, 

на которые они могли быть обменены. Бумажных денег в обра
щении всегда имелось значительно больше, чем зарезервирован

ный для их возможного обратного обмена золотой запас. Ука
занное превышение обычно регулировалось законами государст

ва, но на самом деле не имело существенного значения. 

Дело в том, что необходимость выпуска бумажных денег воз

никала не только потому, что нерационально употреблять золото 
так, что оно постепенно изнашивается и утрачивается в процессе 

его применения. Дело еше и в том, что самого золотого металла в 

стране обычно «физически)) не хватало для нужд обрашения. На
пример, требовалось 1000 тонн, а в наличии имелось 500 тонн. 
Естественно, что приходилось прибегать к использованию узако

ненных заместителей золота в обрашении. 
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На практике выпуск бумажных денег государством (обычно в 
лице министерства финансов), в конечном счете, был связан не 

столько с потребностями товарного обращения в стране, сколь

ко с потребностями самого государства для финансирования 

своих собственных расходов. А это приводило к постоянным 
случаям их большего или меньшего обесuенения. Государство не 

есть полноценный участник рынка, а потому ему были неведо

мы истинные потребности товарного обмена в деньгах, не гово

ря уже о том, что сами эти рыночные потребности есть величина 

чрезвычайно переменчивая. 

КредlП1lwе дены"И. Кредитные деныи - это долговые обяза
тельства, выполняющие одновременно функции денег. 

Современные деньги есть кредитные деньги. Товарные день

ги были результатом развития товарно-денежного хозяйства в 
эпохи рабовладения и феодализма. Государственные бумажные 

деньги появились в начале развития капитализма и стали пере

ходным этапом от товарных денег к кредитным деньгам. По

следние есть результат расцвета капиталистического производст

ва, в основе которого лежит развитие кредитных отношений. То

варные деньги, которые в основном существуют в виде своих 

заместителей, постепенно вытесняются из оборота капиталисти

ческими долговыми обязательствами по поводу товарного обра

щения, которые начинают выполнять те же ф·;нкции, которые 

до этого выполняли товарные деньги. 

Изменение .золотоЙ- сущности денег на их «кредитную

сущность связано С изменениями в характере производства и об

ращения товаров. В простом товарном хозяйстве товар есть ре

зультат обособленного труда отдельного человека или неболь

шой группы людей. В капиталистическом хозяйстве подавляю

щее большинство всех товаров есть результат труда огромных 

масс населения, наемных работников, каждый из которых в силу 

высочайшего уровня разделения труда выполняет лишь частич

ную операцию по произвоДству или доведению товара до его ко

нечного пользователя (потребителя). Любой современный товар 
есть плод труда очень многих людей, или он есть результат кол

лективного, а не индивидуального, частного, как это было преж

де, труда. В этом смысле можно сказать, что доказательство об

щественного характера производимых товаров уже налиuо, одна

ко это не отменяет необходимости товарного обмена, так как 
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производителю товара все равно необходимы другие товары, а 

значит, и рыночное средство по их приобретению. 

С одной стороны, современный оборот товаров таков, что 

никаких имеющихся на Земле запасов золота ДЛЯ этого просто не 

хватит. И это притом, что золото - очень нужный ДЛЯ современ

ного производства металл. Большая часть добываемого сейчас зо

лота расходуется на промышленные цели, небольшая часть - в 

ювелирной промышленности, так что на цели обращения золота 

вообще может не остаться. 

С другой стороны, использование государственных бумаж

ных денег как заместителей золота имеет смысл до тех пор, пока 

они могут быть обратно обменены на золото. Если такой обмен 
прекращается, то прерывается связь между заместителем золота 

и самим золотом, а потому теряется конечный критерий необхо

димого количества бумажных денег в обращении. Но даже в дан

ном случае масштабы роста экономики (капитала) приводят к 

тому, что выпуск самих бумажных денег становится нерацио

нальным, так как они сами требуют все больших затрат на печа

тание и обращение. Записи на банковских счетах заменяют даже 

бумажные деньги в обращении. 

Внешне кредитные деньги возникают потому, что в силу не

хватки золотых денег товары начинают все больше продаваться в 

долг, т. е. покупатель отдает продавцу не сами деньги, которых у 

него вечно не хватает, а свое письменное частное долговое обя

зательство (оно обобщенно может быть названо «товарный век

сель») уплатить в определенные сроки определенную сумму де

нег (цену товара). Продавец в свою очередь употребляет это дол

говое обязательство покупателя в качестве средства оплаты за те 

товары, которые покупает он сам. Постепенно эти частные дол

говые обязательства заменяются на долговые обязательства цен

трального банка страны, которые и начинают исполнять роль 

(функции) золотых денег в масштабах всего рынка, поскольку 
они есть уже долговые обязательства от лица общества в целом, 

а не отдельного участника рынка. 

Не следует путать государственные бумажные деньги как за

местители золота, обменивающиеся на него, и бумажную форму 

существования кредитных денег. Кредитные деньги не замеща

ют золото, поскольку у них отсутствует возможность обмена на 

золото. 
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Кредитные деньги MOryr быть поняты только как противоре
чие. С одной стороны, они не замешают золото, раз не подлежат 

обмену на него. С другой стороны, количество кредитных денег 

в обрашении теоретически все равно должно примерно соответ

ствовать количеству золота, которое требуется участникам рынка 

для нормального обрашения, иначе рыночная деятельность была 

бы невозможна. В этом своем качестве кредитные деньги про
должают оставаться заместителями золотых, или действитель

ных, денег. 

Кредитные деньги, выпускаемые от лиuа государства, как и 

бумажные заместители золота, естественно, имеют законода

тельный статус денег, но они выпускаются в обрашение не не

посредственно самим государством, а uентральным банком стра

ны в соответствии с потребностями в них самого денежного об

рашения, которые определяются необходимостью в ссудах 

участников рынка. 

ФИ:JИческие формы существования кредитных денег. Кредит
ные деньги сушествуют в двух внешних формах (рис. 2.3): 

• в виде наличных денег; 
• в виде безналичных денег. 

H8I1 ..... HIoI8 деньги 
(f5YМe»I_ м 1oI4П8IU1МЧ8CIIМ8) 

Рис. 1.3. Формы сушсствооаllllЯ КРСдИТliЫХ денег 

Наличные деньги имеют внешнюю форму обычной веши, 

которая сушествует вне человека и дана ему в его ошушениях. 

Нали.,ные деньги - это бумажные деньги, или банкноты, и ме

таллическая монета. 

Безналичные деньги не имеют видимой вешной формы, а по

тому в этом смысле они невешественны. Безналичные деньги -
это деньги, сушествуюшие в виде записей на баНКОI:IСКИХ счетах. 

Субъективно кажется, что деление на налИ<lНые и безналич

ные деньги есть их деление на вешественные деньги и невешест

венные деньги. Однако термин .неl:lешественные деньги» есть 
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логическое противоречие, равнозначное термину «невеществен

ная вещь ... Запись на банковских счетах есть всегда запись о 
деньгах, а не о чем-то ином. Например, если человеку нужны 
наличные деньги, то он всегда может их снять со своего банков

ского счета, где они хранятся в безналичном виде. И наоборот, 
если он не желает хранить наличные деньги у себя дома, то все

гда может положить их на свой банковский счет и тем самым 

превратить их в безналичную форму. В странах с развитой ры

ночной экономикой обычно 90 % и более всех имеющихся в го
сударстве денег хранятся в безналичной форме. В нашей стране 
доля наличных денег пока намного выше. 

Когда речь идет об обычных полезных человеку вещах, то 

никакая запись о вещи не может заменить самой вещи. Но день
ги есть чисто «рыночная .. вещь, а раз такая вещь никак матери
ально не употребляется, то вместо самой вещи вполне можно 

использовать узаконенные государством записи о ней. В этом 
случае запись о вещи используется на рынке точно так же, как 

использовалась бы самая вещь. 

Наличные и безналичные деньги есть просто две общепри

нятые (узаконенные) формы памяти о частной собственности на 

деньги. В случае наличных денег эта'память имеет вид бумажных 

знаков (или металлических монет), находящихся в непосредст

венном владении у участника рынка. В случае безналичных де

нег эта память имеет вид узаконенного порядка записи о собст

венности на деньги без непосредственного владения самими 

деньгами. В этом последнем случае собственность на деньги от
делена от самих денег как вещей, а потому деньги, до известной 

степени, становятся ненужными вообще. 

Неверно отождествлять безналичные деньги с «невеществен
ными» деньгами как деньгами, которые не существуют вообще, 

ибо свойство платежа не существует без привязки к какой-то 
вещи. Но очевидно, что нельзя безналичные деньги и отождеств
лять с обычными вещами, ибо имеет место лишь запись о вещи, 
а не сама вещь. 

Следовательно, безналичные деньги есть действительное 

противоречие: по определению денег они есть вещи; по их без

наличному статусу они есть лишь запись, а не сама вещь. Безна

личные деньги всегда есть одновременно и вещь и запись о ней, 

т. е. невещь. В силу последнего современным деньгам и при

сваивается особый юридический статус «вещи ... деньги есть 
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юридическая вещь, независимо от того, в каком физическом 

виде они имеются на рынке - в виде как бы «настоящих. ве

щей, т. е. в бумажном виде, или в виде записей на банковских 

счетах. 

То, что наличные деньги внешне есть какие-то вещи, не 
имеет никакого отношения к вещественному статусу денег. Кре

дитные деньги есть вещь вообще, абстрактная вещь, поэтому ни

какая конкретная вещь не есть деньги. Бумажная или металли

ческая форма существования кредитных денег есть просто дру
гая форма, в которой существует «всевещная. сущность денег. 

Кредитные деньги есть такая вещь, которая, не будучи действи
тельной вещью (предметом потребления или средством произ

водства), неотличима (родственна, аналогична) одновременно от 

:1юбого другого товара. В противном случае они не могли бы 
быть всеобщим средством обмена на товары и услуги. 

Виды кредитных денег. Кредитные деньги есть долговые обя
зательства, используемые в качестве средства платежа и измеряе

мые установленной государством денежной единиuеЙ. Посколь

ку видов долговых обязательств много, постольку и видов кре

дитных денег может быть огРомное множество. Укрупненно они 
MOryr быть сведены в следующие основные группы (рис. 2.4): 

• государственные, или всеобщие, кредитные деньги; 
• коммерческие, или частные, кредитные деньги. 

Гoc:yдllPCТ .. HH .... 

(~) 

Б8нlCНOТW 
цeнтpanloНOl'O IIВНU 

Метам_ 

P_HН8II~8 

КОММ8рч8С1О1е 
(Ч8стные) 

Плетежныв ценные 
бумвrм 

ДенbI"И (0СТ8Т1СИ) 
нв бенкоlICIIИX СЧВТ8Х 

Плат8IКН01'8C'Iвтныв 
дсжумеНТЪI 

Рис. 2.4. Виды кредитных денег 
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Государственные, llAи всеобщие, "редитные деныи - это банк
ноты (включая разменную металлическую монету) центрального 

банка страны. 

KOМJНep.,ec"иe, llAи .,acmныe, "редитные деныu - это ценные 
бумаги, употребляемые в качестве средства платежа, а также разно

образные платежно-расчетные средства и документы участников 

рынка, находящиеся в процессе обслуживания их взаиморасчетов. 

Государственные кредитные дeHЬrн. Данный тип кредитных 

денег представляет собой особого рода долг государства перед 

всеми участниками рынка (гражданами страны). Выпуская в об

ращение банкноты, государство берет на себя обязательства, свя

занные с поддержанием нормального денежного обращения в 

стране, возможностью уплаты деньгами любых платежей, требо

ванием приема их в оплату за любые товары и услуги, борьбой с 

подделкой денег и т. п. 

Государственные кредитные деньги есть долговые обязатель

ства го.:ударства. но особого рода. Вообще-то долговые обяза

тельства государства могут существоlJЗТЬ и в форме государст

венных ценных бумаг, владельцы которых получают от государ

ства лишь процентный доход. Кредитные деньги, как долговые 

обязательства государства, есть не что иное, как право их вла

дельца употребить эти деньги по cBCJeMY усмотрению, т. е. упла

тить за товары и услуги, уплатить налоги или иные платежи в 

пользу государства, право положить деньги на счет в банке, а 

последний обязан их принять и т. д. Владелец государственных 
кредитных денег получает права на исполнение ими всех функ

ций золотых денег, но не функций капитала, как в случае с госу

дарственной ценной бумагой. 

Как и золотые деньги, государственные кредитные деньги 

дают лишь право купить какой-либо товар, но они не являются 

обязательством частного владельца товара продать этот товар за 

деньги на невы годных ему условиях. Владелец товара обязан 

принять государственные деньги в качестве оплаты, но он не 

обязан продавать его кому угодно и на любых условиях. Если до

говоренность о продаже достигнута, то он обязан принять день

ги в качестве средства платежа, но если договоренность отсутст

вует, то и вопрос оплаты не возникает. 

Государственный банк обладает по закону монополией на 

выпуск кредитных денег в наличной форме, т. е. в виде денеж

ных знаков и разменной монеты. 
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Платежные ценные бумаги. В российской (и мировой) прак
тике имеются два основных вида IleHHbIx бумаг, которые могут 
использоваться в качестве частного средства rlЛатежа. Это -
вексель и чек. Покупатсль товара или услуги при налИ'IИИ согла

сия со стороны продавца может расплатиться не HerlOcpencTBe.l
но деньгами, а, например, выписать долговое свидетельство, на

зываемое вексель, в котором он обязуется заплатить за товар че

рез определенный срок в будущем. Продавец товара в свою 

очередь может использовать полученный вексель для Оllлаты 

своих покупок и т. д., пока не наСТУIIИТ срок платежа '1O векселю 

или пока этот вексель не вернется в качестве оплаты первому 

покупателю (который его и выдал) и тем самым он будет nOI'a
шен без каких-либо дополнительных денежных расчетов. 

Чек есть ценная бумага, аналогичная векселю, только строго 
привязанная к выдавшему ее ба.iКУ. Несколько lюдроб.lее об 

этих видах ценных бумаг говорится о следующсй главе. 

Банковские деньги, или деньги на баllКОВСКИХ счетах. Это кре

дитные деньги, создаваемые в банковской системе в процессс 

кредитования и расчетов участников рынка. Банковские деllЫ'И 

есть деньги на БUlIКОВСКИХ с"етах. Вскссля и чски были широко 
распространены в качествс платежных средств в XIX и ХХ веках, 
но затем они уступили свое место безналИЧ.iЫМ расчетам, осу

ществлясмым путем простого пере'IИСЛСНИЯ Д<~Heг со <.:'lcTa на 

счет. БезналИ'lНые деньги появляются, соднои СТОрОЮ,l, В рс

зультате З<l'lИсления налИ'IНОЙ выручки (ЮUlИчных Jlc.ler) .Ia 
банковские С'lеп!, а с другой стороны, в результате безналичного 

кредитования всех участников рынка. Теперь торпшсц берет ссу

ду в банке и уплачивает безналичным путем за купленный товар. 

Продав его, он из полученной выручки возвращает (погашает) 

полученную ссуду. Аналогично производитель берет ссуду в бан

ке для покупки необходимых средств и предметов труда, а затем, 

продав созданные товары, возвращает эту ссуду. 

Внедрение электроники в банковское дсло привело к появ

лению термина «электронные. деньги, которые представляют 

собой те же банковские ссуды, y'leT которых ведстся элсктрон
ным путем (в комrJьютерных системах), а не в банковских 

книгах. 

Кредитные деньги в виде nлатежно-раечетных документов. 

Участники рынка расплачиваются за проданные товары 11 услуги 
оБЫ'IНО С помощью специальных документов - платежно-рас-

4 - 2ЫМ [';1;1:111011 
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четных документов, которые допускаются законами данной 

страны. Эти документы юридически оформляют соответствую
шие расчеты между участниками рынка (подробнее о них пойдет 

речь в следуюшем параграфе) и рассматриваются как формы су

шествования кредитных денег наряду с платежными ценными 

бумагами, банкнотами центрального банка и остатками денеж
ных средств на банковских счетах. 

Платежно-расчетный документ выписывается в том случае, 
когда необходимо уплатить за товар или произвести иной пла
теж, и прекрашает свое сушествование в качестве носителя дол

гового отношения только после завершения передачи денег от 

одного участника рынка (должника) к другому участнику рынка 

(кредитору). Пока этот процесс перемешения денег не завершен, 

деньги сушествуют только в виде этих платежно-расчетных доку

ментов. На банковском языке их еше называют термином .сред
ства в расчетах». 

Отличительные особенности различных ВИДОВ кредитных денег. 
Кредитные деньги государства (центрального банка) отличаются 

от всех видов коммерческих кредитных денег по ряду сушествен

ных признаков. 

По сроку обрашения: 

• государственные деньги вообше не имеют никаких времен
ных ограничений; 

• банковские деньги сушествуют в течение сроков, на кото
рые выдаются ссуды; 

• векселя обычно выпускаются на короткие сроки (в преде-
лах года на сроки в несколько месяцев). 

По форме сушествования: 

• государственные деньги есть наличные деньги; 
• банковские деньги есть безналичные деньги; 
• платежные ценные бумаги есть ценные бумаги, выполняю
шие fUlатежную функцию. 

По сфере использования: 

• государственные и банковские деньги не имеют ограниче
ний по сферам использования; 

• векселя используются в основном в оптовом товарном обо
роте. 

По гарантированности: 

• государственные деньги имеют максимально возможные га
рантии, так как последние исходят от государства в целом; 
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• банковские деньги имеют высокий уровень гарантирован
ности, зависяший от экономического состояния дел в кон

кретном коммерческом банке; 

• векселя и другие расчетные документы как кредитные день
ги отдельного участника рынка имеют самый низкий, по 

сравнению с предыдушими видами кредитных денег, уро

вень гарантий, так как последний целиком определяется 

экономическим состоянием конкретного участника рынка. 

По ликвидности (степени оборачиваемости): 

• государственные деньги имеют высшую степень ликвидно
сти, что находит свое выражение в таком обшеизвестном 

факте, что наличные деньги (выпуск которых является мо
нополией государства) всегда лучше, чем безналичные 

деньги; 

• банковские деньги имеют высокую степень ликвидности, 
поскольку, как и государственные, выполняют все функ

ции денег, но их безналичный характер делает их владельца 

зависяшим от банка; 

• векселя и расчетные документы имеют ликвидность лишь в 
пределах того товарного оборота и соответственно тех уча

стников рынка, которых они обслуживают. 

2.2. ФУНКЦИИ дeHe~ 

Конспект содержания параrpафа. Сущность денег ПРОЯВJIяет
ся в их функциях. Функции золотых, или действительных, де
нег есть их классические функции. 

Классические функции денег включают: 

- функцию меры стоимости - это идеальное (т. е. мыс
ленное) наделение любой вещи или услуги, предназна

ченной для продажи, ее рыночной ценой; 

- функцию средства обращения - это употребление денег 

в качестве средства для перемещения товаров меЖдУ уча

стниками рынка; 

- функцию сокровища - это накопление денег, временно 

выбывших из сферы товарного обрашения; 

- функцию средства платежа - это использование денег 

для уплаты долга участника рынка; 

- функцию мировых денег - это употребление денег в ка

честве расчетов за товары и услуги меЖдУ стравами. 
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Кредитные деньги как заместители денег выполняют все 
классические ФУIIКЦИИ денег, но с учетом их кредитной приро
ды. Так, функция простой меры стоимости превращается в 

функцию измерения затрат и результатов, функция средства об
ращения трансформируется в покупательную функцию, функ
ция средства платежа по товарной сделке превращается во все

общую платежную функцию, сокровище превращается в накоп

ление долгов, а мировые деньги принимают вид свобощю 
конвертируемых валют. 

Функции золотых денег. Функции золотых денег есть класси
ческие функции денег. Ничто на рынке не может называться 

деньгами, если оно не выполняет в том или ином виде классиче

ские функции денег. 

В условиях товарно-денежного хозяйства, предшествуюшего 

капиталистическому процессу воспроизводства, деньги есть 

один из обрашаюшихся на рынке вешественных товаров, на ко

торый обмениваются все другие товары, или, в конечном счете, 

золото. 

Деньги как золотой товар имеют пять основных функций 

(рис. 2.5): 
• меры стоимости; 
• средства обрашения; 
• сокровиша; 
• средства платежа; 
• мировых денег. 

Мера CТQимQCТМ 

Средство nnaт81К8 

Сокровище 

Рис. 2.5. Функuии золотых денег 

Средство 
обращения 

Мера стоимости. В каждой стране весовое количество денеж

ного товара, принятое за единицу измерения, получило свое ис

торическое название, например рубль, доллар, марка и т. П., КО-
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торое постепенно потеряло свою связь с товаром, из которого 

оно происходит. По мере утверждения золота как денежного то

вара все указанные денежные единицы просто стали означать 

какие-то весовые значения золота, которые назначались госу

дарством. 

Когда на рынке происходил обмен одного товара на денеж

ный товар, то стоимость первого товара приравнивалась к опре

деленному весовому количеству золота и тем самым получала 

свою рыночную цену. 

UeHa есть денежное выражение стоимости товара, или выра
жение его стоимости в виде определенного количества золота, 

которое, в свою очередь, измеряется узаконенной в данной стра

не единицей измерения. UeHa измеряется в рублях, долларах 

и т. д., но за этим скрывается ее измерение в весовых единицах 

золота. 

Благодаря деньгам любой товар на рынке может получить 

свою цену, но сначала идеально, как, например, цена, по кото

рой он предлагается к продаже продавцом, или цена, по которой 

его желает купить покупатель. Если продавец и покупатель дос

тигают согласия по поводу уровня цены товара, то сделка совер

шается и в этом случае цена товара становится его действитель

ной ценой. 

Итак, функция денег как меры стоимости проявляеТlЯ в том, 

что все товары на рынке получают рыночную цену, но только 

идеально. UeHa не есть какая-то вещь или что-то материальное. 
UeHa есть «чистое» количество. 

Средство обращения. Деньги есть необходимое средство обра

щения, или обмена, товаров. В процессе обращения каждый то

вар одновременно и продается и покупается, так как у рыночной 

сделки всегда две стороны - продавец и покупатель. Товар пе

реходит от продавца к покупателю, а деньги идут в обратном на

правлении - от покупателя к продавцу. Новый владелец денег 

затем сам BbIcl)'naeT в качестве покупателя нужного ему товара 
и т. д. В результате деньги постоянно меняют своего текущего 

владельца. 

Существование денег как средства обмена на любые товары 

многократно упрощает товарный обмен, поскольку любому про

давцу теперь не нужно искать покупателя, который располагает 

необходимым для потребления продавца товаром. Он продает за 
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деньги свой товар тому, кому он нужен, и потом покупает за эти 

же деньги товар, который нужен уже ему самому. 

Для бесперебойного процесса товарного обмена в обраще

нии должно находиться постоянно определенное количество де

нег (золота), которое делает непрерывным процесс движения то

варов от производителей к потребителям. Это необходимое для 

обращения количество золотых денег устанавливается опытным 

путем и зависит от суммы цен обращающихся товаров и скоро

сти оборота денежной единицы. 

Сокровище. Золотые деньги могут свободно накапливаться в 

потенциально неограниченных размерах. Накопление золота 
есть увеличение их физических запасов у участников рынка. На
копленное золото выполняет функцию сокровища. 

Накопление золота при простом товарном хозяйстве (при 
имеющемся их добытом количестве) есть результат их высвобо

ждения из процесса обращения в условиях, когда потребности в 

деньгах для обмена и платежей сокращаются. Наоборот, если то
варный оборот расширяется, то дополнительные деньги привле

каются из накоплений и объемы последних уменьшаются. Сле
довательно, независимо от субъективного характера накопления 
золота в качестве сокровища (богатства) в данной субъективной 

функции скрыта такая общественная функция денег, которая 

позволяет удовлетворять потребности денежного обращения в 

золоте в зависимости от колебаний потребности в нем. 

Средство платежа. данная функция денег возникает из воз
можности отрыва во времени купли от продажи. Например, то

вар продан, но деньги за него будут получены лишь через месяц. 

В этом случае по прошествии какого-то времени деньги упот

ребляются уже не в качестве средства обращения, а в качестве 

средства платежа, т. е. в качестве средства выплаты долга по ра
нее заключенной товарной сделке. 

Из данной функции денег и возникают кредитные деНbfИ. 

Поскольку деньги за товар не уплачиваются при передаче товара 
покупателю, последний выдает продавцу то или иное долговое 

свидетельство (обязательство), которое, в свою очередь, начина

ет обрашаться на рынке вместо самих денег, или в качестве кре

дитных денег, о которых говорилось В предыдущем параграфе. 

Мировые деньги. Золото длительное время служило средст

вом расчетов между странами. В тех случаях, когда одна страна 

продавала в другой стране товаров на сумму, превышающую 
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стоимость товаров, покупаемых ею, разниuа в стоимости, в ко

нечном счете, погашалась ввозом в нее золота из другой страны. 

Золото не имеет наuиональной принадлежности, а потому может 
использоваться для урегулирования разниuы (сальдо) товарных 

и иных платежных операuий между странами. 

Функции кредитных денеr. Современные деньги есть кредит
ные деньги, т. е. деньги в «модифиuированном» виде, а потому и 

их Функuии есть не которая модификаuия классических Функuий 
денег. Классические Функuии денег получают свою новую фор
му, поскольку на рынке все товары обрашаются не просто как 

товары, а как продукты капитала, как носители стоимости капи

тала. Капиталистическая природа денег теперь проявляется и в 
самих их функuиях, как функuиях, необходимых капиталу, а не 
просто товарному обмену результатов труда обособленных част

ных производителей. 

Кредитные деньги имеют следуюшие основные Функuии 
(рис. 2.6): 

• средство калькулирования затрат и прибыли; 
• всеобщее покупателыlое средство; 
• средство сбережения; 
• всеобщее средство платежа; 
• валюта. 

Всеобщ .. 
средство I\NIТ_ 

Средство НIII\OM_II 
(сбереженин) 

Рис. Z.6. Функuии кредитных денег 

BвnlOТ8 

Средство калькулироваНИR затрат и прибыли. В условиях про
стого рыночного хозяйства деньги как мера стоимости IIРОЯВЛЯ

ются В форме иены товара. В условиях существовании кредит

ных денег товар уже не приравниваетси к ЗО.10ТУ, а его стоююсть 

выражается лишь в виде стоимости долга. Отсюда вознltкает не
обходимость предварительного определении самой этой СТШIМО-
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сти. Поэтому кредитные деньги выступают в качестве всеобщего 

измерителя затрат и результатов на рынке. 

Капиталистически произведенный товар есть совокупность 

затрат живого и овеществленного труда сразу многих и многих 

людей. Все эти трудовые затраты невозможно определить ина'lе 

как только их сосчитать (скалькулировать). Кроме того, капита

листический производитель просто обязан получить при этом 

прибыль, в некотором среднем размере. Если его фактическая 

прибыль систематически будет небольшой по сравнению с дру

гими комnаНИЯ~I:I. то он со временем просто разорится или бу

дет nоглощен более сильной компанией. Следовательно, произ

водитель товара как капитала представляет на рынке не просто 

сам этnт товар, но сразу стремится получить от его продажи 

компенсацию своих затрат и среднюю прибыль. Цена его товара 

идеально есть результат его собственных расчетов и проводимой 

им ценовой политики на рынке. Это цена есть уже не просто де

нежная форма стоимости товара, а денежная форма издержек 110 

nроизводству товара и средней прибыли на затрачиваемый при 

этом капитал. 

Если при npocToM товарном хозяйстве деньги извне ~замеря
ли» стоимость товара путем nриравнивания его к золоту, то при 

капиталистическом nроизводстве деньги выступают в качестве 

внутреннего измерителя затрат и результатов. 

Всеобщее покупательное средство. В npocToM товарном хозяй
стве деньги служат средством обмена. Произведенный товар 

продается за деньги, которые затем используются как nOKyna
тельное средство для приобретения другого товара. В результате 

деньги являются посредником в обмене одного товара на другой. 

В современной экономике любой работник есть лишь ~час

тичный» рабочий, т. е. он вносит лишь свой относительно не

большой вклад в процесс создания любого товара в целом. От

дельный человек уже, как правило, не создает весь товар, а пото

му он не может его и продать. Поэтому имеющиеся у него 

деньги (заработная плата и др.) используются исключительно 

как nокуnательное средство и по отношению к нему уже нельзя 

утверждать, что деньги есть средство обмена товарами. деньги, 

конечно, по-прежнему остаются средством обмена товарами IJ 

общественном масштабе, но по отношению к отдельному работ-
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нику как созидателю этих товаров они превращаются просто в 

покупательное средство. 

Раз человек перестает быть производителем товара, то он 

перестает и участвовать в процессе его обмена на другие товары. 

Но поскольку он остается потребителем, постольку он должен 

покупать необходимые ему товары. В этом случае деньги и пре

вращаются в покупательное средство, в котором процесс обра

щения как таковой уже не существует для самого работника. 

Деньги как покупательное средство есть их использование 

для обслуживания только одного акта обращения товаров - по

купки - по отношению к данному участнику рынка. 

Всеобщее средство платежа. Если в простом товарном хозяйст

ве деньги есть средство платежа только в товарных сделках, а вся

кого рода налоги и подати уплачиваются в основном в натураль

ном виде, то в капиталистической экономике деньги есть всеобщее 

средство платежа, т. е. они есть средство уплаты всевозможных 

долговых обязательств независимо от причины их возникновения. 

В качестве средства платежа деньги всегда используются при 

оплате труда наемного персонала. Работник получает свою зара

ботную плату через определенное время (обычно через две неде
ли или помесячно) после того, как он начал работать. 

В качестве средства платежа деньги используются для оплаты 

долгов в любых ссудных и иных возвратных финансовых отно

шениях - кредитных, арендных, страховых и т. п. 

В качестве средства платежа деньги используются для оплаты 

нерыночных долгов - налогов и других платежей в пользу госу

дарства и во всех остальных случаях обязательных платежей, ус

тановленных законами данной страны. 

Средство сбережения (накопления). Золотые деньги в силу их 
вещественной природы могут накапливаться в виде сокровища. 

Кредитные деньги, которые есть лишь юридическая, а не мате
риальная вещь, можно только сберегать в виде всевозможных 

долговых обязательств, чем и являются кредитные деньги. Тер
мин «сбережение» обычно употребляется как синоним термина 
«накопление», поскольку В обоих случаях речь идет об увеличе

нии количества денег. Накопление в виде сокровища и в виде 
кредитных денег есть качественно разные процессы: 

• накопление золота есть физический процесс, связанный с 
его складированием, хранением, охраной и т. п. Сбереже-
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ние кредитных денег, если речь идет об их главной фор

ме - безналИЧНblХ деньгах, вообще не является физиче

ским процессом; 

• накопление золота есть процесс увеличения стоимости: 

сбережение кредитных денег есть процесс увеличения ко

личества ДОЛГОВblХ обязательств, которые с течением вре

мени обесцениваются, что делает их длительное хранение, 

или долгосрочное сбережение, бессмыслеННblМ. Современ

ное денежное богатство есть всего лишь накопление долго

вых обязательств раЗЛИЧНblХ участников рынка и государст

ва и потому это есть мнимое, или фиктивное, богатство в 

отличие богатства в форме золота, сокровища. 

Когда говорят о коммерческих участниках рынка, то обычно 
употребляют термин «накопление», если же речь идет о населе

нии, то говорят о денеЖНblХ «сбережениях». 

Если общественная функция сокровища состоит в поддер
жании количества золота в обращении на требуемом уровне, 

то общественная функция сбережения (накопления) состоит в 

том, что часто для покупки дорогого товара или уплаТbI како

го-то долга необходимо предварительно накопить требуемую 

сумму денег. Можно сказать, что в этом случае креДИТНblе 
деньги ВblПОЛНЯЮТ функцию накопления резервного фонда 

средств платежа. 

Валюта. Если золото и не имеет национальной при вязки, то 
креДИТНblе деньги есть деньги данной страны. Расплатиться зо

лотом при простом товарном хозяйстве можно было в любой 

стране. В современных условиях, если человек окаЗblвается в 
другой стране, то он должен поменять свои национальные день

ги на деньги этой страны, или произвести обмен одной валюты 
на другую валюту. 

Еще сложнее обстоят дела, если речь идет об урегулировании 
расчетов меЖдУ странами в целом. В настоящее время золото 

уже не является МИРОВblМИ деньгами, а потому расчеТbI меЖдУ 

странами балансируются платежами в валютах тех стран, валюты 
которых принято наЗblвать «свободно конвертируеМblМИ» валю

тами. За этим СКРblвается тот факт, что получатель свободно 
конвертируемой валюты уверен, что соответствующая этой ва

люте страна, в конечном счете, может погасить свои долговые 

обязательства перед ним своими товарами и услугами. 
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1.3. Денежное обращение и денеЖН"lе расчеТ"1 

Конспект содержании параrpафа. Дснежнос обрашсвие есть 
движение денег между участниками рынка. Раз деньги су шест

вуют в налИЧIIОЙ и беЗllаличной формах, то их псрсмешсвис 
возможно в наличной или БСЗ.lаличвоЙ формах. 

Наличнос псрсмешенис денег означает их фИЗИ\IССКУЮ пс
редачу от ОДlюго участника рынка к другому. Наличнос обра

шение имсст место прсимушсственно в сфере розничной тор

говли и оплаты личных услуг. НалИЧllое обрашсние мсжду юри
дическими лицами оБЫ\lНо нс разрсшается по закону. 

БеЗllаличное обрашевие Ile связаllО с физическим перемс
шением деllег и сводится только к ИЗМСНСIIИЯМ В записях на дс

неЖIIЫХ счетах в баllках. 

БСЗllалИЧ.lое обрашсвие осушеСТ8J1яется в раЗРСШСllIIЫХ за
коном видах бсзналИЧIIЫХ расчетов, ПlаВllЫМИ из которых яв

ляются: 

- расчсты платежными поручеНИЯМlI, когда платсльшик 

дает порученис банку о переЧИСЛСIIИИ дсвег с его счета 
на счет получателя платежа; 

- расчеты по аккредитиву, когда получатель платсжа трс

бует предварителыwго рсзсрииров;шия суммы платсжа 

на специалыlOМ счсте - аккрсдитивс. с которого и будст 
ПРОИЗВСДСII ему nлатсж; 

- расчеты по инкассо, когда сам получатсль платежа Д:lСТ 

ПОРУЧСIIИС банку о персчислеllИИ сму ДСIIСГ со счет;) nЛ::t

теЛЬШИК:I; 

- расчеты чеками, когда в качестие ИlIструмснта pal 'ICTOB 
используется чек - приказ баllКУ о ПСРС ... IСЛСIIИИ дснсг 
предъявителю чека. 
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ПОНA11Iе денежноro обращения. Денежное обращение - это 
движение (перемещение) денег между участниками рынка. 

В сфере обращения современные деньги используются в ка

честве: 

• обычных денег, т. е. выполняют присущие им денежные 

функции калькулирования затрат и чистого дохода, поку

пательного средства и средства платежа, средства сбереже
ния (накопления); 

• денежного капитала, когда деньги употребляются в качест
ве государственного капитала, денежных ссуд или для по

купки составных частей вещественного капитала - средств 

производства И рабочей силы; 
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• валютного товара и международного капитала, когда имеет 
место купля-продажа денег как валюты. 

В данной главе рассматриваются только деньги как таковые и 

их функции. Деньги как представитель государственного капитала 

рассмотрены в следуюшей главе. Деньги как представитель ссуд

ного капитала изучаются в главе, посвяшенной кредитной систе

ме, и в главе о финансовых рынках. Деньги как представитель ре

ального капитала - это составная часть проблематики корпора

тивных финансов (но последние ВКЛЮLI3ЮТ и ссудные отношения). 

Деньги как валютный товар и как международный капитал изуча

ются в главе, относяшейся к международным финансам. 

Виды денежного обращения. Поскольку деньги сушествуют в 

виде наличных и безналичных (записей), то и их обрашение 

(рис. 2.7) ВОЗ\10ЖНО лишь как: 
• НХillчное денежное обрашение; 
• безналичное денежное обрашение. 
Наличное денежное обращение, или наличные расчеты это 

пере~lешение юU\ичных денег между участниками рынка. 

Наличные расчеты требуют только одного - владения на

ЛИLIНЫМИ деньгами, иными словами," в этом случае имеет место 
единство собственности на деньги и сушествования самих денег 

как вешеЙ. Монополией на выпуск наличных денег обладает 

центральный банк страны, только он по закону имеет право на 

Беэналмч_. 

в том чиc:n.: 

Платежнымм noручвниями 

AкIIpeдитмвемм 

и НК.ссо.ы .... nOРУ".НМАМИ 

Ч.ками 

Рис. 2.7. Виды денежного обрашения 
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выпуск наличных денег. Выпуск наличных денег называется 

эмиссией денег, или денежной эмиссией. (Кроме эмиссии денег су
ществует и эмиссия ценных бумаг.) 

В зарубежной экономической практике под наличными 
деньгами обычно понимают не только непосредственно налич

ные деньги, но и безналичные деньги на счетах, с которых они 

MOryr быть сняты в любое время по желанию их владельца. На

пример, владение банковской карточкой делает ненужным сами 

наличные деньги дЛя расчетов, но при этом платить карточкой 

можно без ограничений практически за все, как и наличными 

деньгами. 

Наличные расчеты обычно осуществляются либо между гра
жданами, либо с их участием, т. е. между гражданами и юридиче

скими лицами. Такие расчеты имеют место в розничной торгов
ле, при оказании платных услуг, при выплате заработной платы, 

покупке наличной иностранной валюты, уплате некоторых видов 

налогов и сборов в пользу государства и в других случаях. 

Безналичное денежное обращение, или безналичные денежные 
расчеты - это перемещение денег в форме изменения записей 

по счетам в банках и в иньiх кредитных организациях на основе 
оформления платежных документов. Для упрощения и кредит
Hble организации будем называть банками. 

Безналичные денежные расчеты имеют три основных при

знака: 

• они осуществляются только через банки; 
• они осуществляются путем записей (проводок) по счетам 
участников рынка, открываемых в банках; 

• записи производятся на основе соответствующих платеж
HblX документов или иных форм приказа плательщика (вла

дельца денег). 

Безналичные денежные расчеты есть преобладающий способ 

всех платежей в современной развитой экономике. На них в раз

витых странах приходится 95 % всех платежей и более. В этом 
смысле часто говорят о вытеснении наличных денег из обраще

ния. В данном случае не следует путать долю наличных расчетов 

и массу наличных денег в обращении. Процентная доля налич
HblX расчетов может быть очень мала, но абсолютная масса на

личных денег в экономике любой страны мира достаточна вели

ка и обычно имеет тенденцию к росту. 
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Безналичные денежные расчеты есть преобладаюший вид 
расчетов между юридическими лицами, т. е. предприятиями и 

организациями как участниками рынка, а также между ними и 

государством. 

Сущность безналичных расчетов. В случае безналичных расче
тов физическое перемешение денег как вешей отсутствует. За
пись о деньгах на банковском счете есть юридическое удостове

рение собственности на деньги соответствуюшего лица. В этом 

случае имеет место отделение собственности на определенное 

количество денег от собственности на сами деньги как наличные 

деньги. 

Безналичные расчеты есть лишь видимость перемешения 
(движения) денег. На самом деле деньги как веши никуда не 
движутся, не перемешаются. Изменение записи по денежному 

счеl)' ОЗlfачает изменение количества денег, находяшихея в соб

ственности владе.lьца счета, без перемешения самих денег, или 

иначе, в случае безналичных денег и безналичных расчетов ко

личественное бытие денег отделяется от их вешественной (каче

ственной) стороны. 

Безналичный учет вешей, или безliаличное перемешение ве
шей, или перемешение вешей как определенных количеств, воз

можно только до тех пор или в тех случаях, когда вешь матери

ально не употребляется человеком (лично или в процессе произ

водства). Уже упоминалось, что деньги как веши (материально) 

совершенно бесполезны для человека, и потому их безналичная 

форма сушествования и, соответственно, безналичные расчеты 

не просто могут иметь место в экономике, а занимают в силу та

кой "бесполезности» преобладаю шее место. 

Виды безналичных денежных расчетов. Безналичные денеж
ные расчеты различаются в зависимости от вида платежного до

кумента или в зависимости от способа, каким отдается приказ 

банку о перечислении (списании) денег со счета. 

Основными видами безналичных денежных расчетов явля-
ются (рис. 2.8) расчеты: 

• платежными поручениями; 
• по аккредитиву; 
• по инкассо (инкассовыми поручениями); 
• чеками. 
Платежное nору.,енuе - документ стандартной формы и обя

зательных реквизитов, в соответствии с которым плательшик 
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Ааредитмвы 

Чеки ( .. кселя) 

Виды 
6еэнanичных 
расчеТО8 

Платежные поручения 

ИНК8ССО11ые поручения 

Рис. 2.8. Виды безна.1И4НЫХ денежных paC'leTOB 
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приказывает банку перевести с его счета определенную сумму 

денег на счет указанного плательщиком лица в этом же (или в 

ином) банке в установленный срок. Содержание платежного по

ручения и прилагаемых к нему документов устанавливаются за

коном и банковскими правилами. Расчеты с помощью платеж

ного поручения обычно исполняет банк, в котором плательщик 

OTKPbV1 свой счет. 

Банк исполняет платежное поручение только при наличии 

денег на счете плательщика либо в счет предоставленного ему 

кредита, если это предусмотрено условиями договора между 

банком и плательщиком. 

Если плательщик дал банку сразу несколько платежных по

ручений, то банк исполняет их в соответствии с соблюдением 

установленной законом очередности списания денег со счета. 

Аккредитив - это банковское обязательство (гарантия) пла

тежа получателю средств, осуществляемая путем открытия для 

этого плательщиком специального счета и перечисления на него 

необходимой денежной суммы, которая может быть перечислена 

только указанному получателю при выполнении им его обяза

тельств перед владельцем аккредитива (плательщиком). 

Расчеты по аккредитиву обычно производятся, когда, 

во-первых, счет получателя платежа находится в иногороднем 

банке, а во-вторых, когда получатель соглащается отгрузить то

вар покупателю только в случае его оплаты. Однако использова

ние аккредитива возможно и в случае, когда продавец товара на

ходится в том же месте, что и покупатель, но тем не менее про

давец требует гарантирования оплаты поставляемого товара, для 

чего необходимые денежные средства покупателя резервируются 

на счете аккредитива. 
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Если получатель платежа (продавец) находится в другом го

роде, то при аккредитивной форме расчетов банк плательщика 

открывает аккредитив в банке получателя денежных средств и 

перечисляет на счет аккредитива необходимую денежную сумму. 

Продавец, отгрузив свой товар покупателю, предъявляет необхо

димые документы об этом в свой банк, который списывает сум

му платежа с аккредитива, и документы об этом пересылает в 
банк плательщика (получателя товара). 

Инкассо - это банковская операция, в соответствии с кото

рой банк по договору с клиентом осуществляет действия, связан

ные с получением и зачислением причитающихся клиенту де

нежных средств. 

Осущестмение расчетов по инкассо, как и во всех остальных 

формах расчетов, реryлируется законом и банковскими правилами. 

Расчеты по инкассо есть прямая противоположность расче

тов платежными поручениями. В случае платежного поручения 
инициатива платежа исходит от самого плательщика, который 

приказывает банку перечислить необходимые денежные средства 

со своего счета на счет получателя. В случае инкассо инициатива 
платежа исходит от получателя денеr. В этом случае получатель 

платежа передает в свой банк расчетные документы (инкассовое 

поручеllие) для того, чтобы банк произвел необходимые дейст

вия по получению от плательщика требуемых денежных средств, 

например, за отгруженный ему товар. 

Чек - это ценная бумага, с помощью которой чекодатель от

дает приказ банку произвести платеж указанной в ней суммы де

нег чекодержателю. 

В качестве плательщика по чеку выступает банк, в котором 

чекодатель имеет денежные средства и которыми он может рас

поряжаться посредством чеков. Чек всегда оплачивается за счет 
средств чекодателя. 

Полученный чекодержателем от чекодателя чек передается в 
банк чекодержателя на инкассо и оплачивается в соответствии с 

правилами исполнения инкассового поручения. 

до поямения банковских электронных карт чеки были ос
новной формой безналичных расчетов в рыночной экономике 
на протяжении ХХ века. 

Расчеты посредством векселей. до сих пор были рассмотрены 

основные формы безналичных денежных расчетов. Однако без
наличные расчеты возможны и на основе ценной бумаги, кото-
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рая называется векселем и которая при расчетах заменяет деньги 

как таковые. 

Вексель - это ценная бумага, удостоверяюшая ничем не обу

словленное обязательство плательшика выплатить через установ

ленный срок полученную взаймы денежную сумму. Вексель есть 

ценная бумага, аналогичная чеку, но только с той разницей, что 

плательшиком по ней может быть не только банк, но и любой 

участник рынка. 

Вексель может служить средством платежа между участни

ками рынка, т. е. передаваться от одного участника к другому в 

качестве оплаты за товары или услуги. В отличие от чека или 
других рассмотренных форм безналичных денежных расчетов 

расчеты посредством векселей не требуют перечисления денег 

с одного банковского счета на другой. Перемешение товаров 

(стоимостей) между участниками рынка осушествляется одно

временно с противоположным перемешением векселей, кото

рые выдаются покупателями продавцам товаров вместо самих 

денег. 

Если в момент истечения срока действия векселя он возвра

шается к лицу, которое должно его оплатить, в качестве опять 

же средства платежа за товары или услуги этого лица, то такой 

вексель просто погашается, т. е. прекрашает свое сушествование 

без участия каких-либо денежных средств. Если же вексель 

предъявляется плательшику для оплаты, то последний обязан за

платить по векселю денежными средствами (наличными или 

безналичными) его последнему владельцу. В последнем случае 

вексель уступает свое место в обрашении снова денежным сред

ствам. 

Вексельное обрашение, или расчеты векселями, требует де

нежных средств только в размере, необходимом для уплаты по 

векселям, которые не погашены в ходе их обрашения. 

В отличие от денежных средств, которые выпускаются в об

рашение банковской системой, вексель представляет собой то

варные деньги, т. е. такие деньги, которые функционируют ис

ключительно в товарном обороте и не являются всеобшим поку

пательным или платежным средством как банковские деньги. 

В современной экономике вексельное обрашение, или то
варные деньги, занимает относительно небольшое место. Рас

цвет вексельного обрашения приходится на XVIII-XIX века. 



1.4. ОрrаНИЭ8ЦИЯ денежноrо обращения 

Конспект содержанНJI параrpафа. Денежное обращение в ка
ждой стране четко организовано, прежде всего, со стороны 

центрального банка. 

Денежное обращение зависит от правовых норм и органи
заций, которые его регулируют. В совокупности все это состав
ляет денежную систему страны. 

Денежная система страны включает следующие основные 
элементы: 

- денежную единицу, которой в нашей стране является 

рубль, разделенный на сто копеек; 

- виды денежных знаков, к которым относятся билеты го

сударственного банка и металлическая монета; 

- виды расчетов, о которых говорилось В предыдущем па

раграфе; 

- порядок выпуска денег в обращение, который включает 

первичную эмиссию денег центральным банком и вто

ричную эмиссию, т. е. возникновение кредитных денег в 

результа ге деятельности самих участников рынка; 

- организации, обеспечивающие денежное обращение, к 

каковым в OCIIOBHOM относятся центральный и коммер
ческие банки; 

- способы регулирования дeHe~HOГO обращения, которые 
включают изменение количества наличных денег, норма

тивов обязательного резервирования, учетной ставки про
цента и др. 

Лонятие денежной системы. Каждая страна имеет собствен
ную денежную систему. Денежная система страны - это сово
купность правовых норм и организаций, обеспечивающих их об

ращение. 

Составные части денежной системы: 

• денежная единица; 
• виды денежных знаков; 
• виды денег; 
• виды расчетов деньгами; 
• порядок эмиссии денежных знаков; 
• организации, обеспечивающие денежное обращение; 
• способы реryлирования денежного обращения в стране. 
Денежная единица. Денежная единица - это установленный 

законом денежный знак, используемый для выражения любых 
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видов цен. В России денежной единицей является рубль. Рубль 
делится на 100 копеек. 

Название «рубль» появилось в XIII веке и, по-видимому, ве
дет свое происхождение от глагола «рубитЬ», поскольку в те вре

мена слитки серебра, употреблявшиеся в качестве денег, принято 

было разрубать на равные части. 

Виды денежных знаков. Современные виды российских де
нежных знаков - банкноты и разменная металлическая монета. 

Банкноты, или кредитные банковские билеты - это бумаж
ные денежные знаки, выпускаемые в обращение центральным 

банком страны. В нашей стране они выпускаются номиналом от 
5 рублей и выше. 

В истории, кроме банкнот, в качестве бумажных денег вы
пускались так называемые казначейские билеты - это бумаж

ные денежные знаки, выпускаемые в обращение министерством 

финансов непосредственно от лица государства. В эпоху метал
лических (золотых) денег эти два вида бумажных денежных зна

ков различались тем, что банкноты могли обмениваться на дра

гоценные металлы, а казначейские билеты - нет. Поскольку в 

настоящее время никакие бумажные деньги не подлежат обмену 
на золото, постольку единственное различие между банкнотами 

и казначейскими билетами может состоять только в том, кто их 

выпускает в обращение. 

Разменная металлическая монета - это ку,:очки определен

ного вида металла или металлического сплава, имеющие уста

новленные законом форму, содержание, вес и номинал. Метал

лическая монета обычно изготавливается из относительно деше

вых металлов (медь, никель, алюминий) и служит для размена 

банкнот. В нашей стране металлическая монета выпускается но

миналом 10 руб., 5 руб., 2 руб., 1 руб. и меньше. 
Особенностью выпуска указанных денежных знаков, прежде 

всего банкнот, является то, что их номинальная стоимость, как 

правило, существенно выше затрат на их изготовление. В ре

зультате возникает эмиссионный доход. Эмиссионный доход -
это разница между номиналом денежных единиц и затратами 

на их изготовление, которая поступает в доход государственно

го бюджета. 

Денежная масса и денежные аrpeгаты. Денежная масса - это 
совокупность реальных и потенциальных наличных и безналич

ных денег в обращении на определенный момент времени. де-
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нежная масса характеризуется с качественной и количественной 

сторон. 

С качественной стороны денежная масса представляет собой 
все то, что в большей или меньшей степени можно отнести к со

временным деньгам (как платежным средствам), и то, что может 

сравнительно быс1l'О превратиться в них. Качественная сторона 
денег 01l'ажается в денежных агрегатах. 

С количественной стороны денежная масса представляет со
бой количество денег в обрашении в целом и в разрезе их де

нежных агрегатов. 

Денежные агрегаты - это виды денег, ценных бумаг и де

нежных операций, включаемые в состав денежной массы. 

Uентральный банк России группирует денежную массу в 
следуюшие четыре агрегата (состав которых время от времени 

меняется), каждый ИЗ которых последовательно включает в себя 
предшествуюший агрегат. Примерный состав агрегатов следую

ший (pIIC. 2.9): 
• агрегат МО - это наличные деньги в обрашении; 

• агрегат М 1 - это агрегат МО плюс средства на банковских 
счетах юридических лиц и деnцзиты населения до востре

бования в Сбербанке и коммерческих банках; 

• агрегат М2 - это агрегат М 1 плюс срочные вклады населе
ния в Сбербанке и коммерческих банках; 

ArperaT 
М1 

Наличные денЫ14 

Остатки денег 
1.. на счетах .. Д8П03IПы 

ДО востребоеанмя 

Срочные еКП8ДЫ 

КpaТllOCpO'<нwe 
ценные бумаги 

Рис. 2.9. Виды денежных агрегатов 
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• агрегат М3 - это агрегат М2 плюс банковские сертифика
ты и краткосрочные государственные ценные бумаги. 

В разных странах используются свои классификации денеж
ных агрегатов, что связано с огромным многообразием форм су

wествования современных кредитных денег. 

Как видно из состава денежных агрегатов, в них отчетливо 

виден переход от наличных денег к безналичным деньгам, а 
внутри них, в нашем случае, прослеживается переход от банков

ских денег к краткосрочным ценным бумагам государства. 

В практическом плане, кроме упоминавшихся платежных 

ценных бумаг (чек, вексель), любые другие ценные бумаги и тем 

более какие-либо денежные операции не могут служить средст

вом платежа, а потому, строго говоря, не относятся к деньгам. 

Однако увеличение денежной массы в обраwении в максималь

но короткие сроки возможно не только непосредственно через 

банковскую систему, но и многими другими рыночными путя

ми. Например, на протяжении года денежная масса может суше

ственно увеличиваться (изменяться) в силу гашения краткосроч
ных (сроком до одного года) ценных бумаг, проведения специ

альных финансовых (денежных) операций (операций репо и др.) 

и т. д. Все такие возможности, если они оказывают сушествен

ное влияние на денежную массу в стране, необходимо учитывать 

заранее, иначе избыток или недостаток денег в обраwении мо
жет нарушить нормальный экономический процесс и привести к 

серьезным негативным социально-экономическим последстви

ям. Поэтому центральный банк страны, который регулирует де
нежное обраwение, должен принимать во внимание все такие 

небанковские возможности увеличения количества денег в обра
wении и контролировать ситуацию. 

Количество денег в обращении. Как было установлено еше в 
XVIII веке, количество денег в обраwении определяется суммой 
цен обраwаюwихся товаров и скоростью обраwения одноимен
ной денежной единицы. Обычно такое равенство имеет следую
wий вид, называемый формулой и. Фиwера, предложенной в 
1911 г.: 

MV= PQ, 

где М - количество денег в обраwении (денежная масса); 
V - скорость оборота денежной единицы; 
Р - цены товаров; 
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Q - количества произведенных товаров (физический объем 

производства). 

Приведенное уравнение имеет скорее теоретический, чем 

практический характер, так как в нем всегда, как минимум, два 

неизвестных - количество денег и скорость их оборота. В зави
симости от того, какие денежные агрегаты будут учтены в соста

ве денежной массы в заданный промежуток времени (обычно за 

год), будет количественно рассчитана та или иная скорость обо

рота денег, и наоборот. 

Уравнение наглядно показывает, что при данной скорости 

оборота денег и объемах производства товаров цены зависят от 

количества денег. Но верно и обратное утверждение, что само 

количество денег в обращении зависит от уровня цен товаров. 

Уже простейший анализ приведенного очевидного экономиче

ского уравнения показывает, что количество денег в обращении 

зависит сразу от трех факторов, каждый из которых сам по себе 

есть очень сложная комбинация других факторов. 

Порядок эмиссии денег. Эмиссия денег - это выпуск денег в 
обращение. Различают первичную и вторичную эмиссию денег. 

ПервиlfНая денежная эмиссия - Эiо эмиссия денег, осуществ

ляемая центральным банком страны. Первичная эмиссия денег 

осуществляется в процессе: 

• выпуска наличных денег (банкнот и разменной монеты); 
• кредитования коммерческих банков центральным банком; 
• кредитования центральным банком государства (государст
венного бюджета); 

• покупки центральным банком иностранной валюты; 
• покупки центральным банком государственных ценных 

бумаг. 

ВториlfНая эмиссия - это эмиссия денег, осуществляемая 

коммерческими банками в результате кредитования участников 

рынка. Коммерческие банки могут увеличивать масштабы вьща
ваемых кредитов в том случае, если возрастают их кредитные ре

сурсы (пассивы банка). Исходной предпосылкой роста этих ре

сурсов банков является первичная эмиссия. Однако выдача кре

дита в одном банке обычно связана с перечислением денежных 

средств в другие банки (в виде оплаты каких-то товаров, откры

тия депозитов и т. д.). В результате ресурсы последних снова 

возрастают, и они тоже увеличивают выдачи кредитов и т. д. 

Чтобы такой процесс наращивания кредитных ресурсов был не 
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Рис. 2.10. Основные способы рсryлирования денежного обрашения 
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бесконечным, центральный банк требует от коммерческих бан

ков, чтобы они передавали ему часть своих депозитов в качестве 

обязательных резервов. 

В результате установления норматива обязательного резерви

рования средств коммерческих банков в центральном банке мас

штабы вторичной эмиссии находятся в некотором отношении к 

размерам первичной эмиссии, которое называется денежным 
мультипликатором. В развитых странах вторичная эмиссия при

мерно в 2-4 раза может превышать первичную эмиссию. 
Орraнизации, обеспечивающие денежное обращение. OlHOBHbI

ми организациями, обеспечивающими денежное обращение в 

стране, являются центральный банк и коммерческие банки. Бо
лее подробно о функциях указанных банков говорится в главе, 

посвященной кредитной системе. 

Способы регулирования денежного обращения в C1lJaHe. Регу
лирование денежного обращения в своей основе состоит в уве

личении или уменьшении денег в обращении в соответствии с 

его действительными потребностями, которые теоретически оз

начают достижение такого положения, когда фактическое коли

чество кредитных денег в обращении примерно соответствует 

экономически необходимому их количеству, или количеству зо

лотых денег в обращении. На практике же необходимым призна

ется такое количество денег в обращении, которое не вызывает 

явный рост цен в экономике, или, как принято говорить, не уве

личивает инфляцию в стране. 
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Задача регулирования денежного обращения в любой стране 
возложена на центральный банк, который выполняет ее следую

щими основными способами: 

• выпуская или изымая из обращения наличные деньги; 
• изменяя нормативы обязательных резервов коммерческих 
банков; 

• покупая или продавая государственные ценные бумаги; 
• изменяя учетную ставку процента (ставку процента, под ко
торую центральный банк кредитует коммерческие банки); 

• другими. 
Регулирование денежного обращения является, по-видимо

му, самым главным видом государственного регулирования на 

современном рынке. 

1.5. JltНфПIlЦИII и стоимост .. AeHer во времени 

Краткое содержание параrpафа. Инфляция есть рост цеll. 
Причинами, или факторами, инфляции являются факторы, лс
жащис IIа сторонс Дснсг, на стороне товара (производства) и 
В.IСШНИС (мировыс) факторы. 

В зависимости от своих КОЛИ'IССТВСIIIIЫХ характеристик 
инфляция бываст ползучей, ГИПСРИIIФ_'ЯЦИСЙ, галопируюшсй 
и т. д. 

Инфляция всдст К обесцснению дснсг с течением времсни. 
На одну и ту жс дснежную единицу в будущем можно обычно 

купить мсньшс, чсм В настоящем. В этом случае говорят, 'lто 
стоимость ДСIIСГ со временем падает (снижается). 

Инфляция ссть обязаТСЛЫlOе сопутствующсс условие суще
ствования крсдитных деllСГ, которос корснится в самой долго

вой природс этих Дснег. 

"опитие ипфлиuии. Инфляция - это обобщенное название 
совокупности факторов, вызывающих общий рост цен в совре

менной экономике. 

Когда говорят о росте цен в экономике, то имеют в ВИДУ по

вышение цен на сопоставимые (одинаковые) товары. Например, 

если цена 1 литра молока с жирностью 3,2 % была 20 руб., а за 
год увеличилась до 22 руб., то речь идет о повышении цены, а 
потому налицо инфляция. Однако предположим, что возникла 

общественная потребность в выпуске такого же молока, но TO.lb

ко С добавлением витамина (сс,). Теперь на рынке, к[юме преж-
I 



него МО.10ка, продастся еше и T<lKoe же молоко, но с витамином 
«С') по це .. е 22 руб. Такое повышение цены молока не относится 
к и .. фляции, так как на рынке появился новый продукт со своей 
соuствеlJНОЙ ценой. Различия в качестве товаров обычно прояв
ляются н различиях их цен, но если раЗЛИ<lие в цене примерно 

соответствует различию в качестве, то рост цены товара, обу

словленный ростом его качества, не есть признак инфляции. 

Факторы инфляции. Их можно сгруппировать (по отношению 

к отдельной стране) в три группы (рис. 2.11): 
• внутренние факторы, .1ежаШllе на стороне денег; 
• внутренние факторы, лежашие на стороне товара; 
• факторы мирового рынка. 

ФIIКТОРЫ мирового 
рынка 

Рис. 2.11. Факторы Itllф.1ЯШllt 

Факторы, лежашие на стороне денег, еше .. азывают «инфля
цией спроса» - это есть факторы обшего роста ileH, оБУСlOнлен
ные превышением фактическО!'о КОЛI1<lества деllег в обрашеНl1l1 

на.1 необходимым их количеСТВО~I. 

Факторы, лежашие Ibl стороне товара, обычно называют «ин
фляцией предложения» - это факторы обшего роста цен, обу

СЛОВЛСIJНЫС произнодством товаров 11 их донсдеНllе~1 до потребl1-
теШI (покупателя). К данным факторам обыч .. о от"осятся: 

• рост издержек I1роизводства в силу роста цен .. а КОМП.1СК
ТУЮШllе изде.1ИЯ, сырье и ТОП;НIВО 11 т. П.; 

• рост издержек I1РОl1зводства в СИ,lУ (ЮСта заработной платы 
нае\IНОГО nepco";UJa; 

• монополизация производства и реЗЛlf),IIlИII товарон; 
• стремление к завышению уровня прибыльности I1РОИЗВО
димых товаров; 
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• увеличение ассортимента и разнообразия товаров, повыше
ние их качества выше разумных границ (выше обществен

но необходимого уровня) и др. 

Инфляция спроса - это в основном свойство заместителей 
денег. В случае возникновения избытка золотых денег происхо

дил процесс превращения золота в сокровище, и оно выбывало 
из процесса обращения. Общий рост цен при наличии золотых 

денег мог быть обусловлен ростом стоимости самих товаров, что 

в общем-то не характерно в условиях роста производительности 

труда, а потому в основном он бьUI связан с уменьшением стои

мости самого золотого товара по мере роста производительности 

труда в золотодобывающей промышленности и ввоза золота из 

других стран. 

Из()ыток заместителей денег, не имеющих собственной стои
мости, в нашем случае кредитных денег, до известной степени 

может накапливаться, но затем приводит к росту спроса на те 

или иные товары и вызывает увеличение их цен, не связанное с 

изменениями их собственной стоимостной основы. Отсюда, 

важное значение в современных УCflовиях имеет государствен

ный контроль (контроль со стороны центрального банка страны) 

над количеством денег в обращении и недопущение их увеличе

ния без учета экономической потребности в них. 

Факторы мирового рынка, в свою очередь, могут быть поде
лены на факторы спроса и факторы предложения. Например, 

рост цен на импортируемые товары часто ведет к общему росту 

внутренних цен. Приток иностранной валюты в страну может 

вызывать рост количества денег в обращении и тем самым спо

собствовать инфляции спроса. 

Инфляция спроса и инфляция предложения неразрывно свя
заны друг с другом. Один вид инфляции вызывает к жизни дру

гой, и наоборот. 

Виды иифляции. Инфляция есть количественный общий рост 
цен в экономике, который может проявляться в самых разнооб

разных масштабах и быть по-разному распределен во времени. 

Наиболее часто с количественной стороны дела инфляцию под
разделяют на: 

• «ползучую»; 
• гиперинфляцию; 
• галопирующую; 
• спиралевидную. 
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ЛOJlJУ"tuI IIнфA.R141U1 - это инфляция, характеризующаяся 
ежегодным ростом цен в сравнительно небольших размерах 

(обычно несколько процентов в год) на протяжении многих лет. 
Такая инфляция характерна для большинства развитых стран, в 
которых увеличение количества денег в обращении и рост эко

номики примерно соответстиуют друг другу. 

ГиllеРlIнфA.R141U1 - это инфляция, характеризующаяся высоки
ми и очеttь высокими темпами роста цен. Рост цен в этом случае 

исчисляется десятками процентов в год и более. 

ГtLfОllllРУЮЩtul IIнфA.R141U1 - это инфляция, при которой рост 
цен происходит существенными скачками через какие-то проме

жутки времени. Например, цены возрастают каждые три месяца 
на 30 % по отношению к исходному уровню. 

СllllрtLfеflllднtuI IIнфA.R141U1 - это инфляция, при которой рост 
цен происходит по форме, напоминающей спираль. В этом слу

чае инфляция начинается с относительно небольUlОГО роста 

цен, например 5-10 % в годовом исчислении; в следующем 
временном интервале рост цен увеличивается, например, до 

20-30 96; затем цены увеличиваются снова, но уже, например, 
до 40-50 % в годоиом выражении, и так до своего предела. 
В случае спиралевидной инфляции рост цен происходит по все 
иозрастающей линии. 

По форме своего проянления инфляция деЛilТСЯ на: 

• открытую (обычную); 
• скрытую (подавленную). 
OmKpWmtul (IIAII 06W'IHIUI, ШII PWHO'lHtuI) IIнфA.R141U1 - это ин

фляция, проявляющаяся в росте цен на товары и услуги. Имен

но этот иид инфляции является ttаиболее характерным для стран 

с развитой рыночной экономикой. 

CкpwmlUl (ШII lIoдtlиeHHIUI, IlAII HepWH"HIUI) IIнфAJll4lU1 - это 
инфляция, которая скрыта за искусственно удерживаемым неиз

менным (или устанавливаемым нерыночным путем) уровнем 

цен на товары и услуги. 

Скрытая инф.1ЯЦИЯ возникает в том случае, когда государст

ио вмешивается и рыночный процесс и не позволяет ему разви

взться и соответствии с законами самого рынка. Обычно это 
проянляется в том, что государство или вообще запрещает увели

чеНltе цен на все или на ряд каких то товаров (услуг), или уста

нан..l1ивает эти цены на том уровне, который оно само определя

ет. Такое вмешательство государства в краткосрочном периоде 
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может быть оправдано для безотлагательного решения каких-то 

общественных задач, но в долгосрочном периоде это ведет к де

формаuии рыночных отношений (может возникать товарный де

фиuит, избыток денежных средств в экономике, появляется 

«черный» или «теневой» рынок И т. п.). 

Важное значение в развитии инфляuии в современной эко

номике имеют так назьщ~емые ИНФЛЯUlWtJНflе ожидания участ
ников рынка. Инфляционн"е ожидания - это массовый прогноз 
(массовое мнение) участников рынка о возможном увеличении 

иен на те или иные товары в обозримом будущем. Инфляuион

ное ожидание ведет к росту спроса на товары, а это - к росту 

иен на них. Последний, в свою очередь, воспринимается как 

верный прогноз и еще более усиливает инфляuионные ожида

ния и выливается в дальнейший рост иен. В результате ситуаuия 

вообще \10жет выйти из-под контроля, если государство не пред

примет должных \1ер по успокоению общественности и не будет 

способствовать уменьшению инфляuионных ожиданий. 

Инфляция и временная стоимость денег. Инфляuия есть уве

личение иен. Но рост иен, в свою очередь, означает падение по

купательной способности денежноЙ.единиuы, или обесuенение 

денег с течением времени. В результате I рубль сегодня не мо
жет быть равен I рублю в будущем, например, через год или 
пять лет. Из практического опыта все знают, что с течением вре

мени на одну и ту же денежную сумму можно купить, как прави

ло, меньше того же товара, чем прежде. 

Временная cmOUJНocmь денег - это покупательная способ
ность денег (денежной единиuы) в различные моменты времени. 

С течением времени стоимость кредитных денег снижается. 
Это объясняется тем, что они есть не золотые деньги, а деньги 
как представитель ссудного капитала, т. е. капитала, который от

дается взаймы и должен в будущем возрасти на рыночный про

иент. Иначе говоря, текущая капитальная стоимость превраща
ется в будущую стоимость (будущий капитал) по следуюшей мо

дели: 

FV= PV(I + г)Т, 

где FV - будущая стоимость капитала; 
PV - текущая стоимость капитала; 

г - рыночная ставка проuента (обычно годовая); 

т - время (число лет). 
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Поскольку в будущем величина ссудного капитала обяза
тельно возрастет, постольку возрастет и количество кредитных 

денег, которые его представляют в обращении. Но ссудный ка

питал всегда возрастает быстрее, чем собственно производство 

товаров. В результате количество кредитных денег в обращении, 
как правило, растет быстрее, чем объемы производства товаров, 

что и при водит к неизбежному в современной экономике ин

фляционному росту цен, а заодно и к обесценению денежной 

единицы. 

Инфляция, ЮlИ рост цен, и ее противоположность - обесце
нение денежной единицы, ИЛ!1 уменьшение временной стоимо

сти денег, есть закон современного рыночного хозяйства, осно

ванного на кредитных деньгах и ссудном капитале. Но в данном 

случае речь идет об экономически оправданной, или экономиче

ской, инфляции. 

Экономи.,еская инфляциR - это инфляция, вытекающая из 

потребностей развития рыночной экономики, обусловленных 

ростом ссудного капитала. 

На практике экономическая инфляция близка по своим ко

личественным размерам к уже упоминавшейся ползучей инфля

ции. от экономической инфляции избавиться невозможно, т. е. 

невозможно длительное стабильное развитие рыночного хозяй

ства, не сопровождающееся вообще общим ростом цен 11 массы 

кредитных денег в экономике. Иначе, ЭКОНО~lическая инфля

ция - это та «цена», которую современное общество ВЫJlуждено 

платить за развитие рыночного хозяйства в условиях существо

вания кредитных денег. 

Современные кредитные деньги есть уже не просто деньги, а 

ссудный капитал, который одновременно выполняет денежные 

функции. Количество денег в обращении возрастает уже потому, 

что возрастает сам ссудный капитал, ибо по определению капи

тала его единственной целью является безграничное возраста

ние. Однако товарная масса зависит от размеров капитала, заня

того в процессе ее производства, ЮlИ производительного (еше 

говорят - реального) капитала, а не ссудного капитала. В ре

зультате имеет место неизбежное в условиях стихийного рыноч

ного хозяйства расхождение между количеством денег в обраше

нии, основывающихся на размерах ссудного капитала, и количе

ством создаваемых товаров, основываюшихся на размерах 

производительного капитала. Это расхождение и является ко-
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нечной причиной и инфляuии, И обесuенения современных де

нег, которые проявляются в виде всевозможных известных фак

торов инфляuии в современном рыночном хозяйстве. 

Контроnьнь,е ВОПРОСЫ 

1. Что такое дeHbГ~ в юр~д~ческом (бытовом) планеl 
2. Какова эконом~ческаll пр~рода денегl 
3. KaK~e функц~~ 8ЫПОПНIIЮТ дeHbг~l 
4. В чем отл~ч~е эолотых (деi1ств~тельных) денег от KpeД~THЫX денегl 
5. В KaK~X формах существуют KpeД~THыe дeHbГ~? 

6. Чем отл~чаЮТСII наличные дeHbГ~ от беэнал~чных денег? 
7. В KaK~X формах осущеСТВЛIIЮТСII беэнал~чные расчеты? 

8. Чем отл~чаеТСII денежнаll масса от денежного агрегата? 
9. Ка><овы составные част~ денежных агрегатов? 

10. Каким~ способам~ осущеСТВЛllеТСА выпуск денег в обращен~е? 
11. Как государство осущеСТВЛllет регул~рован~е кол~чества денег в 06-

ращени~? 

12. Что такое ~НфЛIIЦ~1I ~ как она СВllэана с деньгами? 
13. Как ~эмеНllеТСА CTO~MOCTb денег с т~чен~ем BpeMeH~l 



Гл.в. 3 
ЦЕННЫЕ &УМАГИ 

Конспект содержаllИJl главы. Юридически ценная бумага 
есть документ, удостоверяюший имушественные права, переда

ваемые только посредством этого самого документа. документ 
получает статус ценной бумаги только по закону. 

Uенная бумага сушествует в документарной форме или в 
бездокументарной форме, т. е. в виде записи. 

Юридическое содержание ценной бумаги двойственно: она 
есть имушественное право, которое приравнено к всши. 

Экономическое понятие ценной бумаги состоит в том, что 
она есть заместитель денег или вешей (в обшем случае - вре

менно отчуждаемого капитала) в сфере обрашения, когда сами 

эти деньги или веши там отсутствуют по .уважительным" при

чинам, т. е. когда веши функционируют в качестве капитала, а 
деньги отсутствуют у плательшика долга. Uенная бумага есть 
долг, который обрашается На рынке как товар (как деньги, как 

капитал), или ценная бумага есть мнимый (фиктивный) товар. 
Основными экономическими типами ценных бумаг являются 
товарные, денежные и инвестиционные ценные бумаги. 

Экономические типы ценных бумаг на рынке сушествуют в 
виде разрешенных по российскому законодатель~тву ЮРИДllче

ских видов ценных бумаг. 

3.1. Юридические формь, и сущность ценно н 6УМlrи 

Конспект содержаllИJl параграфа. В данном параграфе цен
ная бумага рассматривается с ее юридической стороны. 

Юридическое определение ценной бумаги состоит в том, 

что она есть документ об имушественных правах, которые мож
но передать только одновременно с передачей и самой этой 

ценной бумаги. 

Документов, удостоверяюших имушественные права, очень 
много, поэтому их отнесение или, что то же самое, придание 

им юридического статуса ценной бумаги возможно только по 
закону. 

Как и кредитные деньги, ценные бумаги MOryr сушество
вать сразу в двух юридических формах: в документарной (т. е. 
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наличной) форме и в бездокументарной (т. е. безналичной) 
форме, или в виде записей на счетах владельцев ценных бумаг. 
Наиболее массовые современные виды ценных бумаг, как, на
пример, акции, облигации, в своем большинстве существуют 

только в виде записей lIa счетах. 
Юридическое ПОllятие ценной бумаги включает ее юриди

ческую форму и ее юридическое содержание. Юридическое со
держа~lие ценной бумаги двоЙствеlllЮ. Olla есть одновременно и 
имущественное право и юридическая вещь. Вещественная сто
рона юридической сущности ценной бумаги есть форма выра

жеllИЯ особого способа передачи этих имуществеllllЫХ прав. По
следние MOryr быть переданы только поередством самой этой 
ценной бумаги, а Ile как-то Иllаче. Юридически цеllная бумага, 
lIезависимо от ВllеШllей формы своего существования (докумеllТ 
или запись). является веществеШIЫМ носителем содержащихся в 

lIей имуществеНIIЫХ прав. Эrо совершешю аналогично тому, 
что cOBpeMeHllbIe деньги (наличные или безналичные) есть ве
ществеНIIЫЙ носитель всеобщего СТОИМОСТIIОГО долга. 

Юридическое определение ценной бумаm. Юридически ценнQ.JI 

БУМQlQ есть документ, удостоверяюший с соблюдением установ

ленной формы и обязательных реквизитов имушественные пра

ва, осушествление и передача которых возможны только при его 

предъявлении. 

Упрошенно можно сказать, что ценная бумага есть некото

рый документ, который предоставляет его владельцу определен

ные права, например, на получение денег или вешей, и эти пра

ва могут передаваться от одного владельца к другому только с 

одновременной передачей этого же документа. 

Законодательная oCllOBa ценной бумаги. Uенная бумага не 

единственный ЮРИДИЧСL:·Jo...I1 значимый носитель имушественных 
прав участников рынка. Такими носителями имушественных 

прав являются: любой двусторонний договор, долговая расписка, 

завешание, дарственная и т. п. юридические документы. 

В то же время далеко не все имушественные права сушеству

ют в форме ценной бумаги. Подавляюшее большинство сушест

вуюших видов документально существующих имущественных 

прав не имеет никакого отношения к их фиксации в форме цен

ной бумаги. 

По указанным причинам отнесение тех или иных докумен

тов к разряду ценных бумаг определяется законом. Юридиче

ский статус ценной бумаги есть исключительно дело закона. Не-
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что становится ценной бумагой не потому, что оно соответствует 

приведенному выше юридическому определению uенной бума

ги, а потому, что так велит закон или так установлено по закону. 

В законодательстве многих стран часто вообще отсутствует 
юридическое определение uенной бумаги, а взамен приводится 

просто перечень документов, которые в данной стране имеют 

юридический статус (юридически называются) uенной бумаги. 

Юридические формы существования ценной бумаги. Кроме 
документарной формы удостоверения прав по uенной бумаге, 

которая вытекает из приведенного ее юридического определе

ния, законом разрешается удостоверение этих прав и путем их 

закрепления в спеuиальном реестре (обычном или компьютери

зированном) владельuев uенной бумаги. «Реестровая.) форма 

фиксаuии прав по ценной бумаге называется бездокументарной 

формой, а сама uенная бумага в этом случае называется бездо

кументарной uенной бумагой (рис. 3.1). 

ЮРИДИЧеС11И8 формы 

Дoкyueктaрная форма. 
ИЛИ цeHHIIII бум8П1 

IC8IIдrжyмeнт 

Бе~окyueнтарная форма, 
или ценная бум_ПI 

КIIK 38ПИСЬ 

Рис. 3.1. ЮРlшические формы сушеСТПО\laНИЯ UСIIlIOЙ бумапt 

На современном рынке преимущественной формой сущест

вования uенной бумаги является ее бездокументарная форма, но 

первоначально, или исторически, uенная бумага существовала 

только в форме документа (бумажного бланка), т. е. в виде ося

заемой вещи. 

Причины перехода к бездокументарной форме uенной бума

ги, подобно тому как произошел переход от золотых и бумаж

ных денег к их безналичным формам, коренятся в том, что ве

щественная форма существования стоимостных отнощений с 

ростом масщтабов экономики превращается в тормоз их расши

рения: 

• дoKYMeHmapHaJI, llAи веЩНaJI, форма дороже бездокуменmар
ны.х форм сущесmВ()(JанUR ценной бумаги. Развитие рынка 
ueHHbIX бумаг привело к тому, что количество обращаю-

5· 261К raJlal101I 
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ЩИХСЯ на нем ценных бумаг, таких как акции, облигации, 

стало исчисляться сотнями миллионов штук. Выпускать в 

обращение такое огромное количество ценных бумаг в до

кументарной (В бумажной) форме стало просто дорого: бы
стро возрастают затраты на производство бумажных блан

ков (сертификатов), их хранение, обслуживание, перереги

страцию с одного владельца на другого и т. п .• Количество 
начинает переходить в качество .. , т. е. в данном случае рост 
затрат на бланки ценных бумаг мог стать тормозом для вы

пуска самих ценных бумаг; 

• документарНaJI, или веЩНaJI, фор.'На ценной бумаги техниче
ски сложнее, чем бездокументаРНaJI. Время, необходимое на 
перерегистрацию прав собственности документарной цен

ной бумаги, невозможно никак сократить, а это сдерживает 

обороты на рынке. Документарный (вещественный) харак

тер ценно)) бумаги просто не позволяет организовать спе

кулятивную торговлю ценными бумагами в сколько-нибудь 

крупных масштабах; 

• ненужность документарной формы вообще. С позиций спе
кулятивной торговли цеННЫМI:I.бумагами обычная процеду

ра переоформления собственности на покупаемую, а затем 

снова продаваемую ценную бумагу совершенно бессмыс

ленна. Спекулянту не нужна ценная бумага как таковая, 

как объект собственности, ему нужна только разница в ее 

ценах. Стоимостное существование ценной бумаги в дан

ном случае полностью вытесняет ее «бумажное .. , или веще
ственное, существование. 

Поскольку бездокументарная ценная бумага представляет 

всего лишь запись о владении ею, постольку государство уста

навливает обязательные правила органюации ведения такого 

рода записей, подобно тому как государство устанавливает пра

вила ведения денежных расчетов между участниками рынка по

средством безналичных денег. Тем самым государство гарантиру

ет сохранение прав собственности на ценную бумагу, которая бо

лее уже не существует в осязаемом виде, или в виде документа. 

Юридическое содержание ценной бумаги. В юридическом оп
ределении ценной бумаги упор невольно делается на ее дОКУ

ментарную форму, т. е. что ценная бумага есть некий документ. 

Однако наличие бездокументарной формы у ценной бумаги ука
зывает на то, что ее основой все-таки является определенное 
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юридическое содержание, а вовсе не конкретная форма его фик

сации. Поэтому в целом ценная бумага есть единство ее кон
кретной юридической формы и тех имущественных прав, кото

рые фиксируются этой формой (рис. 3.2). 

Рис. 3.2. UСННIIЯ бумага как юридическая категории 

Ценная бумага как юридическая (абс11Jакmая) вещь. Присвое
ttиe чему-то статуса ценной бумаги имеет важное следствие, а 

именно: ценная бумага есть то, что юридически приравнивается 

к оБЫ'IНОЙ веши. 

Uеllllая бумага есть вещь, но не обычная материальная вещь, 
а ЮРИДИ'lеская, или абстрактная, вещь. В понятийном плане 
ценная бумага есть такая же юридическая абстракция, как и, на

пример, организация, которая обычно объединяет ряд лиu, и на

зывается юридическим лицом. Действительном~ лицу (человеку) 

противостоит юридическое лицо, т. е. абстрактное лицо. Дейст
lНlТелыюй веши, т. е. материальной (природной) субстанции, 

противостоит юридическая вещь в виде ценной бумаги (и совре

менных денег). 

Вешественный статус ценной бумаги означает возможность 
ее переда'lИ между участниками рынка в том же порядке, в ка

ком осушествляется передача обычных вещей. Отсюда и вытека
СТ то, что передача имущественных прав по ценной бумаге со

вершается путем передачи самой этой ценной бумаги, а не 
как-то иначе. ПО сути, имущественное право в форме ценной 
бумаги превращается в вещь, хотя и абстрактную, условную, но 

нсе-таки в всщь. 

Юридическая СУlWlостlt ценной бума",. По своему юридиче
скому содержанию ценная бумага есть имущественное право. Но 
это всегда такое имущественное право, которое в юридическом 
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смысле приравнено к вещи. В результате юридическая сущность 

ценной бумаги имеет двойственный характер: ценная бумага 

есть одновременно и имущественное право и вещь. Или, выра
жаясь иначе, ценная бумага есть имущественное право как вещь, 

или нещь, но лишь в качестне имущественного права. 

Юридическая сушность ценной бумаги двойственна и состо
ит в том, что ценная бумага - это и имущественное право и 

(юридическая) вешь (рис. 3.3). 

Имущественное 
право 

Юpi4ДИ'oleCl(8JI 
(8бстpamt8A) вещь 

Рис. 3.3. Юридическая СУШIIОСТЬ ценной бумаги 

Отличие ценной бумаги от любых других юридических доку
ментов, в которых тоже выражаются какие-то имущественные 

прана участников рынка, состоит в. том, что ценная бумага есть 

это право как вещь. Но поскольку физически такое единство су

шествовать не может, так как право есть нематериальный объект, 

а вещь сеть материальное благо, постольку эта трудность преодо

левается тем, что ценная бумага становится вещью лишь в юри

дическом смысле, т. е. она есть абстрактная, а не действительная 

вещь. Абстрактная вещь столь же нематериальна, сколь немате

риально и юридическое прано. 

3.1. Экономнческне тнпы� н сущность ценной 6YMarH 

Конспект содержания параrpафа. В данном пара графе цеll
Ilая бумага рассматривается с ее ЭКOIlOмической стороны. В ос
нове цеlllЮЙ бумаги лежит финансовое отношение, связанное с 

отдачей стоимости (деllег, вешей) на время с возвратом, напри

мер, ССУДllое Jtли оборотное отношение. 

ОБЫЧJlое ССУДlюе, lIапример кредитное, отношение означа
ет, 'lТo кредитор не может досрочно Bep~IYТb отдаНIlУЮ в ссуду 

стоимость без потери причитаюшегося ему процентного дохода. 

Благодаря форме ценной бумаги такая возможность у него по
является. В форме ценной бумаги отданный в ссуду капитал 
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можст свободно обрашаться Ila PbIlIKC, но при этом сама ссуда 
продолжаст производитслыю использоваться ДОЛЖIIИКОМ. 

Экономичсская СУШIIОСТЬ ЦСIIIЮЙ бумаги вытскаст из уд
воения объекта финансового отношсния Ila функционируюшую 
стоимость и lIa обрашаюшегося на PbIlIKC СС замсститсля. Цсн
ная бумага есть обрашаюшаяся 1Ii\ PbIlIKC стоимость, которая на 
самом дслс функционируст у ДОЛЖlIика, т. с. olla есть мнимая, 
или фиктивная, стоимость. 

В зависимости от вида замсшасмого объскта возвраТIIОГО 
финансового отношсния uellllbIc бумаги раздсляются 113 товар
ные, дСllСЖНЫС и И/lвеСТlЩИО/IIJЫС. TOBaplIbIc UClIIlbIC бумаги 
заМСI/ЯЮТ в обрашении товары, которыс находятся в процсссс 

транспортировки или хрансния. ДСНСЖIIЫС цснныс бумаги за
мсняют отсутствуюшис У участника pbllIKa ДСIlЬГИ, а потому 

прсдставляют собой разновидности крсдитных nCIICr. Инвссти
ЦИOlIIIЫС l1ellllbIe бумаги замсняют ФУНКЦИОIIИРУЮШИЙ О произ
водствс или в иной прибыльной дсятслыюсти капитал. 
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ПредВарительные исходные понятия. Некоторые понятия, ко

торые необходимы для изложения материала в ЩUlьнеЙшем. 

Инвестор - это СОбстве~ник (владелец) ценной бумаги. 

Эмитент - это участник рынка, выдавший цеllНУЮ бумаry в 

обмен на денежные средства или вещи (имущество), принадле

жавшие инвестору, и несущий соответствующие обязательства 

по ценной бумаге перед инвестором. 

Выпуск в обращение (выдача, эмиссия) ценной бумаги - это 
передача ценной бумаги эмитентом в пользу инвестора. 

Обращение ценной бумаги - это ее передача от одного инве
стора к другому инвестору. Способы передачи ценной бумаги от 
одного участника рынка к другому могут быть рыночными, на

пример купля-продажа или отдача взаймы, или нерыночными, 

например дарение, наследование, конфискация по суду и др. 

Гашение (nozашение) ценной бумаги - это передача ценной 
бумаги инвестором обратно эмитенту, сопровождающаяся пре

кращением существования конкретной ценной бумаги. Обычно 

имеет место при окончании срока действия ценной бумаги. 

В практике возможно временное изъятие ценной бумаги из обра

щения - это ее отчуждение инвестором обратно эмитенту, не со

провождающееся прекращением существования конкретной 

ценной бумаги, а означающее лишь ее временное выбытие ю 

сферы обращения. 
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КрУIOO60роm ценной 6Y./llIIlll - это единство стадий ее выпус
ка, обращения и гашения. 

Возвратное финансовое O11Iошение. Имущественные права по 
ценной бумаге возникают в силу того, что один участник рынка 

на какое-то время передал стоимость в виде денег или вещей 

другому участнику рынка и впоследствии эта стоимость должна 

быть возвращена. Иначе говоря, в основе ценной бумаги всегда 

лежит какое-то возвратное финансовое отношение. 

Такое возвратное отношение обычно оформляется в виде 
двустороннего договора или в виде односторонней долговой 

расписки, которую выдает должник кредитору. 

Возвратное отношение отличается от отношения обмена то
варов или товара на деньги тем, что в нем происходит действи

тельна:·) передача, т. е. отчуждение, стоимости, а в отношении 

обмена ПРОИСХО.1ит передача стоимости 11 одной потребительной 

форме в обмен на получение такой же стоимости в другой по

требительной форме. Величина стоимости, которой покупатель 
и продавец владели до обмена, остается той же, что и после об

мена, т. е. на самом деле никаКOJ"D отчуждения стоимости не 

происходит. Когда же в возвратном отношении отдается товар 

или деньги, то отдается и сама его стоимость. При продаже това
ра отдается только товар как полезная вещь, но не его стои

мость, которая компенсируется продавцу стоимостью получен

ных им денег (рис. З.4). 

1. Oтнooнtние TOUpнorO (то_рно-денuoюro) обмена 

I ПеpeдllЧе тоеарое I 
УЧ8СТЮ1К 1 ценоilХ r УЧ8СТНМК 
рынка рынка 

А 
r I 

6 
(npoдIIиц) Передача суммы (noкyneT~) 

1 д.«Х I 

2. Вo3Bp8~ финвнсо_ отношение 

УЧ8CТМIIК УЧ8c:n1МК 
Перед8ча Д8Н8f ... рынка PЫHКII ...110 111114 TOIIapoe 

6 А 
на сумму Х 

(дornQoик) (кредитор) 

Рис. 3.4. Qт,lIIЧIIС нозпраПЮГlJ фИII:lIIСОU()[О ОТlюшеllИ" от онюшения обмена 
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Возврат стоимости обычно осушесталяется в той же нату
ральной ее форме, какой она и отдавалась. Например, если в 

долг давали деньги, то и возврашаются деньги. Если в долг дава

ли вешь, то и вернуться должна та же самая вешь. В противном 

случае будет иметь место не ссуда, а товарный обмен (с отсроч

кой платежа или иными формами оплаты). 

Необходимость возникновения и существования ценных бумаг. 
Uенная бумага возникла потому, что, с одной стороны, капитал 
время от времени высвобождается из процесса своего функцио

нирования и сразу же в форме ссудного капитала снова вступает 

в него. Деньги или веши есть капитал, если только они приносят 

прибыль "Или другой чистый доход. Если высвободившийся ка
питал не отдать в ссуду, то он теряет свое качество быть капита

лом, ибо уже не приносит никакого дохода, а только, наоборот, 

обесценивается. 

Но, с другой стороны, время, на которое этот капитал высво

бождается у конкретного участника рынка, естественно, не сов

падает со временем, на которое этот капитал, например, в виде 

ссуды употребляется его получателем (должником). 

Возникает конфликт ИН1'ересов между кредитором и должни

ком, который состоит в том, что кредитор желал бы отдать свой 

капитал на таких условиях, чтобы иметь возможность вернуть 

его в любое время, а должник желает получить капитал на все 

время его функционирования в соответствии с продолжительно

стью финансового отношения, ибо иначе он не получи r заП.1а
нированную прибыль от употребления ссуды. 

Uенная бумага и есть рыночный способ разрешения этого 

противоречия. Кредитор отдает стоимость в такой форме, что 
всегда может ее вернуть в качестве капитала, т. е. без потери 
при носимого им дохода, а должник при этом не должен изымать 

полученный на оговоренное время капитал из его прибыльного 

употребления. 

Суть механизма разрешения этого противоречия состоит в 

том, что временно отдаваемый капитал удваивается: сам капитал 

функционирует у должника, а вместо него на рынке появляется 

заместитель (представитель) этого капитала, который перемеша

ется между участниками рынка так, как если бы это перемешал

ся сам действительный капитал. Этот заместитель временно 
функционируюшей у должника стоимости и получил ЮРИДИ'lе

ское название ценной бумаги. 
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Эмиссионное отношение. Эмиссионное отношение есть воз
вратное финансовое отношение, зафиксированное nyreM выдачи 
ценной бумаги. 

Отличие эмиссионного отношения от других форм возврат
ного отношения состоит в том, что передача кредитором стои

мости должнику сопровождается на юридическом языке фикса

цией долга в качестве вещи, а экономически это означает, что 

долг превращается в товар, который может свободно продавать

ся и покупаться на рынке. 

В результате содержание возвратного финансового отноше

ния, независимо от его конкретной формы фиксации, превра

щается в обычный товар, который может дальше обращаться на 

рынке, не затрагивая процесс функционирования самой ссуды у 

должника. 

Инвестиционное отиошение. Инвестиционное отношение есть 

отношение между инвесторами по поводу ценных бумаг. Воз

НИКНОllение эмиссионного отношения означает придание фи

нансовому отношеllИЮ формы товара, необходимой для того, 

чтобы кредитор мог свободно, не спрашивая согласия должника, 

передавать свои права на временно отданную стоимость другим 

участникам рынка как простой товар. 

В результате возникает следующая ситуация. Пока, напри

мер, ссуженная стоимость используется должником в тех или 

иных его целях, вместо нее на рынке обращается товар-замести

тель. Теперь уже ничто не мешает переходу собственности на ка

питал, который занят в процессе производства. Капитал может 

спокойно функционировать, а перемена его владельцев осушест

вляется nyreM купли-продажи его рыночного представителя, или 
заместителя. 

Рынок есть рынок товаров. Чтобы 4Iпродаваться» и 4IПОКУ

паться» на рынке, необходимо получить статус товара. Это под

разумевает, что рынок знает, как устанавливается цена на товар. 

Долговая расписка никогда не превратилась бы в товар, если бы 
участники рынка не могли договориться о том, как устанавлива

ется ее цена. Порядок установления цен на различные виды 

ценных бумаг зависит от того, какой функционирующий капи

тал она замещает на рынке. 

Экономическая сущность ценной бумаги. Экономическая сущ
ность ценной бумаги двойственна (рис. 3.5). С одной стороны, 
ценная бумага есть представитель возвратного финансового от-
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Рис. 3.5. Экономическая сушность uеllНОЙ бумаги 
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ношения, например, ссуды, которая находится в процессе при

быльного функционирования, но которая одновременно может 

свободно быть возврашена кредитору. С другой стороны, она 
есть эта же ссуда, но только как товар, уже находяшийся в про

цессе обрашения, а не функционирования. 

Uенная бумага, конечно, не есть обычный товар, не есть ве
шественный товар как полезная 'Iеловеку вешь. Uенная бумага 

полезна своей рыночной значимостью. Поскольку ценная бумага 

не есть вешественный товар, постольку она есть только юридиче

ская вешь, или, выражаясь экономически, мнимый, или фиктив

ный, товар. Фиктивный товар - это товар, который не имеет 
своей собственной сто и моeorи , поскольку не является результа
том человеческого труда, а является TO.'IbKO носителем стоимост

ного отношения, представителем которого он теперь является на 

рынке. 

Указанная двойственная экономическая сушность ценной 
бумаги и есть основа двойственной юридической ПРИРО.IЫ цен

ной бумаги. Как представитель функционируюшей стоимости, 
юридически ценная бумага есть имушественное право на времен

но отданную стоимость и доходы от нее. Как мнимый, или фик
тивный, товар, ценная бумага юридически приравнена к вешам. 

Товар есть действительная вешь. Фиктивный товар есть только 

юридическая вешь. 

Экономические типы ценных бумаг. Uенная бумага может 
быть свидетельством разных типов возвратного отношения, но 

во всех случаях она означает удвоение временно отданной стои

мости на ее функциональное сушествование и на ее рыночное 

сушествование, или на одновременное сушествование в сфере 

обрашения. 

Если стоимость временно отдается в качестве товара, то цен

ная бумага есть представитель этого товара на рынке, или фик

тивный товар. 



138 П. ОсИfНIИ"" фIuItlNCfНlШ IIНcmРУJН,иm", 

Если стоимость временно отдается в качестве денег, то цен
ная бумага есть представитель денег на рынке, или кредитные 

деньги. 

Если стоимость в виде товаров или денег временно отдается 
в качестве капитала, то ценная бумага есть заместитель капитала 

на рынке, или фиктивный капитал. 

В соответствии с указанным делением существуют три эко
номических типа ценных бумаг (рис. 3.6): 

• mOtl0pHfJ1I цеННfJ1I 6умого - это ценная бумага как фиктив
ный товар, или как заместитель вещественного (действи

тельного) товара на рынке; 

• денеЖНfJ1I цеННfJ1I 6умого - это ценная бумага как кредит
ные деньги, или как заместитель денег на рынке; 

• UНtlесmUЦUОННfJ1I цеННfJ1I6УМОlО - это ценная бумага как фик
пIвны�й капитал, или как заместитель капитала на рынке. 

T_"'-II8_ 
~ 

(ценН8IIev-,.. 

ок I8МКТмтan.. 

Т088Р8) 

д.-.RЦ8fIК811 
8yм8n 

(Ц8-ev-,.. 
О. I8МКТIIТ8П .. 

Д8tt8r) 

Ин~цмонн", 

I18HК8IIlyмan 
(цeнН8fl бума,.. 
ОI 18М8CfНТ_ 

unНТlll18) 

Рис. 3.6. Экономические типы uellHblX бумаг 

Товарная ценная бумаra и ее виды. Особенности товара могут 

требовать продолжения процесса его производства, но только 

уже о сфере его обращения. Например, доведение товара до его 
конечного 110требителя часто требует его физического переме

щения (транспортировки) и сохранности (хранения) во времени. 

Оба указанных процесса часто связаны с ОТЧУЖдением товара от 
его владельца на то или иное время. 

Данного рода ОТЧУЖдение совершенно аналогично ОТЧУЖде
IIИЮ денег или вещей в качестве ссуды, но только не является 

ИС'гочником процентного или какого-либо иного чистого доходи 

JUlH инвестора. Оно обязательно связано с процессом унеличения 

ОТЧУЖденной стоимости, поскольку транспортировка и хранение 
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товара предстаW1ЯЮТ собой (В нормальном случае) процесс про

изводства стоимости, хотя И в сфере обращения. Стоимость то

вара в этом случае возрастает за счет транспортных и складских 

расходов. 

Товарная ценная бумага как заместитель товара, находяще
гося в процессе перевозки или хранения, позволяет участникам 

рынка совершать процесс обращения товара, не прерывая про

цесс его производства, или иначе, - совмещать процесс .окон

чан ия. производства с реализацией товара. В этом состоит эко
номическая выгода от существования товарной ценной бумаги. 

В соответствии с указанными процессами существуют два ос
новных вида товарной ценной бумаги (рис. 3.7): 

• ClUaдCKQ.JI ценнQ.JI бумага - это ценная бумага, удостове
ряющая отчуждение товара с целью процесса его хранения; 

• mpaHC"OpmHQ.JI ценнQ.JI бумага - это ценная бумага, удосто

веряющая отчуждение товара с целью осущеСТW1ения про

цесса его пере возки. 

CКnIlдClUlJl ценН8А Транспортная 

БУМ8l1l (смадасое ценная бум8Г~ 
свидетельство) (коносамент) 

------

Рис. 3.7. ВИдЫ товаРIIОЙ uенной бумаги 

Юридическими формами существования товарной ценной 

бумаги являются в российской практике складские свидетельст

ва и коносаменты, а в мировой практике - различного рода то

варные варранты и др. 

Наличие товарной ценной бумаги оказывается очень полез

ным для проведения тех и.rlИ иных спекулятивных операций с 

представляемым ею товаром, поскольку, по крайней мере, отпа

дает необходимость физического перемещения товара от одного 

спекулянта к другому. Исторически товарные ценные бумаги и 

появились как удобное средство замены действительного товара 

при всевозможных торговых (спекулятивных) операциях с ним, 

пока он еще только находился в процессе доставки (например, 

из колоний в метрополию). 
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Товарные ценные бумаги позволяют экономить не только на 

затратах, связанных с движением самого товара, но и резко со

кращают время осуществления самих торговых (спекулятивных) 

операций с ним. 

Денежная ценная бумага и ее ВИДЫ. Денежная ценная бумага 
по аналогии с товарной ценной бумагой есть простой замести

тель денег, т. е. она представляет собой определенное количест

во денег в сиryации платежа за товары, услуги, уплаты налогов 

и т. п. Поэтому денежные ценные бумаги есть одновременно 

виды кредитных денег. 

Главными юридическими видами денежной ценной бумаги 

являются вексель и его подвид - чек. 

В юридической форме векселя обычно неразрывно соедине
ны два разных экономических типа ценной бумаги - денежная 

ценная бумага и Ifнвестиционная, или доходная, ценная бумага. 

Обособленное существование векселя в качестве только денеж

ной цеююй бумаги имеет место в юридической форме чека. 

Чек фиксирует эмиссионное отношение, в котором участник 

рынка передает банку определеннукrсумму денег, а получаемый 

им взамен чек может выполнять платежную функцию денег, т. е. 

BbIcrynaTb в качестве заместителя законных денег на рынке. Уп
лата банком денег по предъявленному ему чеку есть возврат де

нег в обмен на ценную бумагу, но только уже новому владельцу 

чека. В результате чек выполняет платежную функцию денег, не 

являясь законными (<<настоящими») деньгами. 

Чек имеет два важных качества. Во-первых, он может потен
циально замещать любую сумму денег без ее деления на отдель

ные банкноты, а потому его можно было бы назвать «сертифи

катом» денег. Во-вторых, по сравнению с деньгами в форме чека 
возможна при вязка владельца денег к самим деньгам. Именной 

чек есть не что иное, как «именные,. деньги, а потому в случае 

его потери или кражи его владелец не теряет сами деньги. Иначе 

говоря, в форме чека деньги приобретают те или иные полезные 

мя участника рынка (<<денежные») качества, которые отсутству

ют у самих денег. 

В современных условиях чек как ценная бумага, замещаю
щая в массовом порядке наличные деньги, утратил «монополь

ное» значение и усryпил свое место банковским электронным 

карточкам, которые по экономической сути есть не что иное, 
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как бездокументарная, или электронная, форма сушествования 
.. документарного .. чека. 

Финансовый вексель, в отличие от чека, есть уже не только 
денежная uенная бумага, но обычно он есть и инвестиuионная 

uенная бумага для своего владельuа. Финансовый вексель фик

сирует передачу инвестором определенного количества денег 

эмитенту, который не обязательно является банком (как в случае 

чека), но он становится средством платежа обычно на сумму, 

превышаюшую отчуждаемое (исходное) количество денег. Сле

довательно, финансовый вексель, с одной стороны, употребляет

ся его владельuем в качестве удобного ему платежного средства, 

т. е. в качестве заместителя денег, но при этом одновременно 

выступает для него и капиталом, поскольку инвестор распоряжа

ется большей суммой денег, чем отдал эмитенту. Очевидно, что 

и по отношению к эмитенту финансовый вексель отражает ис

пользование отчужденной стоимости в качестве капитала (иначе 

инвестор не смог бы истратить больше, чем передал денег эми

тенту векселя). 

Другой экономическоЙ" -разновидностью векселя как денеж

ной uенной бумаги является товарный вексель, или такое фик

сируемое им эмиссионное отношение, в котором внешне инве

стор передает эмитенту в обмен на вексель последнего не сами 

деньги, а какой-то товар (обычно произвеДСННI.IЙ им). В данном 

случае инвестор отдает свой товар эмитенту с условием. что по

следний вернет ему деньги за товар через какое-то время. дан

ное отношение не является обычным ссудным отношением, 

так как в этом отношении инвестор не отдает в ссуду товар, хотя 

он его и отчуждает. Дело в том, что он отчуждает товар оконча

тельно и эмитент не должен возвратить этот товар обратно инве

стору. В ссуду на самом деле отдается то, что должно через опре

деленное время вернуться к инвестору. Следовательно, в случае 

товарного векселя продавеи товара отдает в ссуду не сам товар, а 

товар как денежный долг, или деньги, которые покупатель по 

каким-то причинам не может сразу заплатить за купленный то

вар. Товарный вексель есть денежный долг покупателя товара 

перед продавиом товара. 

Экономическое различие между финансовым (отчуждаются 
деньги) и товарным (внешне отчуждается неоnлаченный товар) 
векселем состоит в том, что в первом случае деньги как ссуда ре-
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ально передаются эмитеНlУ, а во втором случае реальная переда

ча денег отсутствует, т. е. денежная ссуда имеет место по самому 

фак1)' неоплаты товара в момент его отчуждения покупателю. 

Стоимость товара отчуждается как денежный долг, который надо 

вернуть, а не как товар, который возвращать совсем не требует
ся. Из этой особенности товарного векселя и возникают кредит

ные деньги. 

Денежные ценные бумаги можно разграничить на два вида в 
зависимости от формы отчуждаемой стоимости в денежном 
эмиссионном отношении и условно обозначить их следующим 

образом (рис. 3.8): 
• расчетная ценная бумага - это ценная бумага, представ

ляющая собой свидетельство на отчужденные эмитенту де

не >Кные средства и используемая на рынке в качестве сред

ства платежа при расчетах за товары и услуги; сюда отно

сятся чеки и финансовые векселя; 

• денежно-долговая ценная бумага - это ценная бумага, сви

детельствующая о денежном долге эмитента перед инвесто

ром и употребляемая на рынке.В качестве средства плате

жа; внешне она ВЫС1)'пает в Ka'lecTBe «платежа .. за неопла
ченный деньгами товар; такой ценной бумагой является 

товарный вексель. 

Де_ цeHН8R бум.га 

Р8G'ltlТН8Я ценн8Я Денucнo-долroeeя 
бум.r. (ч.к. ЦВНН8А бумеr. 

ФИН8НОО8ЫЙ 88I\С811Ь) (тouрный 881\С811Ь) 

Рис. 3.8. l:Iиды денежно!! иенно!! бумаги 

денежная ссуда всегда подразумевает в общем СЛУ'lае возврат 
денег с уплатой процентного дохода по ним, а потому товарный 

вексель, как и финансовый, всегда есть единство двух типов 

ценной бумаги - денежной и инвестиционной. 

Инвестиционная ценная бумага и ее ВИдЫ. Инвестиционная 
uенная бумага есть свидетельство капиталистического эмиссион

ного отношения с позиций инвестора, а потому она есть источ

ник чистого дохода для него. 
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Инвестиционная ценная бумага есть ценная бумага, которая 
изначально нацелена исключительно на получение чистого до

хода для ее владельца; других полезных функций, например быть 

заместителем товара или денег в обрашении, она не имеет. Ее 
главная полезная функция - быть заместителем капитала в ка

честве источника чистого дохода. 

Инвестиционная ценная бумага подразделяется на два типа 
(рис. 3.9): 

• капитальную, или корпоративную, ценную бумаzу - это ин
вестиционная ценная бумага, эмитент которой использует 

полученную от инвестора стоимость в качестве капитала; 

• неlUlnиmальную ценную бумаzу - это инвестиционная цен

ная бумага, эмитент которой не использует полученную от 

инвестора стоимость в качестве капитала. 

Кanмтam.нaA. 
ИЛИ IIOpnop8ТМ8Н8А 

цен ..... еуМ8П1 

Некапитan"Н8А 
цвннаА еумВПI 

(~Д8рствеНН8А.ЛМЧН8R) 

Рис. 3.9. Типы инвестиuиоlНlOЙ UСIIIIОЙ б 'маги 

Некапитальная цснная бумага в зависимости от характера ис

пользования ОТЧУЖденной инвестором стоимости разделяется на: 

• общественную, или lOсударсmвенную, ценную бу.wаzу - это 

инвестиционная ценная бумага, по которой полученная от 

инвестора стоимость используется ;:J.ЛЯ покрытия превыше

ния расходов над доходами некоммерчсской организации, 

преЖдС всего государства; 

• личную, U-fII индивидуальную, ценную бу;.,аzу - это инвести

ционная ценная бумага, по которой полученная от инве

стора стоимость используется для удовлетворения личных 

потребностей (для приобретения предметов ПОl1'ебления) 

участника рынка как физического лица (индивидума). 

В первом случае /10 действуюшему законодательству эмитен

том обшественных ценных бумаг может быть только государство 

в лице тех или иных его представительных органов, а не любая 
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некоммерческая организация. Привлекаемые посредством вы

пуска обшественных, а фактически государственных ценных бу
маг денежные средства используются для покрытия тех или 

иных государственных расходов, когда текуших денежных дохо

дов оказывается недостаточно. Поскольку государство по опре

делению есть некоммерческая «организация», постольку у него 

нет цели получения прибыли, а потому и расходы государства по 

своей сушности не являются использованием стоимости в каче

стве капитала. 

Эмитентом личной (индивидуальной) ценной бумаги может 
быть любой человек как частное лицо, но лишь немногие цен

ные бумаги разрешается выпускать физическим лицам. К такого 
рода ценным бумагам относятся, например, векселя и заклад

ные. Средства, которые частное лицо получает в обмен на вы

данную им цеНllУЮ бумагу, используются обычно в потреби

теЛЬСКIlХ целях, а выплата долга производится за счет доходов 

этого лица (заработной платы и др.). Векселя используются как 
свидетельства краткосрочного личного долга, а закладные как 

свидетельства долгосрочного ЛИЧНОГD долга. Это есть ссуды ча
стному лицу не как капиталисту, а как потребителю. Например, 

в случае выписки закладной ценной бумаги ее эмитент как по

требитель использует полученную ссуду для покупки квартиры 

как предмета потребления, а не в качестве капитала. Поэтому и 

возврат этим лицом долга должен осушествляться равномерны

ми частями, ибо при окончании срока ссуды у потребителя 

(эмитента) доходов не будет сушественно больше, чем в момент 

ее получения. 

Капитальная инвестиционная ценная бумага выражает при
быльное использование ссуды эмитентом, а потому она выпус

кается коммерческой организацией и в силу этого ее можно на

зывать еше и корпоративной l1енной бумагой. 

Виды капитальных, или корпоративных, ценных бумаг. Если 

эмитент вкладывает полученную ссуду в действительный капи

тал (в производство), то он сможет вернуть свой основной долг 

лишь после того, как капитал будет использован. Поэтому тео

ретически он не имеет возможности досрочно выкупить свою 

ценную бумагу у инвестора по его требованию. Если же эмитент 

вкладывает полученные средства в покупку других ценных бу

маг, то по требованию инвестора он в разумные сроки может 

вернуть ему ссуду, продав на рынке необходимое количество ра-
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нее купленных ценных бумаг. В результате капитальная ценная 
бумага мож.ет быть двух видов (рис. 3.9а): 

• невыкуnная ценная бумага - это ценная бумага, которую 

эмитент не выкупает до окончания срока своего существо

вания или действия эмиссионного отношения; 

• выкупная, IlЛU доверumелъная, ценная бумага - это ценная 

бумага, которая мож.ет быть выкуплена эмитентом по тре

бованию инвестора. 

BЫIIYI1Н811, 
Невwкynнaя 

кnи Д088PКY8l1bН8J1, 
Ц8нмuбум8rв 

Ц8НН811 бум8rв 

Рис. 3.9 •. Виды капитальных, или корпоративных, ценных бумаг 

Выкупная ценнаJl бумаra. Выкупная ценная бумага есть такая 

инвестиционная ценная бумага, эмитент которой вкладывает по

лученный капитал по преимуществу в другие ценные бумаги. Им 

обычно является участник рынка, называемый доверительным 

управляющим, который управляет капиталом сразу многих ин

весторов на доверительной основе. В основе этой ценной бумаги 

лежит юридическое отношение доверительного управления, но 

только сразу со многими владельцами капитала. Такого рода бу

маги называются инвестиционными паями, сертификатами уча

стия и т. п. 

Приносимый данной ценной бумагой чистый доход не имеет 

рыночного названия, поскольку не существует в форме, отлич

ной от самого авансированного капитала. Этот вид ценной бу

маги нацелен на возрастание величины капитала, переданного в 

доверительное управление, а потому чистый доход в данном слу

чае существует лишь как расчетная величина, т. е. как разница 

между возвращаемой и авансированной величинами капитала 

инвестора. 

Данного рода ценная бумага удостоверяет отчуждение капи

тала в доверительное управление многими частными капитала

ми. Эмитент в этом случае не обособленный участник рынка, 
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самостоятельно распоряжающийся отчужденным ему капиталом, 

а наемный управляющий, которому инвесторы доверяют управ

лять своими капиталами. Доверительное управление в данном 

случае обязательно связано с объединением частных капиталов, 

отчуждаемых в доверительное управление. 

Отношение доверительного отношения означает, что отчуж

даемый инвестором капитал не перестает быть его юридической 

собственностью, в то время как в невыкупных ценных бумагах 

отчуждаемый капитал всегда переходит в юридическую собст

венность к эмитенту. 

Невыкупная ценная бумага. Невыкупная ценная бумага по 

виду эмитента подразделяется на (рис. 3.9б): 

• долговую ценную бумагу - это невыкупная ценная бумага, в 

основе которой лежит кредитное отношение как разновид

ность возвратного возмездного отношения. Капитал, кото
рый получает эмитент долговой ценной бумаги, юридиче
ски является заемным капиталом. Главная юридическая 
форма такой ценной бумаги - облигация. Приносимый 
ею чистый доход юридически называется процентным до

ходом; 

• владельческую, или долевую, ценную бумагу - это невыкуп

ная ценная бумага, в основе которой лежит коммерческое 

уставное отношение как вторая разновидность возвратного 

возмездного отношения. В юридическом варианте это есть 

отношение учреждения акционерного обшества. Можно 
сказать, что в случае владельческой ценной бумаги эмитен
том является сам коллектив инвесторов, но только как еди

ное целое. Главная юридическая форма такой ценной бу
маги - акция, а при носимый ею чистый доход называется 

дивидендом. 

Невыкупная ценная бумага 

Владельческая. 
или долееая. ценная 

бумага (акция) 

Долговая 
ценная бумага 
(облигация) 

Рис. 3.9б. Виды невыкупной ценной бумаги 
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Долговая ценная бумаra. Долговая инвестиционная ценная 
бумага удостоверяет рыночное кредитное отношение, или отно

шение займа, т. е. когда стоимость в виде какой-то суммы денег 

отчуждается должнику на условиях ее собственного возврата че

рез определенный срок времени за плату в виде процентного до

хода. Если имеет место кредитное отношение (отношение зай
ма), то инвестор не принимает никакого участия в управлении 

отчужденным капиталом. 

Признакам и долговой ценной бумаги является раздельный 
возврат (явно или опосредован но) инвестору отчужденной сум

мы стоимости (займа) и выплата ему процентного дохода по ней 

за время отчуждения. Прибыль за минусом процента представ

ляет собой чистый доход эмитента-должника. 

К)ридическим видом долговой инвестиционной ценной бу

маги является облигация во всех ее бесчисленных рыночных 

разновидностях. 

Владельческая ценная бумаra. Владе.1ьческая ценная бумага 
еще называется долевой ценной бумагой, поскольку удостоверя

ет долю в уставном капитаяе эмитента. Однако такое название 

для владельческой ценной бумаги. не совсем корректно, так как 

к долевым бумагам относятся и доверительные ценные бумаги, 

поскольку они тоже юридически удостоверяют доли инвеСТОрО8 

в капитале эмитента. Главный признак владе.lьческоЙ ценной 
бумаги состоит в том, что ее эмитентом является сам КОlЛектив 

инвесторов, но как единое целое. В ее основе лежит отношение, 

связанное с объединением частных капиталов (в юридической 

форме акционерного общества), или, выражаясь иначе, отноше

ние коллективного управления капиталом. 

Владельческая ценная бумага выражает отношение коллек

тивного управления отчужденным капиталом, при котором в ка

честве эмитента выступает уже не тот или иной участник рынка, 

противостоящий инвестору, а коллектив самих инвесторов, но 

как единое целое (или как самостоятельное юридическое лицо). 

Поскольку эмитент уже не противостоит инвестору, постоль

ку отпадает и необходимость возврата отчужденного капитала, 

как это имеет место в долговом отношении займа. Но поскольку 
коллектив инвесторов есть целое, обособленно существующее от 

самого инвестора, то отчуждение капитала все же имеется (инве

сторы отчуждают свой капитал в акционерное общество). 
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Возврат отчужденной стоимости в непосредственном ВИде 

oTcyrcTByeT, но принимает форму бесконечной череды выплат 
части чистого дохода в виде ДИВИденда. 

Но и сама форма выплаты чистого дохода инвестору в дан

ном случае отличается от формы выплаты чистого дохода по 

долговой ценной бумаге. Приносимый ею чистый доход (диви
денд) есть уже не плата за привлеченный капитал, а просто 

часть совокупного чистого дохода, предназначенная для личных 

нужд владельца капитала. Раз эмитентом является сам коллек

тив инвесторов, то этот последний и принимает решение о ко

личестве выплачиваемого чистого дохода отдельным инвесто

рам. Дело обстоит аналогично тому, как каждый частный капи

талист обязательно распределяет всю годовую прибыль на часть, 

которую он реинвестирует в производство, и на часть, которую 

он может употребить иным образом. Соответственно и коллек

тив инвесторов сам принимает решение о том, какую часть при

были он может выплатить каждому члену коллектива в качестве 

дивиденда и сколько надо реинвестировать в капитал. В случае 
долговой ценной бумаги процентный доход есть -плата,., или 

-цена», уплачиваемая за заемный капитал. В случае владельче-

н. .... кynнu 
Ц8HН811 б)'М8l1l 

ДonF088Jl 
ценная lIyм8ПI 
(oбnlll'8ЦМll) 

~ 
МН8КТИЦМОННWJI цeHHWJI бyмar 

BwкynН8ll. 
иnи A088PМТ~Н8II. 

Ц8НН811 l5YМ8I1I 
(П8l) 

B~_ 
Ц8НН811 бyмare 

(8IIЦМII) 

Н_ПМТ8ll_ 

(~) 

ГocyД8~Н811 
(oбnиreЦМII) 

л .... Н811 
(u~_) 

(ИfIC8JIfo. ~) 

Рис. 3.9 •. Виды инвестиuионных иенных бумаг 
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ской ценной бумаги дивидендный доход есть результат процесса 

первоначального распределения полученной прибыли на цели 

увеличения функционирующего капитала и на цели ее частного 
употребления. 

Юридическим видом долевой ценной бумаги является акция 
во всех ее разновидностях. 

В целом исходные экономические виды инвестиционных 
ценных бумаг сгруппированы на рис. 3.9в. 

Каждому экономическому типу или подтипу ценных бумаг 
соответствуют те или иные их юридические аналоги, наиболее 

представительные из которых в скобках обозначены на приве

денной схеме. 

3.3. Россинские юридические _ИД'" цеНН"'1 6YMar 

Конспект содержанни параграфа. В данном параl1'афе опи
сываются ценные бумаги, выпуск которых разрешается по рос
сийскому законодательству. 

К российским ценны," бумагам относятся: векселя, чеки, 
акции и облигации, закладные, инвестиционные паи и др. 

Перечень российских ценных бумаг увеличивается по мере 
развития рыночных отношений в нашей стране. 

Российским законодательством разрешены к выпуску сле
дующие виды ценных бумаг, юридические определения которых 

MOryт быть сформулированы примерно следующим образом: 

• вексель - это ценная бумага, удостоверяющая ничем не 

обусловленное обязательство векселедателя (простой век

сель) либо иного указанного в векселе плательщика (пере

водной вексель) выплатить при наС1)'плении предусмотрен

ного векселем срока полученные взаймы денежные суммы; 

• облuгацUR - это ценная бумага, удостоверяющая право ее 

держателя на получение от лица, выпустившего облига

цию, в предусмотренный ею срок номинальной стоимости 

облигации или иного имущественного эквивалента; обли

гация предоставляет ее держателю также право на получе

ние фиксированного в ней процента от номинальной стои

мости облигации либо иные имущественные права; 

• государственная облuгацUR - это ценная бумага, удостове
ряющая заключение договора государственного займа; она 
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удостоверяет право заимодавца (т. е. владельца облигации) 
на получение от заемшика (т. е. государства) предоставлен

ных ему взаймы денежных средств или, в зависимости от 

условий займа, иного имушества, установленных процен

тов, либо иных имушественных прав в сроки, предусмот

ренные условиями выпуска займа в обрашение; 

• сберегательная книжка на предъявителя - это ценная бу
мага, удостоверяюшая заключение договора банковского 

вклада (депозита) с гражданином и внесения денежных 

средств на его счет, в соответствии с которым банк, при
нявший поступившую от вкладчика или поступившую для 

него денежную сумму (вклад), обязуется возвратить сумму 

вклада и выплатить проценты на нему лицу, предъявивше

МУ сберегательную книжку; 

• сберегательный (депозитный) сертификат - это ценная бу
мага, удостоверяюшая сумму вклада, внесенного в банк, и 

права вкладчика (держателя сертификата) на получение по 

истечении установленного срока суммы вклада и обуслов

ленных в сертификате процентов в банке, выдавшем серти

фикат, или в любом филиале этого банка (на практике сбе

регательные сертификаты распространяются среди граж

дан, а депозитные - среди юридических лиц); 

• "ек - это ценная бумага, содержашая ничем не обуслов
ленное распоряжение чекодателя банку произвести платеж 

указанной в нем суммы чекодержателю; 

• коносамент - это ценная бумага, удостоверяюшая заклю
чение договора пере возки груза; 

• складское свидетельство - это ценная бумага, удостове
ряюшая заключение договора складского хранения и под

тверждаюшая принятие товара на хранение: 

двойное складское свидетельство - это ценная бумага, со
стояшая из двух частей: складского свидетельства и зало

гового свидетельства (варранта), которые MOryr быть 

отделены друг от друга и каждое из которых в отдельно

сти есть именная ценная бумага; 

простое складское свидетельство - это складское свиде
тельство на предъявителя; 

• акция - это эмиссионная ценная бумага, закреnляюшая 
права ее владельца (акционера) на получение части прибы

ли акционерного 06шества в виде дивидендов, на участие в 
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управлении акционерным обществом и на часть имущест

ва, остающегося после его ликвидации; 

• оnцuон эмитента - это именная эмиссионная ценная бу

мага, закрепляющая право ее владельца на покупку, в пре

дусмотренный в ней срок и (или) при наступлении указан

ных в ней обстоятельств, определенного количества акций 

эмитента такого опциона по цене, определенной в опционе 

эмитента; 

• закладная - это именная ценная бумага, которая удостове

ряет права ее владельца в соответствии с договором об 

ипотеке (за.,10ге недвижимого имущества) на получение де

нежного обязательства или указанного в нем имущества; 

• инвестиционный пай - это именная неэмиссионная цен
ная бумага, удостоверяющая долю ее владельца вправе 

собственности на имущество, составляющее паевой инве

стиционный фонд, право требовать от управляющей ком

паНl1И надлежащего доверительного управления паевым 

инвестиционным фондом, право на получение денежной 

компенсации при пр~кращении договора доверительного 

управления; 

• облиzация с ипотечным nокрытием - это облигация, ис

полнение обязательств по которой обеспечивается залогом 

ипотечного покрытия; 

• ипотечный сертификат участия - это именная неэмисси
онная ценная бумага, удостоверяющая долю ее владельца в 

праве общей собственности на ипотечное покрытие, право 
требовать от вьшавшего ее лица надлежащего доверитель

ного управления ипотечным покрытием, право на получе

ние денежных средств, полученных во исполнение обяза

тельств, требования по которым составляют ипотечное по

крытие, а также иные права. 

Как видно из приведенных определений, ценные бумаги 

обязаны своим существованием наличию каких-то хозяйствен

ных договоров, одним из возможных свидете.1ЬСТВ существова

ния которых они являются. Uенная бумага не по рождает ка

кие-то новые рыночные договоры, а лишь создает им иную ры

ночную форму существования - товарную форму. В форме 
ценной бумаги частное стоимостное отношение между двумя 

участниками рынка превращается в обшерыночное отношение. 
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Следует заметить, что приведенный перечень российских 
ценных бумаг не остается неизменным, а время от времени до

полняется их новыми видами по мере развития рыночных отно

шений в нашей стране. 

Контрольные вопросы 

1. Что такое ценная бумага как юридический инструмент? 
2. Чем ценная бумага отличается от обычных вещей? 
з. Что представляет собой ценная бумага как экономическая категория? 

4. Какие существуют экономические типы ценных бумаг? 
5. Какие юридические виды ценных бумаг разрешены в нашей стране? 
6. Каковы основные отличия акции от облигации? 
7. Чем отличается государственная облигация от корпоративной обли

гации? 

8. Какие виды доходов могут приносить ценные бумаги? 
9. Является ли перечень российских ценных бумаг исчерпывающим? 
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Глава 4 
ГОСУ AAPCTBEHHblE ФИНАНСЫ 

Конспект содержанНJI главы. Государственные финансы есть 
отношения по поводу формирования государственных доходов 
и их использования. Государственные финансы занимают иен
тралЫlOе место в перераспределительных проиессах в современ

ном рыночном хозяЙствс. 

е точки зрения объекта финансовых отношений государст

вснные финансы охватывают отношсния, связанныс с образо
ванием и использованием государственного имушества и обше

государствеНlЮГО фонда денежных средств. 

е точки зрения субъектов государственного управлсния го

сударственные фина.IСЫ разделяются Ila uснтрализованные го
сударственные финансы, или финансы органов государствеll

ной власти и управлеllИЯ, и финансы государствснных пред

приятий и организаuиЙ. 

Обшегосударственный фонд денежных срсдс I"B раздсляется 

на государственный бюджст и на фонды денсжных срсдств го
сударствеНlIЫХ предприятий и организаuиЙ. 

Государственный бюджет разделяется на бюджеты органов 

государствеНlIOГО управления и государственные внебюджетныс 

фонды. Бюджеты органов государственного управлсния подраз
деляются на федеральный бюджет и рсгиональные бюджеты, в 

том числе на бюджеты субъектов Федсраuии и муниuипальных 
образований. 

Доходы государственного бюджета включают налоговые и 
не налоговые доходы. 

Расходы государственного бюджета представляют использо

вание сго доходов на uели содержания органов государствснной 

власти и управления, на экономические и соuиальныс uели. 

Превышение государственных расходов над собственными 
его доходами покрывается за счет государственных займов, на-
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копившаяся задолженность по которым предстаВ1lяет собой го
сударственный долг (внутренний и вешний). 

Государственные внебюджетные фонды связаны с финан

сированием обшественно значимых социальных расходов (пен

сионное обеспечение, медицинское обслуживание и др.). 

Исполнение государственного бюджета и внебюджетных 

фондов представляет собой особую ЮРИдическую процедуру, 

называемую бюджетным процессом, ядром которого являются 

процессы составления бюджетов, их утверждения органами вла

сти и последующего исполнения. Все эти процессы находятся 
под соответствующим контролем (финансовый контроль) со 

стороны органов государственной власти и общественности. 

Поскольку в собственности государства находится большое 
количество различного и мушества, постольку ово управляется 

спеllИально создаваемыми организациями - коммерческими 

(государствеНIIЫМИ унитарными предприятиями) и неком мер

ческими (ГОС}.lарственными учреждениями). Фина.IСЫ государ

ственных коммерческих организаций не отличаются от финан
сов негосударственных коммерческих организаций, а потому не 

являются предметом самостоятельного изучения в данной теме. 

Главной особешlOСТЬЮ финанеев государственных учреж
дений является то, что основным источником их доходов явля

ются поступления из государственного бюджета, которые рас

ходуются в соответствии с бюджетными контингентами, норма

ми и нормативами. 

4.1. Место и роn .. rocYA8pcTBeHH .. 11 финансов 

Конспект содержання параграфа. С содержательной стороны 
государственные финансы есть финансовые отнощения, одной 

из сторон которых является государство. 

Объектом государственных финансов являются деньги и 

веши (имушество), передаваемые государству. Наиболее мо

бильным объектом государственных финансов являются денеж
ные средства, концентрируемые в общегосударственном фонде 

денежных средств. Огромвое значение имеют и отношения, свя
занвые с государственным имуществом, однако в курсе финан

сов они пока не рассматриваются. 

С субъектной стороны государственные финансы есть со
вокупность государственных организаций, которые являются 

непосредственными участниками финансовых отношений с 

граждаllами и остальными юридическими лицами. 
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Необходимость сушествования государственных финавсов 
проистекает из сушествования самого государства, из соииаль

ных потребностей обшества и из необходимости регулирования 

рыночных отношевиЙ. 

Из потребностей развития государственных финансов вы

текают их обшествснные и рыночные функиии. Обшественные 
функиии разделяются на политичсские и соииальныс. Рыноч
ныс функиии делятся на прямые и косвснныс функиии реryли

рования экономики. 

СостаВ.IЫМИ частями государственных финансов являются 

иентрализованные государственные финансы, или государст
вснный бюджет, и финансы государствеНIIЫХ коммерческих и 

некоммерческих организаииЙ. 

Государственный бюджет включает бюджеты органов госу
дарственного управления и государственныс внсбюджетные 

фонды, строго спеииализированныс на выполнении определен

ных соииальных функиий государства. 
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Понятие rocударственных финансов. С экономической точки 
зрения государСllUlенные финансы - это отношения между госу

дарством и другими участниками рынка, связанные с формиро

ванием финансовых доходов государства и их использованием. 

Под участниками рынка в данном случае понимаются как орга

низации, так и насе,1ение, или юридические и физические лица. 

С объектной стороны дела государственные финансы пред

ставляют собой общегосударственный фонд денежных средств и 

имущества (вещей), который находится в собственности lосудар

ства и управляется им. Старое название этого фонда как фонда 
только денежных средств государства - государственная казна. 

Когда говорят о государственных финансах, то обычно упор 
делается лишь на один объект этих отношений - на денежные 

средства, которые являются наиболее мобильным (подвижным) 
объектом финансовых отношений по сравнению с вещественны

ми объектами. Вещественные объекты государственных финан
сов представлены огромной собственностью, которой располага

ет государство на землю, природные (полезные) ископаемые, 

леса, воды, здания и сооружения и т. п. 

В настоящем учебнике в целях упрощения финансовые от

ношения, связанные с государственным имуществом, практиче

ски не затрагиваются. 

Общегосударственный фонд денежных средств государства -
это общее количество денежных средств, которое поступает в 
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распоряжение государства от других участников рынка за уста

новленный промежуток времени, обычно за год, и расходуется в 

соответствии с функциями государства. Не использованные в 
данном году остатки поступивших денежных средств переходят в 

фонд следуюшего года. 

В организационном плане существование государственных 

финансов обеспечивается целой совокупностью государственных 
организаций, которые на правовой (законодательной) основе 

осущеСТIiIIЯЮТ сбор денежных средств с участников рынка и их 

последующее распределение между ними же, но уже в соответст

вии с государственными интересами (целями, задачами). 

В целом государственные финансы (в части денег как объек

та отношений) охватывают специфические отношения по поводу 

обраЗОl1ания общегосударственного фонда денежных средств, 

сами девежные средства, сконцентрированные в этом фонде, и 

государственные организации, собирающие и использующие эти 

денеЖllые средства (рис. 4.1). 
Необходимость государственных финансов. Необходимость су-

ществования государственных фина!IСОВ вытекает из: 

• самого существования государства как органа власти; 
• социальвых потребностей общества; 
• потребности регулирования рыночной экономики со сто
роны государства. 

Государство есть исторически возникшая форма управления 
человеческим обществом на определенной территории. Для са-

OтжIweнtuI, СМ.НН'" 
фонд дe_wx средст8, 

СП8р8Р11~" 
НUCIIAIIЩМХal ~_ ср8ДСТ8 U8IIДY 

• ~МOC;ТII rUCYД8IICТU 
rocyдe~ 11 ОСТ8ll_ 

11 81'0 opr8НМI8ЦI4Й 
У"8СТ_"" PWHU 

- --=l ГОСУД8рСТИНН ... _"'p>48C1CМ8 
11 _"'p>48C1CМ8 opnIН_ЦМII 

Рис. 4.1. Грани ПOlIIIТИII государственных финаllСОII 
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мосохранения (защиты от внутренних и внешних врагов) и вы

полнения своих управленческих функций государство нуждается 

в деньгах, поскольку оно должно содержать само себя, т. е. госу

дарственные органы управления (включая силовые структуры -
армию, полицию и др.). 

В древности государства содержали себя не столько за счет 

сбора денег с населения, сколько за счет натуральных платежей 

государству в виде пищи, топлива, одежды, выполнения других 

материальных повинностей (строительство) в пользу государства 

и т. д. Однако с течением времени товарно-денежные отноше
ния набирали силу, и потому натуральное содержание государст

ва было заменено на обязательные денежные платежи. 

Развитие капитализма и материальный прогресс в развитии 

общества потребовали нового отношения государства к отдель

ному человеку как к рабочей силе. Возникли общественные по

требности в развитии образования и культуры, здравоохранения. 

Все это не могло в должной мере развиваться только на частной 

основе, а потому необходимо стало участие государства в финан

сировании социальных услуг, которые оказываются человеку 

бесплатно или на льготных условиях. 

По мере развития общества и его экономического потенциа

ла возникает необходимость участия государства в регулирова

нии рыночной экономики, которая по своей сути есть совер

шенно стихийная экономика. Однако конкурентная борьба на 

рынке рано или поздно приводит ко все большей конце~lТрации 

капитала в руках относительно небольшого количества участни

ков рынка, или к монополии. Монополия, доведенная до своего 

логического предела, уничтожает конкуренцию как двигатель 

рыночного прогресса и тем самым разрушает рынок вообще. От
сюда возникает необходимость большего или меньшего (в зави

симости от конкретной ситуации на рынке) участия государства 

в регулировании рыночных отношений. Одним из важнейших 

инструментов такого регулирования становятся государственные 

финансы как сосредоточение огромных денежных ресурсов, спо

собных влиять на ситуацию на любых современных рынках. 

Функции государственных финансов. Функции государствен
ных финансов вытекают из их необходимости. В конечном сче
те, можно сказать, что эти функции должны обеспечить выпол

нение всех тех задач, которые выполняет современное государст

во. Любая деятельность государства требует того или иного 
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количества денежных средств на ее осуществление. Однако с 

учетом двойственной роли современного государства - как ор

гана управления обществом и как органа управления (реryлиро

вания) рынком, функции государственных финансов можно ус

ловно разбить на две группы (рис. 4.2): 
• общественные; 
• рыночные. 
Общественные функции государственных финансов - это 

Общественные 

Пonмтмч8ClOl8 

Соцмальные 

Рыночные 

Прямоro IIOIДtIЙC1"lIМlI 
на участнМlCOll РЫ1«8 

Н8 )'ЧIICn4М1СО11 ры_ 

Рис. 4.2. Функции государственных финансов 

функции, которые обеспечивают существование государства как 

органа управления обществом. 

Рыночные функции государственных финансов - это функции, 

которые обеспечивают государственное реryлирование совре

менного рынка. 

Обшественные функции государственных финансов условно 

MOryт быть поделены на политические и социальные. Политиче

ские функции затрагивают интересы общества в целом, социаль

ные функции имеют целевую направленность по отношению к 

тем или иным социальным группам населения. 

К политическим функцURМ государственных финансов отно
сится финансовое обеспечение: 

• функционирования государственного аппарата управления, 
или органов государственной власти; 

• национальной безопасности и охраны общественного по
рядка; 

• оказания помощи другим государствам. 
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к социальным функцURJN относится финансирование: 
• выплат денежных пенсий и пособий соответствующим груп
пам населения; 

• функционирования социально-культурных учреждений, 
которые предоставляют бесплатные (или только частично 

оплачиваемые) услуги населению: школ, больниц, музеев 
и др.; 

• фундаментальной науки и (классического) искусства; 
• работы общественного транспорта и иных общественно 
значимых отраслей экономики, в которых частный капитал 

не при меняется из-за отсутствия в них прибыли, но без ко

торых современное общество уже не может существовать. 

Рыночные функции государственных финансов могут быть 
разделены на две группы: 

• прямого воздействия, т. е. рыночные функции, которые 

непосредственно влияют на тех или иных конкретных уча

стников рынка; 

• косвенного воздействия, т. е. рыночные функции, которые 
влияют на рынок в целом. 

ПРllМые рыночные функции государственных финансов имеют 

место в тех случаях, когда ОСуществляется: 

• финансирование каких-то целевых инвестиционных про
грамм (строительство объектов. предприятий и т. д.); 

• оказание финансовой помощи или льгот (в разрешенных 
формах) тем или иным участникам рынка; 

• установление государственной монополии на произнодство 
и (или) реализацию тех или иных товаров; 

• в иных случаях. 
Косвенное воздействие государственных финансов на рынок 

проявляется через: 

• общий объем государственного фонда денежных средств и 
его размеры по отношению ко всей массе товаров, произ

водимых в стране; 

• состав и структуру денежных доходов и расходов государ
ства; 

• проводимую политику в области государственных финан
сов и финансовое законодательство. 

На практике общественные и рыночные функции государст

венных финансов в ряде случаев могут тесно переплетаться, по

тому что на деньгах «не написано., для чего они используются, 
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и потому одна и та же денежная сумма может выполнять и об

щественную роль, например, пенсия, позволяющая жить старо

му человеку, и рыночную функцию, ибо от общего размера пен

сий в стране зависит денежная масса, уровень цен, спрос на те 

или иные виды товаров и услуг и т. п. 

Составные части rocударственных финансов. Состав государ
ственных финансов определяется тем, что включается в понятие 

самого государства. 

Современное государство предстамяет собой не только ап

парат собственно государственной масти, но оно одновременно 

ямяется и участником рынка, или хозяйствующим субъектом, 

который может производить какие-то товары и оказывать услу

ги. В указанном смысле государство предстамяет собой две 

группы организаций: управленческие (властные) организации, 

которые являются собственно мастными структурами, и хозяй

ствующие организации, производящие товары и услуги. Хозяй
ствуюшие организации могут быть двух типов: коммерческие го

сударственные организации, которые покрывают свои расходы 

выручкой от реализации производимой продукции, и отраслевые 

бюджетные организации, затраты которых финансируются из 

государственного бюджета, поскольку они предоставляют свои 

услуги бесплатно или лишь с частичной оплатой. К отраслевым 

бюджетным организациям в основном относятся организации 

образования (школы, техникумы, вузы и др.), медицинского об

служивания (поликлиники, больницы и др.) и других общест

венно значимых социальных сфер. 

В результате государственные финансы можно разграничить 
на две группы: 

• централизованные финансы, или государственный бюджет; 
• финансы государственных организаций. 
Централизованные финансы, или государственный бюджет, в 

самом общем виде включают: 

• бюджеты государственных органов управления, т. е. ту часть 
общегосударственного фонда денежных средств, направле

ния использования которой определяются в текущем поряд

ке соответствующим органом государственного управления; 

• государственные внебюджетные фонды, т. е. ту часть обще
государственного фонда денежных средств, направления 

использования которой заранее закреплены (по закону) на 

каких-то важнейших социальных потребностях общества. 
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в свою очередь, финансы государственных организаций имеют 

две подгруппы в зависимости от источника своих финансовых 

ресурсов: 

• финансы государственных коммерческих организаций, к 

которым относятся государственные организаЦl1И, произ

водяшие товары и услуги на платной основе; 

• финансы отраслевых бюджетных организаuий, к которым 
относятся государственные учреждения в сфере образова

ния, здравоохранения, науки, культуры, спорта и др. 

Составные части государственных финансов представлены 

на рис. 4.3. 

Бюдже'ТНы 
орnUOO8ynpaвnения отраcnевы)( 

бюдже'ТНы)( 

организаций 

Финансы 
государственны)( 

kOМмерческм)( 

органмэаций 

Рис. 4.3. Составные части государственных ФЮi<lllСОВ 

Центральное место в государственных финансах занимает 

государственный бюджет, которым распоряжается государствен

ная власть и от которого полностью или в значительной степени 

зависят и финансы большинства государственных организаuиЙ. 

4.1. ГОСУД_РСТ8еНН18.Й бюджет .. ero УСТРОЙСТ80 

Конспект содержанИJI параrpафа. Государствснный бюд

жст - это большая часть общегосударствснного фОllда дснсж
ных средств государства. В зависимости от порядка его исполь

зования он разделяewcя на бюджеты органов государственного 

\"ПJХ1НЛСНИЯ, которые не имсют заранее заданной цслевой на-

6·21.1 , 
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правленности, и внебюджетные фонды, целевая направленность 
которых задана законом. 

Направления использования бюджетов органов государст
венного управления устанавливаются ежегодно при их приня

тии и утверждении. 

Государственный бюджет управляется непосредственно го
сударством в лице существующих органов его управления. 

ОТIJощения по поводу формирования и использования го
сударственного бюджета регулируются бюджетным законода

тельством, основными частями которого ЯВJIяются бюджетный 
кодекс, налоговый кодекс, законы о бюджете. 

Государственный бюджет прежде всего распадается на сис

тему бюджетов разных уровней власти, которые в совокупно

сти образуют бюджетную систему. В России бюджетная систе
ма состоит из трех уровней: федеральный бюджет, региональ

ные бюджеты и бюджеты местных органов власти. 

БюджеТН<1Я система создается на основе ряда основопола
гающих ПРИIIЦИПОВ: единства всех бюджетов, разграничения 
доходов между бюджетами, самостоятельности бюджетов и т. п. 

Совокупность бюджетов всех уровней государственного 

управления называется консолидироваllНЫМ бюджетом. 

Понятие государственного бюджета. Государственный бюд
жет - это установленная законом форма обра:ювания и расхо

дования денежных средств государства в лице тех или иных ор

ганов его управления за определенный временной период. 

Государственный бюджет обычно составляется в расчете на 

один финансовый год, который сейчас приравнен к календарно

му году, т. е. годовой государственный бюджет составляется на 

период с 1 января по 31 декабря. В российской истории было 
время - с 1922 по 1930 г., когда бюджетный год начинался с 

1 октября и заканчивался 30 сентября. Это был период восста
новления экономики страны после Первой мировой войны и 
последую шей гражданской войны, когда доходы бюджета во 

многом зависели от сельского хозяйства, а сельскохозяйствен

ный год (прежде всего, сбор урожая зерна, овошей) в нашей 

стране в среднем заканчивается к началу октября. 

С количественной точки зрения государственный бюджет не 

следует отождествлять с государственными финансами. Во-пер

вых, государственный бюджет при всей его значимости есть 

лишь часть государственных финансов, поскольку последние 

включают еше и финансы государственных организаций. В этом 
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смысле государственный бюджет есть лишь uентрализованный 

фонд денежных средств государства. Во-вторых, нельзя забывать 

про государственные финансы, объектом которых Яl:Ulяется госу

дарственное имущество. Доходы от этого имущества включаются 

в состав доходов государственного бюджета, но само это имуще

ство существует все-таки обособленно от него. 

Организаuионное различие между государственным бюдже

том и финансами государственных организаuий состоит в том, 

что первый есть фонд денежных средств, который управляется 

непосредственно государством как аппаратом власти, а финансы 

государственных предприятий и организаuий управляются госу

дарственной властью лишь опосредованно, через назначаемые 

государством (или в установленном государством порядке) орга

ны управления данных организаций. 

Понятие государственных финансов имеет экономический 

уклон, понятие государственного бюджета имеет, прежде всего, 

практический или юридический характер. Государство должно 

обеспечить свое собственное существование и существование 

руководимого им общества. В этом состоит фундаментальное 

назначение государственного бюджета. За нормативно-правовым 
процессом его образования и использования неизбежно скрыты 

процессы перераспределения стоимости в форме денег, т. е., в 

конечном итоге, материальных благ в обществе. Но эти проиес
сы, однако (и в этом состоит специфика их пр(~явления н форме 
государственных финансов), происходят не добровольно или не 

по воле участников рынка, а принудительно, по воле государст

ва, в результате той материальной силы принуждения, которой 

оно обладает. 

В отличие от внебюджетных фондов денежных средств госу

дарства, бюджеты органов государственной власти характеризу

ются тем, что направления использования их доходов заранее не 

предопределены и соответствующий орган государственного 

управления самостоятельно каждый год определяет, как будет из

расходован его бюджет. 

Специфические черты государственного бюджета как бюдже
та органа государственного управления изображены на рис. 4.4. 

Отношения по поводу rocyдapcтвeHHOro бюджета, или бюджет
ное законодательство. Государственный бюджет регулируется за

конодательством, которое называется бюджетным законодатель

ством. 
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I ГОСУД8РСПlнныА бlOДЖ8Т - это: 1 
/ ~ 

ОтмоweнИII по noeoдy 
фонд дe_wx средетl 
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PIIC. 4.4. rpall11 ПОIIНТИЯ -госудаРСТВСllllЫН бюджет. как бюджста ОРГ8118 
ГОСУДЩХТIICIIIЮГО УПРilll"lСIIИН 

Бюджетное законодате.ды:тво - это заКШlOдательство, кото
рое регулирует состзменис и исполнение государственного бюд

жета. 

Бюджетное ЗдКОllOдатсльство состоит 11З следуюших основ-
ных частей: 

• бюджетного кодскса; 
• ШUIOГОIЮГО кодекса; 
• законов (нормативных актов) о собственных бюджетах, 

принимаемых на всех уровнях государствеНIIОГО упраШ1С

ния на каждый год; 

• нормативных актов, конкретизируюших бюджетные отно
шения, вытекающис из бюджетного кодекса и законов о 

бюджетах на год; к последним относятся: Указы Президен

та Российской Федсрации, а такжс нормативные npaBoUbIe 
акты Правительства Российской Федерации и нижестоя
ших органов государственной Ш1асти. 

Бюджетныii кодекс - это основной (базисный) закон госу
дарства, который регулирует ФОРМИРОU<lНИС и исполнеllие госу

даРСТВСНIIОГО бюджета страны на долгосрочный псриод. 

Бюджстный кодскс устанаШ1ивает: 

• основы бюджстного заКОlюд:пельства; 
• организацию и функционирование бюджетной системы; 
• полномочия всех уровней государствснного управления в 

области государственного бюджета; 
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• основы бюджетного процесса (процесса состзмения и ис
полнения бюджетов) и межбюджетных отношени~i; 

• ответственность за нарушение бюджетного законодатель
ства. 

Кроме бюджетного законодательства непосредственное от
ношение к государственному бюджету имеет налоговое законо

дательство и его главный нормативный документ - Налоговый 

кодекс. 

НQЛOlOtlыii кoikкс - это основной закон государства, кото
рый регулирует отношения, связанные с взиманием в государст

венный бюджет налогов и сборов. Значимость Налогового ко

декса вытекает из того, что налоги по своей величине составля

ют подавляющую часть всех доходов государственного бюджета. 

Бюдже11l8R система. Бюджетная система - это система 
бюджетов, из которых состоит государственный бюджет, взаимо

связанных меЖдУ собой на основе установле~IНЫХ принципов и 

составляющих их денежных доходов и расходов. 

Бюджетная система определяется устройством государства -
обычно двух- или трехзвеtlНЫМ. 

При двухзвенной, или у'нитарной, системе упрамения госу
дарством государственный бюджет состоит из центра.1ЬНОГО бюд

жета, или бюджета правительства, и местных бюджетов, или бюд

жетов местных органов власти (рис. 4.5). 

PIIс. 4.5. ДВУХЗ8еННaJI, или унитаРНaJI. система государственного бюджета 

При трехзвенной, или федеративной, системе упрзмения го

сударством государственный бюджет состоит из центрального 

бюджета, бюджетов субъектов федерации и местных бюджетов. 

В России, поскольку она есть федеративное государство, бюд

жетная система имеет трехзвенный уровень (рис. 4.6). 
Представленные схемы бюджетов имеют две особенности. 

Во-первых, ступенчатый характер изображения бюджетов разно-
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Рис. 4.6. ТреХЗ8еНIJая. или федеративная, система государственного бюджета 

го уровня подчеркивает, что они все-таки имеют разную значи

мость для общества и государства, поскольку разную значимость 

имеют (.'ами уровни государственного упрамения, 

Во-вторых, в(;е уровни бюджетов связаны между собой, по

скольку государство и государственное упрамение хотя и делит

ся на определенные части, но всегда есть единое инеделимое 

целое (иначе следовало бы говоритр' о разных • государствах. ). 
Обычно между центральным и нижестоящими бюджетами име

ют место межбюджетные потоки денежных средств, которые 

ПРlIЗваны обеспечить относительное выравнивание социальной 

защищенности граждан по территории страны. В больщих стра

нах экономическое развитие отдельных регионов часто происхо

дит неравномерно, но территория страны все равно должна быть 

заселена ее гражданами, а для этого им должны быть обеспече

ны необходимые условия жизни. 

В рззных странах бюджетные системы различаются степенью 
самостоятельности бюджетов каждого уровня по отношению 

друг к другу. Наибольшая степень самостоятельности имеет ме

сто в бюджетной системе СШд. В слаборазвитых (или диктатор

ских) странах уровень самостоятельности нижестоящих бюдже

тов обычно минимален. 

Принципы бюджетной системы. В данном случае принцип -
это правило, из которого исходят в практике функционирования 

бюджетной системы, Бюджетная система нашей страны основа
на на следующих принципах: 

• единство бюджетной системы. Этот принцип, в свою оче
редь. означзет соблюдение единства: 

- бюджетного законодательства; 
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организации и функционирования бюджетной системы; 

форм бюджетной документации и отчетности; 

ведения бюджетного учета и отчетности; 

бюджетной классификации доходов и расходов; 

порядка формирования (планирования, рассмотрения, 

утверждения и т. п.) доходов и осушествления расходов 

и др.; 

• разlраниlfение доходов и расходов между ypoBНJlJtfи бюджет-
ной системы. Этот принцип выражается в: 

закреплении определенных видов доходов и расходов за 

бюджетами различных уровней; 

определении полномочий всех уровней государственной 

власти по формированию своих доходов и осушествле

нию расходов; 

• самостоятельность бюджетов. В данном случае подразу
мевается, что каждый уровень государственной власти в 

соответствии с законом (прежде всего, в соответствии с 

Бюджетным кодексом) или в пределах своей компетенции 

самостоятельно: 

осушествляет составление и исполнение своего бюджета; 

устанавливает налоги и сборы в свой бюджет; 

определяет формы и направления расходованин средств 

своего бюджета; 

обеспечивает сбалансированность своего бюджета и отпе

чает за эффективность использования бюджетных средств 

идр.; 

• равенст80 бюджетных nра8. Этот принцип озна'lает, что 
бюджетные права всех органов государственной власти 

прописаны в едином законодательном акте - Бюджетном 
кодексе, который закрепляет единый подход к государст

венному бюджету всех уровней государственной власти; 

• nОАнота отражения дохоОов и расходов. Это означает, что 
предусмотренные законами доходы и расходы государст

венного бюджета должны отражаться в нем в обязате.1ЬНОМ 

порядке и н полном объеме; 

• c6aAaHCUpOtlaHHOCmb бюджета. Этот принцип означ<tет, что 
расходы конкретного бюджета не могут быть больше. чем 

его доходы плюс поступления из определенных законом 

источников финансирования его дефицита; 
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• эффективность и экономность исnользованUR бюджетных 
средств. Имеется в виду, что следует стремиться: 

достигать заданных результатов с минимальными затра

тами; 

или, наоборот, при данных затратах достигать наиболь

ших результатов; 

• общее nокрытие расходов бюджетов. Обшая количественная 
сторона данного принципа совпадает с принципом сбалан

сированности бюджета. Качественная сторона состоит в 

том, что конкретные доходы бюджета не MOryг быть увяза

ны с конкретными расходами бюджета, за исключением 

доходов целевых бюджеПIЫХ фондов и в некоторых других 

особых случаях; 

• гласность. Гласность государственного бюджета в россий-
ских услови >lX означает: 

обязательное опубликование в открытой печати: 

...J утвержденных годовых бюджетов; 
...J отчетов об их исполнении; 
открытость для обшества и средств массовой информа

ции процедур рассмотрения и принятия решений по про

ектам бюджетов; 

то, что секретные статьи MOryг иметь место только в фе

деральном бюджете; 

• достоверность бюджета. достоверность бюджета основы-
вается на: 

надежности показателей прогноза социально-экономи

ческого развития страны и ее отдельной территории; 

реалистичности расчета доходов и расходов бюджета; 

• адресность и целевой характер бюджетных средств. Эгот 
принцип означает, что бюджетные средства обязательно 

выделяются: 

конкретным (известным) получателям бюджетных средств; 

с обозначением направления их на конкретные цели; 

на условиях, что нарушение адресности и целевого ха

рактера использования бюджетных средств есть наруше

ние бюджетного законодательства. 

Система бюджетов государственного бюджета. Государствеtl

ный бюджет на практике не есть нечто единое целое, поскольку, 

исходя из государственного устройства, он разбивается на отно

сительно самостоятельные бюджеты, которые образуют систему 
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бюджетов государственного бюджета страны. Данная система 

включает: 

• консолидированный бюджет; 
• федеральный бюджет; 
• бюджет субъекта Российской Федераuии, или региональ
ный бюджет; 

• бюджет муниuипального образования, или местный бюд
жет; 

• бюджеты государственных внебюджетных фондов. 
Наиболее обобщающим уровнем этой системы является кон

солидированный бюджет. Консолидированный бюджет - это свод 
всех государственных бюджетов на данной территории. Консоли

дированный бюджет составляется как дЛя отдельной части терри

тории страны, так и дЛя всей страны, т. е. он существует в двух 

видах: 

• консолидированный бюджет страны; 
• консолидированный бюджет территории (обычно в соот
ветствии с административно-территориальным делением 

страны). 

В размерах консолидированного в масштабах всей страны 

бюджета получает свое выражение количественная оиенка де

нежных средств, поступающих в uентрализованное распоряже

ние государства в uелом. Поэтому можно сказать, что тсоретиче
ски в количественном выражении uентрализованный фонд де

нежных средств государства равен консолидированному бюджету 

страны. Но это не означает, что никаких других денег у государ
ства нет, кроме тех денег, которые отражены в этом своде всех 

бюджетов. Государство является собственником uелого ряда го

сударственных организаuий, поэтому, в конечном счете, все де

нежные средства (доходы) этих организаuий, которые условно 

можно называть деuентрализованными доходами, есть тоже го

сударственные средства. При определенных условиях (например, 

в случае войны или иных чрезвычайных ситуаuий) государство 

может быстро перевести эти деuентрализованные ресурсы в раз

ряд uентрализованных, т. е. зачислить их в доходы государствен

ного бюджета. 

На практике в юридическое понятие консолидированного 

бюджета Российской Федераuии не включаются бюджеты госу
дарственных внебюджетных фондов. Поэтому на самом деле пока 
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нельзя отождествлять консолидированный бюджет страны со 

всем централизованным фондом денежных средств государства. 

Юридическое определение федерального бюджета следую

щее: федеральный бюджет - это форма образования и расходо

вания денежных средств в расчете на финансовый год, предна

значенных для исполнения расходных обязательств Российской 
Федерации. 

С количественной стороны федеральный бюджет есть фонд 

денежных средств, которым по закону распоряжается Прави
тельство Российской Федерации. 

Юридические определения бюджетов остальных ветвей вла
сти совершенно аналогичны определению федерального бюд

жета: 

• бюджет субъекта Российской Федерации, или региональный 
бюджет - э го форма образования и расходования денеж
ных средств в расчете на финансовый год, предназначен
ных для исполнения расходных обязательств субъекта Рос

сийской Федерации; 

• бюджет муниципального обраЗОВQНия, или местный бюд

жет - это форма образования и расходования денежных 

средст!) в расчете на финансовый год, предназначенных 

для исполнения расходных обязательств муниципального 

образования. 

Последним звеном в системе бюджетов являются бюджеты 
государственных uнебюджетных фондов. 

Государственный внебюджетный фонд - это фонд денежных 
средств, образуемый вне федерального и регионалЬНblХ бюдже

тов и предназначенный для реализации конституционных прав 

российских граждан на пенеионное обеспечение, социальное 

страхование и социальное обеспечение в случае безработицы, 

охрану здоровья и медицинскую помощь. 

Особое место в системе государственного бюджета занимает 

недавно созданный стабилизационный фонд, о котором речь 

пойдет в следующем параграфе. 

Образование внебюджетных фондов имеет место не во всех 

странах мира. Часто подобного рода денежные средства и осуще

ствляеМblе за их счет расходы учитываются непосредственно в 

бюджетах соответствующего уровня власти. В этом смысле деле

ние на бюджетные и внебюджетные фонды имеет совершенно 
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условный характер и определяется текущими задачами и интере

сами действующей власти. 

В целом существующая в нашей стране система бюджетов 

государственного бюджета по отношению к общему фонду де

неж.ных средств государства представлена на рис. 4.7. На рисун
ке прописными буквами специально выделены бюджеты, кото

рые утверждаются соответствующими органами власти в законо

дательном порядке. В то же время важно подчеркнуть, что все 
консолидированные бюджеты есть лишь расчетные документы, 

которые не имеют силы закона, однако, поскольку они всегда 

основаны на бюджетах, утвержденных законодательно, постоль

ку это означает обязательность их исполнения. 

06щмм фонд ~WJI Децентрал_н-

CPeДC"I8 rocyдapcт88 ныефонды 
де __ средСТ8 

ГDCyдepcт88. 

ми ДllН8JllНыe 

Цeктpar1М3OllllНыA фонд ДllН8JllНЫX 
cpeдcтu 

~ 
rocyдapc1"88HHЫX 

ЦIIOIИoII1 фонд СРеДСТ8 rocyдepcт88. opraюu8ЦIIА 
rocyдвpcr18 иnм ГDCy~Hыil бооджвт 

Кoнconи.aиpoll8НNllА 
Бюdжernы 

гocyдapcmeeнныx 
6IOДJgТ Poc:cмilcllDil 

8Н86юджemн",}( 
федервции 

фондое 

Федерал_ 

КOНCOnllдllрое8Нный 
~ БIoдJaт субъеп8 

&OdIIam РOCCМЙCX)ji Федерации Территориальные 

~ 
&OdIIam 

, 
PIIc. 4.7. Система БЮJ1)l(етов государственного БЮДJКета Российской Федерации 

и ее место в обшем фонде денежных средств государства 
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Обший обзор предстзвленной схемы показывает. что финан
сы государстоа Ifе IIPOCTO поделены на централизованные (госу
дарственttый бюджет) и нецентрализованные финансы. но и сам 
государственный бюджет имеет сушественную раздроБJJенность. 
Можно сказаТh, что пока единство финансовых ресурсов госу
дарства имсет больше теоретический. чем практически реализуе

мый характер. 

4.3. ДOIOД~I Н p.CIOД~1 rOCYA.pcT.eHHoro 
бlOджет. 

4.3.1. ДОХОА'"' БЮАжеТIJ 

Конспект содержаllНII параrplфа. Доходы бюджета CCTI. дс
IIСЖIIЫС СРСдСl"", которые поступают 8 Ilero 113 ocllone соотнст

СТIlУЮШИХ З"КОIIОН. 

Доход ... (jЮДЖСТ:I дслятся Н:I IIалОГОВloIС и IICIHlJIorOnblC. К "С
lIaJlOlOlIblM ДОХ01l"М ОТIIOСЯТСЯ доходы от ВIIСШIIСЭКОIIОМИ'lескоА 

ДСЯТСЛJ,llости, от РСМИ1аIlИИ nЛUТIIЫх. УСЛУI', от выручки от про

дажи IOСУДUРСТlIСIIIЮГО имушестнu и др. К lIалоговым ДОХОД:lМ 
ОТIIОСНТСЯ IIШIOГ 11" при(jЫЛl., IIMor С оборот", аКIIИЗЫ и др. 

Н:UЮIOIIЫС доходы СОСТ:lIUIЯЮТ ОСI10811УЮ часть несх ДОХОДОII 
ГОСУДUРСТJlСIIIIОПl (jЮДЖСТ:I. HMOI' CCTI. оБяJ"тслыlйй ИIIдИIIИДУ
aJl1.11 bIjj И (jС1НO"JМС1дIlЫЙ nЛ:lТСЖ /1 IIOЛЬЗу государства. Н:\JЮГ 
01lРС1lСЛЯСТСЯ исходя из IIМОГОIЮЙ бnзы, "могоноА стаllКИ и 'НI
ЛОГОН"'Х Лl.ГОТ. 

НШIO/ И РU1ДСЛЯЮГСЯ 11(1 IIМОГИ, Уllла'/И8:1СМЫС ГРnЖД3113МИ 

и ЮРИДИ'IССКИМИ ЛИШIМИ. "а "рямые и KOC8CIIIIblC JНlJIОГИ, "а 

ФСДСРVII,IIЫС, рсгио"'ulыlсc И MCCTllble lIалоги и т. 11. 

n снязи с РnЗЛИ'IИЯМИ н СОСТ:lНС lIалогов имсются ра1llИ'IИЯ 
и JI СОСТ:lJlС ДОХОДОII бюджетон кuждого УРО811Я RJШСТИ. 

ПОНllтие. Доходы государственного бюджета - это деlfежttыс 
средств:!, lJOСТУflаюшие в БЮдЖет в соответствии с бюджетным и 
налОГОIJЫМ за конодаТСЛЬСТ80М. 

Доходы ГОСУJЩРСТ8СIНЮГО бюджста flредстаВJJЯЮТ собой 'tacTb 
денежных ДОХОД08, образуюшихся в результате экоtЮМИ'lеской 

дентслыюсти tJ стране. Последние flРИНЯТО называть доходной 

базой бюджета. В РЬНЮ'IНЫХ УСЛО8ИЯХ каждый ~чаСТIfИК рынка 
(коммсрческая организация или трулншийся человек) получает 
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свои .аенежные доходы в результате либо предпринимательской 

деятельности в виде прибыли и других видов чистого дохода, 

либо в результате работы в качестве наемного работника в виде 

заработной платы. Государство устанавливает законы, в соответ

ствии с которыми часть этих денежных доходов в обязательном 

порядке изымается у участника рынка и передается в государст

венный бюджет. 

Практический опыт подсказывает, сколько в среднем денеж
ных доходов может быть направлено в бюджет и в каких формах 

это лучше сделать. Очевидно, что чем бor'аче страна, т. е. чем 

больше ее доходная база (денежные доходы ее граждан и иных 

участников рынка), тем, при прочих равных условиях, большую 

абсолютную величину могут составить доходы государства, не на

нося существенного ущерба для благосостояния ни граждан, ни 

коммерческих организаций. 

Что касается относительной доли доходов бюджета в общих 
доходах страны, то она обычно измеряется в процентах от разме

ров производимого валового внутреннего продукта и по отдель

ным странам составляет в среднем 30 -50 % его величины. 
Экономическая rpуппировка доходов бюджета. По своей сущ

ности доходы государственного бюджета могут быть лишь двух 

типов: 

• доходы, являющиеся результатом процесса распределения 
выручки от реализации товаров и услуг; 

• доходы, являющиеся результатом процессов перегаспреде
ления. 

Государство не является хозяйствующим субъектом, т. е. ни

чего не производит, а потому все его доходы (кроме случаев про

дажи государственной собственности) есть исключительно дохо

ды от перераспределения. Первая из указанных групп доходов 

может иметь место у государственных организаций, ведущих 

коммерческую деятельность. 

В свою очередь, перераспределительные доходы бюджета мо

гут быть следующих типов: 

• безвозмездные и безвозвратные платежи: налоги, штрафы, 
дары, клады и др.; 

• отчисления от доходов функционирующего капитала, при
надлежащего государству: отчисления от прибыли и др. до

ходов государственных предприятий от коммерческой дея

тельности; 
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• рентные доходы, или доходы от государственноА собствен
ности на землю. полезные ископаемые, патенты и т. п.; 

• доходы от ссудных отношениА - арендная плата, получен

ные дивидеlШЫ, проценты, возврат кредитов и др.; 

• доходы в виде rlJlBTbl за государственные услуги. 
BttдW доходов rocудаpc:nеииоro бюджета. Доходы государст

венного бюджета делятся на две группы (рис. 4.8): 
• HWlOrOHblC: доходы; 
• HetllLllor08blC: доходы. 

H8IIOhI 

C80pw 

Wтp8фw И I18МИ 
111 мe)'llllllтy 1181I0I'08 

от мcnon_ни. 

-I'DCIyAl9OТММ~ 

ММУЩКТ" 

от OUIII ....... М8ТNIoIII 
ycnyr 

ПllO'4ме /I8II8'IМCI18МM. 

I'ИI:. 4.8. IIPHIIUH'IHM.,llhll: ,,,,.ды nо.оnоll ПICУllаРСТlIClIIlОГО бlOдЖt'Т8 

HuOlOtJw, дo.rOOw 6юdжtmа: 
• в ЮРИДИ'lеском смысле - это предусмотренные налоговым 

ЗUКОНОДlпеJlЬСТНОМ виды ttалогов, сборов, а также 11ени к 

штрафы, сuяэанные с ними; 

• в экоtЮМИ'lеском смысле - это денежные средства участ

ttltKOIt рынка, l1ередаввемые ими в l'ОСударст8СННЫЙ бюд
жет 11 оБНЗllТСJlЫЮМ "орндке на беэвозвратноА и безвоз
ме:ш,ной OCHOlle. 

H.HtlAO#Н"~ доход., 6юtbIt,mа - это все остальные виды до
ходов ('OCYJIupcTuettHoro бюджета, которые не относятся к нало
ГОВЫМ дохолам. 
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Неналоговые доходы в настоящее время включают следую
щие основные группы доходов: 

• доходы от внешнеэкономической деятельности: 
ввозные таможенные пощлины; 

- вывозные таможенные пощлины; 

- таможенные сборы и др.; 

• доходы от использования государственного имущества, кото
рые учитываются за вычетом произведенных из них налогов 

и сборов, предусмотренных налоговым законодательством: 

арендная плата от использования государственного иму

щества коммерческими организациями; 

проценты и дивиденды по вложенным государственным 

средствам; 

доходы от продажи государственного имущества; 

другие доходы; 

• платежи, взимаемые при пользовании nриродНЫJ'1U ресурсами: 
плата за негативное воздействие на окружающую среду; 

платежи при пользовании недрами; 

плата за пользование водными ресурсами по межправи

тельственным соглащениям; 

плата за пользование лесным фондом (в чаcru минималь

ных ставок платы за древесину, отпускаемую на корню) 

и др.; 

• доходы от платных услуг, оказываемых У'lастника\l рынка 
бюджетными организациями - также за минусом уплачен

ных налогов и сборов: 

плата за услуги по охране имущества юридических и фи

зических лиц, оказываемая на договорной основе органа

ми внутренних дел; 

доходы от операций с государственным материальным ре

зервом; 

плата за пользование радиочастотным спектром и др.; 

• штрафы, конфискации, компенсации и др. платежи участни
ков рынка, связанные с применением государственных мер 

ответственности (уголовной, административной и др.); 

• безвозмездные и безвозвратные перечисления: 
в виде различного рода финансовой помощи вышестоя

щих бюджетов бюджетам нижестоящих уровней, которая 

осуществляется в форме дотаций, субсидий и субвенциЙ. 

Дотация - это бесцелевая форма помощи нижестоящему 
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б юджеry , т. е. форма помощи, не имеющая целевой на
правленности. Субвенцuя - это целевая форма помощи 

нижестоящему бюджеry, т. е. форма помощи на осущест

вление им определенных целевых расходов. Субсидия -
это частичная целевая форма помощи нижестоящему 

бюджеry, т. е. форма помощи на условиях долевого фи

нансирования определенных целевых расходов; 

из бюджетов государственных внебюджетных фондов; 

от физических и юридических лиц, включая международ

ные организации и правительства иностранных государств. 

Обычно в государственном бюджете преобладают налоговые 

доходы, которые состааляют более 90 % всех доходов государст
венного бюджета. Строго говоря, это и отражает самую сущность 

государственного бюджета. Следует отметить сиryации, когда 
доля неналоговыл доходов может возрастать: 

• при приватизации государственной собственности распро
дажа государственного имущества (предприятий и органи

заций) в частную собственность может в течение ряда лет 

приносить государству сущеСТВfнные доходы; однако, ко

гда государственное имущество кончается, налоговые дохо

ды снова становятся превалирующими; 

• бюджеты нижестоящих органов власти часто не имеют дос
таточной собственной доходной базы, а потому значитель

ная доля их доходов (в ряде случаев до 90 % всех доходов) 
может формироваться за счет дотаций и других форм фи

нансовой помощи от вышестоящих бюджетов; 

• при формировании бюджета бедного (слаборазвитого) го
сударства национальная доходная база бюджета часто не

достаточна для финансирования необходимых государст

венных расходов (главным образом для содержания госу

дарственного аппарата и армии), а потому крупную долю 

всех доходов может состаалять различного рода междуна

родная помощь (в самых различных формах) от заинтере

сованных государств; 

• если имеет место перевод каких-то налоговых доходов в 
разряд неналоговых, например перевод таможенных по

шлин из налогового раздела в не налоговые платежи (в ка

кой-то степени такие изменения подчеркивают условность 

деления доходов государства на налоговые иненалоговые). 



ГАава 4. ГocyдtJpcmBeHHыe фllнансы 177 

Понитие налоra н сбора. Юридические понятия налога и сбо
ра приведеНbI в Налоговом кодексе. Несколько сокрашая их оп

ределения, можно сказать, что: 

• налог - это обязатеЛЬНblЙ и индивидуально безвозмеЗДНblЙ 

денеЖНblЙ платеж организации или физического лица в це

лях финансового обеспечения деятельности государства; 

• сбор - это обязатеЛЬНblЙ взнос организации или физиче

ского лица, уплата которого является одним из условий 

предоставления им государствеННblМ органом власти опре

делеННblХ прав или Вblдачу разрешений (лицензий). 

Об шее между налогом и сбором состоит в том, что оба пред
ставляют собой обязатеЛЬНblЙ платеж в пользу государства. 

Различие между ними состоит в причинной основе платежа. 

Налог уплачивается без какой-либо конкретной ПРИЧИНbI по от

ношению к участнику pblHKa. Строго говоря, он ему лично со
всем не нужен, хотя в обшественном СМblсле государство ему не

обходимо, ибо он не может сушествовать вне государства. Отда

вая налоги, участник pblHKa содержит государство. 
Сбор есть особого рода плата - плата за право совершать ка

кие-то действия на территории данного государства. Сбор есть 

плата за получение какого-то разрешения, но не плата за услуry 

(медицинскую, образовательную, кулыурную и т. п.), т. е. не 

плата за полезную трудовую деятельность, рез~льтат которой не 

сушествует обособленно от самой этой деятельности. В случае 

сбора участник pblHKa непосредственно заинтересован в том, 

чтобbl получить какие-то права, позволяюшие ему вести свой 

бизнес, владеть собственностью и т. п. Эти права он должен «ку

пить,. у государства, заплатив установлеННblЙ сбор. 

Следует указать на еше одно различие между налогом и сбо

ром. Налог есть обязатеЛЬНblЙ и безвозмеЗДНblЙ платеж государ

ству, КОТОРblЙ прямо или косвенно уплачивают все организации 

и совершеннолетние граждане. СБОРbl уплачивают только те ор

ганизации и граждане, KOTopble нуждаются в получении соответ
ствуюших разрешений и других юридических прав. Можно ска
зать, что сбор есть налог, КОТОРblЙ уплачивается выборочно. 

Обшая величина доходов государственного бюджета от раз

личного рода сборов невелика по сравнению с размерами нало

гов, поэтому в дальнейшем сосредоточим внимание только на 

налогах. 
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Исчисление налога. Сумма налога, подлежащая уплате в госу
дарственный бюджет за налоговый период, определяется, исходя 

из налоговой базы, налоговой ставки и налоговых льгот: 

где Н - сумма налога; 

с - налоговая ставка; 

Б - налоговая база; 

Л - налоговая льгота. 

Н=с·Б-Л, 

Налог08ая база - это стоимостная или натуральная характе

ристика объекта налогообложения. Объектами налогообложения 
обычно являются: выручка от реализации товаров и услуг, иму

щество (основные фонды, квартиры, дачи, автомобили, ценные 

бумаги и т. п.), прибыль и другие виды чистого дохода. 

Налоговая ставка - это величина налоговых начислений на 

единицу измерения налоговой базы. Обычно налоговые ставки ус
танавливаются либо в процентах к стоимости объекта, например 

1,5 % от рыночной стоимости квартиры, либо в денежных суммах 
в расчете на натуральную единицу, например на I тонну нефти. 

Налоговая льгота - это возможность для отдельных катего
рий плательщиков налогов по закону не уплачивать налог или 

уплачивать его в меньших размерах. 

Сроки уплаты налогов устанавливаются применительно к от

дельным видам налогов. Например, налог на имущество физиче

ских лиц обычно уплачивается раз в год, а налог на добавленную 

стоимость обычно уплачивается каждый месяц. 

Если налогоплательщик допускает какие-то нарушения в 

сроках уплаты положенных ему налогов, то с него взимаются 

пени. Если налогоnлательшик допускает нарушения в суммах 

налогов, то с него взимаются штрафы и может возникнуть даже 

уголовная ответственность за неуплату налогов. 

Принципы налогообложения. Поскольку налог есть обязатель
ный (в известном смысле - принудительный, «насильственный») 

платеж государству, постольку для современного общества важ

ное значение имеет «справедливый» характер налогообложения, 

что во многом достигается соблюдением ряда важных принципов. 

Эти принципы имеют два аспекта: 

• принципы налогообложения по отношению к участникам 
рынка (организациям и населению) как к налогоплатель

щикам; 
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• принципы налогообложения по отношению к государству 
как получателю налогов. 

Принциnы НаАоюо6.дожения, У"иmывающие интересы членов об
щестsа, в своей основе бьUlИ сформулированы еше А. Смитом в 
конце XYHI века. К ним можно отнести следуюшие положения: 

• уплата налогов должна производиться более-менее пропор
ционально получаемому участником рынка доходу; 

• порядок уплаты налогов должен быть ясен, понятен и удо
бен налогоплательшику; 

• однократность налогообложения (дважды один и тот же 

налог не должен браться); 

• стабильность налогообложения (так как налоги есть вычет 
из доходов, то их постоянный пересмотр резко осложняет 

реализацию долгосрочных планов участника рынка) и др. 

Принциnы налогообложения, учитывающие интересы государ
ства, включают: 

• издержки на содержание органов налогообложения долж
ны быть минимальны (чтобы больше доходов оставалось у 
государства); 

• стабильность, равномерность и полнота поступления нало
гов в государственный бюджет; 

• одинаковость условий налогообложения одинаковых участ
ников рынка; 

• разумный состав налоговых льгот (чрезмеl-'ное «увлечение» 
ими незаметно при водит к снижению сбора налогов); 

• разграничение налогов по уровням государственного управ
ления и др. 

Классификации налОГОВ. За историю сушествования государ
ства было придумано множество видов налогов, которые можно 

объединить примерно в следуюшие группы. 

По способу взимания налоги делятся на: 

• npRМыe НаАоги - это налоги, которые уплачиваются из де

нежных доходов юридических и физических лиц, находя

шихся на территории данного государства; 

• косвенные НаАоги - это налоги, которые взимаются только 

в результате реализации (продажи) товара или услуги. 

По субъекту налогообложения налоги делятся на: 

• налоги, УГUlачиваемые физическими лицами (гражданами 
государства) ; 
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• налоги. уплачиваемые юридическими лицами (различного 
рода предприятиями и организациями). 

По объеlCI)' налогообложения налоги условно делятся на: 

• налоги на средства потребления; 
• налоги на капитал (на имушество, землю, доходы). 
В зависимости от вида бюджета, в который поступают нмо-

ги, последние делятся на: 

• федеральные; 
• региональные; 
• местные. 
Федеральные налОПl и сборы. ФeWJНUьнwе HlUWII - это нало

ги, которые обязательны к уплате на всей территории страны. 

Они устанамиваются исключительно Налоговым кодексом и в 
большей мере зачисляются, или уплачиваются, непосредственно 

в федеральный (jюджет или во внебюджетные фонды. К ним в 

настоящее время относятся: 

• налог на добавленную стоимость; 
• акцизы на отдельные товары и виды минерального сырья; 
• налог на прибыль организаций; 
• налог на доходы от капитала; 
• налог на доходы физических лиц; 
• взносы в государственные социальные внебюджетные 
фонды; 

• государственная пошлина; 
• таможенная пошлина и таможенные сборы (в настояшее вре-
мя учитываются в составе не налоговых доходов бюджета); 

• налог на пользование недрами; 
• налог на воспроизводство минерально-сырьевой базы; 
• налог на дополнительный доход от добычи углеводородов; 
• сбор за право пользования объектами животного мира и 
водными биологическими ресурсами; 

• лесной налог; 
• водный налог; 
• экологический налог; 
• федеральные лицензионные сборы. 
РеПlональные налоги и сборы. pellloHluMыe HlUOlII - это на

логи, которые обязательны к уплате только на территории дан

ного региона (субъекта Федерации). Они устанавливаются Нало
говым кодексом и законами субъектов Федерации. Данные виды 
налогов в большей мере зачисляются, или уплачиваются, непо-
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средственно в региональный бюджет. К ним в настоящее время 

относятся: 

• налог на имущество организаций; 
• налог на недвижимость; 
• дорожный налог; 
• транспортный налог; 
• налог на игорный бизнес; 
• региональные лицензионные сборы. 
Местные налоги и сборы. Местные налоги - это налоги, кото

рые обязательны к уплате на территории данного муниципально

го образования. Они устанавливаются Налоговым кодексом и 
правовыми актами представительных органов местного само

управления. Местные налоги, естественно, в большей мере зачис

ляются, или уплачиваются, непосредственно в местный бюджет. 
К ним в настоящее время относятся: 

• земельный налог; 
• налог на имущество физических лиц; 
• налог на рекламу; 
• налог на наследование или дарение; 
• местные лицензионные сборы. 
Деление налогов на федеральные, региональные и местные 

не следует отождествлять с делением доходов на доходы феде
рального, регионального и местного бюджетов. Дело в том, что 

федеральные налоги не в полной мере поступают именно в фе

деральный бюджет, но частично, а иногда и полностью, как, на

пример, налог на доходы физических лиц, они поступают и в 

бюджеты нижестоящих уровней. Доходы регионального бюджета 

обычно складываются не только из поступлений от региональ

ных налогов, но и из отчислений от федеральных и местных на

логов, а доходы местного бюджета, в свою очередь, складывают

ся не только из местных налогов, но и из отчислений от феде

ральных и региональных доходов. 

В качестве иллюстрации сказанного выше основные виды 

групп доходов бюджетов разного уровня представлены в виде 
следующих схем (рис. 4.9-4.11). 

В скобках указано, какая примерно доля соответствующего 
налога учитывается в данном бюджете. Как видно, один и тот же 

налог обычно присутствует в доходах всех видов бюджетов, но в 

разных пропорциях, или нормативах. Эти нормативы ежегодно 

уточняются при составлении бюджетов, и от их размеров во мно-
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Рис. 4.9. Основные виды доходов федерального бюджета 

гом зависит величина доходов того или иного бюджета. В пред

ставленных схемах численные значения нормативов следует рас

сматривать как иллюстрацию, а не обязательно как точное значе

ние текущего норматива. 

Следует заметить, что расщирение или сужение доходной 

базы бюджета соответствующего уровня государственного управ

ления в больщой мере определяет его властные возможности. 
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Рис. 4.10. Основные ВИды доходов регионального бюджета. И,1И бюзжета 
субъекта федераuии 
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Чем больше такого рода собствеННblХ доходов у нижестоящего 

органа власти, тем, при прочих равных условиях, больше его 

экономическая и всякая иная власть, а потому и меньше зависи

мость от центральной власти. Поэтому распределение государст

венных доходов между бюджетами раЗНblХ уровней всегда есть 

вопрос в большей степени государственной политики, а не эко

номики. Важно соблюдать известное равновесие в распределе

нии государственных доходов между бюджетами. Их чрезмерное 

сосредоточение в центральном бюджете может привести к про

блемам на региональном уровне, но и передача их в реГИОНbI 
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Рис. 4.11. Основные виды доходов местного бюджета. и",и бюджета 
МУllиuипалыlOГО образоваllИЯ 

свыше какого-то разумного размера может вести к децентрали

зации и последуюшему распаду единого государства. 

4.3.1. Рас}(оды бюджета 

Конспект содержання параrpафа. Расходы бюджета есть то, 
Ila что используются его доходы. Бюджетные расходы принято 
делить по: 

- экономическому назначению на: текущие, капитальные 

и резервные; 
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- всдомствам, В которые они поступают, lIапример, расхо

ды на миtlистсрства, государСТВСIIНЫС arcllТcTBa, суды, 

прокуратуру и т. п.; 

- видам расходов lIa: тскушсе содержанис, покупку товаров 
и услуг, ДСIIСЖНЫС выплаты насеЛСIIИЮ и т. д.; 

- tlаправлсниям их ИСПОЛЬJОВ3IIИЯ на: государственное 

упраВЛСllие, оБОРОIlУ, экономику, обраJоваllие, здраво
охраllСНИС и др. 
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Понnие. Расходы государственного бюджета - это денеж
ные средства, напраWJяемые на финансовое обеспечение задач и 

функций государства, или расходных обязательств государства. 

Классификации бюджетных расходов. Как и доходы, расходы 
бюджета MOryr быть классифицированы по различным критери

ям. Различают: 

• экономическую классификацию расходов - это группиров

ка расходов бюджета по их экономическому назначению; 

• ведомственную классификацию расходов - это группиров
ка расходов, которая отражает их распределение по государ

ственным организациям, которые по закону осушествляют 

эти расходы (главные распорядители бюджетных средств); 

• функциональную классификацию расходов - это группи

ровка расходов бюджета в соответствии с выполняемыми 

государством функциями. 

По экономическому содержанию расходы бюджета делятся на: 

• текущие расходы - это расходы, связанные с текушим 
функционированием органов государственной власти, 

включая все виды финансовой помоши нижестояшим бюд

жетам на текушее функционирование; 

• "аnитальные расходы - это расходы, связанные с расши
ренным воспроизводством или увеличением имушества, 

находяшегося в собственности государства; часть капиталь

ных расходов может выделяться в составе расходов госу

дарственного бюджета в виде «бюджета развития-; 

• резервные фонды - это денежные средства, входяшие в со
став расходной части бюджета и расходуемые на финанси

рование непредвиденных расходов. Их размер не может 

превышать устаноменных нормативов. Например, размер 

резервных фондов в федеральном бюджете не должен пре

вышать 3 % его утвержденных расходов. 
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По юридическим видам расходы бюджета могут быть расхо
дами на: 

• содержание бюджетных учреждений; 
• оплату товаров и услуг, выполняемых по государственным 
контрактам; 

• обязательные выплаты, или трансферты, населению в виде 
пенсий, пособий, стипендий и других видов социальных 

выплат; 

• межбюджетные выплаты, или трансферты; 
• выдачу (предоставление) кредитов; 
• обслуживание ранее взятых долговых обязательств (возврат 
ранее полученных кредитов); 

• другие цели. 
По функциональному назначению расходы бюджета делятся 

на следуюшие основные группы: 

• государственное управление; 
• оборона; 
• правоохранительная деятельность; 
• международная деятельность;·· 
• национальная экономика (промышленность и энергетика, 
сельское и лесное хозяйство, рыболовство, транспорт и 
связь и др. отрасли); 

• жилишно-коммунальное хозяйство; 
• охрана окружаюшей среды; 
• социально-культурные мероприятия (образование, наука, 

здравоохранение, спорт, социальное страхование и обеспе

чение); 

• финансовая помошь нижестояшим бюджетам; 
• обслуживание государственного долга; 
• резервные фонды; 
• другие расходы. 
Для наглядности основные функциональные группы расхо

дов федерального бюджета представлены в виде схемы 4.12. 
Представленные виды расходов обычно всегда имеют ме

сто, поскольку они напрямую свизаны с самим сушествовани

ем государства и в этом смысле данный видовой состав расхо

дов меняется очень мало и очень редко. Но вот внутри каждой 

группы расходов ежегодные изменения могут быть очень зна

чительны. 
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Рис. 4.12. Основные группы расходов федерального бюджета 

4.3.3. СбалаНСИРО8анность БЮАжета 

Конспект содержании парarpафа. Возможны разные вариан
ты сбалансированности государственного бюджета: его дефи

цит, т. е. превышение расходов над собственными доходами, 

профицит - обратная ситуация, и баланс, т. е. равенство собст

венных доходов и расходов. 

Обычно государственные бюджеты имеют дефициты, кото

рые MOryт покрываться за счет увеличения налоговой нагрузки 

на общество, государственных займов в виде продажи государ

ственных ценных бумаг и даже путем эмиссии денег. 
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Главным способом покрытия дефицита государственного 

бюджета является выпуск государственных ценных бумаг, так 

как он не приводит к инфляции и происходит на взаимовыгод

ной (и в силу этого добровольной) основе. 

Сбалансированность rocyдapcтвeHHOro бюджета. Теоретически 

доходы государственного бюджета равны его расходам, и наобо
рот. Это равновесие доходов и расходов называется балансом. 

Баланс, или равенство доходов и расходов, имеет объективный 

характер, так как нельзя истратить больше того, чем располага

ешь в данный момент времени. 

Однако на практике всегда имеет место несоответствие раз

меров предполагаемых (планируемых) в будущем доходов госу

дарства требуемым ему расходам (рис. 4.13). Это расхождение 8 

размерах доходов и расходов внешне оБУСЛОВ.llено исключитель

но тем, что размеры собственных доходов государства не соот

ветствуют размерам требуемых расходов государства, или, как их 

еще называют, расходным обязательствам государства. Потенци

ально они могут быть и меньше р'асходов и больше их. Чаще 

всего имеет место превышение расходов бюджета над его собст

венными доходами. 

Собственные дохооы государства - это денежные доходы, ко
торые при надлежат ему как собственнику и имеют безвозврат

ный характер. К ним относятся налоговые доходы иненалоговые 

доходы, которые поступают в бюджет по тому или иному закону, 

или, выражаясь иначе, по праву собственности государства на те 

или иные виды денежных доходов или на соответствующее иму

щество (государственные земли, строения, ценные бумаги и др.). 

Если государству не хватает собственных доходов, то оно мо
жет ПРИВ.llекать заемные средства от других участников рынка 

или других государств. 

Дефицит БIOДll(8ТВ; 
расхОДЬ! npe8WW_T 
co6cnIeHHwe ДОХОДЬ! 

P_НCfIIO 

собственнwx ДОХОДОВ 
всем расходам бlOДll(8Т8 

профмцмт &оджет8; 
ДOXOДW npeeWW8IOT 

pec:xoдw 

Рис. 4.13. Варианты сбалансированности государственного бюджета 
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Понятие дефицита rocyдapcтвeHHOro бюджета. Дефицит госу
дарственного бюджета - это превышение его расходов над соб
ственными доходами. Количественно дефицит государственного 

бюджета рассчитывается по формуле 

Дф=д- Р, 

где ДФ - дефицит бюджета; 
Д - собственные доходы бюджета; 

Р - расходы (расходные обязательства) бюджета. 
Дефицит государственного бюджета возникает в случае, ко

гда размеры статей его расходных обязательств превышают раз

меры зафиксированных источников его собственных доходов. 

Дефицит государственного бюджета всегда имеет лишь внешний 
характер, ибо если государство не сможет на самом деле найти 

дополнительных денежных средств для финансирования своих 

расходов, то избыточные расходы не смогуг быть произведены и 

равенство доходов и расходов будет соблюдено автоматически. 

Способы покрытия дефицита. Если государству не хватает 

имеющихся собственных доходов, то у него есть несколько спо

собов решения проблемы дефицита, основные из которых сле

дующие: 

• увеличение собственных доходов, например, путем: 
увеличения ставок налогов и сборов; 

введения новых (дополнительных) нало'"ов; 

продажи части государственного имущества; 

получения безвозмездной финансовой помощи от других 

государств и др.; 

• при влечение заемных средств от других участников рынка 
путем: 

выпуска государственных ценных бумаг; 

- получения кредитов от коммерческих банков или от дру

гих государств; 

• выпуск, или эмиссия, дополнительных денег в обращение. 
Каждый из представленных способов изыскания ресурсов 

для покрытия дефицита государственного бюджета имеет свои 

плюсы и минусы и используется государством на разных исто

рических этапах. 

Например, увеличение собственных доходов за счет роста 

налогов (еще говорят, путем увеличения -налогового бремени,.) 

позволяет государству самым -дешевым» способом профинанси-
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ровать свои неОТJ,ожные расходы, например военные расходы в 

годы войны, но в мирных условиях это обычно тормозит разви

тие экономики и часто ведет к снижению доходов населения. 

В настоящее время все развитые страны используют для по

крытия дефицита своих БЮдЖетов заемные средства, которые 

привлекают преимущественно путем продажи государственных 

ценных бумаг. Это «дорогой. способ финансирования дефиuита, 

так как государство обязано не только возвращать деньги, кото

рые оно временно взяло взаймы, но еще и уплачивать по ним 

существенный проuентный доход. Но зато такой путь не ведет к 

уменьщению экономического роста и не сказывается на жизнен

ном уровне населения. 

По сути и увеличение налогов, и взятие денег взаймы есть 

уменьшение денежных доходов негосударственных организаuий 

и соотнетствующих слоев населения. Однако во втором случае, 

указаЮlые лица отдают свои накопления государству, во-пер

вых, совершенно добровольно, а это означает, что они не рас

сматривают данную отдачу как ухудшение своего благосостоя

ния. А во-вторых, в отличие от налогов, которые отдаются госу

дарству без возврата, это есть .лишь временная отдача на 
выгодных, или П.'1атных, условиях. Такого рода отдача денег на 

экономическом языке называется «инвестированием., или до

ходным вложением временно свободных денежных средств уча

стников рынка. Последние не просто отдают деньги государст

ву, а на самом деле употребляют их в качестве капитала, т. е. 

денег, которые приносят им еще большие деньги. В данном 

случае как бы ссубивают сразу двух зайцев.: 

• с одной стороны, государство получает необходимые ему 
денежные средства для того, чтобы в данном году профи

нансировать свои обязательные расходы; 

• с другой стороны, лица, которые отдают государству свои 
деньги, на самом деле употребляют их в качестве капитала, 

т. е. используют их совершенно рыночным путем, или вы

ражаясь иначе, не нарушают рыночные процессы в капита

листической экономике. 

Какой способ практически не используется в современной 

экономике, так это использование денежной эмиссии для по

крытия дефицита БЮдЖета. У этого способа один главный 

плюс - это быстрота решения проблемы. Выпуская новые день

ги, государство почти «мгновенно. В состоянии профинансиро-
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вать необходимые свои расходы. Но в этом случае, как показы

вает исторический опыт, выпуск новых денег в обращение неиз

бежно (обязательно) ведет к увеличению количества денег в 
обращении по сравнению с тем их количеством, которое необхо

димо для нормального товарно-денежного обращения. В свою 

очередь, избыток денег ведет к инфляционному росту цен в 

стране, что, прежде всего, означает снижение жизненного уров

ня широких слоев населения страны и создание соответствую

щих проблем в сфере бизнеса. 

Таблица 4. J. OcHoBнwe AOCТOHIIC11II н нед0СТ8П11 Рl1JlНЧНWX способов 
финансировани. дефнwrп rocyдаpcneнноro бlOД]Кета 

Способ финансирования 
достоинства (плюсы) Недостатки (минусы) 

дефиuита 

Снижение темпов роста 

1. Увеличение налогов 
Бесплатность (дешевый экономики и падение 

способ) жизненного уровня ши-

роких слоев населения 

2. Привлечение эаемных Orвечает сушности к.апи- Платность (дорогой спо-
средств талистического хозяйства соб) 

3. Эмиссия, ИЛИ выпуск 
Быстрота решения про-

дополнительных денег в 
блемы 

Высокая инфляuия 

обрашение 

Источники финансирования дефицита. В соответствии с Бюд
жетным кодексом каждый вид бюджета имеет свои источники 

финансирования бюджетного дефицита. 

Источники финансирования дефицита федерального бюдже

та состоят из: 

• внутренних источников: 
кредитов от кредитных организаций; 

продажи государственных ценных бумаг; 

бюджетных кредитов, полученные от нижестоящих бюд

жетов; 

продажи государственного имущества и др . 
• внешних источников: 

- продажи государственных ценных бумаг за валюту; 

- кредитов от иностранных государств, банков и др. 

Источниками финансирования дефицита регионального и ме

стного бюджетов могут быть только внутренние источники, кото

рые включают тот же перечень, что и для федерального бюджета. 
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Ограничения по размерам дефицита. В Бюджетном кодексе ус
танавливаются и предельные размеры дефицита, который может 

иметь бюджет каждого уровня: 

• годовой дефицит федерального бюджета не должен превы
шать величины суммы бюджетных инвестиций и расходов 

на обслуживание государственного долга; 

• годовой дефицит регионального бюджета не должен превы
шать 15 % объема его доходов без учета помощи из феде
рального бюджета; 

• годовой дефицит местного бюджета не должен превышать 
1 О % объема его доходов без учета помощи из федерального 
и регионального бюджетов. 

Понитие профицита государственного бюджета. Профuцuт го

сударственного бюджета - это превышение его доходов над рас

ходами. 

Ко.lичественно профицит государственного бюджета рассчи

тывается по формуле 

пф= Р-Д, 

где пф - профицит бюджета; Д - доходы бюджета; Р - расхо

ды� бюджета. 

Профицит, в отличие от дефицита, всегда носит действитель

но мнимый характер, т. е. он возможен лишь в результате искус

ственного (.насильственного,,) ограничения состава и размеров 

обязательных государственных расходов, так как известно, что в 

условиях рынка проблемы истратить денег не существует, но име

ется проблема, где их «достатм, получить. Поэтому если дефицит 
государственного бюджета в современных условиях есть то же са

мое, что и принятая в условиях рынка форма долгового финанси

рования, то профицит государственного бюджета не имеет в нор

мальны�x условиях аналогов на рынке. Последнее связано с тем, 

что избыток денежных средств у одного участника рынка автома

тически через банковскую систему и кредитную форму существо

вания самих денег (независимо от того, как лично он сам распо

рядится своими сбережениями или накоплениями) используется 

в качестве источника рыночного кредитования других участников 

рынка. Или можно сказать иначе. Неиспользуемый (накоплен
ны�)) профицит государственного бюджета есть скрытая форма 

кредитования каких-то других участников рынка со стороны го

сударства. Например, если этот профицит сушествует в форме 
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;.tностранноЙ валюты, то это означает кредитование российским 

федеральным бюджетом участников рынка других стран мира. 

Стабилизационный фонд Российской Федерации. В последние 
годы федеральный бюджет нашей страны составляется и испол

няется с профицитом, который направляется в Стабилизацион

ный фонд. 

Сtnllбuлuзацuонныu фонд - это часть доходов федерального 
бюджета, которая образуется за счет превышения фактической 

цены на нефть над базовой ее ценой, принятой в утвержденном 
на год бюджете. Например, в бюджете при исчислении соответ
ствуюших доходов в качестве базовой цены на нефть была ут

верждена цена 20 долл. за баррель (или 146 долл. за тонну). 

Фактическая цена нефти составила 50 долл. за баррель. Следо
вательно, в стабилизационный фонд будут Ilеречислены доходы 

от нефти в размере разницы между доходами, раСС'jитанными 

исходя из цены 50 долл., и доходами, рассчитанными исходя из 
цены 20 долл. за баррель. 

Указанный фонд учитывается и управляется отдельно от фе

дерального бюджета. По действуюшему положению он предна

значен ДlJя использования на финансирование: 

• дефицита Федерального бюджета при снижении цены неф
ти ниже базовой; 

• иных расходов, если накопленный в нем объем средств 

превышает 500 млрд руб. 
Направления использования стабилизационного фОI [да мо

гут ежегодно корректироваться законом о федеральном бюджете 

на соответствуюший год. 

Материал дrlИ раЗМЫlW1ении: возможность дефиuита бюджета 

при наличии ero ПрофИl1Ита. Поскольку веЛИЧИl13 проФицита. 
направляемого в стабилизационный фОНд, заранее фиксирова
на внешним образом, в нашем случае - в виде разницы в ценах 

на нефть, постольку сбалансированность или даже превышение 
собственных доходов бюджета над его расходами совсем Ile га
рантировано. Как и прежде, собственных доходов может не хва
тать, а потому государство при внешнем наличии профицита 
бюджета вынуждено снова занимать недостающие средства на 

рынке, чтобы профинансировать свои расходные обязательства. 

В результате может возникать парадоксальная ситуация, 

когда, с одной стороны, бюджет исполняется с профицитом. а с 
другой стороны, государственный долг все увеличивается и уве

личивается. 

7· 261М ГаJlШЮII 
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4.4. ГОСУД8РСТ8енн .. ,Й Aonr ... rОСУД8РСТ8енн .. ,Й кредит 

Конспект содержания параrpафа. Государственный долг есть 
накопленный за предшествуюшие годы дефицит государствен
ного бюджета. Это есть долг государства всем остальным участ

никам рынка. 

Государственный кредит есть предоставление денег взаймы 
самим государством другим участникам рынка. Эrо есть долг 
других участников рынка государству. 

Совокупный государственный долг складывается из феде

рального, региональных и муниципальных долгов. 

Совокупный государственный долг состоит из внутреннего 

и внешнего долга. Внешний долг может иметь форму только 
федерального долга. 

Расходы по обслуживанию (выплата процентов и погаше
ние) государственного долга включаются в состав расходов со

отвстствуюшего бюджета и обычно не должны превышать 15 % 
всей суммы его расходов. 

Основные понятия. Если в государственном бюджете недоста

точно собственных доходов для финансирования государствен
ных расходов, то государство, как уже говорилось выше, обычно 

берет деньги в долг у других участников рынка. Если же доходы 

государства превышают его текушие расходы или по иным при

чинам, то государство может само предоставлять имеюшиеся у 

него денежные средства в долг другим участникам рынка. Такого 

рода долговые отношения государства в экономической литера

туре часто называют обобшенным понятием -государственный 

кредит». Однако это не совсем удобно, поскольку под кредитом, 

который дает какое-то лицо, обычно понимают отдачу им денег 

взаймы, а не получение их. Поэтому по отношению к государст

ву точнее различать понятие .,долг» , или получение денег взай
мы, и понятие .кредит», или отдачу денег взаймы. 

Государственный долг - это долговые обязательства государ
ства перед другими участниками рынка. 

Государственный кредит - это долговые обязательства дру
гих участников рынка перед государством. 

долговые обязательства MOryr накапливаться за ряд лет. 
Государственный долг. Государственный долг представляет 

собой совокупность долговых обязательств государства, которые 

образовались за ряд лет (за многие годы) исполнения государст

венного бюджета в условиях его дефицитности. Количественно 
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величина прироста государственного долга за год равняется го

довому дефиuиту государственного бюджета. 

В обший объем государственного долга включается только 
сам (номинальный, основной) долг и не включается выплата 

ежегодного процентного дохода, которая учитывается в составе 

ежегодных расходов государственного бюджета. 

Государственный долг представляет собой долг: 

• перед основными участниками рынка: 
физическими и юридическими лиuами; 

- иностранными государствами; 

- международными организаuиями; 

• в формах: 
кредитных договоров; 

государственных ценных бумаг (выпускаемых на срок не 

более 30 лет); 
государственных гарантий и др. 

Взаимосвязь государственного долга и государственного бюд
жета. Государственный бюджет есть одновременно источник 

при роста государственного .долга и средство его уменьшения 

вплоть до полного погашения (рис. 4.14). 
Прирост государственного долга происходит обычно за счет 

возникновения годового дефиuита государственного бюджета, а 
если государство по каким-либо причинам не уплачивает годо-

Государственный бюджет 

собственн .... доходы 

Прирост ДОПГ08W!: 
06I1311T8IIIoCТII I ЦIII1U 

фИН8НСИpo88НlUl 
дефмЦIПIIl51OДJ18Т8 

Р8СХОДЫ 

в ТОМ чиcne lЫI1Л8ТЫ 
процентО8 по ДOnI"8М 

rocyДlpcтu 

в ТОМ ЧМС/18 8C1311p8T р8нее 
l1311ТыJl кредмто8 И ПOПIW8НИ8 

ценных бyмar 

Y_1oW8Hмe 

Рис. 4.14. ВзаИМОСВIIЗЬ государственного долга и государственного кредита 
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вые проценты, то долг накапливается также и на величину за

долженности по этим процентам. 

Уменьшение государственного долга происходит в том слу

чае, когда государство досрочно или при наступлении сроков 

возврата отдает свои долги кредиторам. 

Виды государственного долга. Государственный долг различа

ется по уровням государственного управления на: 

• государственный долг РоссийсlШЙ Федерации - это совокуп
ность долговых обязательств центрального правительства 

страны, вытекаюших из исполнения федерального бюджета; 
• государственный долг субъекта Российской Федерации - это 
совокупность долговых обязательств субъекта Российской 
Федерации, вытекаюших из исполнения регионального 
бюджета; 

• муниципальный долг - это совокупность долговых обяза
тельств муниципального образования, вытекаюших из ис

полнения местного бюджета. 

В соответствии с действуюшим законодательством централь

ное прзвительство не несет ответственность по долговым обяза

тельствам субъектов Федерации и муниципальных образований, 
а последние не отвечают по долговым обязательствам друг друга 

или федерального правительства. 

Предельные объемы государственного долга устанавливаются 

законами о бюджетах на соответствуюший год. При этом верх
ний предел долга субъекта Федерации или муниципального об
разования не может превышать объема доходов соответствуюше

го бюджета (без учета финансовой помоши от других бюджетов). 

В зависимости от источника заемных средств государствен

ный долг разделяется на: 

• внутренний государственный долг - это долг государства 
перед юридическими и физическими лицами данного госу

дарства; 

• внешний государственный долг - это долг государства перед 
юридическими и физическими лицами другого государства 

(других государств), перед другими государствами и меЖдУ

наРОДНblМИ организациями. 

Можно дать и несколько иные определения этих видов госу

дарственного долга. Внутренний долг есть долг, который госу

дарство должно выплатить в своей национальной валюте. Внеш

ний долг есть долг, который государство должно выплатить в ва-
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люте других государств (в более общем случае - оно может 

расплатиться и своим имуществом, и иными ценностями). 

Внешний государственный долг может иметь только цен
тральное правительство. Региональные и местные l:IЛасти в на

шей стране не могут брать на себя внешние долговые обязатель

ства, поэтому единственный источник покрытия дефицитов их 

бюджетов есть внугренний долг. 

Обслуживание государственноro ДОJlга. Долговые обязательст
ва государства связаны с затратами на их размешение, выплату 

процентных доходов и погашение основной суммы долга при 

наступлении сроков его погашения. Указанные затраты осушест

вляются за счет средств государственного бюджета соответст

вующего уровня. 

По действующему Бюджетному кодексу предельный объе~ 

расходов на обслуживание государственного долга субъекта Фе

дерации или муниципального образования не может превышать 

15 % объема расходов бюджета соответствующего уровня. 
Государственный кредит. Средства государственного бюджета 

могут предоставляться в кредит другим участникам рынка внут

ри страны и за ее пределами. Основными видами государствен
ного кредита являются: 

• бюджетные кредиты - это временные заимствования 
средств бюджетов друг у друга в пределах календарного 

года (на срок до одного года); обычно речь идет о предос

тавлении кредитов вышестоящих бюджетов нижестоящим 

бюджетам; 

• внугренние кредиты - это кредиты российским юридиче

ским лицам; 

• внешние кредиты - это кредиты иностранным государст

вам, их юридическим лицам и меЖдународным организа

циям. 

В своей совокупности государственные кредиты, выданные 

на срок, превышающий один год, образуют долговые обязатель

ства иностранных государств и юридических лиц перед россий

ским государством. 

Наибольшее значение имеют внешние кредиты, которые 

предоставляет наша страна дружественным странам. Такого рода 

кредиты в своей основе часто имеют исключительно политиче

ские, а не экономические цели, т. е. не рассчитаны на получение 

экономической выгоды. 
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4.5. ГОСУД8рстаеннlt,е 8нe6toдиcеТНltlе фо~, 

Конспект содержаllИJl паР&J1lафа. Государственные внебюд
жетные фонды ссть централизованные фонды денежных средств 
государства, которые по тем или иным причинам юридически 

не включаются в состав государственного бюджета. 

В настоя шее время к этим фондам относятся: пенсионный 

фонд, фонд социального страхования и фонд обязательного ме
дицинского страхования. 

Каждый фонд, как видно из его названия, имеет строго це

левое назначение использования. Единственным налоговым ис
точником образования всех этих фондов служит единый соци

алЫIЫЙ налог, который в заданных законом пропорциях рас

пределяется между этими фондами. 

В том случае, когда указанных средств единого социального 
налога не xвal ает для финансирования расходов того или иного 

внебюджетного фонда, ему выдается дотация за счет федераль

ного бюджета. 

Основные виды государственных внебюджeпtых фоlШов. дей
ствующий состав этих внебюджеТnblХ фондов нащей странЬ! 

включает: 

• Пенсионный фонд Российской Федерации - это фонд денеж
ных средств, основной целью которого является социальное 

обеспечение населения страны по возрасту, что Вblражается, 

прежде всего, в Вblплате государственных пенсий; 

• Фонд социального сmрахованuя Российской Федерации - это 
фонд денеЖНblХ средств, основной целью которого являет

ся социальное обеспечение населения страны по болезни, инва

лидности, в случае потери кормильца и в ИНblХ социалЬНblХ 
целях, что Вblражается, прежде всего, в Вblплате соответст

вующих видов государственных пособий; 

Гocyдa~"HHЫ. 
внeбtoджeтн_ фонды 

фонд СОЦМ8Л"нoru 
СТp8XOllllНИJI 

Дpyrиe 
В03~_фонды 

Рис. 4.15. Виды государственных внебюджетных фондов 
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• Федерtl.llьныU фонд 06язаmuьнCШJ медllЦIIНСКCШJ страх08а
нив - это фонд денежных средств, основной целью кото
рого является nредоставление населению страны бесплатной 
медицинской помощи и мероприятия по охране здоровья на
селения, что выражается, прежде всего, в финансировании 

соответствующих учреждений здравоохранения. 

Состав внебюджетных фондов может меняться. Так, до 
2001 г. существовал Государственный внебюджетный фонд заня

тости населения, но в настоящее время его функции были пере

даны в Федеральную службу по труду и занятости, а выплата по

собий по безработице теперь осуществляется непосредственно за 
счет средств федерального бюджета. 

Средства указанных фондов находятся в федеральной собст
венности, но не входят в состав федерального, регионального и 

местного бюджетов. 

Доходы и расходы Пенсионного фонда. Основные виды дохо
дов и расходов, образующих Пенсионный фонд, представлены 

в табл. 4.2. Они хорошо ·иллюстрируют, каковы источники 
средств данного фонда и на что эти доходы преимушественно 

расходуются. 

Таблица 4.2. Доходы и расходы Пенсиоииoro фонда 

Виды доходов Виды расходов 

1. Субсидии из федерального бюджета на 1. Выплата государственных пенсий 
выплату базовой части трудовой пенсии по возрасту 

за счет средств единого социального на-

лога, который уплачивают работодатели 

по дифференцированным ставкам от 

фонда заработной платы 

2. Средства федерального бюджета, пере- 2. Выплата государственных пенсий 
даваемые в фоид для выплаты государст- военнослужашим и иным категори-

венных пенеи!! (военнослужашим и др.) ям государственных служаших 

3. Взимание просроченной задоmкенно- 3. Материальная помошь престаре-
сти по пенеионным взносам ,1ЫМ и инвалидам 

4. Дотации из федерального бюджета 4. Пособия на детей и одиноким 
матерям 

5. Друтие доходы 5. Другие формы материальной по-
моши пенеионерам и инвалидам 

6. Содержание аппарата управления 
пенеионным фоидом 

7. Другие расходы 
. -
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Большая часть всех доходов Пенсионного фонда складывает

ся из поступлений из Федерального бюджета, которые состоят из 

трех частей: 

• части единого социального налога, предназначенной ДЛЯ 
выплаты государственных пенсий, которая поступает в 

федеральный бюджет и затем передается в Пенсионный 

фонд; по своим размерам это большая часть суммы дан

ного налога; 

• средств бюджета, предназначенных ДЛЯ выnлатыI пенсий 

тем, кто состоял на государственной службе и получил пра

во на соответствуюшую пенсию; сюда относятся военно

служащие, работники государственного аппарата и др.; 

• средств бюджета, которые компенсируют дефицит доходов 
Пенсионного фонда, или дотации (в настоящее время де

фицит доходов Пенсионного фонда имеет место в связи с 

Te~, что спвки единого социального налога были сущест

венно снижены). 

Подавляющая часть всех расходов Пенсионного фонда, есте

ственно, приходится на выплаты установленных по закону пен

сий 110 возрасту. 

Доходы и расходы Фонда социального страхования. Основные 
виды доходов и расходов, образующих этот фонд и показываю

щих специфику его деятельности, представлены в табл. 4.3. 

Таблица 4.3. ДоходЫ н расходы ФоИдl CollJllJlЫloro с:траховании 

ВИдЫ доходов ВИДЫ расходов 1 
]. дОХОДь! за счет средств едИlЮГО со- 1. Пособия по временной нетрудо-
ЦИ<L1ЬНОГО II<Ll0ra. который уплачивают способности и другие ВИДЫ социаль-
работодатели в дифференцированном ных пособий 

I размере от фонда заработной платы 

2. Финансирование программ и мер 
по социалЫlOму страхованию 

2. Средства федерального БЮдJКета. пе- 3. Санаторно-курортное ,1ечение и 0з-1 
редаваемые для Вblплаты специальных ДОРОWlение и другие расходные меро-

государствеllНЫХ пособий приятия 

3. Прочие доходы 4. Содержание аппарата упра8.ilения 
фонда 

----
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Основным источником доходов этого фонда является еди
ный социальный налог, который в установленной законом доле 

ПОС1)'пает непосредственно в Фонд социального страхования. 

Подавляющая часть всех расходов фонда приходится на пер
вую группу расходов - на выпла1)' всевозможных социальный 

пособий, которые назначаются гражданам страны в соответствии 

с действующим социальным законодательством. 

Доходы и расходы Федерального фонда обязательного меди
цинского C1]Jахования. Основные виды доходов и расходов, обра

зующих Фонд обязательного медицинского страхования на фе
деральном уровне, приведены в табл. 4.4. 

Таблица 4.4. Доходы и расходы Фонда оБАЭ&тел"ноro медицинского страховаННА 

Виды ДОХОд08 ВIIДЫ расходов 

1. Доходы Ja счст средств единого со- 1. СуБВСIIUИII ТСРРИТОРI1а.1ЫIЫМ бюд-
uиального налога, которы!\ упла'IIIВ3- "'''ЫМ фо,,~" """"",,,,"'" ,"P'~ ют работодатели в диффереllUllроваll- ваllllЯ 

ном размсре от фонда зарабоТlЮ!\ 

платы 

2. ФИllаIlСИРОП:IIIИС иС,1СВЫХ nrЧ1грамм в 
системе обязате,1ЫЮГО меДИUИllСКОГО 

страхования 

2. Поступлсния за C'ICT проерочеlllЮ!\ 3. СодсржаШIС аппарата упра!l.lСllIlИ 
залол же н llоети 

3. Другие доходы ~4. ДРУГlIС расходы ~ 
данный федеральный фонд предназначен в основном для 

выравнивания финансовых условий функционирования терри

ториальных фондов обязательного меДИЩIНСКОГО страхования, 

через которые осуществляется подавляющая часть всех расходов 

на опла1)' медицинских услуг, предоставляемых населению стра

ны бесплатно. 

По своим размерам Федеральный фонд обязательного меди
цинского страхования резко уступает двум другим внебюджет

ным фондам и сумме территориальных фондов обязательного 

медицинского страхования, которые создаются в качестве вне-
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4.6. '. Общее nOHIITHe О БЮАжетном 
процессе 

Конспект содержания параrpaфа. Бюджетный процесс прсд
ставляет собой этапы составления и yrверждения государствсн

ного бюджета согласно Бюджетному кодексу. 

Этот порядок включает: 

- составлсние проекта бюджета; 

- yrверждснис бюджста; 

- ИСПОЛНСI1ИС бюджета; 

- yrвсрждсние отчста об исполнении бюджета; 

- государственный контроль на всех этапах бюджетного 

процесса. 

Участниками бюджстного процесса являются глаlШЫМ об
разом органы государствснного управления и бюджстныс орга

низации, которыс принимают различное участие в этапах бюд
жеТIЮГО процесса. 

Понятие. Бюджетный процесс - это устаноменная законом 

совокупность этапов состамения и утверждения государствен

ного бюджета, осущестмяемая участниками данного процесса. 

Основным законодательным актом, реГУЛИРУЮШЮI бюджет

ный процесс, является Бюджетный кодекс. 

Государственный бюджет есть, так сказать, деньги государст

ва, а деньги, как известно, «любят счет и порядок». Поскольку 

государственный бюджет представляет собой огромный фонд де

нежных средств, то такими деньгами необходимо правильно и 

справедливо распоряжаться. Поэтому все процедуры, связанные 

с функционированием государственного бюджета, должны быть 

достаточно детально прописаны и законодательно утверждены. 

Составные части бюдЖетного процесса. Основными состав-

ляюшими процедурами бюджетного процесса являются: 

• составление проекта бюджета; 
• утверждение бюджета; 
• исполнение бюджета; 
• утверждение отчета об исполнении бюджета; 
• государственный контроль на всех этапах бюджетного про

цесса. 
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Участники бюджетноro процесса. К основным участникам 
бюджетного процесса относятся: 

• Президент Российской Федерации; 
• органы законодательной (представительной) власти в цен
тре (Государственная Дума и Совет Федерации) и на местах; 

• органы исполнительной власти: федеральное (центральное) 
правительство и региональные правительства (включая и 

органы местного самоуправления); 

• финансовые органы государства: Министерство финансов 
и региональные финансовые органы; 

• органы, осуществляющие сбор доходов бюджета; 
• органы, осуществляющие исполнение бюджета, прежде все
го Федеральное казначейство; 

• орган денежно-кредитного регулирования в стране - Банк 

России; 

• государственные внебюджетные фонды; 
• распорядители бюджетных средств, т. е. органы государст

венной власти, имею~ие право распределять бюджетные 

средства по подведомственным получателям этих средств; 

• бюджетные учреждения и другие получатели бюджеТНblХ 

средств; 

• Счетная палата Российской Федерации и ДРУГ!1е органЬ! 
финансового контроля. 

Как видно из представленного перечня, состав участников 

бюджетного процесса очень велик и охватывает все ступеньки 

государственного управления (власти), а также множество не

управленческих организаций в лице, прежде всего, государствен

ных организаций, большинство из которых есть бюджеТНblе ор

ганизации, о которых речь пойдет немного позже. 

Если несколько обобщить приведеННblЙ состав организа

ций, принимающих непосредственное участие в разработке и 

исполнении государственного бюджета, и привязать их к клю

чеВblМ моментам бюджетного процесса, то сам бюджеТНblЙ 

процесс и его участники могут бblТЬ сгруппироваНbI следую

щим образом (рис. 4.16). 
Более детально роль основных органов управления в бюджет

ном процессе описывается далее. 
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Этапы Участники 
бюджетного бtoджетнoro 
процесса процесса 

I I Прамдент Рос:смЙQlOЙ 

I Федерации 

~ 
I -+г Составnаниа бюджета 

Пра81П8П1оС'Т80 

I (Ц8lfТparlbН08 И на местах) 

МмнIICТ8рСПО 

'-- фмН8нс:ое И дpyrиe 
фмнанC08bI8 opraны 

~ Утверждение бюджета Органы 38lCOНQДВтепьной 
lI18CТи 

~ Иcnonнение бюджета БанкРоссми 

OpraHbl. 

Н Иcnonнение бюджета I обеспечиввющие сбор 
по доходам I ДОХОДОВ 

OpraHbl. 

Ч Исполнение бюджета I oбecneчиввlOЩllВ 
по раСХОД8М r доведение 

бtoджвтмwx средств 

+ 
F'8cпopядКТ8Пи 

Получатепи бto,фквтн_ 

1+-
бюджвтн_ средств 

средств (бюджетные (opraHbl 
орraнизвции) маюлНlПеп.,нoiI 

1I18CТМ) 

Ц Бюджетный (финаНСО8ЫЙ) I счетнм палата 
контроль r и дpyrиe opraHbl 

фмнаНCOllOrO 
lIOНТpOЛJI 

Рис. 4.16. БюД.ЖетныЙ процесс и его участники 
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4.6.2. УЧIlСТННКН бюджетноrо процесс", н н)( функцнн 

Конспект содержания параf1Jафа. Исходно главными участ
никами бюджетного процесса являются органы законодатель
ной и исполнительной власти. которые разрабатывают, обсуж
дают и утверждают государственный бюджет. 

Ключевую роль в составлеllИИ государствешюго бюджета 
имеет Министерство финансов, которое тесно взаимодействует 
с UентралЫIЫМ банком страны. 

Обеспечением практического исполнения бюджета занима
ется Федеральное казначейство. Оно представляет бюджетные 
средства распорядителям бюджетных средств, которые, в свою 

очередь, распределяют бюджетные средства по подведомствеll

ным бюджетным организациям и иным получателям бюджет

ных средств, которые непосредственно и осушествляют боль
шинство расходов государственного бюджета. 

105 

Основные функции законодательных opraHOB власти в бюджет
ном процессе. Законодательные органы власти осуществляют 

следующие основные бюджетные полномочия: 

• рассматривают и утверждают бюджеты; 
• рассматривают и утверждают отчеты об их исполнении; 
• осуществляют последующий контроль за исполнением бюд
жетов, в том числе путем формирования и наделения соот

ветствующими правами органов, осуществляющих данный 

контроль. 

Законодательные органы не MOryr создаваl ь свои ре]ервные 

фонды или выполнять функции по исполнению бюджетов. 

Основные функции исполнительнbIX opraHOB власти. Исполни
тельные органы власти в полном объеме осуществляют все 

функции бюджетного процесса. Бюджетные полномочия испол

нительныIx органов власти включают: 

• составление проектов бюджетов и внесение их на утвер-
ждение законодательных органов власти; 

• исполнение бюджета как по его доходам, так и по расходам; 
• управление государственным долгом; 
• осуществление ведомственного контроля за исполнением 

бюджета; 

• составление и представление отчета об исполнении бюдже
та на утверждение в законодательный орган власти. 

Сравнение главных функций законодательных и исполни

тельных органов власти представлено на рис. 4.17. 



Утверждение бюджете 

Утеерждение ONeтe 
об испопнении бюджете 

Контропьная фуНКЦИЯ 

СостВ8l1ение бюджета 

Испопнение бюджета 

Упре8l18ние rtICY. 
дерсте8ННЫМ ДОЛГОМ 

Контрольнея ФУНКЦИЯ 

Рис. 4.17. Сра[)НlПС,1ьная РО,1Ь JаКОlюдаТС,1ЫIЫХ и исполните,1ЬНЫХ oprallOB 
в.,ысти 11 бюджетном проuсссе 

Основные функции Банка России. Основные задачи UeHTpZLlb
ного банка страны, связанные с бюджетом, СIЮ;lЯТСЯ к с.lе.'lУЮ

щим: 

• ра'Jработка основных напраlLlений денежно-кредитной по
Лlпики; 

• оБСЛУЖllванис счетов бюджета; 
• осуществление функций генерального агента по государст
венным ценным бумагам, выпускаемым фсдера.1ьны.\1 пра

Вlпельством. 

Основные функции Министерства финансов. НаllБО:lсе ШllрО

ким кругом фУНКLlиi1, или полномочий, располагает Министср

ство финансов, поскольку 0110 и существует 1L~Я операТl1ВIIОIO 

управления государственным бюджетом. Его фУНКЦИI1 uк.lючают: 

• состаuленис проекта федерального бюджета; 
• разработка прогноза КОНСОЛИДИРОIJaННОГО бюджета РОССI1Й
ской ФедераllИИ; 

• организаLlЮI ИСПО.lflения федерального бюджета; 
• npencTaIL1CHI1C отчета 06 исполнении федеРZL1ЬНОГО и KOII
солидироваНIIОГО бюджетов в Правительство Российскоii 

ФедераllИИ; 

• разработка программ внутренних и внешних занмстuова
ниii, ус.l0ВИЙ выпуска государственных ценных бумаг и уп-
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равление внутренним и внешним долгом Российской Феде

рации; 

• руководство бухгалтерским учетом и отчетностью всех 
юридических лиu в масштабах всей страны (бухгалтерский 

учет предназначен для учета доходов и расходов коммерче

ских (частных) организаuий); 

• руководство бюджетным учетом и отчетностью всех видов 
бюджетов в стране (бюджетный учет предназначен для уче

та доходов и расходов государственного бюджета); 

• другие. 
В наглядном виде главные Функuии 

представлены на рис. 4.18. 

Управление учетОМ 
и ОNIJТМОСТЬЮ 

В стране 

Бухrвnтерс:ким 
учетом 

БюджlJТМЫМ 
учетОМ 

Составление проекта 
бюджета (феде· 
рального и КОНСО

лидированного) 

ОРI1lНИзация 
исполнения бюджета 

Министерства финансов 

Управление 
государственным 

долго .. 

Разработка программ 
и заимствований 

Управление 
внутреННИМ и внешним 

федерenьным 

ДОЛГОМ 

Рис. 4.18. PO,lb Министерства финансов в бюджетltом процессе 

Основные функции Федерального казначейства. Федеральное 

казначейство представляет собой юридически самостоятельный 

орган исполнительной власти, но находяшийся в подчинении 

Министерства финансов. Спеuифическими функuиями Феде

рального казначейства являются: 

• распределение по установленным нормативам доходов ме
жду всеми бюджетами; 
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• доведение до распорядителей и получателей бюджетных 
средств лимитов бюджетных обязательств, т. е. выделен

ных им в соответствии с утвержденным бюджетом денеж

ных средств; 

• ведение учета операций по исполнению федерального бюд
жета; 

• составление отчетов об исполнении федерального и консо
лидированного бюджетов и представление их в Министер
ство финансов; 

• на основании соглашений с органами исполнительной вла
сти осуществление исполнения региональных бюджетов 

(бюджетов субъектов Федерации) и местных бюджетов; 
• другие функции. 
Главные функции Федерального казначейства, которые отра

жают его место в бюджетном процессе, представлены на рис. 4.19. 

Распределение 
доходов MIlllfДY 

бlOДЖ8Т8МИ 

Доведение 
бооджетных расхода. 
до раCnOPIlДИТ8Л8Й 

и nanyчвт8Л8Й 

c:чtIТ08 

Ведение (учет) 
oneрвцИtl 

nO~М 
CЧ811IМ 

\IIcnorIteние 
реrиoнвnlt

НЫХ и местмых 

&одежтов 
(по ДOfOвopy) 

CoI:тaIl/1ВНИВ 
(7N8ТQII 

об lIa1OI\_и 

бlOДЖ81'08 

Рис. 4.19. Роль Федерального казначейства в бюджетном процессе 

Права и обязанности распоридителя бюджетных средств. Рас

порядитель бюджетных средств - это орган государственной 
власти, имеющий право распределять средства бюджета по под

ведомственным распорядителям и (или) получателям бюджетных 

средств. (Орган государственной власти, который распределяет 

средства бюджета и по подведомственным распорядителям, и по 

их получателям, называется .Главным распорядителем бюджет

ных средств».) 
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Основные задачи распорядителя бюджетных средств в бюд
жетном процессе сводятся к следующим: 

• утверждение смет доходов и расходов подведомственным 
бюджетным учреждениям; 

• распределение среДС1'В бюджета по подведомственным рас
порядителям и получателям; 

• осуществление контроля над целевым использованием 

бюджетных средств; 

• представление отчета об исполнении бюджета по выделен
ным бюджетным средствам; 

• другие. 
Права и обизанности получатели бюджетных средств. Необхо

димо различать понятия .получатель бюджетных средств. и 

.бюджетное учреждение •. 
ЛОЛУ"llтиь бюджетных средств - это бюджетное учрежде

ние или иная организация, имеющая право на получение бюд

жетных средств из государственного бюджета. 

Бюджетное учреждение - это организация, отuечающая сле-

дующим признакам: 

• создана органом госу.аарствеююЙ власти; 
• осуществляет функции нскоммерческоro характера; 
• финансируется из бюджета на основе сметы доходов и рас
ходов. 

РаЗЛИ'Iие между этими понятиями состоит 11 том, что 11OЛУ'lа

телем бюджетных средств потенциально может быть лю[,ая орга

низация: коммерческая или некоммерческая, госудаРСТВСllная 

или частная. В то же время бюджетное учреждение есть государ
ственная некоммерческая ОРПlНизация, финансируемая из бюд
жета установленным опредеJlСIIНЫМ способом - на основе сме

ты доходов и расходов. 

Сравнительные признаки разных типов 110лучателей бюджет

ных средств приведены на рис. 4.20. 
К небюджетным государственным оргаllизациям относятся, 

прежде всего, государственныс унитарные I1редприятия, которые 

занимаются производством продукции (или услуг) на коммерче

ской основе, т. е. покрывают свои затраты выручкой от реализа

ции продукции. Но они в определенных случаях MOryr получать 

бюджетные ассигнования на необходимые государству цели. 

В то же время коммерческие частные I1редприятия и органи

зации MOryr получать какие-то государственные средства из 
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ГocyдllpcrмнН8R орraНМ38ЦИII 

н.КОММ8pч8CU11 opraнМ38ЦИII 

ФмН8НСМpywтctl преимyщecrмнно 
мзбюджет8 

~ 
opr8НlIМЦIU! 

ЛIO&uIICIPМдJ'NIICIWI ~ 
(rvcyД8~ _ Ч8CТН8II) 

~НCМpy8ТCIII npeмuyщecтмнно 

38 C'I8Т 8WW- от "~ 
пpoдylCЦИМ (ycnyr) _ м3 бю,Q-

Jll8ТНWX с:редст8 

.... с. 4.20. Отличите.lьные признаки бюджетной и небюджетной организации 

бюджетов, включая бюджетные кредиты, если это предусмотре

но исполнением бюджета соответствующего уровня. 

Особенностью современных бюджетных организаций являет

ся то, что они, не являясь коммерческими организациями, тем не 

менее могут оказывать платные услуги, т. е. вести и коммерче

скую деятельность. В результате различия между коммерческими 
и бюджетными организациями в значительной мере стираются. 

Получатель бюджетных средств имеет право на их получение 
в соответствии с утвержденным бюджетом и обязан: 

• использовать их эффективно и в соответствии с целевым 
назначением; 

• своевременно предоставлять отчет об их использовании; 
• возвратить бюджетные средства, предоставленные на воз
мездной основе (т. е. обычно выданные в качестве креди

та), и внести плату за их использование. 

Особенности финансирования бюджетных учреждений со
стоят в следующем: 

• в смете доходов и расходов должны отражаться все доходы, 
получаемые как из бюджета, так и от осуществления пред

принимательской (коммерческой) деятельности (они назы

ваются внебюджетными доходами): доходы от оказания 

платных услуг и от использования государственной собст

венности; 
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• бюджетные средства расходуются строго в соответствии с 
утвержденной сметой, а средства, полученные за счет пред

принимательской деятельности, расходуются бюджетным 

учреждением самостоятельно; 

• бюджетное учреждение не имеет права получать кредиты 
(от банков или иных лиц); 

• лицевые счета бюджетных учреждений федерального под
чинения ведутся исключительно Федеральным казначей

ством. 

4.6.3. Сост".ление, ут.ерждение и исполнение 
бюджет" 

Конспект содержанн. параграфа. Процедура состаВJIСШIЯ го
сударственного бюджета включает четыре глаВНblХ этапа: 

- определение финансово-кредитной политики на слсдую
щий период; 

- прогнозирование экономического развития страны; 

- состаВJIение прогнозного сводного финансового баланса 
страны; 

- разработка проектов всех видов государственных бюд

жетов; 

Процедура утверждения государственного бюджета включа
ет тоже четыре этапа, или "чтеIIИЯ., на которых сначала утвер

ждается кон цеп ция бюджета, потом его доходы, затем рас ХОДь! 

и окончательное принятие в четвертом чтении. 

После утверждения бюджета наступает период его исполне

ния по доходам и расходам. Исполнение бюджета ПРИlЮдится в 
форму его текущей и годовой отчетности, которая напраВJIЯСТСЯ 

в соответствуюшие оргаНь! государствеllllОЙ нласти. 

Последовательность состаалеНИJl проекта бюджета. В укруп
HeHHoM виде этапы составления проекта бюджета включают: 

• бюджетное послание Президента, в котором определяется 
бюджетная и финансовая политика государства на пред

стояший финансовый год. Срок бюджетного послания -
обычно не позднее марта года, предшествуюшего предстоя

шему финансовому году; 

• разработка прогноза социально-экономического развития 
страны. Прогноз развития страны обычно сушествует в 

виде долгосрочного (10 лет), среднесрочного (3-5 лет) и 
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краткосрочного (на предстоящий год) ПРОГНО30в. Для целей 

составления бюджета используется краткосрочный прогноз, 

который постоянно корректируется и уточняется на основе 

достигнутых результатов развития страны за предыдуший и 

текущий периоды, а также на основе вновь возникающих 

целей и задач на будущее. Данные ПРОГНОЗbl обычно состав
ляются министерством, которое отвечает за развитие эко

номики странЬ! в целом. В настоящее время в нашей стране 

оно называется Министерством экономического развития и 
торговли; 

• подготовка сводного финансового баланса, или баланса фи
нансовых ресурсов, страны и регионов. Сводный финансо

вый баланс - это баланс всех доходов и расходов государст

венной власти и негосударственных (коммерческих и обще

стьенных) организаций в целом по стране или по региону. 

Является основой для составления проекта бюджета; 

• разработка проекта государственного бюджета (проектов всех 
входящих в его состав бюджетов и внебюджеТНblХ фондов). 

Итак, принципиальная последовательность составления про
екта государственного бюджета имеет следующий вид (рис. 4.21). 

Рассмотрение и yrверждение бюджета. Порядок рассмотрения 

проекта закона (или решения) о бюджете и его утверждении ус-

On~HII. фмн.нсо~1OД88ТНOIi 
1-й этап пonМТII ... на пp8ДCТORЩМЙ roд 

(бюджвтное nocnaНII8 Президент.) -. 
2-й этап 

Р8зра6CJТ1U1 npont0308 p838МТ1U1 страН ... 
Н8 пp8ДCТOllЩМЙ roд 

(Министерство ЭКОНОМIlКИ) .-
Соста8П8Н1I8 проПlO3нorD 6anaHC8, 

фllН8НС081оО1 JI8CYIIC08 
(МlIнистерство ФИнвНС08 совместно 

З-й этап 

с Министерством экономики) 

• -

PupaCkmra np081m18 ~p8II~, 
р8",ОН8П~НОro и I118СТНIoПI 61ОД88ТО8 

(MMHIICТ1IpCТWO фннвнсов М p8~~_ 
4-й этап 

фмнвнсо8Ы8 opreИbI) 

Рис. 4.ZI. Последовательные этапы соста8.i1ения проекта государственного 
бюджета 
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танамивается БюджеТНblМ кодексом для федерального бюджета 

и соответствующими законами или праВОВblМИ актами регио

налЬНblХ и местных органов масти. Но в целом этот порядок 

аналогичен тому, КОТОРblЙ имеет место на федеральном уровне, 

только несколько сдвинут по срокам относительно сроков рас

смотрения и утверждения федерального бюджета, поскольку до

ХОдЬ! нижестоящих уровней бюджетов зависят от размеров фи

нансовой помощи, которая поступает в них из федерального 

бюджета. В укрупненном виде имеют место следующие дейст

вия, относящиеся к федеральному бюджету: 

• в срок до 26 августа текущего года Правительство вносит 
проект закона о федеральном бюджете на рассмотрение Го
сударственной ДумЬ! и проектЬ! других взаимосвязаННblХ с 

ним законов, а также пакет материалов и документов, ко

торые обоСНОВblвают расчеТbI проекта бюджета; 

• руководство (Совет) Государственной ДумЬ! напрамяет по
лучеННblЙ проект бюджета в свои комитеТbI, а также в дру

гие государственные органЬ! масти, которые имеют право 

вносить замечания и предложения в даННblЙ проект; 

• Государственная Дума рассматривает проект бюджета в че
тырех чтениях: 

nеJНlбе .,тение: 

..J происходит в течение 30 дней со ДIIЯ внесения его в 
Государственную Думу; 

..J предмет обсуждения: 
- концепция развития страны, основные напраме

ния бюджетной политики и другие общие вопросЬ! 

бюджета; 

- доходЬ! федерального бюджета (детально), общий 

объем расходов и размеРbl дефицита бюджета; 

второе .,тение: 

..J происходит в течение 15 дней со дня принятия бюд
жета в первом чтении; 

..J предмет обсуждения: 
- расхоДЬ! федерального бюджета - по разделам 

функuиональной классификации в пределах утвер
жденного их общего объема; 

- размер финансовой помощи регионам (размер Фе
дерального фонда финансовой поддержки субъектов 

Российской Федераuии); 
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третье чтение: 

" происходит в течение 25 дней со дня принятия бюд
жета во втором чтении; 

" предмет обсуждения: 
- расходы федерального бюджета - детально в преде

лах утвержденного их объема по функциональным 

разделам (по подразделам функциональной классифи
кации, по главным распорядителям, по финансовым 
программам и т. д.); 

четвертое "тение: 

" происходит в течение 15 дней со дня принятия бюд
жета в третьем чтении; 

" предмет обсуждения: 
- принятие проекта бюджета в целом (редакционная 
правка); 

- внесение поправок в статьи доходов и расходов не 

допускается; 

• Государственная Дума передает принятый закон о феде
ральном бюджете в Совет Федерации в течение 5 дней по
сле его принятия; 

• Совет Федерации рассматривает закон о федеральном бюд
жете в течение 14 дней со дня его представления Государ
ственной Думой; 

• Совет Федерации в течение 5 дней после одобрения бюд
жета направляет его Президенту Российской Федерации; 

• Президент Российской Федерации подписывает закон о 
федеральном бюджете и обнародует его (публикует в уста
новленном порядке). 

ПОРИДОК внесения изменений и дополнений в бюджет. По
скольку доходы государственного бюджета во многом зависят от 

рыночной конъюнктуры, в том числе от мировых цен (напри

мер, на нефтегазовое сырье и другие товары, которые наша стра
на вывозит в другие страны), постольку сушествует определен

ный порядок внесения изменений в уже утвержденный бюджет, 

который укрупненно сводится к следуюшим моментам: 

• все изменения и дополнения в закон о бюджете вносятся 
на основе соответствуюших законов, которые так и назы

ваются - законы о внесении изменений и дополнений в 

закон о федеральном (региональном) бюджете; 



г ..... 4. Г~&l8ИlUlwt фtuиulcw 115 

• изменения вносятся и рассматриваются практически в том 
же порядке, что и сам закон о бююкете; 

• изменения в закон о бююкете вносятся, ес..1И ожидаемые 
поступления доходов превышают yrвержденные uифры бо· 

лее чем на 10 % или уменьшаются более чем на 10 %. 
HCIIOJIIIeIIIIe БIoт&eтa во _ходам. Бююкет есть единство дохо

дов и расходов rocyllЩ)CТВЗ, а потому ero исполнение представ
ляет собой единый двухсторонний процесс, как по доходам, так 

и по расходам. Поэтому сушностью исполнения бююкстз явля
ется процесс поступления денежных средств в государственный 

бююкет и процесс расходования этих бююкетных средств. 

Однако на практике в этом процессе задействованы как ор
ганы государственной власти, собираюшие и распоряжаюшиеся 

средствами yrвepжденноro бto.IDкета, так и организации, которые 

непосредственно расходуют эти средства. Поэтому процедура 

испа.1нения бюдЖета по доходам и по расхошш обычно включа

ет ряд этапов. 

Испа.1нение бю.ucета по дохо.llDf укрупненно включает l18e 

основные процелуры: 

• зачисление перечисляс!kЫх плаre..1ЬШИками налоroв и иных 
доходов на eJUlный счет бюджета; 

• распреде..lение зачисленных доходов между бlOЛЖСТ3МИ раз
ных уровней (8КJ11OЧ.3J1 И внебюджетные фондЫ). 

Наю"".. 6Iud:м:,.. ., ___ - это ПОСТУn'1еНне .ас 'Щ.iОВ в 

ГОСУдapc11leнный бюджет и их распреде.1ение между бю..1.J(ет3МИ. 

Нсао __ ~ _ plCXОjpII Испа.lненне бюllЖC'Т3 по 

pacxa.JDI в пpoucJlУРНОМ 1L1aнe сушecrвeнно с.10жнее, чем ис
по.lнение бю.zuитa по доходам и состоиr из двух этапов: 

• ............... - т. е. ДОВC.II.Cния бю..псетных срезств .10 

opraнизauий, mropыe их расходуют; эта проueз:ура вк.1Ю

чает PJI.II. технически непростых Doc.1е.:ювате.1ьных этапов: 
cocтaв.1ItHнe бю.Iжeтнoй росписи, ко .. у и СКО.1ЬКО бюдJ(C'Т
HWX Cpe..:I.CТВ ВIoI,IIC...1JIСТСЯ; ДО8езсние этих све.1ениЙ (уве..lО"
лений) до с001k.С.8УЮШКХ рас~1еЙ И по.lучаre..1eЙ 

и зр.; 

• , I - т. С. coбcrвeнно pacxD.1IOII3НИe ')'I'ИX cpucтв. 
Ikw ...... fi) __ ,.,.,... (UJ( этап бю.uteтноro про-

цесса) - это oc:yшecт1UelOle fIPOUUYP caнюuюнИрованИJI .. фи
нансированИJi. 
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ПОРЯДОК исполнения бюджета. К настоящему времени в нашей 
СllJане определились базовые принципы утверждения бюджета: 

• исполнение бюджета обеспечивается высшими органами 
государственной власти (Правительство, высший орган ис
полнительной власти в субъекте Федерации или местной 
адМИНИСllJации); 

• организация исполнения бюджета возлагается на соответ
ствующий финансовый орган - на федеральном уровне 
это Министерство финансов; 

• кассовое исполнение всех бюджетов осущеСТW1яется Феде
ральным казначейством путем открытия счетов в иен

llJальном банке Российской Федерации; 

• бюджет исполняется на основе единства кассы и подве
домственных ему расходов. Это означает, что зачисление 
BCI:X доходов бюджета и осуществление всех его расходов 

производится с единого счета данного бюджета. Реализа

ции этого принципа автоматически означает, что невоз

можно произвести расходы в размере, превышающем оста

ток денег на счете; 

• исполнение бюджета завершается 31 декабря. 
Отчетность об исполнении бюджета может быть оператив

ной, ежеквартальной, полугодовой и годовой. Данная отчетность 

предстаW1яется в представительный орган государственной ма

сти и в соответствующий КОНllJОЛЬНЫЙ орган. Так, например, 

отчет об исполнении федерального бюджета составляется Феде

ральным казначейством и передается по инстанции в Министер

ство финансов. Последнее напраW1яет его в Правительство Рос

сийской Федерации, а оно предстаW1яет его в Федеральное соб
рание и в Счетную палату Российской Федерации. Федеральное 
собрание на основе внешней проверки этого отчета, осуществ

ляемого Счетной палатой, отдельным законом утверждает отчет 
об исполнении федерального бюджета за соответствующий год. 

4.6.4. Основы государственного финансового КОНТРОЛJl 
в бюджетной сфере 

Конспект содержании параграфа. Исполнение государствен
'!ого бюджета находится под контролем со стороны контроли
руюших органов государства. 
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в основе финансового контроля лежат принuипы его за

конности, объективности, независимости, глаСIJOСТИ. 

Объектами финансового контроля являются все стороны 

бюджетного проuесса на всех его уровнях. 

Основными формами финансового контроля являются: 
внутренний контроль, который проводится самой организаuи

ей, и внешний, т. е. независимый, контроль, который прово

дится уполномоченными на это органами государства. 

ОСIЮВIIЫМИ методами финансового КОIIТРОЛЯ являются ре

визии и проверки. 
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Понятие государственного финансового контроля. Очевидно, 

что каждый разумный человек контролирует свои действия. 

В трудовом понимании контроль есть составная часть любого 

предметного процесса, состоящая в сравнении полученного ре

зультата труда с его целевым аналогом (т. е. с тем, что желали или 

желают получить в результате). 

По аналогии финансовый контроль можно определить как 

контроль за финансами со стороны их собственника, т. е. за по

лучением и расходованием денежных средств. 

ГосударствеННblЙ фuнансовый контроль - это контроль 

уполномоченными государственными органами за соблюдени

ем требований финансового и бюджетного законодате.1ьства и 

иных установленных государством финансовых норм, flравил и 

операций с денежными средствами, принадлежащими государ

ству. 

Принципы финансового контроля. Надлежащий финансовый 

контроль возможен только при соблюдении следующих главных 

принципов: 

• законность; этот принцип означает, что, с одной стороны 
контроль должен опираться на закон, а с другой, сам кон

троль должен осуществляться на законных основаниях 

(а не, например, из чувства мести или из необходимости 

убрать конкурента или создать ему трудности); 

• объектuвность; этот принцип означает, что результаты 

контроля отражают действительное положение дел в орга

низации, а это во многом определяется уровнем компетен

ции проверяющих работников и имеющейся финансовой 

документацией; 
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• независимость; этот ПРИНЦИП означает, что нельзя допус
кать соединения в одном лице проверяемого и проверяю

щего; что, в конечном счете, проверяющий подконтролен 

только закону, а не вышестоящему уровню управления; 

• гласность; этот принцип предполагает, что, в общем слу
чае, результаты контроля должны быть общедоступны всем 

заинтересованным лицам и обществу в целом. 

Основные объекты контроля. Обобщенно объектом государст
венного финансового контроля в бюджетной сфере является 
весь бюджетный процесс государственного бюджета (включая 
внебюджетные фонды) на всех уровнях бюджетной системы. Бо
лее конкретно объектами контроля являются: 

• соблюдение самих формальных (временных, процессуаль
ных и др.) процедур бюджетного процесса на всех его ста
диях (составления, утверждения, исполнения и т. д.); 

• бюджетное и налоговое законодательство, например, на 
предмет их соответствия Конституции, другим законам, 

целям государства, интересам населения и т. п.; 

• источники поступления доходов и направления их расходо
вания, например, на предмет того, имеет ли место их зани

жение или завышение, какова экономическая обоснован

ность расчетов, экономическая целесообразность тех или 

иных государственных доходов или расходов и т. д.; 

• плательщики и получатели государственных средств, на

пример, необходимы ли получателю бюджетные средства, 

расходуются ли получаемые из бюджета средства по назна

чению, эффективно ли используются и т. Д. 

Формы контроля. Финансовый контроль за денежными сред
ствами частных лиц (организаций или населения) осушествляет

ся обязательно самими этими лицами или привлекаемыми для 

этого специалистами в области такого контроля. В этом смысле 

контроль всегда подразделяется на внутренний и внешний. 

Внутренний финансовый контроль - это контроль, осуществ

ляемый в организации структурным органом (звеном) самой 

этой организации, или контроль, осуществляемый самим вла

дельцем (собственником) финансовых средств. 

Внешний финансовый контроль - это контроль, осуществляе

мый организацией, независимой от проверяемой организации и 

специализирующейся на финансовом контроле. 
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В свою очередь, по отношению к частной организации внеш
ний контроль может сушествовать в двух формах: 

• в форме государственного финансового контроля, особен
но если организация получает деньги из государственного 

бюджета; 

• в форме аудиторского контроля; аудиторский контроль -
это платная услуга по финансовому контролю, которую 

оказывает специализирующийся на данном контроле уча

стник рынка другим участникам рынка. 

В бюджетной сфере тоже имеется различие между внутрен
ним и внешним финансовым контролем: 

• внутренний бюджетный контроль - это финансовый кон
троль, осуществляемый органами исполнительной власти; 

• внешний бюджетный контроль - это финансовый контроль, 
осуществляемый законодательными органами власти или, 

по их поручению, специализированными организациями. 

Контролирующие финансовые организации. Внутренний бюд

жетный контроль осуществляют следующие основные финансо

вые организации: 

• Федеральное казначейство следит за тем, чтобы: 
не происходило превышение выделения денежных 

средств по сравнению с их количеством, предусмотрен

ным в утвержденном бюджете; 

использование расходов соответствовало их УТf\ержден

ному назначению и т. П.; 

• Федеральная служба финансово-бюджетного надзора осуще-
ствляет финансовый контроль за использованием средств: 

федерального бюджета; 

государственных внебюджетных фондов; 

региональных бюджетов, которые получают финансовую 

помощь из федерального бюджета (в части этой помощи); 

• контрольные и финансовые органы региональных и местных 
органов власти контролируют условия получения и целево

го использования бюджетных средств и т. д. 

Внешний контроль над бюджетом осуществляют законода

тельные (представительные) органы государственной власти. 

Этот контроль принято подразделять на три формы: 
• предварительный контроль, который осуществляется в ходе 
обсуждения и утверждения бюджета или иных законов, 

связанных с бюджетной сферой; 



110 111. BlliJ,., фllНllНСOtl 

• текущий контроль, который производится в ходе рассмот
рения каких-то отдельных вопросов исполнения бюджета 

на протяжении текущего года; 

• последующий контроль, который осуществляется при рас
смотрении и утверждении отчета об исполнении бюджета. 

Счетная палата Российской Федерации. Внешний контроль 
над Федеральным бюджетом по поручению Государственной 

Думы производится Счетной палатой Российской Федерации. 
Образование этого контрольного органа предусмотрено Консти
туцией Российской Федерации. 

Счетная палата в течение четырех с половиной месяцев по
сле представления отчета бюджета в Государственную Думу: 

• проводит проверку отчета об исполнении федерального 
бюджета за отчетный год; 

• подготавливает заключение по отчету Правительства об ис-
полнении федерального бюджета, в котором отражаются: 

выявленные размеры нецелевого использования бюджет

ных средств; 

расходование средств сверх бюджетных лимитов; 

выявленные расходы, которые не были предусмотрены 

бюджетом; 

анализ кредитной политики бюджета; 

анализ предоставленных бюджетных инвестиций; 

анализ соблюдения нормативов финансовых затрат; 

анализ выполнения планов по предоставлению государ

ственных услуг; 

иные необходимые результаты проверок и аналитиче

ской работы. 

Хотя Счетная палата и есть орган финансового контроля за
конодательных органов власти на федеральном уровне, она в 

силу тесной взаимосвязи Федерального бюджета с бюджетами 

нижестоящих уровней, при необходимости, может осуществлять 

финансовый контроль и любых других бюджетов, вплоть до кон

троля за использованием бюджетных средств у конкретных их 

получателей, независимо от того, являются ли они государствен

ными или частными организациями. 

Методы финансового контроля. Основными методами финан
сового контроля являются: 

• ревuзия - т. е. совокупность обязательных контрольных 

мероприятий по проверке законности, целесообразности и 
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эффективности совершенных за nроверяемый период фи
нансовых операций и действий должных лиц при их совер

шении; 

• 1IJКНIepКII - т. е. единичное контрольное мероприятие. 

На практике ревизии и проверки обычно производятся по 
заранее составленному графику работы соответствуюшего органа 

финансового контроля и их внутреннее содержание достаточно 
детально nроnисано в нормативных документах, реryлируюших 

порядок их проведения. 

Любая форма финансового контроля связана с определен

ным отвлечением работников nроверяемой организации от их 

неnосредственной работы, а потому проведение ревизий и "ро

верок имеет свои разумные временные границы. 

4.7. Финанс", госудаРСТ8енн",х организаций 

4.7.'. Финансы госудаРСТ8енных некоммерческих 
организаций, или бюджетных учреждений 

Конспект содержания параграфа. ГосударСТ8еllные неком
мерческие, или бюджетные, организации Ile имеют права собст
венности на находяшееся у них имушество. 

Основной задачей бюджепюй организации }lвляется оказа

ние важных для обшества социальных услуг на беЗ80змез.1lЮЙ 

основе. 

Финансы бюджетной организации представляют собой 

смету доходов и расходов. 

Доходы бюджетной организации складываются из поступ
лений средств из государственного бюджета, но им может раз

решаться и оказание платных YC_lyr населению и организациям, 
выручка от реализации которых направляется на их самофи

нансирование. 

Расходы бюджетной организации определяются 113 oCllo8e 
бюджетных контингентов, норм и нормативов затрат, прежде 

всего, на единицу контингента. 

Понитие rocyдapcтвeHHWX орraниззциЙ. Государственная орга

низацUR - это организация (юридическое лицо), имушество ко

торой ПРИНадЛежит государству. 

В упрошенной формулировке государственной организацией 

можно назвать организацию, которая создана (учреждена) госу-
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дарством и принадлежит ему. Однако здесь имеется юридиче
ская неточность. дело в том, организация не может быть объек

том собственности, так как не есть вещь (имущество). Государ
ству может при надлежать лишь имущество организации, а не 

организация как таковая. 

Виды roсударственных организаций. Возможны два вида госу

дарственных организаций: 

• государственные некоммерческие организации, или бюд
жетные организации (учреждения); 

• государственные коммерческие организации, или унитар
ные предприятия. 

Ключевое экономическое различие между этими видами ор
ганизаций состоит в источниках их доходов. Доходы первых пре
имушественно складываются из бюджетных ассигнований, или 

поступлений из государственного бюджета. Доходы вторых пре
имушесгвенно складываются из выручки от производимой ими 

ПРОДУКLlИИ или [!Латных услуг. 

В качестне участников бюджетного процесса о государствен

ных организациях кратко шла речь в разд. 4.6.3. 
Понятне бюджетных организациЙ-. БюджеmНtlJI орzонuзоцUR -

это государственная организация, имеющая своей целью оказа

ние некоммерчеСКltх услуг, деятельность которой финансирует

ся из государстненного бюджета на основе сметы доходов и рас

ходов. 

Специфические черты бюджетной организации: 

• учреждается государством; 
• собственность на имущество организации принадлежит го
сударству; 

• некоммерческий характер деятельности; 
• предмет деятельности - услуги преимущественно управ

ленческого, социально-культурного и научно-технического 

характера; 

• финансируется из государственного бюджета на основе 
сметы доходов и расходов. 

Бюджетная организация, в отличие от хозяйственных орга
низаций, не производит какой-либо продукции, а только оказы

вает определенные услуги, т. е. результаты ее деятельности не 

имеют вещественного (материального) характера. 

Оказание услуг возможно как на безвозмездной основе, или 
бесплатно для их потребителей, так и на платной основе. В зави-
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СliМОСТИ от экономической и социальной политики, проводимой 

государством, его бюджетные учреждения могут иметь или не 

иметь право на оказание еще и платных услуг населению и дру

гим организациям. Так, до начала 90-х годов в бывшем СССР 

бюджетные организации образования, науки, культуры оказыва

ли свои услуги преимущественно бесплатно. В настоящее время 

аналогичным бюджетным организациям разрешено оказывать те 

же самые услуги населению и за плату. В результате их доходы 

теперь складываются не только из бюджетных средств, но и от 

коммерческой деятельности. 

ДOxoдlol и pacxoдlol бюджетных организациЙ. Документарной 

основой финансов бюджетной организации является смета ее 

доходов и расходов. В том случае, когда бюджетная организация 

не имеет собственных доходов от коммерческой деятельности, 

данный документ превращается в смету бюджетных раСХОДО8. 

Смета 6юджетноlO у.,режденlUI, иАМ 6юджетнtuI смета - это 
план предстоящих затрат, необходимых для осуществления дея

тельности учреждения, и вытекающих из них размеров поступ

лений материальных и денежных средств из госудаРСТ8енного 

бюджета и других источников. 

Смета доходов и расходов бюджетной организации имеет 

примерно следующий вид (табл. 4.7). 
Отличии бюджетной сметы от финансового ба:18нса. Как видно 

из приведенной таблицы, современная бюджетная смета Ilнешне 

имеет вид баланса денежных доходов и расходов, каковым явля

ется и государственный бюджет, и финансовый баланс коммер

ческой организации. Основные экономические отличия сметы 

от финансового баланса состоят в следующем: 

• доходы сметы представляют собой выручку от реализации 
услуг и поступления из государственного бюджета; доходы 

финансового баланса представляют собой различные де
нежные формы существования чистого дохода и других 

частей стоимости товара, но не выручку от продажи этого 

товара; 

• доходы сметы не имеют экономической связи с ее расхода
ми, главное - чтобы доходы сметы по своей общей вели

чине соответствовали ее расходам; виды доходов финансо
вого баланса неразрывно связаны с его расходами, или с 

направлениями их использования; 
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Таблица 4.7. БюlUКe11WI смета дохоlЮ8 11 p8CXQII08 

Доходы Расходы 

1. ДozоОы (tlыpyrcкa) от Ktwмe/l'feCKOii 1. TelQllllee coikp .. н&/е, tl mOllf ut:.и: 
дvurrиЬНOCт&/, tl mOJlf "&/САе: 

- выручка от оказания платны)( услуг - оплата труда 

- поступления арендной платы - перечиcnения страховых юносов 

(единого социального налога) в госу-

дарственные внеБЮдJICетные фонды 

- другие доходы - оплата товаров (меllНкзментов, 

учебников и др.) 

- оплата услуг (коммунальных, 

энергетических и др.) 

- обязательные денежные выплаты. 

или трансферты, населению (стипен-

дии и др.) 

- другие расходы 

2. Постумен .. llЗ бюджета 2. KIl"8mIU"".,e JМUOiJw, tl "'0IIf "&/САе: 

- из фезерального БЮдJICета - оплата оборудования 

- из регионального БЮдJlCета ~капитальный ремонт 

- из местного БЮдJКета - инвестиuии на строительство 

З. Постуменu llЗ tlнебюджетнr.и фонiJ08 

4. БеЗtlО:JJlfе:Юн.,е "epe"UCAeHIUI Ф&l",,,ескwc 
&1 ЮР&lд&lческwc Л&lЦ 

• главное в смете - она есть список (план) предстоящих рас

ходов; главное в финансовом балансе - он есть способ 
увязки (уравнивания) представленных в нем доходов с на

правлениями их использования. 

Отличия современной бюджетной сметы от доходов и расходов 
бюджета. Эти отличия можно сгруппировать следующим образом: 

• одной своей частью - бюджетная смета есть составная 
часть расходов государственного бюджета. Если последний 
представляет собой баланс доходов и расходов государства, 

то бюджетная смета по отношению к этому балансу нахо

дится полностью в его расходной части. Бюджетная смета 

есть способ доведения расходов государства до конечного 

их получателя, который собственно и осуществляет преду-
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CM01J>eHHbIe бюджетом расходы. С точки зрения бюджета в 

бюджетной смете расходов вообще нет доходов, ибо указы

ваемые в ней поступления из бюджета и есть расходы бюд

жета, а не его доходы. Бюджетные доходы сметы есть на 

самом деле всего лишь расходы государственного бюджета; 

• другой своей частью - бюджетная смета есть составная 
часть денежных дoxoдotJ и расходов бюджетного учреждения 
как коммерческой организации, или как участника рынка. 

Бюджетные учреждения, которые предоставляют платные 
услуги населению, действуют как обычные участники рын

ка, но при этом они ведут учет своих рыночных доходов и 

осушествляемых за их счет расходов не обособленно от 

бюджетной сметы, а непосредственно в ней самой. 

В uелом можно сказать, что по отношению к государствен
ному бюджету современная бюджетная смета представляет собой 

симбиоз (неразрывное единство) бюджетных и коммерческих 

доходов и затрат. 

Планирование сметных расходов бюджетноro учреждения. Рас

ходы бюджетного учреждения рассчитываются на предстояший 

год на основе: 

• показателей объема деятельности учреждения, в которых 

отражаются оказываемые им услуги населению (обществу); 

• других справочных натуральных показателей, относящихся 
к учреждению (сведения о занимаемых зщниях, помеще

ниях и др.); 

• бюджетных норм и нормативов затрат в расчете на нату
ральную единиuу; 

• усредненных иен и тарифов. 
Расчеты производятся по каждой отдельной статье бюджет

ной классификаuии расходов бюджетного учреждения. 

Основными показателями объема деятельности являются: 

• в сфере образования: количество учащихся или классов в 
школах и других учебных заведениях, количество студентов 

по видам обучения (дневное, вечернее и т. п.); 

• В сфере здравоохранения: в больниuах - количество коек, 

в поликлиниках - количество посещений. 

Основными нормативами бюджетных затрат являются нор

мативы: 

• заработной платы; 
• наполнения классов и групп учащихся; 
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• расходов на питание; 
• расходов на медикаменты; 
• стипендиа.,'1ЬНОГО обеспечения; 
• расходов на ремонт и др. 
При составлении государственного бюджета обычно исполь

зуются сводные нормативы затрат, например расходы по всем 

статьям в расчете на одного учашегося, на одного студента, на 

одного больного (или на одну койку) и т. п. 

Самая обшая формула расчета единичной статьи расходов 

бюджетной сметы следуюшая: 

р= к н Ц, 

где Р - расходы определенного вида; 

К - количество единиц, принимаемое за измеритель дея

тельности бюджетного учреЖдения (количество учашихся, коли

чество коек и т. п.); 

Н - норматив затрат в расчете на единицу измерителя услуг 

в натуральном выражении (число учашихся в классе, расход ме

дикаментов на одну койку, процент учашихся, получаюших сти

пендии, и т. п.); 

Ц - цена единицы затрат (ставка заработной платы учителя, 

стоимость единичного набора лекаpt'Тв, размер стипендии на од

ного студента). 

Определив объем затрат, необходимый для финансирования 

деятельности бюджетного учреЖдения, рассчитывают требуемое 

финансирование из государственного бюджета. Для этого из 
обшей суммы годовых затрат вычитают планируемое количест

во выручки от коммерческой деятельности бюджетного учреж

дения. 

4.7.2. Финансы rocYAapcT8eHHblx коммерческих 
орrанизаци';;, или унитарных преДПРИIIТИ';; 

Виды государственных коммерческих организаций. В соответ
ствии с действуюшим законодательством су шествуют два вида 

государственных коммерческих организаций, которые имеют 

юридическое название «унитарные предприятия»: 

• унитарное предприятие, основанное на праве хозяйствен
ного ведения, или просто унитарное предприятиеж 
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• унитарное предприятие, основанное на праве оперативного 
управления, или федеральное казенное предприятие. 

В целом ВИДbl государственных организаций приведеНbI на 

рис. 4.22. 

Рис. 4.11. Виды государственных организаuий 

Основные различия между указаННblМИ двумя видами уни

тарных предприятий состоят в следующем: 

• в первом случае государство как собственник имущества 
унитарного предприятия имеет право на получение только 

части прибblЛИ от использования имущества предприятия, 

а в случае казенного предприятия государство имеет право 

на изъятие не только части прибblЛИ, но и части любого 
имущества предприятия, если оно не использовано по на

значению собственника; 

• в первом случае предприятие самостоятельно распоряжает
ся только ДВИЖИМblМ имуществом, а любblе сделки с недви

ЖИМblМ имуществом оно может заключать только с разре

шения собственника (государства); в случае казенного 

предприятия последнее распоряжается всем закреплеННblМ 

за ним имуществом только с согласия собственника; 

• в первом случае государство не несет ответственность по 
обязательствам предприятия, в случае казенного предпри

ятия государство несет ответственность (субсидиарную, 
или дополнительную, ответственность) по его обязательст

вам при недостаточности его имущества. 

УнитаРНblе предприятия, основанные на праве хозяйствен

ного ведения, могут создаваться по решению любого уполномо

ченного на то органа государственной власти. КазеННblе пред
приятия могут учреждаться только по решению Правительства 
Российской Федерации. 



228 //l Вмдыфмнансог 

Особенности финансов унитарных предприятий. Унитарные 

предприятия относятся к группе коммерческих организаций, а 

потому на них в полной мере распространяются законы работы 

на рынке. 

Различие между государственной коммерческой организаци

ей и ее негосударственным аналогом сводится лишь к вопросу о 

собственности на имушество организации - является ли ее иму

шество собственностью государства или собственностью самой 

этой организации. В остальном принципиальных различий меж

ду указанными группами коммерческих предприятий нет. По
этому нет необходимости рассматривать финансы государствен

ных коммерческих организаций обособленно от финансов всех 

остальных коммерческих организаций. Обшие вопросы финан

сов коммерческих организаций рассматриваются в следуюшей 

главе. 

4.7.3. ГосударственнаJl собственность на акции 

Возникновение roсударственной собственности на акции. Во 
многих странах мира государственные финансы связаны не 

только с сушествованием их государственных бюджетов, но и с 

сушествованием государственной собственности на акции ак

ционерных обшеств, которые представляют собой главный вид 

коммерческих организаций в экономике развитых стран. 

В нашей стране такого рода финансовые отношения возник

ли в связи с процессом массовой приватизации в середине 90-х 

годов накопленной у государства за годы сушествования социа

лизма в СССР собственности в виде промышленных и других 
предприятий. 

В результате приватизации государственной собственности 

посредством выпуска акций ее большая часть, как это и положе

но по законам развития капитала, перешла в собственность не

большого слоя частных лиц. По опубликованным данным, в на

шей стране насчитывается от 30 до 80 тыс. долларовых миллио
неров, т. е. менее 0,05 % всего населения страны, в том числе 
два-три десятка лиц, богатство которых составляет свыше мил

лиарда долларов или приближается к нему. Этим лицам принад

лежит более половины всего национального богатства CTpaHbI 
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без учета, конечно, природных богатств, которые вообще не 

flOnдаются ТО'ItIой денежной оценке. 

Однако некоторая часть rocударстненной собстненности все 

еще не принатизиронана [1O разным причинам, а поскольку 

болыuинстно государстненных предприятий были акционирона

IIbl, постольку данная государственная собстненность сущестнует 

уже не 8 форме самих предприятий, а н качестве пакетов акций, 

которыми владеет государство. 

ФинаllСО8ые результаты rocударспенной собственности на 
акции. Государство распоряжается своими акциями днояким 
образом. 

Во-первых, продолжая процессы принатизации, оно пытается 

rlponaBaTb эти зкции частным лицам. В этом случае преследуются 
две цели: rlOлитическая - это желание завершить приватизацию 

государственной собственности, выдвигзя в кзчсстве основного 

аргумента тот факт, что частные предприятия функционируют 

более эффективно, чем государственные; экономическая - это 

желание получить дополнительные доходы в государственный 

бюджет от такой продажи. 

Во-вторых, посредством акций государство имеет возмож

нос..,.ь 8 той ИШI иной мере упр.1алять акщюнеrными общества
MI1 как участниками рынка не только в инте()l:сах рынка, но в 

собствеНIIЫХ интересах, прежде всего в целях получеНIIЯ доходон 

от аладеlШЯ акциями - дивидендов, которые выплачинают ак

IНlOнерные общества своим акционерам. 

Итак, финансовый интерес государства от аладения акциями 

Д80ЯКИЙ It с ВОДl1ТСЯ, преимущественно, либо к выручке от про

дажи ~,кций частным лицам, либо к получению доходов от вла

дения акциями (дивидендов). 

MlтepIWI ДJUI р8WWIIIМИ... l1po6и.м. СJИНUl8lflUМО;' .
фnarulМ«ffIII ~IUIН 11 .. с"",oi со6с",.""ОС",II. С 0.'1-

IшА CТOpoIIbl, речь Идет о IIспраВОМСРIIОСТlt даllllOА постановк" 
вопроса, которая ОЧСIlЬ часто имеет место в дltскуссиях о месте 

и РО,1" rocударствеНllOА собственности в совремеНIlОЙ эконо
мике. ЭффеКТИВIIОСТЬ rocУ.1арствеНlюА собсТВСllIIОСТИ не изме
рЯСТСЯ пр"БЫJIЬНОСТЬЮ. так как rocу.зарство "с есть коммерче
ская оргаНИ38uия по определению. Ее эффеКТИВIIОСТЬ имеет со

UИ&l1Ыlые результаты. а lIе прибыль. 
С другой СТОРОIIЫ, tle всегда высокая эффеt.."Тиtlность ка

кой-то рыночной дсятельности связзна именно С формой соб-
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ственности. Например, доходность российской нефти или алю

миния зависит от уровня мировых цен, а не от формы собст
венности на них. Но зато от формы собственности зависит, 
куда поступает чистый доход, являюшийся достоянием всего 

обшества, - государству (.обшеству.) или небольшой группе 

частных лиц, владельцев этих компаний. 

KoнтponltHltмt .опрос ... 

1. Что такое госур,аРСТlенные финансы? 
2. В чем состоит отличие госудаРСТlенных финаНСОI от финаНСОI 10-

общеl 

3. Что такое rocYAapcTleHHblit бlOджетl 
4. Н. ОСНОlе закона о федеральном бlOр,жете на текущий год сделать 

несколько 10ЗМОЖНЫХ ГРУЛЛИРОIОК ДОХОДОI федерального бlOр,жета. 

5. Hd ОСНОlе заl(она о федеральном бlOр,жете на текущий год сдел.ть не
сколько 10ЗмОЖНЫХ ГРУППИРОIОК расходов федерального бlOр,жета. 

6. На ОСНОlе Налогового кодекса опредеЛI1ТЬ стаВКI1 налога на ПРl1быль 
ДЛЯ разных групп матеЛЬЩIIКОI. 

7. КаКОlа роль различных учаСТНI1КОI бюджетного процессаl 
8. КаКl1е существуlOТ ВI1ДЫ государственных организацийl 
9. Чем ОТЛl1чается бlOр,жетное учреждение от коммерческой орган и

заЦl1иl 

10. Как определяются (планируIOТСЯ) расходы бюр,жетны" оргаНl1заЦl1йl 
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Конспект содержании главы, Корпоративные финансы есть 
финансы коммерческих организаций. Они неразрывно связаны 
с процессами управления капиталом коммерческой организа

ции и потому часто изучаются под углом зрения финансового 

управления, или финансового менеджмента. 

Единственной целью корпоративных финансов является 

получение прибьUIИ и увеличение капитала компании. По этой 
причине корпоративные финансы являются исходным (конеч
ным) источником всех видов финансовых ресурсов у всех ос
талЫIЫХ участников рынка. 

Коммерческая организация есть организационная форма 
функuионирования обособленного капитала на рынке. Источ
ники капитала могут быть внешними и внутренними, а также 
собственными и заемными, Капитал коммерческой организации 
используется для целей его расширенного воспроизводства и от

ражается в специальном балансе, который называется бухгалтер

ским балансом коммерческой организации. Пассивы этого ба
ланса показывают источники капитала коммерческой оргаНl1за

ции, а активы представляют собой то, во что вложен каПИТЗ!I. 

Увеличе~lие капитала происходит за счет присоединения к 
нему получаемой прибьUIИ. Порядок определения прибbUIИ 

коммерческой организации устанавливается законом, но выте

кает из экономического содержания процесса ее образования 

как разницы между валовым доходом и произведенными затра

тами капитала. Исходя из порядка определения прибьUIИ, ис

точники ее увеличения коренятся как в росте совокупной вы

ручки, так и в снижении затрат на производство. 

ПрибbUIЬ коммерческой организации разделяется на вало

вую и чис1)'ю прибbUIЬ, которая остается после выплаты налога 

на прибыль государству. Чистая прибыль распределяется на 
часть, которая будет реинвестироваllа, и на часть, которая отда

ется владельцам компании (акционерам, учредителям). Про

порция распределения чистой прибыли зависит от политики, 

проводимой руководством компании. 

Финансовые ресурсы коммерческой организаuии и их ис
пользование отражаются в финансовом балансе. составление 

которого есть воля самой компании, в отличие от бухгалтерско-
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го баланса, составление которого является обязательным д11я 

любой организации. 

Коммерческая орга~lИзация обязательно управляет собст
венными финансами, что находит выражение в том, что она осу

шествляет тот или иной финансовый анализ, финансовое плани
рование и проводит выбранную ею финансовую политику. 

Главное направление использования финансовых ресурсов 

компании есть инвестирование, т. е. использование их в качест

ве капитала, или источника будушего чистого дохода. 

Капитальные вложения есть составная часть инвестиций. 

Они представляют собой вложения финансовых ресурсов в 
строительство зданий и сооружений, покупку оборудования и 

затраты, связанные с проектироваllием строяшихся объектов. 

Финансовыми источниками инвестиций могут быть любые 
фИllансовые ресурсы коммерческой организации (собственные, 
заемныс и др.). 

И~lвеСТИЦIIИ подразделяются на прямые и портфельные; на 
реальныс, к которым относятся капитальные вложения, и фи

нансовые. 

Инвестиции приносят доход участнику рынка, но они со
ПРОВОЖдаются инвестиционным риском, т. е. возможностью 

потсри части вложенного капитала.-Коммерческая организация 
стрсмится минимизировать этот риск. 

5.1. Содержание финансов коммерчеСКИI орrаНИЗ8ЦИЙ 

5. ,. ,. Общее nOHRTHe 

Конспект содержаНИII параrpафа. Коммерческая организация 

есть ЮРИдическое лицо, целью деятельности которого ЯВЛllется 

получение прибыли. Однако соответствуюшие ей финансовые 
отношения принято называть корпоративными, а не коммерче

скими финансами. Корпоративные фИllансы есть финансовые 

отношения, в которых одной стороной является коммерческая 

организация. 

Корпоративныс финансы неразрывно связаны с процесса
ми управления капиталом, т. е. принятием решений в коммер

ческой организации, а потому они часто рассматриваются лишь 

под углом зрения управления и тогда называЮТСII финансовым 
МСIJСДЖМСНТОМ. 

В отличие от государственных финансов, которые имеют 
множество политических, социальных и экономических целей, 

свойственных обшеству, выразителем которого и является госу-
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дарство, корпоративные фивансы имеют только одну цель 

увеличение прибыли и капитала компании. Капитал есть нако

пленная прибыль. Чем больше прибыль, тем больше капитал; 
чем больше капитал, тем еще большую прибыль 011 создает и 
(или) приносит. 

Корпоративные фиваllСЫ З3l1имают ведущее место по отно
шению к государствеllllЫМ и ЛИЧIIЫМ ФИllаllсам, поскольку 

только они, по большому счету, являются КОllеЧIIЫМ ИСТОЧfIl1-

ком всех финансовых ресурсов в обшестве. 
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Особенности терминологии: коммерческая организация, корпо
рация, компания. Коммерческая организаuия - это российское 
юридическое название всех видов юридических лиu, uелью дея

тельности которых является получение прибыли. Корпораuия и 

компания - это юридические понятия, используемые в законо

дательстве других государств для обозначения различного рода 

объединений юридических и физических лиu. В нашей стране 

указанные названия обычно применяются исключительно в 

смысле коммерческих организаuиЙ. В дальнейшем термины 

«корпораuия» И «компания» будем употреблять в качестве сино

нимов коммерческой органиЗаuии. 

Особенности терминологии: корпоративные финансы и финансы 
коммерческих организаций. Будем употреблять имеюшиеся в учеб

ной и научной экономической литературе теРМИIIЫ (,корпоратив

ные финансы» и «финансы коммерческих организаuиЙ.) r.:aK си
нонимы. 

Удобство термина «корпоративные финансы» состоит в ею 
большей краткости и блаюзвучности (поскольку прилагательное 

всегда хорошо сочетается с существительным). Неудобство дан

ного термина состоит в том, что под корпораuиями часто пони

мают лишь акuионерные общества) а коммерческие организаuии 

включают и множество других юридических их видов. 

Термин «компанейские финансы» (от названия коммерче

ской организаuии - «компания») В практике отсутствует ввиду 

очевидной несопряженности составляющих его слов. 

В литературе иногда MOryr также встречаться термины ('фи

нансы корпораuий» и «финансы компаний», которые обычно 

тоже означают финансы коммерческих организаuиЙ. 

Корпоративные финансы и финансовый менеджмент. Финан
совый менеджмент - это название финансового управления, со-
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ПРОВОЖдающееся заменой русского термина .. упраВJIение. на 

английский термин "MeHeД)I(МeHТ-. 

Управление есть составная часть любого деятельного процес
са, или, выражаясь иначе, любой целенапраменный процесс, 

осущестмяемый человеком, есть одновременно и процесс управ

ления. Поэтому управ.'1ение финансами коммерческих организа
ций есть неоrьeмлемая часть корпоративных финансов, или кор

поративные финансы есть одновременно и финансовое управле
ние (финансовый менеджмент). 

Разделение финансов коммерческих организauий на корпо

ративные финансы и на финансовый менеджмент весьма услов

но и обычно зависит от позиции автора - рассматривает ли он 

финансы в целом или же делает своего рода уклон на вопросы 

управления финансами, т. е. акцентирует внимание на тех во

просах. по которым финансовое руководство компании должно 

делать выбор и /lринимать решения. 

ПОIIR"l1lе. КорnОРQmU8ные фllNансы, КА" фllNансы KOJН.JНep'lecКIIX 
оргаНUЗQl(lIU - это финансовые отношения меЖдУ коммерческой 

организацией и другими участниками рынка (включая государ

ство), связанные с формированием' ее доходов и расходов. Их 
конечной це.'1ЬЮ является увеличение прибыли и капитала ком

мерческой организации. 

Финансы в большей своей части есть отношения по поводу 
перемещения только денег безотносительно к перемещению то

варов. Однако самостоятельное (независимое от обращения това
ров) движение денег корпорации есть неоrьeмлемая составная 

часть оборота всего ее капитала, который одновременно сущест
вует в форме какого-то имущества (товаров), денег, ценных бумаг 

и т. п. и постоянно меняет свои натуральные формы существова
ния, поскольку находится в непрерывном движении (в процессе 

производства прибыли). Капитал есть единое целое, которое не 

всегда возможно разделить на его финансовую и товарную со

ставляющие. Поэтому в практическом плане, когда говорят о фи
нансах корпораций, подразумевают всестороннее рассмотрение 

всего их капитала как единого объекта управления. 

Содержательная н деятельная сторона корпоративных фннан
сов. Содержательную сторону финансов коммерческой организа
ции состамяет денежный оборот ее капитала и создаваемой им 

прибыли. Выражаясь иначе, речь идет о движении капитала как 
стоимости, создающей новую стоимость. 
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Однако данный оборот не происходит автоматически, а есть 
результат управленческих решений, принимаемых в компании. 

Поэтому деятельная сторона финансов коммерческой организа

ции есть различные аспекты управления ими, которые включают, 

прежде всего, осушествление финансового анализа, финансовое 

планирование и проведение той или иной финансовой политики, 

которая определяет источники получения доходов компании и 

направления их дальнейшего использования. 

Коммерческая организация управляет не абстрактными .фи

нансами., а имеющимся в распоряжении у нее вполне осязае

мым капиталом. Но в нашем случае речь идет только об управ

лении этим капиталом как стоимостью, поскольку всегда имеет 

место еще и управление этим же капиталом как материальной 

основой процесса производства товаров (услуг), т. е. просто как 

вещественными ресурсами в определенном технологическом 

процессе. Управление капиталом как стоимостью и принято на

зывать финансовым управлением. 

Цель корпоративных фннансов. В отличие от государства, 
цели которого преимущест~.енно сосредоточены вне рынка, цель 

коммерческой организации четко определена - получение при

были (рис. 5.1). Любая сторона деятельности коммерческой ор-

Политичес:хие 

Целигосударственных 

финансов 

• ТОМ ~иcne: 

~ие 
прибыли 

и "ПИТал. 

Цели корпоративных 
финансов 

Рис. 5.1. Сравнительные цели государственных и корпоративных финансов 
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ганизации в конечном счете определяется ее стремлением к при

были, а потому в отличие от государственных финансов, цели 
которых разнообразны и несводимы в силу того, что разнообраз
ны цели предстамяемого им человеческого общества, корпора

тивные финансы четко нацелены на прибыль, на увеличение ка

питала компании. 

ВЭ8ИМОСВRЭЬ прибыли и капитала. Экономи',еский процесс 
увеличения прибыли и СОllровождающий его процесс возраста

ния каl1итала есть капиталистическая форма выражения процес

са расширеllНОГО воспроизводства материальных благ в ',елове
ческом обшестuе. 

Мсжлу процессами увеличения прибыли и капитала имеется 

.,ераЗРЫВlfая связь. Капитал создает прибыль. Часть этой прибы
ли I1рисоединяется к функционирующему капиталу, который 

благодаря этому воэраСТ<lет. Возросший капитал создает еще 

большую сумму прибыли, и потому уже сще большая по абсо
лютной веЛl1ЧИlfС 'IЗсть прибыли снова присоединяется к капи

талу, который на этой основе создает еще большую прибыль и 

так ,1,\Лсе без конца. Такой процесс называется самовозрастани

ем капитала. 

В Ч<lСТНОМ случае возможны ситуации, когда созданная капи

талом прибыль не увеличивает его, а полностью используется на 

нели обшсствснного (например, на военные нужды) или лично

го потрсбления. 

Однако в обшественном масштабе такое использование при

были неuозможно в качестве всеобшего правила, или закона, 

так как это означало бы, что обшество перестает развиваться. 

В то же времи частный (отдельный) капитал, который перестает 

возрастать, будет рано или поздно поглошен другим более силь

ным частным каllИТалом подобно тому, как неразвиваюшееся 

государство оБРС\lено на ту или иную форму его поглошения (за

воевшfИЯ, Ilодчинения) другим более сильным государством. 

Сила капитала - в его размерах, а его размеры в конечном сче

те - результат размеров создаваемой им прибыли. 

Материал дJlЯ раЭМЫUVJеиия. ЛИ'IIIOС потрсБЛСIIИС чсловска 
НКЛЮ'JaСТ и ГlOкупку НССВОЗМОЖIIЫХ НСIIУЖIIЫХ вешей, включая 

прсдметы роскоши: бриллиаllТЫ, дворцы, дорогие 8ИЛЛЫ и яхты 
и т. п. С Р;\JУМIIОЙ точки зрения неllУЖllые веши и предметы 
роскоши есть материальные излишсства, так как на самом деле 

чсловеку IIУЖliЫ только такие веши, которыми он в состоянии 
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более-менее реryлярно пользоваться лично. Если частному лицу 

и принадлежит Оll'омный дом, то .физически» пользуется он 

все равно лишь несколькими помешениями, не говоря уже о 

том, что личный уход за многими помешениями со стороны од

ного пользователя вообше не возможен и ограничен по времени 

и по физическим данным. В этом смысле можно заметить, что, 

конечно, дворец принадлежит царю, 110 на самом деле живут-то 

(и работают) в нем слуги! 

Однако необходимо помнить и о современной объективной 

необходимости сушествования материалЫIЫХ излишеств. Уро

вень осознания того, что предстаRllяет собой человеческое сча

стье и в чем состоит ~Iазначеllие индивидуальной человеческой 

жизни, до сих пор еше таков, что, если бы Ile было предметов 
роскоши и прочих излишеств, то у многих людей не было бы 

стимулов к погоне за прибылью, не был бы возможен и сам ка

питалистический уклад современной ЖИЛIИ. 
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Место корпораmвнhIX финансов в финансовых отношениях. 
КорпораТИВНblе финаНСbl занимают центральное место в финан
сах с точки зрения их истоков. Это проявляется в том, что: 

• ДОХОДЬ! государственнщо бюджета в конечном счете имеют 
своим источником финаНСОВblе ресурсЬ! компаний в виде 

налогов и сборов, KOTopble Вblплачиваются из затрат и при
бblЛИ этих компаний; 

• креДИТНblе ресурсЬ! в качестве своего В<1жнейшего источни
ка имеют денеЖНblе средства коммерческих организаций, 

KOTopble всегда находятся на банковских счетах; 
• многие ВИДbl денеЖНblХ доходов населения непосредствен
но ведут свое происхождение от финансов компаний в 

виде различного рода социалЬНblХ и премиалЬНblХ Вblплат, 

получаеМblХ процеНТНblХ и дивидеНДНblХ доходов и т. п., 

источником KOTOPblX является прибblЛЬ; 
• денеЖНblе сбережения населения, как важнейший источ
ник финаНСОВblХ ресурсов обшества, ведут свое происхож

дение прежде всего от заработной плаТbI, которая Вblплачи

вается коммерческими организациями. 

Если несколько упростить весь экономический процесс, то 

можно сказать, что значение корпораТИВНblХ финансов состоит в 

том, что они являются основой финансов вообше, ибо конеЧНblЙ 

источник всех финаНСОВblХ ресурсов обшества находится в сфере 

производства товаров. 
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5.1.2. К.nнтал коммерческон орr.ннзацнн 

Конспект содержанИJI параrpафа. Экономическое, или абст
рактное, понятие капитала состоит в том, что он есть стои

мость, которая постоянно и безгранично возрастает. Практиче
ское понятие капитала сводится к тому, что капиталом Jlвляется 

любой объект (деньги, вещи, иенные бумаги и т. п.), который 
приносит его владельuу чистый доход. т. е., в конечном счете, 

имеет место превышение поступления денег над их вложением 

в этот объе кт. 

Капитал коммерческой организаuии есть все ее объекты, 

которые используются ДЛЯ получения прибыли и иного чистого 
дохода. 

ИСТОЧIIИКИ формирования капитала подразделяются на 
внутренние, произведенные в самой организаuии (прибыль, 
амоrтизаuионные отчисления) и внешние, полученные от дру
гих учаСПIИКО'1 рынка, а также tla собственные (закрепленные 

по закону за организаuией ) и заемные. 
Капитал коммерческой организаuии вкладывается в основ

ные и оборотные средства. 

Коммерческая деятельность еси. проиесс расширенного 
воспроизводства капитала. Простое его воспроизводство,,-т. е. 
воспроизводство в неизменном масштабе, лежит в основе рас

ширенного воспроизводства капитала, которое и есть uель 

функuионирования капитала. 

Совокупный капитал, используемый в коммерческой орга
низаuии, отражается в балансе ее капитала, или бухгалтерском 
балансе. Пассивы бухгалтерского баланса есть источники капи
тала, а активы бухгалтерского баланса представляют собой на

правления вложения пассивов. 

Понятне капитала. Экономическое понятие капитала состоит 
в том, что он представляет собой стоимость, единственной це

лью сушествования которой является ее увеличение. Поэтому 

капитал есть самовозрастаюшая стоимость. ЧтобbJ постоянно 
возрастать, капитал должен присоединять к себе часть вновь 

создаваемой им стоимости. 

Однако капитал (стоимость) есть абстракция, которая внеш

не проявляется в таких материалЬНbJХ благах, которые MOryт соз

давать новые материалЬНblе блага, если к ним применяется чело

веческий труд. МатериалЬНblе блага, КОТОРblМИ человек создает 

все сушествуюшие веши, наЗbJваются средствами производства. 

Средства производства образуют вешественное содержание ка-
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питала. Наличие средств производства позволяет их владельцу 
производить товары и услуги и получать прибыль от их реализа

ции на рынке. 

Но средства производства есть не единственная форма суше
ствования капитала. Другими его формами обычно являются 
деньги, отдаваемые взаймы, ценные бумаги и вообше все то, что 

приносит чистый доход их владельцу безотносительно к тому, 

каков истинный источник этого дохода. 

В рыночном понимании капитал есть любые материальные 
блага, деньги и иные, сушествуюшие вне человека объекты, ко
торые позволяют их владельцу получать чистый доход от владе

ния, пользования или распоряжения ими. Все, что на рынке при

носит денег больше, чем их было затрачено, есть капитал. (Тер

мин «на рынке- в данном случае означает использование только 

разрешенных законом способов увеличения капитала. Например, 

обогашение путем ограбления, воровства, мошенничества и т. п. 
не есть капитал в обшественно признаваемом виде.) 

Поэтому по своей натуральной (вешественной) форме капи
тал коммерческой организации сушествует в самом разнообраз

ном виде: зданий, машин и оборудования, денежных средств и 
других благ, которые принято называть активами. 

Xanиmtи коммерческоii организации - это совокупность акти
вов, которые она использует для получения прибыли. 

Материал дЛЯ размыwления. Капитал есть деньги, которые 
прин<хят добавочные деньги. Но в этой сyrи рыночного пони
мания капитала ничего не говорится о способах достижения 
указанной цели. Государство СIIЛОЙ закона стремится разграни

чить способы увеличения капитала на разрешенные и запре

ШСНIIЫС. К запрешеНlIЫМ способам относятся такие, которые 
более-менее явно противоречат самому сушествованию челове

ческого обшества, как, например, ПРОИ3ВОдСТВО наркотиков для 
их потребле.IИЯ в немедицинских целях или продажа оружия 
террористическим организациям. Однако можно заметить, что 

на практике это не всегда препятствует такого рода запрешен

ным видам коммерческой деяте.1ЬНОСТИ. Все дело в уровне при
быльности кзпитала и нравственных устоях его владельца. Если 

какая-то деятельность имеет очень высокую прибы.1ЬНОСТЬ, то 
капитал оказывается сильнее !Jюбого юридического закона, или 
можно сказать, что нет такого закона, кроме нравственного, ко

торый в этом случае не был бы нарушен каким-нибудь частным 

капиталом. 
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Формирование UПИТ8Jl8 коммерческой opr8ИII38Ц11I1: ВНТJ1М!Н
Нllе и внешние источники. Любая коммерческая организаuия 
предстаRЛяет собой юридическое лиuо, которое ДОЛЖНО распола

гать уставным капиталом в размере не ниже уровня, уствновлен

ного по закону. 

Уставный капитал формируется за счет взносов учредителей 

коммерческой организаuии. Обычно взносы учредителей пред
ставляют собой денежные средства, но возможны взносы и в 

виде материальных благ (оборудованием, помещениями и др.) It 
В виде ueHHblX бумаг или иных имущественных прав. Внесенные 
учредителями денежные средства затем расходуются на приобре

тение активов, необходимых дЛя прибыльной деятельности орга

низаuии. 

В дальнейшем формирование капитала коммерческой орга
низаUИlI осуществляется за счет BHyrpeHHItX и внешних Itсточни
ков. деление ИСТl)ЧНИКОВ формирования капитала на внyrpeнние 
It внешние осуществляется с точки зрения того, где эти источни
ки бblЛИ создаНbI (рис. 5.2). 

Внутренние источни"и формиJНМfI~UJI ,",,,,,mlLfll - это источ
ники формирования капитала, создаваеМblе в самой коммерче
ской организаuии. К ним относятся: 

• nрuбblAЬ, которая остается в распоряжении коммерческо~1 
организаuии после всех необходимых выплат из нее госу
дарству и другим участникам рынка; 

В_ItCТII'4ММК11 

ДeНW1lM ищи 
ОТ дpyna: ПМЦ 

Ц_бумаrм 

Кpe,QитapQcu 

~ 

Рис. 5.2. Источники образоваllИЯ капитала коммерческой организаuин 
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• амортизационные отчисления, которые используются для 

приобретения новых средств труда, если последние больше 

не MOryr функционировать в процессе производства. 

Внеlltние исто.,ники формированШI капитала - это источники 
формирования капитала, которые созданы другими участниками 
рынка. К ним относятся: 

• денежные средства и вещи, которые коммерческая органи
зация получает от других участников рынка; 

• ценные бумаги, которые выпускает (эмитирует) коммерче
ская организация; 

• кредиторская задолженность - долговые обязательства 
коммерческой организации перед участниками рынка, кро

ме кредитных учреждений (долги по заработной плате пе

ред работниками организации, долги по оплате товаров пе

ред их продавцами, долги перед государством по уплате на

логов и сборов и др.). 

Собственный и заемный капитал. С точки зрения юридиче
ской закрепленности капитала за коммерческой организацией 

он делится на собственный и заемный (рис. 5.3). 
Собственны;; капитал - это виды финансовых ресурсов 

коммерческой организации, которые закрепляются за ней по за

кону. 

A!lцмM МПII п __ -
Нepвa1peдlll18НН8ll 

(-) 
пpмбыm. 

Н_н_ 

8МQPТ1138ч-we 

ОТЧIICII8НМА 

Допroeые ценные 
15умеrм (oI5пиrвЦМИ 

М др.) 

Кредиты l5eНIIOtI 

КредитоpcIIIIA 
3IIдOlDUнносп. 

Рис. 5.3. Виды капитала коммерческой организаuии по юридической 
38крепленности 
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Заемный ""питал - это виды финансовых ресурсов, которые 
принадлежат другим участникам рынка, но временно использу

ются коммерческой организацией и через установленный срок 

должны быть возвращены ею их владельцу. 

Укрупненно собственный капитал складывается из того ка
питала, который внесли учредители коммерческой организации 

(в случае акционерного общества - его акционеры), нераспре

деленной прибыли, т. е. той части прибыли, которая остается в 

распоряжении коммерческой организации по итогам ее деятель

ности за ряд лет, и накопленной амортизации. 

Заемный капитал складывается из денежных средств, кото
рые коммерческая организация: 

• привлекает путем: 
- выпуска долговых ценных бумаг (облигаций и др.); 

- полученных банковских кредитов; 

• временно Ile выплачивает - задерживает выплату по своим 

обязательствам, или кредиторской задолженности, которая 

возникает по причинам того, что: 

срок денежных выплат еще не наступил (так называемая 

«нормальная кредиторская задолженность,.); 
отсутствуют необходимые денежные средства (так назы

ваемая .просроченная кредиторская задолженность,.). 

ОСНОВНОЙ и оборотный капитал коммерческой организации. 
В финансовом смысле капитал есть стоимость, которая поступа
ет в коммерческую организацию разными способами (извне или 

из собственного процесса производства) и которая вкладывается 

ею в рыночные активы. Активы, из которых складывается капи

тал, принято делить в зависимости от сроков их существования 

на основной и оборотный капитал (рис. 5.4). 
ОсНlНIНОЙ капитал - это капитал, который ежегодно частями 

переносит свою стоимость на создаваемый товар. Основной ка

питал представляет собой здания, машины и оборудование и 

другие средства труда, которые служат не один год. Стоимость, 

которую они ежегодно переносят на создаваемые товары, назы

вается амортизационными отчислениями. 

Оборотный капитал - это капитал, который полностью пе
реносит свою стоимость на создаваемые товары один или не

сколько раз в течение года. Оборотный капитал состоит из пред

метов труда: сырья, материалов, полуфабрикатов, топлива, энер

гии и т. п. Сюда же относятся и краткосрочные долги других 



FAtI.t1 5. КОJNlOPtlm.,ные фllНtlНСЫ 

ЗдIIHIUI М coopyIDНМII 

МаWtlНЫ 
м 060pyдouнм. 

Дpyraй 
~ .. пмтan 

Матермальные 
38П8СЫ 

ДeН8IIIНыe средСТ88 

ДабмтOPCUII 
:saдDЛ*8ННОСТIo 

Дpyroй оборотныiI 
unмтал 

PIIc. 5.4. Направлении вложении капитала КОММСР'IССКОИ организации 

243 

участников рынка (включая и государсТlЮ) перед коммерческой 

организацией, которые в совокупности называются дебиторской 
задолженностью. 

Специфика структуры капитала в зависимости от вИд8 коммер
ческой орraнизации. Капитал любой коммерческой организации 

подразделяется на собственный и заемный, на основноН и обо

ротный и т. Д., но его внутренняя структура Mt жет сушественно 

различаться в зависимости от вида коммерческой деятельности. 

Описанный материальный состав капитала имеет отношение 

к сфере материального произволства и обращения. Однако он су

шественно меняется, если речь идет о нематериальных видах дея

тельности - оказании всевозможных нематериальных услуг в 

финансовой сфере (банки, страховые организации и т. д.) или В 

социальной сфере (образование, медицина, спорт 11 т. п.). В ком
мерческих организациях такого рода обычно не требуются мно

гие виды материальных активов, так как отсутствует процесс 

производства вешественных товаров, но зато возрастает доля де

нежной или финансовой составляюшей. Например, .. собствен
ный. капитал банков в большей части складывается не из аКЦI1Й, 

а из остатков денежных средств организаций 11 населения на де

нежных счетах. Основными направлениями вложения капитала 
банка являются не материальные основные и оборотные средст

ва, а вьшанные ссуды и купленные ценные бумаги. 



жет быть представлеll в виде определенной суммы денег, по

скольку только деНЬПI 11 являются воплощением стоимости на 
рынкс. В этом смыслс термины (,стоимость капитала .. и «денеж
ная сумма, выражающая стоимость капитала.> можно использо

вать как СИНОНI1~IЫ. 

Если стоимость каПIП,Ulа в данном году ОСТ<lется примерно в 

том жс раЗ~lсре, что и стоимость каПИТ,Ulа в предшествующем 

году, то 1I"leCT место простос IЮСflРОИЗВОДСТВО каПИПLlа. 
Простое воспроизводство капитала - это его ВОСflРОИЗВОДСТ

во в НСIlЗ"lеНIЮМ '\Iасштабе. 

Простое воспроизводство каПИТ<Llа достаточ~1O редкое янле

ние на рынкс, Ilбо каждая КО\lмерческая оргаlшзаuия стремится 

закончить год с прибылью, а конкуреНUllЯ на рынке заставляет ее 

часть ПРОIIJВС . .1Снноii прибыли вновь вклздьшать в процесс про
IIзводства. ТОI IIC мснес воспроизводство капитала в прежнем 

раЗ"lере можст иметь место, u частности, в следующих случаях: 
• ссли ВОЗ~IOЖIIОСТИ 11ЛЯ уuеJIIIЧСIШЯ произuодства товара ис
чсрпаны; 

• CCIII оргаllll],ЩИЯ потсрпсла серьсзныс уБЫТКII и прибыль 
отсутствуст; 

• СС111 В.1'ЩСЛЫIЫ I1асв (аКIlИЙ) коммсрческой организаuии 

(110 каКlI~I-ТО ПРI1'lIlIIам И.1lI соображениям) решили при

СВОIПЬ ВСЮ получснную (созданную) за год прибыль. 

Расширенное ВОСf1РОИЗВОДСТВО каllИтала. Расширенное воспро
изводство капитала - это сго увсличение по сравнснию с пре

дыдушим годом. 

Увеличение каПИТ<L1а есть сго главная и коне'lная uель. 

В ЭТОМ 01blC.1C именно раСШllренное, а не простое воспроизвод
спю каf1lП<Llа ссть его неотъемлемое СIЮЙСТВО. Капитал должен 

возрастать \1 любых УСЛОВI1ЯХ 11 любыми доступными участнику 
рынка способа\1ll. Только этот процесс есть гарантия того, что 

частныii К'НIIП<L1 выдержит конкуренuию на рынке с другими 

частными каf1lП<L1а\lIl. 

С ~1<IТСРИ,L11,ноii стороны 11С.1а процесс расширенного вос

rIРОIIЗlю;\Ства каrllпа;rа ест!> уве.1ичеНllе производства вешествен

ных товаров. Однако в дснежном выражении увеличение капита

.1<1 11РОЯВlIяетоr, кроме уве.lичеЮIЯ стоимостного объема произ

llO..'НI\lblX М<lтеРИ,L1ЫIЫХ благ, еще и в росте иен на ценные 

бумаГI1 11 другие рыночные ценности (активы), которые принято 
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относить к финансовым инструментам рынка, или финансовому 
капиталу. Данные инструменты рынка сами по себе не есть ре
зультат процесса ПРОИЗlIодства, ибо они не есть создаваемые че

ловеком неши, но наличие у них рыночной цены преврашает их 

11 капитал, н самовозрастаюшую стоимость. 

Расширенное воспроизводство капитала неизбежно означает 
и увеличение процессов перемешения стоимости между участни

КОIМИ рынка, т. е. увеличение финаltсовых потоков в экономике. 

При прочих равных условиях, чем больше капитал, тем больше и 
сфера финансов. 

Однако сфера финансом может Rозрастать или сужаться и от
носительно независимо от масштабов капитана. Прежде всего, 

это зависит от взаимоотношений между государстмом и другими 

У'lастниками рынка. Например, увеличение размером налогов ве
дет к возрастанию финансовых потоков при одном и том же раз

мере капитала обшества, и наоборот. 

Ецинство npocтoro и расширенноro воспроизводства. Процесс 
расширенного воспроизводства капитала включает м себя и про

цесс его простого воспроизводстна. Чтобы увеличиться, капитал 

сначала должен носпроизнести себя в прежнем размере. Нагляд

но это видно из процесса производства товаров. Возросшее их 

производство означает, что сначала было произведено такое же 

их количество, как и в прошлом году, а уже затем имело место 

их дополнительное производство. 

Если речь идет о финансовых формах сушествонаНЮI капи

тала, например. в виде ценных бумаг, то в данном случае «про

стое- воспроизнодство, или неуменьшение размером капитала, 

означает, что рыночные цены этих бумаг м среднем не снизи

лись в данном году по срамнению с предыдушим годом. Увели

'Iение капитала, вложенного в ценные бумаги, или его расши
ренное моспроизводство, будет иметь место, если их рыночные 

цены еше и возросли. 

Баланс капитала. Баланс KanUmtua - это баланс источником 
и направлений вложения капитала на определенную дату. На 

практике баланс капитала любой коммерческой организации су

шествует в ниде ее бухгалтерского баланса. 

БУХltumерскu;' 6tuaHC - это учетная форма сушествонания 
баланса капитала коммерческой организации. 

Бухгалтерские балансы по дейстнуюшему законодательству 
составляют нсе юридические организации, независимо от того, 
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являются ли они коммерческими и некоммерческими, посколь

ку любая организация всегда обладает каким-то имуществом и 

источниками его возникновения. 

Капиталом является только такое имущество, которое ис
пользуется для получения прибыли. Но поскольку само по себе 
имущество есть прежде всего просто различного рода вещи, ко

торые получают статус капитала лишь в зависимости от того, как 

они применяются человеком, постольку в бухгалтерском балансе 
никакого капитала нет, а потому и его форма может быть еди
ной для любых организаций. 

В укрупненном виде бухгалтерский баланс представлен в 
таБЛ.5.1. 

Таблица 5. J. Бyxraлтерс:киА бl.llанс ко_еР'!киоll оpnниэапии 
(на опре.1еленную дату) 

Aкn!lIbl Пассивы 

Ра:шел 1. 8необоротные активы. Раздел 3. Капитал и резервы, в том числе: 
в том числе: 

- нематериальные активы; - уставный капитал; 

- основные средства; - доба1ючный капитал; 

- незавершенное строительство; - резервный капитал; 

- долгосрочные финансовые вло- - нераспределенная прибыль и др. 

жения и др. 

Ра:ше" 2. Оборотные активы, в том Ра:шсл 4. долгосрочные обязательства, в 
числе: том числе: 

- запасы; - задолженность по банковским кредитам 

- краткосрочные финансовые вло- с погашением более чем через год и др. 
жения; 

- денежные средства; 

- дебиторская задолженность и др. 

Ра:шел 5. Краткосрочные обязательства, 
в том числе: 

- залолженность по банковским кредитам 

со сроком погашения менее одного года; 

- кредиторская залолженность и др. 

Итого активов Итого пассивов 

I 

Активы. Активы бухгалтерского баланса представляют собой 
то, в каком конкретном (осязаемом) виде существует капитал 

данной организации, Активы разделяются на внеоборотные и 
оборотные активы. 
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По своей экономической сути внеобротные а"тивы - это ка
питал, срок обращения которого превышает один год. Та его 

часть, которая переносит свою стоимость на производимый то

вар по частям, есть основной капитал, который в бухгалтерском 

балансе называется основными средствами инематериальными 

активами. Нематериальные активы - это имущественные права 
на различного рода объекты интеллек1)'альной деятельности: на 

патенты, товарные марки и знаки, на базы данных и др. 

Неамортизируемые части капитала со сроком обращения бо

лее года могут быть двух видов: 

• незавершенное строительство - это капитал, который еще 

только создается, но сам не принимает участия в коммер

ческой деятельности; 

• долгосрочные финансовые вложения - это вложения в 

ценные бумаги и вьшача долгосрочных кредитов другим 

участникам рынка. По сути это есть капитал, который не 
вкладывается в производственную деятельность данной 

коммерческой организации, а употребляется в качестве ис

точника процентного или дивидендного дохода. 

Оборотные а"тивы - Э'ю капитал, срок обращения которого 
составляет менее одного года. 

Оборотные активы складываются из оборотного капитала, к 

которому материально относятся всевозможные запасы (топлива, 

сырья, материалов, уже готовой продукции), имеющиеся на дан

ный момент времени (<<остатки.) денежные средства (в кассе орга

низации, на ее счетах в банках), а также краткосрочные WlOжения 

в доходные ценные бумаги и вьшанные краткосрочные кредиты, 

включая иные виды задолженности перед данной организацией. 

Собственно к производственному процессу относятся лишь 

запасы и частично денежные средства, а краткосрочные финан

совые вложения, как и их долгосрочный аналог, есть употребле
ние капитала организации в качестве ссудного капитала. 

Пассивы. Пассивы бухгалтерского баланса представляют со

бой собственные и заемные источники капитала коммерческой 

организации. 

Собственные источники учитываются в третьем разделе ба

ланса «Капитал и резервы,., а заемные источники - в двух ос

тальных его разделах. Деление пассивов на собственные и заем

ные полностью соответствует делению капитала на собственный 

и заемный. 
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ICU: ра:шнш Ч~*-1)' .lохroз"," н 3liТp8Т8ми. состав K0tOPW\ уста. 
на&.lИВ3С'ТСЯ э.ou:ОIIОAol. ПОЭТ\»l)" ко.1"~'ТIIIt"tЮ " U'l'tCПСнtю 
ЭТИ ВttЗЫ прибы.1И HHKOr.l:1 ~ соепa.talOт. 

УIIC..1Н'leНИС пр"бы..1tl КО)l"'С~КОЙ opra"и3АЦ"И .-ot'Тига· 
ncя как 33 счет УIIC..l"'leШUl tt roвокупtЮЙ 8WР)'ЧКМ. так " :а 
счст СНЮКСНИJl всех ИNСIOЩН\СЯ IUU08 затрат. 

Прнбы..1Ь КОN"'СРЧССКОЙ орraН"33ЦIIИ ра1.'1е.1ИТCJt на "''10-
ВУЮ прибы..1Ь 11 чистую прибы., ... которая ocтaCТCJl П~ ... "С аыМ11-
ТЫ на.,ога rocY.laPCТ8Y. Чистu прибы..1Ь IЮ!L,СJКttт pacnpeдcJlc
НИIC' на часть. КОlОрая бузст присосзинен. к КIlПИТМУ комм
НЮI (реIIН~"Пlроваllа). на часть.. которая будет pacnpeJ1eJ1Ctt8 
МСЖДУ ВJlззе.'1ьцаNИ ко",,"знии (аКцtlOнера"'и. )'Чре..1"ТС..'lIl"'") .. 
ОТЧIIСJlеl13 В резервные фоН!lЫ. 

ПРОПОРШIН распреДС.1СIIИJI чнстой прибы..'1Н есть исключи
тельное право сзмой коммерческой орrall"33ЦИН. ОIlИ MOryr 
ра~нчаТbl:Я 8 338ИСИМОСТlI от ПРОllOAНмоА PYKOIlQ.l1CТВOM компа· 
нин по.'1НТИКII ИСПОЛЬЗО8.1ННЯ чистой прибылн. KOТOPU, в свою 
очередь. определяется перспективаМII раЗ8ИТИII КОМП.Н ..... 

ПОНlI11If. Необходимо р8з.личать экоtlOмическое It ЮРИдиче

ское ПОIНIТия прибыли. 

ЭКОНOJtfu.,ескQ.R npu6blf& - это весь чистый доход, которwИ 
получает коммерческая организация от своеА основной (прою

водственной) деятельности. Чистый доход, или IIрибаl:lОЧН8Я 

стоимость, - это разница между выручкой от реализации пронз

водимых товаров (материальных благ) и CYMMO~ мвтериальных 

затрат и заработной платы работников. Экономическое понятие 
прибыли показывает, что: 

• действительным источником создании прибыли И8JIметtя 

только процесс материального производства, Q ПРОЯ8JIяется 

прибыль только при реализации товвра; 

• она есть разница между вновь созданным капиталом ., за
траченным капиталом (издержками капитала). 

Однако в рыночной практике, естественно, используется 

только юридическое понятие прибыли. 

ЮрuдuческQ.R nрu6ш& - это разница между установленными 
по закону доходами коммерческой оргаНн:Jации (выручка от 
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продажи производимых ею товаров и внереализационные дохо

ды) и суммой установленных по закону видов затрат на произ

водство и реализацию. Если коммерческая организация оказыва

ет платные услуги, то ее прибыль определяется аналогично -
как разница между выручкой от продажи услуг и затратами на их 

оказание участникам рынка. 

Главное количественное различие между экономической и 
юридической прибылью состоит в том, что по действующему 

законодательству (в нашей стране и 8 других странах мира) в 

состав: 

• общего (валового) дохода коммерческой организации вклю
чаются не только результаты ее собственной производст

венной деятельности в виде выручки от реализации произ

веденных товаров (услуг), но и внереализационные доходы, 

т. е. другие денежные поступления от участников рынка, 

которые не являются результатом обмена товаров на деньги 

(арендная плата, проценты и т. п.), а являются, по опреде

лению, финансовыми платежами. 

В дальнейшем доходы от реализации товаров (услуг) будем 

называть npoll3BoiJcmBeHHIJlJtiri дохода.ми, а внереализационные до
ходы коммерческой организации - финансовыми дохода.ми; 

• производственных затрат включаются многие ЭКОlюмиче
ские виды существования чистого дохода: различного рода 

налоги и сборы в пользу государства, ОТЧllсления на соци

альное страхование и обеспечение (единый социальный 

налог, который поступает во внебюджетные фонды), про

центы по привлекаемому коммерческой организацией за

емному капиталу, арендная плата, плата за нематериальные 

объекты и услуги и др. Таким образом, и затраты компании 

формируются не только как nроuзвoiJcтвенные затраты 
(материальные затраты и оплата труда), но еще включают и 

ФинаНСOlJ",е затрат"" т. е. передачу денег по тем или иным 

юридическим основаниям другим участникам рынка без 

обмена на эквивалент в виде тояаров. 

Включение тех или иных экономических видов чистого до

хода в состав валовых доходов и затрат коммерческой организа

ции связано с тем, что одна и та же величина стоимости может 

одновременно представлять собой, в конечном счете, чистый 

доход или выручку одного участника рынка и затраты для дру

гого участника рынка. Например, налог государству есть его 
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чистый доход и одновременно есть затрата ДЛЯ коммерческой 

организации, так как ДЛЯ нее прибьU1Ь есть только то, что оста

ется в ее распоряжении после компенсации всех обязательных 

платежей, связанных с простым воспроизводством вложенного 

капитала. Или выплата процентов по кредитам есть затрата ДЛЯ 

должника и доход ДЛЯ кредитора. Или расходы по выпуску цен

ных бумаг есть затраты ДЛЯ акционерного общества и выручка 
от оказания услуг ДЛЯ профессионального участника рынка цен

ных бумаг. 

е учетом сказанного, основное отличие юридической при

были от экономической прибыли состоит в том, что юридиче
ская прибыль есть результат не только процесса производства 

товаров, но и результат перераспределения стоимости между 

учаСТЮlками рынка, или результат финансовых отношений. 

Графически IIРИНЦИПИальное соотношение между экономиче
ской и юридической прибылью имеет следующий вид (рис. 5.5). 

В дальнейшем речь будет идти только о юридической прибы
ли, но при этом ее экономическая суть всегда остается конеч

HblM критерием для выявления ее места и роли в корпоративных 

финансах и в финансах в целом. 

Источники возрастании прибыли. Поскольку прибыль есть 
разница между всеми доходами компании, или ее валовым дохо-

выруч .. 
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Рис. !i.!i. Соотношение между экономической и юридической прибылью 
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дом и установленными по закону затратами, постольку источни

ки ее возрастания делятся на две группы (рис. 5.6): 
• источники роста валового дохода коммерческой организации: 

увеличение выручки от реализации товаров (услуг), или 

производственных доходов; 

возрастание внереализационных, или финансовых, до

ходов; 

• источники сокращения затрат коммерческой организации: 
- снижение производственных затрат; 

- уменьшение финансовых затрат. 

Выручка от реализации товаров есть результат произведения 

их количества на их рыночные цены. Следовательно, ее увеличе
ние возможно либо за счет увеличения масштабов производства, 

либо за счет роста цены единицы товара, либо путем комбина

ции обоих указанных способов. 

Обычно рост цен на товары происходит либо в результате 

инфляции, т. е. общего роста цен, либо в результате роста спро

са при ограниченности предложения данного товара. Но в сред

нем случае компания не может самостоятельно повышать свои 

цены, так как тогда увеличится покупка аналогичных товаров 

(или товаров-заместителей) ее конкурентов, и собственные про-

Рост npoм.иoдcт8II 
и расширение 

рынка c6wт8 

У
цeнWTOUpe 

СН_ИА.трет 
Н8 ПРОИ311ОДСТ1О 

УменloW8НИ8 р8СХ0Д8 
предмеТ08 труда 

УмеНЬШеНие 
ТPYДOllЬlll .трет 

Сн_ниецен 
на предмeтw труда 

eh-ств8OtI 
38ра60тной платы 

Рис. 5.6. Основные способы прироста прибы..1И коммерческой организаuии 
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дажи снизятся в большей мере, чем повысится цена. Поэтому 
основным способом увеличения выручки компании является, 

как правило, рост производства товара и вытекаюшая из этого 

борьба за его потребителя, или увеличение доли компании на 

рынке данного товара (или услуги). 

Снижение производственных затрат достигается, прежде все

го, за счет роста производительности труда и технического про

гресса, что выражается, в частности, в: 

• снижении натуральных норм расхода материальных ресур
сов (сырья, материалов, топлива, энергии и других предме

тов труда) на производство единицы товара; 

• уменьшении заработной платы, приходяшейся на единицу 
производимой продукции; 

• снижении размеров начисленной амортизации и др. 
УмсньшеНИl производственных затрат может быть связано 

также и с возможным снижением цен на потребляемые матери

альные ресурсы и ставок заработной платы наемных работников. 

Правда, в современных условиях цены на материальные ресурсы 

все-таки снижаются крайне редко, \tЗше они растут. 

Что же касается ставок заработной платы, то их снижению 
обычно противостоят социальные факторы (профсоюзы, забас

товки и т. п.). Кроме того, государство обычно устанавливает 

минимальные ставки заработной платы, ниже которых никакая 

работа не может оплачиваться. Крупные компании, в целях сни
жения затрат на оплату труда, применяют не ее уменьшение сво

им работникам, а, если это возможно по условиям производства, 

переводят производство в те страны, где уровень жизни населе

ния сушественно ниже, чем в развитых странах, а потому и став

ки заработной платы там ниже. 

Увеличение финансовых доходов и уменьшение финансовых 
расходов коммерческой организации в целом имеет относитель

но меньшее значение для роста прибыли, поскольку обычно фи

нансовые потоки либо не зависят от воли самой организации, 

как, например, размеры налогов в пользу государства, либо фик

сируются на сравнительно длительное время, как, например, 

арендная плата, проценты по кредитам и потому не влияют на 

колебания размеров текушей прибыли. 

Распределение прибыли: валова,. прибыль и финансы. При
быль есть результат работы коммерческой организации, который 

принадлежит ей по праву частной собственности. (Прибыль все-
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гда ПРИНадт1ежит собственнику (человеку или организаuии) ка

питала, который приносит эту прибыль.) В практике различают 

два вида прибыли: 

• tl4If08ая npи6ы.i1ь - это юридическая прибыль; 

• .,истая npи6ы.i1ь - это валовая прибыль за минусом налога 
(налогов) на прибыль, уплачиваемого(ых) в государствен

ный бюджет. 

Распределению подлежат оба вида прибыли, но в совершен-
но разной степени с позиuий ее владельuа. 

Валовая прибыль распределяется (рис. 5.7) на: 
• .,истую npи6ы.i1;; 
• H4IfOl на npи6ы.i1 •. 
Распределение валовой прибыли на чистую прибыль и на на

лог на прибыль совершается по закону. Оно является обязатель

ным, и коммерческая организаuия никак не влияет (не может 

вмешаться) на этот проиесс. Исключение состаllЛЯЮТ ситуаuии, 

когда законом предусмотрены какие-то льготы по размерам или 

порядку взимания налога на прибыль. В этом случае коммерче

ская организаuия может, в силу собственных или сложившихся 

CnЧИСП8НИА 

• ре38Р8Ным 
фонд 

ИЛИ иные 

8ЫМаты 

собствеННИкам 

Инвести

PY1JТCA 

Yn0тpe6nA-
8ТСА не со

циальные 

цепи 

Рис. 5.7. Распределение прибыли коммерческой оргаllИзации 
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внешних обстоятельств, предпринять необходимые действия, 
чтобы получить право на какие-то льготы. В результате она мо
жет сократить свои платежи налога на прибыль и тем самым вре
менно или на длительный отрезок времени увеличить размеры 

чистой прибыли. 

Налог на прибыль по своей экономической природе есть фи

нансовый платеж, а потому в валовой прибыли финансовые от
ношения представлены независимо от того, как будет использо
вана чистая прибыль. Валовая прибыль есть исходный носитель 

финансовых отношений коммерческой организации по своей 

юридической конструкции. 

Распределение прибыли: чистая прибыль и финансы. Для ком

мерческой организации главным является процесс распределе

ния чистой прибыли, который хотя и регулируется в самом об
шем плане государством, но тем не менее в большей мере явля

ется проявление.\1 воли самой этой организации. 

Обычно чистая прибыль распределяется на три части: 

• отчисления в резервные фонды; 
• отчисления в пользу владельцев коммерческой организациll; 
• реuнвестируемая прибыль - этD' часть чистой приБЬ1ЛИ, ко
торая остается в собственности коммерческой организации. 

Отчисления в резервные фонды частично устанавливаются 

государством, а в остальном отданы на усмотрение самой ор

ганизации. Государство обычно устанавливает обязательный 

минимальный размер резервного фонда коммерческой органи

зации. 

Отчисления в пользу владельцев компании су шествуют в 
виде выплат части чистой прибыли, которая в коммерческих ор

ганизациях неаКШlOнерного типа не имеет никакого специально

го названия, а в акционерных обшествах называется дивидендом. 
Юридическое наименование выплачиваемой акционерным 

обществом части чистой прибьUIИ своим акционерам появилось 

в силу того, что, в отличие от других коммерческих организаций, 

государство в значительной степени регулирует порядок выплаты 

дивидендов и тем самым зашишает интересы (как бы «стоит на 

страже.) рядовых акционеров. 

Прибыль, которая выплачивается в виде дивидендов или 

просто платежей участникам (владельцам) компании, передается 

из частной собственности коммерческой организации в частную 

собственность других участников рынка. данного рода прибыль 
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есть в чистом виде передача стоимости без какого-либо товарно

го эквивалента, а потому по определению представляет собой 

финансы или относится к сфере финансов. 

Реинвестируемая прибыль никому не передается, а остается 
в самой коммерческой организации и используется на ее произ

водственные и социальные нужды. Реинвестируемая прибыль 

вместе с накопленными амортизационными отчислениями явля

ется основным внутренним источником расширенного воспро

изводства капитала коммерческой организации. 

В целом можно вьшелить три основных возможных направ

ления использования реинвестируемой прибыли: 

• расширение масштабов деятельности коммерческой орга
низации; 

• кредитование других участников рынка и др.; 
• социальные мероприятия (премирование наемного персо
нала и руководства, отчисления на дополнительное пенси

онное обеспечение и др.). 

Существует и более широкое понятие реинвестирования 

прибьU1И - как вложение (инвестирование) в любые рыночные 

активы, которые приносят прибыль или иные доходы. В такой 

трактовке реинвестирование прибыли означает не только ее вло

жение в расширение производства (в покупку новых средств 

производства и наем работников), но и использование прибыли 

на кредитование, на покупку доходных ценных бумаг и т. п. 

Поскольку реинвестируемая прибыль не только направляет

ся на увеличение процесса производства, но опять-таки переда

ется другим участникам рынка на безвозмездной основе или с 

возвратом, постольку и эта часть чистой прибыли неразрывно 

связана с финансами. 

В практическом плане невозможно разделить прибьU1Ь на ту 

часть, которая не относится к финансам, и ту ее часть, которая 
относится к ним. Поэтому независимо от направления исполь
зования вся прибыль считается финансовой категорией. 

Распределение чистой прибыли как политика компании. Чистая 
прибыль делится на две самые главные части: ту, которая безвоз

мездно передается владельцам коммерческой организации, и ту, 

которая остается в ней самой. Однако пропорция деления чистой 
прибьU1И на указанные части есть целиком прерогатива самой 

коммерческой организации. Высшее руководство (<<топ-менедж
мент.) этой организации по итогам года определяет, сколько 



дельцам) и сколько необходимо оставить на нужды организации. 

Все дело в том, что, с одной стороны, никто, кроме самой 

компании, не может (не имеет права) осуществить данное рас

пределение. Но, с другой стороны, в этом состоит и огромная 

ответственность руководства, поскольку от правильности прини

маемого решения во многом будет зависеть ближайшее будущее 

компании, ее успехи или неудачи на рынке. Например, если бу

дет занижена реинвестируемая прибыль и относительно завыше

ны дивиденды, то акционерному обществу может не хваппь 

собственных (т. е. «бесплатных»)) ресурсов для увеличения про

ИЗlюдства, и потребуется при влечь заемные средства, за которые 

надо платить немалые деньги, а это, возможно, приведет к сни

жению прибыли в будущем году. Но тогда не будет возможности 

выплатить высокие дивиденды акционерам, и уже они будут не

довольны работой компании и Н<lЧНУТ продавать свои акции. 

В результаты цены на акции снизятся. Это, в свою очередь, по

низит имидж компании в глазах кредиторов, и последние будут 

преДО;';П1ВЛЯТЬ ей кредиты на еще БО_lее дорогих УСJ10ВИЯХ, что 

еще (iольше CI, IIЗИТ I1рибыли, и т. д. Такая цеПОЧК<l неГ<lТИВНЫХ 

flОследствий, еСЛII ее не прервать, может вообще привести к бан

кротству коммерческой оргаЮIЗ<lЦИlI. 

В конеЧНО."1 счете верные решения о распределении чистой 

прибыли и н~шравлениях ее далыteйшего использования явля

ются к,lючевыми условиями успешной работы коммерческой ор

ганиз;щии на современном рынке. 

5. f .4. Финансовый баланс коммерческой организации 

Конспект содержання параграфа. БалаllС есть таблица. в ко
торой O;HIII и тот же объект представлеll как совокупность двух 
разных структур. БалаllСЫ могут быть деllежные и натураЛЫlые, 

отчеТllые и ПРОГlIOЗllые .• ШахмаТlIЫЙ') баланс есть баланс, в 
котором ВОЗМОЖllа разбивка каждого вида дохода по видам рас

ходов, и lIаоборот. 

ФинаllСОВЫЙ баЛ:lIIС коммерческой организации есп, еДI1II

ство ес ФllllаllСОВЫХ доходов 11 направ.1СНИЙ их использоваllllЯ. 
К OCllOBlIbIM Фl1llаllСОВЫМ доходам ОТIIОСИТСИ приБЫ_1Ь, аМОРТII
заЦlЮllные ОТЧI1СЛСНИИ и внереализаЦИОllllые доходы. OCIIOB
IIbIe lIаправлеllИИ их использоваllИИ представ'лИЮТ затраты на 

инвестироваllие, Ila выплаты собствеllllllкам капитала. lIa матс-



J AlltllI ~. J{орnОptlmutlные фuНtlНСЫ 

риальное поошрение руководителей и сотрудников компании, 

на уплату налогов и др. 

Состав и содержание статей доходов и расходов финансо
вого баланса обычно различаются по видам коммерческих орга
низаций. Финансовый балаllС не Я8.llяется документом, состав
ление которого обязательно по закону, как это имеет место по 

отношеllИЮ к бухгалтерскому балаllСУ. 
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Понитие балансового метода. Балllнсовый меmод - это пред
ставление CТPYKryPbJ одного и того же объекта с двух разных сто

рон. Бiианс - это таблица, построенная на основе балансового 
метода. данная таблица всегда имеет только два столбца, у кото
рых, по крайней мере, общие итоги должны совпадать. 

Балансовый метод и построение балансов позволяет лучше 
управлять (контролировать) данным объектом, ~Iбо рассмотре

ние объекта с одной стороны должно по итогу совпасть с рас

смотрением объекта с совершенно другой стороны. 

Балансовый метод (подход) широко распространен в сфере 

экономики, поскольку все экономические объекты могут быть 

представлены в денежной форме, т. е. единица измерения может 

быть одинаковой. 

Однако можно привести при меры и из иных сфер использо

вания балансового метода. Например, в СССР в процессе n.lallН

рования развития экономики страны на будущий год составля

лись материальные балансы по основным видам сырья, энергии, 

оборудования и др. В левой части такого баланса )'казывалllСЬ ис

точники посryплеНI1Я, например, руды (остаток на начало года, 

добыча за год, импорт и др.), а в правой части - направления ис

пользования ее (на производство металла, на экспорт, в резерв 

и т. д.). Применительно к такому объекту наблюдения, как насе

ление, очевидно, что распределение взрослого населения по воз

растным группам должно по итогу соответствовать распределе

нию населения по сферам занятости и т. д. 

В математике простейшей формой баланса является любое 

математическое равенство, начиная с типа: А + Б = С + Д 11 до 

более сложных его форм. 

Плановwй и отчетный балансы. Коммерческая организация 

есть объект управления, а потому ей требуются балансы на буду

щий период и балансы за прошедший период. Первые обычно 
называются плановыми и прогнозными балансами. Вторые -
отчетными балансами. 

9 • 261 Н r~;JaIlOl; 
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П.llанotJыU баАанс - это баланс как цель упрааления. Обычно 
такого рода балансы утверждаются руководством компании в ка

честве целевого ориентира ее деятельности и подлежат обяза
тельному исполнению. Можно сказать, что плановый баланс -
это «закон. для данной организации. 

ПРОZНО1ныii баАанс - это расчетный баланс на предстояший 
временной период. Он не имеет силы «закона. для руководства 

компании, а необходим для принятия более точных упрааленче

ских решений на будушее. 

Плановый и прогнозный балансы рассчитываются обычно 

на основе отчетного баланса, данные которого служат исходной 

базой для будуших показателеЙ. 

«Шахматный. баланс. «Шахмаmныu- баАанс, U.IIи -шахмаm
ка- - это баланс, в котором показатели левой стороны распре~ 
делены по показателям правой стороны (и автоматически верно 

и обратное). Наllример, вид баланса денежных доходов и расхо

дов в «шахматном. варианте: 

Таблица 5.2 .• Шах.'IIIТU. баланса ДОХОДОВ н раСХОДОВ 

" 

Расходы 

Доходы 

1. Расход А 2. Расход Б З. Расход С Итого расходов 

1. Доход А 

2. Доход Б 

З. ДОХОД с 

Итого доходов 
БалаllСОВЫЙ 

итог 

Построение «шахматного. баланса возможно только в том 

случае, когда соответствуюшие доходы имеют целевое использо

вание или, наоборот, какие-то расходы имеют целевые источни

ки финансирования. В случае денежных потоков такого рода 

связь доходов и расходов наблюдается достаточно редко; напро

тив, производство продукции каждой материальной отрасли эко-
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номики В большой степени поддается распределению по другим 
отраслям экономики, что позволяет на уровне государства разра

батывать так называемый межотраслевой баланс производства и 

распределения продукции. 

Понитие фннансового баланса. Фuнансовыii баланс коммерче
ской организации - это баланс ее финансовых ресурсов и на

правлений их использования. Часто его еще называют упрощен

но - баланс доходов и расходов или баланс денежных доходов и 

расходов, что не совсем корректно, так как под денежным дохо

дом может пониматься и вся денежная выручка компании, и 

только определенные ее части. 

Основная проблема этого вида баланса состоит в том, что 
считать финансовыми ресурсами или что относить к доходам 

финансового баланса. На практике всегда возникают различные 
тонкости относительно тех или иных видов денежных доходов. 

Кроме «теоретического. аспекта проблемы понимания фи

нансовых ресурсов коммерческой организации, ссть еще и прак

тический аспект, который связан с процессом управления де

нежными потоками компан!!и. В этом смысле можно сказать, 
что к финансовым ресурсам компании относятся ее любые де

нежные доходы, использование которых есть объект управлсния 

со стороны руководства коммерческой организации. Денежные 

доходы, предназначенные для приобретения материальных за

трат на производство и на выплату заработной платы не могуг 

быть свободно переброшены на какие-то иные цели компании. 

Иначе нарушится производственный процесс, и получение при

были будет поставлено под угрозу. В то же время любые иные 

денежные доходы компании обычно не имеют твердого (<<жест

кого.) закрепления за каким-то направлением использования, а 

потому на их счет необходимо каждый раз принимать соответст

вующие управленческие рещения. С учетом сказанного, финан

совые ресурсы коммерческой организации можно определить 

следующим образом: 

фuнансовые pecy~ы - это денежные доходы коммерческой 

организации, которыми она может относительно свободно рас

поряжаться, не нарушая своей основной производственной дея

тельности. 

Основные виды собственных финансовых ресурсов коммерче

ской организации. К ним относятся прибыль, амортизационные 
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отчисления и внереализационные доходы. Необходимость вклю
чения всех их в финансовый баланс проистекает из того, что: 

• совокупный чистый доход сушествует не только в виде 

юридической прибыли, но и в виде других юридических 

денежных доходов: процентов, дивидендов, арендной пла

ты и др.; 

• процесс воспроизводства капитала не имеет на практике 
четких границ разделения на простое и расширенное вос

производство. Например, замена одного оборудования на 
другое есть часто одновременно обеспечение условий и 

простого и расширенного воспроизводства капитала. По
этому и денежные источники обеспечения такого рода вос

производства должны учитываться в единстве. На практике 
это выражается в том, что прибыль используется на цели 

r;!сширенного воспроизводства всегда совместно с аморти

ЗJЦИОННЫ\IИ отчислениями, которые теореТИ'lески есть ис

точник простого воспроизводства средств труда (основного 

К;lПитала); 

• прибыль может использоваться в целях простого воспроиз
нодств;!, н;!пример, когда она .расходуется на покрытие раз

личного рода убытков; 

• амортизаuионные отчисления могут оказаться избыточны
ми для целей простого воспроизводства, поскольку цены 

на одно и то же оборудование со временем обычно снижа

ются, или когда за счет амортизации создаются новые про

изводственные мошности, а старые уже больше не воспро

изводятся, например, из-за прекрашения производства ка

кого-то товара; 

• сушествуют денежные доходы, в которых прибыль и амор
тизация просто неразделимы вообше. К ним, в частности, 

относится арендная плата. Арендная плата - это постепен

ный (ежегодный) возврат предоставленной ссуды в форме 

оборудования, помешений, земельных участков и т. п. пу

тем ОДlIовременной выплаты процентного дохода и части 

основного долга, равной ежегодной величине амортизации 

основного капитала. 

Несобственные финансовые ресурсы. К ним относятся полу
чеНllые организацией кредиты и денежные средства, которые 

поступают из государственного бюджета (если на то имеются ос

нования). 
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Различие между кредитами и бюджетным финансированием 
состоит в том, что за кредиты необходимо уплачивать проuен

ты, а при окончании срока кредитования - взятая ссуда долж

на быть возвращена в банк (или иному кредитору). Бюджетное 

финансирование осуществляется на безвозвратной и бесплат

ной основе, но оно имеет место только в том случае, если это 

предусмотрено законом о государственном бюджете. На прак

тике бюджетное финансирование коммерческих организаuий 
осуществляется, только если последние осуществляют какие-то 

необходимые для государственной власти функuии, например 

строительство государственных объектов и др. 

Расходы финансового баланса. В самом общем виде «финан
совые» расходы - это расходы на uели увеличения капитааа 

коммерческой организаuии, на выплаты ее владельuам, а также 

на соuиальные (непроизводственные, некоммерческие) uели. 

Расходы на увеличение капитала коммерческой организаuии 

включают затраты на покупку нового оборудоuаНIIЯ, строитель

ство новых помещений, прирост оборотных средств и резервоu, 

а также вложения в ДОХОДН~I.е иенные бумаги или отдача имуще

ства в аренду, а денежных средств - в ссуду. 

На практике кроме расходов, увеличивающих капитал, есте

ственно, имеются и расходы, которые приводят к уменьшению 

капитала. Расходы, связанные с уменьшением капитала. - это 

выплата дивидендов, проuентов по кредитам, возврат кrедитов, 

уплата налогов и сборов государству, страховые платежи и т. д. 

Расходы на соuиальные uели, в принuипе, тоже уменьшают 

капитал компании. Они включают расходы на премирование ру

ководства и персонала коммерческой организаuии, на благотво

рительные uели, на пенсионное страхование и др. 

В сводном виде доходы и расходы примерного финансового 

баланса можно представить в виде следующей таблиuы (табл. 5.3). 
Следует заметить, что, в отличие от бухгалтерского баланса, фи

нансовый баланс коммерческой организаuии не имеет обязатель
ной для всех организаuий формы. Компания самостоятельно уста

навливает состав и структуры доходов и расходов финансового ба

ланса в зависимости от спеuифики собственной деятельности и 

собственных потребностей финансового планирования и управле

ния. По этой причине в финансовой литераrype можно встретить 

самые разнообразные формы финансового баланса, суть которых, 

однако, остается неизменной при неем их разнообразии. 
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Таблица 5.3. ФнИlНс08Wl баланс ко_рчес:к08 оpnиJl38UИН 

Финансовые доходы Финансовые расходы 

1. Доходы от сoбc:т1leнноА дellТeAНO- 1. Расходы, )'ИJIIIЧII88IOIе капитал, 
1:111, а том чис:ле: а том ЧIIC:Jlе: 

А) от ХOJяйственной (производствен- А) Хозяйственные расходы: 
ной) деяте.1ЬНОСТИ: - покупка нового оборудования; 

- прибыль от реалИ:J3ции продук- - финансирование производственного 
ции; tтpoитсльства; 

- аМОРТИ:J3ционные OТ'Iисления; - прирост оборотных средств; 

- приБЫ,1Ь от продажи излишнего - при рост материальных резервов и др. 

или выбывшего имущества и др. 

Б) от финансоооА деите.1ЬНОСТИ: Б) Финансовые расходы: 

- полученная арендная плата; - инвестиции в ценные бумаги; 

- ДОХО.lЫ по ценным бумагам (про- - выдача ссуд; I 

центы, дивиден.;,ы); - дебиторская задолженность и др. 

- проuеllТЫ по выданным кредитам 

и их возврат; 

I 

- курсовая разница по финансовым 

операuиям; 

- прирост акционерного (уставного) 

I 
капитала и др. 

2. Полученные кредиты и заАмы, 2. Расходы, умеи .... юшне UJIII"n.,l, 
а том числе: а том чис:ле: 

- ДОЛГОСРО'lные кредиты; А) Коммерческого характера: 

- краткосрочные креднты; - выплата дивидендов или части при-

- прирост кредиторской задолжен- были в.паде.lьцам компании; 

ности и др. - уплата процентов и возврат ранее 

полученных кредитов; 

- страховые платежи; 

- компенсаuия убытков и потерь и др.; 

Б) Соuиальноru характера: 

- премирование; 

- социальные выплаты; 

- благотворительная помошь и др. 

3. Целевое бюmкeтиое фннаисирова- 3. Умап Н&,101'Oа и сборов а rocyдapcт-
ине (еСЛII оно llмеет место) венны. бюджет 3.1 счет ФННIНС08WX до-

ходов 

Всего доходов I Всего расходов 
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5.1. Упр •• nенне NOPnOp8TH.H~IMH фнн.нс.мн 

5.2.'. Фнн.нсо.wН .н.лнз 

Конспект содержаlllUl параrpафа. Коммерческая организация 
обязательно управляет собственными финансами, что находит 
выражение в том, что она осуществляет тот или иной финансо

вый анализ, финансовое планирование и проводит выбранную 
ею фИllансовую политику. 

Финансовый анализ есть оценка эффективности функцио
нирования капитала компании. Основными покзззтелнми об
щей эффективности работы компании являются ее общая до
ходность и при рост собственного капитала. 

Более детальный финансовый анализ включает анализ 
структуры капитала, его оборачиваемости, анализ издержек про

изводства и обращения и др. 
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ПОНRтие. Финансовый анализ есть составная часть процесса 
управления финансами компании, или ее капиталом. 

ФинансOtlыu aHtlJIU3 коммерческой организации - это оценка 
эффективности функционирования ее капитала. 

Финансовый анализ можно рассматривать как начальный и 
своего рода завершающий этапы процесса управления. Эro связано 

с тем, что прежде чем принять в нормальных (обычных) ус:ювиях 

какое-то важное решение, требуется сначала проаllализиров~пь то, 

что имеется. С другой стороны, когда управлеН'lеское решение уже 

реализовано, важно посмотреть, каковы его результаты в сравнении 

или с поставленной целью, или с начальными условиями. 

Эффект - это полезный результат, а в нашем случае - пре
Жде всего размеры полученной прибыли и увеличения исходного 

капитала. 

ЭффекmиtJностъ - это отношение эффекта к какой-то базе 
(к затратам, к исходному значению прибbUlИ и т. п.). 

Оценка эффективности - это сравнение показателей эффек

тивности с принятыми в управленческом процессе критериями 

(целями, нормативами, отчетными данными, показателями дру

гих организаций и т. п.). 

Составные части финансовоro анализа. Как и любой анализ, 
финансовый анализ включает: 

• общий анализ работы коммерческой организации - это 

анализ функционирования ее капитала в целом; 
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• структурный анализ - это анализ функционирования от
дельных частей капитала коммерческой организации, как 

экономических (основной капитал, оборотный капитал 
и т. д.), так и организационных (всевозможных структур

ных частей компании). 

Общий финансовый анализ. Такой анализ осуществляется на 
основе данных бухгалтерской отчетности компании - ее бухгал

терского баланса и приложений к нему, в которых, в частности, 

расшифровываются источники получения прибыли и ее распре
деление. 

Анализируется состав паССИВОD и активов компании, финан

совые результаты ее деятельности и т. п. Если бухгалтерский ба
ланс составлен без нарушений, то его анализ позволяет с высо

кой долей достоверности определить, успешно ли компания ра

ботает на рынк-:, или же у нее имеются проблемы. 

Основными показателями, используемыми в таком анализе, 

являются: 

• доходность коммерческой организации; 
• прирост собственного капитала коммерческой организа
ции. 

Доходносmь коммерческоii организации - это отношение ее 

прибыли к величине ее капитала. Доходность еще может назы
ваться: прибыльностью, рентабельностью или нормой прибыли. 

Общая формула расчета доходности: 

П 
n=-·IOO%,. 

К 

где д - это доходность (обычно в процентах); 

П - прибыль; 

К - капитал. 
В финансовом анализе, в зависимости от его конкретных 

целей, используется большое количество разновидностей пока
зателя доходности, различающихся по составу числителя и зна

менателя приведенной формулы. Например, в качестве прибы

ли может использоваться валовая прибыль, чистая прибыль, 

или даже прибыль с добавлением других видов чистого дохода, 

включаемых в состав издержек (затрат) компании. В качестве 

капитала может браться значение всего функционирующего ка

питала, или только собственного капитала, или даже каких-то 

частей капитала. 
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Пр.рост собственноlO капитала коммерческой организации -
это увеличение собственного капитала за какой-то период вре

мени, обычно за год. Прирост капитала в абсолютном выраже
нии есть разница между величиной собственного капитала на 

конец года и его величиной на начало года. Прирост собстнен

ного капитала в относительном выражении есть отношение его 

абсолютного прироста к его исходной величине: 

t.K= К 1 -КО .\00% 
Ко ' 

где t.K - прирост собственного капитала (н процентах); 

К 1 - собственный капитал на конец года; 

КО - собственный капитал на начало года. 

Структурный финансовый анализ. Задача такого аЮL1юа со
стоит в том, чтобы проанализировать эффективность работы 

всех составных частей капитала коммерческой организации. 

Финансовый анализ включает, в частности, анализ: 

• CТPYKтypbl капитала: соотношения между собствеННblМ и 

заеМНblМ капиталом, o<:l-lОВНblМИ и оБОРОТНblМИ средстнами 
и др.; 

• эффектинности раБОТbI отдеЛЬНblХ частей капитала: их обо
рачиваемость (период оборота, скорость оборота), отдача 

и т. п.; 

• мобильности частей капитала, т. е. нозможности их IIренра
щения в деньги; 

• издержек произнодства и обращения ПРОИЗНОДИМblХ това
рон и услуг И др. 

5.2.2. ФннаНСО80е плаННРО8анне н проrНОЗНРО8внне 

Конспект содержания параграфа. Финансовое планирование 
есть оценка финансовых показателей раБОТbI компа~IИИ на бу
дущий пеРllOд. 

Финансовое планирование включает как расчеТbI ФИlIaIIСО
BblX доходов И расходов на предстоящий период, так и их вза
имную увязку посредством составления финансового баланса. 

ОСНОВllblМИ методами фИIШНСОВОГО ГL1а1lирования являют

ся прямой расчет финансового показателя, использование трен
дов и экономико-математических моделей. 



ОllрС,1еление показ(\тслен каrlИТaJI<! и ДОХОДНО\,; I tI KUMMt:l-''tt:I.Jl.UI1 

ОРГ'"НН1Заuии на преДСТОЯlllИЙ период (обычно на год вперед). 

ПОСКО:IЬКУ о ра3Л11ЧИI1 между планированием и прогнозиро

вание\1 уже говорилось, то в дальнейшем для краткости будем 

IШ3bJН3П, данный этап фllнансового управления только Гlланиро

BaHIIC\I. 
ФlIнансовое плаНI'рование есть следуюший этап ПОС.lе про

веПСIIИЯ финансового анализа. Обычно на основе ана.ll1за де.lа

ЮТОI kaKlle-то BblВOДbl относительно СОСТОЯНIIЯ деп в КО\lпаIН1И 

11 JlО'НllIкают L\ео1И 11 задачи, которых следует добив;пься в сле

:lУЮlLlе\\ 'О;1У Количественно ЭТI1 не.1И 11 задачи ПОJ.креIlЛЯЮТСЯ 
СООТВСТСТIIУЮШЮ,1I1 ЭКОНО\II\ЧССЮI:\1I1 расчетами, которые IIО3ВО

:1$lЮТ CY:lllТl, о ГO\I, достl\жI1мы� ли пост;шленные uсли и при ка

KII'( YC.lOВlIH\, ПОJТО\lУ фllнансовос Ilланирование может рас

ОlаТРIШЗП,СН 11 как IlPC;LlJOcbl:IKa LUIH ОПРСДСЛСIlI\Я uелсй ком па
н 1111 H~l 6у.1УIllСС, 11 как финансовос OUOCHOllaHl1e таЮ1Х L\СЛСЙ. 

COCTaBllbIe части фИllансового планирования. В самом обше\1 
IIIШС фllllансовос ГI:I;lIl1lpO[\alil1e вк.1Ю'lает: 

• 1I1;lllированис ФllllаНСОВblХ ПUК;\JаТС:lей; 
• Cl)CТ<lIl.lC HllC Фl1l1аНСОllbJХ ба:lаНСОII :LHI УВЯJКI1 фИ HallcOBblX 

rIl1l~~lJaTC;IC ii 
ИII,,'IС I'тюрн, IIС.10Сlаточно ТО.1I->КО ГlfЮI1ЗIIССТlI соотнетст

НУЮllllll P~IC'lCТl,1 ФШI;\IIСОНbI'( ГlокаJатео1ей на буJ.УШИЙ гоз. Каж

.11>111 Ilt)"';\];lH:.II, paCC'lIlТblHaeTC/i на OCIIOBe cHoeii I1НфОР\Jаllllll и 

\ICH'l'\(I. а IIlH()\IY ч:к го 011 не САнзан наll[l$l\lУЮ с ДРУПI\III рас

ЧС'IIII,j\l11 1I(''''il3'ITt::I~I\111 Но каrllпа.l есть еДИllое llC.10C, а потому 

C'JC.:YCi ()(i)!;~IJC,'Ii,HO CIJCCТlI получснныс pac'leTHble значеНI1И по
K;HilTC:H:ii 1\ (IH)CIO ро;ц "пронеро'Iны�» таБлиLlы�' т, С, предста

BIIТI, ВСЮ 11:\ СOIЮ"'УIIIIОСТЬ В Нlще единого (jXlaHca 11 ТОI CaMbl\1 
BLlHHIIJb 11\ соотuегсгюн: друг другу и н uслом. 

fIо1анирование финаисовых nоказателеЙ. Расчеты финансовых 

IllжазаТС,'lсii на ПСРСГlСКТIIНУ ПРОI1ЗВОДЯТСЯ СоlеДУЮШI1МII ОСНОВ-

11 Ы \1 11 \1СТО,1;I \111: 
• \1СТО:! IIРЯ\10ГО счста; 

• \Iего.' треll.l0Н; 
• \!ОДС:IlIРОВ<lIIIIС. 

/Неmод "ря.wого счета фuнаl/сового nокаJателя. Значсние по
каJате,lИ раССЧI\Тhluаетсн как произведение Llслевого rrapa:\leTpa в 
lIalyra;lbHo~1 l:\ыраЖСlIll1I на И\lСЮШИЙСЯ финансовый норматив, 
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Например, фонд заработной платы на следующий год приблизи
тельно можно определить путем умножения планируемой чис

ленности работников организации на планируемую среднюю ве

личину заработной платы одного работника. То же самое можно 

рассчитать и более точно, если уже известны штаты сотрудников 

на будущий год и ставки заработной платы каждого работника. 

Метод прямого счета есть наиболее точный метод планиро
вания по сравнению с другими методами, но его ИСllОльзование 

очень ограНИ'lено, поскольку обычно отсутствуют финансовые 

нормативы на будущее, а имеющиеся у компании цели часто не 

MOryr быть конкретизированы применителыю к расчету необхо

димых финансовых показателеЙ. 
Общая модель прямого счета следующая: 

А= nВ, 

где А - финансовый показатель; 

n - финансовая норма или норматив; 
В - целевой показатель в натуральном выражении. 
Меmод mренikиI. Суть метода состоит 8 том, что на основе ди

намики показателя за предьшущие годы можно сделать его про

гноз на следующий год. Например, известно, 'ПО данный пока
затель увеличивается за год в среднем на 5 %. Тогда, чтобы рас
считать его значение на плановый год, следует умножить его 

значение JU1Я текущего года на 1,05. 
Возможны и более сложные модификации данного 'deTOna, 

основанные на рсгрессионных моделях, или на lIыявлении матс

матической зависимости показателя от времени. Регрессионныс 
модели применяются, когда имеют место колебания в приростс 

показателя по годам, и регрессия позволяет математичсски ус

реднить эти колебания. 
Данный метод используется в финансовом планировании то

гда, когда невозможно применение метода прямого счета. 

Простейшая модель метода трендов следующая: 

А\ = I А о , 

где А\ - финансовый показатель на планируемый год; 

1- индекс роста финансового показателя; 

А о - финансовый показатель в отчетном (текущем) году. 

Меmод MoдиllpotltlHU. Этот метод весьма многообразен, по-
скольку применяемые математические модели позволяют делать 
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расчеТbI необходимого показателя в зависимости от большего 

числа факторов, чем только время. 

Метод моделирования относительно редко применяется для 

финансового планирования на уровне коммерческой организа

uии и в основном используется на уровне экономики в uелом и 

в наУЧНblХ uелях. Однако, когда речь идет о KpYnHblx компаниях 
(например, транснаuионалЬНblХ корпораuиях) и их .ceKpeTHblx» 
разработках, метод моделирования часто становится единствен

но ВОЗМОЖНblМ, поскольку он позволяет без сколько-нибудь де

талЬНblХ расчетов и на основе максимально агрегированной ин

формаuии принимать ваЖНblе стратегические решения. 

Обшая модель в данном случае имеет следуюший вид: 

А = F(B1, В2 , В]' ... ), 

где А - финаНСОВblЙ показатель; 

F - знак ма, ематической функuии; 

В; - uелеВblе или ИНblе показатели рабоТbI компании в нату
ральном или стоимостном Вblражении. 

5.2.3. ФннансоваR полнтнка компаннн 

Конспект содержання оараграфа. Финансовая политика есть 
сравIIитслыlо долгосрочный вариант действий руководства ком

мсрчсской организации в ОТНОШСIIИИ ее капитала и прибьUJИ. 

Обычно фИll3нсовая политика складывается из: 
- КРСДИТIIОЙ политики; 

- учстной политики; 

- эмиссионной политики; 

- политики распрсделения чистой прибыли; 

- ДИВИ..1сндlЮЙ политики; 

- ИШIССПIЦИОIIIЮЙ политики; 

- на.l0ГОНОЙ политики. 

ПОНJlтие. Коммерческая организаuия имеет обblЧНО достаточ
но широкое поле для Вblбора управленческих решений во всех ас

пектах своей деятельности на pblHKe. В этом СМblсле финансовая 
политика есть ВblбраННblЙ вариант действий компании на pblHKe, 
а ВИДbl финансовой политики есть не что иное, как финансовая 
политика в определенной сфере деятельности компании. 

Финансовая политика - это Вblбор варианта действий компа
нии в соответствии с ее возможностями и интересами, а также 
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условиями работы на рынке из общего числа разрешенных по 

закону вариантов действий. 

Виды финансовой политики. В каждой области финансовых 
отношений коммерческая организация проводит собственную 

политику, которой обычно и присваивается название той или 

иной финансовой сферы. Основные виды финансовой политики 
любой коммерческой организации следующие (рис. 5.8): 

• кредитная политика; 
• учетная политика; 
• эмиссионная политика; 
• политика распределения чистой прибыли; 
• дивидендная политика; 
• инвестиционная политика; 
• налоговая политика и др. 

НвлorotI8A 

Рис. 5.8. Основные виды финансовой политики коммерческой оргаltизацин 

Кредитная политика. Кредитная политика - это политика 

коммерческой организации на рынке кредитов. Обычно компа
ния берет банковские кредиты и уплачивает плаry по ним -
процент, но при этом хранит свои временно свободные денеж

ные средства на счетах в банках и при определенных условиях их 

хранения может получать за это процентный доход от банка. 
При каких-то обстоятельствах компания может сама давать кре

диты в разных формах другим участникам рынка и получать от 

этого процентный доход. 

Весь этот сложнейший комплекс вопросов, связанных с кре

дитами и платой за них, или доходами от них, занимает важней

щее место в финансовой политике компании, поскольку совре

менный процесс произвоДства и реализации товаров просто не-
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возможен без кредитных отношений. В известной мере можно 
сказать, что на рынке все живyr в долг. Невыплата долговых 
обязательств имеет часто катастрофические последствия дЛЯ 

коммерческой организации - кредиторы объявляют ее банкро
том, ее имущество распродается, а компания прекращает свое 

юридическое существование. 

Отсюда становится понятным первостепенное значение кре

дитной политики дЛЯ любой коммерческой организации. 

Учетная политика. Y"emHtlR политика - это политика ком
мерческой организации, связанная с выбором существующих по 

закону методов ведения бухгалтерского учета в целом и его от
дельных разделов. 

Основными составными частями учетной политики является 

выбор: 

• методов начисления амортизационных отчислений (равно
мерная или ускоренная амортизация); 

• методов у'ета выручки от реализации товаров (по факту 
o/UlaTbI или по факту отгрузки покупателю) и др. 

Выбор той или иной учетной политики связан с особенно

стями функционирования компании, характером выпускаемой 

ею продукции, быстротой обновлеtfАя ассортимента и т. п. На
пример, если выпускаемая продукция быстро морально устаре

вает, то необходимо использовать ускоренную амортизацию обо

рудования, на котором она создается. В противном случае пере

ход на выпуск нового товара на новом оборудовании будет 

означать, что прежнее оборудование окажется ненужным, хотя 

его стоимость еще не успела в полной мере амортизироваться, и 

в результате компания понесет крупные убытки. 

Эмиссионная политика. ЭмиссиОННtlR nОЛllтика - это поли
тика коммерческой организации в области эмиссии ее ценных 

бумаг. 

Эмиссия ценных бумаг есть источник собственных (в случае 
эмиссии акций) или заемных (в случае эмиссии облигаций) фи

нансовых ресурсов дЛя компании. 

Управленческие решения в данной области включают: 

• выбор способа при влечения капитала в компанию - взя
тие кредитов или эмиссия ценных бумаг; 

• выбор типа выпускаемых ценных бумаг в зависимости от 
представляемого ими капитала - акции или облигации; 
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• выбор конкретных разновидностей ценных бумаг и их ры
ночных характеристик; 

• выбор сроков проведения эмиссии; 
• выбор рынка и его профессиональных посредников, обес
печивающих эмиссию, и т. д. 

Эмиссионную политику проводят только те коммерческие 
организации, которые прибегают к эмиссии своих ценных бумаг. 

Самый главный современный вид коммерческих организаций -
акционерные общества - являются эмитентом ценных бумаг по 

своей юридической природе, а потому данного рода коммерче

ским организациям всегда присуще пропедение эмиссионной по

литики. 

Политика распределения чистой прибыли. Этот вид финансо
вой политики связан с двумя группами управленческих решений: 

• делением чистой прибыли на часть, выплачиваемую вла
дельцам коммерческой организации (в случае акционерного 

общества это есть дивиденды), и на реинвестируемую часть; 

• выбором щшравлений использования прибыли, которая 

остается в компании. 

Эта политика напрямую связана с дивидендной политикой 

(о которой речь идет ниже), поскольку от нее зависит общая ве

личина дивидендов, выплачиваемых акционерам. 

Решения руководства ко~пании, принимаемые относительно 
направлений использования прибыли, которая в ней остается, в 

конечном счете предопределяют будущие успехи или неудачи 

компании на рынке. 

Дивидендная политика. Дивидендная политика - это политика 
дивидендных выплат аКЩ1Онерного общества. Данная политика 

имеет место только в акuионерных обществах. Она включает в 
себя комплекс вопросов, связанных с: 

• размерами выплачиваемых дивидендов; 
• их распределением по видам выпущенных акционерным 
обществом акuий; 

• порядком их выплаты; 
• сроками выплаты и др. 
Важная роль дивидендной политики состоит в том, что она 

напрямую связана с интересами акционеров, а через это - с це

нами на акции компании на фондовом рынке. Дивидендная по

литика компании должна быть четко обоснована и понятна ак

ционерам и всем участникам рынка. 
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Инвестиционная политика. HH8ecmuциOHНI»I nОАиmи"а - это 
политика коммерческой организации, нацеленная на использо

вание наиболее эффективных инвестиционных решений. 

Инвестиционная деятельность ко~шании связана с доходным 
вложением ее капитала. Капитал обычно вкладывается в новые 

производства, в доходные ценные бумаги или отдается взаймы 

на выгодных условиях. 

Располагая определенным капиталом (реинвестируемая при
быль, накопленная амортизация), компания осуществляет выбор 

направлений (проектов) его вложения, ориентируясь на наиболее 

высокую их доходность, а также принимая во внимание и иные 

свои цели, которые часто не MOryт быть сразу количественно вы

ражены в прибыли, а принесyr ее только впоследствии. К такого 
рода целям можно отнести расширение доли компании на рынке 

какого- го товара, подчинение ею других компаний, расширение 

своей дсятельноlТИ на другие сферы рынка и т. п. 

Налоговая политика. НалОlO8Шl nOJlиmи"а - это политика 
коммеР'lеской организации, нацеленная на уменьшение налого

вых выплат. 

Уменьшение налоговых выплат государству напрямую при

водит к увеличению размеров чистой прибыли, а потому любой 

УLlастник рынка заинтересован в снижении налогов. Государство 
использует налоги не только для получения необходимых ему 

денежных доходов, но и в качестве экономического рычага сти

мулирования хозяйственной деятельности в целом или выбороч

но для каких-то групп участников рынка. 

Уменьшение налоговых выплат государству может достигать
ся двумя способами: 

• использованием установленных законом различий в нало
гообложении; 

• уклонением от уплаты налогов. 
Уклонение от уплаты налогов жестко наказывается государ

ством: компании уплачивают огромные штрафы, а соответствую

щие должностные лица подвергаются уголовному наказанию. 

Использование существующих различий в налогообложении 
включает возможности уменьшения налогообложения nyreM: 

• изменения местоположения юридического адреса компа
нии (обычно в разных регионах существует разный уровень 

местного налогообложения); 
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• изменения юридической формы организации (налог на 

прибыль и другие налоги MOryт различаться в зависимости 

от того, к какой группе коммерческих организаций опю

сится компания); 

• перехода на другой вид коммерческой деятельности (раз
ные товары MOryт по-разному облагаться налогами); 

• использования имеющихся налоговых льгот; 
• недопущения двойного налогообложения и др. 

5.3. И_еСТ"Ц"ОНН8А деАтеп"ност" коммерческой 
орr8Н"38Ц"" 

Конспект содержании параrpафа. ИнвеСТИРОНЗllие в широ

ком смысле есть употреблеllие ФИllаllСОВЫХ ресурсов коммерче

ской организации "а цели, не связаНllые с деllеЖIIЫМИ ныпа-

тами населению. Иllвестиронзние в узком смысле есть исполь

зование финансовых ресурсов коммерческой организации в 

качестве капитала, т. е. исп>чника чистого дохода. 

Капитальные вложения есть состаВ~lая часть ИIIвеспIЦИЙ. 
Они представляют собой вложеllИЯ фИllансовых ресурса н в 

строительство зданий и сооружений, покупку оборудования и 

затраты, связаНllые с проектироваllием строяшихся объектон. 

ОСНОВIIЫМИ финаllСОВЫМИ ИСТОЧllИками ИlIЬССТИЦИЙ янля
ются собственные и 3<1емные средства, а также средства от про

дажи uellНbIx бумаг. 

ИIIвестиции подразделяются на прямые и портфелыlе,' на 

реальные и финансовые. 

ИlIвестиции ПРИIIОСЯТ доход участнику pbIlIKa, 110 обычно 

связаны с возникновением инвестиционного риска, т. е. воз

МОЖIIОСТЬЮ потери части вложенного капитала. 

Понятне. С экономической точки зрения инвестиции - это 

стоимость, используемая в качестве капитала, т. е. в качестве ис

точника чистого дохода в любой его рыночной форме (прибыли, 

процента, ренты, арендной платы, разницы в ценах и др.). Одна

ко коммерческая организация осуществляет свою деятельность 

не просто на рынке, но и в обществе людей, а потому часть сво

их доходов она обязательно тратит и на общественные нужды 

материального характера, например, на строительство объектов 
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социальной сферы и др. Поэтому в практическом смысле широ
кое определение инвестиций может быть следующим: 

инвестиции коммерческой организации - это использоваНllе 

ее финансовых ресурсов для расширения собственной деятеЛl)

ности и увеличения прибыли, а TalOКe вложения социального ха

рактера, не сводящиеся к денежным выплатам населению. 

В дальнейшем указанные цели для краткости будем называть 

.инвестиционными" целями. 

В осязаемом виде инвестиции коммерческой организации 

представляют собой находящиеся в ее распоряжении денежные 

средства или любое иное имущество, используемые в указанных 

целях. 

денежные средства коммерческой организации могут скла
дываться из ее денежных средств на счетах в банках и получен

ных кредитов. В качестве инвестиций денежные средства могут 

вкладываться в JlОКУПКУ орудий труда, в новое строительство, в 

покупку ценных бумаг, в банковские депозиты, в покупку товар

ных знаКО8 и т. п., т. е. в любые рыночные активы, употребле

ние которых отвечает целям инвестирования. 

К неденежному имуществу, испО'льзуемому в качестве инве
стиций, обычно относятся оборудование и помещения, ценные 

бумаги, лицензии, товарные знаки и др. 

Итак, внешне инвестиции - это денежные средства, вклады
ваемые в рыночные объекты с инвестиционными целями, или 

любое другое имущество, используемое в этих же целях. Тон

кость такого понимания инвестиций состоит в том, что по своей 

рыночной форме инвестиции и объекты инвестирования есть 

одно и то же, поскольку на рынке нет ничего, кроме тех же де

нег и имущества. Например, на деньги покупается производст
венное оборудование. деньги выступают в качестве инвестиций. 
Но и купленное оборудование есть инвестиция, только уже n 
иной материальной форме. И то и другое есть один и тот же ка

питал (стоимость) в своих разных формах, нацеленных на полу

чение прибыли. Если же на деньги покупается оборудование для 

больницы, то имеет место инвестирование в социальных целях. 
Соответственно, представляемый деньгами капитал (стоимость) 
выбывает из процесса его дальнейшего воспроизводства, по

скольку используется на цели общественного потребления. Та

кого рода инвестиции называют еще «непроизводственными* 

инвестициями. 
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в том случае, когда определение инвестиций основано на 
внешних формах существования капитала, возникает логическое 
противоречие, поскольку в этом случае инвестиция и объект ин

вестирования ничем не отличаются, или, выражаясь иначе, по

нятие определяется через формы его существования, а не через 
его сущность. 

Инвестиционнa.JI девтиьность, илU инвестирование - это со
вокупность действий участника рынка, связанная с использова

нием капитала и прибыли в качестве инвестиций, или, кратко, 

связанная с вложением инвестиций. 

Инвестор - это участник рынка, осуществляющий инвести
ционную деятельность. Инвесторами являются, как правило, все 
коммерческие организации, поскольку этого требует процесс 

расширения их коммерческой деятельности. 

В юридическом смысле инвесторами могут быть граждане, 
любые юридические лица, государственные органы власти и ор

ганизации. С точки зрения данного государства инвесторы могут 
быть национальными и иностранными. 

Понятие капитальных вложений. Капитальные tlЛоженUR -
это инвестиции в основные.фонды (средства), т. е. это вложения 

капитала и прибыли преимущественно в покупку необходимого 

оборудования (машин, приборов и т. п.) И в строительство зда

ний и сооружений, а также затраты на проектирование, связан

ное со строительством. 

Капитальные вложения есть один из состав.,1ЯЮЩИХ ).1емен

тов инвестиций, но имеющий важнейшее значение. Капиталь
ные вложения имеют две экономически важные отличительные 

особенности: 

• они есть вложения исключительно в материальные рыноч
ные активы; инвестиции в ценные бумаги, другие финан

совые активы (депозиты, ссуды и др.) или в нематериаль

ные активы (товарные знаки и др.) не относятся к капи

тальным вложениям; 

• они есть вложения, нацеленные на увеличение основных 
фондов в стране, т. е. на увеличение самого главного богат

ства любого процветаюшего общества. 

Капитальные вложения делятся на две группы: 

• производственные капитальные вложения - это капиталь

ные вложения, связанные с простым и расширенным вос

производством капитала коммерческих организаций; 
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• непроизводственные капитальные вложения - это капи

тальные вложения, имеющие своей целью поддержание и 

увеличение размеров основных фондов некоммерческих 

организаций (сюда относятся обычно некоммерческие ор

ганизации здравоохранения, образования, культуры и др.). 

Понятие капитальных вложений ведет свое происхождение 

из социалистической экономики, в которой отсyrствовал част

ный капитал, и все инвестиции осуществлялись в целях увели

чения либо основных фондов материального производства, либо 

основных фондов социальных отраслей экономики. В современ
ной российской экономике инвестирование в юридической 

форме капитальных вложений возможно только на основе за
ключения государственного контракта, т. е. когда инвестиции в 

основные фонды осуществляет государство. Для коммерческих 

оргаНИЗJЦИЙ инвестирование в форме капитальных вложений 

как ЮРllДичеСКОt: действие, более не существует, хотя от этого 

само по себе инвестирование в основные фонды, естественно, 

не перестает существовать. 

Основные источники инвестиций. Юридически источники ин
вестиций подразделяются на три груНпы (рис. 5.9): 

• собственные средства - это часть собственного капитала, 
используемая на цели инвестирования; к собственным 

средствам относятся: 

прибыль; 

амортизационные отчисления; 

Прибыль 

Амортизационные 
ONМCI18HКA 

дpyrмe 

Э-НЫ8 

БаНlIOIICICМillCp8ДМТ 

т оеаРНЫillCp8ДМТ 

Прочие 

Рис. 5.9. ИСТОЧНИКИ ИII8еСТИUИ!! 
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средства резервного и иных специальных фондов органи
зации; 

• 'tlемные средствtI - это денежные средства и иное имуше
ство, которыми коммерческая организация располагает на 

временной и платной основе, или на основе договоров зай

ма и кредита; к заемным средствам относятся: 

коммерческие, или товарные, кредиты (кредиты от дру

гих участников рынка при покупке товаров и др.); 

банковские кредиты; 

кредиты от государства; 

• nри8Ае"енные средства - это денежные средства от прода
жи акций и паев. 

При влеченные средства, хотя и указаны в законе об инвести
ционной деятельности в качестве самостоятельного источника 

инвестиций, в экономическом плане имеют двойственную при

роду. Они MOryт быть отнесены к заемным средствам, поскольку 

привлечены с рынка, а не созданы в самой коммерческой орга

низации. Но так как привлеченные средства поступают в устав

ный капитал коммерческой организации, то они становятся ее 

собственным капиталом и иоryт быть отнесены к собственным 

средствам. 

Виды инвеСllЩИЙ: прямые и портфельные. Юридически инве

стиции делятся на три группы: 

• прямые инвестиции - это инвестиции в производспlO това

ров и услуг, а также инвестиции в акции, если их l13кет у 

инвестора превышает 10 % уставного капитала акционер
ного обшества; 

• портфельные инвестиции - это инвестиции в ценные бума
ги, кроме инвестиций в акции, учитываемых в составе пря

мых инвестиций; 

• ссудные инвестиции - это использование средств инвестора 
в форме займов и кредитов. 

На практике ссудные инвестиции являются предметом само

стоятельного рассмотрения как объекта кредитного рынка, по

этому обычно, когда говорят об инвестициях, имеют в виду лишь 

прямые и портфельные инвестиции, хотя для коммерческой ор

ганизации все группы инвестиций являются относительно равно

значными. 

деление инвестиций на прямые и портфельные есть деление, 

принятое в международной статистике инвестиций с точки зре-
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ния того, какое место занимает инвестор по отношению к про

цессу управления своими инвестициями. В случае прямых инве
стиций инвестор обычно принимает не посредствен ное участие в 

управлении своими инвестициями, а в случае портфельных ин

вестиций он почти не участвует в управлении ими. 

Виды инвестиций: реальные и финансовые. С точки зрения 
вида объекта вложения инвестиции условно делятся на две боль
шие группы: 

• реальные инвестиции - это инвестиции в материальные ак

тивы, используемые в процессе производствз или получе

ния прибыли, т. е. прежде всего в средства производства; 

• финансовые инвестиции - это инвестиции в финансовые 
активы, к которым относятся главным образом ценные бу

маги и вложения в банковские депозиты. 

Необходимость такого деления инвестиций вытекает из их 
неоднородной Эf~ономической сушности. Реальные инвестиции 

сами создают (при носимый ими) чистый доход. Они увеличива

ют материальный капитал коммерческой организации. 

Финансовые инвестиции приносят процентный или иной 
чистый доход, который они сами не. .создают, а только присваи

вают. Их экономическая природа фиктивна, так как как только 

они перестают приносить процентный доход, они перестают су

шествовать вообше, ибо, с одной стороны, обесцениваются на 

рынке, а с другой стороны, не представляют собой никакой ма

териальной полезности для человека. 

В коммерческой организации, которая производит товары 

или услуги, обычно преобладают реальные инвестиции. Однако 

в масштабах всего рынка преобладают финансовые инвестиции, 

так как в отличие от реальных инвестиций они не имеют мате

риальных границ для своего рыночного роста и потому способ

ны увеличиваться безгранично. 

Понятие инвестиционного КJlимата. Инвестиционный кли
мат - это совокупность условий, в которых инвестор осушеств

ляет свою инвестиционную деятельность. 

В перечень этих условий ВК.J\ючаются: 

• экономическая конъюнктура в стране (уровень доходности 
инвестиций, возможности для роста экономики в дальней

шем, уровень инфляции и его перспективы, средний уро

вень заработной платы и т. п.); 

• условия налогообложения инвестиционной деятельности; 
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• устойчивость политической системы, государственной 

власти; 

• культурные традиции и идеология и т. д. 
Если коммерческая организация находится в неблагоприят

ном инвестиционном климате с точки зрения всех или какой-то 

части составляюших его моментов, то она, естественно, либо во

обше старается не делать инвестиций в данной стране, либо де

лает их минимальными. 

Инвестиционная деятельность, или, иначе, расширение про
изводства и увеличение на этой основе прибыли и капитала, не

возможны, если для этого не созданы необходимые условия, га

рантируюшие не только это увеличение, но и соответствуюшее 

частное присооение полученной инвестором (лицом или органи

зацией) прибыли. 

Инвестиционный доход. Обычно инвестиционный доход име

ет форму прибыли, получаемой от коммерческого проекта, или 

процента (дивиденда), получаемого от инвестирования в ценные 

бумаги. 

Любой инвестиционный проект (или принимаемое инвести

ционное решение) оценивается с позиций того дохода, который 

он приносит за определенное число лет. Обший подход состоит 

в следуюшем: поступления денежных средств от реализации ин

вестиционного проекта (обычно о виде прибыли и амортизаци

онных отчислений) должны превысить раЗ\lер первона'laJIЬНЫХ 

инвестиций на заданную величину, которая составит чис гый до

ход от инвестирования. 

~етодологически проблема состоит не только в том, как 

рассчитать получаемую прибыль и иные поступления от инве

стиций, но и каким образом эти ежегодные денежные поступле

ния привести к единой базе, поскольку, как известно, деньги 

обесцениваются и будуший рубль не равен сегодняшнему рублю. 

Экономической наукой разработаны разные методы, кото

рые используются в инвестиционном проектировании и анализе 

и помогают инвестору принять более-менее экономически обос

нованное управленческое решение относительно инвестирова

ния имеюшегося у него свободного капитала. 

Инвестиционный риск. Риск - это возможность потери капи

тала (прибыли) с той или иной вероятностью. Количественно 
риск - это величина потери стоимости при заданном уровне ве

роятности этой потери. Риск су шествует всегда, ибо он отражает 
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неопределенность (не известность) будущего. Будущее знать 

нельзя, его можно только прогнозировать. 

Инвестиционный рис" - это риск, который имеет место при 
инвестировании. Инвестиции всегда связаны с теми или иными 
рисками, так как инвестиции всегда устремлены в будущее, т. е. 

обычно на несколько лет вперед. 

В нормальном случае коммерческая организация заранее оце

нивает свои ИНl:lестиционные риски и устанавливает для себя их 

приемлемый уровень, превышение которого считает недопусти

мым, в результате чего СООТl:lетствующий инвестиционный проект 

компании может быть отклонен, несмотря на какие-то другие его 

привлекательные черты. 

Контроn"н ... е ВОПРОС'" 

1. Что такое корпоративные финансыr 
2. Понятие капитала коммерческой организации и его источники. 
3. В чем состоит разпичие меЖАУ основным и оборотн".м капиталомr 
4. Чем отличается простое 80СПРОИЗВОАСТ80 капитала от расширенного 

его ВОСПРОИЗВОАстваr 

s. Что такое бужгалтерский баланс и 8 ·Чем состоит неоБЖОАИМОСТ" его 
соста8леНИАr 

6. Что такое прибыл., и каковы особенности ее формированияr 
7. КаК08Ы основные способы увепичения прибылиr 
8. Классификации ИСТОЧНИК08 АОЖОАОВ корпорации и иж различия. 
9. Каковы основные группы раСХОА08 коммерческой организацииr 

10. Что такое финансовый баланс и чем он отличается от бухгалтерского 
балансаr 

11. Какие основные меТОАЫ применяются 8 финансовом плаНИР08анииr 
12. Что такое инвестиции и чем они отпичаются от капитап.,ных 8ложенийr 



Гnа •• 6 
ЛИЧНЫЕ финАнсы� 

Конспект содержании главы. ЛИЧllые финансы представляют 
собой фИllЗНСЫ населения как потребителя товаров и услуг. По 
своей сущности личные ФИllаllСЫ есть финансы lIe отдеЛЫIЫХ 
людей, а их eCTecTBellllbIx сообществ - семей. или домохо

зяйств. 

Основное назначение личных фИIi<IIIСОВ есть обеспечение 
процессов потребления. Поскольку потребление есть результат 
процесса производства, постольку личные финансы являются 

производными от корпоративных и государствеllllЫХ финансов. 

Если население самостоятельно что-то производит, то это учи
тывается в составе личных доходов в качеСТRе дОХОдОН от нату

ралыюго хозяйства. Домащний ТРУд. СRязаllНЫЙ с процессом 
потребления, не относится к доходам lIаселения. 

Доходы получают конкретные граЖД,IНские лица, которые 

занимают то или иное положение на рынке и потому имеют 

разные виды доходов. Однако часто одно и то же лицо имеет 
одновременно доходы из разных источников. Поэтому совокуп

IlbIe доходы населения учитываются не по их получателям, а 

только по видам самих этих доходов. 

Сводные виды доходов и расходо!) населения отражаются в 

балансе денежных доходов и расходов IшселеllИЯ. Измеllения, 
происходящие в структуре доходов и расходов lIаселеllИЯ, отра

жают важные экономические и социалЫlые процессы, которые 

происходят в обществе в целом. Например, рост общего матери
алыюго блаГОСОСТОЯIIИЯ обязателыю выражается в увеличении 

доли расходов на услуги в общем объеме расходов Ilаселения. 

6.1. ПОНRТне nИЧНIIIХ финансов, иnи финансов 
насеnеНИR 

Конспект содержании параrpафа. ЛИЧllые фИllансы есть фи
нансы населения. Под населением понимаются люди как потре
бители создаваемых материальных благ и личных услуг. Процесс 
потребления происходит в семьях, или домохозяйствах. 

В основе личных финансов лежат доходы всех членов семьи 

как единое целое, и, COOTBeTCTBellHO, расходы осуществляются в 
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интересах семьи в целом. В результате возникает СОЦИL'IЬНU 

возможность существованиа отдельного че.'1ове ка , 110 толь.ко 

как члена семьи, независимо от ТОГО, имеет ли он собственные 
доходы И,1И нет. 

В отличие от других видов финансов, личные финансы на
целены преимущественно на потребление, о не на употребление 
в качестве капита.1а. т. е. источника чистого дохода. Личные 
финансы основаны на связях с корпоративными и государст

венными финансами. так как подавляющ8.11 часть всех денеж
ных доходов населения ведет от них свое происхождение. 

Кроме денежных доходов. население может иметь и на1)'
ральные доходы. которые обычно есть результат lIaтypa.'1bllOrO 

хозяйства. Эти доходы обычно статистически оцеllИваются в 
денежном выражении и учитываются в общей массе доходов 

населения. 

Внутрисе~lейная ПРОИЗВОДИТС.'1ьная деятельность называет
ся домаШIIИМ хозяйством. эта деятельность связаllа с процес
сом потреб.'1еllllЯ материальных благ. Результаты домашнего 
труда не учитываются в составе доходов населения. 

Население как учаC11lИК финансл8ых O11IоwениЙ. Л юди есть 
основа экономики, поскольку только их трудом со:ш.аются необ

ходимые lI.I1я сушествования отдельного человека и обшества в 

целом материальные блага. 

Как правило, люди живут не по одиночке, а некоторыми 

группами, 11 главным видом такого рода групп является семья. 

В семье обычно, в том или ином виде, объединяются доходы и 

расходы всех ее членов, или ведется обшее хозяйство. это послу
жило OCHoBaНl1eM lI.I1я того, чтобы личные финансы, или финан
сы населения, еше называть финансами домашних хозяйств (до

мохозяйств). 

Отдельный человек (сам по себе или как представитель це

лой семьи) в процессе своей жизни обязательно вступает в эко

номические отношения как с другими людьми, так и с различ

ными организациями 11 государством. В том случае, когда эти 
отношения опосредуются движением доходов и расходов отдель

ного человека, последние представляют собой финансовые отно

шения. 

Пон.тие личных финансов. Л""ные финансы, КА" финансы на
селеНIlR - это финансовые отношения, в результате которых об

разуются доходы населения и формируются направления их рас
ходования, или расходы. 
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в финансовые отношения может вступить только гражданин, 

а не его семья. Поэтому название «(личные финансы) более точ

но отражает участника финансового отношения, чем название 

«(финансы домохозяйств). 

Личные финансы включают любые типы финансовых отно
шений, стороной которых может стать отдельный человек. Это 
есть и налоговые отношения с государством, и отношения с той 

или иной организацией по поводу выплаты заработной платы, и 

долговые отношения с банками, и страховые отношения со стра

ховыми организациями и т. д. 

Личные финансы могут иметь и международный аспект, 

если они приобретают валютную оболочку. 

Личные доходы как основа доходов семьи. Если человек живет 

в семье, то обычно получаемые им лично доходы суммируются с 

доходами других членов семьи. В результате, хотя доходы посту

пают лишь в виде личных доходов, но расходуются они уже от 

лица всей семьи (ее представителем), например, когда покупа
ются продукты питания, мебель, жилье, автомобиль и т. д. 

Поскольку личные доходы в семье суммируются, а расходы 
часто не могут быть распределены в качестве чьих-то личных 

(обособленных) расходов, постольку возникает эффект объеди
нения личных доходов как частей в единое целое, т. е. когда це

лое качественно больше, чем простая сумма его частей. Собст

венно это и лежит в основе того, что жизнь человека обычно 

протекает в семье. В семье больше возможностей для выживания 
тех, кто мало зарабатывает и совсем не зарабатывает, или для 
того, чтобы купить вещь, которую на зарплату отдельного лица 
купить было бы трудно. 

Место личных финансов в системе финансов. Личные финан
сы находятся в неразрывной связи с финансами государства и 
корпоративными финансами. 

В отличие от двух других видов финансов, в основе финан
сов населения лежит их нацеленность на личное потребление 

материальных благ, поскольку в противном случае жизнь чело
века, как любая форма его деятельности, или существования, 
была бы невозможна. Потребление, независимо от его абсолют
ных и относительных размеров в общем объеме расходов насе

ления, есть тот вид расхода, без которого человек не может 
прожить. 
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в отличие от государственных финансов, которые опосредст

вуют различные виды общественного потребления, целью лич

ных финансов является обеспечение процесса личного потребле

ния человека, независимо от того, какое место он занимает в об

ществе. Это не означает, что личные финансы не связаны с 

формированием финансов сферы общественного потребления и 

корпоративных финансов. Это только подчеркивает, почему 
данного вида финансы существуют как самостоятельная часть 

всех финансов. Другие виды финансов отвечают за свои цели. 

Личное потребление не существует в отрыве от общественно

го потребления, поскольку отдельный человек не существует вне 

общества. Одновременно потребление не существует без процес

са производства. Это и предопределяет формы связи личных фи
нансов с государствснными и корпоративными финансами. 

Через различного рода платежи государству (налоги, покупка 

государственных облигаций и др.) и обратные выплаты от госу

дарства (пенсии, стипендии, зарплата и др.) личные финансы 

увязываются с государственными финансами. А через различные 

формы оплаты труда, сбережения, .8Jlожения в ценные бумаги 

и т. п .. '1ичные финансы увязываются с корпоративными финан
сами (рис. 6.1). 

Натуральные доходы населения. Обычно под доходами пони

мают денежные доходы, или доходы в денежном выражении. 

Однако население часто самостоятельно занимается производст
вом материальных благ для своих собственных нужд. В боль

шинстве своем это есть производство, связанное с использова

нием тех земельных участков, которыми располагает население 

3epnn8Т8.Премии 
идpyrмe 

8WП/IIIТЫ 

Покупка 
ценных бумаг. 
8IUI8ДЫ и р,р. 

Заpnnaт8, neнcии, 

~НДИИ 

ИДpyrм8 

HIII1Of14, ПOII)'IIU 
rocyдврстМнных 
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Рис. 6.1. Основные связи ,1И'IНЫХ финансов с другими видами финансов 
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(сады, личное подсобное хозяйство): выращивание овощей и 

фруктов, содержание птицы и скота. К натуральному хозяйству 

относятся и сбор грибов, ягод и др. в лесах для личных целей, а 

также изготовление различных изделий и предметов для личных 

нужд. 

Такая продукция тоже образует личные доходы населения, 

но ее денежный учет часто неВОJможен в силу отсутствия дан

ных о ПРОИJводстве и затруднений, связанных с денежной оцен

кой этих натуральных доходов. 

Значение натуральных доходов проявляется тогда, когда у 

населения или каких-то его групп денежные доходы резко сни

жаются или вообще перестают существовать. В этом случае фи

зическое выживание населения происходит именно за счет таких 

натуральных доходов. Возможность и необходимость получения 

натуральных доходов превращается в последнее средство выжи

вания человека и его семьи. Поэтому, если общество по ка
ким-то причинам не в состоянии обеспечить часть своих граж

дан достаточными денежными доходами, то в целях сохранения 

численности населения государство должно обеспе'IИТЬ такому 

населению возмож/юсть имe:rь хотя бы натуральные доходы, а не 

лишать людей последних средств к существованию. 

Результаты домашнего труда. Домашний труд - это деятель

ность внутри человеческой семьи по приготовлению пищи, по 

уборке, стирке и ремонту, по воспитанию детей и т. п. 

Домашний труд человека всегда находится в опредLленной 

пропорции к труду общеСТ8енному, поскольку часть своего вре

мени он проводит в семье, а другую часть - вне семьи. Чем 
меньше времени человек посвящает семье, тем меньше его до

машний труд и тем больше его общественный вклад. Общая тен
денция состоит в том, что человек все больше благ и услуг полу

чает от своего участия в общественном труде и тем самым 

уменьшается необходимость в его домашнем труде. 

Результаты домашнего труда не имеют общественной формы 
признания, т. е. не существуют в виде стоимостей, так как, по 

определению, они не предназначены для продажи вне семьи. 

Результаты домашнего труда не принимают форму финансо

вых доходов и расходов, но они являются вечным необходимым 

атрибутом человеческой жизни. Как бы ни развивалось общест
венное производство, домашний труд как труд, предметом кото

рого является сам человек, всегда будет сушествовать. 
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6.1. ОСобенности AOIOAOI и PICIOAOI O'A8n~H~11 rpynn 
НIС8n8НИ. 

KO"CII'KT СМ'Р""". ПlРI."IФI. В ЭURIIСИМОСТИ от ЗUlIимае
мого 1111 рыш:е мсста IlRселение ПОДРВ3деля('тсн 118 группы. раз
личающиесн 110 преимущестиеllllOМУ ИСТОЧIIИКУ дохода -- пред

IIРИIIИМlпели, lIaeMlIbIC РllБОТIIИКИ. p"IITbC, Ilсработающис лица 
и др, 

()СIIOIIIЮЙ нид дохода I1реДIlРИ 11 И м I\тел 11 - 8ЫРУЧка ОТ "реп
ПРИIНIМ81СЛЬСКОЙ деllтелыlOСТИ. 118eMlIOI'O раБОТIIИка - :Jзра
БОТlIlI1I плп,.п, pOII1l.e -, доходы от ,",uпитма, Ilсработаюших 
лин - II('IIСНИ, 1lОсоБИII. С'ГИП('llдИИ И Т, д, 

ПОСКОJII,КУ, С ОДIIОЙ CTOpOllbl, ODIIO 11 то же лицо мож('т 
имеТI. д('))юды СР81У и] IIССКОЛЬКИХ ИСТО'IIIИКОII, О С другой -
ЛИ'IIIЫС DOXOllbl ЧЛСIlП ссмьи оБЪСJ\ИIIIIЮТСII С доходами других ее 
'IЛСIIOII. IЮСТОЛЬКУ РIl1дслеllие IIllсеЛСIIИII 1111 YKIIJUllllbIe IРУ"ПЫ 
MO)l(l'l' быть т( I!II.KO УСЛOlJIIЫМ, В РСJУлr.тотс доходы наССЛСIIИЯ 
У'IИlldнаК1ТСII "С 110 YKO'JI\llIlblM rpYIII10M IIПССЛСНИН. а только по 
оилам ПШlучасммх доходо .. , 

ДеЛСllие Ilаселения на rpУПlIЫ. Населеllие как совокупносТt. 
людеА может быть лелимо IШ рu:шоot'Sразные ГРУ'lПы в 3I1RИСИМО
сти nT каких-то I1рнзнакnн, Финансы есть JКОlюми',еские OТtfO
"Iенин, 11 "отому необходимо деление населения ШI гpynrJbI D 30-

UИСИМОСТlt от У'IIIСТИЯ ОТJlельных лиц u npouecce воспронзводст-
1111 TOBapolI И услуг, 

УСJlонtlо 'raКlIC "pynrJbl ltасеJlеllИН MOryr БЫТh классифиuиро
lIa.,bl как: 

• npt()npUHUMQтeAU - ::>ТО граждане, которые самостонтельно 
ЗIII,имаlOТСЯ какоИ-то KOMMep'leCKo~' дентельностью, Обыч-
110 :JТO лина, KOTOf'lblX 'lрИIНIТО Ю\ЗЫIl8Тh мелкими собствен
tнtКIIМИ. или чаСТIIЫМИ преJlприttИМl1теJlНМИ. владеJlhl!8МИ 

МRJlОI'O БИltlеса; 

• HQeJНHIJIt PQfJoтHIIKU '- ::>ТО l'раЖД8не. которые работают в 
качестве ЩlеМllOГО lIерсонала в ра1ЛИЧНЫХ коммерческих и 

некоммерчсских ОРГUНИЗIЩИНХ: 

• РQитw - :JТO ГРIIжд8не, которые не работают н качестве '18-
CTIIOI'O ,ч>едпринимателн или наемного работника, а живyr 
НII JlOXOJ1bI от собстнеННОl'О каrJИТIUIО; 

• неРQ60mllЮll4l1t AlIqQ - ::>то получатели сониальных пособиИ, 
которые не рабnтаю'г и не имеют собственного капитала. а 
rlOToMY они Ile участвуют ИJlИ выбыли из проuесса обшест-
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венного воспроизводства. К таким гражданам обычно от

носятся несовершеннолетние дети, учашиеся, пенсионеры, 

инвалиды и другие группы неработающего населения, ко

торые содержатся за счет общества в целом; 

• не.легtlAЬЩIIКII - это граждане, доходы которых имеют неза

конное, или нелегальное, происхождение. К ним, в частно

сти, относятся воры, мошенники, грабители, казнокрады, 

взяточники и т. д. до тех пор пока их незаконная деятель
ность не пресечена государством или не прекратилась по 

иным причинам, они имеют свои доходы, которые исполь

зуют тем или иным образом, как и все граждане, но с уче

том специфики своей нелегальной деятельности. По этиче

ским соображениям эта группа населения более рассматри

ваться не будет. 

Доходы и расходы частных предпринимателей. Основным ви
дом доходов частных предпринимателей являются доходы от ча

стнопредпринимательской деятельности. Здесь возможны раз

ные формы существования этих доходов в зависимости от того, 
как организована их коммерческая деятельность. 

Если коммерческая деяте-льность основана на личном труде 
самого предпринимателя, то в этом случае его доходом считается 

выручка от реализации за минусом Документарно подтвержден

ных материальных затрат. Иначе говоря, в этом случае прибыль 
от реализации и заработная плата .1ица, как раоотника, не могут 

быть разделены в силу совмещения им функций собств(;нника 

капитала и наемного персонала. 

Если же коммерческая деятельность основана на том или 
ином применении наемного труда, то доходом от нее является 

выручка за минусом не только материальных затрат, но и за ми

нусом заработной платы наемных работников. В принципе, по

скольку предприниматель сам является одним из работников 

своего бизнеса, постольку на самом де,lе его прибыль есть все 

равно сумма «истинной. прибыли и его потенциальной заработ

ной платы. 

Итак, главная отличительная черта финансов частного пред

принимателя состоит в том, что его личный дохо,] от частно

предпринимательской деятельности всегда представляет собой 

сумму прибыли и его собственной заработной платы. 

Раз доход предпринимателя потеНЦИ8.1JЬНО состоит из .IlВyx 

разных элементов, то и главных направлений его использования 
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тоже два - на содержание самого предпринимателя и на цели, 

связанные с осушествлением его предпринимательской деятель

ности. 

Доходы и расходы наемных работников. Основным видом до
ходов наемного работника является заработная плата, или опла

та его труда. В условиях капиталистического обшества подав

ляюшее большинство работоспособного населения преврашается 

в наемных работников и получает доход в виде платы за их труд. 

Любой вид трудовой деятельности в обшестве, независимо от 
ее конкретных результатов, принимает форму наемного труда. 

Наемный труд используется не только в коммерческой деятель
ности, где результаты труда продаются на рынке в виде товаров 

и услуг и из их выручки выплачивается заработная плата. Наем
ный труд используется и в государственных учреждениях, и в 

другю. некоммерческих организациях, в которых источником 

оплаты труда Яl.lJlяется уже не выручка от реализации, а любые 

другие виды доходов таких организаций. 

Поскольку целью заработной платы является содержание на
емного работника, постольку основным направлением ее ис

пользования являются расходы на iiокупку необходимых челове

ку товаров и услуг. 

Доходы н расходы рантье. Доходом рантье, или рентным до

ходом, являются доходы от капитала, которые обычно сушеству

ют в виде арендной платы от недвижимости или земли, процен

тов и дивидендов по ценным бумагам, процентов по банковским 

вкладам и др. 

По своей экономической сушности все доходы от капитала 
есть в основном вычеты из совокупной прибыли, создаваемой 

этим капиталом. 

Поскольку направления использования прибыли заранее ни
чем не заданы, постольку доходы рантье могут быть самыми раз

нообразными. Если рентные доходы есть единственный вид до
ходов данного лица, то они в требуемом размере употребляются 

на покупку необходимых ему жизненных средств - пиши, одеж

ды и др. Если же рентные доходы вливаются в обшую сумму де
нежных доходов рантье, то их целевое использование обычно не 

сушествует обособленно от использования любых других дохо
дов данного лица. 

Uелевое использование рентных доходов в качестве капитала 
имеет место в том случае, когда они сразу не поступают во вла-
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дение рантье, а автоматически присоединяются к своему исход

ному капиталу и тоже становятся источником новых рентных 

доходов. Такая форма употребления рентных доходов имеет ши

рокое распространение в случае, когда человек хранит свои сбе

режения в банке, а начисляемые на данный депозит проиенты 

сразу не берет, в силу чего они просто увеличивают размер его 

банковского вклада. 

Доходы и расходы получателей социальных пособий. Их дохо
ды имеют вид соuиальных пособий, или СОUШlJlЬНОЙ помощи, К 

основным формам которой относятся пенсии, пособия, стипен

дии и др. 

Главным финансовым источником соuиальных пособий яв

ляются доходы государства и организаuиЙ. 

Необходимость соuиальных пособий заключается в том, что 

современное общество по разным причинам заинтересовано в 

существовании данной группы населения. Были времена, когда 

дети с раннего возраста начинали работать, теперь все подрас

тающее поколение обязано учиться. Были времена, когда сред
ний срок жизни человека не превышал 30-40 лет, а потому он 
мог трудиться до самой своей смерти. Теперь человек в результа

те улучшения условий жизни и развития медиuины живет в сред

нем в два раза дольше. Но, начиная с некоторого возраста, здоро

вье уже не всегда позволяет человеку продолжать трудиться. 

Б этом случае ему необходим постоянный доход, чтобы он мог 

покупать необходимые ему для жизни продукты ПlпаНIIЯ и др. 

Пенсия есть основная форма помощи человеку в случае, когда он 

по возрасту уже не может работать вообще или в полную силу. 

Б uелом спеuифика доходов различных групп населения в 

зависимости от места, занимаемого ими в проиессе воспроиз

водства, отражена в табл. 6.1. 
Б жизни такое деление населения на указанные группы стро

го не выдерживается. Очень часто один и тот же человек может 

сразу иметь несколько видов доходов, а потому относиться од

новременно к нескольким группам. Например, и предпринима

тель и наемный работник могуг иметь доходы от капитала, и в 

этом качестве они являются рантье. Пенсионеры или учащиеся 

часто подрабатывают, и потому их доходы складываются как из 

соuиальной помощи, так и из заработной платы и т. д. 

Б то же время нельзя забывать, что любые личные доходы 

есть одновременно доходы какой-то семьи, в cocтcm которой 

IО - 2()(!! Га;I~IЮII 
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Таблица 6.1. Группы нас:елеН118 н дохOJlW, с:ooпeтc:n)'101QIIe IIX месту а apouес:с:е 
8ОСоронзаодC11lll 

Группа населения Вид дохода 

Предприниматели 
Предпринимательский доход (прибыль I 
плюс заработная плата) I 

Наемные работники Заработная плата 

Рантье 
Доходы от капитала (проценты, диви-

денды, арендная плата и др.) 

Неработаюшие лица 
Социальная помошь (пенеии, посо-

'--- --
бия, стипендии) 

-- --

входит получаюшее их лицо. А в совокупных доходах семьи все 

эти источники более не имеют самостоятельного значения, по
скольк} расходы осушестRЛЯЮТСЯ из всей суммы доходов. 

Поэтому наиболее удобной формой рассмотрения доходов и 

расходов населения является сводный баланс денежных доходов 

и расходов населения безотносительно к тому, какое место зани

мает каЖдЫЙ человек в капиталистическом хозяйстве. В данном 

балансе отражаются не группы населения, а только виды дохо
дов, которые получает население в целом. 

6.3. Баnанс денеЖНltlХ ДОХОДО. н расходо. насеnеННJI 
• цепом 

Конспект содержвННJI паР8J1)афа. Баланс денежных доходов 
и расходов населения Оll'ажает все группы денежных доходов и 

расходов населения во взаи~tOУВЯзанном виде. 

В cll'yктype доходов населения обычно преобладают дохо
ды, связанные с оплатой ll'уда, и социальные выплаты населе

нию в виде пенсий, пособий, стипендий. 

В cll'yктype расходов населения обычно преобладают рас
ходы на покупку товаров и оплату всевозможных личных услуг. 

Общая тенденция здесь состоит в том, что по мере повышения 
уровня материального благосостояния общества в целом все 
большая часть расходов населения напраR1lяется на покупку 

личных услуг. 

Понпие. Балtlнс денежнъu доходов u JНlcxoдotl населено - это 
свод денежных доходов и расходов населения по видам и на ус-
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ловиях обеспечения их равенства за год (или иной выбранный 
промежуток времени). 

В случае необходимости к денежным доходам населения мо
гут относиться и натуральные доходы, выраженные в денежной 

форме. 

Поскольку доходы и расходы могут быть учтены только в де

нежном выражении, постольку данный баланс еще можно назы

вать просто балансом доходов и расходов населения. Тонкость 
состоит в том, что в случае «денежных» доходов обычно имеются 

в виду только доходы, поступивщие населению в виде денег, но 

не в виде, например, вещественных подарков или натуральных 

доходов. Когда же речь идет о доходах населения вообще, то тер
мин «денежные» становится излищним, но денежный характер 

самого баланса при этом не изменяется. 

Необходимость составления баланса доходов и расходов насе
ления в целом (сводного баланса) следует из того, что его просто 

невозможно построить применительно к ранее выделенным (или 
каким-то иным) группам населения, так как: 

• один и тот же человек часто получает доходы из соверщен
но различных источников; 

• в семье различия между видами получаемых доходов пол
ностью нивелируются, стираются; 

• человек на протяжении одного и того же года может ме
нять источники своих доходов и т. д. 

Возможность составления баланса только для населения в 

целом есть проявление того свойства человека, что он существу

ет лищь как общественный человек, т. е. лишь как член сообще

ства людей. Если бы в массовом случае (как правило) человек 
мог существовать изолированно от других людей, то он мог бы 
иметь и обособленный баланс своих личных доходов и расходов. 

Доходы и расходы населения. В балансе денежных доходов и 
расходов населения представлены существующие их виды, све

дения о которых собираются органами государственной стати

стики. 

Принципиальная (укрупненная) структура баланса представ

лена в табл. 6.2. 
Структура доходов населении. данная структура напрямую за

висит от уровня развития капиталистических отношений в той 

или иной стране. 
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Тамuца 6.2. &8ланс AfHeIUWX ДОХОДОВ 11 раСХОДОВ _сeлeиu 

ДСllежныс ДОХОДЫ lIаселсния Дснежн ... е расхОА'" населеннЯ I 

1. Оплата труда 1. Покупка товаРО. 

2. ДОХОА ОТ преДПРИlIимательскuй 2. Оплата услут. в тои числе: 
деятеЛЫIОСТИ - б ... тuвых у<.:луг; 

- услуг тран<':портв И С80И; 

- КОММУllалlollЫХ услуг; 

- 'l)'РИL'ТИ'lеских услут; 

- оБРВ1ОваТСЛIoII ... Х услуг; 
- меДИЦИllСКЮI у<.:луг 

- СПUРТИIIII"'Х услуг; 

- КУЛl.'I)'рН"'х (3рс:лиulll .... ) услут и Т. 1I. 
---,~-_._. - .. -

3. Социалloныс выплаты. в том 'Iиелс: 3. Налоги и другис оБМ·J8ТСЛIoII ... е 
- пенеии; платежи 

- пособия; 
- СТИIIСIIДИИ и др. 
r---- - -
4. Доходы от со(\сrОСIIIIОСТИ, в том 4. Прирост с(\срежений, в том числе: 
числс: - вкладов; 

- ПfI011СIIТЫ; - UCllIIblX бумаг; 
- ДИUllдснды; - II:lIIИЧНЫХ денег 

- apeHAllall плвта и др. - -------
5. Другие доходы S. Друтие расходы ------_ ... 
Всего д()ходов Всего росходо" 

.-

в нашей стране в составе ДОХОДОВ населения сушествсНlЮ 
преобладает оплата труда. На втором месте находятся социаль
ные выплаты, которые в основном l1оступают из государствен

ного бюджета. 

Доходы от предпринимательской деятельности занимают 
третье место по своей ЗНОЧИМО,",'Ти. В НИХ включаются в оснон
ном доходы от личного подсобного хозяйства сельского населе

ния. Что касается мелкого и среднего бизнеса, а это преИМУl11е
ственно бизнес в сфере разнообразных услуг для населения, то 

доля доходов от него пока еше невелика в нашей стране. 

Незна'lительное место занимают сегодня и доходы от собст
венности (от капитала), что объясняется обшим относителыю 

низким уровнем жизни большинства населения России и огром
ной конuентраuией имеюшегосн в обшестве капитала 8 собст
венности очень небольшого слон населения. 

В развитых странах, flO сравне.IИЮ с нашей страной, относи
тельно выше доля доходов от предпринимательской деятельно-
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сти И ДОХОДОВ от собственности и относительно ниже доля дохо

ДОВ в виде оплаты труда. 

Структура расходов населении. Если структура доходов опре
деляется спецификой экономических отношений в стране, то 

структура расходов населения тесно связана прежде всего с 

уровнем жизни населения. 

Обшая тенденция изменения состава расходов населения та

кова: чем выше уровень душевого дохода населения, тем относи

тельно ниже доля расходов на оплату товаров и выше доля рас

ходов на оплату услуг. 

В этой тенденции в скрытой, т. е. в капиталистической, фор

ме отражается тенденция развития человеческого обшества от 

обшества, интересы которого сосредоточены преимушественно 

на производстве материальных благ и на стремлении к вешест

венному богатству, к обшеству, интересы которого перемешают

ся в сферу все большего потребления нематериальных благ. 

Расходы населения на сферу услуг увеличиваются по мере 

роста их доходов и в связи с быстрым расширением самой этой 

сферы. При этом следует отметить, что эта сфера развивается не 
только за счет ее оплаты со стороны самого населения, но за счет 

ее финансирования со стороны и государства, и корпораций. 

Пропорция деления сферы услуг на ее платную и беСllлатную 

части зависит от многих факторов экономического и политиче

ского характера. В настояшее время в развитых странах полити

чески признано необходимым увеличивать денежные доходы на

селения, поскольку в этом случае каждый отдельный человек ре

ально ошушает возрастание своего денежного благосостояния. 

А это, в свою очередь, при прочих равных условиях, уменьшает 

возможности государства по финансированию сферы услуг, а по

тому ведет к разрастанию ее платной части. 

Уплачиваемые населением прямые и косвенные (т. е. вклю

чаемые в цену товаров или услуг) налоги формируют большую 

часть доходов государства и тем самым предопределяют его воз

можности по социальным выплатам населению и по финансиро

ванию сферы бесплатных услуг. Поскольку в политических целях 

государство обычно сосредоточивается на социальных выплатах 

населению, постольку финансирование сферы бесплатных услуг 

имеет тенденцию к сокрашению. В свою очередь, обешания тех 
или иных изменений размеров налогообложения доходов населе-
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ния есть важнейшая часть политической борьбы. т. е. борьбы за 
власть. 

Увеличение или уменьшение сбережений населения имеет 
место в каждом году. доля этой статьи раСХOJlОВ в балансе часто 
сильно различаеn:я по годам и тем более по странам. Этu cтaTЫI 
в меньшей степени зависит от степени благосостояния населе
ния, а определяется в основном потребностями :J8ЩИТЫ чеЛОНСlI:1\ 

от различного рода возможных неблаroПРltЯТНЫХ событиll в С."\) 
жизни. 

Контроn ...... 8onpoc1tl 

1. Что такое nM'I"" фмнанс~' 
2. Какмм 06раЗ0М фмн.НС~1 нкепенм. СI.заН~1 С rOCYAapCTleHH~IMM м 

KopnopaTMIHblM" фмнансамм' 
3. Из какмх OCHUI"IX групп состомт насепенм. С TO'lKM зренм. Iмд. noпу-

'1a.M~IX ммм АенеЖН~IХ AOXOAOI' 
04. И3 KIKMX lМAOI АОХОАО' СКnЦ~llаIOТС. АенеЖН~lе AO.~I насепемм.' 
S. KaKOla роп~ oTAen~H~I. lМAOI АОХОАО' насепенм.' 
6. KaKOI~1 OCHOIH~le rpynr.1 АенеЖН~IХ IUCXOДOI насепенм.' 
7. KIKOla OCHOIHa. теМАенцм. M:lMeHeнM. CTPYKTYP~I раСХОАО' Hlcen.HM. 

м I '18М ее rny6MHH~le npM'IMH~I' 

8. На омату какмх lМAOI успуг насепенне раСХОАует CIOM cpeAcТlI' 
9. Могут пм AOXO~I насеп.нм. npel~lwaT~ pacxoA~I' 



IV. OCHOBHblE РЫНОЧНЫЕ ТИПЫ 
ФИНАНСОВЫХ ОТНОШЕНИЙ, ИЛИ 
ВАЖНЕЙШИЕ ФИНАНСОВЫЕ РЫНКИ 

Глава 7 
КРЕДИТНАЯ СИСТЕМА И КРЕДИТНЫЙ РЫНОК 

'-.. 
ItoНспект СОДepJIUUIIUI ГJlDw. Кредитное отношение есть раз-

НОВИДIIOСТЬ ссудноro, а еще точнее - долгового отношения, 

т. е. отдачи стоимости в форме оборотного капитала на время, с 

возвратом и уплатой npoue.tfHoro дохода. В общем случае кре
дитное отношение не предполагает возможность досрочного 

возврата ссуды (вообще или без потери причитающегося про
центноro дохода). 

Кредитное отношение существует в виде четыreх юридиче
ских видов договоров кредитования: займа, кредита, товарнnго 

кредита и коммерческого кредита. Наиболее распространенный 

вид .!lоговора кредитования есть кредитный договор, или дого

вор кредита (.банковского. кредита). В этом случае кредит пре

доставляется только деньгами и только банком (кредитной ор

гаНИ33ЩlеЙ). 

Основными принципами кредитования ЯIL'IЯЮТСЯ возврат

ность. срочность, обеспеченность. 
Основные функции, которые выполняет кредит, свойствен

ны ссрному капиталу вообще. ОЮI состоят в обеспечении про
цессов перераспреде.'1ения капитала, его концентрации. замене 

золотых денег на кредитные и др. 

Сово,,:упность организаций, обеспечивающих ФУНКЦИOlIИ
рование кредитного рынка, называется кредитной системой. 

В нее входят центра.1ЬНЫЙ банк, коммерческие банки и органы 
государственного и негосударственного регулирования рынка. 

Uентра.1ЬНЫЙ банк есть банк для всех коммерческих банков 
страны. единый центр для всех видов денежных отношений в 

стране. Его Г.1авными функциями являются: Э\tИССlIонная. рас-
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чеПlая, кредитная, валютная и др., которые реализуются в его 

уставных операциях, предписываемых ему по закону. 

Центральный банк имеет в своем распоряжении админист
ративные и экономические рычаги упрааления. К первым 

обычно относят: tюрмотворчество, лицензирование кредитных 
организаций, устаноалеtlие нормативов и лимитов кредитова

ния, контроль за деятельностью коммерческих баIlКОВ. Эконо

мическими рычагами яаляются: npoueHTllbIe ставки, обязатель
ные резервы, купля-продажа государственных ценных бумаг, 

купля-продажа иностранной валюты и др. 

Коммерческие банки аккумулируют временно свободные 

деflежны�e средства участников рынка и одновремеНIIО 11редос

тавляют их в кредит всем желающим. Основными функциями 

коммерческого банка являются: аккумуляционная, кредитная, 

расчетная и др. Кредитные ресурсы банка формируются за c'leт 
как его собственных средства, так и преимущественно за счет 

ПРllвлеченных и заемных ресурсов. Ресурсы банка используют
ся 11 ОСНОВIЮ.\I на выдачу кредитов другим участникам рынка, а 

также вкладываются в другие доходные активы рынка (в цен

ные бумаги и др.). 

Кредитный рынок есть единство его участников, объектов 
и отношений. 

Кредитные отношения раЗделяются по виду объекта на кре
дитование деньгами и кредитование вещами. По виду участни

ков - на кредитование государства, что ведет к возникновению 

государственного долга, и кредитование всех остальных участ

ников рынка. 

Кредитование может осуществляться без залога со стороны 
должника или с залогом. 

По форме своего проявления кредитование может иметь 
место в непосредственном виде (прямое кредитование) или 

иметь скрытые формы (скрытое кредитование). К видам скры

того кредитования относятся факторинг, учет векселей, покуп
ка ценных бумаг. 

7.1. СУЩНОСТ" и функции кредита 

Конспект содержания параrpафа. Ссудное отношение есть 
отношение, в котором стоимость, т. е. деньги или вещи, отда

ются с возвратом через оговоренный срок и за плату со сторо

tlbl ее пользователя. Ссужаемая стоимость называется ссудой. 
Кредитор есть участник рынка, который отдает стоимость 
взаймы. должник есть получатель этой ссужаемой стоимости. 
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Обычно передача стоимости в ссуду сопровождается обязатель
ством должника уплатить процентный или иной доход за поль

ЗО8аllие ею. 

Кредитное отношение есть лишь ОДИII из видов ссудного 
отношения. Специфика кредитного отношеllИЯ состоит в том, 
что отданная взаймы ссуда имеет вид оборотного капитала, т. е. 

дснег или вешей, находящихся в процессс обращения, а не про

ИЗВОДИТСЛЫIOГО или личного ИСПОЛЬЗ08З1IИЯ, и она должна быть 

возвращена кредитору через оговоренный срок с уплатой за ее 

использование проценТlIOГО дохода. 

Если Иllициатором кредитного ОТIIOШСIIИЯ является участ
ник РЫlIка, которому требуется ссуда, то такое отношение при

нимает для него форму займа. Если инициатором кредиТlIOГО от
IIOЩСIIИЯ является участник рынка, который желает (МИ обязан) 

предоставить ссуду, то такое ОТllошеllие имеет для него форму 

кредита. 

Наиболее распространеllНЫЙ вид крсдита - зто кредит де
нежными средствами, который предоставляется банком или 
иной кредитной организацией. Другими раЗIIОВИДНОСТЯМИ кре
дита являются товарный кредит, когда крсдитор обязан пере
дать вещь в ссуду, и коммерчсский кредит, когда обязательства 
ДОЛЖIIИка возникают в результатс псредачи ему кредитором дс

нег или всщей, 110 при зтомсами зти веши и дсньги не являют
ся ссудой. 

Отличие кредита как деllежной ссуды от денег вообще со

стоит в том, что в кредитном отношении деньги выступают как 

капитал, т. е. приносят процентный доход, в то I\ремя как ис

пользование денег в качестве покупателыlOГО средства или 

средства платежа не связано с получением npouellTHorO дохода. 
Основными принципами кредитования являются возврат

ность, срочность, платность, обеспеченность. 

Кредит выполняет важнейшие ЗКOIlOмические функции: 

перераспределительную, привлечения деНСЖllЫХ средств, кон

центрации капитала, замеllЫ золотых денег креДИТlIЫМИ деllьга

ми и др. 

Поннтие ссуды. В краткой форме ссуда - это отдача с IЮЗ

вратом. Ссудное отношение - это отношение между участниками 

рынка по поводу временной передачи (отчуждения) стоимости 

от одного участника рынка (кредитора) к другому участнику 

рынка (должнику) дnя ее полезного использования с уплатой за 

это процентного дохода. Ссудное отношение относится к типу 

возмездных возвратных перераспределительных отношений, о 

которых говорилось В первой главе. 
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Кредмтор - это владелец отчуждаемой стоимости. 

ДОАЖНUК - это получатель отчуждаемой стоимости. 
ДОАг, llAи заем - это стоимость, которую должник обязан 

вернуть кредитору. В общем случае должник обязан вернуть по

лученную от кредитора стоимость в увеличенном размере, по

этому долг обычно состоит из двух частей: 

• НOJIfинал ссуды - это величина возвращаемой стоимости; 

• процент, llAи nроцентный доход - это превышение возвра
щаемой стоимости над номиналом ссуды; обычно процент 

выплачивается отдельно от возвращаемого номинала ссу

ды, но может выплачиваться и одновременно с возвратом 

номинала. 

Ссудный капитал - это использование ссуды в качестве ка
питала, или ссуда, которая приносит процентный доход. 

На практике, конечно, возможны ситуации, когда ссуда пре
достапляется б(:сплатно, т. е. кредитор не получает процентного 

дохода от нее. Но обычно это имеет место на бытовом уровне. 

В условиях частной собственности за ее пользование необходи
мо платить. 

Бывают ситуации, когда ДОЛЖl1nК использует ссуду не в ка
честве капитала, а в целях личного потребления. В этом случае 

он возвращает ее и проценты по ней из других своих доходоп 

(например, из заработной платы), не связанных с употреблением 

полученной ссуды. 

МатериаА дм раlJНЫlllAеиUJI. Можно заметить, что среди су
шествуюших юридических категорий, связаННblХ с отношения

ми временного отчуждения вешей или денег для их полеЗllOГО 

использования должником, таких как: ссуда, заем, кредит, 

аренда и т. д., отсугствует какое-то обобшаюшее понятие, кото
рое их объединяет, или, ВblРажаясь иначе, которое отражает 

единую сушность всех отношений, СКРblваюшихся под различ

НblМИ юридическими названиями. Поэтому экономистам при
ходится либо самим ПРИДУМblвать такое 060бшаюшее понятие, 
или использовать какое-то из имеюшихся юридических поня

тий. В нашем случае в качестве такого обобшаюшего понятия 
обblЧНО используются теРМИНbI «ссудные отношения. и «кре
ДИТНblе отношенияо. 

Другие экономнческие способы временноro отчуждения стоимо
сти. Ссудное отношение не единственная форма временного от
чуждения стоимости в рыночном хозяйстве. В качестве повторе-
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ния материала первой главы можно указать еще на три часто ис

пользуемых способа такого отчуждения: 

• хранение (товара, денег); аладелец товара временно переда
ет его на хранение на товарный склад и УIU1ачивает за это 

плату владельцу склада; 

• nеревОlка (товара, денег); аладелец товара отдает его для 
пере возки (на время перевозки) и уплачивает за это плату 

транспортной организации; 

• lQЛОl (товарный, денежный); товар или деньги передаются 
кредитору в качестве гарантии платежа их аладельца перед 

этим кредитором по предостааленной им ссуде. 

Не акцентируя внимание на данных формах, отметим лишь 
их основные отличия от ссудного отношения. 

В ссудном отношении плату за используемую ссуду всегда 

уплачивает должник кредитору. В случае хранения и транспор

тировки плату, связанную с временным отчуждением товара 

(или денег), делает сам кредитор, поскольку должник с получен

ной от кредитора стоимостью совершает определенные произ

водственные функции (хранит товар, перемещает его и др.). 

Иными словами, в ссудном отношении получатель ссуды, т. е. 
должник, полезно употребляет (использует, расходует) эту ссуду, 

и потому часть полученной выгоды он должен отдать кредитору; 

в случае хранения или транспортировки получатель объекта со

вершает полезные действия в отношении к объекту, и потому 

получателю должен заплатить собственник объекта. 

Отношение залога есть отношение, в котором стоимость пе

редается должником кредитору в качестве гарантии уплаты ему 

долга. Если должник нарушит свои обязательства, то кредитор 
продаст залог и этим компенсирует свои убытки по ссуде. В этом 
случае кредитор не только ничего не уплачивает должнику (зало

годателю) за время нахождения у него залога (аладения залогом), 

но и одновременно не может использовать (употреблять) его ка
ким-либо образом. Выражаясь проще, можно сказать, что за

лог - это неиспользуемая ссуда. 

Типы ссудного отношении, ИJIИ 11IПЫ рынков ссудного капита

ла. Типы ссудного отношения уже упоминались в первой главе. 

Повторим их, чтобы напомнить логическую связь между ссудны

ми и кредитными отношениями с учетом юридических форм их 
существования на рынке (рис. 7.1). 
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РЫНОК ССУДНОГО капитала 

Долговые рынки 

Кредитный рынок 

Арендный рынок 

Рис. 7.1. Основные типы рынков ссудного капитала 

Ссудные отношения делятся на долговые и долевые. В доле
вом ссудном отношении ссуда передается должнику на весь срок 

его существования на рынке и юридически оформляется как 

собственные средства должника. Такие отношения имеют место 
обычно в связи с формированием уставного капитала коммерче
ской (или некоммерческой) организации. 

В долговом ссудном отношении ссуда передается должнику 
на заранее обозначенный срок с уплатой за нее процентного до
хода. 

Если объектом долгового ссудного отношения является ос
новной капитал, то имеет место арендное отношение. Если объ

ектом этого отношения является оборотный капитал, т. е. деньги 

или вещи, находяшиеся в процессе обращения, то имеет место 

кредитное отношение. 

Кредитные отношенuя, или кредитный рынок - это долговые 
отношения объектом которых являются элементы оборотного 

капитала, т. е. деньги или неамортизируемые веши. 

Арендные отношенuя, или арендный рынок - это долговые от
ношения, объектом которых являются амортизируемые вещи 

(основной капитал). Амортизируемые вещи - это вещи, стои

мость которых переносится или потребляется по частям в про

цессе их полезного использования. К амортизируемым вешам 

относятся в основном средства труда, а в практическом плане и 

предметы потребления более-менее длительного пользования. 

Поскольку возвратные возмездные отношения могут сущест

вовать в договорной форме или в форме ценных бумаг, то в та
ких же формах могут существовать и ссудные отношения . .. 
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Настоящая глава посвящена кредитному рынку во всех его 
основных разновидностях. Рынок иенных бумаг рассматривается 

в следующей главе. Арендный рынок в данном учебнике не рас

сматривается. 

Понятие креди11l0r0 отношении. Если объединить признаки 
кредитного отношения, о которых шла речь выше, то можно 

дать ему следующее экономическое определение. 

Кредитное отношение - это отдача стоимости (в виде денег 
или вещей) с возвратом через установленный его сторонами 

срок с уплатой проиентного дохода. 

В кредитном, как и любом ссудном, отношении всегда имеет
ся две стороны: кредитор, т. е. лиuо, которое отдает деньги 

(вещи) в долг, и должник, т. е. лиuо, которое берет деньги (вещи) 
в долг и уплачивает за это проuентный доход. Поэтому одна и та 
же ссуда удваивается на кредит и на заем. 

Заем - это ссуда, полученная должником. 
Кредllт - это ссуда, выданная кредитором. 
Кредит и заем - это просто разные названия одной и той же 

денежной ссуды (или ссужаемой вещи) в зависимости от того, 

кто ее дал и кто ее получил,. 

Схематично кредитное отношение (применительно, напри
мер, к деньгам) можно изобразить следующим образом (рис. 7.2). 

,-~~ н-~~ l ~ r Перед.-.8 д--; о;уду.' _ _ _ n ми осредИТOllllНИ8 

[- ;- J [----;-- -[ 

Заем =Hn:-no:==н!::ИJ 
Рис. 7.2. Кредитное отношеНl\е 

Деньги или вещи, отданные в кредит, поступают в собствен

ность должника, который использует их по своему усмотрению, 

но обычно в uелях получения прибыли, поскольку в этом случае 

у него есть возможность уплатить проuентный доход по займу и 

вернуть сам долг (номинал ссуды). Кредитные отношения на 

бесплатной основе имеют место крайне редко - обычно на бы

товом уровне или в случае дружеских отношений между участ

никами рынка. 
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При этом кредитор не прерывает своей связи с предостав
ленными в кредит деньгами (вещами). это проявляется в том, 

ЧТО он обычно систематически получает от должника проuент

ный доход, а по окончании срока действия кредитного соглаше

ния ему возвращается и исходная денежная сумма. 

Особенностью кредитного отношения является то, что ни 

одна из его сторон не может изменить его условия без согласия 
другой стороны. 

Юридические виды КредИТНЫХ O11IошениЙ. Существуют четыре 

юридических вида кредитного отношения, или четыре вида до

говоров кредитования: договор займа, кредитный договор, дого

вор товарного кредита и договор коммерческого кредита. 

Во всех случаях, в юридическом договоре, фиксирующем 
кредитное отношение, деньги или вещи передаются в собствен

ность должника, а не в пользование, как это имеет место в аренд

ном договоре, который отражает арендное отношение. 

Основные rазличия между указанными видами договоров 
кредитования состоят в следующем. 

Предметом договора займа могут быть деньги или вещи, а 
сторонами - любые участники рынка. Это есть самая общая 

форма договора кредитования. 

Предметом кредитного договора могут быть только деньги, а 
кредитором по данному договору может быть только банк (кре

дитная организаuия). В результате можно сказать, что договор 
займа есть более общая форма кредитного договора. Но из этого 
вовсе не следует, что кредитный договор можно заключить в 

форме договора займа. Юридически это сделать невозможно. 
Например, банк не может дать деньги в долг (предоставить кре
дит) путем заключения договора займа, это будет незаконно 
(или не по закону). Кредит денежными средствами, который 

предоставляется банком или иной кредитной организаuиеЙ. есть 
самый массовый вид кредитного договора. 

Предметом договора товарного кредита является только 
вещь. По условиям этого вида договора кредитор обязан передать 
вещь в ссуду. 

Предметом договора коммерческого кредита могут быть день
ги или вещи. По условиям этого договора обязательства должни
ка возникают в результате передачи ему кредитором денег или 

вещей, но при этом сами эти передаваемые вещи и деньги не явля
ются ссудой. 
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Деньrи как деньrи и как кредит. Деньги, или определенная де
нежная сумма, MOryr употребляться просто как деньги (или как 

покупательное средство) и как кредит (или средство (инстру

мент) кредитования) (рис. 7.3). В обоих случаях деньги перехо
дят от одного участника рынка к другому, но за этим внешним 

сходством скрываются сушественные различия. Основные отли
чия денег от кредита состоят в следуюшем: 

• деньги как покynательное средство обмениваются на това
ры, а потому покупатель, как владелец денег, вместо них 

самих получает их товарный эквивалент; в этом случае 

имеет место перемешение не только денег, но и товаров 

как потребительных стоимостей; 

• деньги как кредит отчуждаются от владельца, который не 
получает никакого товарного эквивалента взамен; в этом 

случае имеет место перемешение только денег как вопло

шения стоимости (ибо у денег нет собственной, или веше

ственной, потребительной стоимости); 

• при покупке товара деньги отчуждаются безвозвратно; 
• при кредитовании деньги должны вернуться кредитору че
рез оговоренный Kpe.trnTHbIM соглашением срок; 

• при обмене на товар у владельца денег остается та же стои
мость, что и была у него до этого в форме денег; 

• при кредитовании владельцу денег обычно возврашается их 
количество, превышаюшее на величину IlpoueHTHoro дохо
да их первоначальную сумму. 

r----~- -~ 

Пер8~ тanwo I 
l1OI18IНCII"O бnal1l 

- ---

г-;- J 

n~тan~l 
Рис. 7.3. Основы Р8З11ИЧНОro ynотреблеНИR денег 
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Если исходить нз наиболее масСОlOго кредитиorо отноше
НИ". то кр3Т1We раз..1ичие меЖдУ деньгами и кредитом можно 

СФОРМулировать следующим образом: просто деньги (как средст

во обмена) - это деньги как товар, а деньги как кредит - это 
леньги как ссудный капитал, или как самовозрастаюшие деньги. 

Форм. .......... ccylUfOl"O (креJlJП1lOl"O) IWIWJ'LU. движение 
ленег в качс(.:тве кредита, или кредитного (В общем случае ссудно

ro) ка'1итала, совершается в абсолютно простой форме, по срав
нению с существованием капитала в иных формах - промышлен
ного или торгового капитала. Промышленный капитал - это ка
питал, занятый в сфере пронзводства вещественных товаров. 

Торговый капитал - это капитал, занятый реализацией пронзве
деm,ых товаров. 

ФоРМII iJвllжеНIIR IUInllm&fll • сфере fIJЮIIJIЮiJc",..: 

Д - т (Сп + Р) - n - Т· - д. 

Форм" iJвllжеНIIR IUInllmllAlI • c~pe o6pIIlII,еНIIR: 

д-т-д·. 

Форм" iJвllжеНIIR ссуднtШJ IUInllllUl:lНl: 

д-д •. 
Здесь Д - авансированные деньги; 

т - товары, в том ',исле: Сп - средства производства; Р -
рабоL,ая сила; 

Т· и д. - это возросшая в процессе производства стоимость 
сначала В форме товаров, а затем в форме денег (после продажи 
проюведенtfЫХ товаров); 

П - проuесс производства. 
Движение капитала в сфере пронзводства товаров состоит в 

том, что сtfачала на деньги покупаются такие товары (средства 

J'роизводстВ8 и рабочая сила), которые вступают в проuесс про
ИЗВОдства и создают товарную стоимость, большую, чем исход

ЩIН стоимос·гь neller. Затем созданные товары продаются, и реа
лизованная в денежной форме их стоимость превышает ее ис
ХОдllУЮ величину (или авансированный капитал). 

Движение капитала в сфере обращения состоит в том, что 
зшшсироваtшая сумма денег (авансированный капитал торговца) 

Уl10требляется на покупку товаров, которые затем продаются по 
более IIЫСОКОЙ цене, чем были куплены. В этом случае источник 
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возрастания стоимости, или авансированного капитала торговца, 

уже не виден. Кажется, что прибыль торговца имеет своим про
ИСХОЖдением сам процесс обращения товаров, а не процесс их 

производства. Торговец субъективно считает, что он сам создает 
свою прибыль, благодаря своей торговой деятельности. 

Движение кредитного капитала уже не требует ни участия в 
процессе производства, ни участия в процессе товарного обра

щения. Деньги (кредит) приносят добавочные деньги сами по 
себе. Кажется, что достаточно только обладать деньгами, и чис

тый доход (процент) уже обеспечен. В данном случае не виден 

не только истинный источник процентного дохода, или роста 

капитала, но, в отличие от торгового капитала, владельцу денег 

вообще ничего не надо делать, чтобы получить доход. Достаточ

но только отдать деньги в кредит и процент на них обеспечен. 

Кажется, что деньги сами собой, по своей, так сказать, .приро

де,., являются капиталом. 

доход по кредиту, или ссудный проuеит. Кредитор предостав

ляет деньги взаймы только потому, что они позволяют получать 

ему процентный доход. Последний принимает видимость платы, 

или форму рыночной цены,'1З кредит. 

Внешне процент - это рыночная цена предоставленного 

кредита. 

По своей экономической сущности процент, или процент

ный доход, представляет собой часть экономич~ской прибыли, 

которая создается в процессе производства товаров и присваива

ется кредитором. 

Процент как рыночная цена есть фиктивная (иррациональ

ная) форма цены, так как действительная цена по ее определению 

есть денежная форма стоимости, а процент есть сумма денег, ко

торая уплачивается за временную возможность полезного (при

БЫJlЬНОГО) использования денег, отданных взаймы, или за потре

бительную стоимость (полезность) денег. Фиктивность процента 
как цены состоит в том, что его понимание в качестве цены, или 

ОТОЖдествление с ценой, означает, что он есть денежное выраже

ние потребительной стоимости, а не стоимости, т. е. противоре

чит самому понятию цены товара. 

Величина npoueнтa. Конкретный количественный уровень 
процента зависит от спроса и предложения на рынке ссудного 

капитала, т. е. определяется борьбой интересов кредиторов и 

должников. 
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Поскольку процент есть составная часть общей прибыли, 
создаваемой совокупным капиталом, постольку его верхний уро

вень в общем случае не может превышать среднего уровня (нор

мы) прибыли, а его нижний уровень не может быть меньше нуля. 

Основные принципы кредита. Обычно выделяют следующие 
основные принципы, или правила, кредитования, которые вы

текают из сущности кредита и практической целесообразности 

(рис. 7.4): 
• возвратность; 
• срочность; 
• платность; 
• целенаправленность; 
• дифференцированность; 
• обеспеченность. 
Принциn воиратности вытекает из сущности кредитного от

ношения - необходимости вернуть полученный кредит, по

скольку деньги были отданы должнику на условиях временного 

ОТЧУЖдения. 

Принциn срочности представляет собой количественную сто

рону процесса временного отчуждения. Он означает, что кредит 

должен быть возрашен в заранее оговоренные сроки. Возврат

ность и срочность - это единство качественной и количествен

ной сторон временного ОТЧУЖдения денег как ссуды. 

Принциn платности означает, что кредит обычно предостав

ляется на платной основе - за процент. Установление процент

ной платы за кредит имеет двойственное значение. Для кредито

ра получение процента означает прибыльное использование его 

временно свободных денежных средств. Для должника уплата 

процента означает, что он должен использовать полученный 

Г1nImюcn. 

В038р8ТНОСТЬ 

Принциnltl 
кредИТOll8НМII 

срочнос:тЬ 

Рис. 7.4. Принципы кредитования 

08ecn8'18IRlClcn. 
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кредит таким образом, чтобы полученная им прибыль обязатель

но превышала размеры уплачиваемого процента. В противном 
случае рыночная деятельность должника будет неэффективной и 

конкуренция быстро его разорит. 

Принциn целенаправленности означает, что кредит обычно 
предоставляется не вообше, а под определенные экономические 

цели (проекты, потребности) должника. Этот принцип помогает 

кредитору иметь гарантию того, что кредит ему будет возврашен, 

поскольку это достаточно отчетливо просматривается из целей 

его употребления должником. Кроме того, целевой характер вы

данного кредита автоматически подразумевает, что кредитор 

имеет право контролировать направления использования полу

ченного кредита и в случае нецелевого его использования креди

тование может быть прекрашено. 

Прuнциn дифференцированности предполагает, что условия и 

размеры кредитования могут различаться по видам должников, 

направлениям кредитования, по срокам кредитов и т. п. 

Принциn обеспеченности означает, что, давая деньги в долг, 

кредитор всегда должен, насколько это возможно, гарантировать 

возврат предоставленного 'им кредита. В качестве обеспечения 

возврата кредита обычно используется часть (или все) имущест

ва должника, которое он либо предоставляет в залог, либо оно 

может быть иным способом обрашено на погашение его долга 

перед кредитором. 

Функции кредита и его роль в современной экономике. Кредит, 

как и любая другая форма сушествования капитала на рынке, 

выполняет многочисленные функции, или объективно и субъек
тивно используется участниками рынка с разными целями. В об
шеэкономическом плане обычно вьщеляют следующие главные 

функции кредита (рис. 7.5): 
• перераспределительная функция; 
• денежная функция, Шlи экономия на денежных средствах; 
• ускорение концентрации капитала; 
• повышение эффективности функционирования капитала; 
• регулятивная функция; 
• контрольная функция. 
Перераспределительная функция кредита состоит в том, что с 

его помошью временно свободный капитал одних участников 

рынка (кредиторов) преврашается в прибыльно функционирую

ший капитал у других .участников рынка (должников). Капитал 
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Рис. 7.5. Экономические функции кредита 

перестает быть капиталом, если он перестает производить и при

сваивать прибыль (чистый доход). Именно кредит, или отноше

ния временного отчуждения капитала, и позволяет решить это 

противоречие между высвобождением (или прекращением функ

ционирования) капитала у одних участников рынка и потребно

стью в функционирующем капитале у других участников рынка. 

Благодаря кредитной системе капита.1 находится в постоянном 

процессе своего прибыльного кругооборота. 

Денежная функция кредита означает, что в процессе кредито
вания происходит процесс замещения золотых денег кредитны

ми деньгами, или долговыми обязательствами участников рынка 

и государства. Но в отличие от золотых денег, которые в качест

ве золота есть полезная (и очень дорогая с точки зрения своей 

стоимости) для человека вещь, кредитные деньги не имеют ни

какой природной полезности для человека и их эмиссия обхо

дится намного дешевле, а потому их использование позволяет 

экономить совокупные затраты (издержки), которые общество 

должно нести, чтобы обеспечить обращение товаров и иные пла

тежи (за услуги, государству и др.). 

Ускорение концентрации капитала возникает благодаря кре

диту. В данном случае имеется в виду не процесс объединения 
капиталов, при котором один участник рынка лишается своего 

капитала в пользу другого владельца капитала, а процесс объеди

нения капиталов у должника. Капитал кредитора объединяется с 

собственным капиталом должника, и эти капиталы функциони

руют как единое целое в процессе производства и реализации 

экономической прибыли. Без кредитных отношений такой про

иесс объединения капитала был бы просто невозможен. В иелом 
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такая концентрация капитала вызывает дальнейшее ускорение 

роста общественного капитала и его прибыльности. 

Регулятивная фУНКЦUЯ кредита связана с тем, что государство, 
обычно в лице центрального банка страны, регулирует количест
во кредитных денег в обращении и порядок выдачи банковских 

ссуд, определяет минимальный уровень процентной ставки по 

кредитам и т. п. 

Контрольная фУНКЦUЯ кредита означает, что кредит одновре
менно выполняет и функции контроля за эффективным исполь

зованием капитала участников рынка. С одной стороны, владель

цы свободного капитала, недостаточно эффективно использую

щие его в качестве кредита, рано или поздно MOryr понести 
крупные потери из-за обесценения капитала. С другой стороны, 

должники, которые неэффективно используют полученный кре

дит, обычно не в состоянии платить проценты по нему и своевре

менно возвращать ссуды, что ведет к их банкротству и разорению. 

В целом можно сказать, что кредит есть своего рода двига

тель капиталистического хозяйства, или такой его механизм, ко

торый не позволяет остановиться, хотя бы на время, процессу 

производства капиталистичес-кой прибыли. 

7.1. Кредити •• систем. 

7.1.1. nOHIITHe креАНТНОН снетемы 

Конспект содержанни параграфа. Под кредитной системой 

обычно понимают СОВОКУПIIОСТЬ профессиональных учаСТIIИКОВ 

кредитного pbllIKa и его регулирующих организаций. 
К профессион3лыlмM учаСТlIикам кредитного рынка отно

сятся баllКИ и lIебаllковские креДИТllые учреждения. БаllКИ раз
деляются Ila центральный банк и коммерческие банки. Сово
купность их называется банковской системой. 

Регулирующими оргаllизациями 11:\ креДI1ТНОМ рынке вы
ступают цеllТРальный баllК, oprallbI государствеllНОГО регулиро
вания и саморегулируемые организации. 

Пон_тие. КpeдUmHaJI система - это-совокупность коммерче

ских и некоммерческих организаций, специализирующихся на 

ВblДаче кредитов, а таюке государственных и общественных ор

ганов регулирования их деятельности. 
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Если отвлечься от органов реryлирования, то принадлеж
ность организации к кредитной системе на практике удостоверя

ется лицензией (разрешением) на право осуществления тех или 

иных видов кредитной деятельности, которая выдается от лица 

(по поручению) государства центральным банком страны. 

Понятие, или в данном случае состав, кредитной системы 
может трактоваться и более широко. Дело в том, что вьщача кре
дитов всегда сопровождается, по крайней мере, еще двумя дей

ствиями, или функциями: аккумулированием денежных средств, 

или ресурсов, которые и отдаются впоследствии в качестве кре

дита, а также связанными с данным движением денег расчетны

ми операциями. В рыночной практике указанные две функции 

могут обособляться в деятельность специализированных органи

заций. Аккумулированием денежных средств (с последующим их 

вложеllИем в ценные бумаги или иные доходные активы рынка), 

в частности, за,lимаются многочисленные финансовые органи

зации, как-то: инвестиционные компании, пенсионные фонды, 

страховые организации. На расчетах для участников крупных 

(массовых) рынков (рынок ценных бумаг, рынок производных 

инструментов) специализируются. различного рода расчетные 

центры (расчетные палаты, клиринговые центры и т. п.). 

В экономической литературе можно встретить понятие кре
дитной системы в расширительном смысле, когда в нее включа

ются, кроме собственно кредитных организаций, еще и специа

лизированные финансовые и расчетные организации. Однако с 

экономической точки зрения более оправданным является вклю

чение в кредитную систему только таких организаций, в составе 

функций которых присутствует специализированная функция 
кредитования, или когда организация имеет юридическое право 

на вьщачу кредитов как на вид ее коммерческой деятельности 

другим участникам рынка. 

Виды кредитных организаций. КpeiJumHIUI органuзaцШl - это 
организация, специализирующаяся на вьщаче кредитов. Кредит

ные организации подразделяются на две группы: 

• банки; 
• небаНКО8ские кредитные организации. 
Банк - это кредитная организация, которая имеет право од

новременно: 

• привлекать денежные средства юридических и физических 
лиц; 
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• кредитовать юридических и физических лиu; 
• открывать и вести банковские счета своих клиентов. 
Jlебанковская кредunrная организацUR -- это кредитная орга-

низаuия, спеuиализирующаяся на работе с отдельными группа

ми клиентов и (или) с отдельными видами кредитов. 

Банковская система. Банковская система -- это совокупность 
uентрального банка страны и коммерческих банков. 

В бо.,ьшинстве стран мира банковская система имеет двух
уровневую организаuию, т. е. состоит из uентрального банка 

страны и коммерческих банков. Последних обычно может быть 

достаточно много, а uентральный банк один, в нем скониен

трированы счета всех коммерческих банков. Исключение со

ставляют США, где, в силу особенностей исторического разви
тия, в качестве uентрального банка функuионирует группа из 

14 региональных банков, объединенных в Федеральную резерв
ную систему. По отношению к остальным коммерческим бан
кам Федеральная резервная система выполняет функuии иен
трального банка страны. 

Коммерческие банки обычно делятся на: 

• уни8ерсальные коммер.ческие банки -- это коммерческие 
банки, которые работают со всеми видами кредитов и кли

ентов и предоставляют последним весь спектр разрешен

ных по закону банковских услуг; 

• сnециализированные коммер.,еские банки -- это коммерче
ские банки, которые спеuиализируются на каких- го груп

пах банковских операuий; к ним относятся отраслевые бан

ки, сберегательные, ипотечные и др. банки. 

Небанковская креДlП1l8Я система. Основными представителя

ми небанковских кредитных организаuий являются: 

• кредитные KoonepanrU8bl -- кредитные организаuии, созда
ваемые мелкими товаропроизводителями на паевых нача

лах с uелью предоставления им кредитов на более льготных 

условиях, чем в коммерческих банках; 

• кредиnrные accol4ual4UU -- союзы кредитных кооперативов; 
• кредиnrные nоnrребunrелы:кие Koonepanrll8bl граждан -- кре
дитные организаuии, создаваемые гражданами на паевых 

началах для предоставления денежных ссуд своим пай

щикам; 

• сnециllAllзuрованные KpeдunrHble организации -- это коммер
ческие организаuии (обычно о них говорят как о финансо-
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вых организациях), которые специализируются на особblХ 

видах кредитования: продаж в рассрочку, лизинга, факто

ринга и др., понятие о которых будет дано ниже. 

Следует подчеркнуть, что хотя централЬНblЙ банк есть по на

званию составная часть именно банковской систеМbI, на самом 

деле он есть централЬНblЙ банк дЛя всей кредитной систеМbI, 

т. е. он есть креДИТНblЙ центр как дЛЯ коммерческих банков, так 

и дЛя небанковских креДИТНblХ организаций. 

С учетом этого замечания, кредитная система как совокуп

ность организаций, предоставляюших кредит, предстзмена на 

рис. 7.6. 
В самом обшем виде к органам государственной власти, свя

заННblМ с управлением кредитной системой, относятся Вblсшие 

органы государственной масти - президент, органы законода

тельной власти, а также правительство страны. 

Универсельные 

СneЦМВnИЗИр088нные 

Небвнковаая системе 

Кредктные 
кoonepaТМ8Ы 

I~~ыel 

Центpaлыtыii банк 

Оргвны rocyдвpcтwнной 
вnacrм 

Opr8Hbl caмoynp8818НМll 
в кредитной сфере 

Рис. 7.6. Кредитная система 
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к органам самоуправления обычно относятся общественные 
объединения кредитных организаций, имеюшие своей целью 

оказание им необходимой юридической помоши и зашиту их ин

тересов перед центральным банком и органами государственной 

власти. 

7.2.2. Центр.IЛЬНWЙ 6IJHK 

Конспект содержании параграфа. ЦсвтралЫIЫЙ банк ссть 
баllК ВССХ банков страны. 011 ссть СЛИIIЫИ UCIITP дЛЯ ВССХ видов 
деНСЖIIЫХ, а потому и CCynIIblX ОТIЮШСIIИЙ. ГлаВIIЫМИ ФУНКЦИЯ
ми цсllтралы�гоo банка ЯIiIIЯЮТСЯ: 

- )МИССИОllllая, т. с. выпуск lIали'lIIы�x nCIICr в обрашенис; 
- расчстная, т. е. оБССПСЧСIIИС взаимораС'IСТОВ между всеми 

участниками рынка; 

- КРСДИТll3я, т. е. КРСДИТОВ:lIIИС коммсрческих баIlКОВ; 
- валютная, т. е. обеСПСЧСIIИС оБМСlI:l II:lционалы�йй валю-

ты на иностраllНЫС валюты; 

- регулятивная, т. С. рсгулироваllие IIcex CТOPOII дснеж

но-кредитных ОТllowеllИЙ и выработка дснеЖIЮЙ, кре

дитной и т. п. политики, которой баllК руководствуется в 

свосй повсеДllеВIЮЙ дсятельности; 

- управлснчсская, связаllllая с управлеllием государствен

IlblM долгом. 
ФУIIКЦИИ цснтралыюго банка lIаходят свое ВI,lражсние н его 

ycтaBllblx операциях, которыс предписываются ему по заКОIlУ. 

Рычаги управлеllИЯ кредитной системой и кредитными от
ношеllИЯМИ со стороны централыюго б311ка разделяются на ад
министраТИDllые и ЭКОIIОМИ'lсские. К псрвым оБЫЧIIО относят: 

- HOPMOTBop'lecTBo; 
- лицензироваllие кредитllы�x организаций; 

- УСТ31ювлеllие нормативов и лимитов кредитования; 

- КОIIТРОЛЬ. 

Главными ЭКОlIомическими рычагами воздействия цсн-
трального банка lIа участников кредитного рынка являются: 

- ПРОЦСlIтные ставки; 

- обязательные резсрвы; 

- купля-продажа государствеНIIЫХ uellllblX бумаг; 
- купля-продажа иностраllНОЙ валюты. 

Понnие. Ценmрtuькыii 6Ilнк - это организация, которая вы

полняет функции единого эмиссионного, расчетного, валютного 

и кредитного центра на рынке данной страны. 
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Популярно центральный банк обычно определяется как глав

ный банк в государстве или как банк всех банков. 

Статус центрального банка присваивается законом данной 

страны. Центральный банк Российской Федерации является 
юридическим лицом и некоммерческой организацией, т. е. полу

чение прибыли не является целью его деятельности. 

Центральный банк независим от органов государственного 

управления в осуществлении своих функций и текущей деятель

ности, но подотчетен Государственной Думе. 

Экономические функции Центрального банка. К основным 
функциям Центрального банка на современном рынке, как это 

следует из его определения, относятся (рис. 7.7): 
• эмиссионная; 
• расчетная; 
• кредитная; 
• валютная; 
• регулятивная; 
• управленческая. 

ЭмМCCМOНН8II ynpa..-.. 

Расчетная PeryЛllПl8Н811 

КpeдlПН8Я валютная 

Рис. 7.7. Экономические функuии UeHтpa.nbHoro банка 

Функция эмиссионного, или кассового, центра в экономике со

стоит в том, что Центральный банк имеет монополию на эмис

сию наличных денег в стране и организацию их обращения. 

Никто в государстве не имеет права выпускать наличные денеж

ные знаки и разменную металлическую монету, кроме него. 

Подделка денежных знаков преследуется по закону и сурово на

казывается. 

Наличные деньги выпускаются в обращение строго в соот

ветствии с потребностями хозяйственного оборота, а не с по

требностями государства в финансировании своих расходов. 
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ФуНКЦия расчетного центра имеет две грани. С одной сторо
ны, Центральный банк осуществляет расчеты с коммерческими 
банками (точнее, с кредитными организациями вообще) и расче
ты между ними, а с другой стороны, он ведет расчеты, связанные 

с исполнением государственного бюджета, или является «кассой .. 
государства. Иными словами, расчетная функция Центрального 

банка состоит в том, что он осуществляет учет движения денег, 
но только на самом высоком их уровне - на уровне государства 

и банков. 

Функция кредитования банков (кредитных организаций) за
ключается в том, что Центральный банк является «последним .. 
банком страны, в котором другие коммерческие банки могуг в 

случае необходимости получить кредит. Это еще называется -
«кредитор последней инстанции». Обычно коммерческий банк 

предоставляет кредит из своих собственных ресурсов. Если их не 

хватает, то он может взять взаймы у другого б<lнка. Но если это 

по каким-то причинам невозможно, то последним, у кого он мо

жет попытаться взять взаймы, и является Центральный банк. 

ФуНКЦия валютного центра состоит в том, что, с одной сто
роны, Центральный банк осуществляет валютное регулирование 
и валютный контроль в стране, а с другой - он является цен

тром, в котором сосредоточиваются валютные резервы страны. 

Функция регулирования условно может быть РJзделена на две 

части: регулирование деятельности собственно банков и ;tенеж

но-кредитного регулирования в стране в целом: 

• функция регулирования деятельности коммерческих банков 
(кредитных организаций) вытекает из того, что последние 
могуг регулироваться только специализирующимся на кре

дитовании органом управления, которым и является Цен

тральный банк по своему определению. Поскольку уже 

имеется Центральный банк, то нет необходимости созда
вать какие-то особые, специальные органы государствен

ного регулирования деятельности кредитных организаций; 

• функция денежно-кредитного регулирования Центрального 
банка многопланова и включает прежде всего: 

разработку и проведение денежно-кредитной политики в 

стране (совместно с правительством страны); 

административное регулирование кредитного рынка; 

экономическое регулирование кредитного рынка. 
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Функция управления обычно СВОДИТСЯ к управлению государ
ственным долгом, что обычно возлагается на Центральный банк. 

Это обосновывается тем, что, с одной стороны, Центральный 
банк оперативно кредитует государственный бюджет в случаях 

необходимости, например, когда имеет место ситуация так на

зываемого «кассового разрыва,., т. е. необходимо произвести 

расходы (выплатить заработную плату и др.), а доходы в нужном 

объеме еще не поступили на счет бюджета. Но, с другой сторо

ны, государственный долг есть накопленный за ряд лет внутрен

ний и внешний долг государства обычно в виде государственных 

ценных бумаг, работать с которыми на рынке привычнее и про

фессиональнее именно банку, а не Министерству финансов. 

Уставные операции Центральноro банка. Более детально функ
ции 1 tентрального банка раскрываются в его уставных операци
ях, которые он обязан выполнять по закону. Основными являют

ся его операции с кредитными организациями и государствен

ным бюджетом. 

Операции ЦенmРОАъного банка с Ko.м.мep.,eCKWНI, банками: 

• кредитование банков; 
• ведение c'leToB банков; 
• покупка, продажа, хранение ценных бумаг, драгоценных 
металлов, иностранной валюты и др.; 

• другие операции. 
Операции ЦенmРОАъного банка с гocyдapcтвeHH6IJН бюджетом: 

• обслуживание государственного долга (учет, хранение цен
ных бумаг, их размещение, покупка, погашение, выплата 
процентов); 

• краткосрочное кредитование; 
• кассовое исполнение бюджетов и др. 
Инструменты денежно-кредитной политики ЦеlПРальноro бан

ка. Денежно-кредитная политика Центрального банка проводит
ся в жизнь административными и экономическими методами 

(рис. 7.8). 
К административным методам обычно относятся: 

• нормотворчество; 
• лицензирование кредитных организаций; 
• установление нормативов и лимитов кредитования; 
• контроль. 
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Административные 

методы 

Нормотворчество 

Лицензирование 

Лимитирование 

Контроль 

рычаги 

Процентные ставки 

Операции на рынке 

Обязательные резервы 

Рис. 7.8. Инструменты политики Центрального банка 

к главным экономическим методам, или экономическим ин

струментам, с помощью которых Центральный банк осуществ

ляет свои регулирующие полномочия на рынке, относятся: 

• nроцентные ставки; 
• обязательные резервы; 
• купля-продажа государственных ценных бумаг; 
• купля-продажа иностранной валюты. 
Административное управление кредитной системой. Админист

ративное управление кредитной системой - это управление по
средством внерыночных действий, т. е. издания приказов, рас

поряжений, выдачи разрешений, запреты на какие-либо дейст

вия участников кредитной системы и т. д. 

Нормотворчество - это разработка Центральным банком 
различного рода правил работы (деятельности) кредитных орга

низаций на рынке. Сюда относятся, например, правила кредито

вания, порядок формирования кредитных ресурсов у банков, 

обязательные меры по борьбе с рисками и многое другое. 

Лицензирование кредитных организаций - это выдача Цен
тральным банком разрешения на рыночную деятельность субъ
екта рынка в качестве кредитной организации. 

Лицензии могут быть генеральными, т. е. на осуществление 
всех видов профессиональной деятельности в качестве кредит
ной организации, и специальными, т. е. на осуществление лишь 
перечисленных в лицензии видов рыночной деятельности. 
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Для получения лицензии будущая кредитная организация 

должна удовлетворять установленным Центральным банком тре

бованиям к размерам уставного капитала, к руководяшему пер

соналу и др. (дифференцированным по юридическим формам 

организаций). 

Если кредитная организация (банк) в процессе своей ком

мерческой деятельности .систематически нарушает требования, 

оговоренные в лицензии, то последняя может быть отозвана или 

аннулирована Центральным банком, что автоматически ведет к 

прекрашению деятельности организации. 

Лu..'Нuтuрованuе (нормирование) деятельности кредитных орга

низаций - это установление границ, в пределах которых они 

могут осушествлять свою рыночную деятельность. 

Обычно такого рода границы представляют собой обязатель

ные нормативы или лимиты, которые должны соблюдать банки 

и другие кредитные организации в процессе своей рыночной 

деятел ьности. 

К числу важнейших обязательных нормативов в данном слу

чае относятся: 

• уровень процентной ставки рефинансирования - это размер 
процента, который взимает Центральный банк при вьшаче 

кредита коммерческим банкам; обычно это самая мини

мальная процентная ставка в стране. Кроме ставки рефи

нансирования, Центральный банк устанавливает и другие 

процентные ставки по специальным видам кредитов, кото

рые он может предоставлять банкам; 

• нормативы обязательных резервов - это обязательные от

числения коммерческих банков от привлеченных средств 

на резервный счет Uентрального банка; 

• нормативы достаточности собственного капитала; 
• нормативы ликвидности баланса банка и др. 
Контроль за деятельностью кредитных учреждений - Э10 

проверка законности их деятельности (операций) и исполнения 

всех предписываемых им нормативов и правил рыночной дея

тельности. 

Важнейшей стороной контроля, осуществляемого Централь

ным банком, является контроль за убыточностью банков с це

лью недопушения ситуации, при которой могут пострадать инте

ресы вкладчиков коммерческого банка. 
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Экономическое управление кредитной системой. Экономическое 
ynptltlJleHue - это управление посредством использования рыноч

ных методов. 

Рыночные методы управления обычно включают: 

• установление экономических нормативов; 
• проведение соответствующих операций (обычно купли-про
дажи) на открытом для всех рынке. 

Управление экономическими нормативами. В качестве «адми

нистратора. кредитной системы Uентральный банк устанавлива

ет достаточно большое количество разнообразных экономиче

ских нормативов - ставку рефинансирования, нормы обязатель

ных резервов и др. Однако он делает это не «на вечно., а лишь 

временно. Изменение рыночной конъюнктуры или корректиров

ка политики государства MOryr потребовать от Uентрального бан

ка изменения тех или иных экономических нормативов. 

Тонкость различения между административными и экономи
ческими способами управления кредитными организациями со

стоит в следующем. Один и тот же экономический показатель 
(процент или целевая денежная сумма) в качестве установленно

го 06RЗQmелЬНОIО норматива есть проявление административного 

способа управления, а процесс его изменения с целью влияния 

на рынок и его участников есть уже экономическое управление. 

В этом смысле административное и экономическое управление 

есть лишь две неразрывно взаимосвязанные стороны процесса 

государственного управления (в лице Uентрального банка) кре

дитной системой и кредитным рынком. 

Управление посредством проведения операций на открытом 

рынке. Uентральный банк не просто организация, стояшая над 

рынком и его участниками, но он и сам, в определенных случа

ях, становится полноправным (но только очень крупным!) участ

ником рынка. 

Экономическая суть данного вида управления состоит в том, 

что государство стремится повлиять на рыночные цены в нуж

ном ему направлении, используя сам процесс рыночного цено

образования. 

В нашем случае Uентральный банк может оказывать непо
средственное влияние на рыночные цены: 

• иностранных валют, обрашающихся на российском валют
ном рынке; 
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• государственных ценных бумаг; 
• а также на рыночные ставки по кредитам. 
Купля-продажа иностранной валюты Центральным банком 

позволяет государству в необходимых случаях поддерживать курс 

национальной вылюты в заданных государственной политикой 

пределах. 

Купля-продажа государственных ценных бумаг обеспечивает 
их беспрепятственную реализацию на рынке, своевременный 

выкуп, поддержание разумного уровня их цен и доходности. 

Изменение ставки рефинансирования коммерческих банков 
влияет на уровень процентных ставок, по которым коммерческие 

банки выдают свои кредиты и уплачивают проценты по привле

каемым денежным средствам. Снижение этой ставки обычно вы
зывает снижение рыночных процентных ставок, а ее повышение 

при водит к росl)' средней процентной ставки на рынке. 

ClJеuифика Центральноro банка как органа ynравлеНИ8. Специ
фика статуса Центрального банка страны состоит в том, что он 

как бы находится между собственно государством и участниками 

кредитного рынка, а потому он в равной степени может считать

ся и органом государственного управления кредитным рынком и 

непосредственным участником этого рынка. Следует отметить, 

что такая ситуация характерна исключительно ДЛЯ кредитного 

рынка и отсутствует на любых других современных рынках. 

Причина такого двуединства коренится в особой важности де

нег и кредита в капиталистическом хозяйстве. Правильно управ
лять денежным и кредитным хозяйством можно, только будучи 

одновременно участником самого этого рыночного процесса. 

7.2.3. Коммерческие банки 

Конспект содержания параrpафа. Коммерческий банк, или 
просто банк, есть профессиональный участник кредитного 
рынка. который, с одной стороны, аккумулирует временно сво

боДllые денежные средства участников pbll\Ka, а, с другой, пре
доставляет их 8 ссуду этим же учаСТlIикам рынка. 

В С8ЯЗИ С местом, КОТОРОС занимает банк на рынке, OCI\OB
ными его функциями являются: аккумуляционная, кредитная, 

расчетная и другие. 

Источниками креДИПIЫХ ресурсов банка являются его соб
cT8CIНlbIe средства, привлеченные средства и заеМllые ресурсы. 
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Кредиты, выдаваемые банком, различаются по своим сро
кам, обеспечснности, целевой IlапраW1СIllIOСТИ и т. д. 

Кредитные ресурсы баllка и lIапраВЛСIIИЯ их ИСПОЛЬJOваllИЯ 
отражаются в бухгалтсрском балансе баllка. 

ПOlUП'Ие. Банк. ILfU lЮ.JNJlfер"ескuй бонк - это коммерческая ор
ганизация, которая в совокупности выполняет три главные кредит

ные функции: аккумулирования свободных денег, преJlостанление 

их в кредит и проведение связанных с этим расчетных операций. 

Кроме понятия коммерческого банка, в экономической лите
ра1)'ре имеется понятие «инвеСТИЦИОIIНЫЙ банк». ИнвеСТИЦИОII

ный банк - :но юридическая организация в ряде стран, прежде 

всего в США, которая существует наряду с «коммерческим бан

ком». Различие состоит в следуюшем. Собственно банком явля
ется только коммерческий банк, ибо только он имеет право кре

дlfТoBaTb участников рынка. ИнвеСТИЦИОНIIЫЙ банк есть ФИНЗII

совая организация, которая оказывает услуги У'lзстникам pbIlIKa 

ценных бумаг, связанные с инвестированием денег 11 ценные бу

маги и (или) с при влечением денег от продажи ueHlIbIx бумаг. 

Инвестиционный банк вообще-то не есть банк. 

Термин «коммерческий банк» вместо упрощенного (·баliК» 
употребляется по двум причинам. Во-первых, чтобы отличить 

банк от небанка в виде инвестиционного банка. Во-вторых, 'по

бы отличать Uентральный банк от других банков. ПОЭ10МУ в 
дальнейшем понятия .коммерческиЙ банк .. и пр,)сто «баIlК» бу
дем употреблять в качестве синонимов. 

Как юридическая организация банк обычно создается в фор

ме акционерного общества или общества с ограниченной ответ

ственностью. 

Общее число банков, функuионирующих в стране, часто из

меряется сотнями или тысячами (в противоположность тому, 

что Uентральный банк - один). 

Функции коммерческого банка. ФУНКЦUU ко.м.мер.,еского бан
ка - это масштабные напранления его коммерческой деятельно

сти, в рамках которых банк совершает необходимые операции, 

позволяющие получить прибыль. 

Основные функции коммерческого банка (рис. 7.9): 
• аккумуA.JIЦUОННая - сосредоточение (аккумулирование) вре

менно свободных денежных средств У'lастников рынка 

(включая население); 

11 - 2ЫХ ramlllUIJ 
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Основные 

Аккумуляционная 

Кредитная 

Расчетная 

Экономические функции 
коммерческого банка 

Управление ценными 
бумагами 

Доверительное 
управление 

Хранение ценностей 

Рис. 7.9. Экономические функuии коммерческого банка 

• кредитная - осуществление кредитования участников 

рынка; 

• расчетная - осуществление денежных расчетов между все

ми участниками рынка; 

• вспомогательная - некредитная (неосновная) функция 
коммерческого банка, тесно связанная с его основной 
(кредитной) деятельностью. В ее состав, в частности, вклю

чаются: 

управление ценными бумагами; 
доверительное управление имуществом клиентов; 

хранение ценностей; 
другие вспомогательные функции, необходиЛlые участникам 

рынка. 

Условно первые три функции можно называть основным, 

или профильными, И тогда логично, что остальные его функции 
есть вспомогательные функции. 

Экономический механизм работы банка. Рыночное, или эконо
мическое, назначение банка - это выдача кредитов участникам 

рынка. Кредит выдается в форме денег. Но у банка собственных 
денег, как правило, недостаточно. Поэтому он должен, с одной 
стороны, брать свободные (не нужные в данный момент времени) 
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деньги в долг у одних участников рынка, уплачивая им за это про

центный доход, а с другой - выдавать эти же деньги другим уча

стникам рынка, которым они сейчас требуются и взимать с них 

тоже процентный доход, но только в размере большем, чем в пер

вом случае. 

Графически механизм работы банка выглядит следуюшим 
образом (рис. 7.1 О). 

Население 
и opr8НИ38ции 

ВоЗ8рат Воэерат 
денег(Д) 

Банк 
1ф8ДIП08 (д) 

Умета Умата 
процеНТ08 npoцeнт08 

6aHIOМ (П,) банlI)' (П2) 

кредиты (Д) ~ 
Участники 
рынка 

Рис. 7.10. ПРIIНЦИПИальный механизм работы коммерческого банка 

Этапы функционирования такого механизма включают в 

себя: 

• l-й этап - акку-мулирование дeHel в банке - население и ор
ганизаuии, располагающие свободными денежными сред

ствами в размере «Д., отдают их на время банку или вре

менно хранят их в банке, т. е. в экономическом смысле 

«кредИl)'ЮТ» его; 

• 2-й этап - процесс кредиmoванuя - банк отдает эти же деньги 
«Д» В кредит другим участникам рынка, которые становятся 

должниками банка, на какие-то необходимые им сроки; 

• 3-й этап - возврат кредитов банку - через оговоренные в 
кредитных договорах сроки должники банка возвращают 

ему взятые взаймы денежные средства (СД. и уплачивают 
банку процентный доход в размере «П 2»; 

• 4-й этап - возврат дeHel банко-м - банк возвращает денеж
ные средства <еД. их владельцам и обычно при этом выпла

чивает им проuентный доход в размере (СП 1 ». 



Денежные итоги участников процесса кредитования: 

• владельцы временно свободных денег: Д превратилось в 

Д + " •. До начала кредитования они располагали денеж
ным капиталом в размере Д, после процесса кредитования 

сумма их денежных средств возросла на величину получен

ных от банка процентов - П" т. е. их совокупный капитал 

теперь равен Д + П,; 

• банк: получил валовой доход в размере П1 - " •. Из этого до
хода он покрывает свои затраты и получает прибыль; 

• участники рынка - получатели кредитов: Д превратилось в 

Д + ПР, где ПР - это экономическая прибыль от использо

вания кредита. Из указанной прибыли выплачивается про

цент банку, т. е. П~ Разница между экономической прибы

лью и уплаченным процентом есть чистый доход должника, 

IIЛИ его собственная (валовая) прибыль. 

Итак, и у 1L1адельца свободных денег и у получателя кредита 

имеет \1есто прирост капитала, хотя и в разных размерах. Банк 
как посредник чежду указанными участниками рынка тоже по

.'учает компенсацию своих затрат и прибыль. Следовательно, 

ЭКOIЮ~lические интересы всех участвуюших лиц в полной мере 

учтены - все имеют прибыль сообразно своим капиталам и мес

ту, заllимаемому на рынке. 

Как будет показано далее, доходы банка, как и любого дру

гого учаСТНlIка рынка, не ограничиваются доходами только от 

своеН основной экономической деятельности, т. е. от собствеНlЮ 

кредитования. Банк может получать прибыль и от выполнения 

других (некредитных) функций, т. е. от расчетных операций и 

вспомогателыюй деятельности. 

Источники формирования банковских ресурсов. Поскольку 
банк может использовать имеюшиеся у него денежные и иные 

ресурсы не только мя кредитования, но и в других целях, на

IIример, на покупку ненных бумаг или на приобретение нового 

банковского оборудования, постольку lIеобходимо гоuорить об 

источниках формироuания ресурсон банка вообше, а не только 

его кредитных ресурсов. Однако экономическое назначение 

бuнка состоит, прежде нсего, в кредитовании, и его ресурсы в 

перuую очередь используются мя кредитования. Но если спрос 

на кредиты оказывает меньше банковских ресурсов, то банк 

просто вынужден использовать их другими способими, позво-
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ляющими получать прибыль, так как иначе у нсго можст нс ока

заться достаточно доходов, чтобы платить процснт по привле

ченным средствам. 

Источники банковских ресурсов делятся на три группы: 

• собственные средства банка; 
• nрuвлеченные средства; 
• заемные средства. 
Собственные средства банка - это капитал, находящийся 8 

полной собственности банка, или капитал, не подлежащий во")

врату другим участникам рынка. Собственный капитал вклю'l3ст: 

• уставный капитал банка, который складывается либо в рс
зультате паевых взносов его учредителей (нладельцев), либо 

в результате продажи акций банка; 

• резервный капитал банка, который складывается за счст 

отчислений от ежегодной прибыли банка; 

• нераспределенную прибыль банка - т. е. приБЫJ1Ь, наКОI1-

ленную за многие годы работы банка иреинвестированную 

в его текущую деятельность. 

ПрutlAеченные средства банка - это денежные средстна уча

стников рынка, передаваемые банку на хрансние. OCllOBHbIC 
группы при влеченных средств: 

• остатки денег на недепозитных (текуших, РJСЧетных и др.) 
банковских счетах, открываемых участникам рынка iJ баll

ке; по таким счетам процентный доход обычно не выпа-

чивается или выплачивается в символическом (минималь

ном) размере; 

• депозиты - это обычно банковские c'leTa, на которых 
деньги хранятся более-менее продолжитсльное время и (10 

которым банк выплачивает процентный доход. 

Заемные средства банка - это денежные средства банка, по

лученные в качестве кредитов от других банков, или межбанков

ские кредиты, кредиты Uентрального банка, а также денсжные 

средства, полученные в результате выпуска долrовых цснных бу

маг банка (векселей и облигаций). 

Операции коммерческоro банка. OnepaqlIR банка - это сово

купность действий, направленных на достижение постаменной 

рыночной цели. РыНОЧIUUI OMpall)Ul - это операция, связанная с 

переходом прав собственности на деньги или товары. 
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Операции банка совершаются в рамках осушествления им 
тех или иных своих экономических функций. Главный вид бан
ковских операций - это кредитование участников рынка. 

Виды банковских кредитов. Банковские кредиты могут быть 
классифицированы в зависимости от разных признаков. Основ
ные из этих классификаций следуюшие. 

В зависимости от срока кредита последние подразделяются на: 
• KpamKocpO'lHble - кредиты со сроком возврата до одного 

года; обычно используются дЛя пополнения оборотного ка
питала участников рынка; 

• cpeOHecpO'lHble - кредиты со сроком возврата до 5 лет (или 
до 8-1 О лет); 

• tНмЮСРО'lные - кредиты со сроком 80зврата более 5 (10 лет). 
Среднесрочные и долгосрочные кредиты обычно связаны с 

потреfiностями финансирования коммерческих проектов, оку
паемость которых несколько лет. Данного рода ссуды обычно 

есть З;Iемный источник формирования основного капитала. 

В зависимости от обеспеченности кредита они различаются на: 
• Heo6ecne'leHHble, т. е. кредиты, которые не имеют какого-то 
специального обеспечения, ИАМ кредиты, обеспечением ко

торых является все имушество должника; 

• 06ecne'leHHble, т. е. кредиты, при выда'lе которых оговарива
ется специфический способ гарантирования должником 
ВЫl10лнения своих обязательств по полученному кредиту. 
По способу обеспечения кредиты различаются на: 

- За.АОlовые - это кредиты, гарантией выплаты которых яв

ляется залог какого-то определенного имушества дол

жника у кредитора (или в пользу кредитора); 

lapaHmupoвaHHble - это кредиты, которые предоставля

ются ДОЛЖIIИКУ под гарантию выполнения им своих обя

зательств со стороны другого участника рынка (другого 

банка или другой компании), в платежеспособности ко
торого кредитор не сомневается; 

застрахованные - это кредиты, которые выдаются при 

условии, что сумма кредита застрахована в страховой ор

ганизации. 

В зависимости от способа 8ыдачи кредита: 

• компенсационные кредиты, т. е. кредиты, при которых заем
ные денежные средства перечисляются банком непосредст

венно на раС'lетный (или иной) счет заемшика (должника); 
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• матежные кредиты, т. е. кредиты, при которых заемные 
денежные средства перечисляются банком сразу на счета 

других организаций в соответствии с платежно-расчетными 

документами, предоставленными заемшиком. 

В зависимости от метода погашения кредита банковские 
ссуды делятся на: 

• nогашаемые в рассро"ку, т. е. кредиты, которые должник 

погашает частями в установленные кредитным договором 

сроки; 

• погашаемые единовременно, т. е. кредиты, которые погаша
ются единовременно при наступлении срока окончания 

действия кредитного договора. 

Кроме указанных классификаций кредитов, последние могут 

различаться по группам заемшиков, по назначению использова

ния, по государственной принадлежности, по регионам и т. д. 

Наглядно виды банковских кредитов приведены на рис. 7.11. 

Рис. 7.11. Основные виды банковских кредитов 

Баланс капитала коммерческого банка. Как и' любая коммер
ческая организация, банк имеет свой бухгалтерский баланс, от

ражаюший капитал, которым он оперирует на рынке с точки 

зрения его источников, или пассивов, и направлений вложения 

капитала, или активов. 
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в укрупненном виде бухгалтерский баланс, или баланс капи

тала, банка имеет следующий вид (табл. 7.1). 

Таблица 7./. Баданс: каПнтaJ\а банка 

Источники капитала, или пассивы Вложения капитала, или активы 

Счета (расчетные, текущие и др.) 
Наличные деньги в кассе банка 

организаuий 

OleTa (оклады) граЖдан Остаток денег на корреСПОllJI.ентском счете 

в UентралЫIОМ банке 

Счета банков-корреСПОllдентов 
Счета в банках-корреспондентах (Деньги 

(деньги других банков в данном 
банка, находящиеся в других банках) 

банке) 

Кредиты, полученные от ДРУГlIХ Кредиты. выданные другим банкам (меж-

банков (межбаНКОRCкие кредиты) банковские кредиты) 

Другие обязательства банка (кре- Другие доджники банка (дебиторы, или 

диторская задолженность) дебиторе кая задолжеllllОСТЬ) 

Рсзсроы Кредиты организаuиям и населению 

" 

Нераспределеllllая прибыдь банка Приобретенные иенные бумаги 

Уставный и добавочный капитал Материальные и иные активы (здания, 

банка оборудование, расходные материалы и др.) 

Всего пассивов Всего активов 

Как видно из приведенного баланса, основными источника
ми капитала банка являются: 

• денежные средства Y'lacmHUKotI рынка (включая население), 
которые, находясь в безналичной форме, могут .хранить

ся,., а точнее - учитываться, только в уполномоченной на 

то государством организации, в качестве которой выступа

ет всегда банк (кредитная организация); 

• доЛlotlые обязательства банка перед другими банками или 
иными участниками рынка; 

• собственные средства (собственны;; КllЛumllA) банка, которые 
состоят из капитала, внесенного его владельцами и получен

ной (накопленной) прибw1И, которая остается в банке. 

Обычно собственные средства банка составляют не более 
10 % его совокупного капитала. денежные средства участников 
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рынка, которые хранятся в банке, как правило, состамяют 

60-70 % вссго капитала и больше. долговые обязательства баll
ка обычно не превышают 20-30 % его пассиво". 

НаПР1iвления вложений капитала банка, K1iK видно из БW1ЗН
са, тоже сводятся к трем основным rpYnllaM: 

• кассовая наличность, т. е. денеЖllые средства банка, кото
рые ни во что не вложены, т. е. не приносят ему ДОХОД1i, но 

необходимы в силу обязательств перед Uентральным бан
ком или для осуществления расчето" и кредитоваllИЯ; 

• креди".. участникам рынка " различных формах (нключая 
кредиторскую задолженность) - оснонное направление 11С

пользование капитала банка, которое ПРИIIОСИТ ему его 

прибыль; 

• вложения в ценные бумаПl и иные доходные активы и опера
ции на рынке (включая операции с иностранной валютой), по

скольку банк как участник рынка стремится ПОЛУ'I3ТЬ IIРИ

быль не только от кредитных операuий, но и осушестнлять 

иные разрешенные ему виды коммерческой деятельности. 

В настоящее время многие коммерческие банки большую 

часть своей прибыли получают не от сноей основной кре

дитной деятельности, а от иных операuий на рынке (с I1CII
ными бумагами, валютами и др.). 

7.3. КреДНТН~IЙ P~IHOK 

Конспект содержаННА параrpафа. КреДИТIIЫЙ PbIlIOK оБЪСЩI
вяет его У'lаеПIИКОВ, объекты кредитных отношеllИЙ и еами эти 

отношеllИЯ. 

ПрофеССИШI3ЛЫlые учаСТIIИКИ кредиТlIOГО pblllKa образуют 
кредитую систему, которая была paCCMOTpella в предыдушем 

параграфе. 

Объектами кредитlI .... х ОТllOшеllИЙ преимушеСТНСlll10 НRЛН
ютсн ДСIIЬГИ, 110 такжс и веши. 

Виды ОТllOшеllИЙ креДИТIIОГО pbIIIKa "аходнт скос ПРОНRЛс
IIИС н раЗЛИЧIIЫХ видах юридических догонорон. заклю"асмых 

"а даНIIОМ рывке. 

КРСДИПIЫС ОТlIOШСIIИЯ разделяются 11<1 кредитонаllие деllЬ
гами и крсдитование вешами. КреДИТОВ311ие деньгам, или про
центное кредитоваllие, имеет место и в ОТlIOШСIIИИ государства, 

что ведст к ВОЗНИКIlОвению государСТВСllIIОГО долга. 
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Кредитование может осуществляться без залога со стороны 
должника или С залогом. 

Кредитование может иметь место в непосредственном виде 
(прямое кредитование) или иметь CKpblTble формы (скрытое 
кредитование). К видам скрытого кредитования относятся фак

торинг, учет Rексслей, покупка ценных бумаг. 

ПОНJIтие. Кредитный рынок - это совокупность кредитных 

отношений между участниками рынка. 

до сих пор речь шла о кредитном рынке с позиций его про

фессиональных организаторов, т. е. лишь о кредитной системе. 

Без банков (коммерческих и центрального) существование раз

витого кредитного рынка просто невозможно. 

Кредитный рынок, как и любой рынок, включает следующие 

стороны: 

• у.,астников рынка - это организации и rpаждане, кот{)рые 

выступают в качестве кредиторов и (или) должников; 

• объекты кредитных отношений - это формы, в которых 
капитал (стоимость) отдается в ссуду, т. е. это деньги или 

вещи; 

• инструменты рынка - это юри.ди'.еские формы, в которых 
оформляются (закрепляются, фиксируются, гарантируют

ся, защищаются и т. п.) отношения между участниками 

рынка; на кредитном рынке, по определению, его инстру

ментами являются всевозможные юридические договоры; 

• рыночные операции - это действия, которые совершают 

учаСТНIIКИ рынка с его объектами и инструментами. 

Участники кредитного рынка. В самом общем плане можно 
сказать, что участниками кредитного рынка являются кредиторы 

и должники. Такие названия участников рынка показывают ме
сто, занимаемое ими в долговых отношениях, в которые они 

вступают на рынке. 

С точки зрения обеспечения функционирования кредитного 

рынка его основными rpуппами участников являются (рис. 7.12): 
• неnрофессиональные участники - это участники рынка (ор
ганизации, rpаждане), которые выступают в качестве кли

ентов кредитных организаций. Им открываются банков
ские счета, и они берут кредиты в кредитных организаци

ях. В широком понимании сюда включают и государство, 

поскольку органы государственной власти тоже в разре

шенных случаях могут выступать должниками (или даже 
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Грамдане 

КОММ8рчеасме 
opr8HII38ЦMM 

I ГОСУД8рст88ННые I opnIны 8Л8c:ТII 

Участники 

КоммеРЧ8Q(Ме 
банlIМ 

НебанlIOlICICМ8 
кредитные 

ОРГ8НМ3llЦМИ 

Рис. 7.11. Участники кредитного pblllKa 

Органы 
реryлмрованмя 

кредиторами) на рынке. Неточно относить непрофессио

нальных участников рынка только к должникам. Клиенты 

банка не только его д6ЛЖНИКИ, т. е. получатели кредитов, 

но и сами являются в экономическом смысле кредиторами 

банка, когда они хранят свои денежные средства на его 

счетах. (Юридически вклады граждан или организаuий в 

банке не относятся к полученным им креДllТам, Т. е. юри

дически не есть кредит); 

• nрофессиОНQ.Aьные участники - это в основном кредитные 

организаuии, т. е. прежде всего коммерческие банки и дру

гие небанковские кредитные учреждения. Профессиональ

ные участники рынка MOryr выступать не только в качестве 

кредиторов, но и в качестве заеМЩИК08 капитала (должни

ков). Например, это имеет место в случаях, когда один банк 

берет кредит у другого банка или у Центрального банка. 

В одних рыночных операuиях на кредитном рынке его про

фессиональные участники обязательно выступают в качест

ве кредиторов (ибо это и есть их основная деятельность), но 

при осуществлении других рыночных операuий они MOryr 

становиться должниками, т. е. сами MOryr брать в долг 

деньги или, например, оборудование; 

• регулирующие органы - это Центральный банк и органы го
сударственной власти, принимающие участие в регулирова-
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нии кредитного рынка в целом. Сюда же обычно относятся 

и органы саморегулирования рынка, которые добровольно 

создаются профессиональными участниками кредитного 
рынка с целью налаживания деловых позитивных отноше

ний с органами государственного регулирования и упоря

дочения правил профессиональной деятельности на рынке. 

В своей основе профессиональные участники рынка и его 
регулируюшие органы образуют кредитную систему страны, о 

которой говорилось ранее. 

Объекты кредитного отношении. Объект кредитного отноше
ния есть объект кредитного рынка. 

Главным объектом кредитного рынка являются, естественно, 
денежные средства, которые могут отдаваться в кредит. Наряду с 

деньгами в ссуду могут предоставляться любые вешественные 

блага, ценные бумаги и др. полезные с точки зрения возможно

сти ПО;Jучения прибыли (чистого дохода) веши. 

Инструменты кредитного рынка. К ним относятся юридиче
скис договоры, в которых проявляются кредитные (ссудные) от

ношения. Основными видами договоров кредитного рынка яв

ляются: 

• договор займа - это договор временной возмездной переда
чи денег или вешей в собственность должнику (плата -
процент); 

• договор zocyдapcmeeHHOZo займа - это договор займа, в ко
тором должником выступает государство, а кредитором -
граждане и (или) коммерческие организации; 

• кредитный договор - это договор временной возмездной 
передачи банком денег в собственность должнику (плата -
процент); 

• договор банковского вклада - это договор временной воз
мездной передачи денег вкладчиком банку (плата - про

цснт); 

• договор банковского счета - это договор с банком об от
крытии счета клиенry и ведении его денежных расчетов по 

этому счеry (обычно плата за открытие и ведение счета 
банком не взимается); 

• договор финансирования nод уступку денежною требова
ния - это договор о передаче банком (кредитной организа

цией) денег клиенry в обмен на его денежные требования к 

третьей стороне (доход банка есть разница между получен-
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ными баtlКОМ дсньгами 1\0 дснежtlЫМ 1'реБОIЩЮIИМ KJНICIITa 
и суммой денег. переданных клиснту). 

В различных Rидах юридических договоров отражаютси рю
Щ"IНЫС RИДЫ кредитных отношений. 

Операции кредитиоro рынка. КреЛИТIIЫЙ рынок имеет СIIОИ 
спеuифичсскис операl!ИИ. отое"ающис его СУШIIОСПI. Эти опера
ЦItИ I\КЛЮЧI\ЮТ: 

• tlыдочу с(уды (отдачу tI ссуду); 
• получение ('''уды; 
• УЧl.'тно-расчrтныt оnераци/l. СtlизаЮIЫ(' с dtlUЖ'tнuем ссуд; 
• гарантирование ссуд; 
• tlьmлату "роцtнтною дохода /1 др. 
Суть Ilсре'lИсленных операuий следуст 1") их наЗRании. 011на

ко не tниlO смешивать операции креДИТI\ОГО рынка с ОllсrщцJtими 

учаС1'НИКОR крещlТНОГО рыюш. BO-llсрlIbIХ. участники креДИТНОГО 

рынка oGbI'lIlO одtlOl:JремеюlO ИliЛИЮТСИ участник"ми и Мlюпtх 

других pbIHKOII. 1) потому ПРОВОДlIмые ими рыночные опсраНИII 

'шсто ссть комбинаuии операций. СОl\сршnемых ОЛlIOI)РСМСIIIIO 
или поеледонатслыlO НIl разных РЫIIках. Во-вторых. Оl1ераш,и 

У'IПСТНИКОR кредитного рынка оБЫ'IНО нанелены 118 110лучение 
прибыли ('IИСТОГО дохода). а не ПРОСТО на СО\lеРШСllие тоН и 1111 

IIIIОЙ крелитной операции. Сама 1\0 себс КРСllИТlI"И операции не 
lIесет КIlКОЙ-ТО uелевой нагрузки. кроме се I1редметног() содер

жании. Цслеf10лап,ние появлиетси как рсзультi1Г осущеl'I'I\JlеНIIИ 
операции конкретным участником pbIlIKa. Поэтому с IIOЗИlJ.и!i 

у"астника рынка операции на кредитном рынке МОЖIIО разлс

лить на прибыльные и убыточные. спеКУЛЯТИВl\ые и неспекули
тивные и т. п. 

Соста8ные части кредитиоro рынка. Существуют раЗJlи'ltIые 
способы отдачи капитала в ссуду. или IIИДЫ ссуд (КРСДИТОII). 

КредltТОll8ние существует 11 двух экономи"еских формах 
(рис. 7.13): 

• "pol4tHmH~, 1U8 tiIIHI(OfICI(ot, I(ptд"mOflIlH"t - ЭТО кредltтоиа
ние участников рынка как вид обособленной KOMMcp'le
СКОЙ деятельности. или упрощенно. это креllИТОllаllИС со 

стороны банка (11 более общем случае - со CTOPOlIbI кре
дитного учреждения). Доход от TaKOI'O вида кредитовании 
есть проuентный доход. Поскольку I:J кредит В данном слу
чае отдаются только деньги, постольку это есть денежtlое 

кредитование; 
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Пpeдr1OCТ880ЧН08, 
ИЛИ кредитование 

noкynвтелем 

продавце 

Пoc:пenocтв_, 

или кредито.нив 

продавцом 

noкупвт8ЛII 

Рис, 7,13. Составные части кредитного рынка 

• беспроцентное, или КОммерlfеское, KpeдитfНIaHиe - это кре
дитование участниками рынка друг друга в процессе куп

ли-продажи ими товаров или ·услуг. В юридическом плане 
это есть разрешенные законом формы кредитования для 

любых участников рынка, а не только банков (кредитных 

учреждений). Коммерческое кредитование всегда связано с 

процессом реализации товаров или услуг между кредито

ром и должником. В данном случае доход от кредитования 

сушествует уже не в форме процента, а обычно в форме со

ответствуюшей скидки или надбавки к цене реализуемого 

товара. данная форма кредитования подразделяется на две 
разновидности: 

nредnоставОlfное, или прямое, KOJНJlfep.,ecKoe KpeдитfНIa
ние - это предоставление кредита, т, е. реальная передача 

денег должнику, при покупке товара. Разрешенными юри
дическими формами такого прямого кредитования явля

ются, например, авансирование или предварительная 

оплата товаров, работ или услуг. Прямое кредитование 

всегда осушествляет по купатель (плательшик) товаров или 

услуг. Юридическим видом такого кредитования является 
уже упоминавшийся договор коммерческого кредита. 

данный вид кредитования, как и процентное кредитова
ние относится к денежному кредитованию; 
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nОСАеnоставо.,ное, llAи HenpRJНoe, KOJН.Мep.,ecKoe кредитова

ние - это условное предоставление кредита при продаже 

товара, или это заимствование товаров, но только в про

цессе их продажи. Разрешенными формами такого рода 
кредитования являются, например, рассрочка или от

срочка оплаты товаров, работ, услуг. Непрямое коммер
ческое кредитование всегда осушествляет продавец 

(поставшик) товаров или услуг. В данном случае имеет 

место вид товарного кредитования. Юридической фор
мой такого кредитования является договор товарного 

кредита. Экономическая суть такого кредитования состо

ит в том, что хотя внешне имеет место предоставление в 

кредит товара, но на самом деле в кредит предоставляют

ся деньги, только еше не полученные продавцом товара. 

В этом случае кредитом является денежный долг покупа

теля товара, а не сами деньги, как в случае прямого ком

мерческого кредитования. Ссуда (по ее определению) -
это всегда то, что должно вернуться к кредитору, а в слу

чае отсрочки платежа вернуться должны, естественно, 

только деньги, а Н6.()тданныЙ покупателю товар. 

Наибольшее разнообразие экономических форм имеет про

центное, или банковское, кредитование, хотя оно не во всех слу

чаях имеет прямое отношение именно к банку (рис. 7.13а). По
этому рассмотрим эти случаи отдельно. Основными из них явля

ются: 

• государственный кредит - это процентное кредитование 
государства со стороны всех остальных участников рынка; 

• 06щерыно"ный кредит - это процентное кредитование всех 
остальных участников рынка, кроме государства. 

В свою очередь, обшерыночный кредит подразделяется на: 

• залоговый кредит - это кредит, который в той или иной 
форме обеспечен залогом; 

• 6еззалоговый кредит - это кредит, для получения которого 
не требуется юридического оформления договора залога. 

Залоговый кредит обычно разделяется по видам в зависимо

сти от вида залога: 

• потребительский кредит - это кредит под залог купленных 
населением товаров; 

• иnоте"ный кредит - это кредит, в качестве залога которого 
выступает недвижимость (квартиры, строения и др.); 
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Государстаенный 1P8дIП, Общеры_ныil 
ММ кредитованме УЧ8СТН_ММ 

lIP8ДМТ 
рынlUI государства 

Потре6мтenbClDlil кредит, 
ММ lCP8ДМТ под залог 

кynnllННЫX _мам 

ТО88рО8 

Иnoт_й кредит, 

мм lIP8ДМТ под :sanor 
~МОСТИ 

ЛомбаРДНЫЙ кредмт, 
мм lCP8ДМТ под 38ЛОГ 

~ c:peдCТ1l М пред. 
метов noтребneнмя 

Рис. 7.138, Виды проиентного кредитования 

• ломбардныii кредит - это кредит, в качестве залога которо
го выступают легко реализуемые оборотные средства или 

предметы потребления. 

Формы денежного кредитовании. Кредитование деньгами мо
жет осуществляться в двух формах (рис. 7.14): 

• прямое кредитование - это кредитование, сопровождаю
щееся передачей денег должнику. К этому виду кредитова

ния относятся рассмотренные ранее виды процентного и 

беспроцентного кредитования; 

• скрытое кредитование - это кредитование, связанное с пе
реходом к участнику рынка прав кредитора на определен

ную сумму денег. Механизм скрытого кредитования состо
ит в том, что, например, банк (или любой другой участник 

рынка) уплачивает участнику рынка .Д. какую-то денеж

ную сумму в качестве оплаты за соответствующие финан

совые документы (платежные требования, векселя и др.) и 
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Прямое кредитование 
(процен'1Ж18 

ми бecnpoц~) 

Рис. 7.14. Формы кредитования денежными средствами 

в результате становится кредитором должника этого участ

ника рынка «А •. Иначе говоря, на самом деле банк кредит 
никому не давал, но в результате подобного рода действий 

он превратился в кредитора, которому должник должен 

вернуть деньги так, как если бbl банк ему до этого дал со

ответствующий кредит (на обblЧНblХ для банка условиях). 

Основными видами скрытого кредитования являются: 

• фактОРlIнг - это покупка банком любblХ юридически дей
ствительных денежных требований, например, поставщика 

к покупателю товара. Банк покупает их у поставщика това

ра, например, за 90 % от суммы предстоящего платежа по
купателя товара, а получит от покупателя 100 % on.laтy то
вара. Разница составит процеНТНblЙ доход банка; 

• учет векселеii - это покупка банком векселей участников 

рынка. Банк покупает вексель по цене ниже его номинала, 
а при наступлении срока погашения векселя получит по 

нему весь номинал. Разница составит процентный доход 

банка; 

• nокуnка доходных ценных бумаг - это покупка банком цен
HblX бумаг, которые приносят процеНТНblй (или дивиденд

ный) доход. В этом случае процентный доход банк получа

ет в виде выплат дохода по ценной бумаге, а возврат его де

нежной ссуды, которую он предоставил в скрытой форме, 
происходит либо при погашении ценной бумаги, либо при 

ее перепродаже банком на рынке ценных бумаг. 

Описанные способы предоставления кредитов охватывают 

основные их виды, но ими не исчерпываются все возможные 
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формы кредитования или заимствования на кредитном рынке. 

Кредитный рынок находится в процессе своего постоянного раз
вития, в результате которого возникают новые способы предос
тааления каl1итала в ссуду. 

KOHTpOnltHIt.e .onpOCIt. 

1. Что т,кое ссудное отноwение и KIKO'~I его JneMeHT~I' 
2. КIкие сущесТlУIOТ способ~1 ОТДI'fИ • ССУДУ' 
3. ПОНRТИR кредитной систеМ~1 и ее У'fIСТНИКО'. 
4. ЦеНТРlП~Н~IЙ б.нк и его OCHoIH~le функции. 
S. КоммеР'fеский б.нк и его P~IHO'fH~le функцни. 
6. ДОХОД~I И PICXOA~I KOMMep'feCKOrO б.нк •. 
7. ПОНRтие кредитного p~IHK •. 
8. ЧrО npeACT.lnRIOT собой У'f.стники кредитного p~IHK.' 
9. Какие имеlO СА инструменты креДНТОI.НИRf 

10. Какие ОСНОIные IИД~I креДИТН~IХ опер.циЙ сущеСТIУIOТ н. кредитном 
рынке' 
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8.1. ПОНЯТИЯ и кnассификации pblHKa ценных бумвr 

Конспект содержания параrpафа. РЫНОК ue.IHblx бумаг есть 
совокупность отношений по поводу выпуска, обрашения и пре
крашения обрашения ценных бумаг. Рынок ценных бумаг 

включает сго участников, объекты отношений (ценные бумаги) 

и отношения по поводу этих объектов. 

Рынок ценных бумаг подразделяется на первичный и вто
ричный, на рынки отдельных видов ценных бумаг, на рынок 

государственных и корпоративных ценных бумаг, на нацио

нальный и международный рынок, на биржевой инебиржевой 

рынок, на публичный и электронный рынок. 

Специфические отличия рынка ценных бумаг от других 
рынков вытекают из сущности ценной бумаги: ее нематериаль

ности, ВОЗМОЖIЮСТИ существования только в сфере обращения, 

неОГР3llИченных масштабах рынка, особенностях ценообразова
нин на цснныс бумаги и др. 

Исходные понятии. РЫНОК ценных бумаг - это отношения ме
жду его участниками по поводу выпуска, обращения и гашения 

ценных бумаг. 

Объекты рынка ценных бумаг -'~по ценные бумаги. 

Инвестор - это собственник ценной бумаги. 
Эмитент - это участник рынка, выдавший ценную бумагу в 

обмен на денежные средства или вещи (имущество), принадле

жавшие инвестору, и несущий соответствующие обязательства 

по ценной бумаге перед инвестором. 

Выпуск в обращение (выда.,а, эмиссия) ценной бумаги - это 
передача ценной бумаги эмитентом в пользу инвестора. 

Обращение ценной бумаги - это ее передача от одного инве
стора к другому. Способы передачи ценной бумаги от одного 

участника рынка к другому могут быть рыночными: купля-про

дажа или отдача взаймы, или нерыночными: дарение, наследова

ние, конфискация по суду и др. 

Гашение (погашение) ценной бумаги - это передача ценной бу
маги инвестором обратно эмитенту, сопровождающаяся прекра

щением существования конкретной ценной бумаги. Обычно име

ет место при окончании срока действия ценной бумаги. В практи

ке возможно временное изъятие ценной бумаги из обращения, т. е. 

ее отчуждение инвестором обратно эмитенту, не сопровождаю

щееся прекращением существования конкретной ценной бумаги, 

а означающее лишь ее временное выбытие из сферы обращения. 
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Кругоо6орот ценной бумаги - это единство стадий ее выпус
ка, обрашения и гашения. 

Составными частями рынка ценных бумаг являются ценные 

бумаги, рыночные отношения по их поводу и соответствуюшие 

участники рынка (рис. 8.1). 

Ценная бyuarв 
... cneцмфмчeaolй 

06ъеп PblНIIII 

участни .... 
или субъеlffbl. 

рынка (эмМТ8МТЫ. 
инвесторы И др.) 

ДейстеИА )'ЧВСТМИIIDII 
рымка С цеНIIOЙ 
бумаroй (еыпуск. 

обращение. raW8ниа) 

Рис:. 8.1. Составные части рынка ценных бумаг 

Классификации рынка ценных бумаг. Рынок ценных бумаг, 

как и большинство других рынков, имеет очень сложную струк

туру, которая хорошо ПРОЯW1яется в его классификациях. Дан

ный рынок может быть классифицирован по большому числу 

признаков, каждый из которых, так или иначе, характеризует его 

с разных сторон (рис. 8.2). 
В зависимости от стадии кругооборота ценной бумаги разли

чают первичный и вторичный рынок ценных бумаг. 
ПеJНIиlfНЫЙ рынок - это рынок ценных бумаг, на котором 

происходит выпуск ценных бумаг в обрашение; это такие отно

шения между эмитентом и инвестором, при которых движение 

денег и товаров направлено от инвестора к эмитенту, а движение 

ценных бумаг, наоборот, от эмитента к инвестору. 

ВториlfНЫЙ рынок - это рынок ценных бумаг, на котором 
происходит обрашение ценных бумаг между инвесторами; это от

ношения между инвесторами по поводу ценной бумаги. В этом 
случае Д8ижение денег и товаров и обратное им движение цен

ных бумаг осушествляется исключительно между самими инве

сторами. 

Процессы погашения ценной бумаги или временного ее изъ

ятия из обрашения не выделяются как особые части рынка и не 

имеют своего специфического названия. 

По аналогии с вешественным товаром можно условно счи

тать первичный рынок ценной бумаги процессом ее «производ-
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По маcurтвбвм 

МировоА 

рыноа 

МемдународныА 
рынок 

Национат.ныА 
рынок 

РЫНОК ценных бумаг 

ПоуроеНIO по способу 38JU'11OЧ_" 
IШНЦ8I1Тр8ЦИИ c:д8l1Oll 

БмржеllQЙ 
рынок 

Внебмржевoi! ЭnнтpoннwA 
рынок рынок 

Рис. 8.2. ОСllО811ые ""ассификаuии рынка иенных бумаг 

ства,., вторичный рынок - рынком обращения, т. е. купли-про

дажи, а стадию гашения ценной бумаги - процессом ее с<по

требления», так как на этой стадии и ценная бумага, и товар 

вообще выбывают из рыночных отношений и прекращают свое 

существование в качестве товара. 

По ВИДУ ценных бумаг данный рынок подразделяется на от
носительно самостоятельные рынки каЖдОЙ отдельной ценной 

бумаги: рынки акций, облигаций, векселей и т. п. 

По ВИДУ инструмеlПОВ, основанных на ценных бумагах. Рынок 
отдельной ценной бумаги, в свою очередь, может подразделяться 

на рынок самой этой бумаги, или основной ее рынок, и на рынки 

зависимых от нее инструментов: рынок вторичных ценных бумаг 

и рынок производных финансовых инструментов, основанных 

на срочных контрактах на ценные бумаги. 
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PьtHOK BmOPIl'lHЫX ценных бумаг - это рынок ценных бумаг, 
основанных на других ценных бумагах. Примером вторичных 
ценных бумаг в российских условиях, в частности, являются оп

ционы эмитента или американские депозитарные расписки. 

PьtHOK nрои:иJodных финансовых инструментов на ценные бу
маги (рынок ПФИ) - это рынок срочных контрактов на куп
лю-продажу ценных бумаг, заключаемых не с целью действи

тельной их покупки или продажи, а лишь с целью получения раз

ницы в их рыночных ценах во вре,чени. Можно сказать, что рынок 

производных финансовых инструментов есть купля-продажа, 1:1 

результате которой происходит передача только денег, но не са

мих ценных бумаг. В данном учебнике рынок ПФИ не рассмат

ривается. 

В экономической литературе I:Iторичные ценные бумаги час
то еще называют «производными» ценными бумагами. 

В зависимости от вида эмитента рынок ценных бумаг подраз
деляется на рынки государственных и корпоративных (негосу

дарственных) ценных бумаг. 

Государственные ценные' бумаги - это ценные бумаги, эми

тентом которых является государСТI:IО в лице соответствующих 

органов государственной исполнительной власти. 

В свою очередь, рынок государственных ценных бумаг в на

шей стране делится на рынок федеральных ценных бумаг. рынок 

ценных бумаг субъектов Федерации и рынок муниципальных 

ценных бумаг. 

PьtHOK корпоративных ценных бумаг - это рынок ценных бу

маг, выпускаемых коммерческими организациями (<<корпора

циями.). В российской практике отсутствуют ценные бумаги, 

эмитентами которых были бы физические лица, хотя потенци
ально они и могут быть ими для некоторых видов бумаг (век
сель, закладная). Строго говоря, рынку государственных ценных 

бумаг противостоит не рынок корпоративных, а рынок негосу

дарственных бумаг, который, в свою очередь, подразделяется на 

рынок корпоративных ценных бумаг и рынок венных бумаг ча

стных граждан. 

е точки зрения масштабов рынок ценных бумаг подразделяет

ся на мировой рынок, международный и национальные рынки. 

Мировой рынок ценных бумаг есть совокупность национальных 

рынков ценных бумаг. Международный (межнациональный) ры
нок ценных бумаг есть рынок, на котором происходит переме-
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щение национальных ценных бумаг между странами. Нацио
нальный рынок, в свою очередь, может подразделяться на обще

национальный рынок и на региональные (территориальные) 

рынки, и на его национальную и интернациональную части. 

В зависимоCПf от степени концентрации (сосредоточения) от

ношений эмитентов и инвесторов, с точки зрения места, време

ни, процессов и т. п., рынок ценных бумаг подразделяется на 

биржевой и внебиржевой (небиржевой). 

Биржевой рынок - это рынок, имеющий юридический статус 

«биржи». Экономическим признаком биржи как рынка является 
единая цена на одну и ту же ценную бумагу в данный момент 

времени. На биржевом рынке обычно достигается высокая сте
пень концентрации сделок купли-продажи с ценными бумагами. 

Внебиржевой (небиржевой) рынок - это рынок, характери

ЗУЮЩИliся хаотичностью процесса заключения сделок куп

ЛИ-ПРО.1ажи с щ:нными бумагами во времени и пространстве, а в 

организационно-юридическом плане он рассредоточен по стра

не и по участникам. Экономическим признаком внебиржевого 
рынка является возможность одновременного существования 

нескольких цен на одну и ту же цеt1ffую бумагу в силу организа

ционной разобшенности У'lастников такого рынка. 

В зависимости от способа заключения сделок рынок ценных 

бумаг может быть публичным или электронным (компьютеризи

рованным). 

Публичный рынок - это рынок, на котором купля-продажа 
ценных бумаг осушествляется публично, т. е. в присутствии про

фессиональных торговых участников рынка, а информация о его 
ценах является открытой для всех участников любого рынка не

зависимо от их местонахождения. 

Электронный (комnьютеризиРОВQННЫЙ) рынок - это рынок, 
на котором процесс купли-продажи ценных бумаг осуществляет

ся путем электронного контакта (по электронным сетям) между 

продавцами и покупателями. 

Возможны и другие еще более специфические признаки, 

классифицирующие рынок ценных бумаг на те или иные его со

ставные части, которые могут быть полезны для участника рынка. 

Отличия рынка ценных бумаг от рынка вещественных товаров. 
Главное, что отличает рынок ценных бумаг от рынков любых 
других товаров, - это его специфический товар, т. е. ценная бу-
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мага. Из особенностей ценной бумаги как товара проистекают 
основные характеристики рынка ценных бумаг. 

Важнейшие различия сравниваемых рынков состоят в сле
дуюшем: 

• нематериальный характер рынка ценных бумаг. Рынок ве
шественного товара состоит из трех стадий: производства 

товара, его доведения до потребителя, или процесса обра

щения товара, и потребления товара. Рынок ценной бумаги 

не имеет стадий производства и потребления, так как цен

ная бумага не есть материальная вещь как продукт ПРОи3-
водства. Вместо стадии (спроизводства» ценной бумаги име
ется стадия ее выпуска в обращение, которая не есть про

цесс обработки человеком вещества природы; а вместо 

стадии .потребления.) есть стадия гашения ценной бумаги, 

которая не имеет ничего общего с полезным употреблени

ем вещественных благ человеком или в процессе матери

ального производства; 

• сосредото.,ение рынка ценных бумаг uсклю.,uтельно в сфере 
обращения. Сфера обращения есть единственная сфера су

ществования ценной "бумаги, вне которой она никому не 
нужна. Соответственно и значимость стадии обращения 

для сравниваемых рынков совершенно противоположна. 

Для вещественного товара обращение необходимо. чтобы 
провести товар от стадии его изготовлеНIIЯ до стадии его 

потребления. Чем быстрее и короче этот его путь, leM, при 

прочих равных условиях, товар обходится дешевле потре

бителю. Товар создается для того, чтобы его потребить, а 
не для того, чтобы он .болтался» в сфере обращения. Иное 
дело ценная бумага. Она материально не употребляется че

ловеком. Ценная бумага существует только в сфере обра

щения. Это для нее .дом родной». Чем больше обращается 
(перепродается) ценная бумага, тем большую ценность она 

имеет для участников рынка ценных бумаг. Происходящее 
в результате обращения увеличение цены ценной бумаги 

есть благо для всех участников рынка, а не «горе» для по

требителя, как в случае вещественного товара; 

• nревDJIuрующuе масштабы рынка ценных бумаг. Масштабы 
рынка ценных бумаг обычно намного превышают масшта

бы рынка вещественных товаров по отдельности и в целом. 

Это объясняется тем, что рост производства материальных 
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благ 8сеП1R ОIl'I"iИ'lен имеющимися материальными и тру

/10UЫМИ "с:~у"с"ми И " то же время он Оl'Р8ничен потребно
стями 11 тех или нtlblX конкретных полезных вещах. У рынка 
l1eHtlblx БУМiII' отсyrСТIlУЮТ какие-либо матеРИRJIьные <>бяза
TeJ1hllhlC I""IIIIИUЫ ММ роста, так как Itеннвя бумага не ссть 

П"И"ОЩli"l IICIUI •. 
Отличи. рыика ЦfНИWХ бумаr от .алlOТНОro PЫHКI. Объектом 

IIWIЮТIIОI"O ""IIIKII lIuлнет~я ИllOстраtlНRЯ валюта, отсюnа можно 
сфОРМУЛИ"OIIiIl't, ~леnУЮlllие осно""ые РR1ЛИЧИЯ между ЭТ'IМИ 
РЫНКRМИ: 

• по fnt)('(ltfy ()npa:JtнlIIHUII. ВW1юта есть НIЩИОНRJlbtlВЯ денежнан 
СJIИIIИllil. кото"ан 1I\,IJIY~KaeTCH 11 обраUlение ОТ ЛИЦR госу-
11111'<:1"1111 (11 Формс КaJIIII'lейских бl1леТОII ИЛИ баllКНОТ HCII
"ТЩЛI>IIOI (1 бatlКII). LtСIIIII1Я бума"'l может выпускаться любы
ЩI ')МlПСII raMlI, Т" С, KIIK l'OCYJIII"CТlIOM, так И коммерчсски
~'" Orm"I""JilIIIHIMII; 

• n" харакnI"Р)' отНОIll"ниu, ВаЛЮТllhlА PbllIOK есть ИРОСТО /1е
"еЖIIIolН 111,IIIOK, "ли IЩIЮК ""ОСТ(ЩIIIIЫХ ДСtlСl' КI1К ТОIIЩЮII, 
P"'IIOK IICIIIII.IX (jумщ" се,.., рынок 1'00111'00, которые оБЫ'IIЮ 
IIРlшоент 11 РОIII: 1 IТ" 1 .. 11 или ДИОИДСIIДIIЫЙ доход, а потому 
/1/111111011-1 I''''"ок сеп. 11 БОJlЫllсА еТСllени рынок каlltПWIII; 

• по MIIClllmIl6a.м, ВIUIЮlllЫЙ PblIIOK ссть мировой рынок 110 

СIЮСМУ O()"I.CKTY, 11 Рl."юк ЦСIIНЫХ бумаг ссть IiIЩИОllaJ1ьныА 
РЫIЮК 110 I:IЮСМУ ofit,CKTY, IIОСКОЛhКУ ЦСlIная БУМUГI\ сеп. 
"(\Ы'IIЮ IIIIЩЮIIIIJ1I.IIIНI БУМI"'II. Н" ВW1ЮТIIОМ рынкс всегда 
IIOKYIIHCTI:H 11IЮСТРUIIIIIIН "ШIto"Г8, т. е. не НIЩИОНW1hныА, а 

меЖJ1УIIЩЮJIIII.IА (III:СМИРII"'И) ТOI'ар; 

• по IlAUIIHUHJ ntJAllт"IItfKUX фllкmорн, ВалютныА рынок tш)(()
JIИТСН, 110 IIОШlТlihlМ 11РИ'IИIII1М, 11011 во:&дсАетвием, 11рс:жде 

"сего, IIOJIIlпt'lсеtr.:ИХ ФI\КТОРОD, или факторов обшеrocудар
С1'IIСIIIЮI"ОIlНl'IСIIIIН, PblHtlК uetltlhI)( бумаг В болЫllОА с"гепс
IIИ :U\UИI:ИТ от 'ЖOlЮМI1'IССКИ)( фRКТОРОВ, присуш"х эконо
мике 1111111101\ C"I'PIIIII.I 11 IIСJЮМ, 1\ Тl1кже факторов. ОПРС.Ilслню
lIIt1x :.IКOIЮМН'IСI:tr.:и14 Иlпсреl: КRЖ.J\ОГО отдельного 3МИТС1IТR 

ЦСlllю14 БУМII ... I. 

Отличи. PWtlKI uellHblX бумаl" от КpeдIIТНОro РWИКI. Эти отли
'IИН НhПСКRЮТ 11") 101'(), '!то I'JlRHllhlM товаром кредитного рынка 
НМНСТl'И JIСЩ'ЖIНlН <:YMMI\, OТJ\IIHtlnH " ЛОМ, U iICHTPW1bIlblM )НС'

IЮМ tr.:РС:I1ИТlюm рыню, НRJIНС"ГСИ (')11111< или Кре.llитное У~lреЖ.J\е"'1е. 
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Наиболее характерные различия между рассматриваемыми 
рынками следуюшие: 

• разные tlllды nрофессионQ.Aьных посредников. Рынок ценных 
бумаг есть рынок преимушественно с торговым посреДЮ1-

чеством, а кредитный рынок есть рынок долгового посред

ничества. Для рынка ценных бумаг наиболее характерным 
является наличие торгового посредничества в лице броке

ров и дилеров. На кредитном рынке кредитная организация 

(банк) привлекает свободные денежные средства от одних 

участников рынка и затем отдает их в ссуду другим учасТlШ

кам рынка, которые нуждаются в кредитах. Банк выступает 
посредником в ссуде для других участников рынка; 

• РазАи'lU tJ форме органuзации рынка. Рынок ценных бумаг 
обычно организован в виде биржевого рынка. Биржа. в той 
или иноА ее практической форме, есть организатор рынка 

ценных бумаг. Кредитный рынок есть всегда рынок, на ко

тором органюуюшим началом является баllК (кредитная 

организация). Законами каждой страны закрепляется право 

банковской системы на ведеllие денежных счетов и креди

тование. В то же время рынок ценных бумаг может сушест

вовать и в небиржевой форме. По::>тому потенциально он 
характеризуется множественностью способов его организа

ции. Кредитный рынок всегда имеет свое! о единстненного 

организатора в лице кредитной организации (банка), а ры

нок ценных бумаг не обязательно имеет всеобший центр в 

виде фондовой биржи; 

• РазАи'lU tJ размерах. Масштабы кредитного рынка опреде
ляются потребностью экономики в деньгах в качестве 

средств обрашения и в качестве денежного капитала. Мас
штабы рынка ценных бумаг, как уже говорилось, не имеют 

потенциальной границы ДЛЯ своего роста; 

• ptlЗllIIIIU tJ форме цены. Ценой банковского кредита является 
процентная ставка на рынке, т. е. доход, выплачиваемый по 

ссуде. Цена ценной бумаги в своей основе, наоборот, являет

ся капитализированным процентным (дивидендным) дохо

дом, который выплачивается по ценной бумаге ее эмитентом. 

Или, выражаясь иначе, ценой кредита является процент, а це

ной ценной бумarи является капитализированный процент, 

т. е. величина самого кредита (капитала), которая приносит ее 

владельцу процент, уплачиваемый по ценной бумаге. 
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8.1. PIIIHOK ценн",х 6YMar как источник капнтаnа 
н как о6ltект дnя ero вnоження 

Конспект содержании параf1)афа. Рынок ценных бумаг вы

ступает в качестве ОДllOго из основных внешних источников 

получения капитала для коммерческих организаций (в том чис

ле и доходов для государства). 

Рынок акций является одним из источников при влечения 

собственного капитала коммерческих организаций, поскольку 

выручка от продажи акций увеличивает их уставный капитал 

(и собственный капитал в целом). АльтеР.lативными собствен

ными источниками капитала компании Я8JJЯЮТСЯ прибbIJIЬ и 

амортизационные отчисления. 

Рынок облигаций является важнейшим источником при

влечения заемного капитала коммерческих организаций. Аль

теРllативными заемными источниками капитала компании яв

ляются креди ,"ные ресурсы. 

Каким бы .важным" ни был рынок ценных бумаг как по
ставшик капитала, он всегда лишь перераспределяет свободный 

капитал меЖдУ участниками рынка, но сам по себе он не созда

ет ФУlIкционируюшего 8 коммерческой деятельности капитала. 
Ценная бумага есть источник капитала для ее эмите.lта и 

одновременно объект для вложения свободного капитала для 

инвестора. Поскольку инвестор всегда имеет выбор направле

ний вложеllИЯ своего капитала, процесс принятия решения о 

выборе зависит от ряда критериев, к которым относятся уро

вень доходности актива, его риска, налогообложение доходов и 

др. Рынок ценных бумаг с точки зрения этих критериев часто 

привлекателыlе,' чем многие другие рынки. 

Рынок ценных бумаг не следует ОТОЖдествлять с фондовым 

рынком как рынком преимушественно акций и облигаций. Из 

ДРУГИХ наиболее развитых его cocTaB.lblX частеА можно выде
лить вексельный рынок и PbllIOK ипотечных ценных бумаг. 

Рынок ценных бумаг как экономический источник капитала. 

Выпуск в обращение ценной бумаги представляет собой обмен 

ценной бумаги на деньги или вещи (имущество). Последние 

обычно используются эмитентом ценной бумаги дЛЯ получения 

прибыли (чистого дохода). Например, на полученные денежные 

средства покупаются средства производства и нанимаются ра

ботники, которые создают новые товары или оказывают участ

никам рынка услуги, денежная выручка от продажи которых 
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превышает на величину прибыли н.ложенные средст"а (н.ложен

ный капитал). 

Рынок ценных бумаг есть не единственный внешний источ
IIИК капитала (рис. 8.3). Другим важнейшим внешним ИСТО'lНи
ком капитала является кредитный рынок, или рынок банков

ских (денеЖIIЫХ) ссуд. Обычно банко"ские ссуды прин.лекаются 

под оборотный капитал, т. е. преимушественно на KpaTKocpo'l
ные цели, а "ыпуск ценных бумаг используется дЛЯ получения 

средств ПОД основные средства, или на долгосрочные цели. Еще 

одним важным внешним источником увеличения капитала яв

ляется заемный каrlИТал в "сшест"еююй форме, т. е. аренда MiJ
шин и оборудования, зданий и сооружеllИЙ, торговых марок и 

лицензий и др. 

Кроме внешних источников Ilринлечения капиталiJ, коммер
ческая организация обычно раСllОлзгает и своими 8нутренними 

источниками. К 'IИМ относятся прибыль (чистый доход) и амор

тизационные ОРIИСJlения. В cpeJtlleM доля TiJKOrO рода "нутренних 
источников капитала компании оБЫЧIЮ составляет 50 и более 

проценто", а остальное приходится на долю капиталiJ, ПРИl\JIечен

ного путем выпуска ценных-бумаг и rЮЛУ'lения банко"ских или 

иных ссуд. 

В основе экономической классифик,щии ИСТОЧIIИКОН при

влечения капитала лежит указание "а то, где создан этот Кi1ПИ

тал - СОЗдiJН ли он самой коммерческой ОРI'ани Jацией и;lи при

nлечен ею извне, т. е. от других У'ШСТlIИКОН pbIlIKa. ПРИ8JJсчение 
капитала путем выпуска ценной бумаги есть "сегда его передача 

от инвестора в пользу соответст"уюше.-о эмитента, Такого рода 

э-oNМ'f8CIIМ8 IICТCNНИIIИ 

Соест_" 11 Амортммцмoинwe 
"pм8wn.. 01'4_" 

БаНlC01С8И8 
ccy~ 

Ц8мн-
8yм8rм 

Apl!н,QII 

СР8ДСТ8 
промаодст .. 

PII~. 8.3. UCHllble бумаги как ЭКОllомическиА НСТ()'IIIИК ПРНШlсчеllНN каПНТМ8 
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капитал по определению не может быть создан (самостоятельно 
получен) эмитентом. 

Рынок ценных бумаг как юридический источник капитала. от 
экономической классификации источников капитала следует от

личать их юридическую классификацию на собственный и заем

ный капитал (рис. 8.4). 
Собственныii капитал - это виды источников капитала, ко

торые закреплены за данным участником рынка на праве собст

венности. 

Заемныii капитал - это виды источников капитала, который 

временно используется участником рынка и через установлен

ный период времени возвращается его исходному собственнику 

(кредитору). Собственность на заемный капитал как бы раЗдваи

вается между должником и кредитором. 

В зависимости от вида договора, лежащего в основе той или 

иной ненной бумаги, ее рынок может выступать в качестве ис

точника либо С(Jбствеl!НОГО, либо заемного капитала. Если в ос
нове ценной бумаги лежит договор учреждения коммерческой 

организации (обычно акционерного общества), то такая ценная 

бумага становится источником собственного капитала юридиче

ского лица. К таким ценным бумапiм относятся акции. 
Если в основе ценной бумаги лежит договор займа (кредито

вания), то такая ценная бумага выражает долговые отнощения и 

потому она становится источником заемного капитала ее эми

тента. Основной вид долговых ценных бумаг - это облигации. 

Собственная 
прибыль 

и 8МОРТИ38ЦИЯ 

ЦeHMW8 
6YМ8rм ... 

со6СТ88ННWЙ 
.. nмтan 

Б8НlI08ские 
а;уды 

Рынсж ценных б)'М8Г 

Ц-м_ 

6у ....... -__ ... й 

II8IIIfn11 

Дo_pмт8IIr 

МW8цeмHW8 

6yмen 

Рис. 8.4. Ценные бумаги как юридический ИСТО'IНИК привлечеНИII капитала 
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Если в основе ценных бумаг (обычно это ценная бумага. 
называемая инвестиционным паем) лежит договор доверитель

ного управления, то привлекаемый капитал не подпадает под 

его деление на собственный и заемный. Это связано с тем, что 

в соответствии с договором доверительного упра~lения капи

тал участника рынка не переходит в юридическую собствен

ность ни доверительного управляюшего, ни какого-либо друго

го участника рынка, а потому не может рассматриваться ни 

как заемный, ни как изначально приналлежаший доверитель

ному управляюшему. 

Рыиок ценных бумаг как -поставщик,. капитала. Заемные ис

точники капитала есть всегда его внешние источники. Собствен
ные источники капитала с точки зрения их происхождения мо

гут быть как внугренними, так и внешними. Следовательно, де
ление капитала на собственный и заемный только маскирует 

(скрывает) деление его источников на внугренние (произведен

ные) и внешние. 

Внешние источники капитала есть всегда чьи-то внутренние 

источники. Увеличение всего обшественного капитала - это его 

увеличение исключительно за счет внугренних источников. или 

за счет его воспроизводства, но не за счет его перераспределе

ния. Только для отдельного участника рынка есть возможность 

привлечь капитал со стороны, не важно, в какой юридической 

форме - собственного, заемного или доверитеЛl.НОro каПllтала. 

Важно то, что рынок ценных бумаг как источник к~питала 
есть всецело рынок перераспределения капитала. а не его дейст

вительный, или материальный, источник увеличения. Привлече
ние капитала посредством выпуска ценных бумаг не создает ка

кого-то нового капитала. Uенная бумага есть лишь один из ры

ночных способов мобилизации уже сушествуюшего на рынке 

капитала, а вовсе не способ его создания вообше. Если в стране 
отсутствует свободный капитал, то никакой рынок ценных бумаг 
сам по себе его не создаст. 

Рынок ценных бумаг как объеКТ для ВJlожеиия капитала. Инве
сmlljЮВDнuе - это вложение капитала в доходные рыночные ак

тивы. Вложение частных капиталов в ценные бумаги тоже есть 
инвестирование. 

Однако свободные денежные средства, которые участник 

рынка желает употребить в качестве капитала, можно инвести

ровать в разные рынки, например, положить на банковский де-
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позит, купить иностранную валюту в расчете на рост ее курса. 

купить какой-то бизнес, купить ценные бумаги, купить недви

жимость, антиквариат и т. п. 

Со всеми другими напраалениями инвестирования рынок 

ценных бумаг конкурирует, исходя из следующих основных кри

териев: 

• уровень дохоОносmи. Доходность, или прибыльность, есть 
единственная ЭКОНОМИ'lеская цель существования капита

ла. В праКТИ'lеском плане доходность не может быть .мо

нопольным. критерием. Доход, который первоначально 

получает инвестор, есть всегда валовой доход, но инвестора 

интересует только '!истая доходность, или тот чистый до

ход, который получит лично он. Валовая доходность обыч

но превышает чистую на сумму налогов и величину комис

сlюнных расходов; 

• уровень НILlогообложенuя. Налоги различны по видам ры
ночных активов, и это влияет на величину чистого дохода 

инвестора. Уровень того или иного налога имеет значение 
для принятия инвестиционного решения только в увязке с 

другими целями инвестора; 

• уровень риска. Инвестор всегда отдает свои деньги (капи
тал) другому у'!астнику рынка, и при этом возникает про

блема надежности и сохранности капитала, выполнения 

обязательств должника перед инвестором в установленные 

сроки и 8 оговоренных размерах. Поддавшись на обещания 
(или рассчитывая на) выплаты (получение) высокого дохо

да, инвестор может при возникновении для него неблаго

приятных обстоятельств не только не получить обещанный 

доход, но и rJотерять часть или всю сумму инвестированно

го капитала; 

• уровень инфляции. Данный фактор обычно имеет значение, 
если сраllниваются инвестиции в разных странах. Высокие 

доходы от инвестирования в какой-то стране могут обесце

ниваться сопутствующим высоким уровнем инфляции в 

этой стране; 

• уровень комиссионных pacxoдotJ. Инвестирование в ценные 
бумаги, как и в другие инструменты капитала, связано с 
оплатой различного рода услуг профессиональных участни

ков рынка. Услуги по купле-продаже ценных бумаг, их уче-
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ту и хранению и т. п. являются платными, и расходы на 

них есть вычет из валового дохода инвестора; 

• УpotJень ка.,ества и коли.,ество видов услуг, предоставляемых 
на данном рынке инвестиций. Этот фактор приобретает 

особое значение, если речь идет о частных инвесторах, т. е. 
гражданах, желающих употребить свои сбережения в каче

стве капитала, т. е. приумножить их. Для них покупка цен

ных бумаг есть нечто вроде ПОКУ/1КИ какой-то полезной 
вещи, а потому должна быть организована просто и удобно. 

РЫНОК ценных бумаr и фондовый рЫНОК. Обычно понятия .ры
нок ценных бумаг» и -фондовый рынок.) употребляются как си

нонимы. Такое смешение понятий допустимо и оправданно, по

скольку, с одной стороны, фондовый рынок есть самая большая 
часть рынка ценных бумаг, а с другой - основная часть инфор

мации (научной, учебной, практической, нормативной и т. п.) 

имеет прямое отношение именно к фондовому рынку, а не ко 

всему рынку ценных бумаг. 

Однако отождествлять понятия рынка ценных бумаг с поня

тием фондового рынка нельзя уже потому, что сушествует поня

тие вексельного рынка, понятие рынка ипотечных ценных бумаг 

и эти рынки не пересекаются с фондовым рынком. 

Понятие фондового рынка не имеет строго закреП.1енного 

содержания. Можно указать на следующие более-менее обще

признанные характеристики, при сущие данному рынку: 

• фондовый рынок охватывает рынки акций, облиг,щий и 

основанных на них вторичных бумаг и производных инст

рументов; 

• фондовый рынок близок к понятию биржевого рынка, по
скольку существенная часть сделок с указанными инстру

ментами заключается на фондовой бирже (публич~JOЙ или 

электронной). При этом рынок акций преимущественно 

считается биржевым, а рынок облигаций преимущественно 

является небиржевым рынком. 

Итак, когда речь идет о рынке ценных бумаг как о рынке ка

питала, то в большой степени под ним подразумевается фондо

вый рынок, как рынок самых главных ценных бумаг, принося

щих чистый доход. Поэтому эти понятия можно употреблять как 

синонимы. Но если речь идет обо всех ценных бумагах незави

СИМО от того, какую роль они выполняют на рынке, то целесооб

разно эти понятия все же не смешивать. 

12· 2ulH Г;I"I:lIЮII 
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8.3. Функции plllHK8 цеННIIl1 6YM8r 

Конспект содержання пар.графа. Рынок ценных бумаг имеет 
функции, обшие со всеми другими рынками, и специфические 
функции, которые xapaKTeplIbl ДЛЯ финансового рынка вообше. 

К OCIIOBI1h1M оБШСРЫIIОЧIIЫМ фУIIКЦИЯМ ОТНОСЯТСЯ: коммер
ческая, ЦСllllOСТl1ая, информационная, реryлируюшая. 

Специфичсские ФУIIКШIИ МОЖ~IO квалифицировать как пе
рераспредслительную и зашитную функции. 

Специфика самого рынка ueHlIblX бумаг проявляется во 

всех его функциях, нсзависимо от степсни их общности другим 

рынкам. Эта специфика состоит в: 
- сущсствовании огромного слоя спекудя/IТОВ как участни

кон рынка uellllblX бумаг; 
- особом характерс UClIbl цснной бумаги, которая пред

ставляст собой "с UCIlY того или иного товара, а оценку 
капитала. отдаНIIОГО в ссуду; 

- обязатr.1ЬНОЙ ивформациошlOЙ открытости рынка по 
сраВНСIIИЮ с другими рынками, Ila которых преобладает 
коммерчсская таЙllа; 

- высочайшсм YPOBIIC регулирусмости pbl~IKa со стороны 

государства и самих сго профессионалЫIЫХ участников. 

Рынок ценных бумаг есть, с одной стороны, рынок вообще, 

а с другой - он есть финансовый рынок, и поэтому все его 

функции условно могут быть поделены на общерыночные и на 

специфически финансовые. 

Общерыночные функции рынка ценных бумаг: 

• коммерческая - целью любого рынка является получение 

прибыли (чистого дохода) или приумножение вложенного 

в рынок капитала; 

• оценочная (ценностная, lIЗ.Мерительная) - любой товар на 

рынке, в том числе и ценная бумага, получает свою собст

венную рыночную цену; 

• информационная - информация о событиях на рынке долж
на быть выявлена и доведена в установленном порядке до 

всех его участников; 

• регулирующая - рынок действует по вырабатываемым им 
правилам, которые его участники обязаны соблюдать доб

ровольно или в силу их законодательного закрепления. 

Функции рынка ценных бумаг как финансового рынка: 
• nерерасnределllтельная. Посредством рынка ценных бумаг 
осуществляется перераспределение сбережений или вообще 
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свободных денежных средств из их простых денежных форм 

в различные формы капитала. Покупка доходной ценной 
бумаги означает, что деньги инвестора превратились в ка
питал; 

• ЗQщumнQSI, иАи анmирискOfIая. Рынок предоставляет своим 
участникам финасовые инструменты защиты капитала от 

тех или иных рисков. 

В перечисленных функциях следует выделять и специфику 
самого рынка ценных бумаг. В кратком виде можно указать на 

следующие наиболее очевидные стороны такой специфики. 

Специфика КОJНJlfерческой функции рынка ценных бумаг состоит 
в том, что процесс их обращения вызывает к жизни существова

ние многочисленного слоя участников рынка, называемых спе

кулянтами, которые стремятся получить по ценной бумаге не тот 

доход, который устанавливает ее эмитент, а доход от колебаний 

ее рыночной цены. Спекулянт - это тот же инвестор, но наце
ленный на получение дохода от ценной бумаги в виде устраи

вающей его разницы в ее ценах. В настоящее время термин 

«спекулянт» В практике рыкка, по понятным причинам, обычно 
заменяется более благозвучным термином «трейдер» (торговец). 

Специфика оценочной функции рынка ценных бу,..,аг состоит в 

том, что цена ценной бумаги есть денежная оценка представляе

мого ею капитала, так как после обмена ее на деньги иннестора 

никакой другой стоимости у нее не появляется. У каПИТ3.13 име

ется только одна цель - безграничное возрастание, а потому и 

общая оценка (цена) ценной бумаги в качестве оценки капитала 

обычно имеет тенденцию к росту. 

Специфика информационной функции на рынке ценных бумаг 

состоит н установлении требуемого баланса меЖдУ открытостью 

и закрытостью информации об участниках данного рынка. От
крытость информации необходима для процесса рыночного це

нообразования, или для текущей оценки представляемого цен

ной бумагой капитала. Закрытость информации есть одно из 
непременных условий конкуренции на рынке. «Утечка» важной 

информации может ослабить позиции соответствующей компа

нии на рынке, снизить ее прибыли, а потому и цену ее ценных 

бумаг. 

Специфика регулирования на рынке ценных бумаг находит свое 

выражение в ее нацеленности не просто на соблюдение тех или 

иных правил работы на рынке. Она состоит в стремлении всех 
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регуляторов рынка обеспечивать, поддерживать и укреплять до

верие рядовых инвесторов, всех частных лиц к справедЛИВОСТИ и 

обоснованности цен и прибылей на рынке ценных бумаг. 

Специфика перераспределительной функции рынка ценных бу
маг кроется в том, что обмен денег на ценную бумагу при ее вы

пуске в обрашение может означать максимально короткий путь 

преврашения свободных денежных средств в Функционируюший 

капитал. С другой стороны, обрашение ценных бумаг между ин

весторами может вообше не иметь никакого отношения к реаль

ным инвестициям, поскольку денежные средства в этом случае 

используются только дЛЯ покупки ценных бумаг, а не для покуп

ки материальных ресурсов и найма рабочей силы. Такое обраше
ние есть процесс перераспределения капитала между инвестора

ми без какой-либо видимой пользы дЛя роста экономики. 

Специфика защитной функции рынка ценных бумаг состоит в 

том, что инвеСТllрование свободных накоплений в ценные бума

ги ПОЗlJоляет в среднем зашитить их от инфляции. Другая сторо

на этой же функции коренится IJ огромном количестве lJыпускае
мых ценных бумаг одного и того же вида разными эмитентами. 

Это позволяет зашишать капитал .жвестора путем его распреде

ления между разными видами ценных бумаг и ценными бумага

ми разных эмитеНТОIJ. Способ зашиты капитала путем его пра
вильноro распределения между разными ценными бумагами, 

включая и иные возможные его вложения в другие инструменты, 

называется диверсификацией. 

8.4. Участники pltlHKa цеНН1t11 6у Mar 

Конспект еодержання парВf1Iвфа. К участникам рынка цен
IlblX бумаг ОТIIOСЯТСЯ непрофессионалЫlые учаСТНIIКН, профес
сионалЫlые участники и оргаllЫ регулирования рынка. 

К непрофессионмыlмM участникам рынка uellHWX бумаг 
относятся эмитенты и Иllвесторы. 

ПРОФСССИОllмьные учаСТlIИКИ делятся на профессиональ
ных торговце8 и организации инфраструктуры. К первым ОТlю
сятся брокеры, дилеры и управляюшие компаllИИ. КО 8ТО
рым - орг:шизаторы торговли, преЖде всего фондовые биржи, 

регистраторы, депозитарии и клиринговые организации. 

Oprallbl регулирования ра1llеляются на органы государст
венного регулирования и саморегулируемые организации про

фессиональных учаСТНИКО8 рынка. 
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к участникам рынка ценных бумаг относятся его неnосред
ственные участники в лице неnрофессиональных, обычно назы

ваемых эмитентами и инвесторами, и nрофессиональных участ

ников рынка, а таюке государственные и общественные органы 

его регулирования и контроля (рис. 8.5). 
Неnосредственные участники рынка ценных бумаг подразде-

ляются на: 

• неnрофессиональных участников рынка; 
• nрофессиональных участников рынка. 
Неnрофессиональные участники рынка - это эмитенты и лю

бые инвесторы, которые разместили часть своих капиталов сре
ди ценных бумаг, но основная коммерческая деятельность кото

рых осуществляется вне рынка ценных бумаг. 

Участники рынка ценных бумаг 

нenocpeдcтинн .... 
учаСТНIIIМ pынu 

ценных бумаг 

ЭмитtIНТW 

И_QPbI 

ИНДМ8МДУ_ 

НЫ8(Ч~) 

~ 
(инcnnyцмo
~) 

Бро_еры 

Дилеры 

Упре8Лll1OЩМ8 
_пании 

Рerиcтреторы 

Д8П03МТарии 

КПиpмнr08 .... 
oprв_ции 

Органы государственного 
и оБЩ8СТвенноro 
реryлированИА 

Органы 
ГOCYдвpcтll8HНOГO 

реryЛИРОВ8НИА 

Организации 
самoperyлирвоаНИА 

Ркс:. 8.5. Современные участники рынка ценных бумаг 
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Профессиональные участники рынка ценных бумаг - это лица, 

которые осуществляют профессиональные виды деятельности на 

данном рынке. Профессиональные участники имеют право ра

ботать на данном рынке только при наличии специальной ли

цензии (разрешения) на осуществление определенного вида про

фессиональных услуг на данном рынке. 

Профессиональные участники рынка ценных бумаг условно 

могут быть поделены на: 

• nрофессиональных торговцев; 
• организации инфраструктуры. 
Профессиональные торговцы оказывают услуги по заключе

нию сделок купли-продажи на рынке ценных бумаг. К ним от

носятся брокеры, дилеры и управляющие компании. 

Ор,'анизации инфраструктуры - это такие профессиональ

ные участники, которые обслуживают процесс заключения и ис

полнения рыночных сделок с ценными бумагами или вообще 

обслуживают любые процессы смены собственности на ценные 

бумаги. К ним относятся фондовые биржи, регистраторы, депо

зитарии и клиринговые (расчетные)· центры. 

Коротко, суть характерной деятельности профессиональных 
участников российского рынка ценных бумаг состоит в следу

ющем: 

• брокеры на рынке ценных бумаг - это организации, кото
рые заключают сделки по купле-продаже ценных бумаг для 

своих клиентов за счет самих клиентов; 

• дилеры на рынке ценных бумаг - это организации, кото
рые продают и покупают ценные бумаги от своего имени и 

за свой счет на основе объявленных ими цен; 

• управляющие компании - это организации, осуществляю

щие доверительное управление ценными бумагами и вло

женными в них денежными средствами клиентов; 

• регистраторы - это организации, задачей которых являет

ся ведение списков (реестров) владельцев ценных бумаг; 

• деnозuтарии - это организации, которые должны осуществ
лять хранение и (или) учет ценных бумаг участников рынка; 

• клиринговые организации - это организации, осуществляю

щие расчетное обслуживание участников рынка ценных 

бумаг; 
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• органuзаторы рынка, в том числе фондовая биржа, - это 
организаuии, которые способствуют (создают необходимые 

условия) заключению сделок на рынке иенных бумаг. 

Итак, всего на российском рынке иенных бумаг имеется 
семь видов профессиональной деятельности, но число самих 

профессиональных участников рынка измеряется сотнями орга

низаuиЙ. Профессиональные участники рынка обеспечивают его 
бесперебойное функuионирование и проuесс его дальнейшего 

совершенствования и развития. 

Профессиональная деятельность на рынке иенных бумаг есть 
результат действия всеобшего закона разделения труда, на осно

ве чего, в частности, происходит повышение производительно

сти человеческого труда. 

Состав профессиональных участников рынка иенных бумаг в 

нашей стране определяется законом «О рынке иенных бумаг» и 
уточняется по мере развития самого рынка. 

KOHTpOnbHb.8 80nPOCbI 

1. Понят .. е рынка ценных бумаг .. его основные отл"ч"я от товарного 
рынка. 

2. В чем состонт отл .. ч .. е перв"чного рынка от втор"чного рынка ценных 
бумаг1 

3. На как .. е част .. можно класс .. ф"цировать рынок ценных бумаг1 
4. Каковы основные функц .... рынка ценных бумаг1 
5. КТО ОТНОС"ТСА К непрофесс"ональным участн"кам рынка ценных бу

маг .. каковы .. х цел .. на данном рынке1 
6. Кто входит в состав професс"ональных участн"ков рынка ценных бу

маг .. чем определяется .. х в"довой состав1 
7. Каковы "нструменты рынка ценных бумагr 
8. Почему рынок ценных бумаг служ"т одн"м .. З "сточн"ков кап .. тала 

АЛЯ коммерческ"х орган .. зац .. йr 
9. Почему рынок ценных бумаг АВЛАется сферой АЛ!! вложен"я частных 

кап"таловr 
10. На основе как"х кр"тер .. ев .. нвестор пр"н"мает решен .. е о возмож

ност" вложен .. !! кап"тала в ценные бумаг .. r 
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СИСТЕМА СТРАХОВАНИЯ И СТРАХОВОЙ 
PblHOK 

Конспект содержанни rлавы. Страховаllие ссть совместная 
форма lаЩИТbI У'шстникон pblllKa от нсблаroПРИЯТНblХ ВНСШIIИХ 
собblТИЙ, орrаllизоваНllaЯ в 8ИДС коммсрчсскоii ДСЯТСЛЫlOсти. 

Нсобходимость страховании коренится н непреРblВllOМ ха
рактсре проuссса воспроизнодства капитала. 

По сравнеlJИЮ с другими типами финаllСОНblХ ОТlюшений 
СТР:1ховаllие есть смешанная форма безвозвратноrо и lIозврат

'IOГО финаНСI'ронания. 
ОСНОВllblМИ СОllремеННblМИ функuиями страховаllИЯ янля

ются: компенсаuионная, собиратеЛЫlая, перераспределитель

ная, инвсстиuионная 11 накопитеЛЫJая. 
Совокупность CTpaXOBblX организаuий, организаuий и норм, 

регулирующих CTpaXOBble ОТllOшеШIИ, а также видов страховых 
ОТllOшений образует uелостную систему страхования. 

Систсма страХОllания разделяется на государствсннос и Pbl
ночнос страХОllание. Государствсннос страхонзние ссть состав
ная часть государстнеННblХ финансон. PbHIO'lIlOe, или коммср
ческое, страхование организуется страХОНblМИ организаuиями, 

KOTopble есть коммерческие У'IaСТIIИКИ pblllKa. 
Страхоная организаuия есть обblЧНblЙ коммсрческий y<JaCT

ник pblHKa, но со своими спсuифическими доходами и расхода
ми, в KOTOPblX отражается сущность CTpaXOBblX ОТllOшеlIИЙ. 

Страхонание разделяется на обязатеЛЫlOе, т. с. ПРСДПИСbl
насмос законом, и добровольное, т. е. осущестнляемое по реше
нию самого y<Jастника pblHKa. ОСНОВНblМИ видами обязатслыlO
го страхования является государствеlllюе страхованис, 110 н ряде 
СЛy<Jасв организаторами такого рода CTpaXOBblX отношений мо
гут быть и коммеР'lеские CTpaXOBble организаuии. 

Совокупность всех страхоных ОТllOшений образует страхо
ной рынок. 

Страховая деятелыlOСТЬ как дсятелыlOСТЬ страховщика ссть 
страховая услуга, но страхонатсль покупаст не самую сго стра

ховую дсятсльность, а прано на ПОЛy<JСllИе определенной CYMMbI 
денег н СЛy<Jае наступления страхового собblТИЯ. 

Основными y<Jастниками страхового pblHKa являются стра
хователи, страхонщики и ОрПlllbl регулирования рынка. 



rAatla 9. Сllстема cmptUOtIaHlIJI1I cтptlXOtIOi рынок 361 

в зависимости от объекта cll'axoвoro отношения различают 
личное и имушественнос страхование. Если страховаllие соеди

Ilяется с накоплением, то оно су шествует в виде Ilакопительно

го страхования. 

Страховой рынок разделяется на пеРВИЧllЫЙ, или собствен

но Сll'ахование, и ВТОРИЧIIЫЙ, или перестрахование. Cll'axOBa
ние есть отношение между Сll'ахователем и Сll'аховшиком. Пе
рестрахование есть рыночнос отношение только между страхов

шиками. Целью такого ОТlюшеllИЯ является распределение 

Сll'аховой ответственности (обычно ответствешюсти в крупных 
размерах) между несколькими Сll'аховыми организациями. 

9.1. Понятие и функции страХО8ания 

Конспект содержания параrpафа. Страхование есть коллек
тивная, или совместная, форма зашиты участников рынка от 
неблагоприятных внешних событий, организованная в виде 

коммерческой деятельности. 

Необходимость Сll'аХОjlания возникает из ПОll'еБIЮСТИ 

обеспечения непреРЫВIЮСТИ процесса воспроизводства капита

ла, Ilеобходимости преодолеllИЯ участником рынка возникаю

ших внешних неблагоприятных для него препятствиЙ. 

Сll'аховаllие есть смешанная форма безвозвратного и воз
врапюго финансирования, поскольку только в таком случае 

возникает возможность компенсировать сушествеlllJые убl.tТки 

некоторых учаСПIИКОВ рынка за счет страховых ВЗIЮСОВ всех 

участников рынка. 

Основными функциями страхования являются: 

- компеllсаЦИОНllая, т. е. возмешение потерь участника 

рынка от cll'axoBoro события; 
- собирательная, т. е. КOIlЦеllТрация финаllСОВЫХ ресурсов 

в cll'axoBbIx оргаllизациях; 
- перераспределитеЛЫlая, т. е. возмешсние потерь одних 

участников рынка за счст Cll'axOBbIx взносов других уча
СПIИКОВ рынка; 

- инвестиционная, т. е. прибылыюе использование полу

чснных cll'axoBbIx ВJIIOCOB страховыми организациями; 
- накопителыt3я, т. е. совмсшсние страхования учаСТlIИ

ка рынка и бесприбыльного накоплсния им денежных 

средств. 

Основные понятия. Страхование есть спеuифическая сфера 

финансовых отношений, а потому ДТlЯ нее характерны свои соб

ственные понятия. Основные из них следующие. 
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Страхователь - это участник рынка, который страхуется, 
т. е. заключает договор на страхование со страховщиком. 

Страх08щик, lIЛи CmpaxOBIlJI органuзаu,UR - это участник PblН
ка, который страхует. 

Страховое событие - это событие (события), которое ле
жит в основе договора страхования, например пожар или угон 

автомобиля. Страховое событие есть какое-то объективное со

бытие, которое имеет вероятностную природу совершения по 

отношению к страхуемому. Иначе говоря, это такое событие, 
которое может произойти, а может и не произойти. К таким ве

роятностным событиям, например, относятся: момент наступ

ления смерти, природного события (землетрясение, наводнение 

и т. п.), получения убытка, наступления банкротства предпри

ятия и т. д. 

Страх080Й слу.,аЙ - совершившееся страховое событие, тре

буюшее от страховшика выплаты страховой выплаты. 

Сmрах081lJ1 (/Ы1lAата - это денежная сумма, уплачиваемая 

страхонщиком сграхователю при наступлении страхового случая. 

Размер страхованIlЯ, lIЛи Cmpax08OJ1 сумма - это максималь
ная денежная сумма, которая может быть выплачена страховщи

ком ПРII наступлении страхового с09.ытия' 
Цена сmрах08анIlЯ, или страховой взнос, lIЛи CmpaxOBOJI nре

мия - это денежная сумма, которую уплачивает страхователь 

страховщику в порядке, установленном договором о страхова

нии. Страховой взнос, естественно, намного меньше страховой 

суммы. В этом смысле сущность страхования состоит в том, что 
страховые взносы платят многие участники рынка или граждане, 

а страховое событие происходит лишь по отношению к неболь

шому их числу (т. е. числу страхователей) и только подвергшие

ся этому событию страхователи получают страховые выплаты. 

Страх080Й тариф - это страховой взнос, уплачиваемый за 
еДI1НИUУ страховой суммы. 

Понятне страхования. Любое лиuо или участник рынка 
обычно имеет какие-то резервы на случай наступления для Heto 
неблагоприятных событий, например денежные накопления, за
пасы продуктов питания или сырья и т. д. Однако индивидуаль

ные резервы обычно невелики и призваны сглаживать относи

тельно небольшие колебания в размерах потребления или про

изводства. Если же внешние события (наводнение, пожар, 
банкротство банка или компании и др.) приводят к существен-
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ным потерям участника рынка, то его собственных резервов уже 

оказывается недостаточно, а потому необходимо прибегать к 

помоши других участников рынка, находяшихся в благоприят

ных условиях функционирования. 

Практика рынка, исходя из обшественной практики, выра

ботала специальную рыночную форму внешней помоши одних 

участников рынка другим участникам рынка при наступлении 

объективных событий, которые приносят тот или иной ушерб. 

Сmрах08аНllе - это коллективная форма рыночной зашиты 

физических лиц и организаций от материальных и денежных 

потерь, вызванных наступлением объективных неблагоприятных 

для них событий, которая организована на коммерческих на

чалах. 

Участник рынка, который на коммерческой основе органи
зует процесс страхования, называется страховой организаuией, 

получившей юридическое право от государства на занятие дан

ным видом деятельности как профессиональной деятельностью. 

Сmрах080Й фонд - это денежные средства и (или) материаль

ные ресурсы, предназначек"ые для uелей страхования. 

В основе страхования лежит принuип пропорuионального 

распределения обшей потенuиальной суммы потерь определен

ного вида между коллективом участников и компенсаuии этих 

потерь только тем из них, которые понесли потери. Рыночная 

форма пропорuионального распределения потенuиальной сум

мы потерь имеет форму добровольной платы, или покупки права 

на получение страховой компенсаuии в случае наступления ого

воренного страхового события. 

Страхование основано на переложении потерь одних участ

ников рынка на других участников рынка, но это l1ереложение 

осушествляется в виде коллективной формы зашиты, т. е. неиз

вестно, какие конкретно участники рынка возмешают потери 

данного участника рынка. 

Сушествуют и неколлективные формы переложения потерь с 
одного участника рынка на другого. Такого рода формы зашиты 

обычно называются «хеджированием •. 
Экономическаи и социальнаи необходимость страховании. Не

обходимость страхования вытекает из потребности обеспечения 
непрерывности обшественного воспроизводства и поддержания 

достигнутого уровня жизни членов обшества в случаях наступле-
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ния каких-то непредвиденных объективных событий отрица

тельного характера. 

Страхование как специфическая сфера финансов. Страхование 
есть классическая разновидность финансовых отношений, по

скольку имеет место простая «<чистая») передача денежных 

средств от разнообразных участников рынка в страховые органи

зации и обратно, не сопровождающаяся каким-то обратным пе
ремещением материальных благ. 

Как было отмечено в первой главе, страхование есть такой 
тип финансового отношения, в котором органически соединены 
возвратная и безвозвратная формы отдачи (передачи) стоимости 
от одного участника рынка к другому. 

С точки зрения рынка в целом страхование есть возвратное 

финансирование, так как денежные средства, переданные стра

ховщикам, в конечном итоге возвращаются тем же участникам 

рынка, которые их отдавали. 

С точки зрения отдельного участника рынка страхование в 

большинстве случаев носит безвозвратный характер, так как 

страховые случаи имеют место лишь для сравнительно неболь

шого числа участников рынка, которые и получают выплаты из 

совокупного страхового фонда, существенно превышающие их 

личные страховые взносы, а остальные участники страховых от

ношений обычно ничего не получают, так как в противном слу

чае отсутствовал бы источник для возмещения крупных индиви

дуальных потерь. 

Страховой фоtЩ и резервы. Между понятиями «страховой 

фонд» И «резервы» имеются некоторые различия. Резерв - это 

совокупность денежных средств и (или) материальных ресурсов, 

предназначенных для недопущения или компенсации непредви

денных потерь. В этом смысле страховой фонд есть частный слу

чай резерва. 

В практикс обычно различие между резервом и страховым 

фондом проводят по способу их формирования. Резервы форми

руются за счет внутренних ресурсов участника рынка, т. е. за 

счет части его прибыли. Страховые фонды формируются за счет 

внутренних ресурсов сразу многих участников рынка, включая 

доходы государства. Страховые фонды есть фонды коллективных 

средств, в то время как резервные фОНДJ>I есть фонды только 

данного частного лица. 
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Функции страховании. Страхование как специфическая сфера 
финансовой деятельности имеет следуюшие основные задачи, 

или функции (рис. 9.1): 
• компенсационную, т. е. функцию зашиты юридических и 

физических лиц от материального или денежного ушерба, 
причиненного неблагоприятными для них событиями, на

ступление которых не зависит от воли и желания самих 

этих лиц; 

• собирательную, т. е. функцию централизации денежных и 
материальных ресурсов, благодаря которой обеспечивается 

возмешение ушерба отдельного участника рынка за счет 

ресурсов обшества в целом. Обычно резервных ресурсов 

отдельного лица бывает далеко не достаточно для восста

новления его экономических ресурсов, утраченных в ре

зультате наступления неблагоприятных для него объектив

ных событий (аварии, пожары и т. п.); 

• пере распределительную, т. е. функцию, фиксируюшую 
принцип, В соответствии с которым страховые взносы в 

обший страховой фонд делают многие лица, а компенсаци

онные выплаты из него получают лишь те участники рын
ка, для которых наступили объективные неблагоприятные 

события, повлекшие у них потери; 

• инвестиционную, т. е. функцию, которая означает, что сво

бодные денежные средства системы страхования, предна

значенные для страховых выплат, но еше не ИСПО_lьзован

ные на эти цели, не «лежат праздно», а прибыльно исполь

зуются участниками рынка в формах, которые позволяют 

их быстро высвободить и направить на цели страхования. 

Обычно свободные средства системы страхования вклады

ваются в ценные бумаги и банковские депозиты. Инвести-

Комneнсац __ 

ПереpacnределителЬНIIII 

ИНII8CТМЦМОННIIII 

Рис. 9.1. Функции страхования 
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ционная функция страхования способствует увеличению 
финансовых ресурсов, предназначенных для целей страхо
вания, и позволяет относительно уменьшать плату за стра

хование; 

• накопительную, т. е. функцию, в которой соединяются стра
хование участника рынка и простое (беспроцентное) нако

пление им денежных средств. Эта функция имеет место 

часто в сфере страхования граждан, которые желают застра
ховаться, но одновременно не хотят полностью расстаться 

со своими сбережениями. 

Функции страхования есть особые формы проявления функ
ций финансов, которые отражают специфику отношений стра
хования по сравнению с другими способами перемещения стои

мости на рынке. 

9.2. Система страхования 

Конспект содержания параграфа. Система страхования есть 
совокупность страховых организаций, организаций и норм, ре

гулирующих страховые отношения, а также видов страховых от

ношений. 

Система страхования разделяется на государственное и ры
ночное страхование. Государственное страхование есть состав
ная часть государственных финансов, поскольку одной из сто
рон страхового отношения выступает государство. Государствен

ное страхование имеет форму формирования государственных 

внебюджетных фондов, о которых говорилось В 4-й главе. 

Рыночное, или коммерческое, страхование организуется 
страховыми организациями, которые являются коммерческими 

участниками рынка. 

Страховая организация имеет свои специфические доходы и 
расходы, в основе которых лежат страховые платежи страховате

лей и выплаты им. Важнейшее значение н составе расходов име
ют отчисления в резервные страховые фонды, которые гаранти

руют бесперебойность страховых выплат участникам рынка. 

Страхование разделяется на обязательное, т. е. предписы

ваемое законом, и добровольное, т. е. осуществляемое по реше

нию самого участника рынка. Необходимость обязательного 

страхования вытекает из общественных и личных интересов, 

которые в ряде случаев неразрывно связаны (<<переплетены.» с 
частными интересами коммерческого участника рынка. 
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Понятне системы страхования и ее составные части. Сuсmе.ма 
cmpaxotlaHUR - это организаuионная форма сушествования стра

ховых отношений. 

Система страхования включает: 

• совокупность страховых организаuий и управляемых ими 
страховых фондов; 

• органы государственного и иного регулирования в сфере 
страхования; 

• систему нормативных актов, относяшихся к страхованию 
(законы, инструкuии, правила и т. п.); 

• отрасли, или виды, страхования, в которых проявляются 

виды страховых отношений. 

Задачи системы страхования. К основным задачам, стояшим 
перед системой страхования, можно отнести: 

• создание в стране страхового фонда денежных, а в более 
обшем случае и материальных ресурсов, предназначенных 

для ликвидаuии отриuательных последствий каких-то объ

ективных событий природного, экономического или соuи

ального характера; 

• эффективное управление страховыми ресурсами, запасами 
и резервами до момента их использования по страховому 

назначению. В рыночных условиях страховые денежные 

ресурсы обычно вкладываются в ueHHbIe бумаги и хранятся 
на депозитах в банках; 

• использование страховых выплат в соответствии с их uеле
вым и адресным назначением. Страховое возмешение долж

но поступить лишь тому участнику рынка, который понес 

действительные потери от наступившего страхового со

бытия. 

Основные орraнизационные формы страховых фондов. Страхо
вые фонды, или фонды коллективного резервирования, сушест

вуют в двух видах: 

• lOCударсmвенные фонды cmpaxoвaHUR - это фонды, имею
шие своей uелью соuиальное страхование населения на ус

тановленном государством минимальном уровне. Эти фон
ды были рассмотрены в главе о государственном бюджете. 

К ним относятся следуюшие внебюджетные фонды: 

Пенсионный фонд; 

Фонд обязательного медиuинского страхования; 

Фонд обязательного соuиального страхования; 



В данном случае понятие ~фонд страхования» употребляется 

в двояком смысле. Когда речь идет о рыночных фондах страхо

ваЮIЯ, то подразумеваются только соответствуюшие денежные 

средства, которые в нем накапливаются и которые из него рас

ходуются на страховые выплаты. В этом случае понятия ~фонд 

страховаНlIЯ') и «организация страхования» не пересекаются. 

Когда же речь идет о государственных фондах страхования, 

то имеется в виду не только собствешю денежная СТОРОН<1 фон

да, но и то, что он од.ювременно предстает как определенная 

сушествуюшая организационная структура, т. е. как государст

венная организация, ответствевная за поступ.'1ение денежных 

средств н дюшый фОВЛ 11 их расходование. 
Оеобенности организации государствеllНОГО страховании. В от

.1ичие от PbIHOllBOrO страхования, ГОСУД<1рственное страхование 
оБЫ11I!0 ве требует заключевия каких-то IlacTHbIx договоров меж
ду ГР<1ЖД<1НИНОМ (СТР<1хователем) и страховшиком (государством). 

Госvдарствешюе страховавие организуется в соответствии с 

заКОНО\I, и тот I'ЛИ иной ГР<1ждавив автоматичсски I1Рllобрстает 

право Н;.) страх о IJ<I 1111 С , Н<1ПРИ~lер, в;.) ПО,lучение ПСНСИlI или по

собllЯ от государства, СС,lИ 011 подпадает под соответствуюшую 
К<lтеl'ОРIIЮ страХУС\IЫХ ГР<1ждан. Он обычно должев встать ва 

учет в ТО.\I 11:111 IIHOM государствевном фондс СОЦИ<1ЛЬНОГО СТР<1-
XOIJaBIIJ.I, 11 C\IY будст ВЫПЛ<1ЧИВ<1ТЬСЯ IIОЛОЖСlшая в данный мо
~leHT времеllll ПСНСIIЯ или ивое социалыюе пособие. 

Страховые оргаllизации. Страховая оргавизация - это ком

мерчсская оргаШlзация, заЮlмаюшаяся страхопанием. 

Страхованис явлнется лицензируемым видом деятельности, 

требуюшим Д;IЯ данного Вllда бизнеса особого разрешения - ли

цензии на Пр<lВО 11\1 заЮlматься. Лицензии выдает орган государ
ственного УПР<1влеНШI страховым рывком. В настоя шее вре\IЯ IJ 
нашсй странс таким органом являетсн Федеральная служба ПО 
финаВСОIJЫМ рынкам (ФСФР). 

Страховые оргавизаЦИI1 могут создаватьси в различной юри

дllческой форме. Ови \югуг быть государственными учрежде

НИИМII И,lИ КО\lмерчеСЮI\1I1 организациими. 

Страховые организации могут быть специализироваННЫ\lИ 

на каких-то видах страхования или универсальными. 
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Доходы и расходы страховой орrанизации. Как и любая орга

низация, страховая организация имеет свои доходы и расходы 

(рис. 9.2). 
Доходы страховой организации складываются из: 

• страховых платежей страхователей; 
• доходных поступлений от размешения свободных денеж
ных средств (страховых резервов) на рынке - процентов, 

дивидендов, разниц в ценах. 

Баланс страховой организации 

Г10cтynлeнIlA 
ОТ ММиcтмpoIIIIНМII 

~ 

ПocтynneнМII 
от cтpIIIIOII8Т8I18Й 

:;::а ( '== 

ОтчмcnеМИII в оБАзаТел .... 
мые страховые фомды 

Рис. 9.2. Основные '1!уппы доходов и расходоо страхопо" оргаНИ);JUИИ 

Расходы страховых организаций включают: 

• выплаты страховых возмешений страхователям при наступ-
лении страховых событий; 

• содержание страховых организаций; 
• отчисления в обязательные страховые резервы. 
Раз страховая организация является коммерческой организа

цией, то разница между ее доходами и расходами образует при
быль страховой организации, из которой государству уплачива

ется налог на прибыль, а чистая прибыль используется само

стоятельно самой организацией. 

Типы страховании: обязательное и добровольное. В зависимо
сти от того, в какой форме происходит вовлечение участника 

рынка в систему страхования, различают (рис. 9.3): 
• 06юamелъиое сmpilXOtIаИllе - это страхование по закону; 

• добpOtlO.ilЪНое сmpaxOtlаИllе - это страхование по доброволь
ному желанию (по воле) самого участника рынка. 
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Рис. 9.3. Типы страхования 

в случае обязательного страхования законом устанавливают

ся все главные его составляющие: объект обязательного страхо
вания, размеры страховых взносов и страхового возмещения, 

права и обязанности сторон, страховые организации, которым 

поручается данный вид страхования. 

В России существуют следующие виды обязательного страхо

вания: 

• обязательное медицинское страхование - это страхование, 

которое гарантирует минимальную медицинскую помощь 

любому гражданину страны; 

• обязательное пенсионное страхование - это страхование, 

которое гарантирует минимальную пенсию любому граж

данину по старости (по достижении им пенсионного воз

раста); 

• обязательное государственное личное страхование опреде
ленных категорий государственных служащих, например из 

числа военнослужащих и др.; 

• обязательное негосударственное личное страхование опре
деленных категорий работников за счет средств работодате

лей, например работников охранных предприятий, членов 

экипажей воздушных судов; 

• обязательное страхование ответственности перевозчиков 
перед пассажирами, грузоотправителями и грузополучате

лями и др.; 

• противопожарное страхование предприятий по правитель
ственному перечню; 

• обязательное страхование ответственности автовладельцев 
(введено с 2003 г.). 

Обязательное страхование всегда осуществляется за счет 

средств самого страхователя, для которого такого рода обязатель

ные платежи принимают форму налога обычно в пользу государ

ства. В случаях, когда обязательное страхование организуется на 
коммерческой основе, страховые выплаты также принимают фор-
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му налога, но только уже в пользу страховой организации. Такая 

ситуация особенно характерна в тех случаях, когда обязатеЛЬНblе 
страховые платежи воспринимаются участником рынка как явно 

заВblшеННblе по своим размерам. 

В соответствии с законом обязанность страховать жизнь и 
здоровье не может бblТЬ возложена на самого гражданина. 

В отличие от обязательного страхования, порядок и условия 
добровольного страхования полностью устанавливаются самой 

страховой организацией, но обязательно на основе существую

ших праВОВblХ норм. 

Важное значение имеет установление разумного соотноше

ния между обязатеЛЬНblМ и доБРОВОЛЬНblМ страхованием участ
ников рынка. В целом это соотношение может базироваться на 
следуюших принципах: 

• обязательность страхования должна ОСIIОВblваться исклю
чительно на обшествеННblХ интересах, а не на ведомствен

ных или коммерческих интересах; 

• обязательность страхования необходи~а в тех случаях, ко
гда добровольное стрgxование не может обеспечить защиту 

отдеЛЬНblХ категорий людей и сохраняемого имушества, 

подвержеННblХ объеКТИВНblМ рискам, преВblшающим сред

ние РblНОЧНblе риски; 

• обязательное и добровольное страхование ДОЛЖНbI, 8 необ
ХОДИМblХ случаях, дополнять другу друга: обязательное стра

хование обеспечивает минимально неоБХОДИМblЙ уровень 

заШИТbI, а добровольное страхование дополняет минималь

НblЙ уровень заШИТbI в соответствии с конкреТНblМИ усло

виями и интересами участников рынка. 

9.3. Страховой pltlHOК 

Конспект содержания параl1lафа. Страховой рынок есть со
вокупность страховых отношений, которые обычно юридически 
оформляются договором, имеющим юридическую форму стра

хового полиса. 

Страховая деятельность есть деятельность страховщика, ко

торая для него выступает как оказываемая им услуга. Однако 
для страхователя страховая деятельность не есть услуга, ибо по
лезным результатом страховой деятельности выступает не эта 
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услуга. а получаемая им в случае наступлеllИЯ страхового собы
тия страховая сумма денег. 

ОСНОВНblМИ учаСТlIиками страхоllOГО pbllIKa являются стра
хователи, страховшики и oprallbl регулирования рынка. 

В зависимости от объекта страхового ОТllOшения различают 
ЛИЧllое и имушествеНllое страховаJlие. В первом случае объек
том страХОВШIИЯ является ЖИЗIIЬ и здоровьс человека, во вто

ром - различного рода имушествеllllые ОТllOшеIlИЯ. 

Если страхование соеДИllЯется с накоплением, то оно суше

ствует в виде накопителыlOГО страховаJlИЯ. 

Различают страховаllие и перестраховаllие. Страхование есть 
отношеJlие между страхователем и страховшиком. Перестрахова
ние ссть РblНОЧНое ОТllошенис только мсжду страховшиками. 

Целью такого ОТllOшеllИЯ является распределсние страховой от

веТСТВСIШОСТИ (обblЧIIО ОТВСТСТВСНllOсти в КРУПJlblХ размерах) 
мсжду нссколькими страХОВblМИ оргаllизациями. 

Основные понятия. Сmрах080Й рынок - это рынок, на кото

ром заключаются договоры страхования, или это есть совокуп

ность страховых отношений. 

Юридической формой договора страхования является сmра

Х080Й полис - документ, удостоверяющий заключение договора 

страхования. Страховой полис есть рыночный представитель де
нежной суммы, которая должна быть выдана его владельцу при 

наступлении события, указанного в полисс. 

Страховой полис не может быть приравнен к ценной бумаге, 

поскольку он не имеет товарной формы, т. е. он не является 

объектом свободной купли-продажи на рынке. 

Страховой полис есть форма существования договора страхо

вания по типу, например, кредитного договора. 

Особенности страхования как рыночной деятельности. Неточ
ным является понимание страховой деятельности как оказание 

страховых услуг. Услуга - это полезный труд, результат которого 

не существует обособленно от процесса труда в виде какой-то по

лезной вещи. Проuесс страхования, совершаемый страховой ор

ганизацией, есть, конечно, вид определенной полезной деятель

ности ее работников, 110 его результатом является не страховая ус

луга как обособленный полезный эффект, а денежная страховая 

сумма, которая выплачивается страхователю только при наступ

лении оговоренного страхового события. Полезный результат для 

страхователя состоит не в самой деятельности страховщика, а в 

той денежной сумме, которую он получит в случае наступлсния 
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страхового события. Если же страховое событие не произойдет, то 
страхователь либо ничего не получит, либо получит какую-то на

копленную страховую сумму (обычно - при страховании жизни), 

но опять-таки не какой-то полезный эффект, а вполне «матери

альное» благо. 

Страховой рынок и кредитный рынок. Рынок страхования есть 
в некотором роде одновременно и прямая аналогия, и прямая 

противоположность кредитному рынку. 

Как и кредитный рынок, страховой РЫIЮК в обязательном 
(если имеет место обязательное страхованис) или добровольном 

(если имеет место добровольное страхование) порядке аккумули

рует денежные средства всех участников рынка. 

Обязательное аККУМУЛl1рование денежных средств кредит
ным рынком проявляется в том, что все участники рынка обяза

ны держать свои безналичные деньги на банковских счетах. доб
ровольное аккумулирование денежных средств на кредитном 

рынке выражается, например, в привлечении денег населения на 

банковские депозиты. Однако если банк rlOлученные денежные 

средства отдает в долг и всегда в полном объеме возвращает их 

владельцам, то страховая орtанизация дает дсньги безвозвратно, 

а не в долг, но только тем страхователям, у которых наступило 

страховое событие. В общем же СЛУ'IaС деньги, как правило, не 

возвращаются всем тем, кто их вносит. 

Страховой рынок и РЫJlОК ценных бумаг. Сч)аховые опюше
ния отличаются от кредитных отношений, а потому и от любых 

ссудных отношений, выражаемых в форме цеНlЮЙ бумаги, по

скольку не подразумевают обязательное возвращение страхова

телю переданной им страховщику стоимости. 

Но имеется и внешнее ра3JIичие между указанными рынка

ми. Дело в том, что страховой полис, или договор страхового 
рынка, не относится к ценным бумагам, т. е. не является пред

метом купли-продажи между самими страховпелями. 

Балансовое равенство коммерческого страховаНИJl. Исходное 
балансовое равенство между страховой суммой и страховыми 

взносами сводится к тому, чтобы возместить потери страховщи

ков и обеспечить прибыльность страховых организаций. Поэтому 
такое равенство принципиально имеет следующий вид (рис. 9.4). 

Балансовое равенство не всегда может быть выдержано в 

пределах одного года, поскольку случайные события могут одно

временно происходить (концентрироваться) на протяжении не-
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Рис. 9.4. Балансовое POВCIICTВO коммерческого страхования 

большого промежyrка времени. Но за длительный период време
ни данный баланс обязательно должен выдерживаться, иначе 

коммерческая деятельность в сфере страхования стала бы невоз

можной. 

Во многом соблюдение рассматриваемого равенства зависит 
от уровня цен на страховые полисы. Если страховые тарифы 
окажyrся завышенными, то страховые организации MOryr полу

чить неоправданно высокие прибыли. Но в средних рыночных 
условиях это обязательно вызовет уменьшение количества стра

хователей, что создаст трудности с выплатой страховых премий в 

БУДУIШ:М. Если же страховые тарифы окажyrся заниженными, то 
число страхователей может возрасти, но в целом имеется опас

ность того, что полученных страхователем денежных сумм не 

хватит на текушие страховые выплаты и на собственные нужды. 

Об1.еКТbl страхования. Потенци<!Льно объектами страхования 
MOryr быть любые вероятностные события. Однако по сущест

вующему законодательству объектами страхования не MOryr быть: 

• противоправные интересы страхователя, т. е. такие его ин
тересы, которые связаны с нарушением действующего за

конодательства. Например, нельзя застраховаться на слу
чай неудачной кражи; 

• убытки от участия в играх, лотереях, пари. Данного рода 
убытки не имеют объективного характера и возникают 
только по ПРИ'lине участия в такого рода играх; 

• расходы, к которым принуждается лицо, например, в целях 
освобождения заложников. 

Страховой рынок и дрyrие финансовые рwнки. Страховой ры
нок есть один из финансовых рынков, а потому в случае, когда 

вопрос о страховании решается по собственной воле страховате

ля, он находится в состоянии постоянной конкуренции с этими 

другими финансовыми рынками за при влечение свободных де

нежных средств населения и организаций. 

Исключение составляет ситуация, когда государство вмеши
вается в процесс рыночного страхования и вводит в каких-то 
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случаях обязательное по закону страхование. В такой ситуации 
конкуренция с другими финансовыми рынками отсутствует, а 

имеет место монополия страхового рынка на соответствующие 

денежные средства участников рынка. 

Участники рынка. Как и любой рынок, страховой рынок име
ет своих непосредственных участников и органы регулирования. 

В свою очередь, непосредственные участники рынка делятся на 
непрофессиональных (страхователей или страхуемых) и профес

сиональных участников рынка. Последние подразделяются на 
страховых посредников, или страховщиков, и организации ин

фраструктуры данного рынка. 

В целом виды участников страхового рынка представлены на 

рис. 9.5. 
Особенностью непрофессиональных участников страхового 

рынка является то, что возможно различие между страхователем 

и страхуемым лицом. Обычно участник рынка страхует сам себя, 
т. е. он является и страхователем и страхуемым лицом. Но воз

можна ситуация, при которой страхователь страхует не самого 

себя, а другое лицо. В этом случае понятия «страхователь» И 

«страхуемое лицо,. будут относиться к разным участникам рын
ка. Например, родители могут застраховать своих детей. В этом 

случае родители - страхователи, а ребенок - страхуемое лицо. 

То же самое может иметь место и в отношении организаций. 

дpyrмe 

г осударс:твенные 
оргвны реryлирования 

Оprзны самореryлирования. 
ИЛИ доС!ровольные 
организации семи. 

учаСТНИКОI рынка 

Рис. 9.5. Участники страхового рынка 
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Страховщик - это профессиональный участник страхового 

рынка, т. е. организация, основной деятельностью которой явля

ется процесс страхования. 

Основным органом государственного регулирования страхо

вого рынка является, как уже упоминалось, Федеральная служба 
по финансовым рынкам. 

Виды страхования, или страховые товары. В зависимости от 

объекта страхования раз.личают (рис. 9.6): 
• ли.,ное страхование - это страхование, объектом которого 
является непосредственно человек; 

• имущественное страхование - это страхование, объектом 
которого является имущество или возможный материаль

ный ущерб. 

Личное страхование включает следующие основные подвиды: 

• страхование на случай причинения вреда жизни или здоро
вью человс ка; 

• страхование на случай достижения определенного возраста; 
• страхование на случай наступления какого-то события в 
жизни человека, предусмотренного договором 

Имущественное страхование вКЛЮчает следующие основные 

подвиды: 

• страхование имущества, или страхование риска утраты, не
достачи или повреждения имущества; 

• страхование ответственности за причинение вреда имуще
ству других лиц; 

Вэввисимости 
от объекта 
страхования 

Личное 
страхование 

Имуществанное 
страхование 

в 3llI114СИМОСТМ 
от II03IIpaTa 

cтpaxOllOil суммы 

Защитное 
страхование 

Нвкonитвлwюe 
СТр8Х088Ние 

Рис. 9.6. Виды страхования 
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• страхование предпринимательских рисков (неисполнения 
обязательств, возникновения убытков, недополучения при

были). 

В зависимости от условий страхования последнее может 

быть: 

• накопительным страхованием, т. е. страхованием, условием 
которого является возврат накопленной страховой суммы 

при окончании срока действия договора страхования или в 

ином порядке. Накопительное страхование имеет место в 

отдельных видах личного страхования, а также при пенси

онном страховании; 

• защитным страхованием, т. е. страхованием, условием ко

торого является выплата страховой суммы только при на

ступлении страхового события. Данный порядок страхова

ния относится к имущественному и медицинскому страхо

ванию. 

Первичный и вторичный страховой рынок. Страховой рынок, 

как и рынок ценных бумаг,.разделяется на первичный и вторич

ный рынок (рис. 9.7). 

Перемчный РЫНОI 

Рис. 9.7. Виды страхового рынка 

ПервиlfНЫЙ страх080Й рынок - это рынок отношений меЖдУ 

страхователем и страховщиком. На этом рынке страховые поли
сы продаются страховщиками страхователям, иначе, заключают

ся договоры на страхование. Данная группа отношений страхо

вания является первичной, или исходной, для существования 

рынка страхования вообще. 

Страхование на первичном рынке может осуществляться в 

виде: 

• частного страхования, т. е. заключения договора страхова

ния меЖдУ страхователем и одним страховщиком; 

• сострахования, т. е. заключения договора страхования меж
ду страхователем и одновременно несколькими страховщи

ками. Сострахование обычно имеет место, когда размеры 
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страхования достаточно велики и один стр8ховwик не в со

стоянии без экономического уwерба ДЛЯ себя выплатить 

страховое возмешение, если наступит страховое событие. 
Вmори.,ныU РЫIIОК, шu рынок ne~cmpaxOtlaHив - это рынок 

отношений между самими страховшиками. На этом рынке осу
шествляется страхование самих страховшиков другими страхов

шиками. 

Суть персстрахования состоит в том, что страховшик часть 
полученного от страхователя страхового взноса (или взносов, 

если они делаются систематически) передает по договору пере

страхования другому страхователю (перестраховшику), а пере

страховшик обязуется в случае наступления страхового события 
выплатить страхователю пропорционвльную часть страхового 

вознаграждеНЮI. 

Рынок пер{'\.:трахования, в отличие от вторичного рынка 
ценных бумаг, eCl ... Ile рынок между «инвесторами-, т. е. вла

дельцами страховых "алисав, а рынок между самими «эмитента

ми-, т. е. между страХОВblМИ компаниями. В этом заключается 

его специфическая особенность. 

Сушествование рынка перестрахования не означает, что н 
случае lIеобходимости (например, если страховому полису будет 

присвоен статус Llенной бумаги) не возникнет еше и «третий. 

рынок страхования '- рынок страховых полисов между самими 

страхователями. Однако в нашей стране рынка страховых поли
сов пока не сушествует. 

Контроn.,н., ... опрос.,. 

1. Что такое страхо.анн.! 
2. Како. "",.сто ]анн"",ает страхо.анн. на p~IHK. н K.KO.~I .ro функцин' 
3. Что npeACTiI.nReT собой снст."",а CTp.XO •• HHR! 
4. Что преДСТiI.ПАЮТ собой ДOXO~I н paCXO~1 стра.о.оЙ орr.ННJilЦИН' 
S. Како.о осно.ное бапансо.о. р •• енст.о СТР.ХО •• ННА! 
6. В '1."'" состонт прнчнн. сущ.ст.о •• нн" 06"J.T.n~Horo CTp •• O •• HHR! 
7. K.KO.~I отпнчнтеП~Н~lе особенност .. OCHO.H~IX .ндо. стр.ХО •• ННR' 
8. OCHO.H~I. ОТП"'Ч"'R CTp.xo.oro p~IHK. от кр.дитноrо p~IHK. н p~IHK. 

Ц.НН~IХ бу"",.r. 

9. В '1."'" отп .. ч .... пер.нчноrо p~IHK. стр.хо.ан",,, от .ro .тор",чноrо 

p~'HK.! 



у. МЕЖДУНАРОДНЫЕ ФИНАНСЫ 

Гл.в. 10 
мЕждунАродны�E ФИНАНСОВЫЕ 

ОТНОШЕНИЯ, ВАЛЮТНАЯ СИСТЕМА 

И ВАЛЮТНЫЙ РЫНОК 

Конспект содержання главы. Международные финансы есть 

финансовые отношения между различными странами. Эти от

ношения включают перемешение национальных валют и иму

шества между странами на возвратной или безвозвратной, 80З-
мездной или безвозмездной основах. . 

Возмездные международные финансы сушеL твуют в ~иде 

валютного рынка, меЖДУ.lародного ссудвого рынка, междуна

родного рынка ценных бумаг, международных рынкон золота и 

иных инвестиционных товаров. 

Основными функциями международных финансов явля

ются: образование международных платежных средств, пере

распределение национальных капиталов между странами, фор

мирование вненационального (интернационального) капитала 

и др. 

Валютная система есть установленная международными со

глашениями форма перемешеllИЯ национальных налют между 

странами. 

В истории существования капиталистического хозяйства 

имелись четыре мировые налютные системы: система золото~lO

нетного стандарта, система золотодевизного стандарта, система 

долларового стандарта и система плавающих валютных курсов, 

которая действует с начала 70-х годов прошлого нека. 

Перемещение стоимости между странами может осуществ

ляться рядом рыночных носителей, которые называются валют

IIЫМИ ценностями. К ним относятся: собственно валюта и ино-
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странные ценные бумаги. Важное значение имеют и товары, 

которые исторически тесно связаны с деньгами: драгоценные 

металлы и драгоцеlНlые камни. 

Операции, совершаемые с валютными ценностями на меж

дународном финансовом рынке, называются валютными опера

циями. К IIИМ, В частности, относятся: купля-продажа валют и 

ИllостраЮIЫХ uelНlbIX бумаг, кредитование в иностранной валю

те, ввоз-вывоз валЮТllЫХ ценностей, международные денеЖllые 

переводы и расчеты. 

Обмеll наЦИОllалЫIЫМИ валютами совершается на основе 

установления валютных курсов, которые находятся под алияни

ем многочисленных факторов экономического и политического 

характера. 

Итоги движеllИЯ валЮТllЫХ ценностей между странами на

XOllqT свое отражение в платежном балансе cтpallbI. Если страна 
больше вывозит валЮТIIЫХ ценностей, чем ввозит, то это озна

чает, что она кредитует другие cтpallbI мира. Если страна боль

ше ввозит валютных цеНlIостей, чем вывозит, то это означает, 

что другие страны мира кредитуют даllНУЮ страну. 

Купля-продажа иностраНIIЫХ ~ют совершается на валют

ном pbIlIKe. 
Валютный рынок имеет сложную структуру. Он подразде

ляется на IIЗЦИОllальный и международный рынок, называемый 

рынком .ФОРЕКС. (.FOREX.). Национальный рынок может 
быть биржевым инебиржевым. Небиржевой рынок может со

стоять из межБЗllКОВСКОГО валютного рынка и розничного ва

лютного pbllIKa. 
Основными ФУIIКЦИЯМИ валютного рынка яаляются: денеж

llая, коммерческая, цеllНОСТllая, зашитная (хеджироваIlИЯ), сбе

регательная. 

Главными участниками валютного рынка яаляются экспор
теры и импортеры, профессиональные оргаllИзаторы рынка в 

лице валютных бирж или крупных банков и реryлируюшие ор

ганизации. 

На валютном рынке совершаются товарные, спекулятивные 

и хеджевые операции 

Важнейшими тендеlЩИЯМИ развития валютного рынка яв

ляется его дальнейшее совершенствование в напраалении соз

даllИЯ все IЮВЫХ инструментов, развития более эффективных 

организационных структур, усиления его межнационального 

характера Ila основе стирания различий между национальными 
и меЖДУ"ЗРОДlIЫМ валютным рынками и др. 
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10.1. СУЩНОСТ" И ФУНКЦИИ междунаРОДН .. IХ финаНСОВ 

Конспект содержания параrpафа. Мировые финансы есть со
ВОК)'Пlюсть финансов всех стран мира. В противоположность 
им, меЖДУllаРОЩlые фИllансы есть финансовые опюшеllИЯ ме
жду различными странами, т. е. опюшеllИЯ, связаНllые с пере

мешеllием стоимости (капитала) между странами. 

Эти отношения включают перемешеllие националЫIЫХ ва
лют, всевозможного имушества и имушествеllНЫХ прав между 

страllами 113 возвратной или безвозврапюй, возмездной или 

безвозмездlЮЙ ОСlювах. 

Безвозвратные международные финансы имеют вид даров и 
международной помоши. Возмездные междунаРОдllые финансы 
сушествуют в виде международных ФИllаllСОВЫХ рынков: валют
ного pblllKa, международного ССУДIIОГО рынка, меЖДУllародного 
pbIlIKa ценных бумаг, меЖДУllародных PbIlIKOB золота и других 
ценностей. 

ОСIIОВНЫМИ функциями между"ародных фЮ13I1СОВ яаляют
ся: образоваlше международных платежных средств, перераспре

делеllие наЦИОllалЫIЫХ капиталов между странами, формирова

Ilие вне национального (иllтернациоllалыlго)) капитма и др. 

Понятие мировых и международных финансов. Мировые фи

нансы - это совокупность национальных финансов всех стран 

мира. СтаТИСТИ4ески, или КОЛИ4ественно, это озна4ает, 4ТО име

ет место простое суммирование национальных покаJзтелей, 

имеющих отношение к финансам. К СОЖа.'lению, на практике 
4асто национальные методики раС4ета одинаковых финансовых 

показателей не совпадают или вообще отсугствует раС4ет ка

ких-то показателей в тех или иных странах. Все это, коне4НО, за

трудняет ПОЛУ4ение сводных данных о финансах во всем мире, 

но постепенно указанные проблемы решаются теми или иными 

пугями. 

Международные финансы - это перемещение стоимости ме

жду странами в форме национальных валют или иного имущест

ва, ОТ4уждаемого безвозвратно и безвозмездно или на возврат

HblX на4алах. Данного рода финансовые отношения возникают в 
результате отношений как между самими государствами (на 

межправительственном уровне), так и их компаниями и гражда

нами. 

Мировые финансы как совокупность национальных финан

сов ВКЛЮ4ают в себя и международные финансы, поскольку лю-
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бые перемещения стоимости между странами отражаются в раз

мерах нauиональных финансов (рис. 10.1). 
НационQ./IЬНая ВQ./Iюта - это деньги данной страны, или ее 

законное платежное средство. 

Рис. 10.1. Составные части мировых финансовых отношений 

Иностранная ВQ./Iюта - это деньги другой страны по отно

шению к лиuу (резиденту) данной страны. Иностранная валюта 

есть Н:lIlИОНальная валюта соответствующей страны. 

В :JКОНОМИЧt'СКОЙ литературе встречается разделение между

народных нетонарных отношений на финансовые и кредитные 

отношения, в смысле их разделения на безвозвратные и долго

вые денежные и товарные потоки. В этом случае употребляется 

термИlIOЛОГИЯ ТИШI омеждународны. финансово-кредитные от

ношения-. В настояшем учебнике понятие финансов объемлет и 
кредитные отношения. 

Составные части международных финансов. По определению 
международных финансов, или в зависимости от объекта отно

шений (деньги или вещи), они могут быть разделены на две 

группы (рис. 10.2): 
• ВQ./Iютные отношенUJI - это отношения по поводу переме

щения наUИОНillIЬНЫХ валют (т. е. денег) между странами 

или обрашения иностранных валют внутри страны. Такое 

перемешение может осуществляться в трех формах: 

ВQ./IютНОlО рынка, т. е. обмена наuиональными валютами 
на рынке; 

ВQ./Iютных трансфертOtJ, т. е. безвозмездного и безвозв
ратного перемещения валюты; 

.международНОlО кредитного рынка, т. е. валютного креди
тования I1равительств, компаний или Il'аждан; 

• имущественные .международные финансы - это отношения 

по поводу безвозмездного и безвозвратного (дары, помощь 

и др.) или возвратного (аренда, кредиты) перемещения 

имущества (вещей, ueHHbIX бумаг и др.) между странами. 
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Рис. 10.2. Структура международных финансов по типу объекта и виду финансо
вых отноwени" 

Валютные отношения пg· определению MOгyr быть как меж
дународными, так и национальными (внутренними) валютными 

отношениями. Однако национальные валютные отношения, или 
обращение иностранной валюты внутри данной страны, возмож

ны, если только иностранная валюта поступает в данную страну, 

т. е. процесс перемещения валют между странами уже И~lел ме

сто. Следовательно, международные валютные отношения всегда 
являются первичными по отношению к национальным валют

ным отношениям. 

К международным финансам не относится использование 

иностранной валюты в качестве покупательного средства любых 

товаров или услуг. Покупка товара за иностранную валюту есть 
всегда отчуждение его за долговое обязательство другого государ

ства и в этом смысле тоже относится к международным финан

сам. Однако урегулирование долговых обязательств, сушествую

щих в форме валют, осуществляется между странами на особом 

рынке - валютном рынке. В этом случае финансовая сторона 

международной торговой сделки как бы обособляется от самой 

международной торговли, что делает последнюю относительно 

независимой от вида покупательного средства и позволяет осу

ществлять товарную торговлю между странами таким же обра

зом, как и торговлю внутри страны. Это, естественно, означает 
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снятие экономических границ между товарными рынками от

дельных стран. 

Оpraниэационные формы международных финансов. Междуна

родные финансы MOIyr существовать в двух формах: 

• в рыночной форме, или в форме TOro или иного вида меж
дународного финансового рынка; 

• в нерыночной форме, или в виде безвозмездного и безвоз
вратного перемещения валют или имущества, порядок ко

торого определяется национальными государствами. 

Виды, или составные части международноro финансового рын
ка. Международный финансовый рынок - рынок национальный 

финансовых ресурсов стран мира, обращающихся (функциони

рующих) за пределами своих национальных границ на платной и 

возвратной основах. 

ГЛJВНЫМИ составными частями международного финансово
го pbIlIKa в зависимости от объекта рынка являются (рис. 10.3): 

• международный валютный рынок (валюта употребляется 
как товар); 

• международный кредитный P~I.HOK (валюта употребляется в 
качестве денежной ссуды); 

H.~b
_млютные 

рынки 

Международный 
финансовый 

рынок 

МеJllД)'НllpoдllЫЙ 
ры_цеННЫJI 

l5умег 

H~ 
pыНIOI ценных 

l5yuar 

МPдyнspoднwe 
Ры .... llllllюn4ых 

тО88рО8 

H~ .... _ 

TOUPН_ 

Р_КИ 

Рис. 10.3. Виды международного финансового рынка 

НIЩМIЖ8I1Ь
ные .редмт

ныеры_ 
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• международный рынок ценных бумаг; 
• международные рынки «валютных- товаров (золота, при

родных драгоценных камней и др.). 

Обычно международный рынок ценных бумаг, или рынок 
иносtpанных ценных бумаг, рассматривается как составная часть 

рынка ценных бумаг, поскольку для инвесторов национальная 

принадлежность ценной бумаги не имеет решающего значения. 

Что же касается рынков золота, алмазов и др., то, хотя внеш
не они и представляют собой обычные товарные рынки, на са

мом деле они не могут быть отнесены только к ним, поскольку 

имеют иные законы ценообразования, часто не опирающиеся 

лишь на издержки их производства. Цена этих валютных, или 

инвестиционных, товаров определяется финансовыми, или пере

распределительными, процессами, происходящими в мировой 

экономике. Эти рынки относятся к группе товарно-финансовых, 
или инвестиционных, рынков. 

Функции международных финансов и международного финан
сового рынка. Функции международных финансов и их основной 
части - международного фиНансового рынка обусловлены сущ

ностью финансов вообще и их международного характера в част
ности (рис. 10.4). Условно эти функции можно разделить на две 
группы: на общеэкономические и на практические (рыночные) 

функции. 

К общеэкономическим функциям относятся: 

• образование международных платежных средств; 
• перераспределение национальных капиталов между стра
нами; 

• формирование мирового (интернационального) капитала. 

Интерн8ЦМOМ8l1И~И 
UnМТВ/18 

.... с. 10.4. Функиии междунаРОДIIЫХ финансов 
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к практическим, или рыночным, можно отнести следующие 
основные функции: 

• обеспечение международной торговли покупательными 

средствами; 

• обеспечение международных расчетов платежными средст
вами; 

• обеспечение ссудных отношений между странами и их 
компаЮIЯМИ; 

• формирование международных финансовых рынков. 
Образование международных платежных средств. Страны и их 

рынки не существуют изолированно друг от друга, и между ними 

происходит постоянное перемещение товаров и капиталов. В тех 

случаях, когда имеет место примерно эквивалентный обмен 

стоимостями, никаких платежей между странами не требуется. 

Однако обычно эквивалентный обмен ни на уровне стран в це
лом, ни на YP(lBHe их отдельных национальных участников не
возможен напрямую, а потому возникает необходимость урегу

лирования платежей, или точнее, долгов. 

В этих целях в период существования золотых денег употреб
лялось непосредственно само золото (в слитках или монетах). 

В настоящее время в качестве всеобщего международного пла
тежного средства употребляются национальные валюты наиболее 

развитых стран мира, а взаимоотношения между валютами, или 

формирование их курсов, осуществляются на валютном рынке. 

Перераспределение наuиональнь~ капиталов Me~ странами. 
Процесс высвобождения индивидуального, или отдельного, ка
питала имеет место всегда сначала внугри страны. Если этот 
свободный капитал находит себе прибыльное применение внут
ри страны, то речь идет только о национальных финансах. Одна

ко капитал всегда ищет наиболее прибыльные сферы вложения, 

а потому совершает выход за пределы национальных границ в 

другие страны, где прибыльность капитала оказывается часто су

щественно выше, чем внугри своей страны. 

Процесс перераспределения национальных капиталов имеет 
очень важные экономические и социальные последствия, кото

рые в целом сводятся, с одной стороны, к развитию рыночных 

отношений в других странах, а с другой - к застою в развитии 

экономики собственной страны. 

Формирование мировоro (интернациональноro) капитала. Про
цесс движения капиталов между странами часто носит двусторон-
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ний характер. Одни капиталы уходят из страны, а другие, наобо
рот, приходят в нее. В результате нарастает процесс интернацио
нализации капитала, т. е. сбрасывание им своей национальной 

оболочки и превращение его в единый мировой капитал. Теперь в 

каждой стране капитал состоит не только из национального, но и 

иностранного капитала. При этом этот иностранный капитал мо

жет даже юридически существовать в качестве национального ка

питала. 

Экономическая суть формирования мирового капитала, в ко

нечном счете, состоит в том, что граждане (как владельцы капи

тала) каждой страны теперь могут владеть капиталами, которые 

функционируют не только в собственной стране, но и в любой 
другой стране мира. С одной стороны, один и тот же функциони

рующий в стране капитал принадлежит одновременно гражданам 

многих стран (например, через владение ценными бумагами), а с 

другой - каждый гражданин данной страны (как владелец капи

тала) становится владельцем частичек капиталов, функциони

рующих во многих странах. 

Обеспечение международНой торroвли покупательными средст

вами. При покупке товара в другой стране требуется денежная 

единица этой страны. Последнюю можно получить двояким 

способом: купить на валютном рынке или ПОЛУ'IИТЬ от продажи 

своего товара в этой стране. В обоих случаях полученная валюта 

используется как средство для покупки необходимого товара. Но 
хотя в данном случае валюта и используется просто как деньги, 

обмениваемые на товар, она все-таки всегда остается валютой, 

т. е. долговым обязательством другого государства по отноше

нию к иностранному торговцу. 

Обеспечение международных расчетов и долroв платежными 

средствами. Экономические отношения между странами не ис
черпываются только товарными отношениями, но последние, 

как правило, переплетены с долговыми отношениями в виде 

предоставляемых кредитов и с обращением ценных бумаг. 

Урегулирование долговых отношений между странами и от

дельными участниками рынка осуществляется путем выплат 

долгов в той или иной валюте или путем новых заимствований, 

которые сводятся фактически либо к увеличению сроков креди

тования по отношению к одному и тому же кредитору, либо к 

замене одного кредитора на другого. 
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Важно отметить, что в качестве платежного средства по тако

го рода международным расчетам употребляются не только те 

или иные валюты, но и соответствующие ценные бумаги, обыч

но выпущенные государством. В международных расчетах «цен

ностм любых платежных средств относительна, поскольку все 

они есть те или иные долговые обязательства, а не золото как 
полноценный представитель стоимости. 

Обеспечение ссудных отношениii между странами и их компа

ниями. Ссудные отношения, в частности кредит, есть всеобщий 

рычаг развития не только национального, но и международного 

рынка. В международном плане кредит может предоставляться 8 
национальной валюте или 8 валюте другой страны. Возврат кре
дита осуществляется в соответствии с кредитным соглашением в 

той же валюте или другой. 

Но, кроме кредита, ссудные отношения имеют место и при 

выпус~е ценных бумаг, и при предоставлении оборудования (по

мещений и др.) в аренду. Все эти виды ссудных отношений очень 

распространены в отношениях между компаниями разных стран. 

Формирование международных финансовых рынков. Финансы, 

если они связаны с долговыми оти.ошениями, обычно требуют 

организации специальных рынков, на которых осуществляется 

покупка-продажа финансовых ресурсов: кредитного, ценных бу

маг и др. Сначала такие рынки формируются только как нацио
нальные, но по мере развития международных финансовых от

ношений они как бы перерастают национальные границы. Дан

ного рода финансовые рынки всегда остаются расположенными 

на территории той или иной страны, и в этом смысле они оста

ются национальными. Однако по соста8У своих учаСТНИКО8, по 

видам финаНСО8ЫХ инструментов, по применению единообраз

ных правил и т. п. они постепенно превращаются в международ

ные финансовые рынки. 

10.1. Вапютна. систем. и междун.родн ... е иредитн ... е 
отноwени. 

Конспект содержания параf1lафа. ВалЮТllая система есть ус
таllомеllная меЖДУllародными соглашеllИЯМИ форма перемеще

IIИЯ националЫIЫХ валют между странами. Любое перемещеllие 

стоимости между странами 8ыражается прсимущестнешю н 
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движении валют мсжду ними независимо от вида самого фи

нансового отношения по поводу сс псремешения. 

В истории сушество8ЗНИЯ капиталистического хозяйства 
имелись четыре мировые валютные систсмы: система золото~lO

нетного стандарта, система золотодсвизного стандарта, система 

долларового стандарта и система плаваюших валютных курсов, 

которая действует с начала 70-х годов прошлого века. 

В смене этих систем отражастся процесс постеПСIIIЮЙ заме
ны золотых дснег на кредитныс дсньги как Ila внутрснних PbIlI
ках, так и в отношениях между странами, т. с. Ila мировом рын
кс В целом. 

Перемешение стоимости мсжду странами может осушеств

ляться рыночными носителями, которыс называются валЮТIIЫ

ми ценностями. К ним относятся собствснно валюта и uellllble 
бумаги иностранных лиц. 

Операции, совершаемые с валютными ЦСНlюстями на меж

дународном финансовом рынке, называются валютными опсра
циями. К ним, В частности, относятся: купля-продажа валют и 
иностранных ценных бумаг, креДИТО8Зние в иностранной валю

те, международные денежные переводы и расчеты. 

Обмен национальными валютами совершается на основс 

установ.ления валютных к)1х:ов, обычно, на валютных рынках, 

в том числе на валютных биржах. 

Валютные курсы находятся под ВЛИЯllием Мlюгообразных 
факторов экономического и политического характера, в часпю

сти, зависят от покупатсльной способности нацнональной ва

люты, состояния платежного баланса страны, уровня инфля
ции, уровня процснтных ставок, политических событий и др. 

Итоги движения валютных ценностсй между странами на

ходят свое отражение в платежном балансе страны. Если страна 
больше вывозит валютных ценностей, чем ввозит, то это озна

чает, что она кредитует другие страны мира. Если страна боль
ше ввозит валютных ценностей, чем вывозит, то это означает, 

что другие страны мира кредитуют данную страну. 

Понятне В8J1I011IОЙ системы. Вll.IIюmная система - это форма 
организации движения национальных валют, обеспечивающая 

обращение товаров, услуг и капиталов между странами. 

В широком понимании валютная система включает следую

шие составные части: 

• установление состава валютных ценностей, включая на ме
ждународном уровне установление формы мировых денег; 

• разрешенный перечень валютных операций; 
• осуществление валютного контроля; 



390 v. МеждунapoiJн .. е фlllUlНC6I 

• способы установления (фиксации) валютного курса; 
• установление степени конвертируемости (обмена) валют; 
• порядок взаимного обмена (конвертации) национальных 
валют; 

• унификацию форм международных расчетов; 
• расчет платежного баланса страны; 
• определение круга национальных и международных орга
низаций, обеспечивающих функционирование данной сис

темы. 

Валютная система существует в виде национальных валютных 

систем и в виде мировой валютной системы. Исторически первы
ми складывались национальные валютные системы, развитие ко

торых привело к необходимости образования мировой валютной 

системы. Такая система впервые была юридически оформлена 
межгосударственным соглашением в 1867 г. в Париже. 

ИсторичеСКJ1е этапы развития мировой валютной системы. За 
последние примерно двести лет, составляющих историческую 

эпоху развития капитализма, валютная система прошла следую

щие этапы, которые еще называются по имени городов, в кото

рых они были юридически оформле'ны в качестве межгосударст
венных соглашений (рис. 10.5): 

• ПеJНIая мировая валютная система (ПаРIIЖСКая), или систе
ма ЗОАотомонетного стандарта - юридически за золотом 
была закреплена функция мировых денег. Просуществова

ла с 1867 до 1914 г. Ее основные принципы: 
мировые деньги есть золото; 

все страны устанавливают золотое содержание единицы 

своей национальной валюты; 

в основе обмена национальных валют лежит их сравните
льное золотое содержание, или золотой паритет, но при 

наличии плавающего режима фактических (рыночных) 

валютных курсов; если фактический валютный курс от

клонялся от золотого паритета, то должникам станови

лось выгодным расплачиваться золотом, а не самой 

валютой, что возвращало валютные курсы снова к их зо

лотым паритетам; 

- валюты без ограничений обмениваются на золото любо
му владельцу валюты; 

• Вторая мировая валютная система (Генуэзская), lLfи систе
ма ЗОАотодевизного стандарта. Просуществовала с 1922 по 



Глава 10. МежаунороОн6lе фUНQНс0tl6lе оmНОlllеИIlR... 391 

Смс:т .... :IOJIOTOМOнeтнoro 
ст8НД8рт8 

(1887-1914 rr.) 

• Смс:т_ зоnoтод8llИ3НOro 

стандарта 

(1922-1933 rr.) 

• Смс:тем8 ДОМ8РОВОГО 
стандарте 

(1944--1972 rr.) 

• Сметема ма88lOЩИХ 
88ЛЮТНblJ( курсое 

(с 1978 г.) 

Рис. 10.5. Этапы развития мировоR валютной системы 

примерно 1933 г. Ее разрушил мировой экономический 

кризис 1929-1933 гг. В'значительной степени она продуб
лировала ранее сушествовавшую Парижскую систему. Ее 

основные принuипы: 

в качестве мировых денег используются золото и .1юбые 

резервные валюты (но фактически - только доллар 
США и английский фунт стерлингов); 

фиксируется золотое содержание валют, но валютные 

курсы остаются плавающими; 

валюты свободно конвертируются в золото; 

• Третья мировQ.1I ВаАютнQ.1I систе.ма (Бреттон-ВудсКQJl), или 
система домарового стандарта. Просушествовала с 1944/45 
по 1971/72 гг. Ее основные принuипы: 

признание ста1)'са резервных валют только для ДВУХ ва

лют - доллара и фунта стерлингов; 

офиuиальное установление обменных курсов всех валют 
по отношению к доллару США и отказ оищ:темы плава

ющих валютных курсов; 

офиuиальное установление золотого содержан&tя доллара 

США (35 долл. за 31,1 г золота, или за "fPOйскую унuию); 
обмен долларов на золото осущестБm1CТ91 только для 

uентральных банков и правительств, а Ilе :фи любых уча

стников рынка; 
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• ЧетвертlUl MIIJННIIUI tulAIOmHIUI Сllстема (JlмaiicKIUI), ILfIl СIIС
тема мавающllX tIIl.Aютных курсов. Ведет свое сушествова
ние с 1976 г. Ее основные принципы: 

юридическое прекрашение функционирования золота 

как мировых денег (демонетизация золота); 

в качестве базы валютных курсов взят стандарт СДР -
специальных прав заимствования, стоимость единицы 

которых рассчитывалась в долларах как сумма стоимости 

нескольких ведуших валют; однако на практике данный 

стандарт не занял место мировых денег; 

право стран самостоятельно выбирать режи~ валютного 
курса; в результате сложилась система плаваюших валют

ных курсов. 

В настоя шее время развитие мировой валютной системы 
происходит в основном на региональном уровне. Например, на 

основе введения единой европейской валюты, евро, возникла 

европейская валютная система. 

В8.ЛI011WI система России. Организационная структура и режим 
валютного рынка в России устанавливаются ее валютным законо

дательством. Главным нормативным актом :шесь является Феде
ральный закон 1992 г. .0 валютном регулировании и валЮТНО~1 
контроле- с последуюшими изменениями и дополнениями. 

Основными чертами российской валютной системы явля-
ются: 

• национальная валюта - российский рубль; 
• обменный валютный курс рубля - nлаваюший; 

• валютный рынок представлен валютной биржей и банков
ской системой; коммерческие банки получают от UeH
трального банка лицензии (разрешения) на осушествление 

тех или иных операций с иностранной валютой; 

• наличие золотовалютных резервов у Uентрального банка и 
Министерства финансов; 

• наличие внутренней конвертируемости рубля в иностран
ную ВЗЛJfJТХ. 

ПонlI1'Мe 88JllO'ПIbIX ценностей. В соответствии с действуюшим 
законодательством к валютным ценностям относятся (рис. 10.6): 

• IIHOC1IIJНIIUIIUI ВаАюта; 

• вне.'" .!".,ные 6YMtUlI, т. е. ценные бумаги, выпушенные 
ИНОС1l'а!нwми лицами, по которым выплата доходов и 

возврат 1-0минала осушествляются в иностранной валюте. 
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Иностренн8Я 8ВnIOТ8 
Ценные бумаrм 

в иностранноМ 8an1OТ8 

Рис. 10.6. Состав валЮТНЫХ ценностей по российскому законодательству 

Валютные операции. К валютным операциям относятся лю
бые операции, которые совершаются на международном финан

совом рынке с валютными ценностями. 

ВQЛюmНaR операция - это операция с вanютными ценностя
ми на международном финансовом рынке. 

К основным видам валютных операций относятся (рис. 10.7): 
• купля-продажа вanют и ценных бумаг, включаемых в ва
лютные ценности; 

• кредитование в иностранной валюте; 
• ввоз(вывоз) и пересылка в(из) страну(ы) вanютных ценно
стей; 

• международные денежные переводы и расчеты. 

Кумя-продажа 8an1OТ 
И 88ЛIOтных 

ценных бумег 

Кредитование 
в иностранноМ ВВnlOте 

Перемещение 
(фиэическое) 

8anlOтных ценноc:rей 

Международные 
д_ые переводы 

и расч8ТЫ 

Рис. 10.7. Виды валюТliЫХ операций 

Вanютные операции обычно разделяются на операции, кото

рые могуг осушествляться без ограничений, или на текушие ва

лютные операции, и на операции, для проведения которых тре

буется разрешение Пентрanьного банка страны, или на опера

ции, связанные с движением капитала. 

ПОНRтие валютноrо КОНТРОЛR. Валютная операция всегда со

пряжена с интересами государства, поскольку связана с нацио

нальной денежной единицей. Поэтому все вanютные операции 
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сопровождаются теми или иными формами валютного контроля 

со стороны государства, обычно в лице его представителя -
Центрального банка. 

Центральный банк и уполномоченные им банки осуществля
ют контроль за законностью валютных операций (например, не

допущение незаконного оттока или притока капиталов в страну 

или из страны, незаконного вывоза наличной национальной ва

люты и др.). В соответствии с российским законодательством ос
новными сферами валютного контроля являются проверки: 

• валютных операций на соответствие действующему законо
дательству, на наличие для их проведения лицензий и раз

решений; 

• выполнения обязательств в иностранной валюте перед го-
сударством; 

• обоснованности платежей в иностранной валюте; 
• валютного учета и отчетности. 
В широком понимании валютный контроль включает также 

и контроль за валютным курсом национальной валюты, который 

может осуществляться административно, т. е. путем установле

ния его обязательного уровня, и рыночным путем, т. е. через ку

плю-продажу национальной валюты Центральным банком. 

Понятие валютного курса и валютной котировки. Валютный 

курс - это количественная пропорция обмена одной валюты на 

другую, или цена единицы одной валюты, выраженная в едини

цах другой валюты. 

Валютный курс находит свое выражение в валютной коти

ровке. 

Валютная котировка - это валютный курс, предлагаемый: 

отдельно на продажу валюты и отдельно на ее покупку валют

ным торговцем (валютным дилером). 

В практике имеют место три вида валютных котировок: 

• прямая котировка - это количество национальной валю
ты, предлагаемой за единицу иностранной валюты. Напри
мер, 1 долл. стоит 28 руб. Прямая котировка является наи
более часто применяемым (распространенным) видом ко

тировки; 

• обратная котировка - это количество иностранной валю
ты, предлагаемое за единицу национальной валюты. Такой 
вид котировки используется, скажем, при установлении 
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обменных курсов английского фунта стерлингов, напри
мер, 1 фунт стерлингов стоит 1,5 долл.; 

• "росс-курс - это соотношение между двумя валютами, кото

рое устанавливается, исходя из их отношения к третьей ва

люте (чаще к доллару). Например, 10 ед. валюты А = 1 долл. 
и 20 ед. валюты Б = 1 долл., кросс-курс валют А и Б состав
ляет: 1 ед. валюты А = 2 ед. валюты Б. Кросс-курсы исполь
зуются в тех случаях, когда отсутствует рынок обмена валю

ты А на валюту Б. 

MamepuQ.JI да размЫlllAеНIlR. Термин -цена- валюты исполь
зуется условно. На рынке все имеет свою цену, которая, как 

принято считать, образуется в результате спроса и предложе

ния, и в этом смысле каждая национальная денежная еДИlшца 

имеет свою цену в денежных единицах других С11'ан. На самом 

деле цена есть денежная форма стоимости, а у валюты, т. е. у 

денежного знака, никакой стоимости нет. Поэтому более кор

ректно говорить не -цена- валюты, а ее курс по отношению к 

той или иной другой национальной валюте. Аналогично, часто 

говорят не «ue.la- услуги, а тариф; не -цена .. работы, а расцснка 
и т. п. Тем не менее если на рынке за что-то уплачивается ка

кая-то сумма денег, то всегда уместно говорить о ней как о 

цене, поскольку данное количество денег всеГД:1 представ.1яет 

собой 011'зжение какой-то величины стоимости, ;,;оторая вопло

щается в любой товарной форме независимо от того, является 

ли эта стоимость стоимостью данного объекта, обмсниваемого 

на деньги, или этот объект является носителем -чужой .. , а не 
своей собственной стоимости. 

Виды валютных курсов. С точки зрения сроков, на которые 
устанавливается валютный курс, он разделяется на: 

• сnоm-курс - это курс валюты с «немедленной. ее постав

кой, а точнее, в течение двух рабочих дней; 

• форвардныii курс - это курс валюты с ее поставкой через 
определенный срок в будущем, а точнее, в срок, превы

шающий два рабочих дня. 

Форвардный курс определяется как спот-курс плюс премия 
(надбавка) или дисконт (скидка) в зависимости от сравнительно

го уровня процентных ставок на кредитных рынках стран, валю

ты которых обмениваются. В качестве таких процентных ставок 

используются процентные ставки по депозитам на межбанков-
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ском Лондонском рынке (ставки ЛИБОР) или на других влия

тельных мировых кредитных рынках. 

Валюта страны, в которой процентная ставка по кредитам 

выше, продается с дисконтом относительно спот-курса обмена 

этих же валют. 

Способы установления валютных курсов. В зависимости от 
способа устаномения валютный курс может быть: 

• фиксированным, т. е. валютным курсом национальной де
нежной единицы, который устанавливается государством; 

• плавающим, или РЫНОlfНЫМ, т. е. валютным курсом, который 
устанамивается на основе спроса и преДJJOжения на ва

лютном рынке. 

Государство в лице Центрального банка также может быть 
участником валютного рынка и через куплю-продажу нацио

нальной валюты (<<валютные интервенции») оказывать мияние 

на ее рыночный курс. 

В России в настоя шее время валютный курс рубля устанав

ливается на рынке, т. е. ямяется плавающим, однако Централь
ный баllК странь' активно участвует в устаномении этого курса. 

Основные экономические факторы, которые влияют на валют

ный курс. Валютный курс, если он не устанамивается директив

но государством, а складывается на рынке, формируется под 

влиянием спроса и предложения .. Однако за изменениями в 

спросе и предложении всегда скрываются какие-то иные важные 

экономико-политические причины, или факторы. К таким эко

номико-политическим факторам принято относить: 

• сравнительную покупательную способность валюты; 
• состояние платежного баланса страны; 
• уровень инфляции в стране; 
• уровень процентных ставок; 
• темпы роста национальной экономики; 
• политические события в стране (войны, социальные волне
ния, борьба мастных ЭЛИТ и др.); 

• размеры государственного вмешательства в процесс уста-
новления валютного курса; 

• способы государственного регулирования валютного рынка; 
• уровень развития других финансовых рынков и др. 
Валютный курс национальной валюты может повышаться 

или уменьшаться в зависимости от действия государства или ры

ночной конъюнктуры. 
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PeBtI.IIblJall,u.R Вtl.llюты - это повышение обменного курса на
циональной валюты. 

ДеВtI.IIЬ8ацu.R Вtl.llюты - это понижение обменного курса на
циональной валюты. 

Например, исходный обменный курс рубля составляет 28 руб. 
за I доллар США, или I руб. обменивается на 1/2M доллара, т. е. 
примерно (несколько менее) на 4 цента. Если курс рубля соста
вит 20 руб. за I долл., т. е. I руб. будет обмениваться на 5 центов, 
то его курс повысился и имеет место ревальвация рубля. 

Если же курс рубля составит 35 руб. за I долл., или примерно 
3 цента за рубль, то его курс понизился, а потому имеет место 
девальвация рубля. 

Конвертируемость валют. Конвертируемость fltl.llюты - это 

юридическая возможность ее обмена на другие валюты. 

В зависимости от степени свободы обмена национальной ва

люты на иностранные валюты все валюты подразделяются на 

(рис. 10.8): 
• свободно конвертируемую вtl.llюту, т. е. национальную валю
ту, которая свободно обменивается на иностранные валю

ты как внyrри страны, так и за ее пределами. К свободно 
конвертируемым валютам относятся валюты наиболее раз

витых (<<богатых.) стран мира: доллар США, каllадский 
доллар, английский фунт стерлингов, eBp(l, японская иена, 
швейцарский франк и др. Свободно конвертируемые валю

ты наиболее экономически сильных стран обычно исполь

зуются еще в качестве резервной валюты. Резервная вtl.llю
та - это свободно конвертируемая валюта, которая в наи

большей мере используется в международных расчетах и 

потому может накапливаться в центральных банках других 

Некониртмpyeмu 

В8ЛIOТ8 

Чест_ 

конирТМру8М811 

В8Л1OТ8 

Рис. 10.8. Виды валют по степени их конвертируемости 
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стран в качестве валютного резерва. Основной резервной 
валютой мира до сих пор остается доллар США; 

• .,асти.,но конвертируемую ВQ.llюту, т. е. национальную валю
ТУ, ДЛЯ которой государством установлены различного рода 

ограничения ее обмена на иностранную валюту как внутри 

страны, так и за ее пределами. Например, российский рубль 

пока относится к частично конвертируемым валютам, по

скольку, с одной стороны, на внутреннем рынке российские 

лица могут свободно обменивать российские деньги на ино
странную валюту, а с другой - за пределами страны россий

ский рубль не обращается, т. е. иностранные лица не вправе 

им распоряжаться по своему усмотрению; 

• неконвертuруемую вQ.llюту, т. е. национальную валюту, об

мен которой на иностранную валюту ее национальным вла

дельцам не разрешается. 

Понятие платежного баланса страны. Платежный БQ.llанс 
страны, UJlU БQ.IIUНС международных pac.,emotl - это финансовый 
баланс взаимоотношений данной страны со всеми другими стра

нами. В этом балансе отражаются все потоки товаров и капита

лов в страну и все потоки товаров .и капиталов из страны. Ба

ланс составляется в какой-то одной валюте измерения, напри

мер в долларах США. 

Основные статьи доходов и расходов платежного баланса 
следующие (табл. 10.1). 

На практике платежный баланс составляется по методике, 
рекомендованной Международным валютным фондом, в при
мерно следующей форме: 

А. Сальдо текущих операций: 

Товары 

Услуги 

Доходы от инвестиций 

Текущие трансферты 

Итого А. 

В. Сальдо операций с капиталом 
Капитальные трансферты 

Прямые инвестиции 

Портфельные инвестиции 

Прочие 

Итого В. 

С. Ошибки и пропуски. 

Д. Изменение валютных резервов. 
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Ta6диЦQ 10./. 8ИдW доходо. и расходо. матежнoro баланса страны 

Доходы, 
Расходы, 

IIJIII DOC1)'ПJIеНllе ИН0стр81U1011 UJII01W 
• страну ИJIИ "'10] I&JIЮТW И] страны 

Экспорт товаров и услуг в другие 
Импорт товаров и услуг из-за границы 

страны 

Расходы иностранных туристов в Расходы отечественных туристов в дру-

стране гих странах 

Оплата российских услуг (транспорт-
Оплата за услуги иностранных лиц 

ных, связи И др.) 

Прибыль, процеНТЫ,дивиденды и Выплаты прибыли, процентов, дивиден-

иные доходы из-за границы дов и иных доходов в другие страны 

ПРОдаЖа национального имущества Приобретение иностранного имушества 
за границу (недвижимости, ценных за рубежом (иностранных ценных бумаг, 

бумаг и др.) недвижимости и др.) 

Депозиты, поступившие иэ-за Депозиты, открытые lIациональными 

границы лицами в иностранных банках 

ПРОдаЖа национальных валютных Покупка валютных ценностей за грани-

ценностей за границу цей 

Уменьшение валютных резервов в Увеличение валютных резервов n стране 
стране (отрицательное сальдо пла- (положительное сальдо платежного ба-
тежиого баланса) ланса) 

Баланс Баланс 
----

Каждая статья баланса сразу определяется в сальдированном 

виде. Так, сальдо текущих операций по товарам есть сальдо от 

экспорта и импорта товаров. Аналогично - по услугам. Доходы 

от инвестиций включают сальдо от ПОС1)'плений прибылей, про

центов, дивидендов в страну и от аналогичного рода BbIrU1aT из 

страны. Сальдо текущих трансфертов включает разницу от раз

личного рода некоммерческого движения валют: денежные пере

воды населения, дары и т. п. 

Капитальные трансферты есть безвозмездная передача капи

тальных активов из одной страны в другую. Прямые инвести
ции - это инвестиции в уставный капитал. Портфельные инве-
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стиции - это инвестиции в ценные бумаги (применительно к 

акциям - это покупка портфеля акций в размере менее \о % ус
тавного капитала). Прочие операции с капиталом - это сальдо 

всевозможных кредитных операций. 

Поскольку при такого рода расчетах неизбежны ошибки 
из-за отсутствия необходимой информации, обязательно нали

чие показателя (.Ошибки и пропуски~. 

Сумма показателей разделов А + В + С показывает измене
ние размеров золотовалютных резервов в стране. В связи с при
нятой конструкцией формы платежного баланса следует пом

нить, что отрицательное значение изменения валютных резер

вов говорит об их увеличении в стране, а положительное - об 

их уменьшении. 

В целом же увеличение этих резервов означает, что приток 

иностранной валюты в страну превышает ее вывоз из страны, а 

уменьшение - 'по вывоз иностранной валюты из страны превы

шает ее ввоз. 

В случае наличия сушественного положительного или отри

цательного сальдо платежного баланса важную роль начинает 

играть изменение валютного курса ~ациональной валюты. 

Так, если имеет место отрицательное сальдо платежного ба

ланса, то уменьшение валютного курса рубля, или, что то же са

мое, рост курса доллара в рублях, стимулирует экспорт товаров, 

так как их цена в иностранной валюте относительно снижается 

и размеры их продаж за границей увеличиваются. Одновременно 

уменьшается импорт товаров из-за границы, так как при той же 

цене в иностранной валюте ее рублевое выражение увеличивает

ся, а потому объемы покупок импортных товаров в стране 

уменьшаются. В результате приток валюты в страну возрастает, а 

ее отток из страны уменьшается и отрицательное сальдо платеж

ного баланса уменьшается. 

10.3. Валютн",й Р"'НОК 

Конспект содержания параfll8фа. Валютный рынок есть ры
нок, объектом отношений на котором является иностранная ва
люта, а само рыночш>е отношение сводится просто к отноше

нию обмена одной валюты на друryю. 
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Валютный рынок имеет сложную структуру. Он подразде
ляется на национальный и меЖдународный рынки. Последний 

называется рынком ФОРЕКс. Национальный рынок может 
быть биржевым инебиржевым. Небиржевой рынок состоит из 
межбанковского валютного рынка и розничного валютного 
рынка. 

Основными функциями валютного рынка являются: 
- денежная, т. е. обеспечение Ilациональных участников 

иностранной валютой; 

- коммерческая, т. е. стремление участников валютного 

рынка получить прибыль от операций с валютой; 

- ценностная, т. е. установлеllие валютных курсов на осно

ве спроса и предложения; 

- заЩИТlJая (хедж:ирования), т. е. использование инстру

ментов валютного рынка для защиты от рисков неблаго
приятного изменения курса валют; 

- сберегательная, т. е. использование иностранной валюты 

как средства сбережения накоплений. 

Основными участниками валютного рынка являются экс
портеры и импортеры, профессиональные организаторы рынка 

в лице валютных бирж или крупных банков, и регулирующие 
организации. 

На валютном рынке совершаются следующие главные опе

рации: 

- товарные, т. е. операции, имеющие своей целью покупку 

или продажу иностранной валюты; 

- спекулятивные, т. е. операции, имеющи.: своей целью 
получение спекулятивной прибыли; 

- хедж:евые, т. е. операции, имеющие своей целью зафик
сировать цену покупки (продажи) валюты на заданном 

уровне. 

Важнейшими тенденциями развития валютного рынка яв

ляются дальнейшее совершенствование его инструментов, его 

организации, усиление его межнационального характера. 

ПОНRТИе валЮ11l0ro рынка. Термин «валюта,. имеет итальян
ское происхождение (valuta) и в переводе означает «стоимость-. 
Сегодня этот термин обозначает деньги страны, но лишь отно

сительно денег других стран, хотя имеется и употребление тер

мина «валюта,. В бухгалтерском балансе в качестве «валюты ба
ланса,., т. е. его итоговых значений. Бнутри страны ее собствен
ные деньги называются просто «деньгами,., но если они 

соотносятся с иностранными деньгами или выходят за пределы 

страны, то их принято обозначать как национальная валюта. Ба-
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люта - это общепринятый международный термин, а слово 

«деньги,. на каждом языке звучит по-разному. 

Понятие валютного рынка не зависит от того, что включает
ся в понятие 41валютные ценности,.. 

ВQЛюm"ыu рынок - это рынок купли-продажи денег одной 
страны за деньги другой страны, или это рынок иностранных де

нег как товаров, или рынок иностранных валют. 

Иностранные деньги, употребляемые в качестве кредита, яв
ляются объектом международного кредитного рынка, но не ва

лютного рынка. 

Соответственно ценные бумаги, номинированные в ино
странной валюте, есть предмет рынка ценных бумаг (его между

народного сегмента) и т. д. 

Валютный рынок по своей экономической сути, т. е. незави
симо от способа его организации, есть международный рынок, 

так как его товар - это деньги как валюта. Внутри страны день

ги как деньги (т. е. как средство обмена, а не как ссуда) никогда 

не являются товаром, так как невозможно купить деньги за 

деньги. деньги как деньги становятся товаром только в отноше

ниях между странами, т. е. только когда они обмениваются на 

деньги другой страны, а не на такие же национальные деньги. 

В этом смысле валютный рынок не существует как один из на

циональных товарных рынков. 

Выше были даны понятия национальной и иностранной ва

люты в том виде, как они непосредственно представляются лю

бому участнику рынка. Теперь можно дать более точное, или 
экономическое, понятие валюты. ВQЛюmа - это национальные 
деньги как международный товар. Соответственно упрощается и 
определение валютного рынка - это рынок валют. 

Организационно валютный рынок всегда располагается на 
территории соответствующей страны, и в этом смысле говорят о 

национальном валютном рынке. Валютный рынок есть обяза
тельная составная часть валютной системы стран с более-менее 

развитой рыночной экономикой. Как бы конкретно ни был орга

низован национальный валютный рынок, его конечным предста

вителем всегда является Uентральный банк страны, поскольку 
именно через него осуществляются основные обменные (расчет

ные) операции национальной валюты на иностранные валюты. 

Место валютноro рынка среди фннансовых рынков. Валютный 
рынок является крупнейшим финансовым рынком среди всех 
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имеющихся финансовых и тем более товарных рынков в мире. 
Его ежедневные обороты оцениваются примерно в 2 трлн долл. 
И имеют тенденцию к дальнейшем росту. 

Экономическая причина столь огромных масштабов валют
ного рынка коренится в том, что, с одной стороны, националь

ные капиталы в больших масштабах функционально уже превра

тились в единый мировой капитал, но, с другой стороны, юриди

чески они продолжают оставаться национальными капиталами. 

Их функционирование в качестве мирового капитала возможно 
лишь путем постоянной смены их национальных денежных 

форм, что и требует огромных масштабов ежедневного валютно
го обмена. 

Структура валютноro рынка. Валютный рынок подразделяет
ся на: 

• IIаI4110114АЫfЫ'; tl4АIOmIIЫ'; РЫII01t - это валютный рынок, ор

ганизованный в данной стране. Последний в зависимости 

от формы его организации делится на: 

6uржего'; tl4АIOmIIЫ'; PЫIIOK - куплю-продажу иностран

ной валюты на бирже; 

IIе6uржего'; fltJ.UOmllЫ'; РЫIIОК - куплю-продажу ино

странной валюты без участия биржи; небиржевой рынок 

условно делится на оптовую и РОЗНИ'lную части: 

" меж6анкOtIСКU'; tl4АЮmNЫ'; РЫIIОК, т. е. безналичную ку
плю-продажу иностранной валюты между банками и 

между банками и организациями; 

" JЮJIIU.IIЫ'; tJIUIOmIIы,; РЫIIОК, т. е. куплю-продажу в ос
новном наличной иностранной валюты населением; 

• междуllщюdllыi tl4АЮ"."Ы'; РЫIIОК, IUU РЫIIОК ФОРЕКС 
(FOREX) - это валютный рынок, который не имеет нацио
нальной приналлежности и его участниками MOryт быть 

лица, расположенные в ,1юбых странах ~lИра. Функциониро
вание этого рынка обеспечивается работой ведущих (круп

нейших) коммерческих банков разных стран мира. 

В це..10М структура валютного рынка может быть представ.,1е

на в двух разрезах: по принадлежности, т. е. отношению к данной 

стране, и по видам валютных ценностей. На рис. 10.9 ва.1ЮТНЫЙ 
рынок предстаВJlен относительно других международных финан

совых рынков, на которых обращаются другие валютные ценно

сти, кроме собственно валют. 
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PIIс. 10.9. Составные части валЮnlого РЫlIка и его место по ОТIIОШСНИЮ 
к PblIIK3M других валЮТIIЫХ ЦСlIlIостей 

ФУНКЦИИ валютноro рынка. Основная цель валютного рынка 
состоит в обслуживании международной торгоми товарами (ус

лугами) и международного движения капиталов, прежде всего, в 

форме кредитов или ценных бумаг. Любой товар или капитал все
гда имеет первоначально национальную окраску, т. е. он сущест

вует в виде национальных денег или товаров с ценой, выражен

ной в национальных денежных единицах. Чтобы переместиться 

из одной страны в другую, товар или капитал должен поменять 

свою национальную денежную оценку на денежную оценку дру

гой страны, т. е. изменить свою валюту. Такая смена валют и со

вершается на валютном рынке. 

К основным функциям валютного рынка относятся 
(рис. 10.10): 

• денежная - обеспечение рыночной деятельности нацио
нальных участников иностранной валютой в качестве по

купательного или платежного средства; 

• ком.мер.,еская (инвестиционная, сnеКУA.Rтивная) - нацелен

ность участников валютного рынка на получение прибыли 

от операций с валютой; 

• ценностная - устаномение валютных курсов на основе 

спроса и предложения; 
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Ц-.0стн8" 

Рис. 10.10. Функции международного валютного рынка 

• информационная - обеспечение участников рынка и обще
ства в целом своевременной и полной информацией о тех 

процессах, которые происходят на валютном рынке; 

• регулирующая - упраменческая сторона деятельности ва-

лютного рынка, которая включает: 

с позиции участников рынка - установление порядка и 

правил торгоми иностранной валютой, организацию 

торгового процесса и др.; 

с позиции государства - установление или регулирова

ние курса национальной валюты по отношению к ино

странным валютам; 

• защитная (хеджиJННIанuя) - использование инструментов 
валютного рынка для защиты от рисков неблагоприятного 

изменения курса валют; 

• сберегательная - использование иностранной валюты как 
инструмента сбережения накоплений в c1l'aHax, У которых 
имеет место систематическое падение курса собственной 

валюты по отношению к другим валютам. 

Инструменты валютного рынка. ПОД инструментами валютно

го рынка обычно понимается две группы объектов: 

• собственно валюты или имущество разных государств; 
• юридические договоры, т. е. разного вида договоры, исполь
зуемые участниками валютного рынка, предметом которых 

является валюта. 

Наиболее применимыми видами договоров, или сделок, на 

валютном рынке являются: 

• кассовая сделка - договор с немедленной (в течение до 
двух рабочих дней) поставкой купленной валюты; 
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• cPo.,,,aJI сделка - договор, в котором исполнение обяза
тельств его сторонами отстоит от момента его заключения 

(обblЧНО на срок более двух рабочих дней). СРОЧНblе сделки 
с валютой MOryr иметь несколько разновидностей, в част
ности: 

форвардНaJI сделка - это срочная сделка небиржевого или 
биржевого валютного pblHKa без централизованного по
средника в расчетах и поставках; 

фью.,еРСНaJI сделка - это срочная сделка биржевого фью

черсного валютного pblHKa, в которой биржа (или ее рас
чеТНblЙ центр) Вblступает в качестве централизованного 

посредника в расчетах и поставке; 

оnциОННaJI сделка - это срочная сделка, одна из сторон 
которой за плату другой ее стороне получает право Вblбо

ра момента исполнения сделки или право отказа от ис

полнения своих обязательств по сделке. 

Участники валЮТНОГО рынка. У.,астники волютного рынка -
это юридические и физические лица, KOTopble заключают сделки 
с иностранной валютой или способствуют заключению таких 

сделок. 

ОСНОВНblМИ участниками валютного pblHKa являются 
(рис. 10.11): 

• экспортеры и импортеры товаров или капитала. Экспор

тер - это националЬНblЙ участник pblHKa, КОТОРblЙ BblBO
зит свой товар или капитал за границу своей cтpaHbI. ИМ

портер - это националЬНblЙ участник pblHKa, КОТОРblЙ вво-

УчаCПIИКМ 
валютного 

рынка 

OprвHIUIIТOPЫ рынlC8: 
валlOП4Ы8 бм~ 

OprвHЫ 

регуЛМPOUНМII 
М бенlOt 

Рис. 10.11. Основные участники валютного рынка 
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зит иностранный товар в свою страну или получает ссуду 

(кредит) от участника рынка из другой страны; 

• IIрофессиональные moplOtJbIe валютные посредники - это 
участники рынка, которые способствуют заключению сде

лок с валютой между экспортерами и импортерами; 

• органuзаторы рынка - это валютные биржи или коммерче

ские банки, которые обеспечивают заключение сделок с 
валютой; 

• органы регулиРOtJанu.я - это государственные органы власти 

(обычно такие функции выполняет Uентрмьный банк стра
ны), которые по закону осушествляют регулирование на

ционального валютного рынка. 

С практической точки зрения важное значение имеет деле
ние всех участников валютного рынка на резидентов и нерези

дентов. Резидент - это юридическое название национального 
участника валютного рынка в данной стране. Нерезидент - это 

любой другой участник рынка, который не имеет статуса рези

дента. 

К основным группам резидентов в нашей стране относятся: 

• российские фuзические лица, т. е. физические лица, имею
шие постоянное местожительство в России; 

• российские юридические лица, т. е. юридические лица, соз
данные в соответствии с законодательством России и нахо

дяшиеся в ней; 

• филиалы и nредставиmельсmва российских юридических лиц, 
т. е. организации, которые находятся за пределами России. 

Основные виды операций, совершаемых на валютном рынке. 
Имеется различие между понятиями .. валютная операция~ и 

«операция на валютном рынке •. 
Валютная операция, как видно из ранее приведенного опре

деления, есть операция, совершаемая в любом сегменте между

народного финансового рынка (валютном, кредитном, ценных 

бумаг и др.), т. е. с любыми видами валютных ценностей. 

Операция на валютном рынке есть операция, которая совер

шается только на валютном рынке (все равно - на националь

ном или международном), а потому только с иностранной ва.пю

той, а не вообше на международном финансовом рынке или с 

любыми валютными ценностями. Операция на валютном рынке 

есть всегда валютная операция, но не любая валютная операция 

совершается на валютном рынке. 
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Основной вид операций на валютном рынке - это опера
ции, связанные с куплей-продажей валют, которые имеются на 

рынке. 

Валютный рынок есть разновидность товарного рынка, на 
котором предметом, или товаром, является иностранная валюта, 

а потому на нем совершаются те же рыночные операции, кото

рые присущи любому товарному рынку. К основным операциям 

валютного рынка относятся (рис. 10.12): 
• товарные операции, т. е. операции, имеющие своей целью 

покупку или продажу иностранной валюты; 

• сnеКУ.lUlтивные операции, т. е. операции, имеющие своей це
лью получение спекулятивной прибыли, или положитель

ной разницы в ценах (сначала купить дешево, а потом про

дать дорого); 

• хеджевые оnераЦllи, т. е. операции, имеющие своей целью 
зафиксировать цену покупки (продажи) валюты на задан

ном уровне; 

• арбитражные операции, т. е. спекулятивные операции, по

зволяющие получить прибыль без риска понесения убытка. 

Операции 
на валютном 

рынке 

Рис. 10.12. Виды операции на валютном PbIlIKC 

Основные тенденuии развития валюПlОГО рынка. Как и любой 
рынок, валютный рынок находится в постоянном развитии, в 

котором можно вьшелить следующие основные тенденции: 

• рост числа свободно конвертируемых валют в мире; 
• повышение разнообразия валютных операций; 
• создание новых инструментов валютного рынка; 
• совершенствование торговой и иной инфраструктуры рынка; 
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• концентрация валютных операций в мировых экономиче
ских центрах; 

• встраивание (проникновение) валютного рынка в другие 

финансовые и товарные рынки. 

KOHTponbHb,e вопросы 

1. В чем раЗЛИЧI1e между мировыми и международными финансамиl 

2. каковы� составные части международны)! финансов' 
З. Главные виды международны)! финансовы)! рынков. 

4. Какие функции выполняют международные финансыl 
5. Понятие валютной системы и ее составные части. 
6. Каковы отличительные особенности исторически)! зтапов междуна-

родной валютной системыl • 

7. Главные черты валютной системы России. 
8. Что такое валютный курс и валютная котировкаl 
9. Что такое конвертируемая валюта и валюты каки)! стран являются сво

бодно конвертируемыми? 

10. Понятие платежного баланса и его назначение. 

11. Валютный рынок и его разновидности. 
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