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Õàðàêòåðèñòèêè ôèíàíñîâûõ ñèñòåì- êëþ÷åâûå èñòî÷íèêè äëÿ îáúÿñíåíèÿ áàíêîâ-
ñêîãî êðèçèñà. Â ïîñëåäíèå ãîäû ìû ñòîëêíóëèñü ñ ñèòóàöèåé, ÷òî â óñëîâèÿõ êðèçèñà
ýòî âàæíî. Â îïðåäåëåííûå ïåðèîäû (äàæå íå êðèçèñíûå) âîçíèêàþò ïðîáëåìû â áàí-
êîâñêîì ñåêòîðå, ñëåäîâàòåëüíî, íàäî ïîíÿòü êàêèå ôàêòîðû íà ýòî âëèÿþò. Ïðîáëåìû
áàíêîâ âçàèìîñâÿçàíû. Íåäîâåðèå èíâåñòîðîâ ê îäíîìó áàíêó èëè êîìïàíèè, âûïóñêà-
þùåé öåííûå áóìàãè, âëèÿåò íà âåñü ðûíîê â öåëîì. Àñèììåòðèÿ èíôîðìàöèè ìîæåò
ïðèâåñòè ê òàêèì êàòàñòðîôàì êàê áàíêîâñêèé êðèçèñ èëè êðèçèñ íà ðûíêå öåííûõ
áóìàã. Äîñòàòî÷íî âñïîìíèòü âåëèêóþ Äåïðåññèþ â ÑØÀ, ïðè÷èíàìè êîòîðîé ïîñëó-
æèëî ïàäåíèå öåí àêöèé: êðàõ íà áèðæå. À òàê æå íà ðûíêå öåííûõ áóìàã âîçìîæíû
ñëó÷àè ðàçäóâàíèÿ öåí íà îïðåäåëåííûå àêöèè è èñêóññòâåííîå ïîääåðæèâàíèå öåí
ïóòåì ìàõèíàöèé è ïåðåêóïîê. Ôîíäîâàÿ áèðæà èìååò îãðîìíîå âëèÿíèå íà âñå ýêî-
íîìè÷åñêèå àñïåêòû ñîâðåìåííîãî ìèðà. Äàííàÿ òåìà âåñüìà àêòóàëüíà åùå è ïîòîìó
÷òî åå íà÷àëè èññëåäîâàòü íå òàê äàâíî, âïåðâûå â 1970ãîäó. Ìû èññëåäîâàëè îñîáåí-
íîñòè ïðîáëåìàòèêè íåïîëíîé èíôîðìàöèè íà ðûíêå öåííûõ áóìàã â îáùåì è â óçêîì
àñïåêòå. Â øèðîêîì ñìûñëå èçó÷èòü ñòåïåíü âîçäåéñòâèÿ àñèììåòðèè èíôîðìàöèè íà
ðûíîê â öåëîì, òàêèõ êàê íåôòÿíûå ïîêàçàòåëè, ïîêàçàòåëè äîëëàðà è âàæíîñòü èõ
êîòèðîâîê. Â óçêîì ñìûñëå èçó÷èòü èçìåíåíèÿ, âûçâàííûå àñèììåòðèåé èíôîðìàöèè
íà çàâèñèìûå äðóã îò äðóãà àêöèè èëè êîìïàíèè îäíèõ îòðàñëåé è âîçäåéñòâèå íà
îòäåëüíî âçÿòîãî àêöèîíåðà. ×òîáû ïîíÿòü çíà÷åíèÿ àñèììåòðè÷íîé èíôîðìàöèè íà
ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, ìû ñíà÷àëà äîëæíû èññëåäîâàòü ôóíäàìåíòàëüíûå îòíîøåíèÿ
ìåæäó çàåìùèêîì è êðåäèòîðîì. Àñèììåòðè÷íàÿ èíôîðìàöèÿ íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ
ìîæåò ïðèíÿòü ëþáîé èç ñëåäóþùèõ òèïîâ: íåáëàãîïðèÿòíûé îòáîð, ìîðàëüíûé ðèñê
èëè êîíòðîëü çàòðàò. ¾Â îêòÿáðå 2001 ã. Øâåäñêàÿ Êîðîëåâñêàÿ àêàäåìèÿ íàóê ïðèñó-
äèëà Íîáåëåâñêóþ ïðåìèþ ïî ýêîíîìèêå çà 2001 ã. òðåì àìåðèêàíñêèì ýêîíîìèñòàì �
Äæ. Àêåðëîôó, Ì. Ñïåíñó è Äæ. Ñòèãëèöó � çà ôóíäàìåíòàëüíóþ ðàçðàáîòêó íîâî-
ãî íàó÷íîãî íàïðàâëåíèÿ â ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå: òåîðèè àñèììåòðè÷íîé èíôîðìàöèè,
ñîãëàñíî êîòîðîé ïðîäàâåö è ïîêóïàòåëü ðàñïîëàãàþò ðàçëè÷íûìè îáúåìàìè çíàíèé î
òîâàðå. Äæ. Àêñðëîôà â ïåðâóþ î÷åðåäü èíòåðåñîâàë âîïðîñ î òîì, ìîæåò ëè àñèììåò-
ðè÷íàÿ èíôîðìàöèÿ ïðèâåñòè ê êðàõó ðûíêà. Ïîñêîëüêó ïîêóïàòåëè ñíèæàþò öåíó,
êîòîðóþ îíè ãîòîâû çàïëàòèòü çà ïîäåðæàííûå ìàøèíû èç-çà ñâîåé íåñïîñîáíîñòè îò-
ëè÷èòü õîðîøóþ ìàøèíó îò ëèìîíà, âëàäåëüöû õîðîøèõ ìàøèí íå çàõîòÿò ïðîäàâàòü
èõ. Äæ. Ñòèãëèö ðàññìàòðèâàë ïðîáëåìó àñèììåòðè÷íîé èíôîðìàöèè ñ òî÷êè çðåíèÿ
ìåíåå èíôîðìèðîâàííûõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà íà ïðèìåðå ñòðàõîâûõ êîìïàíèé. Îí îáúÿñ-
íèë, êàêèì îáðàçîì îíè ïûòàþòñÿ óëó÷øèòü ñâîå ïîëîæåíèå, äîáûâàÿ äîïîëíèòåëüíûå
äàííûå. Åìó óäàëîñü ïîêàçàòü, êàê "àñèììåòðè÷íàÿ èíôîðìàöèÿ"âëèÿåò íà áåçðàáîòè-
öó è äåôèöèò êðåäèòîâ íà ðûíêå. Ìàéêë Ñïåíñ ïðåäëîæèë òåîðèþ ñèãíàëèçèðîâàíèÿ.
Â ñèòóàöèè àñèììåòðè÷íîñòè èíôîðìàöèè ëþäè îáîçíà÷àþò, ê êàêîìó òèïó îíè ïðè-
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íàäëåæàò, òåì ñàìûì óìåíüøàÿ ñòåïåíü àñèììåòðè÷íîñòè¿ [4]. Èñòî÷íèêîì èíôîðìà-
öèè ïîñëóæèëè äàííûå ñ ðîññèéñêîãî ôîíäîâîãî ðûíêà, à òàê æå ìû àíàëèçèðîâàëè
ñâîäíûå òàáëèöû ïî ðàçâèòèþ ôîíäîâîãî ðûíêà. Ïîäâîäÿ èòîã, ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî â
íàó÷íîì ìèðå ñäåëàëè ñóùåñòâåííûé øàã â ïîíèìàíèè ñïîñîáîâ ñíèæåíèÿ ðèñêîâ, ñâÿ-
çàííûõ ñ íåïîëíîòîé èíôîðìàöèè. Òåì íå ìåíåå, î÷åâèäíî, ÷òî ïîëíîñòüþ èçáàâèòüñÿ
îò åå íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé íåâîçìîæíî.
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