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Анализ и оценка состояния макроэкономических показателей

казатель, характеризующий конкурентоспособ-
ность предприятия.

Для определения веса критериев оценки 
конкурентного потенциала используем теорию 
конкурентных преимуществ предприятия, в со-
ответствии с которой к конкурентным преиму-
ществам низкого порядка можно отнести про-
изводственный, финансово-экономический и 
социальный потенциал; к преимуществам высо-
кого порядка – организационно-управленческий, 
рыночно-сбытовой, научно-технический и инно-
вационный потенциал. Преимущества низкого 
порядка – это преимущества с малой устойчи-
востью, неспособные обеспечить преимущества 
над конкурентами надолго. Поэтому они оцени-
ваются более низко, чем преимущества высо-
кого порядка, достигаемого за счет выпуска на 
рынок уникальной продукции, основанной на 
собственных конструкторских разработках, для 
уничтожения такого преимущества конкурентам 
требуются большие затраты, усилия и время.

Обобщающей характеристикой конкурент-
ного потенциала предприятия может служить 
полученный в результате расчетов интегральный 
показатель. Отставание локальных потенциалов 
друг от друга будет свидетельствовать о наличии 
узкого места, что будет являться объектом де-
тального анализа и поиска путей его расширения.

Оценка внешнего потенциала (внешних 
возможностей) базируется на ситуационном 
анализе с использованием SWOT- анализа. Он 
определяет место, занимаемое предприятием в 

общем экономическом пространстве, его силь-
ные и слабые стороны по отношению к основ-
ным конкурентам исследуемого предприятия, 
что позволяет в конечном итоге определить на-
правление повышения внутреннего конкурент-
ного потенциала.

Достаточность потенциала свидетельствует 
о наличии у предприятия начальных возмож-
ностей для роста и развития. Результатом этого 
этапа является оценка эффективности стратегии 
развития и корректировка программы развития 
с учетом изменений внутренней и внешней кон-
курентной среды. Принимая всё это во внима-
ние, следует признать самыми надежными стра-
тегиями обеспечения конкурентоспособности 
уникальность и лидерство качества, а также вы-
борочную специализацию. В противном случае 
проводится разработка и выбор альтернативных 
стратегий формирования и развития предприя-
тия, согласно имеющемуся конкурентному по-
тенциалу.

Анализ конкурентоспособности промыш-
ленного предприятия предусматривает оценку 
возможностей конкурирующих организаций в 
производстве и поставке на товарный рынок 
продукции, которая может повлиять на сниже-
ние интереса со стороны покупателя к предпри-
ятию и его продукции.

Таким образом, в процесс оценки конкурен-
тоспособных параметров должны быть вклю-
чены все возможные источники формирования 
конкурентных преимуществ.

УДК 339.747 (575.2) (04)

криЗисы на мирОвых ФОнДОвых рынках 

Е.О. Аубакиров – соискатель

Исследованы финансовые кризисы в мировой экономике, определены особенности современного мирового 
кризиса.

Ключевые слова: финансовая система; фондовый рынок; финансовый кризис; волатильность рынка; раз-
витие кризиса на фондовых рынках.

Развитие мировой финансовой системы со-
провождается время от времени повторяющи-
мися кризисами, поражающими как отдельные 
страны, так и целые группы государств. Кризис 
на фондовом рынке в основном возникает в рам-

ках широкого финансового кризиса, который 
затрагивает банковскую и валютно-денежную 
систему, однако может иметь и сугубо самосто-
ятельный характер. Во всех мировых кризисах 
краху предшествовал очень значительный рост. 
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В настоящее время частота кризисов на ми-
ровых фондовых рынках заметно увеличилась и 
они начали приобретать более интернациональ-
ный характер.

Понятие финансового кризиса достаточ-
но широкое и включает кризисы валютной си-
стемы, банковской системы, фондового рынка 
(соответственно, валютные, банковские и фон-
довые кризисы). Все три разновидности финан-
совых кризисов могут сочетаться с разной сте-
пенью интенсивности или носить самостоятель-
ный характер.

Кризис на фондовом рынке можно опреде-
лить как значительное падение курсовой стои-
мости ценных бумаг. Обычно, когда говорят о 
кризисе на фондовом рынке, имеют в виду об-
щий обвал на рынке акций. Это связано с тем, 
что рынок акций отличается наибольшей во-
латильностью и ему свойственны значительно 
большие колебания, чем рынку долговых ин-
струментов. Большинство исследований посвя-
щено кризисам на рынках акций (stock market 
crisis). Кризисы на рынках акций характерны как 
для развитых, так и формирующихся рынков.

Так, например, крах фондового рынка США 
в 1929-1933 гг. происходил на фоне страшней-
шего банковского и денежного кризиса в рамках 
общего экономического кризиса. Кризис 1973 г. 
на развитых рынках связан с глубочайшими по-
трясениями мировой экономики в связи с повы-
шением цен на нефть и крахом послевоенной 
валютной системы. Кризис октября 1987 г. на 
Нью-Йоркской фондовой бирже имел сугубо 
“фондовый” характер. Фондовые кризисы в ази-
атских странах в 1997-1998 годах были спрово-
цированы валютным кризисом. 

История ХХ в. знает множество примеров 
фондовых кризисов. Статистические данные 
свидетельствуют о том, что некоторые из них 
носили узколокальный (национальный) харак-
тер, некоторые происходили в рамках региона, 
но были и глобальные кризисы, затрагивавшие 
большую часть фондовых рынков. Тем не менее, 
масштабы падения в условиях международных 
кризисов заметно отличались в разных странах.

Самым известным фондовым кризисом всех 
времен является кризис 1929 -1933 гг. Однако 
и до него в 1920-1922 гг. имел место серьезный 
фондовый кризис, который для некоторых стран 
был более разрушительным, чем кризис 1929-
1933 гг. Так, в начале 20-х годов больше всего 
пострадали рынки Германии, Бельгии, Дании, 
Норвегии, Швеции, Италии. Причинами стали 
разруха, вызванная войной, политический хаос, 

гиперинфляция. Рынок Германии сократился на 
97%.

В 20-е годы наступил период подъема, сопро-
вождавшийся в ряде стран беспрецедентной бир-
жевой активностью и спекуляцией. Эпицентром 
этого подъема стали США, где рынок за период 
1921-1929 гг. вырос на 400%. Больше всего вы-
рос ранок Германии – более чем на 1000%, однако 
здесь рост носил больше номинальный характер 
и в значительной степени был связан с инфляци-
онным фактором. В 1928–1929 гг. спекулятивная 
лихорадка в США усилилась. Индекс Доу-Джонса 
повысился в начале 1928 г. со 191 пункта до 300 в 
декабре 1928 г. и 381 – в сентябре 1929 г. 

3 октября 1929 г. индекс Доу-Джонса начал 
падать. 23 и 24 октября (“черный понедельник” 
и “черный вторник”) падение продолжилось. 24 
октября – первый день настоящей паники. При-
казы на продажу хлынули на Нью-Йоркскую 
фондовую биржу. Индекс опустился до отметки 
299 пунктов. 29 октября было продано 16 млн. 
акций. Рынок рухнул. Индекс опустился за день 
на 10% – до 230 пунктов.

Разрушив состояние сотен тысяч инвесто-
ров, крах на фондовом рынке привел к ката-
строфическому уменьшению активов банков и 
других финансовых институтов, особенно тех, 
кто держал акции в своих портфелях. За пери-
од 1929–1933 гг. из 25000 американских бан-
ков 11000 обанкротились. Крах столь большого 
количества банков, наряду с всеобщей потерей 
уверенности в перспективах дальнейшего ро-
ста привел к резкому сокращению как произ-
водственных, так и потребительских расходов, 
что больше обострило ситуацию. Результатом в 
итоге стало почти двукратное падение промыш-
ленного производства к 1932 г. (54% от уровня 
1929 г.) и беспрецедентный рост безработицы до 
12-15 млн. человек (25-30% рабочей силы). Фон-
довый кризис носил всеобщий характер. Начав-
шаяся в США, Великая Депрессия перекинулась 
и на другие страны. 

Но наиболее глубокое падение произошло в 
США, где индекс S&P 500 за период с сентября 
1929 по июнь 1932 г. понизился на 86%. Потребо-
валось 25 лет, чтобы американский рынок достиг 
предкризисного максимума. Те же 25 лет потре-
бовались для восстановления английского рынка.

Рынки, демонстрировавшие наибольший 
подъем в 20-е годы, оказались в наибольшей 
степени затронуты кризисом. Поэтому в услови-
ях небывалого подъема 90-х и в начале 2000-х 
годов на развитых и развивающихся рынках у 
многих экспертов и инвесторов есть опасения, 
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что он может окончиться сильнейшим кризисом, 
что возможно мы сейчас наблюдаем.

Кризис 30-х гг. оказался столь сильным из-
за того, что имело место одновременное нало-
жение друг на друга нескольких факторов. Это и 
завершение длинного экономического цикла, и 
протекционизм во внешней торговле, и сложная 
геополитическая обстановка в Европе.

После Второй мировой войны наступил 
новый период подъема фондового рынка, за-
вершившийся кризисом 1973-74 гг. Этот кризис 
также представляет собой результат наложения 
ряда факторов: завершение очередного экономи-
ческого цикла, нефтяной кризис, развал бреттон-
вудской валютной системы. 

С начала 80-х гг. начинается очередной пери-
од роста, продолжающийся до 2000 г. Однако дви-
жение это не однонаправленное. Например, если 
рынки США и Европы с начала 90-х гг. пережи-
вают период небывалого подъема, то рынок Япо-
нии уже ряд лет находится в состоянии кризиса. С 
начала 70-х гг. до 2000 г. можно выделить десять 
фондовых кризисов, затронувших как большую 
часть стран мира, так и отдельные регионы.

Шесть из десяти кризисов связаны с ради-
кальными изменениями условий торговли: пер-
вый кризис развитых рынков в 1973 г., кризисы, 
охватившие все три региона (Аргентину, Чили и 
Мексику) в 80-81 гг. были связаны с нефтяным 
кризисом (резким повышение цен на нефть); ла-
тиноамериканский кризис 1994 г. и азиатский 
кризис 1997 г. связаны в значительной мере с за-
вышенным курсом национальной валюты из-за 
проводимой политики поддерживаемого курса.

Остальные 2 кризиса (кризис 1987 г. в раз-
витых и латиноамериканских странах) связаны с 
крахом на рынке США, азиатский кризис 1990 г. 
и латиноамериканский 1998 г. являлись резуль-
татом одновременного сочетания ряда экономи-
ческих и политических факторов.

С начала 70-х гг. по 2000 г. в мире произо-
шло три фондовых кризиса на развитых рынках, 
каждый из которых оказался менее сильным, чем 
предыдущий. Продолжительность кризисов для 
развитых рынков сократилась с 59 месяцев у кри-
зиса июня 1973 г. до 17 месяцев у кризиса августа 
1987 г. Глубина падения сократилась с 40 до 22%.

За тот же период в Латинской Америке про-
изошло 4 кризиса, а в Азии три кризиса. Однако 
в отличие от развитых рынков здесь не прихо-
дится говорить о снижении их интенсивности. 
Кризисы на развивающихся рынках отличают-
ся глубоким и быстрым падением с долгим пе-
риодом восстановления. Максимальное падение 

рынка составляло примерно 40% в 6 кризисах и 
превышало 60% в двух других случаях.

Всем 10 кризисам краху предшествовал 
очень значительный рост. В среднем за три года, 
предшествовавшие кризису, годовая норма при-
были (прироста курсовой стоимости и дивиден-
ды) составляла 49%.

Итак, частота кризисов на мировых фондо-
вых рынках заметно увеличилась в 70–90 гг., а 
главное, они начали приобретать более интерна-
циональный характер. Ситуация заметно отли-
чалась от периода 50-60 гг., когда и масштабы 
были ниже, и не наблюдалось совместного или 
группового “погружения” в кризис. 

Уход денег с формирующихся рынков на 
развитые, как следствие финансовых кризисов в 
этой группе стран в 1997-1998 гг., в результате 
еще больше раздул пузырь фиктивного капитала 
на развитых рынках и отсрочил давно назрев-
шую корректировку курсовой стоимости их фи-
нансовых активов, в первую очередь в США.

Последние пять лет ХХ века в США наблю-
дался бум Интернет-компаний. Инвесторы были 
уверены в доходности любых “технологичных 
проектов”, хотя внятных бизнес-моделей в Ин-
тернете было немного. Пузырь доткомов лопнул 
в марте 2000 г. За год разорились 367 Интернет-
фирм. В 2002 г. повторный кризис доткомов на-
равне с экономическим спадом после терактов 
11 сентября привел к снижению всех мировых 
индексов. Летом показатели достигали уровней 
1997 года, а доллар в итоге сравнялся с евро и с 
тех пор ему уступает. 

Проблемы и причины кризиса 2008 г. на 
мировых фондовых рынках нам еще предстоит 
изучить и проанализировать в будущем. Миро-
вая экономика сейчас вступила в очень сложный 
экономический период. В центре этого глобаль-
ного кризиса – американская финансовая систе-
ма. Причиной послужили инновации в области 
ипотечного кредитования. Низкие процентные 
ставки сделали кредиты привлекательными для 
широких слоев населения. Огромное количество 
кредитов, выданных американскими банками, 
вызвало “пузырь”, который лопнул. Аналогич-
ную картину мы можем наблюдать и в Англии, 
которая переживает такую же ипотечную ката-
строфу. В настоящее время отмечается заметное 
снижение темпов роста экономики и производ-
ства во многих развитых странах, а также в стра-
нах БРИК. Мы видим, что кризис, начавшийся с 
ипотечного рынка США, будет иметь интерна-
циональный характер и пути выхода из кризиса 
нам предстоит еще выработать.


