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Аннотация
Мировой экономический кризис 2007–2008 гг. стал триггером в по-
иске нового понимания нестабильности. Как представитель монетар-
ного посткейнсианства и автор гипотезы финансовой нестабильно-
сти, Х. Мински показал, что причиной цикличности экономического 
кризиса является именно финансовая система, достигающая в своем 
функционировании так называемого момента Мински, за которым 
неизбежно наступает кризис. Экономический рост вызывает у хо-
зяйствующих субъектов чувство самоуверенности и стремление к 
еще бόльшим заимствованиям и объемам кредитования, что прово-
цирует возникновение системного риска высоких потерь. Авторами 
данной статьи использовались дедуктивный и исторический методы 
исследования, изучались причины возникновения финансового кри-
зиса с учетом высокой задолженности и рискованных операций на 
финансовых рынках, приводящих к дестабилизации и разрушению 
финансовой системы. Было выявлено, что хозяйствующим субъек-
там следует учитывать «момент Мински», чтобы своевременно реа-
гировать на экономический кризис, ибо финансовая нестабильность 
периодически порождает очередной кризис, протекание которого 
может принять хронический характер.
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Abstract
The world economic crisis of 2007–2008 became a trigger in the search 
for a new understanding of instability. As a representative of monetary 
post-Keynesianism and the author of the financial instability hypothesis, 
H. Minsky showed that the financial system was precisely the reason for 
the cyclical nature of the economic crisis that reached its peak in its func-
tioning so-called «Minsky moment», after which the crisis was inevitably 
coming. Economic growth induces a sense of self-confidence among 
business entities and a desire for even more borrowing and lending, 
that provokes a systemic risk of high losses. The authors of this article 
used deductive and historical research methods, studied the financial 
crisis causes, taking into account high debt and risky operations on the 
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financial markets that led to the financial system destabilization and de-
struction. It was revealed that business entities should take into account 
the «Minsky moment» in order to respond to the economic crisis in a 
timely manner, because financial instability would periodically generate 
next crisis, the course of which can become chronic.

В настоящее время многие ученые стали 
использовать новые подходы к оценке теории 
экономических кризисов, однако интуитивное 
их применение создает иллюзию «слепого» 
доверия, особенно если это касается финан-
совых операций на либерализованных рынках. 
Поэтому основной целью статьи является 
исследование причин возникновения финансо-
вых кризисов разных лет, принявших систем-
ный характер с применением нового подхода, 
так называемого «момента Мински».

К. Маркс считал, что именно экономиче-
ски развитые страны создают предпосылки 
возникновения «очагов» как их внутренней, 
так и внешней нестабильности, однако этот 
теоретический постулат стал изучаться толь-
ко в середине XX в., активным сторонником 
которого был американский экономист 
Х.  Мински (1919–1996), представитель мо-
нетарного посткейнсианства и автор гипо-
тезы финансовой нестабильности. Мински 
был уверен, что именно финансовая система 
большей частью объясняет причины циклич-
ности экономического кризиса, но предста-
вители классического направления этому 
вопросу практически не уделяли внимания.

Как правило, такие экономические субъ-
екты, как инвесторы, банки, предприятия и 
потребители, склонны перекладывать ре-
зультаты своей неэффективной деятельно-
сти на внешнюю среду, имеющей комплекс-
ный характер происходящих в экономике 
явлений, будучи уверенными, что будущие 
события будут аналогичны прошлым. Во 
время устойчивого роста промышленного 
производства и потребления и сохранения 
низкого уровня инфляции у многих из них 
возрастает чувство уверенности, что такие 
благоприятные условия развития будут про-
исходить всегда. Таким образом, эти субъ-
екты начинают прибегать к еще бόльшим 
заимствованиям и объемам кредитования, 
что может вызвать системный риск высоких 
потерь, способных в итоге принять устойчи-
вый характер.

Такой процесс Мински поделил на 
три фазы: 

– первая связана с периодом минималь-
ных долговых обязательств со стороны ин-
весторов, что гарантирует при размещении 
капитала своевременный его возврат и из-
влечение прибыли в виде процентов по нему; 

– во время второй фазы у инвесторов 
финансы истощаются, и они извлекают при-
быль только в виде процентов; 

– и наконец, третья фаза, или схема 
Понци, характеризуется формированием со 
стороны инвесторов нового уровня задол-
женности с целью безопасного сдерживания 
роста цен (типичным примером является 
период бума «ипотечного кредитования на 
рынке недвижимости США, задолженность 
по которому достигала 127 %»1).

Когда на рынках наблюдаются такого рода 
отклонения, то достаточно даже незначитель-
ного изменения в поведении инвестора, чтобы 
наступил финансовый крах или даже сбой 
в работе всей экономической системы не 
только в отдельно взятой стране, но и в мире 
в целом. Именно поэтому во время снижения 
цен заемщики приостанавливают платежи по 
своим обязательствам или начинают распро-
давать собственные активы, провоцируя в 
дальнейшем еще большее падение цен.

Р. Барбера, автор книги «Цена капитализ-
ма. Понятие рыночного хаоса и стабилизация 
экономического будущего» [1], в основном 
ссылается на труды Мински, потому что 
именно с его работ начали изучаться меха-
низм образования финансовых пузырей и 
изыскиваться нео- и посткейнсианские спо-
собы защиты именно финансового сектора 
от них со стороны государства. Поэтому, по 
мнению Барберы, субъекты, которые сти-
хийно следуют правилам либерализованных 
рынков, в будущем совершают таким обра-
зом грубые и непростительные ошибки.

Отсюда следует, что в данных условиях 
правительственные меры являются необхо-
димыми и даже неизбежными, поскольку в 
традиционных отраслях банкротство пред-
приятий с переходом капитала из менее в 
более производительные сферы приводит 
к «творческому разрушению», которое 
немецкий экономист В. Зомбарт в книге 
«Буржуа. К истории духовного развития 
современного экономического человека» 
определил как «капитализм» с «…особым… 
рациональным механизмом», способному 
«постепенно перевернуть все жизненные 

1 The end of the affair. America’s return to thrift pres-
ages a long and deep recession // The Economist. 2008. 
20 November. URL: https://www.economist.com/unit-
ed-states/2008/11/20/the-end-of-the-affair.
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ценности» [2, c. 12]. Однако из-за оттока 
капитала из одной отрасли в другую в фи-
нансовой системе и банковском секторе как 
важной ее части, по всей вероятности, воз-
никнет кризис, который, по мнению И.  Фи-
шера (1933) [3], приведет к «дефляционному 
коллапсу», что, в свою очередь, во-первых, 
вызовет утрату доверия предпринимателей, 
инвесторов и потребителей друг к другу и, 
во-вторых, лишит заемщиков возможности 
погашать свои обязательства перед анало-
гично пострадавшими кредиторами.

Однако когда центральные банки пред-
принимают меры по сглаживанию рыночных 
колебаний, то возможно возникновение ри-
ска асимметрии, предполагающей искажен-
ное размещение, где «рынок неспособен 
распределить… капитал… между фирмами 
[отраслями] и альтернативной занятостью» 
(курсив наш. — В. Б., В. А.) [4, c. 570]. Таким 
образом, если в Федеральной резервной 
системе (ФРС) США во главе с А. Гринспе-
ном не видели в решении центральных банков 
по схлопыванию пузырей как вынужденной 
меры, столь популярной в конце ХХ — нача-
ле ХХI в., то в настоящее время ЦБ России в 
этом усматривает «повышение инфляцион-
ного давления в мире»2.

Поэтому Р. Барбера предлагал, чтобы 
центральные банки обязательно встраивали 
в свои модели показатели спредов доходно-
сти корпоративных облигаций. Безусловно, 
в докризисные 2005–2006 гг. при мягкой 
денежно-кредитной политике центральных 
банков низкие кредитные спреды вызвали 
увеличение склонности к риску, и наоборот, 
ужесточение денежно-кредитной политики 
в 2021  г. привело к снижению склонности к 
риску, «что проявилось в росте доходности 
облигаций, расширении кредитных спредов и 
снижении котировок акций»3.

Возникает вопрос: смогла бы такая мо-
дель предотвратить рост «мыльного пузыря» 
и, соответственно, его схлопывание на рынке 
недвижимости США? И все же ФРС в 2005–
2006 гг. несколько раз повышала процентную 
ставку [5, c. 39], несмотря на ее относитель-
ную устойчивость и безопасный уровень. Од-
нако мировой финансовый кризис 2007–2008 
гг. показал, что нельзя проводить современ-
ную денежно-кредитную и налогово-бюд-
жетную политику с использованием только 

2 О рисках пузырей, санкциях и вероятности ново-
го глобального кризиса. URL: https://cbr.ru/press/
event/?id=12325#highlight=пузырей.

3 Доклад о денежно-кредитной политике. 2022. 
С.  12–13. URL: https://cbr.ru/collection/collection/
file/39829/2022_01_ddcp.pdf.

фундаментальных, но постоянно устареваю-
щих экономических показателей инфляции и 
безработицы. При низких процентных ставках 
потребители и производители стремятся к за-
имствованиям, приобретая активы и создавая 
таким образом обратную связь, способную 
привести к формированию «мыльного пу-
зыря», при надувании которого укрепляется 
доходная база государственного бюджета в 
виде налога на доходы от прироста капитала 
[6, c. 20], премии, прибыли корпораций и 
недвижимое имущество. Впрочем, вскоре 
правительства начинают понимать, что с ло-
пания «мыльного пузыря» доходы начинают 
стремительно падать.

Тем не менее во время бума у экономи-
ческих субъектов может возникнуть опас-
ность появления «чрезмерной алчности», на 
формирование которой воздействует непре-
одолимая сила финансовых рынков в виде 
сигнала об устойчивой экономике. Поэтому 
участники  — члены финансовой системы 
должны принадлежать к категории профес-
сиональных специалистов высокой квалифи-
кации, от действий которых зависят даже 
целые правительства многих стран мира.

В статье «Тихий переворот» С. Джонсон, 
бывший главный экономист МВФ, заметил, 
что развивающиеся страны во многом стре-
мятся быть похожими на США: в правитель-
ствах первых наряду с политической стала 
преобладать экономическая элита, тогда как 
у вторых интересы деловых (финансовых) 
кругов совпадают с «чаяниями» министер-
ства финансов США [7]. Поэтому именно 
сейчас многие правительства соблюдают 
интересы узкого круга финансовой элиты 
[8], однако принятие эффективных решений 
в условиях чрезвычайных ситуаций, на наш 
взгляд, должно стоять только за незави-
симым со стороны государства выбором. 
Если следовать Мински, который считал, что 
правила финансовых рынков порой противо-
речат здравому смыслу, то возникают все 
основания не следовать их интересам, одна-
ко финансисты в свое оправдание могут вы-
разить несогласие по поводу своих действий 
и так или иначе добьются в этом своей цели.

В общем, Х. Мински считал, что именно 
бумы являются причиной крахов. Он начал 
углубленно изучать финансовые кризисы и их 
причины еще в 50-е гг. ХХ в., но его работы 
были мало кому известны вплоть до 2007 г., 
когда в США разразился кризис на рынке 
субстандартного ипотечного кредитования, 
после чего в научных и деловых кругах, пы-
таясь понять природу такого кризиса, начали 
активно изучать его труды. Многие стали 
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4
часто упоминать о «моменте Мински», на-
ступившем на финансовых рынках.

В исследованиях экономических кризисов 
Мински в основном использовал метод син-
теза, вобравшего воедино количественные 
методы и дедукцию (применение которой он 
ставил в заслугу Дж.М. Кейнсу), не отказы-
ваясь при этом от производственного метода 
и имея большой практический опыт работы в 
банковской системе США.

Именно во время Великой депрессии 
(1929–1933) Мински начал исследовать при-
чины кризисов. Долгое время он пытался 
разрешить фундаментальную проблему воз-
никновения финансовых кризисов, научное 
направление которой в те годы среди акаде-
мических кругов было не столь распростра-
ненным. Во второй половине ХХ в. считалось, 
что рынки эффективны, а в развитых и разви-
вающихся странах может произойти только 
кратковременный спад фондового рынка или 
обвал валюты, но полномасштабный кризис 
невозможен a priori. Однако кризисы конца 
1990-х  гг. и Великая рецессия в США 2007–
2008 гг. продемонстрировали обратное.

Поэтому Мински, сомневаясь в истин-
ности такой теории, продолжил работать 
над собственной гипотезой финансовой 
нестабильности, предполагающей, что за 
долгосрочным процветанием обязательно 
последует новый кризис, что имело важное 
значение для понимания причин предыдущих 
кризисов. Следовательно, он считал, что 
для этого также необходимо использовать 
исторический метод познания кризисов, 
что, по нашему мнению, для Мински могло 
стать удобным инструментом для изучения 
процессов рыночной трансформации во вре-
мени и адаптации своей гипотезы в условиях 
постоянно меняющейся среды к реальностям 
экономического кризиса.

Свои исследования Мински начинал с 
инвестиций, под которыми он понимал день-
ги «сегодня» в обмен на деньги «завтра»: 
например, фирма оплачивает «сегодня» 
строительство объекта, а прибыль от его 
функционирования при благоприятном исхо-
де переводит в деньги в предстоящие годы. 
Иными словами, источниками денег «сегод-
ня» являются либо собственные денежные 
средства фирмы, либо заимствования. 
Однако для финансовой системы основной 
проблемой становится достижение баланса 
между этими источниками.

Мински разделил финансирование на 
три вида.

Первый вид — «обеспеченное», или хед-
жевое, финансирование, которое является 

наиболее оперативным и при котором фир-
ма для полного погашения займов использует 
будущий денежный поток, но для этого она 
должна иметь ограниченные заимствования и 
достаточно высокую прибыль.

Второй вид  — спекулятивное финанси-
рование — рискованнее хедж-финансирова-
ния, при котором фирма для погашения про-
центов по кредитам использует собственный 
денежный поток, но пролонгирует свою 
задолженность для погашения основной сум-
мы долга в будущем. Впрочем, управление 
им возможно только при нормальной работе 
экономики, так как кризис такой вид финан-
сирования приводит к развалу.

Третий вид — финансирование Понци — 
является самым рискованным, потому что ни 
основная сумма долга, ни процент не покры-
ваются денежным потоком, однако фирма 
делает ставку на высокую стоимость своих 
базовых активов в будущем, достаточных для 
покрытия своих обязательств перед креди-
торами. Но если стоимость базовых активов 
низкая, то фирма становится уязвимой.

Наиболее устойчивыми являются эконо-
мики с преобладающим хеджевым финан-
сированием, где у фирм высокие денежные 
потоки и низкие уровни задолженности. 
Если преобладают спекулятивное и особен-
но Понци-финансирование, то финансовые 
системы становятся более уязвимыми. Если 
у фирм начинает падать стоимость активов 
из-за ужесточения монетарной политики или 
какого-либо иного внешнего шока, например 
конкурентной ситуации на рынке, создаю-
щей их перегруженность, то они вынуждены 
будут распродавать эти самые активы по низ-
кой цене, которая в будущем отрицательно 
повлияет на состояние еще большего количе-
ства фирм. Такую ситуацию можно избежать 
с помощью финансового хеджирования. 
Однако если спустя определенное время в 
экономике достигнут нормальный уровень 
развития, то фирмы начинают механически 
прибегать к заимствованиям, становятся уве-
ренными в гарантии роста и, соответственно, 
склонны к бόльшим объемам займов. Кроме 
того, при более долгосрочных бумах банки 
понижают стандарты кредитоспособности, 
таким образом придавая еще большее уско-
рение динамике экономического роста. Ины-
ми словами, при минимальной вероятности 
дефолта увеличивается объем кредитования, 
что у Мински, видевшего в экономической 
стабильности причину ее будущей нестабиль-
ности, когда за периодом подъема наступает 
время «финансовой хрупкости», вызывало 
чувство озабоченности [9].
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Известно, что мировой финансовый кри-
зис 2007–2008 гг. разразился из-за банков 
с избыточной задолженностью и ипотечных 
кредитов без первоначального взноса. Если 
же следовать гипотезе Мински, то причина-
ми кризиса были элементарные финансовые 
проблемы хозяйствующих субъектов и, 
соответственно, долги перед кредиторами, 
изучению связи которых с кризисом ры-
ночной экономики не придавали должного 
внимания в течение нескольких десятилетий. 
Таким образом, Мински подверг сомнению 
кейнсианскую макроэкономику и веру в эф-
фективные рынки.

Гипотеза Мински основывалась на тео-
рии Кейнса, отклоняясь лишь от базовых его 
идей. Наиболее рациональной и соответству-
ющей идеям Кейнса является модель IS-LM, 
авторы которой (Дж.Р.  Хикс и Э.  Хансен) 
показали отношения между инвестициями и 
деньгами. Данная модель до сих пор является 
эффективным инструментом анализа макро-
экономической политики. Однако если Кейнс 
понимал важность финансовых рынков, то 
Хикс и Хансен в своих исследованиях крайне 
редко уделяли внимание финансовому сек-
тору. Мински же считал их теоретические 
выкладки слишком сложными и неверными, 
заполнив бреши в их концепциях собственной 
гипотезой финансовой нестабильности.

Он был одним из немногих лиц, бросивших 
вызов таким сторонникам эффективных рын-
ков, как Ю. Фама и Р. Лукас, видевшим в ры-
ночном равновесии результат имеющейся у 
рыночных субъектов доступной информации. 
Но структуре финансовой системы они не при-
давали практического значения. В последнее 
время сторонники поведенческой экономики 
начали подвергать сомнению такой элемент 
теории эффективного рынка, где нерацио-
нальные субъекты, в отличие от рациональных 
и максимизирующих прибыли акторов, со-
вершенно не осознают свои потребительские 
предпочтения и, следовательно, принимают 
неэффективные решения. Впрочем, Мин-
ски еще раньше стал подвергать сомнению 
другой элемент эффективности рынка, где 
искаженные во времени внутренние факторы 
развития финансовых систем создают серьез-
ную угрозу их стабильности.

Однако ученые-экономисты не стреми-
лись признавать гипотезу Мински, в отли-
чие от инвесторов, которые разгадали ее 
быстрее. Одним из них был П.А.  Маккали, 
бывший управляющий директор фондовой 
группы по управлению инвестициями PIMCO 
(Pacific Investment Management Company), 
активно распространявшей взгляды Мин-

ски. Именно Маккали ввел термин «момент 
Мински», стремясь объяснить ситуацию, при 
которой уровень задолженности достигает 
максимального значения (предела), после 
чего цены на активы начинают стремительно 
падать. Этот термин впервые стали исполь-
зовать во время финансового кризиса 1998 г. 
в России, а после мирового экономического 
кризиса 2008 г. он вошел в лексикон финан-
сового рынка. «Момент Мински» для инве-
стиционных аналитиков и финансовых менед-
жеров является предвестником финансового 
кризиса.

В своих работах о задолженности и 
угрозах финансовых инноваций Мински ис-
пользовал большой практический опыт, что, 
безусловно, является достоинством и преи-
муществом в разработке гипотезы финан-
совой нестабильности. Но в модели Мински 
есть и соответствующие недостатки. Одним 
из них является неполное отражение рыноч-
ной действительности, так как объясняется 
сколько не экономическое ее состояние, а 
специфика. Он считал, что гипотеза финан-
совой нестабильности также имеет право 
на существование, особенно для развитых 
капиталистических стран с «высокоглубин-
ными рынками»4, но ее актуальность носила 
только эпизодический характер. Например, 
как никогда в настоящее время возникает 
проблема «момента Мински» для Китая с его 
высоким уровнем задолженности, которая 
была сформирована более 20 лет назад. 
Более того, если в Китае действует принцип 
«одна страна, две системы», предполага-
ющий сосуществование капиталистической 
экономической системы с социалистическим 
государственным строем, то это едва ли со-
впадает с гипотезой Мински, которая строго 
ориентирована на капиталистический мир.

В своей модели Мински редко применял 
систему уравнений, и, как следствие, отри-
цательным результатом для него стала изо-
ляция его гипотезы основными теоретиче-
скими направлениями того времени. Однако 
ученые-экономисты крайне редко проводили 
исследования в отношении задолженности. 
Например, такие экономисты, как профес-
сор Н. Киетаки и нобелевский лауреат по эко-
номике 2022 г. и бывший председатель ФРС 
США Б. Бернанке могли бы обогатить труды 
Мински, изучая влияние кредита на расшире-
ние деловых циклов, но, к сожалению, они не 
стали использовать его новаторскую теорию 
инвестиций в качестве источника исследова-

4 Под глубиной рынка понимается показатель сте-
пени, до которой рынок может абсорбировать покупки 
и продажи без значительного изменения цен [10].
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ний, поэтому можно утверждать, что гипоте-
за финансовой нестабильности долгое время 
находилась в забвении.

Тем не менее такой недостаток стали ак-
тивно исправлять во второй половине 90-х гг. 
XX в. Так, в Экономическом институте Леви 
при Бард-колледже штата Нью-Йорк США в 
1995 г. была опубликована его научная статья 
«Финансовые факторы капиталистической 
экономики» [11], в которой в сжатом виде 
используется математический инструмента-
рий. Кроме того, в данном институте еже-
годно проводится конференция, посвящен-
ная памяти Х. Мински. В 2000 г. была опубли-
кована расширившая модель Мински статья, 
в которой исследовалась связь инвестиций с 
денежными потоками [12]. В 2005 г. Банком 
международных расчетов был опублико-
ван доклад на тему: «Стоимость активов и 
банковский кризис: макроэкономический 
подход», в котором использовалась допол-
нившая модель Мински теория «дефляции 
долга», характеризующая влияние убытков 
хозяйствующих субъектов на разработку 
новых методов оценки стоимости активов5. 
В 2010 г. П. Кругман, лауреат Нобелевской 
премии по экономике 2008 г., опубликовал 
работу «Выход из кризиса есть!» [13], в 
которой он разрабатывал модель сокра-
щения доли заемных средств в экономике с 
помощью «момента Мински». Кроме того, 
в некоторых исследованиях финансовые 
учреждения стали активно использовать ги-
потезу финансовой нестабильности Мински: 
например, в информационно-аналитическом 
материале «Обзор финансовой стабильно-
сти» Банка России за 2021 г. использовались 
коэффициенты покрытия процентов опе-
рационной прибылью, т.е. покрытия долга 
денежными потоками в качестве индикатора 
системного риска6.

Теория финансовой нестабильности не яв-
ляется новым направлением в экономической 
науке. Однако следует согласиться, что с по-
мощью гипотезы Мински допустимо структу-
рировать модель финансовой стабильности 
экономики страны с использованием метода 

5 Asset prices and banking distress: a macroeconomic ap-
proach. URL: https://www.bis.org/publ/work167.pdf.

6 Обзор финансовой стабильности : информ.-ана-
лит. материал Банка России. C 70. URL: https://www.
tadviser.ru/images/4/49/2_3_q_2021.pdf.

количественного анализа. Поэтому в послед-
нее время многие экономисты стали уделять 
особое внимание проблемам задолженно-
сти и финансовой нестабильности. В России 
гипотезу Мински сравнительно недавно стали 
включать в учебную литературу по теории 
денег [14, c. 61]. Все это позволяет создать 
общее представление о связи финансов с 
экономической деятельностью.

Главы некоторых центральных банков 
стран мира призывали не сбрасывать со 
счетов гипотезу финансовой нестабильности 
Х. Мински [15]. Так, если министр финансов 
США Дж. Йеллен, в прошлом глава ФРС, еще 
в 2009 г. отмечала «работу Мински как обяза-
тельную для прочтения»7, то бывший управля-
ющий Банка Англии М.  Кинг признавал, что, 
несмотря на оптимистические настроения, за 
стабильностью кредитных рынков непремен-
но наступает их нестабильность8.

Из всего изложенного можно сделать 
вывод, что «момент Мински» не играл глав-
ной роли в прогнозировании финансовой 
нестабильности, поэтому можно рассчиты-
вать и на его теоретическое ослабевание в 
будущем. Последствия мирового экономи-
ческого кризиса 2007–2008 гг. до сих пор 
отражаются на слабых показателях эконо-
мического роста во многих странах мира, 
заставляя финансово-кредитные учрежде-
ния и предприятия быть крайне осторожны-
ми, чтобы впредь не допускать подобных 
ошибок и добиваться укрепления балансов 
финансовых активов и обязательств. Од-
нако есть опасность, что, забыв о послед-
ствиях кризиса, хозяйствующие субъекты 
возобновят погоню за прибылью, финан-
сово-кредитные учреждения будут им в 
этом только способствовать, а финансовые 
власти снимут ограничения. Следовательно, 
если отпадет необходимость в следовании 
и изучении «момента Мински», то, по всей 
вероятности, финансовая нестабильность 
периодически будет наступать и бескон-
трольно возрастать, что будет приводить к 
кризису.

7 «Момент Мински» нависает над миром, тонущим 
в долгах: в коротких вопросах и ответах. URL: https://
goldenfront.ru/articles/view/moment-minski-navisaet-nad-
mirom-tonushim-v-dolgah-v-korotkih-voprosah-i-otvetah.

8 Хуже, чем в 2009 году: мир ждет «финансо-
вый апокалипсис». URL: https://www.politonline.ru/
interview/22894641.html.
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