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Аннотация. В статье рассматриваются сущность, структура и роль денежной 

массы и денежных агрегатов в современной экономике. Проанализированы основные 

агрегаты M0, M1, M2 и M3, их взаимосвязь с макроэкономическими показателями, 

включая инфляцию, деловую активность и инвестиционное поведение.  
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Abstract. This article examines the essence, structure, and role of the money supply 

and monetary aggregates in the modern economy. The main aggregates—M0, M1, M2, and 

M3—are analyzed, along with their relationship to macroeconomic indicators, including 

inflation, business activity, and investment behavior. 
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ВВЕДЕНИЕ 

Денежная масса является основополагающим показателем состояния 

национальной экономики, отражающим объѐм ликвидных средств, интенсивность 

денежных потоков и устойчивость платѐжной системы. Современные тенденции 

глобализации, цифровизации и расширения безналичных платежей создают 

необходимость глубокого анализа структуры денежных средств и агрегатов. 

Агрегаты M0, M1, M2 и M3 позволяют выявить краткосрочные и долгосрочные 

тенденции экономического развития, определить уровень доверия к финансовой 

системе и оценить эффективность проводимой денежно-кредитной политики. Каждый 

агрегат отражает различную степень ликвидности и выполняет специфическую 

аналитическую функцию, что делает его незаменимым инструментом для 

центрального банка при прогнозировании денежного спроса и регулировании 

денежного предложения. 

Основная часть. Денежная масса представляет собой совокупность всех средств, 

находящихся в обращении и обеспечивающих функционирование экономической 

системы. Она выполняет три фундаментальные функции: средство обращения, 

средство накопления и мера стоимости.
2
 Денежная масса отражает не только объѐм 

доступной ликвидности в экономике, но и финансовые предпочтения населения и 

предприятий, а также степень доверия к банковской системе. 

                                                           
2 Кейнс Дж. М. Общая теория занятости, процента и денег. — М.: Гелиос АРВ, 2022. — 352 с.; 
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С точки зрения макроэкономического анализа денежная масса делится на 

несколько агрегатов, каждый из которых характеризует определѐнный уровень 

ликвидности и функциональное назначение денежных средств. В международной 

практике различают четыре основных агрегата: M0, M1, M2 и M3. 

Современная международная практика выделяет четыре основных агрегата:
3
 

 
 

Каждый денежный агрегат играет специфическую роль в экономике, рассмотрим 

их более подробно ниже:  

 агрегат M0. Состоит исключительно из наличных денег (банкноты и монеты), 

находящихся в обращении. Является наиболее ликвидной частью денежной массы. 

Отражает текущую платѐжную активность населения и предприятий, а также базис 

денежного предложения для центрального банка; 

 агрегат M1. Включает в себя M0 и средства на текущих счетах (до 

востребования) в банках. Характеризует объѐм средств, доступных для немедленных 

платежей. Является индикатором платѐжной активности и скорости обращения 

денежной массы; 

 агрегат M2. Включает M1 и срочные депозиты, депозитные сертификаты и 

сберегательные счета. Отражает тенденции к накоплению и среднесрочному 

размещению ресурсов. Показывает склонность экономических агентов к сохранению и 

перераспределению средств в сторону более стабильных финансовых инструментов; 

 агрегат M3. Включает M2 и долгосрочные депозиты, ликвидные ценные 

бумаги, депозитные сертификаты крупных банков. Является самым широким 

показателем денежной массы, отражая состояние финансового рынка и глубину 

инвестиционного сектора. Используется для оценки общей ликвидности экономики и 

прогнозирования долгосрочных макроэкономических тенденций. 

Таким образом, M0 и M1 — это средства, обеспечивающие повседневные расчѐты 

и краткосрочные платежи; M2 отражает тенденции накопления и распределения 

ресурсов; M3 позволяет оценивать долгосрочные финансовые потоки и 

инвестиционную активность. 

                                                           
3 Фридман М. The Optimum Quantity of Money. — Chicago: University of Chicago Press, 2019. — 320 p.; Fisher I. The Purchasing Power of Money. 

— New York: Macmillan, 2020. — 505 p. 

M0 — наличные деньги, находящиеся в обращении. Этот 
агрегат обладает наибольшей ликвидностью и используется для 

непосредственных расчѐтов 

M1 — M0 + средства на текущих счетах в банках. Отражает 
платѐжную активность населения и предприятий. 

M2 — M1 + срочные депозиты. Показывает склонность 
экономических агентов к накоплению и формированию 

среднесрочных ресурсов. 

M3 — M2 + долгосрочные депозиты и высоколиквидные 
финансовые инструменты. Отражает состояние 

инвестиционного сектора и финансовой стабильности.  
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Анализ структуры агрегатов позволяет центральным банкам прогнозировать 

денежный спрос, оценивать риски инфляции и корректировать денежно-кредитную 

политику. Например, ускоренный рост M0 и M1 может сигнализировать о 

потенциальном увеличении инфляции, тогда как рост M2 и M3 свидетельствует о 

стабилизации финансовой системы и укреплении доверия к банковским институтам. 

Динамика денежных агрегатов оказывает непосредственное влияние на ключевые 

макроэкономические показатели, включая уровень инфляции, деловую активность, 

инвестиционную среду и общее состояние финансовой системы. Каждый агрегат 

выполняет специфическую функцию, отражая скорость обращения денег, склонность 

экономических агентов к потреблению или сбережению, а также степень доверия к 

финансовым институтам.
4
 

Центральные банки используют структуру агрегатов для регулирования 

денежного предложения через инструменты обязательных резервов, ключевую ставку 

и операции на открытом рынке. Таким образом, изменение соотношения между 

агрегатами является важным индикатором для прогнозирования экономической 

активности и корректировки монетарной политики.
5
 

Согласно количественной теории денег И. Фишера,
6
 увеличение объѐма денежной 

массы без соответствующего роста производства ведѐт к снижению покупательной 

способности денег. В частности, агрегаты M0 и M1 характеризуют быстро обращаемые 

средства, и их ускоренный рост может стимулировать рост потребительского спроса, 

повышая ценовое давление, агрегаты M2 и M3 отражают накопления и долгосрочные 

депозиты; их рост, как правило, менее инфляционно-опасен, так как средства временно 

выводятся из активного оборота, способствуя стабилизации цен. 

Состояние денежной массы оказывает прямое влияние на экономическую 

активность, в частности рост M1 сигнализирует о повышении платежеспособности 

населения и предприятий, стимулируя потребление и краткосрочные инвестиции, 

увеличение M2 и M3 свидетельствует о расширении долгосрочных сбережений и 

накоплений, что поддерживает инвестиционные проекты, развитие промышленного и 

финансового секторов, а также укрепление банковской системы, непропорциональный 

рост M3 без соответствующего контроля может способствовать формированию 

спекулятивных финансовых пузырей. 

Структура агрегатов служит индикатором для центрального банка при 

регулировании ликвидности: 

 изменение M0 и M1 помогает прогнозировать краткосрочный денежный спрос 

и корректировать ставки рефинансирования. 

 рост M2 и M3 позволяет оценивать долгосрочные тенденции финансовой 

устойчивости и направлять кредитно-денежные стимулы в инвестиционные и 

производственные сектора. 

Динамика агрегатов также отражает поведенческие предпочтения населения и 

влияние внешнеэкономических условий: в периоды экономической неопределѐнности 

                                                           
4 Смирнов П. В. Монетарная политика и банковский сектор. — СПб.: Питер, 2021. — 289 с. 
5 Самуэльсон П., Нордхаус В. Экономика. — М.: Вильямс, 2020. — 880 с. 
6 Fisher I. The Purchasing Power of Money. — New York: Macmillan, 2020. — 505 p. 
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наблюдается рост доли M0, что свидетельствует о повышенной потребности в 

наличности и осторожности экономических агентов. При укреплении доверия к 

финансовой системе увеличивается значение M2 и M3, что способствует росту 

долгосрочных инвестиций и расширению финансовой стабильности. Валютные 

колебания, изменения цен на сырьѐ и геополитические факторы оказывают 

существенное влияние на перераспределение структуры денежной массы. 

Динамика денежной массы напрямую влияет на инфляцию, деловую активность и 

инвестиционное поведение. Рост M0 и M1 ускоряет обращаемость денег и может 

стимулировать инфляцию. В то же время расширение M2 и M3 часто свидетельствует 

о стабилизации финансовой системы и накоплении долгосрочных ресурсов. 

Смирнов,2021.
7
 

Современные финансовые технологии радикально изменяют структуру денежной 

массы. Распространение электронных кошельков, мобильных приложений и 

дистанционного банковского обслуживания снижает долю наличных денег в 

обращении, увеличивая значение агрегатов M1 и M2 для анализа экономических 

процессов.
8
 

Скорость обращения цифровых средств и вовлечѐнность населения в электронные 

платежи делают агрегаты более информативными и чувствительными к изменениям 

экономического поведения, что позволяет центральным банкам оперативно 

реагировать на колебания денежного спроса. 

Денежные агрегаты также отражают социально-экономические процессы и 

внешнеэкономические влияния. Рост M1 связан с увеличением потребительской 

активности и предпринимательской деятельности. Увеличение M3 может 

стимулировать долгосрочные инвестиции, но при избыточной ликвидности создаѐт 

риск формирования финансовых «пузырей». 

Внешние факторы, такие как валютные колебания, мировые цены на сырьѐ и 

геополитические события, влияют на перераспределение структуры денежной массы. В 

периоды экономической нестабильности наблюдается рост M0, тогда как доверие к 

финансовой системе увеличивает долю M2 и M3.
9
 

Заключение. Денежная масса и еѐ агрегаты играют ключевую роль в обеспечении 

макроэкономической стабильности. Каждый агрегат выполняет уникальную функцию: 

M0 и M1 отражают быстро оборачиваемые средства, влияющие на инфляцию и 

краткосрочную активность; M2 и M3 показывают накопления и долгосрочную 

стабильность финансовой системы. 

В условиях цифровизации возрастает значение анализа безналичных средств, что 

требует модернизации статистических методов и инструментов денежно-кредитного 

регулирования. Эффективное управление денежной массой и еѐ агрегатами 

обеспечивает стабильность экономики, способствует формированию инвестиционной 

среды и долгосрочному экономическому росту. 

 

                                                           
7 Смирнов П. В. Монетарная политика и банковский сектор. — СПб.: Питер, 2021. — 289 с. 
8 Шумпетер Й. Теория экономического развития. — М.: Юрайт, 2021. — 412 с. 
9 Стиглиц Дж. Экономика государственного сектора. — Нью-Йорк: Norton, 2019. — 720 p. 
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