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е. А. Западнюк

влияние ГлоБАлЬнЫХ финАнсовЫХ Шоков 
нА мировУЮ экономикУ

Рассмотрены концептуальные основы теории шоков. Возникающие при этом 
проблемы структурированы автором и разделены на три группы задач: выявле-
ние причин, вызывающих шоки; описание механизма реализации шокового 
воздействия и определение характеристик экономической системы, подверга-
ющейся шоковому воздействию. Каждый из отмеченных выше аспектов описан 
в категориях диалектической логики и системного подхода.

In the article there is forming the conceptual bases of the author’ shocks theory. 
The author structured problems in three groups: revealing of the reasons causing 
shocks; the description of the of shock realization mechanism and definition of the 
economic system’ characteristics exposed to shock influence. Each of the noted 
above aspects is described in categories of dialectic logic and the system approach.
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за последние три десятилетия финансовые рынки претерпели глубокие 
изменения: резко возросли трансграничные потоки капитала, на рынках по-
явились новые сложные финансовые инструменты, значительно повысились 
скорость и простота проведения расчетных операций.

В целом эти изменения носили позитивный характер, поскольку повы-
шали эффективность перераспределения капитала в рамках мировой эконо-
мики и темпы роста валовых внутренних продуктов в национальных рамках. 
Однако многофункциональное углубление взаимосвязей и усиление взаи-
мозависимостей подсистем мировой экономики вызвали ряд негативных 
последствий, к которым в первую очередь следует отнести так называемые 
финансовые шоки. Вначале они проявлялись в отдельных странах и регио-
нах в форме временных локальных нарушений работы финансовых по-
средников на глобальном экономическом пространстве наряду с другими 
факторами, вызывая резкую корректировку цен на рынках финан совых ак-
тивов.

Уже в конце 2008 г. и западными, и российскими учеными была пред-
принята попытка трактовать глобальную финансовую разбалансированность
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в контексте системного кризиса сложившихся структурных связей в нацио-
нальных экономических системах, а также их вертикальных отношений с меж-
дународными институтами регулирования мировой экономики и финансов.

Соответствующие сценарии в целом адекватно отражают феноменоло-
гию развития мировой экономической системы: глобальная экономическая 
активность замедлилась, резко упали объемы мировой торговли и цены 
на биржевые товары, существенно снизился приток капитала в страны с фор-
мирующимся рынком. В целом национальные экономические системы, 
многофункционально включенные в системы глобальной экономики и фи-
нансов, оказались неспособны нейтрализовать разрушительное влияние 
финансовых шоков 2008 г. Негативное воздействие глобального финансо вого 
кризиса на все сегменты мировой экономики усиливалось наличием серьез-
ных структурных дисбалансов, обеспеченных не только непо средственно 
шоком на рынке ипотечного кредитования, но и рядом мульти плицирующих 
факторов. В частности, доминированием спекулянтов над стратегическими 
инвесторами, зависимостью национальных банков и нефинансовых компа-
ний от внешних заимствований при значительном объеме накопленных обя-
зательств перед иностранными кредиторами, подверженностью националь-
ных финансовых рынков влиянию конъюнктуры мировых финансовых 
и сырьевых рынков и т. п. Поэтому последующие 2010–2011 гг. принесли не 
ожидаемую стабилизацию тенденций экономического роста стран мира, но 
лишь негативные прогнозы относительно надувающихся «ценовых пузы-
рей» и угроз суверенных дефолтов ряда европейских стран. На этом фоне 
ожидается весьма неустойчивая динамика изменения цен на сырье, а приток 
капитала в развивающиеся страны будет, по-видимому, сдерживаться по-
литикой ограничения долгового финансирования, проводимой в настоящее 
время правительствами стран мира.

Однако феноменологическое описание развития шоковых и кризисных 
явлений в мировой экономике требует в первую очередь оперирования кор-
ректными определениями шока и кризиса. На наш взгляд, эти понятия сле-
дует не только «развести», но и определенным образом «свести» как диа-
лектическую пару явлений, определяющих динамику развития глобальной 
экономики на современном этапе.

Следующим шагом на пути формирования автором теории шоков было 
структурирование выделенных выше особенностей с использованием си-
стемного подхода [1, с. 208], что позволило условно выстроить приоритет-
ность проблем, решение которых помогло определить и сущность, и формы 
проявления, и механизм вызревания и реализации в трактовке феномена 
шока. Речь идет:

1) об определении качества внешних по отношению к экономическим 
системам (разной степени организованности) факторов, которые вызывают 
шоковое (разрушительно-созидательное [2, с. 176]) на них воздействие;
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2) выделении специфики механизма шокового воздействия на хозяй-
ственные целостности;

3) характеристике состояния структурных связей хозяйственной систе-
мы – реципиента шоков, при которой блокируется действие механизма вос-
становления ее макроэкономического равновесия.

Сложность первой группы проблем была связана с многообразием из-
вестных в экономической истории шоков (ниже приводятся лишь самые 
известные их них):

1) на рынке луковиц тюльпанов в Нидерландах в 1636 г. с многократным 
ростом цен на них;

2) на фондовом рынке с падением курса акций Компании Южных морей 
в 1720 г. во франции;

3) на фондовом рынке с падением курса акций Компании Миссисипи 
в 1720 г. в Великобритании;

4) возникающие с 1825 г. периодические шоки, обусловленные промыш-
ленными революциями;

5) шоки цен на фондовом рынке в 1927–1929 гг. в странах мира;
6) шоки, вызвавшие Великую депрессию в 1929–1932 гг.;
7) шоки, связанные с банковскими дефолтами в Мексике и в других раз-

вивающихся странах в 70-е гг. ХХ в.;
8) ценовые шоки на рынке недвижимости и на рынке акций в Японии 

в 1980-е гг.;
9) ценовые шоки на рынке недвижимости и на рынке акций в финлян-

дии, Норвегии и Швеции в 1985–1989 гг.;
10) ценовые шоки на рынке недвижимости и на рынке акций в Таилан - 

де, Малайзии, Индонезии и некоторых других азиатских странах в 1992–
1997 гг.;

11) ценовые шоки в сегменте иностранных инвестиций, устремившихся 
в экономику Мексики в 1990–1993 гг.;

12) шок на рынке необеспеченных ипотечных кредитов в США в 2007 г., 
вызвавший «Великую нестабильность» на глобальном экономическом про-
странстве в конце 2000-х гг.

Анализируя приведенный выше перечень шоков, автор свел все много-
образие причин их вызревания к следующим событиям: открытию новых 
запасов драгоценных металлов, изменению соотношения между золотом 
и серебром в условиях биметаллизма; неожиданному росту (или падению) 
курсов акций, облигаций, уровня процентных ставок; массированной кон-
версии и быстрому расширению денежной базы; переливу денежных ресур-
сов из кредитно-финансовых институтов на неорганизованный рынок ссуд-
ного капитала и т. п. Причем если первые известные в истории шоки 
проявились на рынке товаров и денег (что связано с перечеканкой обесце-
нившихся монет), то позже они распространились на банковский сектор и на 
финансовые рынки.
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Относительно новыми внешними факторами, генерировавшими шоки, 
стали финансовая либерализация и дерегулирование в Японии, Скандинав-
ских и некоторых азиатских странах, Мексике и России и последовавшие за 
этим денежная экспансия, рост иностранных займов и спекулятивное инве-
стирование [3].

Новейшие факторы, инициировавшие шоки в экономике зарубежных 
стран, автор связал с финансовыми инновациями в форме таких производ-
ных и структурированных (derivative and structurized) синтетических акти-
вов, как ARS, ABS, ABCP, CDO, CDS и многие другие, которые обеспечили 
многократное удлинение кредитного плеча экономических агентов в срав-
нении с обеспеченностью реальными активами в их распоряжении.

Системный подход к анализу диалектики генерирования шоков позво-
ляет однозначно связать их возникновение с внешним фактором. При этом 
в качестве внешнего можно рассматривать любой фактор, генерирующий 
шок на одном или нескольких рынках, в масштабах страны или мировой 
экономики. Диалектический подход к трактовке фактора, генерирующего 
шок, в свою очередь позволяет рассматривать его в контексте нарушения 
структурной целостности одного из участников диалектической пары, реа-
лизующей отношения купли-продажи любого актива. Будучи диалектически 
связанными между собою, они взаимно предполагают и одновременно от-
рицают друг друга. Такая противоречивость, дополненная разбалансирован-
ностью структурных связей хотя бы у одного участника диалектической 
пары, является типичным примером внешнего фактора, который генерирует 
шоковое воздействие на контрагента в сделке купли-продажи.

В этом случае сущность шоков проявляется при опосредовании воздей-
ствия внешнего фактора на структурные связи экономической системы, 
в результате которого разрушаются одни из них и формируются другие, 
восстанавливая тем самым разрушенные диалектические пары и структур-
ные связи между ними. Так, структурно усложняясь, экономический агент 
(компания, рынок актива, регионы в рамках страны, национальная экономи-
ка, мировые товарные рынки, глобальные финансовые рынки и т. п.) стано-
вится все более зависящим от устойчивости его собственных (внутренних) 
структурных связей. В случае их разбалансированности он становится при-
чиной (внешним фактором) шокового воздействия (разрыва) структурных 
связей (обменных операций) со своим партнером, который в свою очередь, 
теряя сбалансированность, разрушает все другие структурные связи, в ко-
торых он участвует по поводу обмена иного актива с другим контрагентом 
и т. п. В результате можно определенно утверждать, что воздействие внеш-
него фактора на экономическую систему становится шоковым (разруши-
тельным и созидательным) только в том случае, если он приводит к разру-
шению структурных связей экономической целостности.
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Диалектический подход, позволивший сформулировать сущность шоков, 
диктует необходимость трактовать их как форму передачи влияния внешне-
го фактора на экономическую целостность не только в негативном, но одно-
временно и в позитивном плане. Х. Мински описывал последний аспект 
с точки зрения явных преимуществ такого экзогенного толчка для макро-
экономической системы: «Если он был довольно сильным и масштабным, 
экономические перспективы и ожидаемые возможности получения прибыли 
улучшались, по крайней мере, для одного сектора экономики. Принадлежа-
щие к нему компании и частные лица начинали брать кредиты для инвести-
рования в различные активы с последующим извлечением прибыли» [4]. 
При этом темпы экономического роста ускорялись, как в примере с япон-
ским экономическим лидерством, «восточноазиатским чудом» и «новой 
американской экономикой».

Таким образом, в основе теоретической конструкции автора лежит трак-
товка сущности шоков в качестве реализации самого воздействия внешнего 
фактора на структурные связи хозяйственных целостностей. И в этом смыс-
ле шоки опосредуют взаимосвязь между причинами изменений в экономи-
ческих целостностях и самими изменениями, вызванными ими. Это под-
тверждает тот факт, что механизм изменения экономических систем следует 
искать в диалектике их внутренних и внешних структурных связей. Исходя 
из этого все известные в мире шоки (исключая те, которые вызваны при-
родными катаклизмами) можно условно разделить на две большие группы:

1) шоки, разрушающие структурные связи хозяйственных образований, 
тем самым порождающие их дестабилизацию и торможение (или падение) 
темпов экономического роста;

2) шоки, укрепляющие целостность экономических образований (от 
простейших до наиболее сложных систем), следовательно, генерирующих 
условия для ускоренного их развития.

Анализ всего многообразия упомянутых выше (и описанных в литерату-
ре) шоков [5] позволяет выявить следующие их особенности: на ранних ста-
диях формирования торговли (национальной, транснациональной, мировой) 
все они концентрировались главным образом в сфере обращения: на третьей, 
по К. Марксу, стадии общественного воспроизводства (T′ – Д′). По мере раз-
вития кредита, увеличения эмиссии облигаций и масштабов обращения акций 
шоки все чаще проявляются на первой из выделенных К. Марксом стадий 
обращения – (Д – Т). Другими словами, хотя многообразие шоков пред-
определяется множественностью участников обмена и его объектами, специ-
фикой рынков и операций купли-продажи на них материальных и нематери-
альных активов, национальными или глобальными масштабами сделок, их 
единство связано с формой проявления шоков – исключительно в процессе 
рыночных обменов, которые связывают между собою их участников – эко-
номических агентов.
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Выделение автором особенной сферы вызревания и проявления шоков 
было ключевым в понимании их значимости, с одной стороны, для реали-
зации разрушительных и созидательных последствий для разных экономи-
ческих систем, а с другой – для генерирования их качественных скачков 
по пути укрепления целостности. Используя системный подход и диалекти-
ческие законы развития, автор дал теоретическое объяснение феномену 
разрушительной (созидательной) силы шокового воздействия. По его мне-
нию, разная степень шоковых разрушений (с положительными последстви-
ями для одних экономических систем и негативными – для других) во мно-
гом обусловлена функциональным предназначением отношений обмена 
материальными и нематериальными активами в национальных экономиках. 
Они опосредуют связи между диалектически взаимозависимыми субъекта-
ми сделок купли-продажи (домашними хозяйствами – покупателями и ком-
паниями-продавцами, инвесторами и финансовыми посредниками, заемщи-
ками и кредиторами и т. п. на любом уров не экономической системы: 
региональном, национальном и глобальном) [1, с. 208]. Опосредуя взаимо-
связь диалектической пары участников в обращении, эти устойчивые, по-
стоянно возобновляющиеся отношения обмена предопределяют структуру 
экономической системы, обусловливая ее целостность. В результате сила 
шокового воздействия внешних факторов на экономические системы обу-
словлена его направлением – на отношения в сфере обращения, которые 
предопределяют структуру, стабильность и устой чивость любой экономи-
ческой системы.

В рамках этих двух упомянутых выше групп шоков их можно дифферен-
цировать в зависимости от сферы их проявления: на первой или третьей 
стадии процесса воспроизводства, а в рамках первой и третьей стадии – в за-
висимости от множества конкретных внешних (рыночных) факторов, которые 
генерировали специфические шоки на экономическую систему (системы).

Анализ многочисленных шоков в экономической истории, а также ко-
личественных и качественных изменений в разных национальных эко-
номиках – реципиентах шокового воздействия позволяет допустить су-
ществование общеэкономического закона замещения одних (более низких, 
примитивных) структурных связей между экономическими агентами дру-
гими, более прогрессивными. В результате этого перемещения укрепляются 
структурные связи экономических систем: тех, которые становятся сложнее 
и перемещаются вверх по структурным уровням мировой экономики, и дру-
гих, которые становятся примитивнее и стабилизируются уже на более низ-
ком ее уровне за счет смещения на нижние ступени «винтовой лестницы» 
общесистемной эволюции. Рассмотрение шоков в таком контексте позволя-
ет трактовать их сущность в качестве механизма реализации разрушитель-
ной и одновременно созидательной силы и внешнего фактора, под влиянием 
которого меняется качество организованности всех экономических це-
лостностей.
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От понимания сущности шоков как способности реализовать воздей-
ствие внешнего фактора на структуру экономических систем автор перешел 
к теоретическому моделированию механизма шокового воздействия внеш-
него фактора на экономическую систему (вторая группа проблем). Следуя 
по пути конкретизации трактовки особенностей шоков, можно рассмотреть 
формы проявления сущности шокового воздействия внешних факторов, 
связав его со спецификой торгуемых материальных и нематериальных ак-
тивов и особенностью поведения диалектически взаимосвязанных участни-
ков актов купли-продажи на конкретном рынке. Противоречивость и со-
гласованность отношений между ними по поводу обмена того или иного 
актива проявляется в форме колебаний рыночных цен вокруг его базовой 
стоимости. Воздействие внешнего фактора на состояние структурных связей 
между участниками диалектических пар не будет являться шоковым до тех 
пор, пока ценовые колебания не преодолеют предельных для каждого кон-
кретного рынка (сегментов рынка, региональной или национальной эконо-
мической системы) значений. В этом контексте можно утверждать, что шо-
ковое воздействие на структурные связи любой хозяйственной целостности 
(выводящее его за предельные границы) реализуется посредством ажиотаж-
ного поведения одной группы участников диалектических связей, превра-
щающихся в доминанту рыночных отношений и демонстрирующих ирра-
циональное поведение участников либо на стороне спроса, либо на стороне 
предложения.

Именно этот субъективный поведенческий механизм наращивания дис-
баланса в рыночном обмене определенного актива реализует шоковое воз-
действие внешнего фактора на структуру экономической системы, внешне 
проявляясь в увеличивающейся амплитуде колебаний цен вокруг базовой 
стоимости актива. Как только одна сторона сделки начинает постоянно на-
рушать структурную несбалансированность диалектических отношений 
на рынке, иррационально наращивая спрос или предложение, рыночная цена 
актива плавно или скачкообразно растет или падает в сравнении с его базо-
вой стоимостью. Именно в этом смысле любой шок по форме выступает 
в качестве ценового, вызывая эффект раздвоения рыночной цены актива 
и его реальной (базовой) стоимости [6, с. 39–46]. Инициирование этого раз-
рыва внешними шоками и преодоление ценой актива ее предельных для 
конкретного рынка значений и вызывает разрушение структурных связей 
системы, обусловленных разрывом отношений между участниками диалек-
тических пар (покупателями и продавцами).

Для объяснения ажиотажного поведения на рынке одной группы участ-
ников обмена (либо на стороне спроса, либо на стороне предложения) 
Дж. Акерлоф и Р. Шиллер ввели «мультипликатор доверия». Подобно муль-
типликатору потребления [7], он возникает потому, что в цикле расхо- 
дов несколько кругов: изменение в доверии приведет в следующем круге 
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к изменению  как доходов, так и доверия, и каждое из этих изменений будет 
в свою очередь влиять и на доход, и на доверие на всех последующих кругах. 
Такая мультипликация доверия приводит или к росту, или к падению спро-
са (прямо пропорционально доверию) на тот или иной актив. В результате 
первоначальный рост спроса на него, толкая рыночные параметры к опре-
деленному пределу, завершается массовым сбросом актива в обмен на лик-
видные средства [8]. Именно в этом процессе реализуется эффект раз двоения 
как отрыв рыночной цены актива сначала вверх от его реальной стоимости, 
а затем ниже ее значения. В этом эффекте реализуется противоречивость 
диалектического единства цены актива (определяемого рынком) и базовой 
стоимости (оцениваемой производителем), покупателя и продавца: как толь-
ко под влиянием шокового воздействия внешних факторов структурные 
связи между ними выходят за свои пределы, экономическая система теряет 
свою структурную стабильность.

На этом основании все известные в истории шоки можно объединить, 
назвав их ценовыми, поскольку форма их проявления связана с отрывом 
ценовых параметров актива от его базовой стоимости, и дифференцировать – 
по объектам обмена и специфике массовых спекуляций с ними.

Анализ сущности шоков и форм их реализации позволяет утверждать, 
что воздействие внешнего фактора на экономическую систему является не-
обходимым условием шокового разрушения ее структурных связей. Доста-
точным оно становится только в случае, если экономическая система теряет 
способность адекватно реагировать на разрушительное воздействие внеш-
них факторов путем мгновенного восстановления рыночного равновесия. 
Для понимания этого качественного скачка в развитии экономической си-
стемы необходимо принять во внимание, что практически в любой из них 
независимо от степени организованности с течением времени устанавлива-
ются колебательные взаимопревращения в процессе обмена экономической 
деятельностью и ее результатами. При этом важно подчеркнуть, что нару-
шение макроэкономического равновесия и наращивание энтропии в системе 
происходит только при условии выхода колебательных взаимопревращений 
ее структурных связей за некие предельные значения благодаря иррацио-
нальному поведению одного из диалектически взаимосвязанных участников 
купли-продажи актива.

Недаром шоковое воздействие внешнего фактора на национальную эко-
номическую систему ассоциируется с динамическими эффектами [9], вы-
раженными, например, в значении валового внутреннего продукта или 
инфляции за предельные для данной экономики значения. Тогда, если коле-
бания структурных связей осуществляются в границах предельных значе-
ний, система способна отразить шоковое воздействие внешнего фактора, 
представленного различными формами трансграничных экономических 
связей, и наоборот.
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