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ОБЗОР

Ровно 50 лет назад и через 20 лет после согласования в Бреттон-Вудсе 
многосторонних принципов регулирования глобальной экономики послевоенного периода 
обретшие уверенность в себе страны Юга собрались в Женеве для отстаивания своих 
требований о построении более инклюзивного мирового экономического порядка.
На первой Конференции Организации Объединенных Наций по торговле и развитию 
(ЮНКТАД) была создана новая постоянная институциональная структура
в многостороннем ландшафте, призванная "устанавливать принципы и политику, 
касающиеся международной торговли и связанных с ней проблем экономического 
развития". Кроме того, в контексте развития принципов, которые легли в основу 
создания бреттон-вудских учреждений (и позднее Генерального соглашения по 
тарифам и торговле (ГАТТ)), был сделан общий вывод о том, что "экономическое 
развитие и социальный прогресс должны быть предметом общей заботы всего 
международного сообщества и должны путем содействия экономическому процветанию 
и благосостоянию помочь укрепить мирные отношения и сотрудничество между 
странами".

Пятидесятая годовщина создания ЮНКТАД выпала на время, когда снова стали 
звучать призывы к изменению порядка организации и регулирования глобальной 
экономики. Мало кто может усомниться в том, что за прошедшие 50 лет новые 
технологии сломали традиционные границы между странами и открыли новые 
экономические возможности и что менее поляризованный политический ландшафт 
создал новые возможности для конструктивного международного взаимодействия. 
Кроме того, экономическое влияние стало более рассредоточенным, главным образом в 
результате индустриализации и быстрого роста Восточной Азии, а также связанного 
с ними изменения механизма работы международной торговой системы. Однако 
нельзя говорить об автоматической причинно-следственной связи между этими 
технологическими, политическими и экономическими изменениями и становлением 
более процветающего мирного и устойчивого мира.

Возрастающие глобальные экономические дисбалансы, углубляющиеся социальные 
и экологические проблемы и сохраняющаяся финансовая нестабильность, которые 
иногда перерастают в непосредственный кризис, должны побудить нас задуматься 
и обсудить дальнейшую стратегию действий. Сотни миллионов людей, особенно в 
сельских общинах, по-прежнему каждодневно сталкиваются с проблемой голода, кото-
рая представляет наибольшую опасность для детей. Вместе с тем активная 
урбанизация во многих частях развивающегося мира совпала с преждевременной 
деиндустриализацией и упадком государственного сектора, что породило неблагопри-
ятные условия труда и усиливающееся ощущение отсутствия безопасности. Там, 
где эти тенденции вступили в противоречие с амбициями молодого поколения, 
недовольство экономическими условиями вылилось в политические беспорядки.

В 1964 году международное сообщество признало, что "если привилегированное 
положение, чрезмерное богатство и крайняя нищета и социальная несправедливость 
будут по-прежнему существовать, то цель развития не будет достигнута". Вместе 
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с тем в последние годы почти повсеместно распространение рыночного либерализма 
сопровождалось крайне неравным распределением доходов и богатства. Нынешний мир, 
в котором у 85 богатейших граждан средств больше, чем у трех с половиной миллиардов 
находящихся "на дне" жителей, сильно отличается от того будущего, которое люди 
представляли себе 50 лет назад.

Быстрого или готового пути к устойчивому и инклюзивному развитию не 
существует, однако последние 30 лет показали, что вряд ли можно добиться желаемого, 
если использовать универсальный "шаблонный" подход к экономической политике, 
которая все больше и больше направлена на удовлетворение финансовых амбиций 
глобальных фирм и рыночных сил. Странам в конечном счете следует опираться 
на свои собственные силы для мобилизации производственных ресурсов и особенно 
для увеличения объема своих внутренних инвестиций (как государственных, так и 
частных) и развития человеческого капитала и технологических ноу-хау. Однако 
для этого вместо постоянного сужения их возможностей в политике теми самыми 
международными учреждениями, которые изначально создавались для поддержки более 
сбалансированных и инклюзивных решений, им необходимо предоставить максимально 
возможное пространство для маневра в целях проверки того, какая политика работает 
в их конкретных условиях.

Настаивать на важности внутренних учреждений и политики − это не значит 
использовать изоляционистский или автаркический подход к решению многочисленных 
проблем в области развития. Напротив, доступ к внешним финансовым ресурсам и 
технологическим ноу-хау по-прежнему имеет важнейшее значение для раскрытия 
потенциала в области развития во многих более бедных и уязвимых странах. Кроме 
того, долгосрочные задачи в области развития − от решения проблем суверенного 
долга до улучшения доступа к рынкам в более справедливой международной торговой 
системе и от стабилизации сырьевых цен до создания финансовых рынков, работающих 
в интересах реальной экономики   − можно решить с помощью эффективных 
многосторонних учреждений при наличии (это немаловажное условие) достаточной 
политической воли со стороны ведущих стран. К  этим хроническим проблемам в 
условиях современного взаимозависимого мира добавился целый ряд новых проблем, 
таких как пандемии, отсутствие продовольственной безопасности и глобальное 
потепление, для решения которых требуются еще более смелые многосторонние 
инициативы и коллективные действия.

Именно стремление к принятию активных коллективных международных мер для 
искоренения глубокого неравенства в мире, а также решительных и инновационных 
инициатив в области внутренней политики стало главным стимулом для участников 
Бреттон-Вудской конференции 70 лет назад и Женевской конференции 50 лет назад. 
Министр финансов Соединенных Штатов Генри Моргентау был абсолютно прав, 
когда настойчиво заявлял на Бреттон-Вудской конференции: "Процветание, так же 
как и мир, неделимо. Мы не можем допустить, чтобы оно рассеивалось здесь и там 
между состоятельными людьми, или добиваться его за счет других. Нищета, где бы 
она ни существовала, представляет угрозу для всех нас и подрывает благополучие 
каждого из нас". Теперь, когда международное сообщество разрабатывает амбициозную 
повестку дня в области развития на период после 2015 года, самое время предложить 
еще один международный "новый курс", который способен помочь добиться обещанного 
"процветания для всех".

В 2014 году мировая экономика по-прежнему
в депрессивном состоянии

Мировая экономика все еще не вышла из того депрессивного состояния, в котором она увязла 

в последние четыре года, и в этой связи возрастает опасность того, что такое положение дел станет 

признанной "новой нормой". Директивным органам во всем мире, и особенно в странах, имеющих 

важное системообразующее значение, следует проанализировать нынешние подходы и уделять более 

пристальное внимание симптомам предстоящего "ухудшения экономической погоды".
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В 2014 году наблюдался незначительный рост мировой экономики, однако, скорее всего, эти 

показатели будут по-прежнему значительно ниже докризисного пика. Прогнозируется, что показатели 

ее роста, составлявшие 2,3% в 2012 и 2013 годах, незначительно вырастут до 2,5−3% в 2014 году.

Это улучшение объясняется главным образом увеличением показателей роста в развитых странах с 

1,3% в 2013 году до примерно 1,8% в 2014 году. В развивающихся странах в целом показатели роста, 

скорее всего, останутся на уровне предыдущих лет и составят 4,5−5%, а в странах с переходной 

экономикой прогнозируется дальнейшее замедление уже и без того слабого в 2013 году роста до 

порядка 1%.

Прогнозируемое умеренное увеличение темпов роста в развитых странах должно стать 

следствием некоторого оживления в Европейском союзе (ЕС), где временное ослабление мер 

жесткой бюджетной экономии и проведение более либеральной денежно-кредитной политики,

в частности Европейским центральным банком (ЕЦБ), позволили вернуть прежнюю положительную 

динамику спроса. В некоторых странах (например, в Соединенном Королевстве) спрос домохозяйств 

поддерживается за счет повышения стоимости активов и погашения потребительских и ипотечных 

кредитов, а в других − за счет некоторого повышения реальной заработной платы (например,

в Германии). Вместе с тем в ряде других крупных стран еврозоны (например, в Испании, Италии и 

Франции) высокий уровень безработицы, нулевой или вялый рост реальной заработной платы и 

сохраняющаяся слабость банковского сектора по-прежнему препятствуют расширению внутреннего 

кредитования и увеличению спроса. В экономике Соединенных Штатов продолжили проявляться 

наметившиеся признаки оживления с опорой на внутренний частный спрос. В 2014 году негатив-

ные последствия мер жесткой бюджетной экономии незначительно уменьшились, показатели 

безработицы продолжали сокращаться, а повышение стоимости активов способствует повышению 

уровня внутренних заимствований и потребления. Вместе с тем размер реальной средней заработной 

платы остается неизменным. В Японии рост также обусловлен увеличением внутреннего спроса 

в результате благоприятного воздействия на частное потребление и инвестиции стимулирующей 

денежно-кредитной и финансово-бюджетной политики "абэномики". Эффект от наращивания 

государственных расходов на восстановительные работы после землетрясения 2011 года, который 

способствовал увеличению темпов роста японской экономики в 2012−2013 годах, рассеялся, а недавнее 

увеличение налогов может негативно отразиться на потребительских расходах, и поэтому для 

поддержания положительных темпов роста и контрольных показателей цен, возможно, понадобятся 

дополнительные пакеты стимулирующих мер.

Показатели роста в основных развивающихся регионах, скорее всего, в большей или меньшей 

степени будут воспроизводить их показатели 2012−2013  годов. Прогнозируется, что Азия по-

прежнему будет наиболее динамичным регионом при показателях роста примерно 5,5%. Среди 

крупных стран этого региона в роли лидера по-прежнему выступает Китай, темпы роста которого 

в 2014 году, по оценкам, составят около 7,5%, а опорой для этого является внутренний спрос 

с некоторыми появляющимися признаками возрастания роли частного и государственного 

потребления. В Индии отмечается ускорение темпов роста, которые, согласно оценкам, достигнут 

5,5% в результате увеличения частного потребления и чистого экспорта; с другой стороны, динамика 

инвестиций остается вялой. Рост в большинстве стран Юго-Восточной Азии должен сохраниться 

на уровне примерно 5% или выше за счет частного потребления и инвестиций в основной капитал 

при минимальном или нулевом влиянии чистого экспорта. Экономические показатели больше 

разнятся в Западной Азии, где несколько стран прямо или косвенно пострадали от вооруженных 

конфликтов. Турция переживает период финансовой нестабильности и может оказаться не в сос-

тоянии поддерживать свои темпы роста, сильно зависящие от внутренней кредитной экспансии.

Рост в Африке также демонстрирует резкие контрасты. Он остается слабым в Северной Африке 

из-за сохраняющейся политической неопределенности и перебоев в производстве нефти. В Южной 

Африке также по-прежнему наблюдается вялый рост на уровне примерно 2% из-за снижения 

внутреннего спроса и забастовок в горнодобывающем секторе. Напротив, в некоторых крупных 

странах к югу от Сахары отмечаются высокие темпы роста, что позволит в 2014 году достичь 

прогнозируемых показателей роста в этом субрегионе на уровне почти 6%. В некоторых случаях эти 
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темпы роста, которые сохраняются уже более десяти лет, поддерживаются благодаря исторически 

высоким ценам на сырьевые товары.

После мощного подъема в 2010 году экономический рост в Латинской Америке и Карибском 

бассейне замедлился и, согласно оценкам, составит  в 2014 году 2%. Эти слабые показатели отражают 

главным образом медленный рост в трех основных странах, таких как Аргентина, Бразилия и 

Мексика, где внутренний спрос (их основной двигатель роста после глобального кризиса) утратил 

свою динамику. Эти страны пострадали также от внешних финансовых потрясений середины

2013 года и начала 2014 года, которые привели к ужесточению макроэкономической политики. 

Дальнейшая финансовая нестабильность может стать результатом правовых препятствий, мешающих 

нормальному обслуживанию суверенного долга Аргентины. Вместе с тем платежеспособность 

Аргентины и устойчивые фундаментальные макроэкономические параметры в большинстве стран 

региона не должны допустить того, чтобы это потрясение переросло в региональный финансовый 

кризис. Несколько стран, экспортирующих углеводороды или минеральное сырье, продемонстри-

ровали существенно более быстрые темпы роста, обусловленные высоким внутренним спросом.

В европейских странах с переходной экономикой в этом году, скорее всего, будет отмечаться 

дальнейшее замедление темпов роста из-за стагнации потребления и инвестиционного спроса 

в Российской Федерации, которая усугубилась в результате финансовой нестабильности и 

возобновления оттока капитала. С другой стороны, в центральноазиатских странах с переходной 

экономикой, большинство из которых являются экспортерами нефти или минеральных ресурсов, 

по всей вероятности, будут сохраняться достаточно высокие темпы роста за счет исторически 

благоприятных условий торговли.

Торговля в ожидании попутного ветра

Через шесть лет после начала глобального финансового кризиса международная торговля по-

прежнему выглядит тускло. В 2012−2013 годах и в первые несколько месяцев 2014 года рост объема 

товарной торговли составлял около 2%, что меньше роста глобального производства. Темпы роста тор-

говли услугами в 2013 году были несколько выше − на уровне около 5%, однако существенно не изменили 

общую картину. Это отсутствие динамизма резко контрастирует с двумя докризисными десятилетиями, 

когда глобальная торговля товарами и услугами росла в два с лишним раза быстрее, чем глобальное 

производство (средний ежегодный прирост на уровне соответственно 6,8% и 3%). В течение этого 

периода доля экспорта и импорта товаров и услуг в ВВП (в постоянных ценах) практически удвоилась 

с примерно 13% до 27% в развитых странах и с 20% до примерно 40% в развивающихся странах.

Учитывая недостаточность глобального спроса, крайне маловероятно, что экономический 

рост удастся стимулировать исключительно за счет международной торговли. Облегчение торговых 

потоков за счет модернизации таможенных процедур поможет повысить эффективность торговой 

системы в долгосрочной перспективе, но не устранит основных препятствий для торговли сегодня. 

Международная торговля замедлилась или осталась практически в стагнации не из-за увеличившихся 

торговых барьеров или трудностей, связанных с предложением; ее медленные темпы роста 

объясняются слабым глобальным спросом. В этом контексте однобокий акцент на стоимости торгов-

ли, активизация усилий по стимулированию экспорта за счет сокращения размеров заработной платы 

и "внутренняя девальвация" были бы губительными и контрпродуктивным, и особенно если такую 

стратегию будут использовать одновременно несколько торговых партнеров. На глобальном уровне 

торговлю следует расширять за счет оживления производства на национальном уровне с опорой на 

высокий внутренний спрос.

Несмотря на общее отсутствие динамизма в торговле в настоящее время, в некоторых странах 

и регионах отмечаются относительно высокие темпы роста объема импорта: 8−9% в 2013 году. 

Это касается стран Африки к югу от Сахары и Западной Азии, которые продолжают пользоваться 

преимуществами высоких цен на сырьевые товары по историческим меркам, а также Китая, который 

остается важным рынком для ряда сырьевых товаров.
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При всем этом, за исключением немногих, но важных случаев, цены на большинство сырьевых 

товаров постоянно падали с момента достижения ими пиковых показателей в 2011 году, хотя их 

понижательная тенденция, по всей видимости, стала замедляться в 2013−2014 годах. К основным 

исключениям из этой тенденции относится нефть, цена на которую установилась на удивительно 

стабильно высоком уровне с 2011 года, тропические напитки (кофе и какао) и некоторые минеральные 

ресурсы (прежде всего никель), цена на которые резко поднялась в 2014 году из-за дефицита 

предложения. Несмотря на общую понижательную тенденцию, цены на сырьевые товары в первой 

половине 2014 года были в среднем почти на 50% выше, чем в период 2003−2008 годов.

Несмотря на то, что в последнее время в разных группах сырьевых товаров и среди конкретных 

сырьевых товаров отмечались различные ценовые изменения, в целом важнейшую роль на рынках 

наличных товаров стали играть факторы предложения. Например, это проявилось в снижении цен 

на минеральные ресурсы в результате того, что осуществление инвестиций в период стремительного 

роста цен в конечном итоге привело к увеличению предложения. В отличие от этого изменения в 

физическом спросе лишь несущественно повлияли на эволюцию цен на сырьевые товары в 2013 году 

и начале 2014 года. В целом спрос на сырьевые товары продолжал увеличиваться в соответствии с 

умеренным ростом мировой экономики.

В краткосрочной перспективе цены на сырьевые товары продолжали меняться под воздействием 

существенной финансиализации сырьевых рынков в 2013 году и первой половине 2014 года. Вместе 

с тем нормативные изменения в торговле товарными фьючерсами привели к переориентации 

участников с банков на других финансовых операторов, таких как трейдинговые компании, которые 

часто работают в менее транспарентной и менее регулируемой среде, чем более традиционные 

финансовые учреждения.

В более долгосрочной перспективе вывод анализа, проведенного в ДТР 2013, о том, что цены 

на сырьевые товары, скорее всего, будут в ближайшие годы оставаться на относительно высоком 

уровне по историческим меркам с некоторыми краткосрочными коррекциями, остается в силе. 

Это не значит, что страны-производители должны останавливаться на достигнутом; наоборот,

им следует попытаться максимально возможно использовать полученную на этих рынках ренту для 

финансирования структурных преобразований, в частности в целях диверсификации производства 

и экспорта.

"Новая норма"?

Видимая стабилизация относительно низких темпов роста среди различных групп стран в рамках 

мировой экономики может создать впечатление того, что она пришла к своей "новой норме". Однако 

для оценки степени устойчивости нынешней ситуации необходимо изучить не только темпы роста 

ВВП, но и его движущие силы.

После непродолжительного эксперимента 2009 года и первой половины 2010 года со 

стимулирующими бюджетно-финансовыми мерами в ответ на непосредственную угрозу глобального 

финансового краха в развитых странах был принят комплекс мер политики, состоящий в разной 

степени из мер жесткой бюджетной экономии, сдерживания роста зарплат и увеличения денежной 

массы, в надежде на то, что укрепление доверия инвесторов, гибкость рынка труда, повышение 

конкурентоспособности и ожидаемое улучшение состояния балансов банков приведут к быстрому 

и устойчивому оживлению. Однако из-за снижения внутреннего спроса под воздействием такой 

бюджетно-финансовой политики и мер на рынке труда новая ликвидность, накачившаяся кредитно-

финансовыми органами, была направлена главным образом на финансовые, а не производительные 

инвестиции. Это в свою очередь привело к существенному росту цен на активы, несмотря на вялый 

экономический рост, и к большому оттоку капитала, по большей части на динамично растущие рынки. 

В итоге этот комплекс мер политики лишь косвенно (и со значительной задержкой) способствовал 

восстановлению спроса в этих странах, где повышение стоимости активов привело к достаточно 

сильному "эффекту богатства" и возобновлению потребительских займов. Таким образом, можно 
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провести несколько очевидных параллелей между "новой нормой" и условиями, которые привели к 

глобальному финансовому кризису.

В случае стран с формирующейся рыночной экономикой степень, в которой повышение 

внутреннего спроса было обусловлено подлинным ростом доходов или образованием ненадежных 

"пузырей" на рынках активов и чрезмерными потребительскими займами (которые, по всей 

вероятности, разнились по странам), все еще остается неясной. Вместе с тем потенциальная 

уязвимость развивающихся стран и стран с формирующейся рыночной экономикой в новых 

экономических условиях усугубляется сохраняющимися дефектами в международной финансовой 

архитектуре. При таких обстоятельствах потоки капитала могут оказывать существенное, но не всегда 

благоприятное влияние на реальную экономику и на способность директивных органов реагировать 

на непредвиденные потрясения.

Некоторые развивающиеся страны, прежде всего страны, которые опираются в основном 

на экспорт лишь нескольких сырьевых товаров или трудоемкие секторы обрабатывающей 

промышленности, где используются низкоквалифицированные кадры, также по-прежнему 

подвержены воздействию потрясений, источником которых является международная торговля. 

Диверсификация производственной и экспортной деятельности является актуальной задачей для 

многих стран с переходной экономикой и развивающихся стран. Индекс специализации в товарной 

торговле ЮНКТАД подтверждает, что, несмотря на высокие темпы роста торговли во многих 

развивающихся странах в 1995−2012 годах, существенных различий в степени специализации их 

экспортной структуры не наблюдалось.

На самом деле в нынешнем финансовом цикле, в котором находятся развивающиеся страны 

и страны с переходной экономикой, ничего существенно "нового" нет. Эти страны в настоящее 

время переживают свой четвертый такой цикл с середины 1970-х годов; и во многом, как и ранее, 

из-за того, что нынешний цикл определяется главным образом экономическими условиями и 

решениями в области денежно-кредитной политики развитых стран, образующиеся международные 

потоки капитала не обязательно соответствуют потребностям развивающихся стран. Напротив,

с учетом недавних уроков истории можно сделать вывод о том, что они могут привести к серьезным 

разрушительным макроэкономическим и финансовым последствиям. Для создания и сохранения 

благоприятных для роста и структурных преобразований внутренних макроэкономических и 

финансовых условий правительства должны располагать подходящими инструментами политики для 

управления потоками капитала и для предупреждения и преодоления периодических потрясений, 

которые могут возникнуть в этой связи. Многосторонние правила, содержащиеся в статьях 

соглашения МВФ и в Генеральном соглашении по торговле услугами (ГАТС) Всемирной торговой 

организации (ВТО), позволяют правительствам регулировать свои счета движения капитала,

в том числе прибегать к мерам контроля за капиталом. Однако акцент сделан на их использовании 

исключительно в пруденциальных целях или для управления кризисными ситуациями. Вместо 

этого меры управления капиталом следует рассматривать скорее как обычный инструментарий 

директивных органов, чем как чрезвычайный и временный механизм, который используется лишь 

в критических ситуациях.

Некоторые новые двусторонние и групповые торговые и инвестиционные договоры, которые уже 

подписаны или согласуются в настоящее время, предусматривают еще более строгие обязательства 

в отношении финансовой либерализации по сравнению с обязательствами, содержащимися в 

многосторонних соглашениях, что может еще больше сузить пространство для стратегического 

маневра в этом контексте. Поэтому правительствам, стремящимся сохранить макроэкономическую 

стабильность и желающим вновь регулировать свои финансовые системы, следует внимательно 

изучить риски, связанные с принятием на себя таких обязательств.

Доводы в пользу скоординированной экспансии

C помощью своей Модели глобальной политики ЮНКТАД изучила альтернативный сценарий 

"сбалансированного роста", который мог бы предложить способ преодоления нынешнего 
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глобального экономического кризиса. Два сценария, используемые в данной модели, призваны не 

давать прогнозы, а показать направление изменений, которых можно ожидать от общей смены курса 

политики. Сценарий сбалансированного роста предусматривает такие элементы, как: политика в 

области доходов, направленная на поддержку устойчивого роста спроса; финансово-бюджетная 

политика стимулирования роста; промышленная политика в целях поощрения частных инвестиций 

и структурных преобразований; регулирование финансовых учреждений, имеющих системообразу-

ющее значение, и контроль за капиталом в целях стабилизации глобальных финансовых рынков; 

а также торговые соглашения, ориентированные на развитие. Он в корне отличается от "базового" 

сценария, который продолжает широко опираться на традиционную политику.

При моделировании базового сценария видно, что структурные дисбалансы продолжат 

углубляться даже при сохранении умеренного роста, а страны при этом будут становиться все более 

уязвимыми перед лицом потрясений и финансовой нестабильности. Чем дольше будут сохраняться 

такие дисбалансы, тем губительнее будут последствия нового серьезного кризиса. С другой стороны, 

при сценарии сбалансированного роста отмечаются существенные улучшения темпов роста и, 

что еще важнее, постепенное устранение глобальных дисбалансов. В этом случае средние темпы 

роста мировой экономики значительно выше темпов роста при базовом сценарии. Более высокие 

темпы роста во всех регионах обусловлены не только индивидуальными стимулами, но и сильным 

синергетическим эффектом от координации политики стимулирования роста между странами.

И наконец, результаты моделирования сценария сбалансированного роста свидетельствуют о 

большей конвергенции темпов роста и о повышении финансовой стабильности.

Хотя к результатам такого моделирования стоит относиться с известной степенью сомнения 

и осторожности, его главный посыл заключается в том, что в условиях все более взаимосвязанной 

глобальной экономики политику следует согласовывать для всего мира в целом. С учетом реальной 

и финансовой отдачи должно быть ясно, что устойчивую и стабильную модель роста с опорой 

на спрос необходимо прежде всего формировать на национальном уровне вместо того, чтобы в 

каждой отдельной стране пытаться добиться конкурентного сокращения расходов и импорта для 

обеспечения процесса оживления за чет чистого экспорта, и страны с положительным сальдо, 

безусловно, должны внести в этот процесс гораздо более весомый вклад.

Отсутствие эффективных учреждений и механизмов для координации международной 

политики может побудить директивные органы разрабатывать стратегии, которые могут 

показаться целесообразными в краткосрочном плане, но которые на практике будут губительными 

в среднесрочной перспективе. Поэтому крайне важно продолжать предпринимать усилия по 

формированию более эффективного комплекса инклюзивных глобальных учреждений для 

регулирования рынков, содействия устранению опасных дисбалансов при их появлении и принятия 

более активных мер для достижения целей глобального развития и конвергенции.

Вызовы на пути разработки новой повестки дня в области развития

Если макроэкономическая политика все более дискомфортно приближается к "традиционной" 

стратегии предкризисного периода, то ведущиеся в настоящее время дискуссии, посвященные 

повестке дня в области развития на период после 2015 года, направлены на отказ от прошлой 

практики. Стремление разработать более универсальный, преобразующий и устойчивый подход к 

развитию будет играть ключевую роль в определении директивными органами новых целей и задач 

как на национальном, так и на международном уровнях. 17 целей и различные задачи, которые были 

согласованы Рабочей группой открытого состава Организации Объединенных Наций по целям в 

области устойчивого развития, уже свидетельствуют об уровне амбиций, существенно превосходящих 

Цели развития тысячелетия.

При разработке этого нового подхода международное сообщество сталкивается с тремя 

основными вызовами. Первый из них − согласование любых новых целей и задач с парадигмой 

политики, которая в состоянии помочь повсеместно повысить производительность и доходы на 

душу населения, создать достаточное количество достойных рабочих мест для удовлетворения 
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потребностей быстрорастущей и урбанизирующейся глобальной рабочей силы, сформировать 

стабильную международную финансовую систему, стимулирующую производительные инвестиции, 

и предоставлять надежные государственные услуги, в частности в наиболее уязвимых общинах, 

которые охватывали бы все население без исключения. Доминирующая экономическая парадигма 

рыночного либерализма не оправдала надежд в большинстве из этих аспектов. В этой связи нужно 

прислушаться к Папе Франциску, который недавно заявил, что мы не можем больше просто верить 

в "сакрализованное функционирование существующей системы". Нам, несомненно, нужен новый 

образ мышления.

Второй вызов, который необходимо учитывать при разработке новой повестки дня в области 

развития, связан с колоссальным ростом неравенства, который сопровождал распространение 

рыночного либерализма. Это имеет важное значение, поскольку помимо нравственных последствий 

рост неравенства может нанести серьезный удар по общественному благополучию, поставить под 

угрозу экономический прогресс и стабильность и подорвать политическое согласие. В предыдущих 

докладах о торговле и развитии (ДТР) была отмечена настоятельная необходимость выйти за рамки 

броских чисел, связанных с одним процентом наиболее обеспеченного населения, и проанализировать 

динамику функционального распределения доходов, в частности расхождение между ростом зарплат 

и производительности труда, а также повышение рентного дохода. Повышение мобильности капитала 

не только ослабило переговорные позиции раб очей силы, дополнительно усугубив отрицательное 

распределительное воздействие нерегулируемой финансовой деятельности, но и затруднило прямое 

налогообложение некоторых доходов, усилив тем самым опору государства на более регрессивные 

налоги и рынки облигаций. Это в свою очередь весьма губительно сказывается на легитимности и 

эффективности политического процесса.

Третий вызов связан с обеспечением наличия у стран эффективных инструментов политики, 

чтобы позволить им достигать согласованных целей и решать задачи в области развития.

Для восстановления модели развития, которая ставит реальную экономику выше финансовых инте-

ресов, а устойчивость выше краткосрочных выгод и действительно нацелена на обеспечение 

процветания для всех, почти наверняка понадобится расширить инструментарий политики по сравне-

нию с тем, который в настоящее время предусмотрен ортодоксальной экономической концепцией.

Неизменные доводы в пользу пространства для маневра в политике

Для любого расширения и укрепления целей стратегий национального развития необходимы 

институциональные преобразования. Для эффективного функционирования рынков необходим 

комплекс правил, ограничений и норм. Сама по себе рыночная экономика всегда встроена в правовой, 

социальный и культурный контекст и поддерживается политическими силами. То, каким образом 

и в какой степени комплекс правил и норм расширяется или сужается, определяется в рамках 

всеобъемлющего политического процесса с учетом специфики конкретного общества, но при этом от 

него нельзя отказаться, не создав угрозу разрушения более широкого экономического и социального 

порядка.

Международным рынкам и компаниям не меньше, чем их национальным аналогам, нужен 

комплекс правил, ограничений и норм. И так же, как и на национальном уровне, расширение или 

сужение этого комплекса является постоянным элементом управления глобальной экономикой. 

Государствам следует решить, готовы ли они поступиться своей собственной независимостью и если 

да, то в какой степени ради формирования международных правил, норм и мер поддержки. В мире 

неравных государств неизбежно требуется различное пространство для достижения национальных 

целей экономического и социального развития, так же как и стратегические решения отдельных 

стран, скорее всего, будут оказывать различное влияние на других. Вызовы, связанные с поиском 

таких компромиссов, особенно рельефно проявляются на многостороннем уровне, где наблюдаются 

существенные различия между государствами. Кроме того, что степень соответствия принятого курса 

роста и развития национальным потребностям и приоритетам может, безусловно, ограничиваться 

или подрываться многосторонними режимами и международными правилами, на нее также в равной 
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степени могут оказывать экономическое и политическое давление механизмы глобальных рынков в 

зависимости от степени и характера экономической интеграции соответствующей страны.

Взаимозависимость между государствами и рынками является основной аргументацией в пользу 

создания хорошо структурированной системы глобального экономического управления, состоящей

из многосторонних правил и норм. Главным принципом этих механизмов должна быть их способ-

ность обеспечивать справедливые и инклюзивные результаты путем предоставления глобальных 

общественных благ и минимизации неблагоприятных побочных последствий международной 

деятельности и других негативных факторов внешнего воздействия, независимо от того, порождаются 

ли они национальной экономической политикой или коммерческими решениями частных субъектов.

Эти различные трения между независимостью национальной политики, эффективностью 

политики и международной экономической интеграцией отчасти улавливаются в концепции 

"пространства для маневра в политике", под которым понимается свобода и способность государств 

определять и реализовывать наиболее подходящий комплекс экономических и социальных стратегий 

для обеспечения справедливого и устойчивого развития в их собственных национальных контекстах, 

являющихся одновременно составной частью взаимозависимой глобальной экономики. Эту модель 

можно определить как сочетание политического суверенитета де-юре в виде формальных полномочий 

директивных органов на управление целями и инструментами своей национальной политики и 

контроля де-факто за национальной политикой, который предполагает способность национальных 

директивных органов определять приоритеты, оказывать влияние на конкретные задачи и оценивать 

возможные компромиссы. 

Подписание многосторонних нормативных документов может побудить некоторые страны 

удвоить свои усилия для более эффективного использования оставшегося пространства для маневра 

в политике, чем раньше, когда у них было больше свободы для маневра; как представляется, это 

особенно актуально для стран, недавно вышедших из конфликта, а также для многих бывших 

социалистических стран. Кроме того, эти нормы могут позволить сократить традиционные 

привилегии для более влиятельных в экономическом или политическом отношении стран в рамках 

международных экономических отношений. Следовательно, такие нормы могут одновременно 

ограничить (особенно де-юре) и оптимизировать (особенно де-факто) пространство для маневра 

в политике, поскольку ограничение действий одной страны применимо также к другим странам и 

соответственно влияет на внешний контекст в целом. 

Однако существует также обоснованная обеспокоенность по поводу того, что различные 

правовые обязательства, предусмотренные многосторонними, региональными и двусторонними 

соглашениями, ограничили независимость национальной политики посредством влияния как на 

имеющийся комплекс, так и на эффективность конкретных инструментов политики. Кроме того, 

отмечается (в некоторых случаях крайне рельефно выраженная) тенденция ослабления эффектив-

ности национальной политики под воздействием сил глобализации (особенно финансовой глобализа-

ции) и интернализации рынков, которые отражаются на национальных экономических процессах.

Инклюзивная многосторонность: назад в будущее

История имеет тенденцию повторяться, хотя и не обязательно в виде трагедии или фарса. 

Следовательно, всегда можно извлечь положительные уроки из анализа того, как прежние поколения 

людей, принимающих решения, отвечали на серьезные вызовы. Сегодня может создаться впечатление, 

что необходимость согласования требований политического суверенитета на национальном уровне 

с императивами взаимозависимой мировой экономики является относительно новым феноменом. 

На самом деле этот давний вызов, который широко обсуждался с многообразных и различных точек 

зрения на протяжении почти двух столетий, однако никогда он не был столь острым и значимым, 

как во время кризисов в период между войнами.

Основная цель архитекторов Бреттон-Вудской системы заключалась в формировании 

послевоенной международной экономической структуры, которая позволила бы не допустить 
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повторения оппортунистических действий и губительного эффекта заражения, которые привели к 

краху международной торговой и платежной системы в 1930-х годах. Соответственно, такая структура 

должна была поддерживать новые цели политики, связанные с повышением доходов, обеспечением 

полной занятости и социальной стабильностью в развитых странах. Вместе с тем выдающаяся 

группа разработчиков "нового курса" Рузвельта стремилась также решительно включить вопросы 

развития в многостороннюю повестку дня в 1930-х и 1940-х годах. Речь шла о мерах, направленных 

на расширение пространства для маневра в политике в интересах индустриализации при ведущей 

роли государства и на повышение уровня и степени надежности многосторонней финансовой 

поддержки, необходимой для удовлетворения потребностей развивающихся стран, однако эти усилия 

натолкнулись на значительное сопротивление.

Результаты этих процессов легли в основу конфликтов послевоенного периода между Севером и 

Югом. В этом контексте после войны строительство более благоприятного для развития международ-

ного экономического порядка оказалось гораздо более медленным и неравномерным процессом 

по сравнению с тем, что предвидели архитекторы Бреттон-Вудской системы. Для придания 

многосторонности более инклюзивного характера потребовалось возрастающее влияние новых 

независимых развивающихся стран в конце 1950-х и начале 1960-х годов. Это привело к созданию в 

1964 году ЮНКТАД и к последующему расширению повестки дня в области развития вокруг нового 

международного экономического порядка. Видение развития архитекторов Бреттон-Вудской системы 

и детали их различных предложений, о которых часто забывают, сегодня все еще могут послужить 

определенным вдохновением для тех, кто стремится продвигать повестку дня в области инклюзивного 

развития.

Управление созидательным разрушением

Ни в одной из современных развитых стран структурные преобразования и связанное с ними 

повышение уровня занятости, производительности и подушевого дохода не зависели от рыночных 

сил. Они, наоборот, принимали меры с учетом своей национальной специфики для управления этими 

силами, используя их созидательные возможности для наращивания производственного потенциала 

и предоставления шансов динамичным фирмам и предпринимателям, и направляли их при этом на 

более благоприятный для общества путь развития. Кроме того, они использовали различные виды 

государственных мер для смягчения разрушительных тенденций этих самых рыночных сил. В течение 

нескольких десятилетий после окончания Второй мировой войны этот подход к управлению рынком 

без его обожествления применяли также многие динамично развивающиеся страны с формиру-

ющейся рыночной экономикой − от небольших социально-демократических стран Северной Европы 

до гигантов Восточной Азии. 

То, почему другие развивающиеся страны не смогли так успешно воспользоваться прежним 

опытом, в разной степени объясняется неблагоприятными изначальными экономическими усло-

виями и слабым административным и институциональным потенциалом, а также стратегическими 

ошибками и внешними потрясениями. При этом система международного экономического управ-

ления также все больше ограничивала возможности отдельных стран проводить экономическую 

политику, направленную на достижение своих целей в области развития.

Послевоенный многосторонний торговый режим изначально разрабатывался таким образом, 

чтобы не ущемлять пространство для маневра в политике развитых стран для достижения надле-

жащего уровня экономической безопасности путем обеспечения полной занятости и расширения 

социальной защиты. Вместе с тем он был направлен также на ограничение меркантилистской прак-

тики среди его членов и обеспечение предсказуемости международных торговых условий. В итоге был 

создан режим согласованных, обязательных к исполнению и обеспеченных правовыми гарантиями 

правил и обязательств со встроенными элементами гибкости и отступлениями.

Последующие многосторонние торговые переговоры под эгидой ГАТТ завершились заключением 

соглашений Уругвайского раунда (СУР), которые вступили в силу в 1995 году. Сфера охвата этих 

переговоров была значительно расширена как с точки зрения круга участвовавших в них стран, так и с 
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точки зрения обсуждавшихся тарифных позиций. Кроме того, они вышли за рамки торговли товарами 

и распространились на связанные с торговлей области, причем принципы режима наибольшего 

благоприятствования и национального режима стали применяться не только к торговле товарами, 

но и к торговле широким спектром услуг, в частности в сфере финансов, туризма, образования и 

здравоохранения. В результате этого все государства − члены ВТО согласились на ограничение 

своих возможностей принимать более широкий комплекс мер политики, включая некоторые из мер, 

направленных на поощрение и прямое регулирование структурных преобразований в их экономике. 

Вместе с тем та часть пространства для маневра в политике, которую они уступили, сыграла важную 

роль в успешных процессах развития в прошлом. Далее представлено несколько примеров.

 • Использование субсидий, ограниченное Соглашением по субсидиям и компенсационным мерам 

(СКМ), было излюбленным инструментом поддержки структурных преобразований, особенно 

в странах Восточной Азии.

 • Требования к показателям хозяйственной деятельности для иностранных инвесторов в 

отношении экспорта, отечественного компонента и передачи технологии, которые были 

ограничены Соглашением по связанным с торговлей инвестиционным мерам (ТРИМС), часто 

использовались для расширения возможностей формирования связей между иностранными 

инвесторами и местными производителями.

 • Обратный инжиниринг и имитация через доступ к технологии, которые были ограничены 

Соглашением по торговым аспектам прав интеллектуальной собственности (ТРИПС), раньше 

использовались многими странами, в том числе нынешними развитыми странами.

Несмотря на более значительное ограничение возможностей использования некоторых 

инструментов политики, у членов ВТО сохранилась определенная гибкость в деле поддержки 

структурных преобразований, в том числе в тарифной политике, где некоторые тарифные позиции 

по-прежнему остаются несвязанными и где различия между связанными и применяемыми тарифами 

создают пространство для их варьирования в поддержку целей в области развития. Члены ВТО 

могут также по-прежнему использовать некоторые виды субсидий и стандартов для поощрения 

научно-исследовательской и опытно-конструкторской, а также инновационной деятельности и гибко 

использовать экспортные кредиты. В рамках Соглашения по ТРИМС директивные органы могут по-

прежнему устанавливать условия допуска в страну иностранных инвесторов в конкретных секторах,

в том числе вводить отраслевые ограничения. Это соглашение допускает также определенную гиб-

кость за счет использования механизма обязательного лицензирования (с помощью которого власти 

могут позволять компаниям, не являющимся патентообладателями, пользоваться правом на патент) 

и параллельного импорта (т.е. импорта на рынок фирменных товаров, которые могут продаваться 

на этом рынке без согласия владельца товарного знака).

Сопоставление потери пространства для маневра в конкретных областях политики и 

потенциальных выгод более предсказуемой открытой многосторонней торговой системы − непростая 

задача. В любом случае более насущным вопросом является то, как оптимальнее использовать 

оставшееся пространство для поддержки получения более устойчивых и инклюзивных результатов 

по сравнению с теми, которые были достигнуты большинством развивающихся стран за последние 

три десятилетия. В этой связи, как уже давно настойчиво отмечает ЮНКТАД, ключевое значение по-

прежнему имеют практика и потенциал, связанные с институциональной конфигурацией государства 

развития. Вместе с тем важно также признать, что противоречия и пробелы в многосторонней 

архитектуре, в частности на стыке торговых и финансовых потоков, продолжают затруднять наиболее 

оптимальное использование развивающимися странами оставшегося у них пространства для ма-

невра. Кроме того, многие из них нуждаются в более существенной поддержке со стороны 

международного сообщества для использования имеющихся механизмов в целях содействия их 

преобразовательным усилиям. Во многих отношениях такая поддержка предоставляется неохотно 

или вообще отсутствует. Предложение ЮНКТАД о создании независимой комиссии для анализа 

аспектов развития в многосторонней торговой системе и изучения вышеизложенных и других 

проблем, мешающих эффективному функционированию этой системы, могло бы помочь найти 

перспективные решения.
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Неуклонное сужение пространства для маневра в политике

С начала 1990-х годов возникла новая волна двусторонних и региональных торговых соглашений 

(РТС) и международных инвестиционных соглашений (МИС), часть которых содержит еще более 

ограничительные положения, чем предусмотренные многосторонним торговым режимом, или 

которые содержат дополнительные положения, выходящие за рамки действующих многосторонних 

торговых соглашений.

Положения РТС становятся все более комплексными, и многие из них предусматривают 

правила, ограничивающие имеющиеся возможности для разработки и реализации всеобъемлющих 

национальных стратегий развития. Несмотря на то, что эти соглашения по-прежнему являются 

продуктом (нередко затяжных) переговоров и сделок между суверенными государствами, усиливается 

ощущение того, что из-за большего количества охватываемых ими экономических и социальных 

вопросов этим обсуждениям часто стало не хватать транспарентности и координации (в том числе 

между всеми потенциально заинтересованными министерствами) для достижения сбалансированных 

результатов.

Независимо от того, какие страны в этом участвуют, подписывая эти соглашения, правительства 

развивающихся стран отказываются от части своего пространства для маневра в политике, которую 

они с таким трудом пытались отстоять на многостороннем уровне. Это может показаться странным, 

но может быть обусловлено главным образом тем, что некоторые правительства боятся остаться в 

изоляции, когда другие страны, подписывая такие соглашения, получают преференциальный доступ 

к рынкам и становятся потенциально более привлекательными для ПИИ. Кроме того, они могут 

рассматривать участие в каком-либо соглашении о свободной торговле в качестве средства содействия 

включению их национальных компаний в международные производственные сети.

Однако, как отмечалось в предыдущих ДТР, участие в международных производственных 

сетях сопряжено с риском создания неблагоприятных условий торговли для стран, особенно 

задействованных в более низких звеньях производственных цепей, а также создает лишь ограничен-

ные внутренние связи и возможности для получения технологий. Кроме того, развивающиеся 

страны, находящиеся на начальном этапе индустриализации, могут оказаться замкнутыми на 

нижних звеньях цепочки создания добавленной стоимости из-за сильной конкуренции со стороны 

других поставщиков для сохранения низких издержек труда и из-за того, что жесткий контроль 

за интеллектуальной собственностью и дорогостоящие брендинговые стратегии ведущей фирмы 

не позволяют им двигаться вверх по цепи создания стоимости. Даже для относительно успешных 

стран со средним уровнем дохода во многих из этих сетей не обеспечиваются равные конкурентные 

условия. Интересен в этой связи пример Китая. Значительное внимание уделялось его восхождению 

в качестве основного экспортера электроники, доминирующего сегодня до такой степени, что на его 

долю приходится не менее трети общего объема торговли в этом секторе. Однако на практике лишь 

незначительное количество китайских фирм контролируют различные части цепи производства 

электронной продукции. Еще более показательным является то, что, согласно недавним оценкам, 

на долю китайских фирм приходится лишь 3% общего объема прибылей в этом секторе. Таким 

образом, развивающимся странам следует тщательно взвесить все издержки и выгоды при изучении 

возможности использования стратегии индустриализации, в которой значительный акцент делается 

на участии в международных производственных сетях, если это заставляет их включаться в гонку по 

заключению все большего числа все более ограничительных соглашений без полного и надлежащего 

понимания их потенциала для развития.

Пространство для маневра в политике сужается в результате подписания не только соглашений о 

свободной торговле, но и МИС. В 1990-х годах, когда подписывалось большинство таких соглашений, 

любая потеря части пространства для маневра в политике рассматривалась как небольшая плата 

за ожидаемое увеличение притока ПИИ. Это восприятие начало меняться в начале 2000-х годов,

когда стало очевидно, что инвестиционные правила могут подрывать широкий круг государственных 

стратегий, в том числе направленных на повышение отдачи от ПИИ для экономики. Кроме того, 

эмпирические данные об эффективности двусторонних инвестиционных договоров и инвестицион-
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ных глав РТС с точки зрения стимулирования ПИИ носят неоднозначный характер. Кроме того, 

отсутствие транспарентности и согласованности в работе судов, созданных для рассмотрения споров 

по этим соглашениям, и их ощутимый проинвесторский уклон вызывают дополнительные сомнения в 

их эффективности. В настоящее время рассматривается целый ряд возможностей для восстановления 

сбалансированности этой системы и необходимого пространства для маневра в политике в интересах 

развития. К ним относятся: i) постепенное и частичное реформирование за счет разработки новых 

соглашений на основе инвестиционных принципов, направленных на содействие устойчивому 

развитию; ii) создание централизованного постоянного суда по инвестиционным вопросам;

и iii) отказ от инвестиционных договоров и возвращение к национальному законодательству.

Наряду с распространением торговых соглашений и расширением их сферы охвата на связанные 

с торговлей области во всем мире отмечается оживление интереса к промышленной политике. 

Примирить эти две тенденции крайне сложно. Многие развитые страны, особенно после начала 

финансового кризиса, стали прямо признавать, что промышленная политика может играть важную 

роль в поддержке жизнеспособности обрабатывающей промышленности. Хотя Соединенные 

Штаты часто считают страной, избравшей подход невмешательства по отношению к промышленной 

политике, они были и остаются страной активно использующей такую политику. Их правительство 

принимало на себя основные риски и играло ведущую роль в формировании рынка в рамках 

разработки и коммерциализации новых технологий, реализуя широкий спектр стратегий поддержки 

сети национальных предприятий обрабатывающей промышленности, обладающих потенциалом для 

инновационной деятельности, экспорта и создания достойно оплачиваемых рабочих мест. Опыт же 

ЕС, наоборот, показывает, как межправительственные соглашения могут ограничивать стратеги-

ческий выбор национальных директивных органов и как промышленная политика, в соответствии с 

которой могут приниматься лишь горизонтальные меры, может затруднять достижение поставленных 

целей.

По мере того, как некоторые развивающиеся страны проводили переоценку преимуществ 

промышленной политики в последние годы, они также стали использовать некоторую часть своего 

пространства для маневра в политике в целях стимулирования отечественных фирм к расширению 

их инвестиционной и инновационной деятельности для повышения их конкурентоспособности на 

международном уровне. К принятым мерам, среди прочего, относятся: варьирование применяемых 

тарифов в конкретных секторах за счет использования разницы между связанными и применяемыми 

тарифными ставками; применение льготных ввозных пошлин; предоставление налоговых стимулов; 

финансирование долгосрочных инвестиций с помощью национальных банков развития или 

субсидирования коммерческих кредитов; а также использование государственных закупок для 

поддержки местных поставщиков. Различные меры политики продолжают использоваться в странах, 

находящихся на разных уровнях развития (от Вьетнама до Бразилии), в целях раскручивания 

благотворной спирали связей между торговлей и накоплением капитала.

Сохранение пространства для маневра в политике
при укреплении многосторонних механизмов

ЮНКТАД уже некоторое время говорит о том, что для сохранения и улучшения траектории 

недавнего экономического роста развивающихся стран им необходимо расширить и углубить 

процесс структурного преобразования их экономики. Связанный с этим стратегический вызов 

хорошо известен странам − экспортерам сырьевых товаров, где отсутствие диверсификации ставит 

их экономику в уязвимое положение для внешних потрясений и изменений в политике. Кроме того, 

повышение темпов роста не приводит автоматически к улучшению условий жизни большинства 

населения. Хотя структурные преобразования крайне необходимы всем развивающимся странам 

по аналогичным причинам, в ближайшие годы они, скорее всего, столкнутся с гораздо менее 

благоприятными глобальными экономическими условиями по сравнению с теми, которые отмечались 

в первом десятилетии этого века. Следовательно, будет крайне трудно проводить структурные 

преобразования без большей гибкости в процессе разработки политики.
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Таким образом, повышение эффективности управления глобальной торговлей в поддержку 

целей в области развития должно быть составной частью более всестороннего и комплексного пакета 

мер в целях содействия сохранению пространства для маневра в интересах проведения активной 

торговой и промышленной политики. Такая реформа должна дополнить макроэкономические и 

финансовые реформы. Она должна предусматривать различные элементы, прежде всего укрепление 

многосторонних механизмов. Новый импульс, который придала прошедшая в декабре 2013 года 

Балийская конференция ВТО на уровне министров, необходимо развивать дальше для обеспечения 

положительной развязки Дохинского раунда переговоров, которая оправдала бы его неофициальное 

название "раунд развития". При любом возобновлении такой приверженности можно было бы сделать 

акцент на вопросах осуществления и на сохранении принципа единого пакета обязательств вместо 

перехода к изменяемой геометрии, где целый ряд непреложных основных обязательств дополняется 

групповыми соглашениями. Наибольшей пользой от этого вполне может быть просто поддержание 

репутации многосторонних правил в качестве всеобщего блага.

Для переориентации торговых переговоров на многосторонние соглашения потребуется 

пересмотреть положения, выходящие за рамки существующих соглашений ВТО; однако следует 

также уделить внимание большей гибкости в применении СУР путем конструктивного реагирования 

на ряд недавних изменений. Например, элементы гибкости, внесенные в систему защиты прав 

интеллектуальной собственности в отношении здравоохранения, можно было бы расширить 

для поддержки процесса внедрения технологий и инновационной деятельности на всех этапах 

структурных преобразований. Дальнейшие переговоры по снижению промышленных тарифов 

могли бы также обеспечить более значительную гибкость для политики государственной поддержки 

конкретных секторов. Это предполагало бы изменение со временем уровня и структуры тарифов 

в конкретных секторах при сохранении значительного разброса тарифов по секторам экономики.

Пространство для маневра в финансово-бюджетной сфере
в глобальном контексте

Пространство для маневра в финансово-бюджетной сфере тесно связано с пространством 

для маневра в политике. Даже если правительства могут свободно разрабатывать и осуществлять 

политику в области развития в рамках существующего международного комплекса согласованных 

правил и принятых норм, им все равно потребуется финансировать инвестиции и другие общие и 

целевые расходы, связанные с реализацией этой политики. Следовательно, крайне важно увеличить 

государственные поступления.

Пространство для маневра в финансово-бюджетной сфере является как причиной, так и 

следствием экономического роста и структурных изменений. Повышение среднего уровня доходов, 

расширение современных секторов экономики и сокращение масштабов неформальной экономи-

ческой деятельности позволяют расширить налоговую базу и укрепить государственный потенциал 

для мобилизации бюджетных поступлений. Это, в свою очередь, позволяет увеличить государст-

венное финансирование для стимулирования роста как с точки зрения предложения (например, 

инвестиции в инфраструктуру, научно-исследовательскую и опытно-конструкторскую деятельность и 

образование), так и с точки зрения спроса (например, социальные выплаты). И наоборот, ограничен-

ное или даже уменьшенное пространство для маневра в финансово-бюджетной сфере часто является 

частью порочного круга экономической отсталости. В условиях все большей глобализации экономики 

особенно сложно вернуть и расширить свое пространство для маневра в финансово-бюджетной 

сфере. Такое пространство можно расширить за счет официальной помощи в целях развития (ОПР), 

особенно в наименее развитых странах (НРС), так же, как и за счет иностранных займов, причем на 

более устойчивой основе при их использовании для наращивания производственного потенциала. 

Однако непредсказуемый характер ОПР может затруднить долгосрочное планирование политики, 

а также замедлить создание механизмов политики, направленных на поддержку государства 

развития. Кроме того, в большинстве случаев при опоре главным образом на чужие сбережения 

для финансирования базовой государственной деятельности возникает вопрос о "праве голоса" 
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и легитимности. Помимо этого, слишком большая зависимость от иностранных источников 

финансирования привела к чрезмерной задолженности и хроническим дефицитам бюджетов и 

внешнеторговых балансов в странах и тем самым к долгосрочному сокращению пространства для 

маневра в финансово-бюджетной сфере. Поэтому по возможности расширять пространство для 

маневра в финансово-бюджетной сфере следует за счет внутренних источников поступлений для 

поддержки национальной стратегии развития. Иностранное финансирование может дополнять, но 

не заменять такие поступления.

Одна из основных проблем заключается в том, что глобализация отразилась на способности 

государства мобилизовывать внутренние поступления. Снижение их тарифных ставок привело к 

(часто значительному) сокращению поступлений во многих развивающихся странах, в то время как 

повышение мобильности капитала и более широкое использование "налоговых гаваней" существенно 

изменили условия налогообложения как личных, так и корпоративных доходов, а также богатства. 

Основная программа рыночного либерализма привела к появлению глобализованной экономики, 

в которой поощряется налоговое соперничество между странами, в результате чего они иногда 

вынуждены вступать в "гонку на износ" в деле предоставления льгот в виде снижения прямых 

налогов. Как в развитых, так и в развивающихся странах отмечается тенденция к снижению ставок 

корпоративных налогов, которая часто сопровождается предоставлением субсидий или льгот для 

привлечения или удержания иностранных инвестиций. Кроме того, глобализация, опирающаяся на 

финансовую сферу, привела к распространению офшорных финансовых центров, "налоговых гаваней" 

и сохраняющих тайну юрисдикций, которые предоставляют различные средства минимизации и 

уклонения от уплаты налогов в масштабах, измеряемых в миллиардах или даже триллионах долларов.

Международное сообщество сталкивается
с проблемами налогообложения

Искажение цен по торговым операциям, в том числе посредством трансфертного ценообразо-

вания (т.е. установления стоимости внутрифирменных трансграничных операций международными 

группами компаний), стало излюбленным механизмом уклонения от уплаты налогов для многих 

компаний. Если внутрифирменная или внутригрупповая цена не соответствует цене, которая была 

бы уплачена на рынке, где каждый участник действует независимо в своих собственных интересах, 

прибыли в рамках группы компаний могут фактически уходить в низконалоговые или безналоговые 

юрисдикции, а потери и убытки переносятся в юрисдикции с высокими ставками налогообложения. 

Помимо этого, перераспределять прибыли и убытки между юрисдикциями можно за счет "тонкой 

капитализации", когда в компании отмечается высокий уровень задолженности по отношению 

к собственному капиталу и она смешивает и совмещает внутригрупповые долги и выплаты по 

процентам среди своих дочерних компаний для минимизации налоговых платежей и генерирования 

более высоких общих прибылей.

Международной налоговой системе пока еще не удалось должным образом адаптироваться 

к этой реальности, в результате чего по-прежнему существует массовая утечка государственных 

поступлений. Трудности, с которыми сталкиваются директивные органы при сборе государственных 

поступлений, отчасти обусловлены непрозрачностью работы "налоговых гаваней", однако основная 

сложность носит политический характер: основные юрисдикции, сохраняющие финансовую тайну, 

находятся в ряде крупнейших и богатейших стран мира или в отдельных зонах внутри этих стран. 

Действительно, офшорные финансовые центры и сохраняющие тайну юрисдикции, в которых они 

находятся, в полной мере интегрированы в глобальную финансовую систему, и через них проходит 

большая доля торговых операций и потоков капитала, включая ПИИ.

Недавно был внесен ряд изменений, направленных на улучшение транспарентности и обмена 

информацией для целей налогообложения. К ним относятся: заявление лидеров "двадцатки"

о содействии обмену информацией обо всех видах нарушений и мошеннической деятельности, План 

действий ОЭСР по борьбе с эрозией налоговой базы и выводом прибылей (ЭНБВП), ужесточение 

контроля некоторых национальных налоговых органов за налоговыми нарушениями со стороны 
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состоятельных частных лиц и ТНК, а также многочисленные двусторонние договоры по вопросам 

налогообложения (ДДН) и соглашения об обмене информацией для целей налогообложения (СОИН).

Хотя эти инициативы являются шагами в правильном направлении, их реализация и обес-

печение их соблюдения, как правило, происходили очень медленно. Прежде всего это касается 

злоупотреблений в сфере трансфертного ценообразования, которые причиняют чрезвычайный 

вред развивающимся странам. Поскольку инициаторами большинства этих мер являются развитые 

страны, в которых чаще всего располагаются ТНК и некоторые сохраняющие тайну юрисдикции, 

существует опасность того, что в ходе дискуссий не будут в полной мере учитываться потребности и 

мнения развивающихся стран и стран с переходной экономикой. Поэтому важно будет повысить роль 

таких учреждений, как Комитет экспертов Организации Объединенных Наций по международному 

сотрудничеству в вопросах налогообложения, и рассмотреть возможность принятия международной 

конвенции о борьбе с минимизацией и уклонением от уплаты налогов.

Хотя сам характер данной проблемы указывает на необходимость выработки многостороннего 

подхода, правительства могут также принимать меры и на национальном уровне. Например, они могут 

принять законодательный акт о введении общего правила противодействия минимизации налогов 

(ОППМН), с тем чтобы при оспаривании в суде "агрессивных" налоговых схем они могли призна-

ваться незаконными. Кроме того, они могут эффективнее бороться с искажением трансфертных цен 

в их международных торговых операциях за счет использования справочных цен на ряд однородных 

внешнеторговых товаров.

Использование природных ресурсов для получения 
государственных доходов

Во многих развивающихся странах получение более высоких государственных доходов за счет 

ренты от эксплуатации природных ресурсов, прежде всего в добывающих отраслях, имеет особенно 

важное значение для финансирования процесса развития. Основной вклад этой деятельности в 

развитие заключается в том, что она является источником государственных поступлений, поскольку 

часто она порождает экономические анклавы, которые слабо связаны с остальной частью экономики 

или никак с ней не связаны. Вместе с тем после того, как рост цен на сырьевые товары приблизительно 

за последнее десятилетие привел к десятикратному увеличению прибылей крупнейших мировых 

горнодобывающих компаний, стало очевидно, что рост государственных доходов от ренты за 

использование ресурсов сильно от нее отстает. Отчасти в этом можно винить коррупцию, однако 

главная причина заключается в слишком благоприятных налоговых режимах, установленных

в период низких цен, зачастую по рекомендации бреттон-вудских учреждений, и направленных на 

привлечение международных компаний и инвесторов в этот сектор.

В результате этого многие правительства, как развитых, так и развивающихся стран, начали 

пересматривать свою политику в отношении добывающих отраслей. В этой связи были приняты 

такие меры, как пересмотр или аннулирование существующих контрактов, повышение ставок 

налогообложения или роялти, введение новых налогов и изменение доли участия государства 

в проектах по добыче полезных ископаемых. Правительства принимающих стран могут также 

извлечь выгоду из укрепления своих позиций на переговорах по контрактам с ТНК, работающими 

в добывающих отраслях, в связи с появлением новых крупных игроков, таких как компании из 

стран с формирующейся рыночной экономикой. Однако эти изменения рыночных условий не 

должны затушевывать более комплексные проблемы в политике, с которыми сталкиваются страны-

производители, стремящиеся максимально эффективно использовать добывающие отрасли в целях 

развития.

Комплексная политика, направленная на увеличение поступлений за счет природных ресурсов, 

должна включать в себя несколько элементов. Во-первых, правительствам необходимо сохранить 

за собой право пересматривать режимы налогообложения и структуры собственности, когда они 

считают это необходимым в интересах экономики и развития страны. Минимальный уровень 
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налогообложения можно было бы также согласовывать на региональном или международном 

уровнях во избежание "гонки на износ". Во-вторых, у них должны быть средства обеспечения 

соблюдения правил и получения причитающихся доходов, а для этого у них должна быть возможность 

контролировать операции ТНК по трансфертному ценообразованию и недоучет объемов экспорта. 

В-третьих, им необходимо гарантировать возможность осуществления таких действий без угрозы 

применения правовых санкций в рамках существующих механизмов урегулирования инвестици-

онных споров.

Большинство необходимых мер можно принимать на национальном уровне, но многостороннее 

сотрудничество при этом по-прежнему имеет исключительно важное значение. Необходимо в 

обязательном порядке реализовывать и расширять инициативы по повышению транспарентности, 

такие как Инициатива по обеспечению транспарентности в добывающей промышленности (ИТДП): 

они должны быть ориентированы не только на правительства, но и на фирмы-производители и 

трейдинговые компании. Следует также усилить акцент на мониторинге, аудите и подотчетности, 

а также на обеспечении соблюдения финансово-бюджетных условий и норм, в рамках которых 

работают добывающие компании. Институциональное развитие и наращивание потенциала имеют 

важнейшее значение, в частности для расширения возможностей заключать контракты, а также для 

улучшения мониторинга издержек производства, импортных и экспортных цен, объемов, качества 

и сроков поставки добытых природных ресурсов, а также для сбора и обработки данных. С учетом 

экспертного опыта ЮНКТАД в области сырьевых товаров, транспорта, таможенных операций и 

торговли она могла бы оказывать поддержку в этой сфере. Кроме того, крайне полезным может быть 

региональное сотрудничество по вопросам укрепления потенциала. В поддержке таких инициатив 

важную роль должно играть международное сообщество доноров.

Меры по предупреждению утечки ресурсов посредством незаконных финансовых потоков и 

минимизации налогов в состоянии помочь получить необходимые поступления для финансирования 

деятельности по достижению новых целей в области развития. Поэтому, поскольку пространство 

для маневра в финансово-бюджетной сфере и связанные с ним вопросы управления имеют важное 

значение для многих развивающихся стран и стран с переходной экономикой, они должны быть 

важными компонентами повестки дня в области развития на период после 2015 года.

Мукиса Китуйи

Генеральный секретарь ЮНКТАД 
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В 2014 году наблюдался умеренный рост 

мировой экономики, хотя эти показатели будут 

по-прежнему значительно ниже докризисных 

пиков. Прогнозируется, что показатели ее роста, 

составлявшие 2,3% в 2012 и 2013 годах увели-

чатся до 2,5−3% в 2014 году. Это незначительное 

улучшение объясняется главным образом, уве-

личением показателей роста в развитых странах 

с 1,3% в 2013 году до примерно 1,8% в 2014 году.

В развивающихся странах в целом показатели 

роста скорее всего останутся на уровне пре-

дыдущих лет и составят 4,5−5%, а в странах с 

переходной экономикой прогнозируется даль-

нейшее замедление уже и без того слабого

в 2013 году роста до порядка 1% (таблица 1.1).

1. Развитые страны

Прогнозируемое умеренное ускорение роста 

в развитых странах является следствием неко-

торого оживления в Европейском союзе (ЕС), 

поскольку показатели Японии и Соединенных 

Штатов в 2014 году вряд ли улучшатся. В Европе

временное ослабление мер жесткой бюджетной 

экономии и проведение более либеральной

денежно-кредитной политики, в том числе 

Европейским центральным банком (ЕЦБ), поз-

волили изменить динамику внутреннего спроса с 

отрицательной на положительную. В некоторых 

странах (например, в Соединенном Королевстве) 

спрос домохозяйств поддерживается за счет по-

вышения стоимости активов и восстановления 

потребительских и ипотечных кредитов, а в дру-

гих − за счет некоторого повышения реальной 

заработной платы (например, в Германии). Вместе 

с тем в ряде других крупных стран еврозоны 

(например, в Испании, Италии и Франции) высо-

кий уровень безработицы, нулевой или вялый 

рост реальной заработной платы и сохраняюща-

яся слабость банковского сектора по-прежнему 

препятствуют расширению внутреннего креди-

тования и сдерживают рост спроса. В 2014 году 

чистый экспорт должен внести положительный, 

хотя и крайне незначительный, вклад в общие 

показатели роста Европы.

В экономике Соединенных Штатов продол-

жается постепенный выход из полосы "великой 

рецессии" за счет опоры на внутренний частный 

спрос. Меры жесткой бюджетной экономии тор-

мозили экономический рост с 2011 года, хотя в 

2014 году их негативные последствия несколько 

ослабли. Показатели безработицы продолжают 

сокращаться благодаря созданию новых рабо-

чих мест в корпоративном секторе. Вместе 

с тем размер реальной средней заработной 

платы остается неизменным. Продолжающееся 

ПОСЛЕДНИЕ ТЕНДЕНЦИИ В МИРОВОЙ ЭКОНОМИКЕ

A. Глобальный рост
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Таблица 1.1

(Изменения в процентах к предыдущему году)

Регион/страна 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014a

Все страны мира 4,1 4,0 1,5 -2,1 4,1 2,8 2,3 2,3 2,7

Развитые страны 2,8 2,5 0,0 -3,7 2,6 1,4 1,1 1,3 1,8
в том числе:

Япония 1,7 2,2 -1,0 -5,5 4,7 -0,6 1,4 1,6 1,4
Соединенные Штаты 2,7 1,8 -0,3 -2,8 2,5 1,6 2,3 2,2 2,1
Европейский союз (ЕС-28) 3,4 3,2 0,3 -4,6 2,1 1,7 -0,3 0,1 1,6
в том числе:

Зона евроb 3,2 2,9 0,3 -4,5 2,0 1,6 -0,6 -0,4 1,1
Франция 2,5 2,3 -0,1 -3,1 1,7 2,0 0,0 0,2 0,7
Германия 3,7 3,3 1,1 -5,1 4,0 3,3 0,7 0,4 1,9
Италия 2,2 1,7 -1,2 -5,5 1,7 0,4 -2,4 -1,9 0,1

Соединенное Королевство 2,8 3,4 -0,8 -5,2 1,7 1,1 0,3 1,7 3,1
Новые государства − члены ЕС
после 2004 года 6,4 6,0 4,0 -3,8 2,1 3,0 0,6 1,1 2,7

Юго-Восточная Европа и СНГ 8,5 8,7 5,3 -6,6 4,8 4,7 3,3 2,0 1,3

Юго-Восточная Европаc 4,6 5,9 5,0 -2,1 1,7 1,9 -0,8 2,0 2,0
СНГ, включая Грузию 8,7 8,9 5,3 -6,8 4,9 4,8 3,5 2,0 1,2
в том числе:

Российская Федерация 8,2 8,5 5,2 -7,8 4,5 4,3 3,4 1,3 0,5

Развивающиеся страны 7,7 8,0 5,4 2,6 7,8 6,0 4,7 4,6 4,7

Африка 5,8 6,1 5,5 2,5 4,9 0,9 5,3 3,5 3,9
Северная Африка, исключая Судан 5,3 4,8 6,1 2,9 4,2 -6,8 8,7 2,0 2,4
Африка к югу от Сахары, исключая Южную 
Африку 6,4 7,5 6,2 4,5 6,4 5,1 4,6 5,3 5,9
Южная Африка 5,6 5,5 3,6 -1,5 3,1 3,6 2,5 1,9 1,8

Латинская Америка и Карибский бассейн 5,5 5,5 3,7 -1,6 5,7 4,3 3,0 2,6 1,9
Карибский бассейн 9,4 5,8 3,1 -0,2 2,6 2,4 2,5 2,6 2,8
Центральная Америка, исключая Мексику 6,4 7,0 4,1 -0,3 4,1 5,3 5,1 4,3 4,3
Мексика 5,0 3,1 1,4 -4,7 5,1 4,0 4,0 1,1 2,0
Южная Америка 5,5 6,7 4,9 -0,3 6,4 4,5 2,4 3,1 1,7
в том числе:

Бразилия 4,0 6,1 5,2 -0,3 7,5 2,7 1,0 2,5 1,3

Азия 8,7 9,1 6,0 4,0 8,9 7,2 5,2 5,3 5,6
Восточная Азия 9,9 11,1 7,0 6,0 9,6 7,7 6,0 6,3 6,4
в том числе:

Китай 12,7 14,2 9,6 9,2 10,4 9,3 7,7 7,7 7,5
Южная Азия 8,3 8,9 5,3 4,6 9,1 6,9 3,6 3,8 5,0
в том числе:

Индия 9,4 10,1 6,2 5,0 11,0 7,9 4,9 4,7 5,6

Юго-Восточная Азия 6,1 6,6 4,3 1,2 8,1 4,7 5,6 4,9 4,4

Западная Азия 7,5 5,5 4,7 -1,0 6,9 7,4 3,8 3,8 4,0

Океания 2,8 3,4 2,7 2,4 3,7 4,9 4,3 2,9 3,2

Расчеты секретариата ЮНКТАД на основе базы данных Департамента Организации Объединенных Наций по 
экономическим и социальным вопросам (ДЭСВ ООН) Основные агрегированные показатели системы национальных 
счетов и World Economic Situation and Prospects (WESP): Update as of mid-2014; ECLAC, 2014; OECD, 2014; IMF, World 
Economic Outlook, April 2014; база данных аналитической группы журнала "Экономист"; EIU CountryData; JP Morgan, 
Global Data Watch; и национальные источники.

a
b
c

Расчеты агрегированных показателей по странам на основе ВВП в долларах в неизменных ценах 2005 года.
Прогнозы.
Исключая Латвию.
Албания, Босния и Герцеговина, бывшая югославская Республика Македония, Сербия и Черногория.
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наращивание ликвидной массы, хотя гораздо 

и менее агрессивное, чем в предыдущие годы, 

наряду с повышением цен на активы помогло 

поддержать восстановление внутренних заим-

ствований и потребления.

В Японии рост также обусловлен увели-

чением внутреннего спроса. На частное потре-

бление и инвестиции оказала благотворное 

воздействие стимулирующая денежно-кре-

дитная и финансово-бюджетная политика 

"абэномики". Был отмечен рост государствен-

ных расходов, главным образом на восстанови-

тельные работы после землетрясения 2011 года,

а пакет стимулирующих мер вывел японскую 

экономику на траекторию более высоких тем-

пов роста в 2012−2013 годах. Поскольку эффект 

от этих мер рассеивается,а повышение ставки 

потребительских налогов в апреле 2014 года 

начинает сдерживать расходы домохозяйств 

в среднесрочной перспективе, для содействия 

поддержанию целевых показателей роста вало-

вого внутреннего продукта (ВВП) и внутренних 

цен, возможно, потребуется новый пакет 

стимулирующих мер. Более того, устойчивый 

рост номинального ВВП будет единственным 

действенным средством постепенного сниже-

ния чрезвычайного высокого коэффициента 

отношения государственного долга к ВВП.

Несмотря на некоторые различия в курсах 

их политики, все развитые регионы в 2014 году, 

как ожидается, будут расти сходными темпами, 

составляющими порядка 1,5−2%. ВВП в ЕС скорее 

всего вернется к своему докризисному уровню 

2007 года, хотя и на год позже Японии и на три 

года позже Соединенных Штатов. Междуна-

родная торговля этих стран остается малодина-

мичной, хотя после последнего квартала 2013 года

она несколько оживилась. Постепенное осла-

бление режима жесткой бюджетной экономии 

в ЕС и Соединенных Штатах и свертывание 

активной стимулирующей денежно-кредитной 

политики в Соединенных Штатах заставили 

некоторых наблюдателей поверить в то, что эти 

страны приходят в "новую норму" и что им уда-

лось избежать большинства системных рисков. 

Тем не менее в этой новой ситуации рост скорее 

всего будет медленнее, чем до кризиса, поскольку 

нормы инвестиций остаются относительно низ-

кими, и нескольким странам все еще предстоит 

проделать большой путь, прежде чем уровень без-

работицы снизится, а проблема чрезмерной 

задолженности как в государственном, так и 

в частном секторах будет устранена. В  главе II 

настоящего Доклада рассматриваются некоторые 

из мер политики, обусловивших эту умеренную 

динамику роста, и приводится предостережение 

относительно ее потенциальной неустойчивости. 

2. Развивающиеся страны и страны
с переходной экономикой

Показатели роста в основных развиваю-

щихся регионах, судя по всему, в большей или 

меньшей степени будут воспроизводить их 

показатели 2012−2013 годов. По всей видимости, 

Азия по-прежнему будет наиболее динамичным 

регионом при показателях роста примерно 5,5%. 

Среди крупнейших стран региона позиции лиде-

ра должен сохранить Китай, в котором темпы 

роста в 2014 году составят почти 7,5% благодаря 

внутреннему спросу, включая растущую роль 

частного и государственного потребления.

В Индии темпы роста несколько восстановились 

после значительного замедления в предыдущие 

два года, прежде всего под воздействием увели-

чения потребления и чистого экспорта, однако 

этот показатель, составляющий порядка 5,5%,

существенно ниже докризисного уровня. Рост 

в большинстве стран Юго-Восточной Азии, 

включая Вьетнам, Индонезию, Малайзию и 

Филиппины, как ожидается, сохранится на 

уровне около 5% или более за счет частного 

потребления и инвестиций в основной капитал 

при минимальном или нулевом влиянии чисто-

го экспорта. Основным исключением является 

Таиланд, в котором политический кризис при-

вел к стагнации экономики. Экономические 

показатели в Западной Азии разнятся в большей 

мере: несколько стран были прямо или косвенно 

затронуты войной, страны Залива, как ожи-

дается, сохранят темпы роста на уровне 4−5%,

а Турция, которая переживала период финан-

совой нестабильности, может оказаться не в 

состоянии поддерживать траекторию довольно 

высоких темпов роста, поскольку ее экономика 

зависит от внутренней кредитной экспансии.

Рост в Африке также демонстрирует резкие 

контрасты: он остается вялым в Северной Афри-
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ке, где наметилось некоторое улучшение в Египте 

и Тунисе, но продолжается падение темпов роста 

в Ливии, что обусловлено вооруженным кон-

фликтом и перебоями в добыче нефти. В Южной 

Африке также по-прежнему наблюдается вялый 

рост − на уровне примерно 2% − из-за снижения 

внутреннего спроса и забастовок в горнодобыва-

ющем секторе. Напротив, в некоторых крупных 

странах к югу от Сахары (включая Анголу, Демо-

кратическую Республику Конго, Кот-д’Ивуар, 

Мозамбик, Нигерию, Объединенную Республику 

Танзания и Эфиопию) отмечены высокие темпы 

роста, и это, скорее всего, позволит в 2014 году 

достичь показателей роста в этом регионе на 

уровне 6%. В нескольких странах высокие по 

историческим меркам уровни цен на сырьевые 

товары позволяли поддерживать эти темпы роста 

на протяжении более чем десятилетия, но важ-

ную роль сыграли и другие факторы, такие как 

улучшения в сельскохозяйственном производ-

стве и прекращение гражданских конфликтов. 

Вместе с тем существуют и риски снижения 

темпов роста, о чем свидетельствует недавнее 

возвращение Ганы и Замбии в МВФ ввиду рез-

кого снижения курсов их валют.

В странах с переходной экономикой в 

2014 году, судя по всему, замедление темпов 

экономического роста продолжится. Низкие 

темпы роста в европейских странах с пере-

ходной экономикой объясняются главным 

образом стагнацией потребления и инвестиций 

в Российской Федерации с середины 2013 года, 

поскольку финансовая нестабильность привела 

к увеличению оттока капитала. С другой сторо-

ны, центральноазиатским странам с переходной 

экономикой, большинство из которых являются 

экспортерами нефти и минеральных ресурсов, 

благодаря исторически благоприятным условиям 

торговли удалось сохранить достаточно высокие 

темпы роста.

После мощного подъема в 2010 году эко-

номический рост в Латинской Америке и Кариб-

ском бассейне неуклонно замедлялся и, согласно 

прогнозам, составит в 2014 году около 2%. Эти 

низкие показатели отражают главным обра-

зом медленный рост в трех основных странах, 

таких как Аргентина, Бразилия и Мексика, 

где внутренний спрос (их основной двигатель 

роста после глобального кризиса) утратил свою 

динамику. Эти страны пострадали также от 

внешних финансовых потрясений середины 

2013 года и начала 2014 года, которые привели 

к ужесточению макроэкономической политики. 

Вместе с тем хорошие показатели капитализации 

банковских систем, незначительные дефициты 

платежных балансов и бюджетов, низкие по

историческим меркам показатели внешнего

долга и достаточные уровни международных 

резервов предотвратили перерастание этих 

потрясений в финансовые кризисы. Несколько 

стран, экспортирующих углеводороды или 

минеральные ресурсы (например, Многонаци-

ональное Государство Боливия, Колумбия и 

Эквадор), демонстрируют значительно более 

высокие темпы роста под воздействием высоких 

уровней внутреннего спроса с точки зрения как 

потребления, так и инвестиций.

Говоря в целом, развивающимся странам 

удалось оправиться от "великой рецессии" 

быстрее, чем странам развитым. Многие из 

них оказались в выигрыше от высоких цен на 

сырьевые товары, в особенности те страны, 

правительства которых смогли уловить значи-

тельную долю ренты от природных ресурсов 

и использовать дополнительные поступления 

для поддержки внутренних расходов. Другим 

странам, несмотря на уязвимость перед лицом 

капризного поведения международных финан-

сов, удалось смягчить последствия глобального 

финансового кризиса посредством поддержания 

внутреннего спроса за счет контрциклической 

политики. Вместе с тем возможности, обеспечи-

ваемые благодаря контрциклической политике 

и выигрышу от условий торговли, далеко небез-

граничны, а потому потребуется изыскать новые 

источники динамизма. В дополнение к политике 

воздействия на спрос, который может вклю-

чать в себя перераспределительную политику, 

нескольким странам понадобится улучшить 

показатели своих внутренних инвестиций и про-

водить промышленную политику, направленную 

на повышение их производственного потенциала 

и конкурентоспособности, с тем чтобы, реагируя 

на растущий спрос, не оказывать чрезмерного 

давления на внутренние цены или торговые 

балансы.

Развивающимся странам потребуется так-

же найти ответ на вызов, связанный с хро-

нической нестабильностью международной 

финансовой системы. Это должно включать в 
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себя пруденциальную макроэкономическую и 

регулятивную политику, проводимую главным 

образом на внутреннем уровне, а также улуч-

шение регулирования на глобальном уровне. 

В связи с этим очевидно, что, несмотря на в 

целом благоприятные тенденции в последние 

годы, нынешний механизм реструктуризации 

суверенного долга является неприемлемым. 

Об этом наглядно свидетельствуют правовые 

препятствия, с которыми в настоящее время 

сталкивается Аргентина в деле нормального 

обслуживания своего реструктурированного 

Через шесть лет после начала глобального 

финансового кризиса международная торговля 

по-прежнему выглядит тускло. Объем товарной 

торговли в 2012−2013 годах вырос чуть более чем 

на 2% (и даже меньше в долларах по текущим 

ценам), что ниже показателя прироста глобаль-

ного производства. Торговля услугами в 2013 году

выросла несколько больше − примерно на 5,5%

в текущих ценах. Это отсутствие динамизма рез-

ко контрастирует с быстрым ростом торговли в 

два докризисных десятилетия, когда глобальная 

торговля товарами и услугами росла в два с лиш-

ним раза быстрее, чем глобальное производство 

(средний ежегодный прирост на уровне соот-

ветственно 6,8% и 3%). В течение этого периода 

доля экспорта и импорта товаров и услуг в ВВП 

практически удвоилась − примерно с 13% до 27% 

в развитых странах и с 20% до примерно 40%

в развивающихся странах.

1. Торговля товарами

Международная торговля товарами оста-

валась малодинамичной. После посткризисного 

оживления в 2010 году в 2012 и 2013 годах темпы 

ее роста снизились до порядка 2% (таблица 1.2). 

суверенного долга1. Опыт Аргентины показы-

вает, что этот механизм не только препятствует 

новой реструктуризации долга, но и может даже 

поставить под угрозу реструктуризации, успеш-

но проведенные в прошлом. Выдвинутое два

десятилетия назад предложение ЮНКТАД о соз-

дании многосторонней структуры для решения 

проблем реструктуризации суверенного долга,

в рамках которой учитывались бы не только

частные, но и общие интересы, представля-

ется сегодня как никогда более актуальным и 

насущным.

Ожидается, что эта тенденция останется в силе 

и в 2014 году: согласно оценкам ЮНКТАД-ВТО 

(UNCTADstat), в первом квартале 2014 года меж-

дународная торговля выросла на 2% (с поправкой 

на сезонные факторы и в пересчете на годовую 

основу). Во всех регионах темпы роста объема 

торговли в той или иной степени снизились,

а самое значительное замедление было отмечено 

в развитых странах, странах с переходной эконо-

микой и в Латинской Америке. 

В 2013 году импорт развитых стран сокра-

тился второй год подряд из-за снижения этого 

показателя в ЕС на 1,2%. Это обусловлено пре-

жде всего вялой динамикой торговли внутри 

ЕС. Значительное замедление было зафиксиро-

вано также в Японии и Соединенных Штатах. 

В 2013 году экспорт ЕС вырос на 1,4% благода-

ря росту экспорта ЕС в страны за пределами 

региона, тогда как показатель прирост экспор-

та Соединенных Штатов снизился до 2,6%. 

Напротив, прирост экспорта Японии вновь 

сократилсядо 1,8%, несмотря на удешевление 

йены2. В первом квартале 2014 года объемы тор-

говли развитых стран выросли против того же 

периода предыдущего года на 2,4%, хотя исходная 

база при этом была довольно низкой.

B. Международная торговля
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Темпы роста торговли в развивающихся 

странах и странах с переходной экономикой 

также снизились. Замедление было особенно 

рельефно выражено в странах с переходной 

экономикой из-за низкого уровня европей-

ского спроса на их экспорт, а темпы роста их 

импорта сократились вдвое (до 2,7%) вследствие 

замедления роста их собственного ВВП. В разви-

вающихся странах показатели роста экспорта в 

2013 году вновь снизились − до 3,4%, также под 

воздействием вялого внешнего спроса, в част-

ности со стороны развитых экономик. Заметное 

исключение составляет импорт развивающихся 

стран, который сохранил свою динамичность 

и вырос почти на 5,5% из-за высокого спроса в 

некоторых из крупнейших стран этой группы. 

Кроме того, устойчиво высокие (хотя в некото-

рых случаях снижающиеся) экспортные цены на 

сырьевые товары позволили некоторым из них 

(особенно в Африке и Западной Азии) нарастить 

свой импорт (по физическому объему), хотя 

объем их экспорта рос более медленными темпа-

ми. Увеличение их импорта дало определенный 

импульс росту экспорта в других странах.

В пределах общей тенденции замедления 

роста торговли в развивающихся регионах про-

слеживаются значительные вариации. В 2013 году

и в первые месяцы 2014 года показатели экспор-

та в Африке оставались низкими, отчасти из-за 

закрытия двух важных нефтеэкспортирующих 

портов в Ливии с июля 2013 года и падения 

экспорта в Южной Африке. Но в этот же период 

показатели экспорта улучшились в ряде других 

стран к югу от Сахары, экспорт которых начал 

выходить на траекторию, близкую к траектории, 

на которой находятся быстрорастущие азиатские 

развивающиеся страны. Показатели импор-

та оставались высокими, особенно в странах 

Африки к югу от Сахары, где его физический 

объем увеличился на 8% в условиях быстрого 

роста ВВП в этом субрегионе. 

Таблица 1.2

(Изменения в процентах к предыдущему году)

Объем экспорта Объем импорта

Регион/страна 2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013

Все страны мира 13,9 5,5 2,3 2,2 13,8 5,4 2,1 2,1

Развитые страны 12,9 4,9 0,5 1,3 10,8 3,4 -0,4 -0,4
в том числе:

Япония 27,5 -0,6 -1,0 -1,8 10,1 4,2 3,8 0,5
Соединенные Штаты 15,4 7,2 4,0 2,6 14,8 3,8 2,8 0,9
Европейский союз 11,6 5,5 -0,1 1,4 9,4 2,8 -2,5 -1,2

Страны с переходной экономикой 11,4 4,1 1,3 1,0 17,6 16,8 5,0 2,7
в том числе:

СНГ, включая Грузию 11,3 3,9 1,5 0,3 19,9 17,7 5,8 2,4

Развивающиеся страны 16,0 6,7 4,6 3,4 18,5 7,7 5,3 5,5
Африка 10,3 -6,8 7,8 -1,8 6,5 3,9 11,8 5,6

Африка к югу от Сахары 11,9 0,9 1,2 2,3 6,7 9,3 7,1 8,0
Латинская Америка и Карибский бассейн 8,1 5,1 3,1 1,5 22,3 11,3 3,1 2,4
Восточная Азия 24,3 10,7 5,3 5,2 22,5 7,7 4,4 7,8
в том числе:

Китай 29,5 13,4 7,4 4,8 25,0 10,7 6,1 8,8
Южная Азия 11,0 9,4 -7,1 1,9 14,5 5,6 2,9 -0,6
в том числе:

Индия 14,0 15,0 -1,8 7,6 13,8 9,7 5,5 0,1
Юго-Восточная Азия 18,6 4,7 2,2 4,9 22,0 7,0 6,1 3,8
Западная Азия 4,2 9,1 9,8 2,2 8,6 8,2 8,7 8,6

UNCTADstat.
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Рост торговли в Восточной Азии значи-

тельно замедлился − со среднегодовых темпов в 

размере 20% и более (по физическому объему)

в докризисные годы до 5−6% в 2012 и 2013 годах. 

Торговля в Республике Корея в эти последние 

годы фактически находилась в стадии стагнации, 

поскольку на экспорте отрицательно сказалась 

рецессия на рынках развитых стран, а курс ее 

собственной валюты повысился. Вместе с тем 

в основном замедление роста торговли в этом 

субрегионе было обусловлено резким падением 

темпов роста китайского экспорта в развитые 

страны − со в среднем 25% до "великой рецессии" 

до всего лишь 2,5% в 2012 и 2013 годах. Поскольку 

торговля Китая с развивающимися странами все 

еще растет темпами, выражающимися двузнач-

ными числами, в настоящее время на эту часть 

торговли приходится целых 53% китайского 

экспорта против 42% в 2004 году. Одновременно с 

этим рост китайского импорта также замедлился, 

хотя и в меньшей мере − до 8,8% по физическому 

объему в 2013 году. Тем не менее Китай остается 

чрезвычайно важным рынком сбыта для многих 

развивающихся стран, особенно ввиду быстро-

го роста доли сырьевых товаров в китайском

импорте, которая увеличилась с 18% в 2004 году 

до 31% в 2011−2013 годах.

В Южной Азии ускорение роста экспорта

в Индии послужило опорой для экономического 

оживления в регионе. В частности, эта страна 

зарегистрировала двузначные показатели роста 

своего экспорта в некоторые из крупнейших 

партнеров из числа развивающихся стран, такие 

как Китай и Объединенные Арабские Эмираты. 

Экспорт в этом субрегионе в целом вырос в 

гораздо меньшей степени из-за ограничений на 

торговлю с Исламской Республикой Иран.

В Юго-Восточной Азии показатели роста 

торговли оставались намного ниже докризисных 

уровней, главным образом из-за практически 

полной стагнации в Таиланде и Индонезии, хотя 

высокий внутренний спрос, включая инвести-

ции в ориентированные на экспорт секторы, 

стимулировал рост торговли во Вьетнаме и 

на Филиппинах. В Западной Азии внутренняя 

нестабильность и устойчивая добыча нефти зна-

чительно замедлили рост экспорта.

В Латинской Америке и Карибском бас-

сейне показатели объема торговли значительно 

снизились − до порядка 2%. На экспорте этого 

региона негативно сказались медленные тем-

пы роста ВВП на его основных рынках сбыта 

(включая Соединенные Штаты и ведущих вну-

трирегиональных партнеров) и повышение 

реального обменного курса валют: экспорт 

Бразилии в 2013 году переживал стагнацию,

а в остальных странах Южной Америки скром-

ные темпы роста физического объема экспорта 

были с лихвой перекрыты падением цен на еди-

ницу экспортной продукции, что привело к 

общему сокращению совокупного стоимостного 

объема экспорта. Небольшое увеличение экспор-

та Мексики несколько сгладило сокращение 

профицита в балансе товарной торговли − с 0,9% 

до 0,3% от ВВП (ECLAC, 2014). 

2. Услуги 

В 2013 году глобальный экспорт услуг вырос 

примерно на 5,5% (в текущих ценах), а в первом 

квартале 2014 года − на 7% против того же пери-

ода предыдущего года. В 2013 году он достиг

4,7 трлн. долл., что составляет 20% от совокуп-

ного экспорта товаров и услуг, и эта доля была 

довольно стабильной с начала 1990-х годов.

Эволюция торговли услугами, как прави-

ло, более стабильна, чем эволюция торговли 

товарами, поскольку она менее резко реагирует 

на экономическую ситуацию. Темпы ее роста, 

которые превышали темпы роста торговли 

товарами в 2012, 2013 годах и в первые месяцы 

2014 года, отчасти отражают ее более значитель-

ную устойчивость перед лицом замедления роста 

глобального производства, но это может также 

свидетельствовать о некоторых структурных 

факторах, способствующих расширению тор-

говли услугами. В числе наиболее динамично 

развивавшихся секторов услуг в период с 2008 по

2013 год можно отметить компьютерные и 

информационные услуги (среднегодовые темпы 

прироста − 9,1%), за которыми следовали персо-

нальные, культурные и рекреационные услуги 

(8,9%), а затем иные деловые и профессиональ-

ные услуги (6,8%). В секторе компьютерных 

и информационных услуг в развивающихся 

странах были зарегистрированы самые высокие 

темпы роста: 13% в среднегодовом выражении 



Доклад о торговле и развитии, 2014 год8

с 2008 года против 7,5% в развитых странах.

К другим динамично растущим секторам в 

развивающихся странах относятся финансовые 

и страховые услуги: среднегодовые темпы при-

роста в этих секторах составляли почти 11%. 

Экспорт этих современных услуг быстро рос 

также в наименее развитых странах (НРС), хотя 

и с очень низких исходных уровней. С 2008 года 

в секторах компьютерных и информационных 

услуг, страховых услуг и строительства в НРС 

были зафиксированы среднегодовые темпы при-

роста, близкие к 30%. Вместе с тем в 2013 году в 

совокупности на них приходилось только 7% со-

вокупного экспорта услуг НРС.

Двумя крупнейшими компонентами в ми-

ровой торговле услугами остаются туризм и 

транспортные услуги. В 2013 году экспорт услуг 

туризма принес 1,4 трлн. долларов. Поступле-

ния от международных туристов выросли

на 5% (в  долларах по неизмененному курсу), 

что превысило долгосрочный тренд. Число при-

бывающих туристов в 2013 году также выросло 

на 5% и достигло 1 087 млн. человек. На Европу 

и Азиатско-Тихоокеанский регион пришлось 

соответственно 42% и 31% всех поступлений 

от международного туризма (World Tourism 

Organization, 2014). Как представляется, замед-

ление темпов экономического роста не повлияло 

на туристские потоки, что может свидетель-

ствовать об участии в них более значительной 

доли населения мира, особенно из развива-

ющихся стран с растущим средним классом.

Из 81 млрд. долл., составивших прирост расхо-

дов в сфере международного туризма 2013 году, 

на Бразилию, Китай и Российскую Федерацию 

пришлось 40 млрд. долларов.

Темпы роста торговли международными 

транспортными услугами − второй по величи-

не категории коммерческих услуг − в 2013 году 

также были положительными, но снижались. 

Предварительные данные указывают на то, что 

объем мировых морских перевозок, являющийся 

показателем спроса на судоходные, портовые и 

логистические услуги, в 2013 году увеличился

на 3,8% против 4,7% в 2012 году (UNCTAD, 2014). 

Этот прирост был обусловлен увеличением

на 5,5% морских перевозок сухих грузов (вклю-

чая контейнерные и балкерные перевозки),

на которые приходится 70% совокупного 

объема морских перевозок. Танкерные перевозки,

на которые приходятся оставшиеся 30%, по 

сравнению с 2012 годом переживали стагнацию 

(Clarkson Research Services, 2014).

Развивающиеся страны продолжали нара-

щивать свои доли в международных морских 

перевозках. Их доля в глобальном объеме 

погруженных грузов увеличилась с 60% в 2012 го-

ду до 61% в 2013 году. В то же время доля их 

импортного спроса, измеряемого по объему 

разгруженных грузов, увеличилась с 58% до 60%. 

Эти цифры отражают рост торговли в формате 

Юг−Юг/внутриазиатской торговли, расширение 

участия развивающихся стран в мировой торго-

вой системе и рост потребления в них сырьевых 

и потребительских товаров.

В развивающихся странах объемы погру-

зок товаров традиционно превышали объемы 

разгрузок в силу поставок ими сырьевых мате-

риалов в развитые страны. Однако с годами эта 

тенденция претерпевала изменения, поскольку 

развивающиеся страны начали увеличивать свою 

долю в импорте (разгрузки). Таким образом,

в этих странах объемы разгруженных грузов 

неуклонно приближались к объему погруженных 

грузов и в 2013 году практически сравнялись. 

Это отражает процесс урбанизации в развиваю-

щихся странах, рост численности их населения и 

становление среднего класса в них, а также интер-

национализацию производственно-сбытовых 

цепочек и производственных процессов. Тем не 

менее соотношение между объемами погружен-

ных и разгруженных грузов на региональных 

уровнях остается неодинаковым, и в Африке, 

Латинской Америке и Карибском бассейне,

а также в Западной Азии объемы погруженных 

грузов являются более значительными.

3. Торговля и экономический рост

Низкие темпы роста производства являются 

главной причиной практически полной стаг-

нации торговли, особенно торговли товарами. 

В свою очередь вялая динамика международной 

торговли в долгосрочной перспективе ско-

рее всего будет негативно сказываться на гло-

бальном экономическом росте, поскольку умень-
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шение эффекта масштаба и выгод от специа-

лизации сдерживает рост производительности. 

Следовательно, расширение торговли должно

стать важным компонентом процесса обеспече-

ния динамичного, устойчивого и сбалансиро-

ванного роста. Отчасти в этом и заключается 

логика, лежащая в основе усилий, направленных 

на завершение ориентированного на процесс 

развития раунда многосторонних торговых пере-

говоров, запущенного в 2001 году в Дохе. В целях 

укрепления многосторонней торговой системы и 

в качестве краеугольного камня в деле согласова-

ния более всеобъемлющего дохинского пакета в 

конце 2013 года на девятой Конференции ВТО 

на уровне министров в Бали была достигнута 

многосторонняя договоренность по упрощению 

процедур торговли. Тем не менее это соглашение 

не было принято членами организации в Женеве 

к предложенной дате, т.е. к 31 июля. Как бы то ни 

было, учитывая недостаточность глобального 

спроса, крайне маловероятно, что экономичес-

кий рост удастся стимулировать только за счет 

международной торговли. При всей желатель-

ности облегчения торговых потоков за счет 

модернизации таможенных процедур или даль-

нейшего снижения тарифов эти меры сами по 

себе не смогут значительно изменить ситуацию, 

поскольку они не устраняют основных препят-

ствий для торговли сегодня. Международная 

торговля замедлилась или осталась практиче-

ски в стадии стагнации не из-за увеличившихся 

торговых барьеров или трудностей, связанных 

с предложением; медленные темпы ее роста 

объясняются слабым глобальным спросом.

В этом контексте однобокий акцент на стоимости 

торговли, активизация усилий по стимулиро-

ванию экспорта за счет сокращения размеров 

заработной платы и "внутренняя девальвация" 

были бы губительными и контрпродуктив-

ными, особенно если такую стратегию будут 

использовать одновременно несколько торговых 

партнеров.

Единственным путем расширения глобаль-

ной торговли является обеспечение мощного 

подъема производства с опорой на внутренний 

спрос, а не наоборот. Кроме того, если какая-либо 

страна или группа стран попытается выйти из 

кризиса за счет чистого экспорта, эта стратегия 

породит ошибочность композиции, если на 

этот путь встанут многие торговые партнеры. 

Более широкое оживление экономического 

роста и торговли, вероятно, станет следствием 

значительного увеличения спроса в ряде стран с 

системообразующей экономикой. Однако спрос 

должен также распределяться с географической 

точки зрения таким образом, чтобы это соответ-

ствовало сокращению глобальных дисбалансов. 

Для этого требуется, чтобы страны, имеющие 

профициты, взяли на себя ведущую роль в рас-

ширении внутреннего спроса, с тем чтобы можно 

было провести корректировки стимулирующего 

типа в противовес корректировкам платежных 

балансов, которые имеют рецессионный уклон и 

которые, как правило, перекладывают все бремя 

на плечи стран, имеющих дефицит. 

Поэтому страны в надежде на оживление 

роста не могут пассивно дожидаться появления 

внешних источников спроса. В посткризисных 

условиях, когда спрос со стороны развитых стран 

является менее динамичным, развивающимся 

странам необходимо взять на вооружение сба-

лансированный подход, обеспечивающий более 

весомую роль внутреннего и регионального 

спроса, а также торговли в формате Юг−Юг по 

сравнению с прошлым (ДТР 2013). Если мно-

гие торговые партнеры будут одновременно 

поощрять внутренний спрос, они будут поддер-

живать также экспорт друг друга и оживление 

международной торговли. В то же время сле-

дует расширять производственные мощности, 

адаптируя их к новой структуре спроса за счет 

продуманной, дальновидной промышленной 

политики.
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И действительно, китайский спрос в 2013 году 

оставался на высоком уровне на большинство 

сырьевых товаров, и есть свидетельства того, что 

он удержится в 2014 году, отчасти благодаря стиму-

лирующим мерам, принятым его правительством. 

Наглядным примером является спрос на медь:

в 2012 году потребление рафинированной меди

в Китае выросло на 12,2%, а в 2013 году этот пока-

затель лишь незначительно снизился до 11,2%, 

в то время как мировое потребление рафиниро-

ванной меди в 2013 году выросло на 4,8% против 

2,6% в 2012 году (Cochilco, 2014). Вместе с тем

не до конца ясно, в какой мере спрос на медь

в Китае связан с фактическим потреблением и 

сколько меди хранится на таможенных складах в 

качестве обеспечения для финансирования сделок. 

В продолжение тенденции, сформиро-

вавшейся с 2011 года, цены на сырую нефть 

продолжали колебаться в узком диапазоне.

В период с середины 2013 года по середину

2014 года самая высокая среднемесячная цена 

марок сырой нефти Брент (Соединенное Коро-

левство) (легкая), Дубай (средняя) и техас-

ской марки (тяжелая) (в равных весах) состави-

ла 108,8 долл. за баррель в сентябре 2013 года, 

а самая низкая цена − 102,3 долл. за баррель в 

январе 2014 года. Тем не менее признаки уси-

ления волатильности были налицо во втором 

квартале 2014 года, поскольку геополитическая 

напряженность в Западной Азии и Украине 

привела к повышению усматриваемых рисков 

на рынках энергоносителей4. Как представляет-

ся, эта волатильность в большей мере связана с 

настроениями участников рынка, чем с воздей-

ствием реального производства, поскольку к 

июлю 2014 года никаких значительных перебоев 

в производстве, связанных с этими трениями, 

зафиксировано не было. 

C. Последние тенденции на рынках сырьевых товаров

В 2013 году и начале 2014 года цены на 

большинство сырьевых товаров продолжали 

снижаться по сравнению с пиковыми уровнями, 

достигнутыми в 2011 году, хотя это снижение 

было более медленным, чем в 2012 году. Заметное 

исключение составляла цена на сырую нефть, 

поскольку она оставалась относительно стабиль-

ной с 2011 года. Во втором квартале 2014 года

появились признаки стабилизации и даже повы-

шения цен на ряд сырьевых товаров. По таким

товарным группам, как тропические напитки,

а также растительные масличные семена и 

масла, рост цен начался несколькими месяца-

ми ранее (диаграмма 1.1). Более того, в период

2012−2014 годов цены на большинство сырьевых 

товаров оставались в среднем на существенно 

более высоких уровнях по сравнению со сред-

ними уровнями периода бума 2003−2008 годов 

(таблица 1.3). Цены многих сырьевых товаров

все еще находятся на уровнях, близких к их пико-

вым показателям 2008 года. 

Хотя в последнее время в разных группах 

сырьевых товаров и среди конкретных сырье-

вых товаров отмечались различные ценовые 

изменения, в целом важнейшую роль в этих 

изменениях на рынках наличных товаров стали 

играть факторы предложения. Имеются приз-

наки того, что изменения на уровне факторов 

спроса на наличные товары оказали лишь незна-

чительное воздействие на эволюцию цен на 

сырьевые товары в 2013 году и начале 2014 года. 

В целом спрос на сырьевые товары продолжал 

увеличиваться, хотя и умеренно из-за низких

темпов роста мировой экономики. Вопреки 

широко распространенному мнению, замедление 

роста ВВП Китая в этот период, как представля-

ется, не оказало значительного влияния на рост 

глобального спроса на многие сырьевые товары3. 
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Расчеты секретариата ЮНКТАД на основе базы 
данных ЮНКТАД Commodity Price Statistics Online.

Цена на сырую нефть рассчитана как средняя цена 
марок Дубай/Брент/Западно-техасская средняя 
(в равных весах). Если не указано иное, индексы 
рассчитаны на основе цен в долларах в текущих 
ценах.
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В целом рынок нефти в 2013 году и в первом 

полугодии 2014 года снабжался хорошо, главным 

образом из-за увеличения добычи в Соединен-

ных Штатах, связанного с бумом сланцевой нефти 

и газа. Это компенсировало перебои в поставках 

нефти в других странах-производителях, таких как 

Исламская Республика Иран, Ливия, Нигерия и 

Южный Судан (AIECE, 2014). Члены Организации 

стран − экспортеров нефти (ОПЕК) продолжают 

играть важную роль на глобальных рынках, о чем 

свидетельствуют видимые последствия напря-

женной обстановки в регионе Западной Азии. Тем 

не менее более крупные поставки из-за пределов 

ОПЕК помогли сгладить эффект такого давления. 

И действительно, лишь несколько лет тому назад 

подобные события, вероятнее всего, привели бы 

к существенным скачкам цен на нефть, тогда как 

на этот раз, несмотря на возникновение опреде-

ленной волатильности, колебания цен удалось 

сдержать. После повышения цен на нефть в связи 

с интенсификацией конфликта в Ираке, они вновь 

упали на фоне признаков того, что ливийская 

нефть вскоре вернется на рынок. Однако кар-

тина предложения остается неопределенной и в

весьма значительной степени зависит от эво-

люции геополитических условий в некоторых 

крупнейших странах-производителях. Что каса-

ется спроса, то рост спроса на нефть продолжает-

ся под воздействием стран, не входящих в ОЭСР, 

где в 2013 году он оставался на высоком уровне 

и составил 3,1%, причем в Китае спрос вырос

на 3,8%. В то же время никакого роста спроса на 

нефть в странах ОЭСР зафиксировано не было 

(BP, 2014).

Цены на сельскохозяйственные товары 

продолжали сильно колебаться (Mayer, 2014).

Их эволюция в значительной степени определялась 

погодными условиями, которые способству-

ют увеличению или приводят к сокращению 

производства в зависимости от типа товара.

Что касается продовольствия, то динамика цен 

в значительной мере разнилась в зависимости 

от товарной группы. В случае зерна рекордно 

высокие урожаи, обусловленные благоприятны-

ми погодными условиями, привели к сниже-

нию цен и к наращиванию товарных запасов. 

Положение на рынке риса в значительной мере 

зависит от состояния резервных запасов риса 

правительства Таиланда. В целом достаточные 

запасы и снижение цен на зерно в 2013 году 

помогли улучшить положение в области мировой 
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(Изменение в процентах к предыдущему году, если не указано иное)

Группы сырьевых товаров 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014a

2012–2014 
годы против

2003–2008 
годовb

Все сырьевые товарыc 24,0 -16,9 20,4 17,9 -8,3 -6,7 -3,9 55,6

Все сырьевые товары (в СПЗ)c 19,5 -14,5 21,7 14,1 -5,5 -6,0 -5,3 53,3

Все продовольственные товары 39,2 -8,5 7,4 17,8 -1,4 -7,4 -2,0 68,8

Продовольственные товары
и тропические  напитки

40,4 -5,4 5,6 16,5 -0,4 -6,7 -2,5 70,8

Тропические напитки 20,2 1,9 17,5 26,8 -21,5 -18,3 20,5 50,9

Кофе 15,4 -6,9 27,3 42,9 -25,7 -23,6 25,5 58,5

Какао 32,2 11,9 8,5 -4,9 -19,7 2,0 23,7 38,8

Чай 27,2 16,5 -1,0 11,4 0,8 -23,9 -11,5 31,9

Продовольственные товары 42,5 -6,0 4,4 15,4 2,0 -5,7 -4,3 72,8

Сахар 26,9 41,8 17,3 22,2 -17,1 -17,9 -1,8 86,1

Говядина 2,6 -1,2 27,5 20,0 2,6 -2,3 5,5 64,2

Кукуруза 34,0 -24,4 13,2 50,1 2,6 -12,1 -16,0 93,3

Пшеница 27,5 -31,4 3,3 35,1 - 0,1 -1,9 -0,8 51,6

Рис 110,7 -15,8 -11,5 5,9 5,1 -10,6 -18,1 52,2

Бананы 24,6 0,7 3,7 10,8 0,9 -5,9 1,3 55,2

Растительные масличные семена 
и масла

31,9 -28,4 22,7 27,2 -7,6 -12,6 2,1 55,1

Соевые бобы 36,1 -16,6 3,1 20,2 9,4 -7,9 -1,7 66,7

Сельскохозяйственное сырье 20,5 -17,5 38,3 28,1 -23,0 -7,4 -5,4 44,5

Шкуры и кожевенное сырье -11,3 -30,0 60,5 14,0 1,4 13,9 14,8 37,1

Хлопок 12,8 -12,2 65,3 47,5 -41,8 1,5 3,2 46,2

Табак 8,3 18,0 1,8 3,8 -3,9 6,3 10,7 51,7

Каучук 16,9 -27,0 90,3 32,0 -30,5 -16,7 -21,8 62,4

Тропическая древесина 39,3 -20,6 1,8 13,8 -7,4 2,6 3,5 27,4

Минеральное сырье, руды
и металлы

6,2 -30,3 41,3 14,7 -14,1 -5,1 -6,8 38,9

Алюминий -2,5 -35,3 30,5 10,4 -15,8 -8,6 -5,0 -11,3

Фосфорит 387,2 -64,8 1,1 50,3 0,5 -20,3 -27,6 59,9

Железная руда 26,8 -48,7 82,4 15,0 -23,4 5,3 -17,6 10,1

Олово 27,3 -26,7 50,4 28,0 -19,2 5,7 2,7 110,4

Медь -2,3 -26,3 47,0 17,1 -9,9 -7,8 -5,6 54,4

Никель -43,3 -30,6 48,9 5,0 -23,4 -14,3 10,2 -18,9

Свинец -19,0 -17,7 25,0 11,8 -14,2 3,9 -1,9 51,3

Цинк -42,2 -11,7 30,5 1,5 -11,2 -1,9 7,4 0,6

Золото 25,1 11,6 26,1 27,8 6,4 -15,4 -8,5 163,7
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продовольственной безопасности; согласно 

прогнозам Министерства сельского хозяйства 

Соединенных Штатов (USDA, 2014a), в 2014 году

число людей, сталкивающихся с проблемой 

отсутствия продовольственной безопасности, 

в 76 странах с низкими и средними уровнями 

доходов, которые оно учитывает, снизится на 9% 

до 490 миллионов. Наибольшее снижение из всех 

регионов ожидается в Африке к югу от Сахары, где 

число людей, страдающих от отсутствия продо-

вольственной безопасности, согласно прогнозам, 

уменьшится почти на 13%. Тем не менее в начале 

2014 года ситуация на рынках зерна ухудшилась в 

связи с некоторыми проблемами на уровне пред-

ложения, сопряженными с погодными условиями, 

а также обстановкой геополитической напряжен-

ности в Черноморском регионе. Это привело к 

временному скачку цен на пшеницу и кукурузу, 

а также к усилению неопределенности по поводу 

воздействия конфликта на производство зерна 

в этом регионе, являющемся его крупным про-

изводителем и экспортером. Засушливая погода 

в Южной Америке также привела к повышению 

цен на соевые бобы в конце 2013 года − начале 

2014  года на фоне мощного роста потребления 

соевых бобов в Китае. 

Напротив, уже в последнее время повыше-

ние цен в группе тропических напитков (диаграм-

ма 1.1) связано главным образом с неблагопри-

ятными погодными условиями, приведшими к 

сокращению урожая; например, ценына кофе 

взлетели из-за засушливой погоды в Бразилии5. 

Аналогичным образом, на производстве какао 

отрицательно сказались неблагоприятные усло-

вия в ведущих странах-производителях в Запад-

ной Африке. Что касается сахара, то падение его 

производства в связи с неблагоприятными погод-

ными условиями в Бразилии и повышение спроса 

на него способствовали недавнему повышению 

цен после резкого падения в 2012−2013  годах. 

Что же касается сельскохозяйственного сырья, 

то цены на хлопок поддерживались главным 

образом политикой накопления запасов в Китае, 

на который приходится около 60% глобальных 

товарных запасов хлопка (ICAC, 2014). Цены на 

натуральный каучук упали из-за избыточного 

предложения. 

Индекс цен в группе минерального сырья, 

руд и металлов продемонстрировал наиболее 

рельефно выраженный понижательный тренд 

в 2011−2013 годах (диаграмма 1.1). Это падение 

a
b
c
d
e

(Изменение в процентах к предыдущему году, если не указано иное)

Группы сырьевых товаров 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014a

2012–2014 
годы против

2003–2008 
годовb

Сырая нефтьd 36,4 -36,3 28,0 31,4 1,0 -0,9 0,9 78,1

Продукция обрабатывающей 
промышленностиe 4,9 -5,6 1,9 10,3 -2,2 1,7 .. ..
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цен было обусловлено главным образом незна-

чительным ростом спроса в условиях увеличения 

поставок под воздействием инвестиций, осущест-

вленных в период стремительного роста цен6.

В результате этого большинство рынков металлов 

оказались в ситуации избыточного предложе-

ния. В частности, на рынке меди весьма крупные 

поставки продолжают оказывать понижатель-

ное давление на цены. Тем не менее в 2014 году 

тенденция движения цен на некоторые металлы 

обратилась вспять. Что касается никеля, то запрет 

на экспорт руды в Индонезии, которая является 

одной из ведущих стран − производителей и экс-

портеров этого металла, обусловил сокращение 

глобальных поставок, что привело к резкому 

росту цен. Свою роль сыграла также обеспокоен-

ность по поводу поставок никеля из Российской 

Федерации. Цена алюминия в первой половине 

2014 года также резко выросла, главным обра-

зом из-за сокращения предложения, поскольку 

металлургические компании уменьшали или 

закрывали производство на фоне низкого уровня 

цен в 2012−2013 годах. Возобновление интереса 

инвесторов лишь усилило это повышательное 

давление на цены (см. ниже)7. В группе драгоцен-

ных металлов цены на золото в начале 2014 года 

несколько повысились вследствие повышения 

спроса на него в качестве безопасного средства 

хранения богатства после усиления геополити-

ческой напряженности в различных частях мира. 

Вместе с тем спрос на наличный товар оставался 

вялым. В результате забастовок в горнодобываю-

щем секторе в Южной Африке, которая является 

одной из ведущих стран-производителей метал-

лов платиновой группы наряду с Российской 

Федераций, цены на эти металлы также выросли.

Как и в предыдущие годы, краткосрочная 

динамика цен на сырьевые товары в 2013 году 

и первом полугодии 2014 года продолжала 

находиться под влиянием высокой степени 

финансиализации сырьевых рынков. Инвестиции 

в сырьевые товары как в финансовые активы мо-

гут принимать различные формы, и по некото-

рым из них данные в готовой форме отсутствуют,

что не позволяет дать общую оценку их масштабов.

Таким образом, эволюция финансовых вложе-

ний в сырьевые товары не может быть должным 

образом оценена с помощью одной переменной. 

Тем не менее − в порядке иллюстрации − данные 

банка "Барклайз"8 по сырьевым активам, находя-

щимся под управлением (АПУ), свидетельству-

ют об их значительном падении в 2013 году. 

Уменьшение объемов финансовых позиций на 

товарных биржах, возможно, способствовало 

снижению цен на сырьевые товары. Тем не менее 

совокупный объем АПУ остается на очень высо-

ком уровне. После резкого падения во втором 

полугодии 2008 года вслед за началом глобального 

финансового кризиса объемы АПУ значительно 

выросли и в апреле 2011 года достигли пикового 

уровня в 448 млрд. долл. (против нижней планки в 

размере 156 млрд., достигнутой в ноябре 2008 го-

да). Средние размеры АПУ за период с января 

по май 2014 года составляли 321 млрд. долл., что 

значительно превышает средние показатели за 

тот же период 2008 года (236 млрд. долл.). В тот 

период скачки цен на сырьевые товары стали 

порождать все больше вопросов относитель-

но роли финансовых инвесторов на товарных 

рынках. В течение первого полугодия 2014 года 

обозначилась определенная стабилизация уровня 

АПУ, что может служить отражением возобновле-

ния заинтересованности инвесторов в сырьевых 

товарах в качестве финансовых активов. Эта 

заинтересованность подпитывалась усилением 

волатильности цен, увеличением прибыльности 

сырьевых товаров и снижением степени кор-

реляции с другими финансовыми активами, 

что поощряет портфельную диверсификацию.

К 20 июня 2014 года в одной из публикаций 

(Deutsche Bank, 2014b) было отмечено, что сырье-

вые товары с конца 2013 года являлись наиболее 

выгодным классом активов во всем мире9. 

В первом полугодии 2014 года произошел 

ряд эпизодов, когда инвесторы, возможно, внес-

ли вклад в усиление колебаний цен на сырьевые 

товары сверх того, что было оправдано фунда-

ментальными факторами предложения и спроса. 

Вероятно, это отчасти объясняет повышение цен 

на зерно в начале года после возникновения гео-

политической напряженности в Черноморском 

регионе. В первые четыре месяца 2014 года 

финансовые позиции по пшенице и кукурузе на 

Чикагской товарной бирже значительно вырос-

ли (Mayer, 2014). Однако производство зерна не 

было затронуто этими трениями, как того опа-

сались, и финансовые инвесторы закрыли свои 

позиции. В качестве еще одного примера можно 

привести быстрое падение цен на медь вслед-

ствие активной распродажи меди в начале марта

2014 года (AIECE, 2014). Это было спровоциро-

вано факторами неопределенности, связанными 
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с возможностью реализации товарных запасов 

в Китае из-за перспектив ужесточения условий 

кредитования, которые могли бы сказаться на 

использовании меди в качестве обеспечения при 

финансировании сделок. Аналогичным образом 

к середине июля 2014 года крупные спекулянты 

резко урезали свои длинные позиции по фьючер-

сам и опционам на сырую нефть, и это оказалось 

вторым по величине снижением с тех пор, как 

Комиссия по торговле товарными фьючерсами 

Соединенных Штатов начала публиковать такого 

рода данные в 2009 году. Изменения в финансовых 

позициях, скорее всего, внесли вклад в резкие 

колебания цен на нефть в июне и июле 2014 года 

из-за факторов неопределенности в добыче неф-

ти в связи с геополитической напряженностью

в Украине и Западной Азии10.

В условиях сокращения доходов от сырьевых 

товаров в 2013 году11, сопряженного с падением 

цен и ужесточением финансового регулирова-

ния, в том числе установлением более высоких 

требований к капиталу, ряд крупных банков, 

занимавшихся торговлей товарными фьючер-

сами, либо свернули эту деятельность, либо 

существенно урезали ее. И тем не менее из этого 

не следует делать преждевременный вывод о 

том, что финансиализация рынков товарных 

фьючерсов уже более не является влиятельным 

фактором или проблемой, вызывающей обес-

покоенность с точки зрения динамики цен на 

сырьевые товары. Более того, некоторые другие 

крупные банки активизировали свою финансо-

вую деятельность в этой сфере12. К тому же, тор-

говля товарными фьючерсами не прекращается 

при выходе из нее банков; по сути дела, банки 

продают свои подразделения, занимающиеся 

торговлей товарными фьючерсами, другим субъ-

ектам. Есть признаки того, что свое участие в 

торговле товарными фьючерсами активизируют 

трейдинговые компании. Например, трейдин-

говая компания "Меркурия" приобрела соответ-

ствующее подразделение у банка "Дж.П. Морган 

Чейз"13. Поскольку эти трейдинговые компании 

работают в относительно менее транспарент-

ной и менее регулируемой среде, чем банки, 

это может создать дополнительные трудности 

при рассмотрении возможных мер регулирова-

ния финансиализированных рынков товарных 

фьючерсов. Кроме того, в сообщениях СМИ отме-

чается, что в эту сферу деятельности начинают 

проникать также некоторые китайские банки14. 

Согласно одному источнику (Futures Industry, 

2014), в 2013 году китайские рынки товарных 

фьючерсов продемонстрировали взрывообраз-

ный рост: число контрактов, обращающихся на 

биржах, выросло по сравнению с 2012 годом на 

38,9%. Кроме того, в этот бизнес вливаются не 

только финансовые посредники помимо банков, 

но и другие субъекты, такие как крупные компа-

нии-производители сырьевых товаров; например, 

в декабре 2013  года подразделение "Морган 

Стэнли", занимающееся трейдингом нефти, при-

обрела контролируемая государством нефтяная 

компания Российской Федерации "Роснефть".

Постепенное усложнение среды в тор-

говле товарными фьючерсами указывает на 

то, что вопрос о регулировании финансиали-

зированных товарных рынков является как 

никогда актуальным. При проработке вопроса 

о регулировании эту деятельность следует рас-

сматривать в широком смысле, анализируя не 

только субъектов, занимающихся этим бизнесом, 

но и виды финансовой деятельности. Кроме того,

в целях предотвращения перемещения тор-

говли товарными фьючерсами в другие места,

где регулирование может быть более слабым 

или вообще отсутствовать, меры регулирования 

должны быть глобальными по своим масштабам 

и сфере охвата.

Краткосрочные перспективы динамики 

цен на сырьевые товары остаются в высшей 

степени неопределенными ввиду неустойчиво-

сти глобального экономического оживления и 

геополитической напряженности в различных 

регионах, производящих сырьевые товары. 

Условия предложения, связанные в том числе с 

появлением новых источников поставок, могут 

и далее оказывать понижательное давление на 

цены. В частности, по кукурузе и соевым бобам 

ожидается еще один урожайный год в связи с 

успешным посевным сезоном и увеличением 

урожаев в Соединенных Штатах15. Вместе с тем 

существуют риски, что на предложении сель-

скохозяйственных товаров негативно скажутся 

неблагоприятные погодные условия, связанные 

с явлением "Эль-Ниньо" во втором полугодии

2014 года16. Что же касается спроса, то здесь 

многое зависит от динамично растущих стран с 

формирующейся рыночной экономикой, прежде 

всего Китая, где спрос на сырьевые товары явля-

ется более динамичным.
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В более долгосрочной перспективе вывод 

анализа, проведенного в ДТР 2013, о том, что 

цены на сырьевые товары скорее всего будут 

оставаться на высоком уровне по историческим 

меркам с некоторыми краткосрочными кор-

рекциями, остается в силе. Это подтверждается 

последними исследованиями Всемирного банка 

и МВФ. Согласно Кануто (Canuto, 2014: 1), "воз-

можно, слишком рано утверждают, что феномен 

сырьевого суперцикла остался в прошлом";

а МВФ (IMF, 2014b:36) приходит к выводу о том, 

что "потребление сырьевых товаров в Китае вряд 

ли достигло своего пика при нынешних уровнях 

доходов на душу населения ".

1 После дефолта по части своего внешнего долга в 

декабре 2001 года Аргентина реструктурировала 

92,4% своего долга с помощью двух долговых 

свопов (в 2005 и 2010 годах). С тех пор она регу-

лярно обслуживала свои новые облигационные 

займы. Эмиссия части реструктурированных 

долговых обязательств была произведена под 

юрисдикцией штата Нью-Йорк. Небольшая 

группа институциональных инвесторов (так 

называемые "фонды-стервятники") приобрела 

часть оставшихся облигаций с большой скидкой 

и попыталась реализовать их по номинальной 

цене, подав иск в суд Южного округа Нью-

Йорка. На основе беспрецедентного толкова-

ния клаузулы pari passu в долговых контрактах 

федеральный судья не только постановил,

что Аргентина должна выплатить полную сумму,

на которую претендовали "фонды-стервятники",

но и запретил любые новые выплаты по реструк-

турированным 92,4% долга, если только при 

этом не будут производиться параллельные или 

заблаговременные выплаты "фондам-стервятни-

кам". Это постановление было оставлено в силе 

Апелляционным судом Нью-Йорка, а Верховный 

суд отклонил ходатайство Аргентины о пере-

смотре этого дела. 30 июня 2014 года Аргентина 

произвела причитающийся платеж в размере

539 млн. долл. через обычный канал − "Бэнк оф 

Нью-Йорк Меллон". Однако по распоряжению 

судьи Окружного суда Нью-Йорка этот банк 

не перевел денежные средства их владельцам −

держателям облигаций. Судья не согласился 

также продлить "отсрочку", что позволило 

бы держателям облигаций получить платежи,

а Аргентине параллельно с этим вести пере-

говоры о способах выплаты 1 350 млн. долл.,

на которые претендовали "фонды-стервятники". 

Аргентине было необходимо отсрочить заклю-

чение любого соглашения, которое позволило 

бы обеспечить более выгодные условия для 

"фондов-стервятников", поскольку при реструк-

туризации долга была сделана оговорка ("права 

на будущие оферты" − РУФО), в которой пред-

усматривается, что, если Аргентина предложит 

более выгодные условия какому-либо кредитору

в будущем, то эти условия будут распространять-

ся на всех кредиторов, согласившихся на реструк-

туризацию своих финансовых требований в 

2005 и 2010 годах. Срок действия этой оговорки 

РУФО должен истечь до 31 декабря 2014 года, 

однако суд Нью-Йорка до сих пор отказывается 

предоставить какую-либо отсрочку в деле выпол-

нения своего постановления. Это может свести 

на нет успешные реструктуризации долга 2005 и

2010 годов и вынудить Аргентину выплатить 

более 120 млрд. долларов. См. статью на новост-

ной ленте ЮНКТАД "Argentina’s "vulture fund"

crisis threatens profound consequences for 

international financial system" (25 июня 2014 года),

 имеется по адресу http://unctad.org/en/pages/ 

newsdetails.aspx?OriginalVersionID=783&Sitem

ap_x0020_Taxonomy=UNCTAD Home.

2 Одно из объяснений отсутствия курсовой эла-

стичности японского экспорта заключается в 

том, что доля потребительских товаров длитель-

ного пользования (спрос на которые является 

Примечания
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эластичным по фактору цены) в экспорте этой 

страны с конца 1980-х годов уменьшилась вдвое 

и в настоящее время составляет около 15%, тогда 

как на капитальные товары и промышленные 

материалы в настоящее время приходится около 

80% в объеме экспорта Японии. Вполне может 

быть, что экспорт Японии начнет расти только 

после оживления глобальных инвестиций.

3 См. IMF, 2014b, chart 1.2.2.

4 Потенциальное воздействие на сырьевые рынки 

геополитических трений вокруг Украины более 

подробно анализируется в IMF, 2014a; AIECE, 

2014; и Deutsche Bank, 2014a.

5 Урожай кофе в Центральной Америке пострадал 

также от заболевания этой сельскохозяйствен-

ной культуры (IMF, 2014a).

6 Данные SNL Metals & Mining (2014) показыва-

ют, что мировые бюджеты на разведку место-

рождений металлов и других полезных ископа-

емых в 2008 году составили 13,75  млрд. долл.,

т.е. выросли на 677% по сравнению с нижней точ-

кой цикла в 2002 году. Хотя после финансового 

кризиса в 2008 году они значительно сократи-

лись, в 2012 году они быстро выросли и достиг-

ли рекордного уровня 20,53 млрд. долл. Тем

не менее в 2013 году они сократились на 30%. 

Это может указывать на уменьшение поставок 

металлов в предстоящие годы.

7 См. также Financial Times, "Copper confounds bears 

with strong gains", 3 July 2014.

8 Данные, предоставленные банком "Барклайз" 

(неофициальное сообщение).

9 См. также Financial Times, "Base metals return to 

investors’ radar", 9 July 2014; Reuters, "Commodity 

investor inflows rebound as sector outperforms 

shares", 17 April 2014; Financial Times, "Sun finally 

shines on commodities", 30 June 2014; Reuters, 

"Rallies in energy, metals boost commodity funds in 

Q2-Lipper", 11 July 2014; и Reuters, "Investors swap 

grains for metals as flows trickle to commodities", 

21 July 2014.

10 См. Reuters, "Big funds slash oil bets by nearly $6 bln 

in biggest exodus-CFTC", 21 July 2014;  Futures 

Magazine, "Crude specs cut off guard", 21 July 2014; 

и Financial Times, "Speculators cut bets on higher 

oil prices", 21 July 2014. 

11 Согласно данным делового аналитического 

центра "Коалиция", приводимым в сообщени-

ях СМИ, поступления первой десятки банков 

от сырьевых товаров в 2013 году снизились на 

18% до 4,5 млрд. долл., тогда как в 2008 году,

в самый разгар ценового бума в сырьевом сек-

торе, они достигали рекордного показателя, 

превышавшего 14 млрд. долларов. См. Reuters, 

"Major banks’ commodities revenue slid 18 per cent 

in 2013", 18 February 2014; и Reuters, "Major banks’ 

Q1 commodities revenue up 1st time since 2011", 

19 May 2014.

12 См. Reuters, "Amid frigid Winter, Goldman, Morgan 

Stanley see commodity gains", 17  April 2014; 

Bloomberg, "Goldman Sachs stands firm as banks 

exit commodity trading", 23 April, 2014; и Financial 

Times, "Goldman seeks commodities edge as rivals 

retreat", 15 July 2014.

13 См. Financial Conduct Authority (2014); и Financial 

Times, "Banks’ retreat empowers commodity trading 

houses", 31 March 2014.

14 См. Business Insider, "Chinese banks are jumping 

into a business that Western banks are dropping left 

and right", 21 January 2014.

15 Прогнозы, касающиеся предложения сельско-

хозяйственных товаров, см. USDA (2014b). ФАО 

(FAO, 2014) также анализирует краткосрочные 

перспективы положения в продовольственной 

сфере в мире.

16 Национальное управление по океану и атмосфе-

ре Соединенных Штатов оценивает такую веро-

ятность в 70% (World Bank, 2014).
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В настоящей главе анализируются некото-

рые из основных курсов макроэкономической 

политики в развитых и развивающихся стра-

нах и доступные им варианты политики. В ней 

показано, что не только оживление глобального 

роста со времен финансового кризиса остается 

довольно вялым, но и его движущие силы явля-

ются недостаточными. И действительно, в ряде 

ведущих стран политика, проводившаяся в целях 

стимулирования оживления, аналогична той 

политике, которая как раз и привела к последнему 

глобальному кризису, что порождает оправданные 

сомнения в устойчивости того скромного при-

роста ВВП, который был до сих пор обеспечен. 

Затем в этой главе проводится эмпирическое 

моделирование в целях высвечивания возможных 

последствий нынешней политики и очерчивается 

альтернативный набор возможных мер политики. 

Эта методология помогает высветить вопросы 

согласованности (или несогласованности) между 

различными мерами политики, применяемыми на 

национальном уровне, а также взаимосвязи между 

результатами проведения этой политики в разных 

странах и регионах. 

В разделе А анализируются стратегические 

подходы, взятые на вооружение развитыми или 

развивающимися странами. Эти стратегические 

меры включают в себя различные сочетания мер 

по урезанию заработной платы, сокращению 

расходов государственного сектора и сильной 

опоры на расширение ликвидной массы, которое 

вызывает удорожание активов и образование дол-

говых пузырей, особенно в развитых странах. Хотя 

такая политика может способствовать ускорению 

роста в той или иной подгруппе стран в кратко-

срочной перспективе, такого рода расширение 

денежной массы сеет семена будущего кризиса. 

Поскольку трудовые доходы не увеличиваются, 

а услуги государственного сектора и социальная

защита сокращаются, не может быть и речи о 

каком-либо прочном росте реального спроса 

для полного поглощения дополнительной массы 

ликвидности, создаваемой стимулирующей де-

нежно-кредитной политикой. Вместо этого до сих 

пор бóльшая часть дополнительной денежной мас-

сы шла на подпитку спекулятивной деятельности 

или перемещалась за рубеж. В развивающих-

ся странах разработка политики еще больше 

осложняется этими тенденциями, которые либо 

деформируют цены, либо приводят к отвлечению 

ресурсов от мер, направленных на достижение 

главных целей развития. В совокупности риски 

"жесткой посадки" возрастают, и, если это про-

изойдет, это может иметь серьезные негативные 

последствия для глобального спроса и финансо-

вой стабильности.

К УСТОЙЧИВОМУ ЭКОНОМИЧЕСКОМУ
ОЖИВЛЕНИЮ: ОБЗОР ВОЗМОЖНЫХ

ВАРИАНТОВ ПОЛИТИКИ
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В разделе В дается оценка этой конфигура-

ции политики при помощи Модели глобальной 

политики Организации Объединенных Наций 

(МГП) и анализируются макроэкономические 

последствия в среднесрочной перспективе. 

В нем оценивается воздействие нынешней поли-

тики на рост, спрос, финансовую стабильность 

государственного и частного секторов и на внеш-

ние балансы. Затем методика моделирования 

используется для изучения воздействия различ-

ных наборов возможных вариантов политики,

в которых воспроизводятся некоторые из более 

благоприятных условий, существовавших не 

так давно. Это  гипотетическое моделирование 

показывает, что скоординированная политика 

в области доходов, которая позволила бы вос-

становить системы распределения середины 

1990-х годов, в сочетании с подкрепляющей 

финансово-бюджетной политикой и политикой 

поощрения инвестиций могла бы обеспечить 

мощный, устойчивый и более сбалансирован-

ный рост по сравнению с базовым сценарием,

в котором предполагается дальнейшее проведе-

ние нынешней политики.

A. Стратегические угрозы для оживления
глобальной экономики

Для многих наблюдателей улучшение, пусть 

и незначительное, показателей роста некоторых 

из ведущих стран в 2013 году стало приятным 

сюрпризом. Ожидается, что эта динамика сохра-

нится и на протяжении 2014 года. Тем временем 

прогнозы по некоторым развивающимся странам 

и странам с переходной экономикой указывают

на то, что рост скорее всего будет более медлен-

ным, чем ожидалось, но, тем не менее, значительно 

более быстрым, чем в большинстве развитых 

стран. В целом в 2014 году велика вероятность 

некоторого улучшения глобальных показателей 

роста. На первый взгляд это представляется 

отрадной тенденцией, но более глубокий ана-

лиз природы этого ускорения роста порождает 

обеспокоенность. Из приводимого ниже ана-

лиза явствует, что в последнее время рост в 

ряде важных экономических держав может не 

основываться на продуманной политике. Таким 

образом, даже если нынешние темпы какое-

то время будут удерживаться, уязвимость перед 

лицом финансовых потрясений сохранится из-за 

повторения тех ошибок в политике, которые как 

раз и привели к глобальному кризису 2008 года.

1. Особенности политики в развитом 
мире

a) Синхронные преждевременные 
сокращения бюджетных расходов

В большинстве развитых стран в 2010 году

произошел радикальный перелом в финансово-

бюджетной политике: бюджетно-финансо-

вые стимулы были, по-видимому, свернуты,

а государственные расходы по сути сокращены 

(диаграмма 2.1). На диаграмме показаны разли-

чия в реальных государственных расходах на 

товары и услуги в период между вторым кварта-

лом 2010 года и последним кварталом 2013 года в 

процентах от реального ВВП за второй квартал 

2010 года (тем самым отражается кумулятивное 

воздействие государственных расходов на рост 

ВВП). Вместе с тем это может и не быть идеаль-

ным мерилом, поскольку при этом предполагает-

ся, что нулевой рост государственных расходов 

представляет собой нейтральную позицию.

На деле же после свертывания экстраординар-
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ных мер, таких как меры финансово-бюджет-

ного стимулирования, подлинно нейтральная 

позиция заключалась бы в возращении к "нор-

мальной" траектории роста реальных расходов, 

которую можно оценить в форме долгосроч-

ного тренда1. Таким образом, на диаграмме 2.1 

показано также сопоставление фактических 

размеров реальных государственных расходов с 

теми, которые стали бы следствием сохранения 

долгосрочных темпов роста государственных 

расходов, а это является более значимым показа-

телем степени коррекции финансово-бюджетной 

политики с середины 2010 года.

Диаграмма 2.1 подтверждает, что меры 

жесткой бюджетной экономии были наиболее 

рельефно выражены в периферийных странах 

еврозоны. Незначительные размеры европейс-

кого бюджета и нежелание Европейского цен-

трального банка (ЕЦБ) взять на себя роль 

кредитора последней инстанции сказались на 

масштабах и времени проведения финансо-

во-бюджетных корректировок в этих странах. 

Из-за таких институциональных дефектов наци-

ональным правительствам приходилось брать на 

себя бремя издержек кризиса, и во многих слу-

чаях у них практически не было другого выбора, 

кроме последующего сокращения государствен-

ных расходов. К последнему кварталу 2013 года 

реальные государственные расходы на товары и 

услуги в Греции, Ирландии, Испании, Италии, 

Португалии и Словакии были ниже уровня

2010 года, причем сокращения составили от при-

близительно 1% до 2,5% от ВВП за этот период 

(второй квартал 2010 года − четвертый квартал 

2013 года). Если сопоставить эти наблюдаемые 

закономерности с долгосрочным трендом в 

государственных расходах, то окажется, что под-

разумеваемые корректировки вдвое превышают 

эти показатели. Другие страны в еврозоне также 

изменили курс в своей финансово-бюджетной 

политике. Даже если в реальном выражении 

государственные расходы оставались близкими 

к уровню 2010 года, при сопоставлении с дол-

госрочным трендом оказывается, что почти все 

из этих других стран по сути дела проводили в 

период со второго квартала 2010 года по конец

2013 года курс на сокращение бюджетных рас-

ходов. 

Несколько развитых стран за пределами 

еврозоны последовали аналогичным путем, 

опасаясь угрозы того, что бюджетные дефициты, 

вне зависимости от причины их образования, 

могут рассматриваться в качестве признака 

экономической "недисциплинированности" 

и могут привести к понижению кредитных 

рейтингов. Опасения вызывало то, что такое 

снижение рейтингов может вызвать панику сре-

ди обеспокоенных инвесторов. Среди этих стран 

некоторые полезные уроки может дать более 

внимательное изучение политики Соединенного 
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Королевства и Соединенных Штатов. В первой

из этих стран финансово-бюджетные стимули-

рующие меры, принятые во избежание более 

глубокой рецессии после финансового кризиса, 

были преждевременно свернуты, что вызвало 

вторую рецессию. Первоначально оживление 

экспорта помогло сгладить рецессию, но это 

оживление оказалось недолговечным. В конеч-

ном итоге в связи с низкими темпами роста 

жесткость финансово-бюджетной политики 

была несколько ослаблена. Совокупный эффект 

государственных расходов в период со второ-

го квартала 2010  года по четвертый квартал

2013 года проявился в увеличении ВВП всего 

лишь на 0,6%, и к концу этого периода реальный 

ВВП в Соединенном Королевстве оставался ни-

же уровня 2007 года2.

В Соединенных Штатах в четвертом квар-

тале 2009 года начали вноситься коррективы в 

бюджеты испытывавших финансовые трудно-

сти правительств штатов и местных органов3,

а затем, в 2010 году, на волне обсуждения 

вопроса о потолке долга последовало урезание 

федеральных расходов. Вклад реальных расходов 

государственного сектора в рост ВВП в целом 

был устойчиво отрицательным с третьего квар-

тала 2010 года, а к четвертому кварталу 2013 года

этот отрицательный вклад нарастающим итогом 

составил 1,6%. В сопоставлении с долгосрочным 

трендом кумулятивный разрыв в реальных 

государственных расходах в период со второ-

го квартала 2010 года по четвертый квартал

2013 года составил более 3% от реального ВВП.

В целом в период с середины 2010 года по 

конец 2013 года правительства развитых стран 

проводили курс на сокращение бюджетных 

расходов по сравнению с долгосрочным трен-

дом. Тенденцию роста расходов за этот период 

поддерживали только Франция и Япония. Здесь 

показательным является пример Японии. Она 

переживала длительный период дефляции, прежде 

чем пострадала сначала от глобального кризиса, 

а затем от землетрясения 2011 года. Курс прави-

тельства на активное стимулирование экономики

рычагами денежно-кредитной и финансово-

бюджетной политики, проводившийся в послед-

ние два года (и получивший название "абэно-

мики"), пока приносит определенные успехи. 

Внутренний спрос до сих пор являлся более 

важным двигателем роста ВВП Японии, чем ее 

чистый экспорт, что в свою очередь подразумевает 

позитивное воздействие на глобальный спрос. 

Именно такого рода корректировок и следует 

ожидать от имеющей профицит страны, чтобы 

помочь избежать попадания в ловушку глобаль-

ной дефляции.

И наконец, государственные расходы в 

Швейцарии и Швеции после 2010 года были выше 

трендового уровня, что и объясняет несколько 

более высокие показатели роста по сравнению с 

большинством стран ЕС.

b) "Меркантилистская гонка"

за наращивание экспорта

После финансового кризиса вполне логично 

ожидать сокращения расходов домашних хо-

зяйств, на которых отрицательно сказались 

падение стоимости активов и тяжелое бремя задол-

женности. Для директивных органов это сужает 

выбор средств в деле оживления совокупного

спроса. Но если спрос в государственном секторе 

тоже снижается, двумя остающимися альтернати-

вами являются оживление чистого экспорта или 

возрождение "неунывающего духа", подталки-

вающего к увеличению частных инвестиций4. 

Если балансы домашних хозяйств не возрастают,

а уверенность потребителей не восстанавлива-

ется, особенно при низких уровнях занятости, 

возобновление производительных инвестиций 

на внутреннем рынке представляется маловеро-

ятным. С учетом этих сдерживающих факторов 

любые шансы на успех этой стратегии лежат в 

плоскости стимулирования частных инвестиций 

в экспортные секторы.

На протяжении многих лет авторы ДТР и 

других исследований утверждали, что расчет 

на оживление экономики за счет наращивания 

экспорта не может быть решением для всех в 

одно и то же время. И тем не менее в нынешних 

условиях минимальной глобальной координации 

вопросы агрегирования не являются главной 

проблемой, вызывающей обеспокоенность у 

директивных органов; каждая страна в индивиду-

альном порядке рассчитывает стать победителем. 

Таким образом, сокращение зарплат стало одним 

из основных компонентов превалирующей "струк-

турной политики", нацеленной на повышение 
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конкурентоспособности. Считается, что такая 

политика стимулирует инвестиции, а снижение 

реального обменного курса в результате отно-

сительно снижения зарплат поможет увеличить 

доли на рынках. Видимый успех небольшой 

группы стран, которым удалось преобразовать 

повышение ценовой конкурентоспособности 

в рост экспорта, только укрепляет такую веру.

К этому добавляются еще и опасения по поводу 

того, что страны, которые не присоединятся к

этой гонке, рискуют остаться позади.

Такого рода убеждения диктуют необходи-

мость более глубокого изучения эмпириче-

ских данных. Это можно сделать на примере 

европейских стран. Данный выбор имеет то 

преимущество, что позволяет сосредоточить

внимание на последнем периоде, в течение 

которого эти страны испытывали на себе одно-

временное давление в пользу сокращения затрат 

на рабочую силу в целях увеличения экспорт-

ных ролей. Дополнительное преимущество 

использования Европы в качестве выборки 

заключается в том, что при этом можно в зна-

чительной степени уловить обратные связи, 

аналогичные тем, которые присущи глобальному 

агрегированию, поскольку довольно значи-

тельная доля торговли в этом регионе является 

для данного рынка внутренней. Как следует из 

диаграммы 2.2А, в краткосрочной перспективе 

нельзя полностью игнорировать корреляцию 

между сокращением зарплат и ростом экспор-

та. Диаграмма разброса данных, в которой за 

основу взят двухлетний период, начинающийся 

в 2010 году, когда акцент в политике был смещен 

с мер финансово-бюджетного стимулирования 
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К тому же, снижение трудовых доходов отрица-

тельно сказывается на поступлениях домашних 

хозяйств, которые имеют более высокую склон-

ность к потреблению, а это еще более подрывает 

в целом потребление и инвестиционный спрос. 

В конечном итоге это отрицательно сказывается 

на импорте, а тем самым и на экспорте целой 

группы стран.

Эта динамика отражена на диаграмме 2.3. 

В нормальных условиях, которые позволяли бы 

устойчиво повышать спрос, реальные удельные 

затраты на рабочую силу должны как минимум 

оставаться стабильными или возрастать, но 

начиная с 2010 года индекс реальных удельных 

затрат на рабочую силу (взвешенный) снизился. 

Спустя три−четыре квартала реальный ВВП в 

этих странах прекратил расти, и вследствие этого 

рост объемов импорта резко замедлился. В целом 

на протяжении 2013 года импорт переживал 

стагнацию и несколько увеличился за два послед-

них квартала, главным образом под воздействием 

повышения цен на активы, которое стимулиро-

вало спрос в ведущих странах (см. ниже). Здесь 

главное значение имеет то, что коэффициент 

отношения импорта к экспорту значительно сни-

зился. Таким образом, видимый успех стратегии 

ориентации на наращивание чистого экспорта в 

целом отражает главным образом коррекцию со 

стороны импорта. Иными словами, стратегия, 

построенная исключительно на сокращении 

трудовых доходов, в случае ее реализации значи-

тельным числом стран вполне может усугубить 

для всех них ловушку дефляции.

c) Снижение долей трудовых доходов
и глобальные дисбалансы

Более долгосрочный анализ может внести 

больше ясности, поскольку эволюция реальных 

удельных затрат на рабочую силу и рост ВВП 

в Европе в последние годы указывают на неко-

торую неоднозначность связей между этими 

переменными (диаграмма 2.3). Несмотря на

видимое прекращение компрессии зарплат в 

Европе, хотя и при отсутствии реального роста 

зарплат, увеличение ВВП, как представляется, 

обретает устойчивость. Аналогичным образом, 

в прошлом были периоды, когда рост ВВП в раз-

витых странах оставался относительно мощным, 

даже несмотря на то, что доля трудовых доходов 
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на конкурентную гонку за завоевание долей на 

экспортных рынках, показывает, что в данной 

выборке развитых стран, несмотря на зна-

чительное разнообразие результатов, экспорт, 

как представляется, имеет обратную корреляцию 

с изменениями в удельных затратах на рабочую 

силу. Тем не менее в большинстве случаев дан-

ный эффект со временем сходит на нет (диаграм-

ма 2.2В). Усилия, направленные на повышение 

ценовой конкурентоспособности за счет гиб-

кости рынков труда и сокращения зарплат, 

наталкиваются на известные препятствия: кон-

куренция усиливается, поскольку возможности 

сокращения затрат на рабочую силу без серьез-

ного воздействия на социальную стабильность 

и производительность отнюдь не безграничны. 
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в ВВП падала или увеличивалась лишь незначи-

тельно. По крайней мере с начала 1990-х годов 

отмечалась рельефно выраженная долгосрочная 

тенденция снижения долей зарплат в ряде раз-

витых стран (см. диаграмму 2.4, где доли зарплат 

являются эквивалентом реальных удельных 

затрат на рабочую силу по национальным сче-

там), хотя в некоторых из них в последние годы 

наметилась определенная стабилизация. 

Эти данные могут быть дополнены истори-

ческим исследованием Пикетти (Piketty, 2014). 

Проведенный им анализ налоговой отчетности и 

других рядов данных в ряде стран на протяжении 

десятилетий (а в некоторых случаях и столетий) 

имеет то преимущество, что он показывает эво-

люцию доходов не только среди лиц, получающих 

зарплату, и лиц, получающих прибыли, но и по 

всей шкале распределения доходов домашних 

хозяйств. Результаты анализа указывают на про-

должающуюся стагнацию поступлений групп с 

низкими и средними уровнями доходов в ряде 

развитых стран с течением времени наряду со 

значительным ростом доходов верхнего дециля 

и верхнего процентиля в Соединенных Штатах, 

а также в Австралии, Канаде, Соединенном 

Королевстве, Франции, Японии и еще более чем 

в 20 странах5. Увеличение поступлений в самой 

верхней части шкалы распределения доходов 

настолько поражает, что заставляет предполо-

жить, что такие доходы должны концептуально 

рассматриваться фактически как "рента" от нако-

пленного богатства.

Из работы Пикетти можно сделать различ-

ные выводы, имеющие актуальное значение для 

диагноза состояния политики в настоящей гла-

ве. Во-первых, агрегированные статистические 

данные по долям трудовых доходов на основе 

национальных счетов не в полной мере отражают 

подлинные масштабы снижения доходов лиц, 

относящихся к средней и нижней стратам полу-

чателей трудовых доходов. Вывод из выборки 

растущих долей полученных доходов верхнего 

дециля, и в особенности верхнего процентиля, 

если не во всех, то в большинстве развитых стран, 

и отнесение их вместо этого к категории получен-

ных прибылей отразят значительное усиление 

тенденций снижения трудовых доходов, отме-

ченных выше6. Во-вторых, Пикетти отслеживает 

относительно устойчивые закономерности ухуд-

шения распределения на протяжении довольно 
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значительных периодов, измеряемых десятиле-

тиями, которые прерывались лишь войнами или 

серьезными кризисами. Автор утверждает, что 

доходность капитала имеет тенденцию к более 

быстрому росту по сравнению с доходами и зар-

платами, особенно при замедлении роста ВВП в 

процессе развития7. Чем больше этого капитала 

накапливается в верхней страте, тем больше 

вероятность того, что экономическая структу-

ра будет иметь больший уклон в пользу ренты 

и прибылей в ущерб трудовым доходам, что в 

свою очередь уменьшает опору собственников 

капитала на более быстрый рост ВВП. Усилия на 

уровне политики, направленные на обеспечение 

конкурентоспособности за счет зарплат в целях 

стимулирования более быстрого роста ВВП, не 

обратят вспять, а наоборот, усилят эту тенден-

цию. В-третьих, Пикетти предлагает возможное 

толкование глобального финансового кризиса 

2008−2009 годов на этой основе. По его мнению, 

долгосрочная тенденция увеличения коэффи-

циента отношения богатства к доходу наряду с 

увеличением трансграничного капитала, которое 

предположительно объяснялось тем, что обла-

датели богатства стремились к получению более 

высокой ренты за счет перераспределения своих 

портфелей на глобальных рынках, способствова-

ла усилению глобальной финансовой уязвимости 

и в конечном итоге глобальному кризису. 

Все больше исследований проливают свет на 

глобальные последствия ухудшения распределе-

ния доходов и богатства для роста и стабиль-

ности (Baker, 2009; Cripps et al., 2011; Galbraith, 

2012). Исходя из этого, можно предположить, что 

тенденция снижения долей зарплат может и не 

требовать стимулирования экспорта для повсе-

местного ускорения роста; пока позволяют расти 

глобальным дисбалансам, уменьшение доли 

зарплат может сосуществовать с ростом внутрен-

него спроса в ряде стран, где расширение кре-

дитной массы может компенсировать снижение 

доходов домохозяйств. Это подтверждается 

развитием событий в 1990-х и 2000-х годах, ког-

да темпы глобального роста были довольно 

высокими, а доли зарплат устойчиво снижа-

лись (диаграмма 2.4). Именно сочетание этих 

факторов и привело к значительным макро-

финансовым дисбалансам, а впоследствии и 

к коллапсу в виде глобального финансового 

кризиса8.

Некоторые авторы подчеркивают более 

прямую причинно-следственную связь между 

сокращением зарплат и образованием "кредит-

ных пузырей": поскольку относительная эрозия 

трудовых доходов приводит к недостаточно-

сти реального спроса, капитал отвлекается в 

основном на финансовые операции, которые 

порождают "пузыри активов" и волатильность. 

В свою очередь это становится источником 

временного реального экономического роста 

(Foster, 2010; Patnaik, 2010). Именно так можно

объяснить усиливающуюся финансиализацию 

развитых стран и "подчиненную" финансиали-

зацию в развивающихся странах (Epstein, 2005; 

Lapavitsas, 2013). В результате этого страны стано-

вятся более подверженными кризисам, которые 

негативно сказываются на занятости и произ-

водственной деятельности, а также приводят к 

усилению концентрации богатства и доходов. 

Обусловленное этим торможение роста ВВП 

смягчается лишь временными неустойчивыми 

бумами потребления с опорой на накопление 

долгов9. 

d) Повышение стоимости активов
и воздействие на реальные балансы

Из приведенных выше доводов представ-

ляется очевидным, что синхронизированное 

сокращение бюджетных расходов и медленный 

рост трудовых доходов во многих развитых стра-

нах, вероятнее всего, приведут к одному из двух 

исходов: к затяжному спаду (долговременной 

стагнации) или к временному ускорению роста 

под воздействием неустойчивого расширения 

спроса за счет наращивания задолженности в 

нескольких ведущих странах. Второй вариант

был характерным для предкризисных лет и в 

меньшей степени проявился в недавнем прошлом. 

Кроме того, ситуацию усугубили центральные 

банки, которые наращивали ликвидность, и это 

напрямую сказалось на рынках активов во всем 

мире.

Элементы этой ситуации, как представ-

ляется, наиболее рельефно проявляются в 

Австралии, Канаде, Соединенном Королевстве 

и Соединенных Штатах. В этих странах дей-

ствующие механизмы имеют много общих черт: 

расширение денежной массы привело к установ-

лению рекордов на фондовых рынках, а также к 



К устойчивому экономическому оживлению: обзор возможных вариантов политики 27

быстрому росту цен на рынках недвижимости, 

прежде всего в Соединенном Королевстве и 

в какой-то мере в Канаде. В результате этого 

домашние хозяйства продолжают испытывать 

на себе "позитивный шок" на активной стороне 

своих балансов и ощущают бóльшую склонность 

к сокращению своих сбережений. Судя по 

предыдущим циклам, кредитный потенциал 

домохозяйств (совокупные доходы за вычетом 

совокупных расходов, включая инвестиции) 

может даже оказаться отрицательным, в связи с 

чем дополнительные расходы будут полностью 

финансироваться за счет долга. Этот процесс 

может продолжаться до тех пор, пока цены на 

активы будут расти и пока будет доступной лик-

видность для приобретения активов.

Эти механизмы иллюстрируются с помощью 

эмпирических данных по Соединенным Штатам 

и Соединенному Королевству (диаграмма 2.5)10. 

На диаграмме 2.5А показаны индексы фондово-

го рынка и цен на недвижимость в Соединенных 

Штатах с начала 1990-х годов и отслеживается 

бум интернет-компаний, рецессия 2001 года и 

последующий этап роста, приведший к финан-

совому кризису 2008 года. С тех пор в условиях 

проведения ультралиберальной денежно-кре-

дитной политики цены на фондовых рынках 

значительно выросли и достигли беспреце-

дентных уровней. Спекулятивный характер 

этой динамики подчеркивается на диаграмме 

посредством включения в нее рядов данных по 

"маржевым долгам" на Нью-Йоркской фондовой 

бирже (под "маржевым долгом" понимается 

долларовая стоимость ценных бумаг, приоб-

ретенных за счет средств, заимствованных со 

счетов инвесторов на Нью-Йоркской бирже), 

которые также выросли до беспрецедентных 

уровней. Рынок недвижимости в Соединенных 

Штатах начал восстанавливаться, но пока не 

достиг того процветания, которое было харак-

терно для середины 2000-х годов.

Реальные прибыли на приросте капитала11

сектора домохозяйств на протяжении последних 

нескольких лет  значительно колебались (диа-

грамма 2.5B). В Соединенных Штатах балансы 

домохозяйств испытывали на себе "позитивные 

шоки", эквивалентные порядка 25% от реального 

ВВП в годы финансового бума, за которыми сле-

довали "негативные шоки", эквивалентные почти 

100% от реального ВВП во время кризиса. Цены 

на активы быстро восстановились на волне сти-

мулирующих мер, принятых в 2009−2010 годах, 

но в 2011 году вновь упали из-за колебаний на 

уровне операций с высокорисковыми и низко-

рисковыми активами на спекулятивных рынках, 

что предположительно отражает изменения в 

уровне доверия к финансовой устойчивости 

государственного сектора и банковского сектора 

Соединенных Штатов и других стран. С тех пор 

отмечался неуклонный рост цен на активы и в 

какой-то мере цен на недвижимость после реа-

лизации программ количественного смягчения.

К концу 2013 года реальные прибыли на приросте 

капитала можно оценить как равные порядка 

50% от реального ВВП, что является немалозна-

чительным приростом чистого богатства сектора 

домохозяйств в целом. Несмотря на то что эти 

прибыли на приросте капитала не являются 

денежным доходом, увеличение размера чистого 

богатства может побуждать к соответствующему 

увеличению расходов через эффект богатства.

С небольшой задержкой в один или два квартала 

начинает проявляться довольно сильная корре-

ляция между прибылями на приросте капитала 

и реальными расходами (диаграмма 2.5B). В свою 

очередь увеличение реальных расходов домохо-

зяйств в 2013 году обеспечило вклад в прирост 

ВВП в размере около 1,6%, т.е. около 60% общего 

прироста.

Повышение цен на активы под воздей-

ствием расширения денежной массы помогает 

объяснить недавнее оживление в Соединенных 

Штатах, невзирая на сокращение бюджетных 

расходов и долей трудовых доходов. В то же 

время эти тенденции делают обоснованной 

обеспокоенность по поводу роста при таких 

условиях. В Соединенных Штатах чистые финан-

совые сбережения сектора домашних хозяйств, 

определяемые как совокупные располагаемые 

доходы за вычетом совокупных расходов (вклю-

чая потребление и инвестиционные расходы)12, 

достигли пикового уровня в 5,5% от ВВП в 

середине 2009 года, а затем резко сократились 

вслед за массовым сбором заемных средств после 

кризиса (диаграмма 2.5С). Впоследствии чистые 

финансовые учреждения вновь приблизились 

к отметке 3% от ВВП, что можно считать дол-

госрочной нормой. Тем не менее за последние 

два года этот показатель упал ниже отметки в 

2% от ВВП, причем тенденция остается понижа-

тельной. В то же время чистые заимствования 
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домохозяйств у финансового сектора начали воз-

растать с их аномально отрицательных уровней в 

нижней точке кризиса (диаграмма 2.5С). К концу

2013 года чистые заимствования сектора домо-

хозяйств не достигли тех крайних значений, 

которые были зафиксированы в самом начале 

кризиса, но тенденция все еще остается повы-

шательной. Помимо "маржевых долгов" на 

Нью-Йоркской фондовой бирже, показанных 

на диаграмме 2.5А, дополнительные данные 

(не показанные здесь) свидетельствуют о том,

что значительная доля прироста чистых заим-

ствований домохозяйств приходится на потре-

бительские кредиты. В целом задолженность по 

ипотечным кредитам стабилизировалась лишь 

недавно, после нескольких лет коррекций на 

рынке недвижимости, но велика вероятность 

того, что повышение цен на недвижимость спро-

воцирует еще одну волну роста долгов.

Повышение цен на активы, прибыли на при-

росте капитала и динамику долга в Соединенном 

Королевстве можно оценить с использованием 

той же методологии (диаграмма 2.5). Наиболее 

бросающейся в глаза особенностью является

динамика повышения цен на недвижимость,

которое было более значительным, чем в Сое-

диненных Штатах, и более резким по сравне-

нию с повышением индекса фондового рынка.

Но сочетание этих ценовых изменений приводило 

к исключительно крупным капитальным прибы-

лям и убыткам соответственно в периоды бумов 

и кризисов, демонстрируя картину, аналогич-

ную ситуации в Соединенных Штатах. Начиная 

с 2011 года реальные чистые прибыли сектора 

домохозяйств, обусловленные изменениями 

цен на активы, неуклонно росли и к 2013 году 

достигли порядка 40% от реального ВВП. С лагом 

во времени, как представляется, обозначилась 

четкая корреляция между реальными прибыля-

ми на приросте капитала в домохозяйствах 

в Соединенном Королевстве и динамикой их 

расходов (диаграмма 2.5В). Несмотря на то, что 

доли трудовых доходов оставались практически 

неизменными, повышение цен на активы, судя по 

всему, привело в 2013 году к увеличению расходов 

домохозяйств, равнозначному вкладу в прирост 

ВВП в размере около 1,5% в пересчете на годовую 

основу. Кроме того, увеличение расходов домо-

хозяйств в той мере, в какой оно было отчасти 

обусловлено прибылями на приросте капитала, 

было связано с сокращением чистых финансовых 

заимствований (диаграмма 2.5С). Начиная с

I квартала 2013 года сектор домашних хозяйств в 

Сое-диненном Королевстве начал сводить свои 

чистые позиции с дефицитом: заимствования у 

финансового сектора вновь возобновились, хотя 

и не в той степени, как в период докризисного 

бума. Как и в Соединенных Штатах, сама динами-

ка роста в Соединенном Королевстве указывает 

на наличие закономерностей, аналогичных тем, 

которые сложились накануне финансового кризи-

са. Опыт показывает, что эти процессы являются 

неустойчивыми, но он говорит и о том, что они 

могут продолжаться довольно длительное вре-

мя. Предварительный анализ динамики роста в 

некоторых других странах, таких как Австралия 

и Канада, позволяет сделать вывод о том, что 

некоторые из этих особенностей характерны и 

для них.

Быстрый рост спроса домашних хозяйств в 

этой подгруппе развитых стран стимулирует экс-

порт из других стран, особенно из тех, которые 

стремятся обеспечить оживление своей эконо-

мики за счет чистого экспорта. На данном этапе 

подразумеваемые глобальные макроэкономиче-

ские дисбалансы между странами, имеющими 

профициты по счету текущих операций, и стра-

нами, имеющими дефициты, а также внутренние 

дисбалансы между сторонами активов и сторо-

нами пассивов в бюджетах домашних хозяйств 

в странах, имеющих дефициты, возможно, и не 

вызывают тревогу. Однако опора на эти элемен-

ты не является устойчивой стратегией на уровне 

политики, причем стратегией, от которой не так 

легко отказаться, не имея альтернативной про-

граммы обеспечения роста.

2. Особенности политики
в развивающихся странах
и динамично растущих странах
с формирующейся рыночной экономикой 
в контексте роста уязвимости
перед лицом внешних потрясений

a) Роль внутреннего спроса и политики
в области доходов

Многие развивающиеся страны и динамично 

растущие страны с формирующейся рыночной 



Доклад о торговле и развитии, 2014 год30

экономикой продолжали поддерживать вну-

тренний спрос после 2010 года, несмотря на то, 

что развитые страны перенесли акцент в своей 

политике на ужесточение бюджетной экономии.

В условиях, когда глобальная экономика стреми-

лась оправиться от финансового кризиса, такая 

поддержка помогала поддерживать их темпы 

роста, которые оказались значительно выше 

темпов роста в развитых странах, несмотря на 

их замедление в последнее время. Поскольку эти 

страны как группа начинают обретать все боль-

ший вес в глобальной торговле, обеспеченная ими 

динамика внесла свой вклад и в глобальный спрос, 

обеспечив возможности для роста их торговых 

партнеров. 

ЮНКТАД часто настаивала на необходимо-

сти того, чтобы страны, имеющие профициты, 

уменьшили свое активное сальдо во внешнетор-

говых расчетах посредством стимулирования 

внутреннего спроса и увеличения своего импор-

та более высокими темпами по сравнению со 

своим экспортом, вместо того чтобы вынуждать 

страны, имеющие дефицит, проводить кор-

рекции и опираться на сокращение затрат на 

рабочую силу в надежде на то, что это приведет 

к оживлению экономики с опорой на экспорт. 

Чистый импортный спрос в странах, имеющих 

профициты, необязательно сделает их более 

уязвимыми, особенно если их вклад приведет к 

появлению новых источников доходов в стра-

нах, имеющих дефициты, а в конечном счете и к 

повышению глобального спроса.

В этом отношении изучение макроэконо-

мических показателей развивающихся стран и 

динамично растущих стран с формирующейся 

рыночной экономикой, входящих в Группу 20, 

позволяет вынести поучительные уроки. На диа-

грамме 2.6А показан кумулятивный вклад в 
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прирост реального ВВП тех стран, которые в 

2010 году имели профициты по счету текущих 

операций. Кумулятивный вклад был рассчитан за 

трехлетний период − с конца 2010 года по конец 

2013 года. Во всех этих случаях прирост ВВП был 

значительным, а движущей его силой был не 

чистый экспорт, а внутренний спрос. За исклю-

чением Республики Корея, которая продолжала 

опираться на внешний спрос в качестве одного 

из основных источников роста своего ВВП, этой 

подгруппе развивающихся стран удалось удер-

жать темпы роста глобального спроса в процессе 

выхода из кризиса. На диаграмме 2.6В показана 

группа стран, которые в 2010 году имели дефи-

циты по счету текущих операций. В этих странах 

стандартный подход сводился бы к "адаптации" 

посредством сокращения расходов до момента 

достижения баланса. Однако, за исключением 

Турции и Мексики (в которых состояние торго-

вых балансов относительно улучшилось), дефи-

циты торговых балансов остальных стран после 

2010 года увеличивались. Большинство из этих 

стран не придерживались стандартного подхода,

и их экономика продолжала поддерживаться за 

счет внутреннего спроса. Но, как будет показано 

ниже, это было сопряжено с дополнительными 

рисками.

Основываясь только на данном анализе,

трудно оценить, применяли ли страны, приве-

денные на диаграмме 2.6B, устойчивые стратегии 

роста. Как отмечалось ранее, в некоторых случаях 

чистый выигрыш в торговле может быть следстви-

ем конкурентоспособности, обеспечиваемой за 

счет сокращения зарплат, но это в конечном итоге 

может привести к образованию узких мест на 

уровне спроса и производительности. В то же вре-

мя дефициты торговых балансов могут являться 

следствием опирающейся на инвестиции страте-

гии, нацеленной на структурные преобразования, 

и в той мере, в которой такие дефициты являются 

приемлемыми в среднесрочной перспективе, они 

могут обеспечить значительные преимущества с 

точки зрения долгосрочного роста и развития. 

Вместе с тем, если дефициты в торговле являются 

следствием образования "пузырей" на рынках 

активов и чрезмерных заимствований потребите-

лей, что часто сопровождается или стимулируется 

обильным притоком иностранного капитала, 

они чреваты опасными последствиями и могут 

породить необходимость принятия в дальнейшем 

жестких корректировочных мер.

В последние несколько десятилетий в про-

цессе интеграции в мировую экономику многие 

развивающиеся страны и страны с переходной 

экономикой проводили политику привлечения 

инвесторов и/или наращивания рыночных долей 

посредством сокращения долей трудовых доходов 

(в некоторых случаях при и их без того низких 

уровнях). Тем не менее уже в последние годы эти 

процессы, как представляется, начали сдержи-

ваться, а в некоторых случаях были обращены 

вспять. На основе имеющейся, хотя и неполной, 

статистической информации13, было установле-

но, что в разных группах развивающихся стран 

эволюция долей трудовых доходов (включая 

смешанные доходы)14 в ВВП разнилась (диаграм-

ма 2.7). Средние показатели по Южной Америке 

указывают на устойчивое увеличение долей тру-

довых доходов в ВВП по сравнению с серединой 

2000-х годов, что отражает улучшение условий 

на рынках труда и целенаправленную политику 
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перераспределения доходов. Средний показатель 

по странам Африки свидетельствует о наличии 

аналогичной тенденции, хотя она сложилась уже 

позднее, исходный уровень был более низким,

а сама тенденция выражена менее рельефно.

При всем при этом в обоих регионах прирост 

был недостаточным для выхода на те доли тру-

довых доходов в ВВП, которые были достигнуты 

в прошлом. Тем временем другим регионам в 

развивающемся мире удалось сдержать снижение 

долей трудовых доходов. Вместе с тем в некото-

рых случаях, например в случае Западной Азии, 

после резкого снижения этих долей тенденция 

была в значительной мере обращена вспять. 

Таким образом, несмотря на значительный про-

гресс, достигнутый в некоторых странах, чтобы 

обеспечить базу для устойчивой траектории 

роста и развития, долю трудовых доходов необ-

ходимо значительно повысить.

b) Вызовы, связанные с внешними
финансовыми и торговыми условиями

Уязвимость развивающихся стран и дина-

мично растущих стран с формирующей рыноч-

ной экономикой усилилась в связи с недостатка-

ми международной финансовой архитектуры15. 

Существовала надежда на то, что глобальный 

финансовый кризис породит достаточную поли-

тическую волю и мобилизует соответствующие 

интеллектуальные силы для более решительного 

устранения этих недостатков. Однако усилия 

в этом направлении, в частности поощрявши-

еся Комиссией экспертов при Председателе 

Генеральной Ассамблеи Организации Объе-

диненных Наций (United Nations, 2009), были 

заблокированы давлением со стороны глобаль-

ных финансовых кругов, изыскивавших новые 

инвестиционные возможности, прежде всего 

на формирующихся рынках. Стали активно 

выдвигаться доводы в пользу противодействия 

проведению систематической реформы. Они 

включают в себя мнение о том, что небла-

гоприятные финансовые условия в ведущих 

экономических державах не всегда затрагивают 

развивающиеся страны и динамично растущие 

страны с формирующейся рыночной экономи-

кой, которые фактически "отмежевываются" 

от остального мира (см., например, IMF, 2007; 

Blanchard et  al., 2010; Leduc and Spiegel, 2013).

Spiegel, 2013). 

Как отмечается в главе VI настоящего Док-

лада16, развивающиеся страны и страны с переход-

ной экономикой по-прежнему подвержены такому 

типу циклов бумов и спадов в потоках капитала, 

который был характерным в период глобализации 

с опорой на финансы. В период, предшествовав-

ший кризису, большинство потоков капитала 

приводилось в движение циклами мобилизации 

и сброса заемных средств частными финансовыми 

учреждениями в развитых странах. Последний 

цикл, стартовавший в 2010 году, начался с генери-

рования колоссальной массы ликвидных средств 

центральными банками ведущих стран. Такие 

вливания денежно-кредитных ресурсов вызывали 

повышение цен на активы не только в Соединен-

ных Штатах и Соединенном Королевстве, как 

это было указано выше, но и на многих других 
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фондовых рынках, о чем свидетельствует глобаль-

ный индекс MSCI (см. диаграмму 2.8). В период с 

середины 2010 года по последний квартал 2013 го-

да этот глобальный индекс более чем удвоился, 

тогда как реальная экономическая деятельность 

оставалась вялой. Но  в некоторых случаях, как 

можно судить по реакции фондовых рынков на 

опубликование данных о занятости в Соединен-

ных Штатах и других странах, хорошие новости об 

экономической активности провоцировали паде-

ние на фондовых рынках, что служит отражением 

обеспокоенности спекулянтов по поводу обраще-

ния вспять тенденции к расширению денежной 

массы в случае восстановления экономической 

активности и благоприятных условий занятости.

В настоящее время на в высшей степени 

либерализованных рынках капиталов обращают-

ся беспрецедентно большие объемы ликвидных 

средств. В условиях отсутствия соответствующего 

увеличения спроса на кредиты для производитель-

ной деятельности в большинстве развитых стран 

финансовые потоки отвлекаются на портфельные 

операции в странах-эмитентах и за их пределами.

В нескольких исключительных случаях директив-

ные органы, отдающие себе отчет в потенциально 

катастрофических последствиях отсутствия кон-

троля за рынками капиталов, попытались принять 

меры регулирования для защиты своих макро-

экономических условий. Однако в большинстве 

стран с формирующейся рыночной и переходной 

экономикой меры политики напоминали в боль-

шей степени возрождение "доктрины Лоусона", 

которая передавала крайне либеральные настро-

ения в отношении потоков частных капиталов 

и дисбалансов на счетах текущих операций17.

При условии сохранения контроля за бюджетными 

дисбалансами автор этой доктрины рекомендует 

не вмешиваться в портфельные решения частных 

субъектов. Согласно его доводам, кредиторы и 

заемщики вполне способны оценить выгоды и 

риски, сопряженные с их финансовыми решения

ми. Однако такая вера противоречит наблюдае-

мым чрезвычайно однородным и синхрони-

зированным оценкам рисков со стороны меж-

дународных инвесторов в отношении довольно 

разнообразной группы развивающихся стран, о 

чем свидетельствуют одновременные сильные 

колебания индексов EMBIG на диаграмме 2.9. Это 

указывает на то, что инвесторы не проводят слож-

ного анализа с учетом специфики крайне разных 
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стран, включая состояние их реальной экономики 

и их финансовых структур.

Имеющиеся данные подтверждают, что 

многие развивающиеся страны и страны с 

переходной экономикой были подвержены зна-

чительным циклическим колебаниям потоков 

капитала до и после кризиса (диаграмма 2.10). 

В свою очередь эти потоки оказывали влияние 

на спекулятивное поведение, что проявлялось в 

взлетах и падениях индексов фондовых рынков. 

Ряды данных о потоках капиталов на диаграм-

ме охватывают портфельные потоки в частные 

банковские секторы, включая ПИИ в форме част-

ных акций, направлявшихся через внутренние 

финансовые учреждения. Они не включают в себя 

данные о кредитах государственным секторам 
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в этих странах, которые в рассматриваемый 

период были относительно незначительными.

С определенными вариациями потоки достигли 

пика перед кризисом и рухнули с его началом в 

2008 году. Движение капиталов активно возоб-

новилось после 2009 года и в некоторых случаях 

побило новые рекорды18, что предположительно 

отражает колоссальное расширение глобальной 

ликвидной массы по сравнению с предыдущими 

циклами. Примерно во II квартале 2013 года на 

волне первых заявлений о постепенном сокраще-

нии эмиссии со стороны Федеральной резервной 

системы и еще до какого-либо фактического 

сокращения инвесторы начали в той или иной 

мере изымать средства из этих стран. 

Особенности опыта стран были хорошо 

изучены и проанализированы в других источ-

никах19. При рассмотрении колебаний как вверх, 

так и вниз в рамках циклов можно вывести 

общие закономерности. Хотя приток капитала 

сам по себе не стимулируется главным образом 

состоянием реальной экономики, известно, что 

такой приток может приводить к изменению 

обменных курсов, ценообразования, поведения 

при расходовании средств, финансовых балан-

сов учреждений и пространства для маневра 

директивных органов. Известно также, что 

резкий отток капитала может быть обусловлен 

причинами, которые также связаны в основном с 

изменением финансовых условий в странах-кре-

диторах. Но такой отток оставляет после себя 

серьезные перекосы. Как правило, отток капи-

тала незамедлительно сказывается на обменном 

курсе, затрудняя обслуживание долга или его 

погашение в иностранной валюте. Он может 

также оказать опосредованное воздействие на 

цены активов и серьезно подорвать состоя-

ние балансов. Многие из этих случаев вполне 

могут представлять собой системные кризисы, 

поскольку наиболее серьезно затрагиваются 

такие сектора, как корпорации и финансовые 

учреждения, имеющие балансы, которые могут 

превышать ВВП страны. Например, к 2013 го-

ду стоимость активов банковских секторов в 

Республике Корея, Таиланде и Южной Африке, 

согласно оценкам, почти в три раза превы-

шала размеры их соответствующих ВВП, а в 

Бразилии, Малайзии и Чили банковские активы 

примерно в два раза превышали их ВВП. В этих 

условиях приходить на помощь оказываются 

вынуждены учреждения государственного сек-

тора. В конечном итоге государственные секто-

ры, которые сами не являются пользователями 

крупных ввозимых капиталов, как правило, бе-

рут на свои плечи бремя сомнительных долгов 

при назревании кризиса, и это зачастую застав-

ляет их принимать отнюдь не безобидные меры 

жесткой бюджетной экономии.

И наконец, директивным органам следует 

отдавать себе отчет в возможных негативных 

последствиях, связанных с международной 

торговлей, особенно в странах, которые опи-

раются на экспорт лишь небольшой группы 

первичных сырьевых товаров или трудоемких 

товаров обрабатывающей промышленности, для 

производства которых достаточно низкой ква-

лификации. Как указывается далее в настоящем 

Докладе (см., в частности, главу V), дально-

видная промышленная политика должна быть 

направлена на диверсификацию и модернизацию 

экспорта. И действительно, диверсификация 

производственной и экспертной деятельности 

пока остается нерешенной задачей для многих 

стран с переходной экономикой и развивающихся 

стран. В выборке, состоящей из относительно 

открытых развивающихся стран, индекс концен-

трации экспорта в период с начала 2000-х годов

(до сырьевого бума) до 2012 года вырос (табли-

ца 2.1). Следует признать, что в Аргентине, Китае 

и Мексике повышение индекса концентрации 

было незначительным, а низкие значения их 

соответствующих индексов к 2012 году свиде-

тельствуют о том, что их экономика остается 

довольно диверсифицированной, хотя корзина 

их экспортных поступлений в несколько большей 

степени зависит от небольшой номенклатуры 

товаров. В то же время зависимость от меньше-

го набора экспортных товаров явно выросла в 

таких странах − экспортерах сырьевых товаров, 

как Боливарианская Республика Венесуэла, 

Колумбия, Чили и Эквадор, и в группе стран с 

переходной экономикой в целом.

Один из дополнительных показателей той 

степени, в какой страны готовы лучше про-

тивостоять потрясениям в сфере торговли, 

получаемый с использованием разработанного 

ЮНКТАД Индекса специализации в товар-

ной торговле, дает аналогичные результаты20. 

Детальное изучение индексов по основным 

категориям товаров за период 1995−2012 годов 

подтверждает, что, несмотря на быстрый рост 
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3. Нынешняя политика и ее результаты
с глобальной точки зрения

Предложенный выше обзор экономической 

политики позволяет сделать вывод о том, что 

подходить к толкованию нынешних тенденций 

следует осторожно. Вопреки мнениям некоторых 

наблюдателей, убедительных доказательств того, 

что мировая экономика реально начинает пере-

ходить к устойчивому оживлению, нет. Мнение 

о том, что рост в развитых странах наконец-то 

ускорился, является чрезмерно оптимистичным; 

оно служит только для того, чтобы объявить 

прорыночные реформы успешными, а также 

для поддержки аргументов в пользу отмены мер 

предосторожности и стимулов, которые все еще 

действуют. Это чревато серьезными последстви-

ями. Например, рекомендация, согласно которой 

развивающимся странам следует принять коррек-

тировочные меры в финансово-бюджетной сфере 

и на рынках труда, аналогичные тем, которые при-

нимались в развитых странах, вызывает особую 

обеспокоенность. В свете анализа, приведенного 

в предыдущем подразделе, развивающиеся стра-

ны могли бы вместо этого рассмотреть вопрос об 

укреплении политики в области доходов, кото-

рая все еще в состоянии открыть значительные 

возможности, и могли бы также принять более 

эффективные меры предосторожности для смяг-

чения последствий глобальной финансиализации 

и для активизации политики, направленной на 

диверсификацию их экономики.

Лидеры развитых и развивающихся стран 

достойны похвалы за ту политику, которую они 

стремились проводить в 2009−2010 годах. Вместе 

с тем изменения в курсе политики после 2010 го-

да, особенно в развитых странах, которые пре-

жде всего включают в себя повышение гибкости 

рынков труда и сдерживание государственных 

расходов, представляют собой те факторы, кото-

рые замедлили оживление экономики. Если в 

настоящее время есть ощущение того, что рост 

в некоторых из этих стран оживился, то новые 

модели роста следует скорее толковать как отра-

жающие те структурные проблемы, которые уже 

были очевидными в годы, предшествовавшие 

глобальному кризису. В этих условиях экономи-

ческий рост, как представляется, вновь зависит от 

чрезмерной ликвидности в контексте повышения 

цен на активы, которые на какое-то время могут 

UNCTADstat.

торговли во многих развивающихся странах 

за последние два десятилетия, степень специа-

лизации в экспортной структуре большинства 

развивающихся стран не претерпела значи-

тельных изменений. Лишь в отдельных странах, 

главным образом в Восточной Азии, в том 

числе в Китае, Малайзии, Республике Корея и 

Сингапуре, в этой структуре наметился прогресс 

в том смысле, что торговые балансы в части 

продукции обрабатывающей промышленности, 

в особенности продукции, для производства 

которой требуется более высокая квалификация, 

в этот период улучшились. В других регионах,

в частности в Западной Азии, Африке и Латинской 

Америке, улучшения, если таковые и имели место, 

были незначительными, а в некоторых было 

отмечено даже явное ухудшение, в частности в 

Африке и в странах − экспортерах нефти.
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привести к увеличению частных расходов. Пока 

это может продолжаться, рост потребительских 

долгов в странах, имеющих дефициты по счету 

текущих операций, может подпитывать экспорт-

ный спрос в странах, которые либо являются 

ведущими экспортерами, либо совсем недавно 

сделали выбор в пользу поощрения экспорта в 

целях выхода из кризиса. Однако к настоящему 

времени уже известно, что такие процессы явля-

ются неустойчивыми. Продолжение движения 

по этому пути в надежде на то, что на этот раз все 

будет по-иному, представляется в лучшем случае 

недальновидным. По-видимому, вместо этого 

стоит сделать выбор в пользу иной стратегии, 

которая и является предметом рассмотрения в 

следующем разделе.

B. Экономическая политика в интересах устойчивого 
глобального оживления

В предыдущем разделе были проанали-

зированы основные особенности политики, 

которые и привели к формированию нынешней 

мировой экономической ситуации. В некоторых 

странах директивные органы нацеливали усилия 

на стимулирование глобального спроса; однако 

в большинстве случаев макроэкономическая 

политика либо демонстрировала дефляционные 

тенденции, либо отдавала предпочтение полу-

чению сиюминутных выгод, что приводит к 

повышению рисков в долгосрочной перспективе. 

Существуют различные причины, по которым 

ландшафт экономической политики сегодня 

по-прежнему вызывает разочарование, включая 

общее неверие в реализуемость более дальновид-

ных и инклюзивных подходов в политике. Цель 

настоящего раздела заключается в том, чтобы 

показать, что иная конфигурация политики 

может принести более оптимальные результаты 

с учетом возможных сдерживающих факторов 

и сигналов, как внутренних, так и международ-

ных. Альтернативные сценарии политики для 

глобальной экономики анализируются с использо-

ванием Модели глобальной политики Организа-

ции Объединенных Наций (МГП)21.

1. Политика и результаты

В сценариях, полученных с помощью МГП,

рассматриваются "базовый вариант", представля-

ющий собой продолжение политики, описанной 

в разделе  А, и альтернативный имитационный 

вариант "сбалансированного роста". Базовый 

вариант не призван послужить прогнозом,

а имитационный сценарий сбалансированного 

роста не является единственной измеримой 

комбинацией политики и результатов, способной 

обеспечить желаемые достижения. Важнее то, 

что по указанным ниже причинам эти сценарии 

являются в высшей степени стилизованными и 

зависят от множества факторов. Их ценность 

заключается в демонстрации с помощью точно 

выверенных эмпирических данных направленно-

сти изменений, которых можно ожидать в случае 

двух наборов принципиальных допущений. 

Таким образом, их цель заключается в том, что-

бы побудить директивные органы рассмотреть 

вопрос о смене курса. 

a) Базовый сценарий

В базовом сценарии, который является 

экстраполяцией на последующие десять лет,

предполагается продолжение проведения ны-

нешней политики и отсутствие каких-либо 

экзогенных потрясений. В частности, в него 

не включен финансовый кризис, который, как 

утверждается в предыдущем разделе, может 

стать следствием нынешней политики. Следует 

признать, что из нынешней комбинации мер поли-

тики можно высветить структурные недостатки, 



Доклад о торговле и развитии, 2014 год38

которые в конечном итоге могут вызвать кризис. 

Однако нет возможности определить заранее 

момент наступления кризиса такого характера, 

конкретно измерить его макро- и глобальные 

последствия, а также характер оживления, кото-

рое может за этим последовать. Это обусловлено 

тем, что такой кризис обычно провоцируется 

резким изменением состояния уверенности 

участников рынков под воздействием новостей 

или даже слухов об усилении финансовой уяз-

вимости или потерях, понесенных относительно 

важным учреждением. Аналогичным образом, 

выход из такого кризиса обусловливается еще 

более сложной комбинацией изменений в "состо-

янии уверенности"22.

Таким образом, базовый сценарий − это 

проекция нынешней политики и ее подразу-

меваемых результатов при допуске отсутствия 

кризиса, сроки наступления и масштабы кото-

рого неизвестны. Поэтому из базового сценария 

исключается также возможность того, что дирек-

тивные органы примут решение изменить курс 

во избежание наступления краха, пока не поздно. 

Ниже описываются конкретные количественные 

выкладки результатов базового сценария и их 

связи с предполагаемым курсом политики наряду 

с такими же выкладками по сценарию сбаланси-

рованного роста.

b) Сценарий сбалансированного роста:
допущения в отношении политики
по сравнению с базовым сценарием

Сценарий сбалансированного роста предла-

гается как отход от политики, рассматривав-

шейся в разделе А настоящей главы. В его фокусе 

находятся следующие аспекты:

• политика в области доходов, направленная 

на поддержку устойчивого роста спроса;

• стимулирующая рост финансово-бюджет-

ная политика;

• промышленная политика, поощряющая

частные инвестиции и структурные пре-

образования;

• регулирование финансов и контроль за опе-

рациями с капиталом в целях стабилизации 

глобальных финансовых рынков; и

• торговые соглашения, ориентированные на 

развитие.

Два последних аспекта являются по сво-

ему характеру в основном качественными и 

предполагают различные вариации. В данной 

модели регулирование финансов и потоков 

капитала рассчитывается в качестве экзогенных 

условий (обычно именуемых "дополнительными 

факторами") для плавной корректировки обмен-

ных курсов и международных цен на товары 

и услуги23. Аналогичным образом, торговые 

соглашения, ориентированные на развитие, 

вводятся в качестве дополнительных факторов, 

воспроизводящих расширение Всеобщей систе-

мы преференций (ВСП) между странами с более 

высоким уровнем доходов, с одной стороны,

и странами с более низкими уровнями дохода −

с другой24. В среде развивающихся стран имита-

ционные модели предусматривают расширение 

существующих торговых соглашений Юг−Юг. 

Вместе с другими аспектами политики, пред-

лагаемыми в сценарии, это дает в результате 

увеличение экспорта продукции обрабатыва-

ющей промышленности в странах с низкими и 

средними уровнями доходов на 50−70% в течение 

десяти лет по сравнению с базовым сценари-

ем. Напротив, связанные с торговлей аспекты 

в базовом сценарии моделируются в качестве 

сохранения существующих условий, которые 

определяются главным образом двусторонними 

торговыми соглашениями и превалирующими 

инвестиционными тенденциями. Как было пока-

зано в разделе А, при этих условиях торговая 

специализация не улучшается, а концентрация 

экспорта очень открытой экономики развиваю-

щихся стран возрастает.

Остальные три набора допущений обобща-

ются в таблице 2.2. В первых столбцах показана 

эволюция доли трудовых доходов в ВВП (для крат-

кости "доля трудовых доходов") по обоим сце-

нариям (базовому и сбалансированного роста). 

Имитационный период представлен пятилетни-

ми средними (2015− 2019 годы и 2020−2024  годы), 

а ретроспективный период − двумя точками во 

времени: 1990 и 2012 годы25. Как уже отмечалось, 

до последнего времени доля трудовых доходов 

в большинстве регионов неуклонно падала при 

наличии некоторых свидетельств того, что в ряде 

регионов в этой тенденции наступает перелом.

По миру в целом доля трудовых доходов сни-

зилась с порядка 59% ВВП в 1990 году до 52% 

в 2012 году. По базовому сценарию предпола-

гается, что во всех 25 странах и группах стран, 
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рассматриваемых в модели, доходы наемных 

работников и самозанятых лиц в неформаль-

ном секторе останутся приблизительно на 

их нынешних низких уровнях. Напротив, по 

сценарию сбалансированного роста предпола-

гается, что директивные органы во всех странах 

введут в действие политику в области доходов, 

направленную на улучшение функционального 

распределения доходов ближе к моделям нача-

ла или середины 1990-х годов26. Эта степень 

улучшения представляется крайне важной для 

обеспечения стабильного роста потребления и, 

в конечном итоге, частных инвестиций. С самого 

начала следует отметить, что допущение, соглас-

но которому все страны улучшают положение 

аналогичными темпами, исключает получение 

несправедливого выигрыша в конкурентоспо-

собности на экспортных рынках за счет сниже-

ния затрат на рабочую силу небольшой группой 

любителей проехаться за чужой счет27. 

В двух остальных группах столбцов в таб-

лице 2.2 показана динамика роста государствен-

ных расходов на товары и услуги и частных 

инвестиций. Данные за ретроспективный период 

представляют собой средний показатель за период 

1990−2014 годов, а прогнозы − средние показатели 

за два пятилетних периода. Что касается государ-

ственных расходов, то в прогнозах по базовому 

сценарию показана динамика роста, аналогичная 

средним показателям за последние 25  лет. Это 

означает, что в большинстве развитых стран затя-

нувшееся применение мер строгой бюджетной 

экономии подразумевает вялый или ничтожный 

рост расходов, тогда как в большинстве развиваю-

щихся стран предполагается проведение умеренно 

стимулирующей финансово-бюджетной поли-

тики. Напротив, в сценарии сбалансированного 

роста предполагается проведение более инициа-

тивной финансово-бюджетной политики во всех 

странах, и в этом случае в развитых странах будет 

обеспечен более заметный прирост по сравнению 

с базовым сценарием. Предполагаемая динамика 

роста государственных расходов в большинстве 

стран оказывается тесно увязанной с динамикой 

роста ВВП (этот аспект рассматривается ниже)28. 

Здесь показано также, что данные допущения не 

подразумевают усиление финансовой уязвимости.

В последних столбцах таблицы 2.2 показано, 

что по прогнозируемому базовому сценарию в 

развитых странах частные инвестиции, согласно 

допущениям, будут играть более весомую роль, 

чем государственные расходы, что приведет к 

нарастанию финансовых дисбалансов в частном 

секторе. С другой стороны, не ожидается, что 

частные инвестиции в развивающихся странах 

будут расти такими же быстрыми темпами, как 

и в ретроспективный период. Отчасти это объ-

ясняется тем, что стимулы для спроса остаются 

слабыми, а также тем, что значительная часть 

инвестиций связана с экспортом в развитые стра-

ны, который, как ожидается, останется довольно 

вялым. Еще одной важной причиной замедления 

роста частных инвестиций является предполага-

емое продолжение смены курса в Китае в целях 

укрепления других источников роста, помимо 

частных инвестиций (на которые в последнее 

время приходилось около 40% ВВП). Напротив, 

совокупные допущения в отношении инициа-

тивной финансово-бюджетной и промышленной 

политики по сценарию сбалансированного роста 

во всех странах сообразуются с ускорением роста 

частных инвестиций по сравнению с базовым 

сценарием во всех регионах29. Такое ускорение 

роста частных инвестиций в развивающихся 

странах является важнейшим компонентом 

стратегии структурных преобразований, кото-

рые необходимы как для устойчивого роста 

богатства, так и для более полной интеграции в 

глобальную торговую систему.

c) Основные результаты имитационных 
расчетов 

В таблице 2.3 показано резюме результатов 

расчетов экономического роста по обоим сце-

нариям. По базовому сценарию рост ВВП как в 

глобальном масштабе, так и в большинстве стран 

в индивидуальном порядке имеет несколько 

более высокие темпы по сравнению со средним 

историческим трендом30. Поскольку, как отмеча-

лось ранее, кризисы в прогнозируемый период 

исключаются из допущений, это подразумевает 

дальнейшее нарастание структурных дисба-

лансов. Поэтому согласно базовому сценарию, 

несмотря на показанные умеренные темпы роста, 

страны будут все более уязвимыми для потря-

сений и финансовой нестабильности. С учетом 

того, что финансовые учреждения, домашние 

хозяйства и правительства во многих странах 

еще не добились успехов в восстановлении своих 

сильных финансовых позиций, такой базовый 
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сценарий предполагает наличие неприемлемых 

рисков для слабых учреждений. Чем дольше

такие дисбалансы будут оставаться неустранен-

ными, тем более тяжкие последствия это будет 

иметь для мировой экономики.

С другой стороны, сценарий сбаланси-

рованного роста демонстрирует значительное 

повышение темпов роста. Средние показатели 

роста мировой экономики (в оценках по ППС) 

значительно превышают темпы роста по базо-

вому сценарию. Отчасти это отражает эффект 

корректировок ППС, поскольку развивающи-

еся страны и динамично растущие страны с 

формирующейся рыночной экономикой де-

монстрируют по сравнению с базовым сценари-

ем отрыв в темпах роста, который почти вдвое 

выше темпов роста в развитых странах31. Более 
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важным является то обстоятельство, что более 

высокие темпы роста во всех регионах являют-

ся следствием не только стимулирующих мер в 

каждой отдельно взятой стране, но и сильного 

эффекта синергизма, обусловленного координа-

цией политики поощрения роста между всеми 

регионами. И наконец, улучшение показателей 

роста в развивающихся странах, особенно в 

Африке, по сравнению с темпами роста развитых 

стран подтверждает существенный эффект кон-

вергенции в сценарии сбалансированного роста. 

Это является одной из самых желательных целей 

в деле поддержки развития и повышения уровня 

благосостояния.

В таблице 2.4 отражены наиболее важные 

аспекты финансовой стабильности, вытека-

ющие из сценария сбалансированного роста,

по сравнению с базовым сценарием. В первых 

двух группах столбцов внимание концентрирует-

ся на финансовом положении государственного 

сектора, а в двух остальных группах − на состо-

янии финансовых балансов частного сектора и 

на счетах текущих операций. В разделе А насто-

ящей главы утверждалось, что многие страны, 

особенно развитые страны, ужесточили свою 

финансово-бюджетную политику в целях повы-

шения уровня финансовой стабильности. Вместе 

с тем результаты расчетов по базовому сценарию 

указывают на то, что сокращение бюджетных 

дефицитов посредством урезания расходов − 

это непростой путь, который может обернуться 

неудовлетворительными результатами. Если 

политика укрепления роста и тем самым государ-

ственных поступлений не будет эффективной, 

бюджетные дефициты останутся значительными, 

а сокращение государственного долга будет идти 

медленно. В развивающихся странах относитель-

но умеренные темпы роста государственных 

расходов, предполагаемые по базовому сцена-

рию по Индии и Латинской Америки, также не 

приводят к улучшению финансового положения 

правительства. В Африке несколько более высо-

кие темпы роста государственных расходов по 

прогнозам в базовом сценарии по сравнению с 

ретроспективным периодом приводят к укруп-

нению бюджетных дефицитов и повышению 

показателей государственного долга. Это служит 

свидетельством того, что прежде всего в странах, 

где пространство для маневра в финансово-бюд-

жетной политике является ограниченным, 

финансово-бюджетная политика, нацеленная на 

повышение темпов роста и уровня стабильности, 

могла бы быть более эффективной, если бы под-

креплялась другими дополнительными мерами 

политики.

С другой стороны, по сценарию сбалан-

сированного роста бюджетные дефициты и 

показатели задолженности меньше, чем в базо-

вом сценарии32. Это не вызывает удивления, 

даже если допускается, что одним из важнейших 

ингредиентов набора мер политики является 

ускорение роста государственных расходов на 

товары и услуги. Устойчивость бюджетов явля-

ется следствием различных конвергирующих мер 

политики, подобных тем, которые предлагались 

выше. В той мере, в какой бюджетная поддерж-

ка в форме расходов на социальную защиту и 

развитие инфраструктуры дополняется поли-

тикой поощрения развития промышленности 

и политикой в области доходов, обеспечивается 

позитивный эффект синергизма. Благодаря 

такому синергизму потребление, частные инве-

стиции и более сбалансированный рост торговли 

помогают обеспечить более значительные госу-

дарственные поступления. Кроме того, для 

обеспечения чистого характера предполагаемых 

улучшений в функциональном распределении 

доходов (т.е. после уплаты налогов) принимают-

ся меры по улучшению собираемости прямых 

налогов и тем самым улучшается мобилизация 

внутренних ресурсов. В свою очередь, это будет 

способствовать сокращению бюджетных дефи-

цитов и облегчению бремени задолженности.

Результаты расчетов по базовому сценарию, 

показанные в двух последних столбцах табли-

цы 2.4, подтверждают, что тенденции, связан-

ные со состоянием балансов частного сектора,

а также балансов внешних расчетов, в различ-

ных регионах расходятся. Развитые страны 

в целом, и в частности Соединенные Штаты

(а также Соединенное Королевство и ряд других 

ведущих стран), склонны проводить политику, 

которая приводит к неуклонному снижению 

чистых финансовых сбережений частного сек-

тора (а также к росту долгового бремени)33.

В свою очередь это выливается в увеличение 

дефицитов во внешних расчетах, которые к концу 

имитационного периода достигают масштабов, 

аналогичных тем, которые были характерными 

для предыдущего пика накануне финансового 

кризиса. Тем временем ряд других стран и прежде 
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всего те, которые накопили значительные про-

фициты по внешним расчетам в докризисный 

период, по прогнозам базового сценария демон-

стрируют аналогичную динамику, поскольку они 

будут и впредь опираться на наращивание своего 

чистого экспорта и относительное увеличение 

чистых финансовых сбережений, главным обра-

зом в частном секторе. Напротив, по сценарию 

сбалансированного роста дисбалансы во внеш-

них расчетах значительно сокращаются. Говоря 

точнее, здесь отмечается увеличение чистых 

финансовых сбережений частного сектора, где 

первоначально отмечались дефициты, и сокра-

щение профицитов в частном секторе там, где

они были слишком велики. Более того, предлага-

емые меры стимулирования на уровне политики 

приводят к стабильному росту государственных 

и частных расходов, благодаря увеличению дохо-

дов и улучшению регулирования финансовой 

системы и международных операций. Помимо 

этого, состояние торговых балансов стран с низ-

кими уровнями доходов и с уровнями доходов 

ниже средних улучшается в результате предпола-

гаемого увеличения числа торговых соглашений, 

ориентированных на развитие.

2. Резюме: необходимость обеспечения 
согласованности политики
и слаженности в макроэкономической 
сфере

Обобщенные выше результаты моделирова-

ния состояния глобальной экономики позволяют 

оценить позитивные результаты, которых можно 

в целом ожидать в случае смены курса нынешней 

политики. Очевидно, что этих результатов невоз-

можно достичь посредством сугубо рыночных 

корректировок. Они свидетельствуют о необхо-

димости прямых стимулирующих мер политики, 

которые, как показывает это моделирование,

с учетом исторических тенденций обеспечивают 

более активную и стабильную динамику роста, 

особенно если политика во всем мире прово-

дится на скоординированной основе. Однако 

использование этого инструмента моделирова-

ния не означает, что подобный выбор в политике 

будет сделан реально. Для этого требуется тща-

тельное изучение имеющегося пространства для 

маневра в политике и возможных сдерживающих 

факторов, а также политическая воля к тому, 

чтобы порвать с большинством из применяемых 

ныне подходов; все это более тщательно анали-

зируется в последующих главах.

В сфере разработки политики эти модель-

ные расчеты подчеркивают необходимость 

обеспечения согласованности политики и сла-

женности в макроэкономической сфере в целях 

получения результатов, аналогичных описанным 

выше. Под согласованностью политики подразу

мевается недопущение применения инстру-

ментов политики для достижения разнона-

правленных целей. Нынешние несостыковки в 

конфигурации финасово-бюджетной и денежно-

кредитной политики многих стран в период 

после 2010 года были образно описаны как 

"вождение автомобиля экономики с одной 

ногой на педали тормоза, а другой − на педали 

акселератора" (White, 2013: 1). Вместо этого рас-

ширение денежной массы должно сопровож-

даться увеличением бюджетных расходов для 

предотвращения накопления излишней лик-

видности или ее направления на спекулятивные 

цели; программы поощрения занятости должны 

подкрепляться политикой в области распределе-

ния доходов, с тем чтобы агрегированный спрос 

поддерживался не ростом долгов, а ростом дохо-

дов домохозяйств; притом политика воздействия 

на инфляцию должна подкрепляться политикой, 

направленной на устранение коренных причин 

инфляции, что в свою очередь требует внимания 

к стимулам для развития внутреннего произ-

водства и спроса. Вот всего лишь несколько 

примеров согласованности политики.

Политика стимулирования роста и переба-

лансировки должна обеспечивать слаженность 

в макроэкономической сфере посредством 

устранения прежде всего коренных проблем, 

препятствующих стабильному и устойчивому 

оживлению глобальной экономики. До самого 

последнего времени − а во многих развитых стра-

нах и в настоящее время − директивные органы, 

как представляется, были чрезмерно озабочены 

борьбой с угрозой инфляции и фактически 

игнорировали такую реальность, как дефляция. 

Аналогичным образом директивные органы 

во многих странах отстаивали идею жестких 

корректировок состояния их государственных 

бюджетов, но игнорировали потенциальные 

последствия этого для домашних хозяйств и 

предприятий, которые будут испытывать более 

значительные затруднения в деле выравнивания 
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своих балансов в условиях депрессивного состоя-

ния агрегированного спроса и снижения доходов. 

Если главные проблемы посткризисного 

периода связаны с недостаточным совокупным 

спросом и финансовой нестабильностью, то 

надлежащими мерами реагирования на уровне 

политики должно быть не вливание дополни-

тельной ликвидности само по себе, а поощрение 

кредитных потоков, способствующих произво-

дительной деятельности, при одновременном 

стимулировании совокупного спроса и разра-

ботке соответствующей политики в области 

доходов для эффективного использования таких 

кредитных потоков.

Существует еще один аспект слаженности 

в макроэкономической сфере, который дирек-

тивные органы при рассмотрении доступных им 

вариантов легко могут упустить из виду. Во все 

более взаимосвязанной с глобальной экономике 

политика должна быть согласована в масштабах 

всего мира в целом. Имеется несколько при-

меров, объясняющих значимость этого аспекта, 

но здесь рассматриваются два из них. Во-первых, 

если учесть сигналы, посылаемые реальной эко-

номикой и финансовым сектором, то должно 

стать очевидным, что отправной точкой траекто-

рии устойчивого и стабильного роста с опорой на 

спрос должна быть внутренняя экономика, а не 

усилия каждой отдельно взятой страны, направ-

ленные на конкурентные сокращения издержек и 

импорта в целях обеспечения оживления за счет 

чистого экспорта. Высокая внутренняя эконо-

мическая активность в достаточном числе стран

(а следует признать, что страны, имеющие про-

фицит во внешних расчетах, должны вносить 

в этот процесс гораздо более весомый вклад) 

является единственной действительно устойчи-

вой базой для оживления глобальной торговли. 

Во-вторых, в условиях отсутствия подлинно 

инклюзивной глобальной финансовой архи-

тектуры не регулируемые должным образом, 

бесконтрольные глобальные финансовые рынки 

могут быть вредоносными, как это наглядно про-

демонстрировал финансовый кризис 2008 года.

Сохраняющаяся неадекватность институтов и 

механизмов для международной координации 

политики фундаментальным образом сказыва-

ется на правилах игры, побуждая директивные 

органы принимать на вооружение стратегии, 

которые могут представляться удобными на 

данный момент, но которые, по сути, обрече-

ны на провал в среднесрочной перспективе. 

Исключительно важно продолжать усилия по 

формированию комплекса более эффективных 

инклюзивных глобальных институтов для регу-

лирования рынков, содействия выправлению 

неприемлемых дисбалансов при их возникно-

вении, а также для более активного достижения 

целей глобального развития и конвергенции. Это 

может быть амбициозной задачей, для решения 

которой требуются значительное упорство и 

дальновидность. Но, как указывается в главе IV,

история показывает, что в прошлом уже 

серьезно задумывались над глубокими рефор-

мами глобального масштаба, аналогичными тем,

о которых говорилось в настоящем разделе. Тем 

временем для координации национальных стра-

тегий, проработки послед-ствий взаимосвязи 

между ними в глобальной среде и соответствую-

щего управления международными операциями 

и потоками необходимы гораздо более значимые 

усилия.
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1 Этот тренд оценивается с середины 1990-х го-

дов по настоящее время во избежание придания 

чрезмерного веса годам бумов, которые предше-

ствовали кризису и которые считаются неустой-

чивыми, а также срочным мерам реагирования на 

уровне политики в период глобального кризиса, 

которые были явно более стимулирующими по 

сравнению с нормой.

2 На момент подготовки настоящего доклада 

Управление национальной статистики Соеди-

ненного Королевства занималось пересмотром 

своих ежегодных статистических данных по ВВП 

(см. United Kingdom National Accounts − The Blue 

Book, 2014 edition), и из предварительных сооб-

щений следует, что к 2013 году уровень реально-

го ВВП был несколько выше докризисного уровня.

3 В Соединенных Штатах по закону правительства 

штатов местные органы управления обязаны 

обеспечивать сбалансированность своих пер-

вичных бюджетов, что на практике предполагает 

корректировку расходов с учетом собираемых 

налогов и других поступлений.

4 Этот термин, который был использован Кейнесом 

в его "Общей теории", означает всплеск опти-

мизма, затрагивающий настроения частных 

инвесторов.  

5 Это подтверждает результаты проведенного 

еще раньше анализа по Соединенным Штатам

(Piketty and Saez, 2003) и по большой группе стран 

как в развитых, так и развивающихся регионах 

(см., например, Cornia, 2004; и Milanovic, 2005).

6 Другие эмпирические исследования, в которых 

используется иной методический подход и ана-

лизируются ряды данных на отраслевом уровне, 

свидетельствую о том, что увеличение доли 

накапливаемого капитала в соотношении с зар-

платами и доходами самозанятых лиц при над-

лежащей оценке высвечивают тенденцию более 

резкого сокращения трудовых доходов (Arpaia

et al., 2009).

7 Хотя в целом существует согласие по поводу важ-

ного значения эмпирических выводов Пикетти 

относительно долгосрочных тенденций в области 

неравенства, его теоретическое объяснение, 

оправдывающее неоклассическую теорию роста, 

было подвергнуто острой критике (Patnaik, 2014; 

Taylor, 2014).

8 Аналогичные выводы с определенными вари-

ациями в зависимости от основополагающих 

экономических структур различных стран были 

сделаны на основе аналитических и эмпири-

ческих оценок в рамках полемики о "ведущей 

роли зарплат" в противовес "ведущей роли при-

былей" (Storm and Naastepad, 2012; Lavoie and 

Stockhammer, 2012).

9 См. предыдущие выпуски Доклада о торговле

и развитии; а также Turner, 2008.

10 На эти две страны в совокупности приходится 

значительная доля глобального потребления, 

и поэтому они могут оказать по крайней мере 

некоторое влияние на увеличение глобальных 

дисбалансов. Хотя в других относительно круп-

ных странах ситуация, судя по всему, является 

сходной, анализ положения в этих двух стра-

нах облегчается наличием подробных данных 

о балансах и структуре активов в их секторах 

домохозяйств.

11 Это бухгалтерский термин, означающий "пози-

тивный шок" для чистого богатства владельцев 

активов при повышении цен на активы. Данный 

шок может быть оценен посредством отнесения 

изменения цен на различные активы на счет 

основополагающей структуры баланса. Затем 

посредством дальнейшего дисконтирования 

по фактору инфляции потребительских цен 

получается показатель реальных прибылей на 

приросте капитала. Формальное методологиче-

ское обоснование и предыдущие эмпирические 

оценки см. Izurieta (2005). Управление финан-

совых счетов Федеральной резервной системы 

Соединенных Штатов публикует ряды данных 

по таким прибылям в номинальном выраже-

нии (см. table R.100) до их дисконтирования 

с учетом инфляции. Полученные здесь ряды 

номинальных данных очень близки к данным 

Федеральной резервной системы и имеют лишь 

Примечания
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незначительные погрешности из-за агрегатного 
характера используемых цен на  активы. Это 
позволяет сверить с такими существующими 
данными методологию оценки, используемую 
далее для Соединенного Королевства, которое 
не публикует данных о прибылях на приросте 
капитала в секторе домохозяйств. Следует под-
черкнуть, что они представляют собой не при-
были, фактически полученные за счет операций 
с активами, а лишь бухгалтерские прибыли.

12 "Чистые финансовые сбережения" (термин, при-
писываемый Тобину (Tobin (1982)) эквивалентны 
более известным концепциям профицита или 
дефицита, которые обычно используются при-
менительно к государственному сектору или 
внешнему сектору (счет текущих операций).
В национальных счетах этот термин имеет офи-
циальное название "чистое кредитование" (или 
"чистые заимствования" при его отрицательном 
значении), однако этот термин не используется 
в данном тексте во избежание путаницы с также 
часто используемым термином "кредитование" 
или "заимствования" применительно к банков-
скому сектору.

13 Эти ряды данных, которые охватывают лишь 
период до 2012 года, были составлены посред-
ством объединения статистики национальных 
счетов с данными обследований и расчетными 
трендами эволюции зарплат или сельскохозяй-
ственных доходов при наличии таковых. Тем 
не менее здесь возможна значительная погреш-
ность, особенно по странам, в которых доля 
неформальных/смешанных доходов велика. 

14 Под смешанными доходами в национальных сче-
тах понимаются доходы самозанятых лиц, а так-
же все доходы неинкорпорированных предпри-
ятий и те, которые отнесены к категории "неры-
ночный выпуск".

15 См. также ДТР 2001; Akyüz, 2002; D’Arista, 2007; 
Ghosh and Chandrasekhar, 2001; Singh, 2003; 
Stiglitz, 1999.

16 См. также Akyüz, 2013 и 2014; Ghosh, 2014;
ДТР 2013; UNCTAD, 2011.

17 Более общий обзор аналогичных точек зрения 
см. Lawson (2011), а также Obstfeld (2012).

18 Украина, где приток капитала после 2009 года 
возрос лишь незначительно, служит примером 
того, как потрясение, подобное финансовому 
кризису, может ударить по уязвимым секторам 
и породить системные угрозы, для устранения 
которых требуются более долгосрочные кор-
ректировки, причем зачастую это усугубляется 
социальными трениями.

19 См., например, Chandrasekhar and Ghosh, 2013 и 
2014; Lee, 2013; McKenzie and Pons-Vignon, 2012; 
Chang, 2013; Kang et al., 2011; Ffrench-Davis, 2012.

20 Этот индекс имеется по адресу http://unctadstat.
unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx? 

ReportId=30953. С его помощью оценивается на 
потоварной основе эволюция (нормализован-
ных) балансов с течением времени при учете 
реэкспортной деятельности. Этот набор данных 
является чрезвычайно дезагрегированным и 
подробным, что позволяет в полной мере охва-
тывать стандартную отраслевую квалификацию, 
и в нем также уточняются категории по уровню 
квалификации рабочей силы в обрабатывающей 
промышленности.

21 МГП представляет собой полностью эндоген-
ную методику моделирования, основанную на 
безупречном учете без "черных дыр" и без необъ-
ясненных остаточных явлений. Поведенческие 
отношения, которые определяют макроэконо-
мические коррективы, оцениваются на эконо-
метрической основе с использованием выборки
(124 страны) и временных рядов данных (период 
с 1980 по 2012 год). Модель охватывает 25 стран 
и страновых групп, и в ней рассматриваются
ВВП в основных секторах; государственные, 
частные и финансовые учреждения; занятость; 
международная торговля (пять основных кате-
горий) и финансы; а также финансово-бюд-
жетная, денежно-кредитная и промышленная/
торговая политика (см. ДТР 2013, приложение к 
главе I). Для ознакомления с дополнительными 
техническими деталями посетите веб-сайт http://
unctad.org/en/PublicationsLibrary/ tdr2014_GPM_
Technical Description.pdf.

22 Как отметил Кейнс (1936:149), "состояние уверен-
ности имеет значение в силу того, что оно явля-
ется одним из главных факторов, определяющих 
график предельной эффективности капитала 
или, что то же самое, график инвестиционного 
спроса. Немного, однако, можно сказать о состо-
янии уверенности априори. Наши выводы на 
этот счет должны опираться, главным образом, 
на фактические наблюдения за состоянием рын-
ков и психологией бизнеса". 
Далее Кейнс делает крайне важное замечание 
с целью подчеркнуть, насколько труднее знать 
априори условия, которые позволят обеспечить 
выход из кризиса (1936:158): "Мы должны при-
нимать во внимание также и другую сторону 
состояния уверенности, а именно доверие 
предоставляющих ссуды учреждений к тем, кто 
хочет занять у них денег, что иногда определяют 
как состояние кредита. Резкое падение курсов 
акций, которое оказывает губительное влияние 
на предельную эффективность капитала, может 
быть вызвано тем, что либо состояние уверен-
ности у спекулянтов, либо состояние кредита 
становится менее прочным. Но в то время как 
ослабления одного из этих факторов достаточно 
для того, чтобы произошел крах, возвращение 
дел в нормальное русло требует восстановления 
их обоих". 



Доклад о торговле и развитии, 2014 год48

23 В данном конкретном случае имеются лишь 

очень незначительные отличия от базового 

сценария. При его построении для недопуще-

ния наступления кризиса, как уже объяснялось 

выше, в базовом варианте устанавливаются 

верхний и нижний пределы обменных курсов 

и цен на сырьевые товары, которые могли бы 

стать следствием дисбалансов, рассмотренных 

в разделе А.

24 В МГП эти преференции распространяются на 

страны с доходами на душу населения менее

2 000 долл. в 2012 году.  

25 Ретроспективный период длится до 2014 года,

но последние проверяемые данные о доле трудо-

вых доходов за пределами 2012 года по большин-

ству стран отсутствуют. 

26 Предполагается, что политика в области дохо-

дов в Соединенных Штатах будет сравнительно 

более активной, в результате чего доля трудовых 

доходов в них будет подтянута к уровню, суще-

ствовавшему до 1990 года, или к уровням других 

развитых стран. Еще важнее то, что домашние 

хозяйства в Соединенных Штатах со временем 

накопили серьезные финансовые дисбалансы, 

и предполагаемое улучшение функционального 

распределения доходов является предпосылкой 

обеспечения устойчивого роста частного потре-

бления без усиления финансовой уязвимости 

домохозяйств. 

27 В ДТР 2013 был предложен альтернативный сце-

нарий, в котором предполагалось, что все разви-

вающиеся страны и динамично растущие страны 

с формирующейся рыночной экономикой будут 

проводить инициативную политику в области 

доходов, а развитые страны будут продолжать 

изыскивать преимущества в части чистого 

экспорта путем сокращения долей заработных 

плат. В модели было показано, что это приведет 

к чистым выгодам для развитых стран за счет 

развивающихся стран и динамично растущих 

стран с формирующейся рыночной эконо-

микой. В этой ситуации вторая группа стран,

что вполне естественно, проявляла бы значитель-

ную осторожность при проведении аналогичной 

политики в области доходов, что в конечном 

счете привело бы к ослаблению воздействия на 

рост и распределение.

28 Предполагается, что в Соединенных Штатах и в 

несколько меньшей степени в Индии рост госу-

дарственных расходов будет относительно более 

динамичным, чем в ретроспективный период, 

и он оказывается несколько более быстрым, 

чем рост ВВП в первые пять лет, по которым 

даются прогнозы. Как уже отмечалось ранее, это 

обусловлено тем, что быстрыми темпами росли 

расходы частного сектора с использованием 

заемных средств, и для выхода на стабильную в 

финансовом отношении траекторию быстрого 

роста ВВП государственный сектор должен 

был вносить более весомый вклад, чем частный 

сектор.  

29 Исключением является Китай, где переориента-

ция политики с роста инвестиций на ускорение 

роста доходов и потребления домохозяйств, как 

предполагается, усилится в первые несколько 

лет имитационного периода. При этих допуще-

ниях частные инвестиции в Китае, в принципе, 

должны стабилизироваться на уровне пример-

но 25% ВВП к концу имитационного периода. 

30 Исключение составляют Китай, где замедление 

роста будет обусловлено самой политикой,

а также многие периферийные страны Европы, 

которые продолжают испытывать на себе давле-

ние дефляционной политики, и многие страны-

нефтеэкспортеры, которые уже не будут получать 

выигрыш от продолжающегося роста цен на 

нефть в таких же масштабах, как за последние 

два десятилетия.

31 Сценарий сбалансированного роста имеет "про-

развитийный уклон" (без игнорирования роста в 

развитых странах), и известно также, что потен-

циал роста развивающихся стран и динамично 

растущих стран с формирующейся рыночной

экономикой превышает потенциал развитых 

стран. Что касается измерений, то весовые коэф-

фициенты ППС (в этих расчетах базовым явля-

ется 2005 год) каждый год не пересчитываются,

что приводит к более высокому весу развиваю-

щихся стран в глобальном ВВП в течение всего 

периода прогнозирования.

32 Исключения составляют, в частности, члены 

Содружества Независимых Государств (СНГ) и 

Китай. Страны СНГ вместо накопления со време-

нем более значительных бюджетных профицитов 

воспользуются сокращением этих профицитов 

для активизации процесса структурных преоб-

разований. В Китае же более сильный акцент 

делается на укреплении социальной защиты в 

целях поощрения роста потребления домашних 

хозяйств.

33 Не все развитые страны поощряют расходы част-

ного сектора за счет заемных средств. Например, 

Германия и Япония значительно увеличивают 

свои профициты во внешних расчетах по базо-

вому сценарию. Таким образом, группа разви-

тых стран в целом не демонстрирует рельефно 

выраженной тенденции к движению в одном 

направлении.
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В рамках обсуждаемой сегодня повестки дня 

в области развития на период после 2015  года 

ставятся амбициозные цели, выходящие за рамки 

Целей развития тысячелетия (ЦРТ): вместо прин-

ципа "все как обычно" в ее основу должен лечь 

более универсальный, реформаторский и устой-

чивый подход (United Nations, 2012). Благодаря 

этому новая повестка дня сыграет важнейшую 

роль в определении новых целей и задач для 

директивных органов как на национальном, так 

и на международном уровнях. Семнадцать целей 

(и соответствующих задач), сформулированных 

Рабочей группой открытого состава Организа-

ции Объединенных Наций по устойчивому 

развитию, по своей амбициозности и сложности 

выходят далеко за рамки ЦРТ (United Nations, 

2014). Выработка такого нового подхода сопря-

жена для международного сообщества с тремя 

главными вызовами. 

Во-первых, цели и задачи предстоит увязать

с такой парадигмой политики, которая в сос-

тоянии помочь повсеместно повысить про-

изводительность труда и доходы на душу насе-

ления, создать достойные рабочие места в таком 

количестве, чтобы удовлетворить потребности 

быстрорастущей и урбанизирующейся гло-

бальной рабочей силы, выстроить стабильную 

международную финансовую систему, создаю-

щую условия для наращивания производитель-

ных инвестиций, и обеспечить бесперебойное 

оказание государственных услуг, не забывая 

никого, и в первую очередь наиболее уязвимые 

общины. Экономическая парадигма рыночного 

либерализма, ставшая популярной в последние 

три десятилетия, оказалась несостоятельной по 

большинству из этих позиций (UNCTAD, 2011; 

Caritas in Veritate Foundation, 2014). 

Второй вызов, с которым неизбежно стол-

кнется любая новая повестка дня в области 

развития, связан с повсеместным углублением 

неравенства, сопровождавшим распространение 

идей рыночного либерализма. Этот вызов важен 

не только по этическим соображениям, посколь-

ку вопреки учебникам, где компромисс между 

ростом и равенством выглядит легкодостижи-

мым, в реальной жизни углубление неравенства 

может поставить под угрозу экономический 

прогресс и социальную стабильность, а также 

подорвать политическое согласие (ДТР 1997 и

2012; Wilkinson and Pickett, 2009; Piketty, 2014). 

Рост доли доходов (и политического влияния) 

богатейшего процента населения уже оживил 

дискуссию на эту тему; а данные о состоянии 85 

богатейших людей планеты, имеющих больше, 

чем менее обеспеченная половина ее населения, 

дают желаемый шоковый эффект. Однако для 

того, чтобы в полной мере понять специфику 

процесса углубления неравенства в последнее 

время, необходимо внимательнее взглянуть 

на функциональную динамику доходов, и в 

ПРОСТРАНСТВО ДЛЯ МАНЕВРА В ПОЛИТИКЕ
И ГЛОБАЛЬНОЕ УПРАВЛЕНИЕ:

АКТУАЛЬНЫЕ ВОПРОСЫ
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частности на расхождение в темпах роста зара-

ботной платы и производительности труда, 

императивы создания акционерной стоимости 

и вознаграждения менеджмента как факторов, 

определяющих поведение корпораций, а также 

на усиление регрессивных тенденций в сфере 

налогообложения. Повышение мобильности 

капитала затруднило взимание налогов с неко-

торых, зачастую наиболее крупных, компаний. 

Кроме того, это ослабило переговорные позиции 

рабочей силы, заставило государства идти по 

пути регрессивного налогообложения и больше 

полагаться на рынки облигаций, а также еще 

более усилило негативное влияние нерегулируе-

мой финансовой деятельности на распределение. 

Растет количество исследований, авторы которых 

связывают масштабы недавнего кризиса с этими 

проявлениями неравенства, обращая внимание 

на асимметричность их влияния на структуру 

спроса и на их связи с представляющейся все 

менее и менее состоятельной моделью роста, 

финансируемого за счет долга (Kumhof and 

Rancière, 2010; Stiglitz, 2012; Mian and Sufi, 2014).

Третий вызов заключается в том, чтобы 

предоставить в распоряжение стран эффектив-

ные инструменты политики и возможности их 

использования, с тем чтобы они могли достигать 

поставленных целей и работать над осуществле-

нием повестки дня в области развития. Именно 

эта тема находится в центре внимания Доклада. 

Привлекательность и в то же время недостатки 

ЦРТ1 отчасти кроются в том, что акцент в них 

делается исключительно на четко сформулиро-

ванных социальных целях, и в них практически 

ничего не говорится ни об экономических зада-

чах, ни об инструментах политики, необходимых 

для достижения каждой из поставленных целей 

как на национальном, так и на международном 

уровне. Тема инструментов политики затрагива-

ется лишь в связи с восьмой ЦРТ, посвященной 

глобальному партнерству в целях развития, 

однако среди всех целей именно эта цель является 

самой слабой и наименее конкретной (UNCTAD, 

2013)2.

Ответить на эти три вызова было бы непро-

сто даже в идеальных условиях, однако сегодня, 

когда финансовый кризис 2008−2009 годов 

изменил глобальные экономические условия, 

данная задача стала еще более сложной. Работа по 

достижению ЦРТ вначале проходила в целом при 

благоприятных внешнеэкономических условиях: 

наблюдался не только рост потоков помощи, но 

и высокий рыночный спрос как в развитых, так 

и в развивающихся стран, цены на сырьевые 

товары росли, а иностранный капитал для мно-

гих развивающихся странах никогда не был столь 

доступным. Все эти факторы создали предпо-

сылки для быстрого роста развивающихся стран 

после 2002 года, когда темпы их роста постоянно 

были более высокими, чем в развитых странах.

В этих тенденциях многие видели наступле-

ние новой эры в мировой экономике, сочетающей 

гораздо более мягкие макроэкономические 

условия, выравнивание глобальных доходов и 

ожидание продолжения устойчивого роста в 

условиях быстрого формирования "глобального 

среднего класса". Одновременно стали ослабе-

вать призывы к более активному использованию 

глобальных рычагов управления все более и 

более взаимозависимой мировой экономикой. 

Одно время появились даже надежды на то, что 

динамика роста в более бедных странах перестала 

зависеть от тенденций в развитом мире (Canuto, 

2012). Однако последние события показали, что 

этот вывод был преждевременным (Akyüz, 2013).

Осуществлять новую повестку дня в обла-

сти развития в предстоящие годы, по всей 

видимости, придется в более сложных внешних 

условиях. Некоторые потенциальные трудности 

рассматриваются в главе II настоящего Доклада, 

и они указывают на то, что процесс пост-

кризисного восстановления будет долгим и 

неустойчивым, особенно в случае сохранения 

привычного макроэкономического сценария. 

Кроме того, финансовый кризис наглядно проде-

монстрировал ряд взаимосвязанных хроничес-

ких экономических и социальных диспропорций, 

которые неизбежно будут оказывать сильное 

влияние на любые попытки сформулировать 

новые стратегии развития для решения проблем 

разрыва между городом и деревней, формальной 

и неформальной хозяйственной деятельностью, 

доступа к недорогостоящим источникам энер-

гии, сводящим к минимуму ущерб окружающей 

среде, а также продовольственной безопасности 

и доступа к безопасной воде. Если к 2030 году мы 

хотим построить более инклюзивную и устой-

чивую глобальную экономику, в решении этих 

проблем должны участвовать как развитые, так 

и развивающиеся страны. 
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Восстановление баланса на столь многочис-

ленных направлениях потребует выстраивания 

платформы комплексной политики на основе 

более жизнеспособных и инклюзивных нацио-

нальных стратегий развития, а также внесения 

коррективов в механизмы управления глобаль-

ной экономической системой для адаптации к 

этим стратегиям и их поддержки. Если успе-

хи в решении социальных и экономических 

задач не будут подкрепляться эффективными 

национальными стратегиями обеспечения 

устойчивого и инклюзивного развития или если 

глобальная экономика окажется невосприим-

чивой к этим стратегиям, то достижение более 

амбициозных целей развития, по всей види-

мости, окажется под угрозой. В прошлогоднем 

Докладе о торговле и развитии утверждалось, 

что мобилизация более значительных внутрен-

них ресурсов и построение национальных и 

региональных рынков должны открыть путь к 

устойчивому росту во многих развивающихся 

странах на многие годы вперед. Для дости-

жения экономических и социальных целей 

повестки дня в области развития на период 

после 2015 года с максимальной опорой на 

внутренние ресурсы, безусловно, потребует-

ся более решительная макроэкономическая 

политика, предусматривающая использование 

широкого арсенала фискальных, финансовых и 

регулятивных инструментов в поддержку капи-

талообразования, проведение инициативной 

политики на рынке труда и в области дохо-

дов для создания более достойных рабочих 

мест, а также эффективное управление сче-

том операций с капиталом для ограничения 

потенциального ущерба в случае внешних 

потрясений и кризисов. В то же время для 

поддержания экономической стабильности 

потребуется диверсифицировать и модернизи-

ровать структуру и потенциал производства, 

благодаря которому возможно создание и рас-

пределение богатства (Salazar-Xirinaches  et al., 

2014). Создавать более конкурентоспособные 

компании, переориентировать ресурсы на сек-

тора, создающие более высокую добавленную 

стоимость, и укреплять национальный техно-

логический потенциал невозможно, опираясь 

лишь на рыночные силы; важнейшее значение 

имеет также эффективная промышленная поли-

тика и целенаправленная работа по поддержке и 

координации деятельности частного и государ-

ственного секторов. 

Любое расширение и укрепление националь-

ных стратегий развития должно сопровождаться 

институциональными изменениями. Рынки 

редко бывают "свободными" и никогда не функ-

ционируют в вакууме; для эффективной работы 

им требуются рамки в виде правил, ограничений 

и нормативов (Polanyi, 1944). Поэтому рыночная 

экономика всегда существует в более широком 

правовом, социальном и культурном контек-

сте, испытывая на себе влияние самых разных 

политических сил. Стремление частных фирм 

к получению прибыли означает, что отдельные 

предприятия постоянно проверяют эти более 

общие правила и ограничения на прочность, 

настаивая на изменениях, которые дадут им 

больше пространства для маневра, напри-

мер на ослаблении излишнего, по их мнению, 

бюрократического бремени, "чрезмерного" нало-

гообложения, "слишком жестких" требований к 

банковской деятельности и бухгалтерскому учету, 

"перекосов" в законодательстве, защищающем 

права трудящихся и потребителей, и "преград" 

для ввоза и вывоза денег. Правительства боль-

шинства стран понимают, что стремление к 

получению прибыли имеет не только плюсы, 

но и минусы. Поэтому они стараются найти 

баланс между интересами корпораций и своих 

избирателей. То, как и в какой степени происхо-

дит укрепление или ослабление норм и правил 

работы рынков, зависит от сложных полити-

ческих процессов, которые в каждом обществе 

имеют свою специфику; однако полностью отка-

заться от них без создания угрозы для общего 

экономического и общественного порядка не 

представляется возможным. Как заявил недав-

но Марк Карни, Управляющий Банком Англии, 

именно отрицание этих сложностей в процессе 

формулирования и проведения экономической 

политики является одним из главных и опас-

ных недостатков рыночного фундаментализма 

(Carney, 2014).

Процесс развития ныне успешных стран 

исторически характеризовался в первую оче-

редь тем, что можно назвать "адаптационной 

эффективностью" (North, 2005), т.е. способно-

стью создавать институты, не только создающие 

стабильные условия для экономической деятель-

ности, но и являющиеся достаточно гибкими для 

того, чтобы обеспечивать максимальную свободу 

при выработке и адаптации стратегий, а также

при выборе мер для решения конкретных проб-
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лем в конкретный момент времени в той или иной 

конкретной ситуации. Применительно к государ-

ственным учреждениям понятие адаптационной 

эффективности означает, что директивные орга-

ны должны располагать необходимой свободой 

действий в определении приоритетов, выборе 

предпочтительных инструментов политики и 

осуществлении оптимального, с их точки зре-

ния, пакета мер политики. Не так давно видный 

голландский экономист Ян Тинберген пришел 

к заключению, что, для того чтобы такой пакет 

мер мог дать отдачу на агрегированном уровне, 

количество инструментов политики должно быть 

по крайней мере не меньше числа задач. Если в 

программе количество инструментов меньше 

числа задач, то как минимум одна из задач не 

будет выполнена; если же инструментов больше, 

чем задач, то для достижения конкретного набора 

целей будет существовать несколько путей. 

Максимальное увеличение числа инстру-

ментов представляется разумным шагом, по 

крайней мере, когда речь идет о большинстве 

стратегий развития, в рамках которых при-

ходится одновременно решать самые разные 

микроэкономические, макроэкономические, 

структурные и стратегические задачи. В то же 

время сводить проблему пространства для ма-

невра в политике к обсуждению количества 

инструментов и целей недостаточно для пони-

мания всех возможных сложностей. Разные 

инструменты могут достигать конкретной цели 

с разной степенью эффективности; к тому же, 

поскольку цели взаимосвязаны, тот или иной 

конкретный инструмент потенциально может 

влиять одновременно на несколько целей и 

не всегда в ожидаемую или нужную сторону. 

Кроме того, граница между целями и инструмен-

тами не является бесспорной или очевидной.

То, что является целью для одной группы ди-

рективных органов (или при конкретных обстоя-

тельствах), вполне может являться инструментом 

для другой (или в иных условиях). 

Под пространством для маневра в поли-

тике в первую очередь понимается свобода 

или способность правительства определять 

и претворять в жизнь оптимальное с учетом 

национального контекста сочетание мер эконо-

мической и социальной политики в интересах 

справедливого и устойчивого развития. Его 

можно определить как сочетание политиче-

ского суверенитета де-юре, т.е. формальной 

самостоятельности национальных директивных 

органов в выборе целей и инструментов полити-

ки, и национального контроля за политикой 

де-факто, т.е. способности национальных ди-

рективных органов устанавливать приорите-

ты, влиять на достижение конкретных целей 

и оценивать возможные компромиссы (Mayer, 

2008). На оба эти параметра воздействуют, хотя 

и по-разному, внешние условия, и между послед-

ствиями внешней экономической интеграции 

и национальной свободой маневра в политике 

существуют хорошо известные противоречия 

(Panic, 1995).

Можно практически с полной уверенностью 

сказать, что для возврата к модели развития, отда-

ющей приоритет реальному сектору экономики 

и тем, для кого он является источником средств 

к существованию и залогом безопасности, а не 

финансовым интересам, потребуется дополнить 

инструментарий политики новыми мерами, кото-

рые ортодоксальная экономическая теория до 

сих пор не предусматривала. В то же время, рас-

ширяя стратегии развития подобным образом, 

следует помнить о непредсказуемых и неодно-

значных последствиях использования отдельных 

инструментов политики, а также о возможных 

компромиссах и адаптационных издержках, свя-

занных с выбором одного пакета мер политики, 

а не другого. Цели политики, как правило, редко 

являются "черными или белыми" (занятость или 

инфляция, открытая или закрытая экономика, 

государственная или частная собственность, 

фиксированные или гибкие обменные курсы) и 

чаще всего сочетают в себе сразу несколько оттен-

ков. Уже одно это говорит о том, что искусство 

сочетать различные цели и инструменты явля-

ется неотъемлемой частью процесса выработки 

политики и что в условиях, когда существуют 

разные пути обеспечения ускоренного роста, 

* * * *
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макроэкономической стабильности, открытости 

и более справедливого распределения доходов, 

экспериментирование приобретает особенно 

важное значение (World Bank, 2005).

Кроме того, в любой конкретный момент вре-

мени в обществе существует неписаный договор, 

устанавливающий правила функционирования 

экономики и границы участия государства в 

экономической жизни. Процессдостижения 

консенсуса, определения приоритетов и фор-

мирования подходов является не менее важной 

предпосылкой определения пространства для 

маневров в политике, чем наличие технократи-

ческого потенциала. Для того чтобы выбрать 

оптимальное сочетание мер политики, необходи-

мо также представить и количественно оценить 

возможные масштабы изменений, вызванных 

той или иной конкретной программой. В любом 

случае сочетание лидерских качеств, здравого 

смысла и экспериментирования закладывают 

фундамент для поистине открытого процесса 

выработки политики. 

Страны, вставшие на путь догоняющего 

роста и устойчивых структурных  преобразова-

ний, по-прежнему отличают от остальных стран 

стремление государства координировать дей-

ствия групп, представляющих разные интересы, 

обеспечивать доверие к его действиям и мерам, 

а также способность превратить национальное 

развитие в неотложный проект первостепенной 

важности. Успешным государствам удалось 

расширить свой потенциал благодаря созданию 

институтов, обеспечивающих подотчетность; 

постоянному совершенствованию процедур 

найма, продвижения, вознаграждения и про-

фессиональной подготовки сотрудников; а также 

формированию (полу)государственных меха-

низмов и других разновидностей партнерств,

в первую очередь с отраслевыми ассоциация-

ми, а также с профсоюзами, университетами и 

исследовательскими учреждениями. Они создали 

также органы регулирования и надзора, нередко 

обладающие высокой степенью независимости от 

политического процесса, для разработки правил, 

требований, стимулов и инструментов контроля, 

с целью облегчить работу рынков и в то же время 

свести к минимуму возможные микроэкономи-

ческие и макроэкономические диспропорции. 

В контексте структурных, технологических и 

социальных перекосов, которые необходимо 

устранить во всех развивающихся странах, хотя 

и в разной степени, ЮНКТАД связывает эти 

разнообразные институциональные элементы с 

надзорными функциями "государства развития", 

призванными обеспечить успех преобразований.

* * * *

В условиях продолжающейся глобализа-

ции мировой рынок нуждается в рамках в виде 

правил, ограничений и нормативов не меньше, 

чем рынок внутренний. И, так же как на нацио-

нальном уровне, ослабление и укрепление этих 

рамок является постоянным процессом. Однако 

существуют два важных отличия. Первое отличие 

заключается в том, что призванные защищать 

эти рамки международные институты в своей 

деятельности зависят в первую очередь от резуль-

татов переговоров между государствами. По сути 

именно государства должны решать, хотят ли они 

обменять свою свободу в политике на выгоды от 

наличия международных правил, ограничений 

и мер поддержки и если да, то в каком объеме.

В мире, где силы государств не равны, пространст-

во для маневра в решении задач националь-

ного экономического и социального развития 

неизбежно различается, равно как и вероятное 

воздействие стратегических решений одних 

стран на другие. Нахождение компромиссов в 

данной области особенно тяжело продвигается 

на многостороннем уровне, где различия между 

государствами проявляются особенно рельефно. 

Во-вторых, масштабы "посягательства" разных 

международных экономических сил на свобо-

ду в политике стран также могут различаться. 

В частности, как отметил в своем эпохальном 

труде, посвященном международным обществен-

ным благам, Киндлбергер (Kindleberger,1986), 
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наибольшее влияние на эту свободу оказывают 

трансграничные финансовые операции. Однако 

сегодня, когда политические и правовые огра-

ничения на трансграничную экономическую 

деятельность ослабли, финансовые потоки пере-

стали быть  единственным источником такого 

посягательства; как говорится в главе V, очень 

серьезные диспропорции сложились и в сфере 

международного производства, в частности под 

влиянием деятельности ведущих компаний, воз-

главляющих международные производственные 

сети, что также отражается на пространстве для 

маневра, имеющемся у директивных органов.

Усиление взаимозависимости между государ-

ствами и рынками является главным аргументом 

в пользу создания хорошо структурированной 

системы глобального экономического управле-

ния, опирающейся на многосторонние нормы и 

правила. В принципе такая система должна гаран-

тировать создание глобальных общественных 

благ, таких как международная экономическая 

и финансовая стабильность и большая откры-

тость торговой системы. Помимо этого, она 

должна быть представлена слаженными много-

сторонними институциональными механизмами, 

созданными на основе межправительственных 

соглашений, которые ограничивали бы суве-

ренитет на взаимной и добровольной основе. 

Основополагающим принципом таких механиз-

мов должна быть их способность обеспечивать 

справедливые и инклюзивные результаты. Этот 

принцип должен лечь в основу разработки, 

внедрения и обеспечения применения междуна-

родных норм, правил и механизмов поддержки. 

Это поможет существенно смягчить отрица-

тельные международные последствия и влияние 

других негативных внешних факторов, которые 

возникают в тех случаях, когда национальная эко-

номическая политика направлена на получение 

максимальных выгод  для страны. С этой точки 

зрения целям многосторонности больше отвечает 

не устранение национальных различий и созда-

ние единой всемогущей экономической и пра-

вовой структуры, а эффективная состыковка 

интересов различных национальных систем 

(которые в конечном счете и определяют леги-

тимность международных механизмов).

Степень соответствия национальных стра-

тегий развития национальным потребностям 

и приоритетам может ограничиваться или 

определяться не только многосторонними режи-

мами и международными нормами; в равной мере 

на них может сказываться экономическое и поли-

тическое давление, проистекающее из характера 

функционирования глобальных рынков и зави-

сящее от глубины интеграции соответствующей 

страны. Хотя масштабы и глубина интеграции 

в глобальную экономику могут являться след-

ствием выбранной внутренней экономической 

политики, впоследствии проводимая политика 

сама может испытывать на себе последствия 

такой интеграции, направленность и силу ко-

торых не всегда можно предсказать. Как отме-

чалось в ДТР 2006, на пространство для маневра 

в политике влияют не только международные 

договоры и нормы, но и глобальная рыночная 

конъюнктура и стратегические решения других 

стран. Глобальные диспропорции в расстановке 

сил (как экономических, так и политических), 

бесспорно, также остаются важным фактором, 

влияющим на способность правительств разных 

стран формулировать и проводить самостоятель-

ную политику. 

Существуют веские основания полагать, 

что различные правовые обязательства, выте-

кающие из многосторонних, региональных и 

двухсторонних соглашений, ограничивают само-

стоятельность стран в вопросах политики, сужая 

диапазон и снижая действенность конкретных 

инструментов политики. В то же время много-

сторонние нормы могут исправлять неизбежные 

перекосы в международных экономических 

отношениях в пользу стран, имеющих больший 

экономический или политический вес (Akyüz, 

2007). Такие нормы могут одновременно огра-

ничивать пространство для маневра (главным 

образом де-юре) и облегчать возможности такого 

маневрирования (в основном де-факто). Кроме 

того, эффективность национальной политики, 

как правило, снижается, иногда довольно суще-

ственно, в результате глобализации рыночных 

сил (в первую очередь финансовых рынков) и 

интернационализации рынков в рамках деятель-

ности крупных международных компаний.

Важно анализировать, происходит ли су-

жение и изменение конфигурации такого про-

странства, каким образом и в какой степени. 

Сужение пространства для маневра в политике 

в силу обязательств или требований дерегулиро-

вать рынки обычно ограничивает способность 
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правительств влиять на характер функциони-

рования рынков для достижения более общих 

социальных целей и целей развития. В то же 

время невмешательство в рыночные процес-

сы вряд ли обеспечит макроэкономическую и 

финансовую стабильность, полную занятость, 

диверсификацию экономики в направлении раз-

вития производств, создающих более высокую 

добавленную стоимость, сокращение масштабов 

нищеты и достижение других общественно важ-

ных целей. 

Хотя степень свободы маневра в политике, 

определяемая внешним контекстом, безусловно, 

оказывает влияние на национальную политику, 

эта политика по-прежнему, и в решающей сте-

пени, является продуктом внутренних сил. Речь 

идет, в частности, о политических и политэко-

номических процессах, от которых зависят вес и 

влияние разных общественных групп, о внутрен-

нем интеллектуальном потенциале, характере 

институтов и правоприменительных механиз-

мов, государственном устройстве (степени 

федерализации) и существующих макроэко-

номических условиях. Даже когда руководство 

обладает полным суверенным контролем над 

инструментами политики, оно не всегда может 

эффективно контролировать процесс выполне-

ния конкретных задач политики. 

Кроме того, взаимодействие этих вну-

тренних и внешних сил, под влиянием которых 

происходит формулирование национальной 

политики и ее реализация, в нынешних услови-

ях глобализации становится все более сложным 

процессом. Появление в 1980-х и 1990-х годах так 

называемой стандартной модели национальной 

экономической политики, которую стали брать

на вооружение правительства самых разных 

стран мира вне зависимости от размера, осо-

бенностей и характера экономики, безусловно, 

в значительной (хотя и не всегда в решающей) 

степени определяло ход процесса либерализации 

рынков. Однако даже после того, как по планете 

прокатились волны либерализации торговли 

и финансового дерегулирования, результатом 

которых стало то, что мы сегодня называем 

глобализацией, существующие между странами 

различия говорят о том, что наряду со сравни-

тельно независимым мышлением им удалось 

сохранить и определенную степень самостоятель-

ности в политике. 

Разумеется, для более развитых стран, рав-

но как и для более успешных развивающихся 

стран, процесс глобализации в последние 20 лет 

проходил по индивидуальному плану. Напротив, 

многие развивающиеся страны были вынуждены 

следовать более жесткому и структурированно-

му подходу к либерализации экономики. Такой 

"универсальный" подход к политике развития 

практиковался главным образом бреттон-вуд-

скими учреждениями или при посредничестве 

бреттон-вудских учреждений – Всемирного 

банка и Международного валютного фонда 

(МВФ), − которым после долгового кризиса 

1980-х годов удалось серьезно расширить свой 

контроль над национальными правитель-

ствами и свое влияние на них, получив право 

требовать внесения изменений в "ошибочную",

по их мнению, политику. Страны, стремившиеся 

получить финансовую помощь или добиться от 

МВФ или Всемирного банка согласия на реструк-

туризацию задолженности, должны были согла-

ситься на одобренные программы укрепления 

макроэкономической стабильности, а также на 

"структурные" и политические реформы, кото-

рые расширяли влияние рынков, в частности 

через либерализацию, приватизацию и дере-

гулирование, и серьезно ограничивали роль 

государства в экономике и в процессе развития. 

Аналогично этому, Уругвайский раунд перегово-

ров расширил полномочия Всемирной торговой 

организации (ВТО), распространив их на услуги, 

сельское хозяйство, интеллектуальную собствен-

ность и связанные с торговлей инвестиционные 

меры, тем самым ограничив, хотя и в разной 

степени, возможности развивающихся стран 

самостоятельно регулировать ход интеграции в 

глобальную экономику. Более подробно об этом 

говорится в следующей главе.

Признание роли политики и международ-

ных экономических институтов в поощрении 

выбора того или иного набора мер политики 

является важным дополнением к представле-

ниям о глобализации как о самостоятельном, 

неизбежном и необратимом процессе, про-

исходящем под воздействием обезличенного 

рынка и технологических сил. Хотя такие силы, 

безусловно, играют важную роль, в их основе 

лежит выбор конкретной политики и действия 

существующих институтов. Было бы ошибкой 

также представлять глобальную экономику как 

некую "естественную" систему, обладающую 
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собственной логикой. Она является и всегда явля-

лась плодом сложного сочетания экономических 

и политических отношений. В этих условиях мно-

госторонние правила и институты могут являться 

источником стимулов или санкций, заставля-

ющих страны сотрудничать, а не идти своим 

путем. По мере того как мир становится все более 

взаимозависимым, странам становится все слож-

нее создавать институциональные механизмы и 

защищать остающуюся у них свободу действий 

в поддержку инклюзивного развития. Поскольку 

рынки и компании работают на глобальном уров-

не, есть смысл разрабатывать глобальные прави-

ла и нормы регулирования. Кроме того, для созда-

ния и использования глобальных общественных 

благ, которые не могут или не хотят создавать 

рынки, требуются коллективные усилия на меж-

дународном уровне. Глобальные правила, нормы 

регулирования и ресурсы требуются и для эффек-

тивного противодействия новым угрозам, таким 

как изменение климата. В то же время самой со-

бой разумеется, что управление на междуна-

родном уровне очень сильно отличается от 

управления на национальном уровне, поскольку 

правительствам предлагается частично отказать-

ся от своего суверенитета и от своей ответствен-

ности в интересах коллективных усилий и целей. 

Вот почему абсолютно необходимо, особенно в 

мире взаимозависимых, но неравных государств 

и экономик, чтобы международные меры форми-

ровались таким образом, чтобы они дополняли 

или расширяли возможности достижения наци-

ональных целей и удовлетворяли потребности 

всех. 

Созданная в эпоху глобализации, дви-

жимой финансовыми интересами, система 

содержит множество правил и норм регулиро-

вания международной торговли и инвестиций, 

которые чрезмерно сужают возможный выбор 

мер национальной политики. При этом она не 

предусматривает эффективных многосторонних 

правил и институтов, которые обеспечивали 

бы международную финансовую стабильность 

и экстерриториальный налоговый контроль. 

В условиях такого несовершенства системы 

директивные органы развитых стран направляют 

усилия на решение взаимосвязанных макроэко-

номических и структурных проблем, в то время 

как правительства развивающихся стран стара-

ются закрепить недавние успехи и вступить в 

новую фазу инклюзивного развития. Вот почему 

сегодня как никогда важно, чтобы тема про-

странства для маневра в национальной политике 

заняла одно из центральных мест в глобальной 

повестке дня в области развития.

* * * *

В последующих главах настоящего Доклада

ряд этих вопросов рассматривается более подроб-

но. В главе IV говорится о том, как создавалась 

многосторонняя система после Второй мировой 

войны, в частности о стремлении добиться того, 

чтобы новый межгосударственный консенсус, 

призванный избежать ошибок межвоенных лет,

не шел вразрез с многосторонними механизмами 

и нормами, направленными на формирование 

более открытой, стабильной и взаимозависимой 

мировой экономики. В ней утверждается, что 

отдельные попытки придать интернациональ-

ный характер "новому курсу" в 1940-х годах в 

конечном счете дали миру более инклюзивную 

многостороннюю повестку дня, отстаивавшуюся 

развивающимися странами. Глава V посвящена 

анализу преимущественно тех препятствий на 

уровне политики, с которыми развивающиеся 

страны сталкиваются де-юре и которые связаны 

с многосторонними, региональными и двух-

сторонними торговыми и инвестиционными 

соглашениями, мешающими им идти по пути 

структурных преобразований в экономике и 

выбирать их направленность. В ней описываются 

некоторые возможности, которые по-прежнему 

открыты для этих стран в области торговой и 

промышленной политики, и говорится о том, 

как можно не допустить дальнейшего суже-

ния их пространства для маневра. Кроме того,

в этой главе подчеркивается важность сохра-

нения такого пространства для маневра в по-

литике в условиях глобализации производ-

ственных систем. В главе VI рассматриваются 

главным образом фактические препятствия для 
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проведения политики, направленной на повыше-

ние макроэкономической и финансовой ста-

бильности в развивающихся странах. Без такой 

стабильности невозможно добиться высокой

нормы производительных инвестиций и роста 

производительности труда, от которых выи-

грает население этих стран в целом. Помимо 

этого, в главе анализируются усилия по улуч-

шению управления счетом операций с капи-

талом и различные способы не допустить деста-

билизирующего влияния его краткосрочных 

потоков. Далее в главе рассматривается влия-

ние на пространство для маневра в политике 

международных инвестиционных соглашений, 

проявляющееся, в частности, через механизмы 

урегулирования споров, которые ставят на пер-

вое место правовые нормы и интересы частного, 

а не общественного характера, а также изучаются 

возможности для исправления такой аномалии 

без ущерба для потенциальных выгод от привле-

чения прямых иностранных инвестиций (ПИИ).

В главе VII рассматриваются факторы, ограничи-

вающие возможности правительств пользовать-

ся финансово-бюджетными инструментами для 

достижения своих целей в области развития,

и высказываются некоторые мысли о том, как 

благодаря национальным и глобальным рефор-

мам можно расширить пространство для манев-

ра в финансово-бюджетной сфере. В частности, 

в ней анализируется экономический ущерб от 

резкого роста практики уклонения от упла-

ты налогов как физическими лицами, так и 

корпорациями, использующими для этого юрис-

дикции, сохраняющие режим конфиденциаль-

ности, а также конкретные вызовы, стоящие 

перед зависящими от сырьевых товаров страна-

ми в их переговорах о распределении ресурсной 

ренты. 

Примечания

1 Вопрос о том, удалось ли достичь Целей развития 

тысячелетия и если да, то какие, см. UNCTAD, 

2014.

2 Включение в цель 1 на более позднем этапе задач 

в отношении занятости дало толчок обсуждению 

более общих вопросов политики.



Доклад о торговле и развитии, 2014 год60

Akyüz Y (2007). Global rules and markets: Constraints 

over policy autonomy in developing countries. Penang, 

Third World Network.

Akyüz Y (2013). Drowning or waving? Developing 

countries after the financial crisis. South Centre 

Research Paper, no. 48. Geneva, South Centre.

Canuto O (2012). Recoupling or switchover: Developing 

countries in the global economy. In: Canuto O 

and Giugale M, eds. The Day After Tomorrow: 

A Handbook on the Future of Economic Policy in 

the Developing World. Washington, DC, World Bank.

Caritas in Veritate Foundation (2014). Beyond the financial 

crisis: Towards a Christian perspective for action. 

Working paper, Geneva. 

Carney M (2014). Inclusive capitalism: Creating a sense of 

the systemic. Speech delivered at the Conference on 

Inclusive Capitalism, London, May.

Kindleberger C (1986). International public goods without 

international government. The American Economic 

Review, 76(1): 1–13. 

Kumhof M and Rancière R (2010). Inequality, leverage and 

crises. IMF working paper WP/10/268, November, 

Washington, DC, International Monetary Fund.

Mayer J (2008). Policy space: What, for what and where? 

UNCTAD Discussion Paper no. 191, Geneva. 

Mian A and Sufi A (2014). House of Debt: How They 

(and You) Caused the Great Recession, and How We 

Can Prevent It from Happening Again. Chicago, IL,  

University of Chicago Press.

North D (2005). Understanding the Process of Economic 

Change. Princeton, NJ, Princeton University Press.

Panic M (1995). International economic integration and 

the changing role of national governments. In: Chang 

H-J and Rowthorn R, eds. The Role of the State in 

Economic Change. Oxford, Clarendon Press: 51−80.

Piketty T (2014). Capital in the Twenty-First Century. 

Cambridge, MA, Harvard University Press.

Polanyi K (1944). The Great Transformation: The Political 

and Economic Origins of Our Time. New York, NY, 

Farrar and Rinehart.

Salazar-Xirinachs J, Nübler I and Kozul-Wright R, eds. 

(2014). Transforming Economies: Making Industrial 

Policy Work for Growth, Jobs and Development. 

Geneva, International Labour Office.

Stiglitz J (2012). The Price of Inequality: How Today’s 

Divided Society Endangers Our Future. New York, 

NY, W.W. Norton and Co. 

United Nations (2012). Realizing the Future We Want for 

All. United Nations publications, New York.
United Nations (2014). Outcome document. Open 

Working Group on Sustainable Development Goals, 
United Nations, New York.

UNCTAD (2011). Report of the Secretary-General of 
UNCTAD to UNCTAD XIII, Development-led 
Globalization: Towards Sustainable and Inclusive 
Development Paths. United Nations, New York and 
Geneva.

UNCTAD (2013). UNCTAD and the post-2015 Development 
Agenda. Post-2015 Policy Brief 1, Geneva.

UNCTAD (2014). Least Developed Countries Report 2014. 
United Nations publications, New York and Geneva, 
forthcoming.

UNCTAD (TDR 1997). Trade and Development Report, 
1997. Globalization, Distribution and Growth. United 
Nations publication, sales no. E.97.II.D.8, New York 
and Geneva.

UNCTAD (TDR 2006). Trade and Development Report, 
2006. Global Partnership and National Policies for 
Development. United Nations publication, sales no. 
E.06.II.D.6, New York and Geneva.

UNCTAD (TDR 2012). Trade and Development Report, 
2012. Policies for Inclusive and Balanced Growth. 
United Nations publication, sales no. E.12.II.D.6, 
New York and Geneva.

UNCTAD (TDR 2013). Trade and Development Report, 2013. 
Adjusting to the changing dynamics of the world economy. 
United Nations publication, sales no. E.13.II.D.3,
 New York and Geneva.

Wilkinson R and Pickett K (2009). The Spirit Level: Why 
Equality is Better for Everyone. London, Penguin.

World Bank (2005). Economic Growth in the 1990s: Learning 
From a Decade of Reform. Washington, DC. 

Справочная литература



Пространство для маневра в политике и происхождение многосторонней экономической системы 61

Задача увязывания требований националь-

ного политического суверенитета с императи-

вами взаимозависимой мировой экономики 

сегодня может показаться сравнительно новой –

результатом прогресса в области информаци-

онно-коммуникационных технологий (ИКТ) и 

распространения влияния глобальных рыноч-

ных сил. На самом деле эта давняя задача активно 

обсуждается под разными углами зрения на 

протяжении почти двух веков (Mazower, 2012). 

Настоящая глава представля-

ет собой экскурс в историю 

обсуждения данной темы в

середине ХХ века, когда в 

значительной степени и была 

создана нынешняя многосто-

ронняя экономическая архи-

тектура.

Архитекторы создавав-

шейся после Второй мировой 

войны многосторонней систе-

мы были в первую очередь 

озабочены экономическими вызовами, с кото-

рыми сталкивались ведущие промышленно 

развитые страны. Однако в противовес мнению 

политиков после окончания Первой мировой 

войны они считали современное государство 

"идеально готовым" к стоящим вызовам – под-

нять уровень жизни, обеспечить полную заня-

тость и гарантировать экономическую и социаль-

ную защиту населения1. Помимо этого в условиях 

меняющихся контуров глобальной экономики 

в ходе обсуждения ведущей роли государства в

международном сотрудничестве поднимались 

также проблемы развития более бедных стран. 

Более того, эти проблемы не только занимали 

более видное место в дискусси-

ях о будущем международного 

сотрудничества, чем принято 

считать, но и помогали сос-

редоточить внимание на зна-

чении свободы маневра в поли-

тике для реализации целей и 

задач нового многостороннего 

порядка.

Результаты переговоров – 

согласованные институты, пра-

вила и нормы – стали отраже-

нием не только решений национальных госу-

дарств, но и лоббирования различных интересов 

в крупнейших экономических державах. В част-

ности, изменения в коалиции сторонников 

ПРОСТРАНСТВО ДЛЯ МАНЕВРА В ПОЛИТИКЕ 
И ПРОИСХОЖДЕНИЕ МНОГОСТОРОННЕЙ 

ЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИСТЕМЫ

A. Введение

Необходимость обуздания 
потенциально разрушитель-
ных финансовых сил нахо-
дилась в центре внимания 
архитекторов послевоенной 
многосторонней системы.
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"Нового курса" в Соединенных Штатах оказали 

очень сильное влияние на ход многосторонних 

дискуссий, завязавшихся еще до начала Второй 

мировой войны. Те, кто поддержал интернацио-

нализацию "Нового курса", первыми сделали шаг 

к созданию более инклюзивной многосторонней 

системы, способной учитывать нужды и оза-

боченности развивающихся стран. Однако ряд 

многообещающих инициатив в этом направле-

нии не попал в повестку дня Бреттон-Вудских 

переговоров, и после смерти Президента Сое-

диненных Штатов Рузвельта они утратили свое 

значение, уступив место более технократичес-

кой многосторонней модели, оказавшейся менее 

восприимчивой к нуждам этих стран.

Через дискуссии того времени красной 

нитью проходила мысль о необходимости обуз-

дания потенциально разрушительных финан-

совых сил, которая была актуальна как для 

развитых, так и для развивающихся стран. 

Политики и представители директивных органов 

самых разных развитых стран (представляв-

шие весь политический спектр) признавали 

необходимость заставить финансовый сектор 

обслуживать экономику, а не определять ее судь-

бу. В конце Первой мировой войны финансовые 

круги попытались быстро восстановить свое 

влияние на экономическую политику, призывая 

вновь завоевать доверие рынка и считая это 

единственным гарантированным способом "воз-

вращения к нормальной жизни" (James, 2001: 25).

Фактически это означало не только быструю 

отмену ограничений военного времени, но и 

безусловную приверженность золотому стандар-

ту, создание независимых центральных банков 

и проведение политики жесткой экономии, 

что сужало возможности для перехода к более 

управляемой экономической модели, способной 

удовлетворять новые социальные и политиче-

ские требования. Прочные позиции финансовых 

кругов позволяли им определять, какая поли-

тика является приемлемой; кроме того, они 

больше других выиграли от вызванного такой 

политикой быстрого роста потоков краткосроч-

ного капитала (и сопутствующих "токсичных" 

финансовых инструментов), которые стали 

набирать силу с середины 1920-х годов, искажая 

структуру распределения доходов во многих 

странах (Kumhof et al., 2013; Piketty,  2014).

В сочетании с в высшей степени непрочной 

банковской системой эти тенденции в конечном 

счете спровоцировали Великую депрессию и 

последовавшую за ней дезинтеграцию междуна-

родной экономики. Помня об этом, участники 

переговоров в Бреттон-Вудсе стремились во 

что бы то ни стало расширить пространство 

для манера в политике, с тем чтобы реагировать 

на новые послевоенные вызовы и ограничить 

возможности для получения доходов классом 

финансовых "рантье"2. 

Правила и меры, принятые в конечном сче

те для ограничения разрушительных пос-

ледствий нерегулируемой финансовой дея-

тельности, безусловно, дали развивающимся 

странам свободу в политике для выхода на 

независимый путь развития. Однако объем 

финансовых ресурсов, которые развивающиеся 

страны могли получить через новые многосто-

ронние механизмы, никогда не соответствовал 

масштабам их цели – радикально трансформи-

ровать структуру экономики, унаследованную 

со времен их колониального или периферийного 

статуса. Это означало, что в то время, когда меж-

дународная торговля стала оказывать больше 

влияния на формулирование послевоенных 

стратегий развития, технологический разрыв 

и структурная асимметричность производства 

в развитых и развивающихся странах превра-

тили торговую систему в поле боя. Кроме того,

в отличие от сферы международных финансов, 

влиятельные корпоративные круги, особенно в 

Соединенных Штатах, стоявшие за идеей пре-

вращенияэкспорта в двигатель роста, имели 

большевозможностей с либеральных позиций 

повлиять на результаты многостороннего 

обсуждения торговых проблем. Вызванное этим 

нежелание развитых стран бороться с повсемест-

ными производственными диспропорциями 

и асимметриями в конечном счете заставило 

развивающиеся страны настаивать на такой 

повестке дня в области развития, которая в 

большей степени отвечала бы их нуждам, требуя 

достаточной свободы действий для ее реализа-

ции. С начала 1960-х годов в центре этих усилий 

оказалась ЮНКТАД, которая нередко продвига-

ла многосторонние меры поддержки в сочетании 

с инициативами по обеспечению пространства 

для маневра, прежде предлагавшимися сто-

ронниками международного "Нового курса". 

Несмотря на серьезные изменения, которые 

произошли с тех пор в мировой экономике и в 

различных развивающихся регионах, звучавшие 
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ЮНКТАД играла центральную 
роль в продвижении такой 
повестки дня в области разви-
тия, которая отвечала бы ну-
ждам развивающихся стран, 
выступая за предоставление 
им достаточной свободы дей-
ствий для ее реализации.

в ту эпоху аргументы и сегодня имеют мощный 

резонанс, о чем пойдет речь в последующих 

главах настоящего Доклада. 

Открывающая рассмотрение данной темы 

глава составлена следующим образом. Раздел В 

посвящен более широкому историческому кон-

тексту, оказавшему влияние на обсуждение 

проблем международного 

сотрудничества в 1940-х го-

дах. В нем отмечается, что на 

ход этой дискуссии сильно 

повлиял крах неолибераль-

ной повестки, занимавшей 

центральное место в полити-

ческой мысли в 1920-х годах.

Эта повестка резко отлича-

лась от повестки админи-

страции Рузвельта, которая 

в ходе бреттон-вудских пере-

говоров постаралась придать 

"Новому курсу" международ-

ный характер. В разделе С говорится о важной 

роли вопросов развития, которые впоследствии 

оказались забытыми авторами трудов, посвя-

щенных итогам бреттон-вудских дискуссий. 

В нем напоминается о роли "Нового курса" и 

кейнсианской теории в ограничении господ-

ства международных финансов, а также о 

тесной связи этих вопросов с обсуждением 

политики развития в Латинской Америке в 

эпоху проводившейся Рузвельтом "политики 

доброго соседа". Далее в этом разделе речь 

идет о том, как обсуждению новой архитекту-

ры международной торговли препятствовали 

политические альянсы, заложившие фундамент 

"Нового курса", и как торговая политика в Евро-

пе в итоге приняла совершенно иную направлен-

ность, чем в развивающемся 

мире. В разделе D описыва-

ются последующие попытки 

развивающихся стран сде-

лать многостороннюю систе-

му более инклюзивной, в том 

числе посредством возрожде-

ния отдельных элементов 

программы интернациона-

лизации "Нового курса", с тем 

чтобы добиться поддержки 

стратегии индустриализа-

ции под руководством го-

сударства, а также более ши-

рокого признания взаимосвязи между торговы-

ми и финансовыми вопросами, которая является 

центральным в мандате ЮНКТАД. В заклю-

чительном разделе говорится о "возрождении" 

международных финансов и сопутствующем 

этому ослаблении многосторонних начал со все-

ми вытекающими последствиями для проведения 

самостоятельной политики в наше время.

B. Дискуссии на тему нового международного
экономического порядка в середине XX века

1. Расцвет и закат либеральной 
политической повестки дня
в межвоенный период

Характерной особенностью межвоенного 

периода стали резкие экономические контрасты 

между странами: в одних странах наблюдалась 

продолжительная экономическая стагнация, а в 

других − бумы сменялись спадами. В то же время 

практически везде серьезные и быстро распол-

зающиеся потрясения и кризисы конца 1920-х и 

начала 1930-х годов ознаменовали наступление 

эпохи глубокого глобального экономического 

упадка и неопределенности, которая не прошла 

бесследно для политиков и директивных органов. 

Экономические проблемы межвоенного периода 

часто приписывают заразному влиянию изоля-

ционистской и протекционистской  идеологии, 

особенно в Соединенных Штатах, на которые 
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возлагают ответственность за блокирование 

попыток вернуться к либеральному интернаци-

онализму, обеспечивавшему рост и стабильность 

до 1914 года (Wolf, 2003; Eichengreen and Kenen, 

1994). Это мнение неверно. На самом деле в эпо-

ху "быстрого роста", завершившуюся в 1914 го-

ду, практически повсеместно наблюдался рост 

тарифов, которые в некоторых случаях достига-

ли очень высокого уровня (Bairoch, 1995). И хотя 

сразу после войны тарифные барьеры выросли, 

этот рост происходил в условиях как протекци-

онистских тенденций, так и стремления к либе-

рализации: введение дополнительных налогов и 

антидемпинговых законодательных мер сопро-

вождалось отменой количественных инструмен-

тов торгового регулирования, продвижением 

принципа наиболее благоприятствуемой нации 

(НБН), отменой ограничений на экспорт капи-

тала и возвращением к золотому стандарту. 

Бесспорно, что после принятия в июне 1930 года 

Закона Смута-Хоули, тарифы в Соединенных 

Штатах достигли беспрецедентного уровня, 

вызвав в течение последующих полутора лет 

ответные меры со стороны 25 стран, что нанес-

ло удар по динамике экспорта (Bairoch, 1995).

Тем не менее глубокое падение производства и 

занятости в начале 1930-х годов ни по времени, 

ни по масштабу нельзя связать с этими изменени-

ями в политике. Кроме того, при той же тарифной 

структуре рост во многих странах быстро воз-

обновился, хотя и в условиях совершенно иной 

макроэкономической политики3.

Вопреки широко распространенному мне-

нию об этом периоде, господствующей экономи-

ческой идеологией 1920-х годов был либерализм. 

Вот почему изучение его влияния, в частно-

сти через призму поощрения консервативной 

макроэкономической политики, является клю-

чом к пониманию событий последующего деся-

тилетия (Polanyi, 1944: 231−36; Boyce, 2009: 6−7). 

После резкого глобального спада 1920−1921 годов 

все ведущие страны стали официально высту-

пать за независимость  центральных банков, 

гибкость рынков труда, облегченное регулирова-

ние рынков капитала и за золотой стандарт. Как 

отмечали Айхенгрин и Темин (Eichengreen and 

Temin, 1997: 38), риторика золотого стандарта 

на только "господствовала в дискуссиях на тему 

государственной политики …и  служила для цен-

тральных банков и политических лидеров осно-

ванием для увеличения нагрузки на обычных 

людей", но и формировала универсальную поли-

тическую повестку дня, у которой, как утвержда-

ли те же голоса, не существовало альтернативы.

С этой точки зрения переход на золотой стандарт 

рассматривался как обязательство проводить 

"ответственную" политику вследствие огра-

ничения возможностей государства для само-

стоятельных действий в денежно-кредитной и 

финансово-бюджетной областях и как способ 

привлечения иностранного капитала благодаря 

укреплению доверия инвесторов. Итогом этого 

стало не только возрождение довоенных глобали-

зационных тенденций, но и параллельная утрата 

самостоятельности в политике и повышение уяз-

вимости перед событиями, происходящих в дру-

гих регионах планеты.

С середины 1920-х годов торговые и инве-

стиционные потоки стали быстро расти, достиг-

нув (а в ряде случаев даже превысив) к концу 

десятилетия довоенный уровень4. Кроме того, 

опять же вопреки традиционному представле-

нию, в 1920-х годах тема международного эко-

номического сотрудничества обсуждалась очень 

широко, однако эти дискуссии редко были пло-

дотворными (Boyce, 2009). Действительно, как 

отмечал Джеймс (James, 2001: 25), "нечасто тема 

интернационализации и международных инсти-

тутов обсуждалась с таким энтузиазмом, как 

в 1920-х годах". Соединенные Штаты активно 

вели переговоры по изменению условий пога-

шения долгов на основе планов Дауэса и Юнга, 

которые привели к созданию Банка междуна-

родных расчетов (БМР). БМР был, по крайней 

мере отчасти, создан для деполитизации этих 

переговоров, однако он рассматривался и как 

инструмент сотрудничества между централь-

ными банками (James, 2001: 41). В дополнение к 

этому для содействия либерализации торговли 

и защите интеллектуальной собственности был 

организован ряд международных конференций, 

в первую очередь всемирные экономические кон-

ференции 1927 и 1933 годов (Kindleberger, 1986). 

К концу 1920-х годов стало набирать силу и дви-

жение за активизацию регионального сотрудни-

чества (Boyce, 2009).

В условиях, когда восстановление доверия 

инвесторов считалось политическим приорите-

том, меры жесткой экономии рассматривались

в начале 1920-х годов как верный путь для возвра-

щения к нормальной жизни, а также к исправле-
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нию диспропорций, которые стали проявлять-

ся к концу десятилетия5. В реальности затягива-

ние поясов в условиях волатильного движения 

краткосрочных капиталов (питательной средой 

для которого являлась разница между уровнем 

инфляции и процентными 

ставками в отдельных стра-

нах) породило противоре-

чивые планы стабилизации, 

несбалансированность обмен-

ных курсов и постоянные 

трения в торговой системе. 

В сочетании с диспропор-

циями в реальной экономи-

ке (в том числе в сельском 

хозяйстве и промышленно-

сти), непосильным бременем 

задолженности, унаследован-

ным с войны, и в высшей сте-

пени непрочной банковской системой все это в 

конечном счете привело к Великой депрессии6. 

В этой ситуации правительства столкнулись с 

серьезным обострением проблем платежного 

баланса, которые они в конечном счете пыта-

лись решить за счет корректировки обменного 

курс в ущерб своим соседям и введения тор-

говых и платежных ограничений, провоцируя

тем самым ответные действия. Ситуацию серьез-

но ухудшало отсутствие адекватной политики на 

национальном, региональном и международном 

уровнях, которая помогала бы исправлять вну-

тренние и внешние диспропорции на упорядо-

ченной и справедливой основе. 

Не последнюю роль в трансграничном рас-

пространении потрясений и, в конечном счете, 

в глобализации депрессии сыграло отсутствие 

"щедрого гегемона" или эффективного между-

народного сотрудничества (Kindleberger, 1986)7. 

В то же время проблему отсутствия "гегемона", 

способного отстаивать общественные интере-

сы на глобальном уровне, не следует рассматри-

вать в отрыве от принимавшихся в тот период 

принципиальных решений. Возвращение к золо-

тому стандарту де-факто стало шагом к опре-

деленной международной координации в духе 

либеральных принципов и в свете финансовых 

императивов. Действительно, в ведущих держа-

вах финансовые круги являлись наиболее амби-

циозными среди всех групп, лоббирующих свои 

интересы на международной арене, и по своему 

влиянию они превосходили все другие группы, 

в том числе динамично развивающиеся отрасли 

обрабатывающей промышленности (Boyce, 2009).

В то время связь между экономической

нестабильностью, международной дезинтег-

рацией и политической поля-

ризацией для некоторых, 

конечно же, не являлась сек-

ретом. Еще Кейнс в своем тру-

де "Экономические послед-

ствия мира" предупреждал, 

что обременительные долго-

вые выплаты по Версальско-

му договору (а также непога-

шенные взаимные долги дер-

жав-победительниц) в усло-

виях чрезмерно волатильных 

потоков краткосрочного ка-

питала не позволят всем стра-

нам навести порядок у себя дома, не причиняя 

вреда другим. Кроме того, даже несмотря на 

узость и консерватизм экономической мысли, 

к концу десятилетия стали формироваться аль-

тернативные политические подходы, поскольку 

на вред от либеральной экономической повестки 

больше невозможно было закрывать глаза (Kozul-

Wright, 1999; Crotty, 1999). 

Все это неизбежно влияло на экономиче-

ские идеи и на международном уровне. Билтофт 

(Biltoft, 2014) отмечал, что после Великой депрес-

сии даже экономисты Лиги Наций, которые по 

существу выступали за сравнительно либераль-

ный и открытый мировой порядок, стали ставить 

под сомнение обоснованность ортодоксальной 

монетарной приверженности золотому стан-

дарту, признавая необходимость в выборочном 

вмешательстве в торговлю, например для ста-

билизации сырьевых цен. В то время как Олин 

и другие экономисты разрабатывали теории, 

демонстрирующие, как международные плоды 

специализации способны помочь решить пробле-

му глобальных диспропорций, другие связанные 

с Лигой Наций экономисты, например Михаил 

Маноилеску и Рагнар Нурксе, обращали вни-

мание на потенциальные проблемы неравного 

обмена и на необходимость увеличения внутрен-

них сбережений и инвестиций "для расширения 

отечественных рынков и ослабления их зависи-

мости от иностранного капитала и жесткой и 

несправедливой структуры глобального рынка"  

(Biltoft, 2014). 

Отсутствие адекватной госу-
дарственной политики, помо-
гающей исправить внутрен-
ние и внешние диспропорции 
на упорядоченной и справед-
ливой основе, стало важным 
негативным фактором, усугу-
бившим Великую депрессию.



66

Однако именно политические изменения 

в Соединенных Штатах, связанные с "Новым 

курсом" Рузвельта, ознаменовали полный раз-

рыв с ортодоксальным взглядом на вариан-

ты и компромиссы экономической политики8. 

"Новый курс" отвергал представление о том, 

что свободный рынок обладает "врожденной" 

способностью к самонастройке и нацелен на 

достижение оптимальных результатов для эко-

номики и общества, что бюджетная экономия 

и сокращение бюджетных расходов открыва-

ют единственный надежный выход из кризиса 

и что государственное вмеша-

тельство искажает и ухудшает 

экономические перспективы. 

Благодаря акценту на стимули-

ровании экономической дея-

тельности через оказание 

адресной поддержки разным 

регионам и секторам экономи-

ки (самым наглядным приме-

ром может служить создание 

Администрации долины Теннесси), перерас-

пределение дохода и более активное регулиро-

вание рынков (в первую очередь финансовых), 

а также запоздалым, хотя и стимулирующим, 

фискальным мерам авторы "Нового курса" 

продемонстрировали готовность возложить 

ответственность за создание рабочих мест и со-

циальное обеспечение на государственную поли-

тику. Кроме того, они нацелились на поощрение 

развития общественных сил, которые не просто 

реагировали на сигналы рынка, а выступали сво-

его рода противовесом частным интересам, осо-

бенно в финансовом секторе, чье поведение и чьи 

действия воспринимались как реальная причи-

на кризиса9. Схожие шаги в направлении модели, 

позднее получившей название "Кейнсианского 

государства всеобщего благоденствия", дела-

ли и другие страны, хотя они и опирались при 

этом на свои собственные интеллектуальные и 

политические традиции (Hall, 1989; Temin, 1991; 

Blyth, 2002). 

2. Интернационализация "Нового курса"

В условиях, когда демократические держа-

вы в целом были согласны с тем, что бороться с 

экономическими кризисами и последствиями их 

распространения отдельным странам не под силу, 

поиск такой формы внутреннего экономическо-

го управления, которое не скатывалось бы "ни 

к анархии безответственного индивидуализма, 

ни к тирании государственного социализма"10,

не могло не оказать глубокого влияния на обсуж-

дение нового международного экономического 

порядка, начавшееся вскоре после начала Второй 

мировой войны. 

Главная цель архитекторов Бреттон-Вудской 

системы заключалась в том, чтобы создать такую

послевоенную международ-

ную экономическую струк-

туру, которая предупрежда-

ла бы проявления шкурных 

интересов и вызванную 

этим цепную реакцию, что

привело к нарушению меж-

дународной торговли и рас-

четов в 1930-х годах и к

разрушительным послед-

ствиям11. Это потребовало решительного 

отказа от сформировавшегося после Первой 

мировой войны подхода, который сопрово-

ждался непродуманными и безуспешными 

попытками вернуться к нормальной жизни. 

Двумя наиболее известными оппонентами явля-

лись Джон Мейнард Кейнс, представитель

увядающей, но все еще имперской державы – 

погрязшего в долгах Соединенного Королевства, 

и Гарри Декстер Уайт, выступавший от имени 

ведущей промышленной державы и главного

кредитора – Соединенных Штатов. Оба они 

соглашались в том, что создание условий как 

для глобальной экономической стабильности и 

безопасности, так и для устойчивого и повсе-

местного роста доходов и занятости потребует 

ряда мер. Речь шла об устранении несистемных 

механизмов валютного контроля и дискримина-

ционных торговых барьеров, появившихся после 

Великой депрессии, "предоставлении возможно-

стей проводить самостоятельную национальную 

политику" для обеспечения полной занятости и 

создании дополнительных инструментов под-

держки и защиты в интересах эффективного 

функционирования международной экономиче-

ской системы (Eichengreen and Kenen, 1994: 34).

Поскольку экономическая дезинтеграция

в межвоенный период была вызвана рыночными 

С экономическими кризисами 
и последствиями их распро-
странения отдельным стра-
нам бороться не под силу.
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диспропорциями, которые никто не пытался 

исправить, чрезмерно острой конкуренцией и 

беспрепятственным распространением кризис-

ных явлений, все понимали, что для воссоздания 

стабильной глобальной экономической системы 

потребуется перейти от проведения чисто наци-

ональной политики к многосторонней системе, 

основанной на признании экономической вза-

имозависимости, стремлении к расширению 

сотрудничества и поддерживающих этот процесс 

многосторонних учреждениях. Ключом к пред-

упреждению трений и сбоев в международной 

торговле считались стабильность обменных 

курсов и поступательный рост производства 

и занятости. Это, в свою очередь, требовало 

глобальных договоренностей по трем вопро-

сам: многосторонним правилам проведения 

курсовой политики, механизмам пополнения 

международной ликвидности и ограничениям, 

препятствующим дестабилизации потоков капи-

тала. Внутреннее финансовое регулирование 

имело международный аналог, заключающийся 

в ограничении возможностей для получения 

прибыли на зарубежных финансовых рынках 

за счет краткосрочных спекулятивных потоков 

капитала. Защищая окончательные договоренно-

сти, достигнутые в Бреттон-Вудсе, Кейнс (Keynes, 

1944) был категоричен в том, что без обуздания 

финансового сектора невозможно построить 

стабильный послевоенный мировой порядок:

Хотя валютные вопросы можно обсуж-

дать без предварительного обсуждения 

других механизмов, по моему мнению, 

можно с полным основанием утверждать,

что решение этих вопросов заложит проч-

ный фундамент для построения других 

систем. Очень трудно в условиях валют-

ного хаоса рассчитывать на порядок в 

других сферах… Если на других направле-

ниях мы не достигнем желаемых успехов,

то потребность в обсуждении предло-

жений, касающихся валютной сферы,

не уменьшится, а только возрастет. Если по 

причине тарифных барьеров планировать 

торговлю будет очень сложно, договорить-

ся об упорядоченной процедуре изменения 

обменных курсов станет особенно важно… 

Поэтому, хотя предложения, касающиеся 

валютной сферы, не должны зависеть от 

остальной части программы, они приоб-

ретут особую актуальность в том случае, 

если данная программа окажется менее 

успешной, чем мы надеемся. 

Таким образом, контроль за финансами рас-

сматривался как залог расширения внутреннего 

пространства для маневра в политике в целях 

достижения новых целей − полной занятости, 

экономической и социальной защищенности и 

более высокого уровня жизни большей части 

населения, − а также для формирования новой 

разновидности "конструктивного интернаци-

онализма", который мог бы способствовать 

созданию более стабильного экономического 

климата в поддержку общей политической 

повестки дня. Однако с самого начала руково-

дители Соединенных Штатов дали ясно понять 

(яснее, чем Кейнс), что задачи развития в контек-

сте обуздания финансовых интересов дома и за 

рубежом также должны решаться на международ-

ном уровне. По мнению Оливера (Oliver, 1975: 4), 

Уайт был убежден в том, что на частных 

инвесторов вряд ли стоит рассчитывать 

как на источник капитала, который потре-

буется для послевоенного восстановления. 

Он считал также, что и после периода 

послевоенного восстановления доверить 

регулирование движения капитала от бога-

тых к бедным мировым рынкам частных 

инвестиций нельзя будет даже в обычных 

условиях. Уроки двадцатых свидетельство-

вали о том, что движение долгосрочного 

частного капитала усиливает, а не сгла-

живает распространение колебаний на 

международных рынках и что высокие про-

центные ставки и сравнительно короткие 

сроки размещения частных портфельных 

инвестиций обычно стимулируют непро-

изводительный международный бизнес, 

который в противном случае вполне мог бы

заниматься производственной деятель-

ностью.

Рузвельт и сотрудники его администрации 

также с самого начала склонялись к созданию 

государственных международных финансовых 

учреждений, членство в которых было бы откры-

то для всех "объединенных и ассоциированных 

с ними наций"12. Финансовые круги Нью-Йорка 

выступали против этого, предпочитая план 

"ключевой валюты", который предполагал восста-

новление международной финансовой стабильно-

сти посредством предоставления двустороннего 

займа Соединенному Королевству. Отвергая этот 

план, Министр финансов Соединенных Штатов 

Моргентау указывал на необходимость не до-
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пустить "диктатуры в мировых финансах двух 

стран", заявляя, что "рассматриваемые в Бреттон-

Вудсе проблемы носят международный характер, 

общий для всех стран, которые можно решать 

только на основе широкого международного 

сотрудничества" (Morgenthau, 1945: 192). Более 

того, Моргентау подчеркивал, что Бреттон-

Вудская система создавалась не только для 

достижения целей полной занятости в развитых 

странах, но и для решения задач менее развитых 

стран, которые заключаются в индустриализации 

и повышении уровня жизни:

Без создания той или иной 

системы, которая позволит 

совместить между собой 

чаяния обеих групп стран, 

экономических и валют-

ных конфликтов между 

менее и более развитыми 

странами вряд ли удаст-

ся избежать. Ничто не 

может быть более опас-

ным, чем экономическая 

война менее богатых стран, на которые 

приходится свыше половины населения 

планеты, против менее населенных, но 

более промышленно развитых стран За-

пада. В  основе бреттон-вудского подхода 

лежит осознание того, что экономическим 

и политическим интересам таких стран, как 

Индия и Китай, а также таких, как Англия 

и Соединенные Штаты, отвечали бы инду-

стриализация и улучшение условий жизни 

в первых при поддержке и при поощрении 

последних (Morgenthau, 1945: 190)13.

Еще до того, как этот подход лег в основу 

Бреттон-Вудских переговоров, он помог пере-

форматировать взаимодействие Соединенных 

Штатов с развивающимися странами, в част-

ности в рамках "политики доброго соседа", 

проводившейся Рузвельтом в отношении Латин-

ской Америки. Эта политика была направлена 

на то, чтобы стимулировать развитие в менее 

богатых странах таким образом, чтобы это 

отвечало не только геополитическим интере-

сам Соединенных Штатов в тот период, но и 

целям и ценностям "Нового курса". Это озна-

чало решительный разрыв с традиционной 

политической доктриной, которую пропаган-

дировали ученые советники из Соединенных 

Штатов среди правительств латиноамерикан-

ских стран в 1920-х годах (за которыми нередко 

негласно стояли Государственный департамент, 

Федеральный резервный банк Нью-Йорка и 

банковские круги Соединенных Штатов). Эти 

советники выступали за сохранение золотого 

стандарта, создание независимых центральных 

банков, открытие рынков для потоков товаров и 

капитала и сведение к минимуму роли государ-

ства (Helleiner, 2014).

Напротив, многие экономисты из числа 

сторонников "Нового курса" рассматривали 

латиноамериканские страны в качестве жертв той 

же финансовой элиты, которая 

погрузила собственную эко-

номику в кризис и депрессию. 

В 1920-х годах регион являлся 

получателем очень крупных 

потоков капитала в результа-

те агрессивного размещения 

облигационных займов, глав-

ным образом в Нью-Йорке,

а также получения краткосроч

ных займов как правительства-

ми, так и корпорациями. Резкое падение цен 

на сырьевые товары в конце 1920-х годов при-

вело к серьезному увеличению и без того ухуд-

шающихся показателей отношения долга к 

экспорту, которое в некоторых странах стало 

трехзначным. В условиях прекращения притока 

капитала обслуживание долга для правительств 

многих стран стало колоссальной проблемой.

В то же время ухудшение состояния счета теку-

щих операций, дефицит которого в конечном 

счете достиг неприемлемых масштабов, застави-

ло страны отказаться от золотого стандарта, что 

лишь усилило долговое бремя (в национальной 

валюте). Сочетание растущего государственного 

дефицита и неустойчивой банковской системы, 

которой не хватало "кредитора последней инстан-

ции", означало существенное повышение риска 

финансовой паники. Первый дефолт произошел 

в Боливии в январе 1931 года, и в связи с отказом 

правительства Соединенных Штатов оказать 

поддержку региону, кризис быстро охватил всю 

Латинскую Америку. Череда дефолтов и деваль-

ваций породила стратегию выхода из кризиса с 

опорой на экспорт, заставив также страны заме-

щать импортируемые товары отечественной 

продукцией (Fishlow, 1985). Единственной круп-

ной страной региона, которой удалось избежать 

дефолта, стала Аргентина, однако подъем в этой 

стране проходил очень медленно (James, 2001).

Считалось, что в решении 
национальных и глобаль-
ных задач нельзя полно-
стью полагаться на част-
ный капитал…
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В ходе ряда миссий по вопросам экономи-

ческой политики, организованных в регионе в 

конце 1930-х и начале 1940-х годов, в первую 

очередь на Кубу и в Парагвай, экономисты из 

Соединенных Штатов, являвшиеся сторонника-

ми "Нового курса", поддержали идею создания 

контролируемых государ-

ством центральных банков, 

которые играли бы гораз-

до более активную роль в 

денежно-кредитной политике. 

Они рекомендовали также в 

рамках стратегий развития 

создавать более специализи-

рованные банки развития, 

регулировать обменные курсы 

и использовать инструменты 

валютного регулирования 

для поддержки структурных 

преобразований и догоняю-

щего роста (Helleiner, 2014)14. 

Кроме того, эти же экономисты поддерживали 

предоставление кредитов правительствам раз-

ных латиноамериканских стран на проекты раз-

вития, а также для стабилизации валюты через 

новый Экспортно-Импортный банк. Они изуча-

ли также возможные механизмы финанси-

рования, которые могли бы содействовать 

стабилизации сырьевых цен, и проводили дли-

тельные обсуждения, стремясь превратить 

Межамериканский банк (МАБ) в первое в мире 

многостороннее финансовое учреждение. Этот 

последний проект в то время так и не был реали-

зован, однако в отличие от созданного в 1930 году

БМР он имел бесспорные инновационные сто-

роны. Речь шла, в частности, о праве предостав-

лять международные государственные займы 

для достижения целей развития, положениях 

о противодействии бегству капитала из менее 

богатых стран и о возможностях правительств 

соответствующих стран контролировать работу 

учреждения и влиять на нее (Helleiner, 2014).

В совокупности эти инициативы ознаменовали 

совершенно новый конкретный подход к меж-

дународному экономическому сотрудничеству.

Еще до того, как Соединенные Штаты всту-

пили во Вторую мировую войну, в январе 1941 года 

Рузвельт в своей знаменитой речи о "четырех 

свободах" четко заявил, что "свобода от нужды" 

является целью всего человечества. По  анало-

гии с "Новым курсом", призванным обеспечить 

большую экономическую защищенность аме-

риканцев, Рузвельт рассматривал повышение 

уровня жизни в более бедных регионах планеты 

как один их краеугольных камней послевоенного 

международного мира и политической ста-

бильности (Borgwardt, 2005). Это сочеталось с 

признанием той позитивной 

роли, которую такой подход 

мог сыграть и в сохранении 

экономического процветания 

развитых стран. Министр 

финансов Генри Моргентау 

одним из первых выступил с 

позиций "глобального кейн-

сианства", предложив создать 

механизм, позднее приняв-

ший форму Всемирного банка. 

Он утверждал, что "инвести-

рование производственного 

капитала в недостаточно раз-

витые и нуждающиеся в капи-

тале страны приведет не только к тому, что эти 

страны смогут поставлять больше востребован-

ной в мире продукции по менее высоким ценам, 

но и к тому, что они превратятся в более важные 

рынки для продукции из других стран мира" 

(цитируется в Helleiner, 2014: 117).

Акцент администрации Рузвельта на актив-

ном участии государства в управлении финан-

совыми учреждениями нашел отражение в 

Бреттон-Вудском соглашении. Для упорядочения 

международных расчетов по стабильному и в то 

же время согласованному на международном 

уровне и корректируемому обменному курсу в 

условиях строго ограниченных международных 

потоков капитала был создан МВФ. Его главной 

функцией стало пополнение международной 

ликвидности не только для предупреждения 

дефляционных процессов, а также торговых и 

валютных ограничений в имеющих дефицит 

странах, но и для содействия поддержанию ста-

бильных обменных курсов в периоды временных 

платежных трудностей. 

Условия пополнения ликвидности стали 

одним из самых спорных вопросов на перего-

ворах, предшествовавших Бреттон-Вудской 

конференции в 1944 году. Подготовленные 

Уайтом и Кейнсом независимо друг от друга

планы предусматривали возможность предос-

тавления странам международных ликвидных 

…и что страны должны распо-
лагать достаточной свободой 
действий для достижения не-
обходимого уровня экономи-
ческой безопасности, стремясь 
к полной занятости и созданию 
обширной сети социальной 
защиты.
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средств для стабилизации ими своих валют. 

В своем плане создания международного 

расчетного союза на основе международного 

ликвидно-го инструмента "банкор" Кейнс по 

сути предложил, чтобы резервы стран с поло-

жительным сальдо автоматически становились 

доступными для стран, имеющих дефицит по 

счету текущих операций, для удовлетворения 

их нужд (Mikesell, 1994; Dam, 1982; Oliver, 1975). 

Однако в конечном счете победил план Уайта, 

что стало отражением большей экономической 

и политической мощи Соединенных Штатов.

В результате был создан Фонд, формируемый за 

счет взносов стран частично в золоте, а частично 

в их собственной валюте, а его средства могли 

использоваться для кредитования стран, нужда-

ющихся в международных резервных средствах. 

Несмотря на расхождения по поводу инсти-

туциональных деталей, считалось, что в решении 

национальных и глобальных задач нельзя полно-

стью полагаться лишь на частный капитал и что 

страны должны располагать достаточной сво-

бодой действий для достижения необходимого 

уровня экономической безопасности, стремясь 

к полной занятости и созданию обширной сети 

социальной защиты (Martin, 2013). Таким обра-

зом, одно из главных ожиданий от Бреттон-

Вудской конференции заключалось в том, что 

ведущие страны, в частности Соединенные

Штаты и Соединенное Королевство, чьи финан-

совые центры должны были продолжать домини-

ровать и после окончания войны, будут готовы 

отказаться от сиюминутных экономических 

интересов или хотя бы частично пожертвовать 

ими ради более широкой задачи − обеспече-

ния системной стабильности. Первоначально 

институциональные контуры МВФ во многом 

соответствовали этим целям и посылам. В одном 

из самых откровенных высказываний Уайт 

заявил, что "использование международных 

соглашений в денежно-кредитной сфере в каче-

стве прикрытия для проведения непопулярной 

политики, чьи достоинства и недостатки кроются 

не в международных аспектах денежно-кредит-

ного обращения, а в общей экономической 

программе и философии соответствующей 

страны, отравит атмосферу международной

финансовой стабильности" (со ссылкой на

Felix, 1996: 64). 

1. За повестку дня в области развития

О Бреттон-Вудских переговорах обычно 

говорят как об "англо-американском торге",

в ходе которого главные переговорщики − Кейнс 

и Уайт − проявляли мало интереса к вопросам 

международного развития и озабоченностям 

менее богатых стран. При этом принижается и 

степень поддержки ими Международного банка 

реконструкции и развития (МБРР). Тем не менее 

свыше половины приглашенных в Бреттон-Вудс 

правительств представляли бедные регионы 

C. Голоса сторонников развития

планеты15. Кроме того, какие бы стратегические 

соображения реальной политики в конечном 

счете не легли в основу повестки дня переговоров, 

Соединенные Штаты стремились к выработке тех 

или иных многосторонних процедур, в которых 

учитывались бы мнения всех стран, принимаю-

щих участие в дискуссиях16.

Особенно активное участие в дискуссиях на 

конференции принимали представители стран 

Латинской Америки, Китая (чья делегация была 

второй по величине на конференции) и Индии 

(делегация которой в силу ее колониального стату-

са в то время состояла наполовину из индийских, 
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реконструкции должно уделяться равное вни-

мание" (Oliver, 1975). Однако после 1947 года

резкий рост масштабов финансирования Евро-

пы Соединенными Штатами в рамках плана 

Маршалла фактически положил конец этому 

компромиссу. 

По общему признанию, условия частного

финансирования, в первую очередь рыноч-

ные процентные ставки, не подходили стра-

нам-заемщикам. Поэтому, хотя в устав МБРР 

соответствующие положения включены не 

были, изначально предполагалось, что Банк 

будет финансировать проекты, которые, не 

являясь рентабельными с точки зрения финан-

совых рынков, отвечают интересам всего мира. 

Подготовленный Уайтом первоначальный про-

ект устава конкретно предусматривал содействие 

"развитию", и одна из главных целей Банка долж-

на была заключаться в "повышении произво-

дительности, и, следовательно, уровня жизни 

народов Объединенных Наций" и в поощрении 

потоков капитала из "богатых капиталом стран 

в страны, испытывающие в нем недостаток" 

(Helleiner, 2014: 121, 102−105). 

Предполагалось, что этот 

капитал поможет проведению 

структурных преобразований 

также, как государственные 

инвестиции в Соединенных 

Штатах помогли развитию 

бедных регионов этой стра-

ны. Авторы "Нового курса"

в Соединенных Штатах экспе-

риментировали с государ-

ственными программами, 

сочетающими долгосрочное 

финансирование со струк-

турными преобразованиями. 

Одной из подобных инициа-

тив стало создание Админи-

страции долины Теннесси, 

очевидный успех которой вдохновил государ-

ственных деятелей в Соединенных Штатах на 

то, чтобы для повышения уровня жизни за рубе-

жом путем активизации государственного секто-

ра, в том числе благодаря поддержке промыш-

ленности, попытаться реализовать подобные 

инициативы и на международном уровне18.

В этом подходе были учтены и некоторые уро-

ки проводившейся Соединенными Штатами 

а наполовину из британских чиновников). 

Многие из них видели в Бреттон-Вудских перего-

ворах возможность построить способствующую 

развитию международную финансовую систему, 

которая благоприятствовала бы их усилиям, 

направленным на то, чтобы под руководством 

государства повысить уровень жизни и начать 

процесс индустриализации. Развивающиеся 

страны разделяли также общие цели МВФ − 

поддерживать регулируемый валютный режим 

и предоставлять краткосрочные займы для пре-

одоления трудностей с платежными балансами. 

В то же время они настаивали на возможности 

более гибко использовать его ресурсы для удов-

летворения особых нужд экспортеров сырья. Так, 

именно благодаря их поддержке была принята 

"оговорка", позволяющая Фонду при оговорен-

ных обстоятельствах выходить за рамки обычных 

лимитов кредитования (Helleiner, 2014: 166−168).

Распространено мнение, что рождение 

МБРР (сегодня носит название Всемирного бан-

ка) сопровождалось меньшими трудностями и 

противоречиями, чем МВФ. Однако два важных 

аспекта вызывали острые разногласия: должно 

ли долгосрочное финанси-

рование носить частный или 

государственный характер 

и какое внимание должно 

уделяться реконструкции по 

сравнению с развитием17. 

Европейцы, делая акцент на

развитии, предлагали ком-

промисс между финанси-

рованием реконструкции и 

финансированием развития, 

настаивая на безотлагатель-

ном характере проектов в 

израненных войной регионах. 

В то же время потребности 

послевоенной реконструкции 

носили временный характер, 

и при достаточном финан-

сировании эта работа могла быть завершена в 

сравнительно короткие сроки, поскольку необ-

ходимые кадры, знания, инфраструктура и 

институты в основном имелись в наличии. 

Иначе обстояли дела в большинстве развива-

ющихся стран, чьи финансовые потребности 

были хотя и иными, но не менее, а, возмож-

но, даже более насущными. Был достигнут 

компромисс − "проектам развития и проектам 

Развивающиеся страны ви-
дели в Бреттон-Вудских пе-
реговорах возможность по-
строить способствующую раз-
витию международную фи-
нансовую систему, которая 
благоприятствовала бы их 
усилиям, направленным на 
то, чтобы под руководством 
государства повысить уро-
вень жизни и начать процесс 
индустриализации.
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"политики доброго соседа", благодаря которым 

правительства многих латиноамериканских

стран в своем стремлении к повышению уровня 

жизни, снижению высокой задолженности и 

ослаблению зависимости от сырьевого экспорта 

становились все более активными привержен-

цами осуществляемых под руководством госу-

дарства стратегий развития и индустриализации 

(Bertola and Ocampo, 2012).

Сформировавшийся в итоге многосто-

ронний взгляд на развитие заставлял МБРР 

мобилизовывать для кредитования программ 

развития долгосрочные кредитные ресурсы. 

Это действительно было новшеством, посколь-

ку прежде ни одно международное финансовое 

учреждение не создавалось для долгосрочного 

кредитования развития менее богатых стран, 

хотя, как уже отмечалось, в основе этой идеи 

лежала инициатива по созданию Межамери-

канского банка (МАБ) в 1939−1940 годах, которая

в конце концов оказалась безуспешной. Практика 

предоставления МВФ кра-

ткосрочных кредитов на цели 

финансированияплатежных 

балансов также опирается на 

опыт двухстороннего кредито-

вания Соединенными Штатами 

латиноамерикан- ских стран, 

чья зависимость от сырьевого 

экспорта, а также от волатиль-

ных потоков капитала делала 

их уязвимыми перед неожидан-

ными сезонными колебаниями, 

ценовыми скачками и цикли-

ческими бумами и спадами на финансовых 

рынках19. В первых предложениях присутство-

вали попытки остановить бегство капитала из 

менее богатых стран, которые встретили под-

держку представителей развивающихся стран. 

В предложенный устав Фонда Уайт внес положе-

ние, согласно которому все страны-члены возь-

мут на себя обязательства обеспечивать соблюде-

ние принимаемых друг другом мер регулирования 

"a) не допуская или не разрешая размещения 

депозитов или инвестиций из любого другого 

государства-члена без его согласия и b) предо-

ставляя в распоряжение правительства любого 

государства-члена по его просьбе все имущество 

граждан соответствующего государства в виде 

депозитов, инвестиций, ценных бумаг и содер-

жимого банковских ячеек" (цитата из Helleiner, 

2014: 111). В последующие проекты он включил 

предложение обязать страны-получатели пото-

ков капитала обмениваться информацией об 

этих потоках со странами их происхождения.

Как и Кейнс в тот период, Уайт считал, что стра-

ны, сталкивающиеся с проблемой незаконного вы-

воза капитала, с подобной международной помо-

щью имеют больше шансов на то, чтобы сделать 

свое регулирование эффективным. Позднее Уайт 

говорил, что "без сотрудничества других стран 

такое регулирование является сложным, доро-

гостоящим и сопряженным с риском массового 

несоблюдения" (цитата из Helleiner, 1994: 38).

В первоначальных проектах затрагива-

лись также два торговых аспекта, имеющих 

большое значение для международного раз-

вития. Во-первых, предлагалось, чтобы Банк 

"организовал и финансировал международную 

корпорацию, которая отвечала бы за стабилиза-

цию цен на важные сырьевые товары" (Helleiner, 

2014: 112−113). Во-вторых, предлагалось конкрет-

но поддержать использование 

менее богатыми странами ин-

струментов тарифной защиты 

становящихся на ноги отрас-

лей. По мнению Уайта, те, кто 

считал, что либерализация 

торговли приведет к росту 

уровня жизни в менее богатых 

странах, ошибались, полагая, 

что "страны с преимущест-

венно аграрной экономикой 

обладали таким же экономиче-

скими, политическими и социальными плюсами, 

как и страны с преимущественно индустриальной 

или сбалансированной экономикой". "Считается, 

что диверсификация производства ничего не 

даст, – заявлял он. При этом совершенно недо-

оценивается то, что при готовности заплатить 

необходимую цену страна может в течение одного 

поколения в буквальном смысле вытянуть себя из 

трясины. Совершенно игнорируется тот важней-

ший факт, что, какими бы ни были политические 

взаимоотношения между странами, существуют 

очень веские основания, в силу которых фор-

мирование структуры экономики той или иной 

страны не должно преследовать одну единствен-

ную цель – наладить производство товаров при 

минимальных затратах на рабочую силу" (цитата 

из Helleiner, 2014: 113). 

До МБРР ни одно между-
народное финансовое уч-
реждение не создавалось 
для долгосрочного креди-
тования развития менее бо-
гатых стран.
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Вместе взятые эти предложения свидетель-

ствовали о формировании в то время совершенно 

нового взгляда на координацию международной 

политики в интересах развития. Никогда раньше 

подобные многосторонние рамки не предлага-

лись с конкретной целью – поддержать развитие 

менее богатых стран. 

2. От интернационализации
"Нового курса" к многостороннему
технократизму

На фоне вышесказанного выглядит очень 

странным, что так много исследователей не обра-

тили внимание на то, что в Бреттон-Вудских пере-

говорах присутствовала и тема международного 

развития. В то же время этот недосмотр мож-

но понять, поскольку в ходе 

переговоров и последующего 

обсуждения других аспектов 

международной экономиче-

ской системы вскоре после 

окончания войны данная тема 

была сильно размыта и отча-

сти даже забыта. 

После смерти Рузвельта 

в апреле 1945 года полити-

ческая поддержка междуна-

родных целей развития в Соединенных Штатах 

стала ослабевать. В новой более консервативной 

администрации Трумэна влияние многих глав-

ных авторов этих целей (в том числе как Морген-

тау, ушедшего в отставку в июле, и Уайта, поки-

нувшего государственную службу в марте 1947 го-

да и скончавшегося вскоре после этого) резко 

ослабло, и на смену им пришли близкие к финан-

совым кругам Нью-Йорка деятели, которые стали 

играть более важную роль в определении внеш-

неэкономического курса Соединенных Штатов 

(Helleiner, 2014). Поскольку представители этих 

кругов скептически относились к бреттон-вуд-

ским планам и институтам и "Новому курсу" в 

целом, они стали выступать за снижение амби-

циозности и влияния этих планов и институтов20. 

Руководство МБРР, связи которого с Уолл-стрит 

становились все более тесными, стало неохотно 

идти на предоставление крупных займов на цели 

развития, особенно странам, не урегулировав-

шим свои долговые отношения с кредиторами.

В послевоенном мире, где стратегическое значе-

ние Латинской Америки снизилось, руководство 

Соединенных Штатов прекратило также выдачу 

этим странам двухсторонних государственных 

кредитов на цели развития, которые они полу-

чали с конца 1930-х годов в рамках "политики 

доброго соседа". Более того, представители новой 

администрации стали в целом более критиче-

ски относиться к государственным программам 

развития, утверждая, что главными двигателями 

развития должны выступать потоки частных 

инвестиций и свободная торговля.

Интернациональный дух "Нового курса"

последний раз восторжествовал в плане Маршал-

ла, который был запущен в июне 1947 года. 

Несмотря на ограниченный географический охват, 

этот план оказался на удивление щедрым как в 

финансовом отношении, так и с точки зрения 

свободы выбора мер политики. 

В рамках этого плана страны 

Западной Европы получили

на четырехлетний период глав-

ным образом в форме суб-

сидий, а не займов примерно 

12,4 млрд. долл., что превыша-

ло 1% ВВП Соединенных Шта-

тов и 2% ВВП получателей.

В то же время план Маршалла 

дал Европе не только столь 

не хватающие ей доллары;

в соответствии с Бреттон-Вудским консенсусом в 

нем была закреплена также системаорганизаци-

онных принципов, призванных гарантировать, 

чтобы помощь использовалась для оформления 

новой разновидности "общественного договора", 

радикально отличающегося от дефляционных и 

не способствовавших укреплению единства ини-

циатив межвоенного периода (Mazower, 1998). 

Маршалл настаивал на том, чтобы необходимые 

меры политики вместе с оценками потребностей 

в помощи разрабатывались самими западноев-

ропейцами, тем самым признавая существование 

чувствительных национальных интересов, тот 

факт, что страны-получатели помощи были лучше 

знакомы с ситуацией, чем иностранцы, и в целом 

демонстрируя уважение к европейским тради-

циям и предпочтениям.

Очень важно то, что оказание финансо-

вой помощи для исправления долговременных 

Авторы плана Маршалла рас-
сматривали оказание финан-
совой помощи как долговре-
менный проект, вносящий 
вклад в структурные преоб-
разования.
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диспропорций не рассматривалось как попусти-

тельство вялым реформам или как расшатывание 

дисциплины вследствие откладывания необходи-

мых реформ. Напротив, авторы плана Маршалла 

рассматривали оказание такой помощи как дол-

говременный проект, вносящий вклад в струк-

турные преобразования, и как необходимый шаг, 

дающий правительствам время на то, чтобы дове-

сти до конца сложные, а неред-

ко и болезненные реформы. 

Действительно, когда такие 

реформы угрожали вылить-

ся в масштабные социаль-

ные потрясения, способные 

подорвать процесс преобразо-

ваний, как это однажды случи-

лось в послевоенной Италии, 

для пополнения бюджетов 

и сглаживания социальных 

издержек правительства могли воспользоваться 

помощью по линии плана Маршалла.

Размах, с которым предоставлялась помощь 

по линии плана Маршалла, означал, что в восста-

новлении Европы помощь МБРР практически не 

потребуется. В то же время, несмотря на четко 

сформулированный мандат поощрять "междуна-

родные инвестиции в целях развития производ-

ственных ресурсов членов, тем самым содействуя 

росту производительности труда, повышению 

уровня жизни и улучшению условий труда на их 

территории", новое руководство МБРР не стре-

милось финансировать крупные инвестицион-

ные проекты, которые имели в виду сторонники 

"Нового курса". Вместо этого, поскольку МБРР 

не являлся "банком" в том смысле, что он мог 

самостоятельно создавать финансовые ресурсы, 

он направил усилия на поддержание собствен-

ной кредитоспособности, добиваясь присвоения 

рейтинга "ААА" своим облигациям, а  также на 

возрождение частного международного финан-

сирования, в частности, содействуя формиро-

ванию более "рыночного" делового климата в 

привлекающих такое финансирование странах 

(Toye and Toye, 2004: 76). В обоих случаях его еще 

не уверенно чувствовавшее себя в новых крес-

лах руководство в первую очередь стремилось 

к тому, чтобы заручиться доверием финансовых 

рынков. В результате озвученное лидерами лати-

ноамериканских государств в 1948 году на кон-

ференции в Боготе, где было принято решение о 

создании Организации американских государств, 

предложение разработать программу по анало-

гии с планом Маршалла, было отвергнуто, и вме-

сто этого акцент был сделан на либерализации 

условий для иностранных инвестиций.

Особенно наглядно отход от принципов 

многосторонней инклюзивности во многих отно-

шениях демонстрирует послевоенная эволюция 

международной торговой архи-

тектуры. Для союзников про-

блемы торговли стали темой для 

обсуждения еще во время вой-

ны. Однако, хотя как Фонд, так 

и Банк признавали свою роль в 

поддержке торговой системы, 

вопросы торговой политики 

были признаны слишком спор-

ными для того, чтобы выносить 

их на Бреттон-Вудские перего-

воры. В конечном счете эта роль была возложена 

на Организацию Объединенных Наций в пред-

ложении о создании Международной торговой 

организации (МТО)21.

Переговоры об очертаниях послевоенной 

торговой системы были запущены в начале 

1940-х годов, и их цель заключалась в том, что-

бы наряду с МВФ и Всемирным банком создать 

третье учреждение, которое, однако, появилось 

на свет спустя более чем полвека. Провести тор-

говую конференцию под эгидой Организации 

Объединенных Наций впервые предложили 

Соединенные Штаты в 1946 году, отчасти чтобы 

оправдать переговоры, которые уже велись груп-

пой стран в целях снижения торговых барьеров. 

Однако позиция делегации Соединенных Шта-

тов, связывавшей "экономическую анархию" 

межвоенных лет с протекционистскими мерами, 

а крах торговой системы со "слепым национа-

лизмом", вызвала незамедлительную реакцию со 

стороны развивающихся стран. Колумбийский 

делегат, возвращаясь к теме, которую он уже 

поднимал в ходе Бреттон-Вудских переговоров, 

сразу же заявил, что залогом достижения раз-

вивающимися странами целей в сфере занято-

сти является стратегия индустриализации под 

руководством государства, которая предполагает 

регулирование торговли. По его словам, именно 

таким образом более развитые страны создава-

ли свой производственный потенциал в ходе 

предыдущих десятилетий. При поддержке дру-

гих стран тема индустриализации, проводимой 

Кроме того, они видели в 
Плане попытку дать прави-
тельствам время на то, что-
бы довести до конца слож-
ные, а нередко и болезнен-
ные реформы.
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под руководством государства (которая не рас-

сматривалась в Бреттон-Вудсе), была внесена в 

повестку дня конференции (Toye and Toye, 2004)22.

Соединенные Штаты согласились добавить 

в повестку дня, где уже фигурировала тема защи-

ты новых отраслей, вопросы экономического раз-

вития и индустриализации. Согласились они и с 

тем, чтобы именно предлагаемая МТО проводила 

границу между оправданной и неоправданной 

защитой. Таким образом, как признал в своем 

заключительном выступлении представитель 

(и будущий Премьер-министр) Соединенного 

Королевства Гарольд Вильсон, тема пространства 

для маневра в политике заняла одно из централь-

ных мест в переговорах по МТО. Глава делегации 

Соединенных Штатов отмечал: "Самые острые и 

затяжные споры на конференции возникали при 

обсуждении вопросов, которые поднимались 

во имя обеспечения экономического развития" 

(Wilcox, 1949: 46). В то же время было бы невер-

но считать, что сохранение пространства для 

маневра в контексте управления международной 

торговлей интересовало лишь развивающиеся 

страны. В условиях, когда война близилась к кон-

цу, потенциальные проблемы платежного балан-

са и государственной торговли стали заботить и 

многих европейских политиков; с аналогичны-

ми вызовами, безусловно, пришлось столкнуть-

ся и британским авторам проекта устава МТО 

(Toye and Toye, 2004). Так, 

Гарднер (Gardner, 1995) отме-

чал, что особенно негативно 

на формирующийся новый 

многосторонний порядок 

первоначально реагировало 

Соединенное Королевство, 

причем не только по причине 

сохраняющегося нежелания 

отказываться от колониаль-

ных преференций, но и в си-

лу более общего опасения, 

что любая приверженность 

ускоренной либерализации 

торговли ударит по конку-

рентоспособности предприятий этой страны. 

Лондонская газета "Таймс" писала в то время: 

"Мы должны раз и навсегда смириться с тем, 

что времена невмешательства в экономику и 

неограничиваемого разделения труда оста-

лись в прошлом; что каждая страна, в том чис-

ле Великобритания, планирует и организует 

производство с учетом общественных и военных 

потребностей; и что регулирование производства 

при помощи таких "торговых барьеров", как тари-

фы, квоты и субсидии, является необходимой и 

неотъемлемой частью ее политики".

Подписанный в конце концов в 1948 году 

Гаванский устав стал компромиссом между прин-

ципами экономического либерализма, особенно в 

отношении свободы торговли, и потребностями в 

автономии в вопросах национальной политики, 

в том числе в деле индустриализации и развития.

В статье 2 Устава − его первой содержательной 

статье – конкретно отмечается, что "предотвра-

щение безработицы или неполной занятости бла-

годаря созданию и сохранению в каждой стране 

полезных возможностей для трудоустройства 

тех, кто способен и желает трудиться, а также 

крупному и стабильно растущему объему произ-

водства и платежеспособному спросу  на товары 

и услуги является не только внутренним делом, 

но и необходимым условием достижения общей 

цели и решения задач… в том числе развития 

международной торговли, и, следовательно, бла-

гополучия всех стран".

Хотя Гаванский устав и не удовлетворял 

более амбициозные требования развивающихся 

стран, в нем, тем не менее, были учтены некото-

рые важные моменты. Так, несмотря на то, что 

тема импортных квот вызвала 

острые споры, такие квоты в 

конечном счете были установ-

лены на целый ряд товаров, 

в том числе для защиты соз-

данных в ходе войны отрас-

лей, предприятий, занятых 

переработкой сырья, и новых, 

еще не вставших на ноги про-

изводств. Аналогично этому 

в него вошли положения, 

облегчающие заключение то-

варных соглашений для ста-

билизации цен на сырьевые 

товары. Важно то, что в Уставе 

было имплицитно признано право на экспропри-

ацию иностранных инвестиций принимающими 

странами при условии выплаты должной компен-

сации, а также их право распространять особые 

требования на любые иностранные инвестиции. 

Принимающим странам было разрешено также 

использовать "любые надлежащие защитные 

Гаванский устав стал компро-
миссом между принципами 
экономического либерализ-
ма, особенно в отношении 
свободы торговли, и потреб-
ностями в автономии в вопро-
сах национальной политики, 
в том числе в деле индустри-
ализации и развития.
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меры" с тем, чтобы иностранные инвестиции не 

мешали им проводить самостоятельную поли-

тику, а также предоставлено право разрешать 

или не разрешать доступ будущим инвесторам 

(Graz, 2014). 

Как бы то ни было, проект МТО приказал дол-

го жить, поскольку перед лицом агрессивной кри-

тики со стороны деловых кругов в Соединенных 

Штатах администрация Трумэна утратила к нему 

интерес. По словам Граца (Graz, 2014), "не добив-

шись широкого международного понимания 

необходимости достижения разумного баланса 

между рыночными правилами и государствен-

ным вмешательством, перед лицом американ-

ской торговой политики [МТО] была обречена". 

В условиях отсутствия ратификации конгрессом 

Соединенных Штатов другие страны также отка-

зались от этой идеи. Один из первых разделов 

соглашения сохранился в форме Генерального 

соглашения по тарифам и торговле (ГАТТ), имею-

щего гораздо более узкий охват. Решающую роль 

в этом, по-видимому, сыграло ослабление альянса 

за "Новый курс" в условиях восстановления уве-

ренности деловых кругов после окончания войны, 

а также переориентация на рост как на новый 

политический приоритет, позволивший отвлечь 

внимание от предыдущего упора на перераспре-

деление. Это согласовывалось с усилением акцента 

на создании зарубежных рынков для продукции,

в производстве которых американские компа-

нии обладали серьезными преимуществами,

т.е. с традиционным взглядом Демократической 

партии на свободную торговлю, особенно в пони-

мании представителей южных штатов страны

(Katznelson, 2013)23.

В условиях ослабления угрозы послевоенной 

депрессии и начала периода беспрецедентного 

роста созданная в Бреттон-Вудсе институциональ-

ная рамочная система оказалась достаточно гиб-

кой для того, чтобы гарантировать развитым 

странам достаточную свободу действий для 

достижения целей своей послевоенной экономи-

ческой политики. Политика, в большей мере 

ориентированная на стимулирование роста,

в сочетании со стабильностью финансовой систе-

мы благоприятствовала возрождению торговли. 

Важнейший вклад в это внесли высокие темпы 

капиталообразования, а также активная про-

мышленная политика, которую проводили в тот 

период очень многие страны (Eichengreen and 

Kenen, 1994). 

Глобальная торговля в среднем росла быстрее 

глобального производства, и значительная часть 

ее приходилась на внутриотраслевые поставки 

между богатыми странами, особенно в Западной 

Европе24. В этом процессе построенный на много-

сторонних процедурах подход, который прежде 

помогал в обсуждении международной эконо-

мической проблематики, уступил свое место 

более технократической многосторонней модели,

в рамках которой рутинные проблемы и незна-

чительные изменения были оставлены экспертам 

из секретариатов различных международных 

организаций. Это же относится и к вопросам раз-

вития. Руководство Соединенных Штатов было 

по-прежнему готово использовать модель плана 

Маршалла (оказание помощи в реализации сфор-

мулированных на местном уровне национальных 

планов развития) для решения некоторых про-

блем развития, особенно в странах Восточной 

Азии, где сочетание крупных объемов помощи и 

широкого пространства для маневра в политике 

позволяло проводить более последовательную 

трансформацию экономических и социальных 

структур25. В то же время оставалось неясным, 

была ли многосторонняя архитектура достаточно 

гибкой для того, чтобы способствовать достиже-

нию новых целей и реализации новых замыслов 

развивающихся стран. В частности, высказыва-

лись сомнения в том, что она окажется пригодной 

для реализации повестки дня в области развития, 

исходящей из недостаточности сугубо рыночных 

стимулов для проведения структурных преобра-

зований и из необходимости более активной роли 

государства, которое, тем не менее, в зависимости 

от национального контекста может функциони-

ровать по-разному. 
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Начало холодной войны в конце 1940-х го-

дов возродило интерес Соединенных Штатов к 

международному развитию, подтверждением 

чему стало широко разрекламированное обе-

щание Президента Трумэна в январе 1949 года 

оказать поддержку "недостаточно развитым 

регионам" в рамках борьбы с коммунизмом. 

В то же время в противоположность более 

широким горизонтам архитекторов Бреттон-

Вудской системы сформулированная на основе 

четвертого пункта его инаугурационной речи 

программа была направлена главным образом 

на оказание крупномасштабной технической 

помощи с особым акцентом на передаче науч-

ных знаний и опыта. Многосторонние про-

граммы помощи развитию, также как и другие 

двухсторонние программы, эволюционировали 

в этом же направлении, что стало особенно 

заметным в период, когда европейские страны 

от восстановления стали переходить к более 

устойчивому экономическому 

росту. Вместе с переходом от 

масштабных задач проектиро-

вания и согласования норма-

тивных и институциональных 

механизмов к повседневной 

работе это ознаменовало при-

ход более технократической

и прорыночной модели много-

сторонности26.

1950-е годы ознамено-

вались дальнейшим отходом 

от принципов инклюзивного 

международного развития.

В своей инаугурационной речи Трумэн обратил 

внимание на ключевую роль частных инвести-

ций в финансировании развития, отказавшись 

тем самым от прежней доктрины "большого 

инвестиционного толчка" с опорой на силы 

государства, который должен был стать катали-

затором более ярко выраженных реформатор-

ских процессов в формирующейся экономике 

Юга. В частности, желание Всемирного бан-

ка возродить сотрудничество с развивающи-

мися странами уходило на второй план по 

сравнению со стремлением пресечь попытки 

Организации Объединенных Наций расширить 

свою роль в сфере финансирования развития 

(Mazower, 2012). Речь идет, в частности, о мощ-

ном противодействии развитых стран попыт-

кам создать Специальный фонд Организации 

Объединенных Наций для экономического раз-

вития (СФООНЭР), который предоставлял бы 

долгосрочные займы развивающимся странам 

на льготных условиях. Предложение о создании 

такого фонда внес в 1949 году индийский эко-

номист В.К.Р.В. Рао, оно было доработано эко-

номистами Организации Объединенных Наций 

под руководством Ганса Зингера и с 1951 года

активно продвигалось Индией 

и другими развивающими-

ся странами. Несколько лет 

спустя это предложение бы-

ло официально вынесено 

на голосование, и, разделив 

Север и Юг, оно было приня-

то Генеральной Ассамблеей с 

двукратным перевесом. Одна-

ко это решение в конечном 

счете было заблокировано,

и окончательным компромис-

сом стало решение о создании 

Международной ассоциации-

развития (МАР) – "окна" Все-

мирного банка для более льготного кредитования. 

В то же время Организации Объединенных 

Наций было оставлено право финансировать 

гораздо менее амбициозные "предынвестицион-

ные проекты" (Toye and Toye, 2004).

Сокращение разрыва меж-
ду развитыми и недостаточ-
но развитыми регионами 
отвечало интересам первых 
и требовало целенаправ-
ленного международного 
сотрудничества в рамках 
межгосударственных инве-
стиционных проектов.

D. Нерешительные шаги в направлении
инклюзивной многосторонности
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С конца 1950-х годов условия кредитования 

МВФ, в особенности Латинской Америки, стали 

более традиционными: Фонд ужесточил требова-

ния к заемщикам, обязывая их сокращать госу-

дарственные расходы, частично замораживать 

заработную плату и воздерживаться от субсиди-

рования в целях борьбы с инфляцией (Felix, 1961). 

В конце концов ГАТТ поручило группе видных 

экономистов проанализировать подход учреж-

дения к проблематике развития. В результате в 

1958 году вышел доклад Хаберлера, в котором 

критиковались некоторые тарифные и нетариф-

ные барьеры, возведенные богатыми странами, 

но отвергалась мысль о том, что структурные 

различия между развитыми и развивающимися 

странами требуют применения к ним разных 

норм (UNCTAD, 1964; Arndt, 1987). В то же вре-

мя, противясь стремлению латиноамериканских 

стран укреплять региональные торговые связи, 

секретариат ГАТТ с пониманием относился к 

процессу создания Европейского экономического 

сообщества (ЕЭС).

К концу 1950-х годов углубление разрыва 

между амбициями растущего числа независи-

мых развивающихся стран и нежеланием техно-

кратической многосторонней 

системы учитывать их требо-

вания превратилось в источ-

ник усиливающихся трений 

в мире, уже разделенном на 

Восток и Запад. На различ-

ных форумах высокого уровня 

развивающиеся страны стали 

указывать на недостатки и 

диспропорции в международ-

ной экономике, которые, по их 

мнению, мешали их усилиям, 

направленным на ускорение 

развития. По мере приближения числа членов 

Организации Объединенных Наций к сотне,

"третий мир" стал быстро превращаться в глав-

ную движущую силу изменений на многосторон-

нем уровне.

Одновременно с этим в 1940-х и 1950-х го-

дах стали появляться заставляющие говорить 

о себе экономические исследования, авторы 

которых поддерживали идею индустриализации 

"отсталых районов" (Rosenstein-Rodan, 1944). 

В них содержалось углубленное аналитическое 

обоснование очевидных для многих политиков 

(взаимодополняющих) связей между ростом 

промышленного производства, расширением 

рынков, техническим прогрессом и быстрым про-

цессом капиталообразования. Теория "большого 

толчка" Розенштейна-Родана наряду с другими 

важными трудами – исследованием Хиршмана 

на тему несбалансированного роста, и трудом 

Калецкого и Гершенкрона, посвященным финан-

сированию развития, − оказала глубокое влияние 

на теорию развития. Эти экономисты утверждали 

также, что сокращение разрыва между развиты-

ми и недостаточно развитыми регионами отвечает 

интересам первых и требует целенаправленного 

международного сотрудничества в рамках мас-

штабных межгосударственных инвестицион-

ных проектов. Концепции сбалансированного и 

несбалансированного роста, растущей доходно-

сти, взаимосвязей, обучения в процессе практиче-

ской работы и комплементарности производства 

и потребления, которые помогли становлению 

новой науки – экономики развития, − основыва-

лись на представлении о том, что промышленное 

развитие является самым надежным двигателем 

устойчивого и инклюзивного роста. Более того, 

в этих исследованиях было убедительно доказа-

но, что задачу экономического развития нельзя 

доверить лишь рыночным 

силам и что избежать запад-

ни низких доходов можно 

только при активном участии 

государства27.

Практические шаги, на-

правленные на создание про-

мышленного потенциала, так-

же стали служить источником

 полезного опыта. Как отме-

чалось в разделе В выше, эко-

номический кризис 1930-х го-

дов нанес огромный ущерб экспортерам сырье-

вых товаров в силу исчезновения традиционных 

рынков и неблагоприятных изменений условий 

торговли, что привело к ухудшению состояния 

платежных балансов этих стран. В этих условиях, 

сопровождавшихся усилением протекционист-

ских тенденций в развитых странах, некоторым 

развивающимся странам ничего не оставалось, 

как только поднять тарифы и переключиться 

на потребление отечественных субститутов. 

Последующие экономические преобразования 

стали не только продуктом продуманных стра-

тегических усилий, но и следствием спонтанной

Задачу экономического раз-
вития нельзя было доверить 
лишь рыночным силам; счи-
талось, что избежать западни 
низких доходов можно только 
при активном участии госу-
дарства.
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реакции на внешние потрясения. Однако к концу 

1940-х годов этот опыт стал привлекать внима-

ние аналитиков как в развивающихся регионах,

так и за их пределами, а также в недавно соз-

данных многосторонних учреждениях, занима-

ющихся проблемами развития.

Это внимание вылилось в исследования, 

часть из которых была проведена в учреждениях 

системы Организации Объединенных Наций и 

которые были посвящены, в частности, изучению 

условий торговли развивающихся стран (Toye 

and Toye, 2004). Однако главной темой после-

дующих дискуссий, посвященных политике в 

области развития, стала "импортозамещающая 

индустриализация". Хотя такая стратегия отча-

сти стала реакцией на модель развития, которую 

страны были вынуждены взять на вооружение 

после потрясений начала 1930-х годов, а также 

на требования экономики военного времени в 

конце 1930-х годов, она позволила более системно 

подойти к проведению политики структурных 

преобразований и диверсификации экономики.

Самой видной фигурой, увязавшей дис-

куссии 1930-х годов с новыми озабоченностями 

развивающихся стран, которые стали возникать у 

них в конце 1950-х годов, стал аргентинский эко-

номист Рауль Пребиш. Его работа в Центральном 

банке Аргентины и над формулированием плана 

экономического восстановления для этой страны 

потребовала использования новых макроэко-

номических подходов и анализа асимметрий в 

глобальной торговой системе28. В этом ему помог 

опыт работы в Экономической комиссии для 

Латинской Америки (ЭКЛА), одном из новых 

региональных органов, созданных в системе 

Организации Объединенных Наций наряду с эко-

номическими комиссиями для Европы и Азии в 

обстановке ослабления интереса в мире к пробле-

матике развития в связи с отказом от интернаци-

онализации "Нового курса" и медленной агонией 

МТО. В определенном смысле именно эти регио-

нальные органы приняли эстафету обсуждения 

темы развития, которая так и не смогла завоевать 

внимание творцов многосторонней системы, и в 

первую очередь задач политики, встающих в свя-

зи с диверсификацией экономики и процессом 

индустриализации (Berthelot, 2004).

Индустриализацию в рамках стратегии 

импортозамещения (ИСИ) часто упрощенно 

изображают как неудавшуюся стратегию разви-

тия с опорой на собственные силы. На самом деле 

по сравнению с периодом с конца Второй миро-

вой войны до начала 1970-х годов, когда ИСИ 

была очень популярной, темпы роста промыш-

ленного производства никогда, ни до, ни после, 

не были столь высокими (Bénétrix et al., 2012). 

Более того, эта политика позволила ряду разви-

вающихся стран серьезно диверсифицировать 

свою экономику. На практике ИСИ включала в 

себя широкий спектр стратегий и мер политики, 

и страны, добившиеся наибольших успехов на 

этом пути, одновременно активно наращивали 

свой экспорт. В то же время к концу 1950-х годов 

экономистам в разных развивающихся регионах 

стало понятно, что подобные стратегии имеют 

свои пределы, в первую очередь поскольку они 

не обеспечивают сбалансированного развития, 

сохраняя сильную зависимость стран от импорта 

товаров первой необходимости, который удает-

ся финансировать только за счет наращивания 

экспорта. Помимо этого, ширилось понимание 

того, что чрезмерное или продолжительное при-

менение протекционистских мер таит в себе угро-

зу и что низкий спрос и недостаточный объем 

производственных инвестиций ставят преграды 

для проведения индустриализации с опорой на 

государственный сектор (Ocampo, 2014; Toye and 

Toye, 2004). 

Все это создавало предпосылки для воз-

вращения развивающихся стран к активному 

участию в многосторонней системе благодаря 

усилению акцента на поощрении экспорта про-

дукции обрабатывающей промышленности в 

рамках региональных торговых механизмов и рас-

пространению благоприятного режима на экспорт 

такой продукции на растущих рынках развитых 

стран. Однако, во многом как и в 1940-х годах, пра-

вила торговой системы, которые к этому моменту 

опирались на более чем десятилетний опыт при-

менения ГАТТ, рассматривались как препятствие 

из-за нежелания их авторов учесть в них интересы 

развивающихся стран. При этом, как бы странно 

это не выглядело, они были по-прежнему гото-

вы делать исключения для развитых стран, пре-

доставляя им достаточное пространство для 

маневра в политике (Dosman, 2008).

В 1962 году 36 развивающихся стран из всех 

регионов планеты организовали в Каире конфе-

ренцию для обсуждения экономических вызовов,
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стоявших перед развивающимися странами,

в том числе в международной торговле. Кон-

ференция завершилась призывом созвать кон-

ференцию Организации Объединенных Наций 

по торговле и развитию29. Впоследствии этот 

призыв встретил поддерж-

ку Генеральной Ассамблеи. 

Первая сессия ЮНКТАД, кото-

рую возглавил Рауль Пребиш, 

состоялась в 1964 году, и на 

ней поднимались некоторые 

важнейшие вопросы, которые 

в последующие десятилетия 

приобрели особую актуаль-

ность для развивающихся 

стран, в том числе вопросы 

о том, как компенсировать 

ухудшение условий торговли экспортеров сырья 

в рамках товарных соглашений или механизмов 

компенсационного финансирования; как моби-

лизовать необходимое для развития финансиро-

вание; и как создать условия для осуществления 

развивающимися странами стратегии устой-

чивого развития с опорой на экспорт, в том 

числе продукции обрабатывающей промышлен-

ности на рынки развитых стран. В своем докла-

де Конференции Пребиш коснулся всех этих 

вопросов, опираясь на три основные исходные 

посылки: необходимо проводить индустриали-

зацию, бороться с внешними диспропорциями и 

порождающими их силами, а также по-разному 

относиться к странам, имеющим разную струк-

туру экономики (UNCTAD, 1964). 

Исходя из этого, Пребиш вновь обратил 

внимание на ограниченную применимость 

к развивающимся странам 

принципов ГАТТ, "в основе 

которых лежит абстрактное 

понятие экономической одно-

родности, за которым кроют-

ся серьезные структурные 

различия между промыш-

ленными центрами и перифе-

рийными странами со всеми 

вытекающими отсюда важны-

ми последствиями" (UNCTAD, 

1964: 6). В то же время он 

подчеркнул также тесную взаимозависимость 

между торговлей и финансами в деле воссоздания 

сбалансированной повестки дня международного 

сотрудничества. В своем докладе Конференции 

он коснулся взаимосвязанных проблем нехватки

сбережений и иностранной валюты и их влияния 

на целевые темпы роста во многих развивающих-

ся странах. Исходя из установленного незадолго 

до этого целевого показателя роста на уровне 5% 

в год и темпов роста населения, 

составлявших 2,5%, экономи-

сты ЮНКТАД утверждали, 

что норма инвестиций и норма 

сбережений в развивающих-

ся странах должны намно-

го превышать те показатели, 

которых удалось достичь боль-

шинству из них. Более того, 

по их мнению, пятипроцент-

ные темпы роста невозможно 

было поддерживать без роста 

импорта (главным образом инвестиционных 

товаров) в развивающиеся страны на уровне 6%.

При сохранении прогнозировавшихся темпов 

роста экспорта из развивающихся стран на 

уровне 4% в год дефицит в торговле к 1970 году,

по оценкам, должен был достичь примерно 

20 млрд. долларов. Не найдя ресурсы на покрытие 

этого дефицита, невозможно было поддерживать 

желаемый рост. Это означало, что от развиваю-

щихся стран потребуются решительные полити-

ческие усилия как дома, так и на международной 

арене для устранения преград на пути более 

устойчивого и инклюзивного роста. 

Создание ЮНКТАД как постоянно действу-

ющего органа по окончании первой конферен-

ции заложило фундамент для разработки более 

инклюзивной повестки дня в области торговли и 

развития. Цель заключалась в том, чтобы от "нега-

тивных" мер политики, направ-

ленных попросту на устранение 

торговых барьеров, перейти 

к более "позитивной" повест-

ке дня, предусматривающей 

содействие торговле развива-

ющихся стран благодаря при-

нятию мер для стабилизации и 

увеличения доходов экспорте-

ров сырья (в том числе в рамках 

механизма компенсационного 

финансирования в случае ухуд-

шения условий торговли), мобилизацию более 

надежных ресурсов для производственных инве-

стиций и расширение пространства для маневра 

в политике, с тем чтобы стимулировать экспорт 

К началу 1960-х годов прави-
ла торговой системы стали 
рассматриваться как препят-
ствия из-за нежелания их ав-
торов учесть в них интересы 
развивающихся стран.

Создание ЮНКТАД как по-
стоянно действующего орга-
на заложило фундамент для 
разработки более инклю-
зивной повестки дня в обла-
сти торговли и развития.
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продукции обрабатывающей промышленно-

сти из развивающихся стран и их структурные 

преобразования в целом. В течение десяти лет 

после этой конференции ЮНКТАД занималась 

претворением в жизнь этой повестки дня, пред-

лагая дополнительное финансирование, совер-

шенствуя механизмы генерирования междуна-

родной ликвидности, содействуя заключению 

товарных соглашений и пропагандируя необхо-

димость предоставления тарифных преферен-

ций, увеличения потоков официальной помощи 

в целях развития (ОПР) и ослабления долгового 

бремени (Toye, 2014).

Несмотря на эти усилия и тот факт, что в 

ходе международных совещаний и дискуссий 

тема развития зазвучала с новой силой, инсти-

туциональные и другие механизмы, от которых 

зависело функционирование мировых рынков,

не претерпели серьезных изменений. С конца 

1960-х годов по мере усиления экономических 

проблем как внутри развитых стран, так и в отно-

шениях между ними, а также их распространения 

по всей мировой экономике призыв к формиро-

ванию нового международного экономического 

порядка (напоминавший призыв Группы  77 к 

формированию "нового и справедливого миро-

вого экономического порядка" на первой сессии 

ЮНКТАД) стал звучать все громче и громче. 

Растущее давление на Бреттон-Вудскую систему, 

скачки цен на нефть и их стагфляционное влия-

ние на развитые страны давали развивающимся 

странам дополнительные основания требовать 

создания более инклюзивной многосторонней 

системы. На специальной сессии Организации 

Объединенных Наций в 1974 году был дан старт 

переговорам по Новому международному эконо-

мическому порядку (НМЭП). Эта инициатива, 

направленная на то, чтобы устранить междуна-

родные препятствия для роста развивающихся 

стран, имела много общего с прежними усилия-

ми сторонников интернационализации "Нового 

курса" и с реформаторскими предложениями 

ЮНКТАД30. При этом политический контекст 

того времени благоприятствовал расширению 

повестки дня за счет включения в нее таких 

тем, как регулирование деятельности транс-

национальных корпораций (ТНК), надзор за 

ними и возможность, при необходимости, их 

национализации (Helleiner, 2014), содействие 

расширению экономического сотрудничества 

между развивающимися странами и, конкретно, 

темы самостоятельности в вопросах политики. 

Как отмечалось в предыдущем разделе, многие 

меры, рассматривавшиеся в процессе обсужде-

ния НМЭП, уже предлагались в ходе дискуссий 

1930-х и 1940-х годов. 

В тот период переговоры по НМЭП рассма-

тривались как еще один серьезный вызов для 

экономического порядка, созданного в рамках 

Бреттон-Вудской системы, которая уже была 

ослаблена отказом от режима свободного обмена 

долларов на золото и системы фиксированных 

обменных курсов в 1971 году. Однако геополи-

тическая и мировая экономическая ситуация 

благоприятствовала выдвижению новых требова-

ний очень недолго. Очень скоро эти требования 

натолкнулись на более автаркическую политику 

развитых стран и их "усталость от оказания помо-

щи". Более того, по мере сокращения прибылей 

американских и европейских компаний у себя 

дома они стали требовать от правительств своих 

стран более активной поддержки в поиске новых 

возможностей для их получения за рубежом. 

Кроме того, с возобновлением роста в некото-

рых развивающихся странах на международном 

уровне стали закрывать глаза на присущие им 

общие структурные диспропорции в условиях, 

когда усиление экономических разногласий меж-

ду странами Юга стало разрушать их политиче-

скую солидарность, основанную на общности их 

повесток дня (Arndt, 1987). 

На деле в конце 1970-х годов международ-

ные экономические отношения приобрели сов-

сем не такой характер, на какой рассчитывали 

сторонники НМЭП: в политике развитых стран 

наметился отказ от послевоенного "кейнсиан-

ского" консенсуса. Первоначальной реакцией 

директивных органов этих стран на разрушение 

Бреттон-Вудской системы, два скачка нефтяных 

цен, усиление требований трудящихся, утра-

ту контроля над инфляцией и, в определенной 

мере, над дефицитом государственного бюджета 

стал ряд корректировочных мер, направленных 

на обуздание угрозы "стагфляции" (Bruno and 

Sachs, 1985). Однако в дальнейшем корни небла-

гополучной социально-политической ситуации 

правительства и деловые круги стали все чаще 

усматривать в несовершенстве механизмов 

перераспределения и неупорядоченности денеж-

но-кредитного обращения. Урезание в этих 

условиях программ социального обеспечения, 



82

жесткий контроль за денежной массой, либера-

лизация финансовых потоков и использование 

безработицы в качестве инструмента корректи-

ровки выкристаллизовались в альтернативную 

политическую парадигму. Смысл этой парадиг-

мы заключался в том, чтобы при распределении 

дохода вновь перенести акцент на прибыль, 

освободив для этого экономику от присутствия 

государства и отказавшись от послевоенного 

политического и социального компромисса 

(Mazower, 1998). Демонстрация Президентом 

Рейганом своего полного несогласия с выводами 

доклада Комиссии Брандта на встрече в Канкуне 

в 1981 году фактически положила конец диалогу 

между Севером и Югом, а вместе с ним и теплив-

шимся надеждам на НМЭП (Toye and Toye, 2004).

E. Прибыли и политика: угрозы глобализации,
или к чему ведет забвение истории

Как отмечалось в предыдущем разделе, 

слабость послевоенной модели роста, сформи-

ровавшейся в конце 1960-х годов, проявилась 

в попытках изменить характер распределения 

дохода, энергетических кризисах, инфляцион-

ном давлении и проблемах платежного баланса.

В конечном счете все это привело к краху 

Бреттон-Вудской системы в начале 1970-х годов 

и к целой серии стратегических мер и реформ в 

развитых странах, которые в итоге стало принято 

связывать с приходом эры глобализации, движи-

мой финансовыми силами (UNCTAD, 2011). 

Эта эра ознаменовала собой и совершенно 

иной подход к международным экономическим 

отношениям, в корне отличающийся от того, 

который лег в основу послевоенного консенсуса. 

Сформировавшаяся после 1945 года междуна-

родная система неминуемо стала компромиссом 

в первую очередь между развитыми странами, 

имевшими общую историю и схожий уровень 

экономического развития. В основу ее легло 

общее представление о том, чего необходи-

мо избегать, а именно разброда и потрясений

1930-х годов, и ее характерной особенностью ста-

ло в целом терпимое отношение к самым разным 

мерам национальной политики (и необходимому 

для этого пространству для маневра), если толь-

ко они не угрожали причинить вред экономике 

других членов системы. Последующая эволюция 

системы, к которой стали присоединяться страны 

с самыми разными уровнями развития, оказалась 

гораздо менее гладкой и слаженной. 

Новые многосторонние соглашения опи-

рались на широкий политический консенсус, 

исходивший из первоочередной важности обе-

спечения роста и занятости. Высокая норма 

инвестиций считалась ключом к достижению 

этих целей, требующих также принятия ряда 

макроэкономических мер и мер структурной 

политики. Эти меры включали в себя эффек-

тивное регулирование финансов и проведение 

активной промышленной политики, без чего, как 

представлялось, трудно было направить прибы-

ли на развитие производительной деятельности.

С этими посылами были согласны как на Севере, 

так и на Юге. Считалось также, что проблемы,

с которыми сталкивалось большинство развива-

ющихся стран, стремившихся интегрироваться 

в глобальную экономику, лучше всего решать, 

предоставляя им отдельные изъятия из правил, 

по сути согласованных богатейшими странами 

в собственных интересах. Однако в отличие от 

щедрого плана Маршалла, который помог евро-

пейским странам быстро восстановиться после 

войны, ресурсы, необходимые для эффективно-

го решения глубинных структурных проблем, 

стоявших перед большинством развивающихся 

стран, так и не были найдены.   
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Первоначально считалось, что крах Бреттон-

Вудской системы и переход на плавающие 

обменные курсы повышают гибкость междуна-

родного сотрудничества в денежно-кредитной 

сфере, давая директивным органам развитых 

стран больше свободы для принятия самосто-

ятельных политических решений. Бри-танский 

экономист Фред Хирш приветствовал этот 

шаг, выразив надежду на то, что "контроли-

руемая дезинтеграция мировой экономики" 

даст большую свободу действий для борьбы с 

различными проблемами, которые вызывает в 

мире экономическая стагфляция. Однако более 

реальная альтернатива, по мнению Председателя 

центрального банка Соединенных Штатов Пола 

Уолкера, заключалась в продолжении рыночной 

интеграции в условиях многополярного мира в 

несколько иной форме. Предложение Уолкера 

заключалось в том, чтобы встроить в систему 

гибких обменных курсов более неформальные 

механизмы координации действий центральных 

банков и дать в распоряжение МВФ инструмен-

ты контроля за тем, чтобы страны проводили 

"правильную" политику у себя дома. При этом 

он умолчал о том, что в случае реализации его 

предложения "роль хранителей мировых денег 

на международной арене в будущем возрастет,

а национальных законодательных органов и

избирателей – снизится" (Mazower, 2012: 317).

Международная торгово-

финансовая система, сформиро-

вавшаяся после долгового кри-

зиса начала 1980-х годов, отошла 

от рабочих принципов послево-

енной системы. Более того, при 

новых механизмах и инструмен-

тах политики развивающиеся 

страны для корректировки сво-

их внешнеэкономических дис-

пропорций практически всегда 

вынуждены прибегать к сокра-

щению внутренних расходов. 

МВФ, отказавшийся от цели под-

держания стабильных обменных курсов в усло-

виях упорядоченной международной финансовой 

системы, вместо этого стал активно поощрять 

распространение "открытой и либеральной систе-

мы движения капиталов" (Camdessus, 1997: 4).

 Объем международных финансовых потоков 

вернулся к тому уровню, который вызывал неста-

бильность в межвоенный период. Результатом 

этого стали дестабилизация и искажение обмен-

ных курсов, приводящие к внезапному наруше-

нию сложившегося характера международной 

конкурентоспособности. В отличие от первых 

лет своего существования МВФ переориенти-

ровал свой кредитный портфель в основном на 

развивающиеся страны, стирая различия между 

краткосрочными потребностями устойчивой 

финансовой системы в ликвидных средствах и 

долгосрочными потребностями финансирования 

развития менее богатых стран31. Всемирный банк 

также отошел от финансирования долгосрочных 

инфраструктурных проектов и сегодня занимает-

ся в основном кредитованием "структурных 

реформ" и программ борьбы с нищетой. 

Управление международной торговлей 

эволюционировало в сторону одноуровневой 

системы прав и обязательств, в которой от 

развивающихся стран, как правило, ожидают 

соблюдения обязательств, близких к обязатель-

ствам развитых стран. Развивающимся странам 

удалось сохранить определенную свободу дей-

ствий (об этом говорится в последующих главах)

в рамках системы, пользуясь при этом предсказу-

емостью ее правил. При этом ослабло понимание 

того, что создание рабочих мест и структурная 

диверсификация должны стать главным мери-

лом успеха во все более свободной торговой 

системе. Поскольку задачи обеспечения эконо-

мического роста и полной 

занятости уступили место 

либерализации торговли, 

меркантилистская повест-

ка дня вернулась к жизни,

не в последнюю очередь в 

развитых странах. Целый 

ряд представляющих инте-

рес для развивающихся 

стран вопросов, связан-

ных, в частности, с измене-

нием их условий торговли, 

передачей технологии, не-

тарифными барьерами и 

ограничительной деловой практикой, оказа-

лись в самом конце повестки дня международ-

ных переговоров или исчезли из нее совсем 

(UNCTAD, 2011). Торговые соглашения, особен-

но на региональном и двустороннем уровнях, все 

чаще затрагивают те сферы политики, которые 

раньше считались национальной прерогативой. 

В национальной и глобальной экономической 

Поскольку задачи обеспече-
ния экономического роста и 
полной занятости уступили 
место либерализации тор-
говли, меркантилистская по-
вестка дня вернулась к жизни, 
не в последнюю очередь в 
развитых странах.
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политике постепенно начинает доминировать 

агрессивная повестка "глубокой" интеграции, 

предусматривающая, в частности, устранение 

барьеров для торговли и потоков капитала и рас-

ширения пространства, в котором корпорации 

могли бы получать прибыль благодаря привати-

зации, дерегулированию и повышению гибкости 

рынков труда. 

Таким образом, крах Бреттон-Вудской 

системы открыл дорогу для глобального господ-

ства финансовых рынков. Прежний компромисс 

между частными прибылями и национальной 

политикой, который был определяющим в мно-

госторонней системе первых двух послевоенных 

десятилетий, в 1980-х годах был признан утратив-

шим актуальность. На смену пришел новый меж-

дународный финансово-экономический порядок, 

основанный на непоколебимой умозрительной 

вере в изначальную эффективность и стабиль-

ность рынков и открывший при этом новые 

возможности для получения прибыли все менее 

регулируемому финансовому сектору. Вместо 

пространства для маневра в политике, которое 

предоставляла странам с разной историей, усло-

виями и институциональными структурами 

Бреттон-Вудская система, им была предложена 

"универсальная" повестка дня так называемой 

"разумной экономической политики", сильно 

напоминавшая политическую повестку дня 

1920-х годов (Temin, 2010, Blyth, 2013). Как и тог-

да, в основе данной повестки дня лежала вера в 

изначальную эффективность 

и устойчивость рыночных 

сил и, сверх всего, в необхо-

димость быстрого дерегу-

лирования финансового сек-

тора.

Активное дерегулиро-

вание финансового сектора 

в развитых странах наряду с 

отменой контроля за транс-

граничными финансовыми 

операциями, приведшей к 

резкому росту потоков капи-

тала, ознаменовали полный отход от принципов 

послевоенной международной политики. Быстрое 

укрепление финансовых кругов нарушило систему 

сдержек и противовесов, которые прежде помо-

гали направлять рыночные силы в русло сози-

дательной и продуктивной деятельности, столь 

необходимой для долгосрочного роста. Вместо 

этого банки, предприятия и домашние хозяйства 

стали руководствоваться краткосрочными инте-

ресами, временами демонстрируя деструктивные 

формы поведения. Идеологической основой всего 

этого стала гипотеза эффективного рынка, оправ-

дывающая невмешательство в его функциони-

рование вне зависимости от экономической ситу-

ации и стоящих проблем. 

В ряде случаев насаждению такого подхода 

способствовали политические требования, выд-

вигаемые МВФ при кредитовании развивающихся 

стран, однако на деле он оказался гораздо более 

популярным, охватив и страны, которые не нуж-

дались в поддержке МВФ. Таким образом, перво-

начальная роль МВФ как гаранта международной 

финансовой стабильности уступила место поощ-

рению "финансиализации", определяемой как 

усиление влияния финансовых рынков, финансо-

вых мотивов, финансовых учреждений и финан-

совых элит на функционирование экономики и 

управляющих ею институтов как на националь-

ном, так и на международном уровнях (Epstein, 

2006). В условиях ослабления роли противовеса −

государственного сектора – все новые и новые 

сферы общественной жизни стали превращать-

ся в потенциальный источник прибыли (Sandel, 

2010). Следует отметить, что "универсальный" 

подход в определенном смысле стал возвратом к 

политике, господствовавшей в развитых странах 

в 1920-х годах, и, как и тогда, он постепенно осла-

блял способность государств 

проводить самостоятельную 

политику (Temin, 2010). 

Как отмечалось в разделе B

выше, "возвращение к нор-

мальной жизни" в 1920-х годах 

привело к дестабилизации 

мировойэкономики, кризису 

и депрессии; а задачи после-

военного восстановления тре-

бовали переориентации поли-

тики как на национальном,

так и на международном уров-

нях. Ускорение процесса "финансиализации" 

после краха Бреттон-Вудской системы совпало с 

периодом обострения диспропорций, нестабиль-

ности и неравенства. Как подробно говорилось 

в предыдущих выпусках Доклада о торговле и 

развитии, первыми с этими проблемами нередко 

Вместо пространства для ма-
невра в политике, которое 
предоставляла странам с раз-
ной историей, условиями и 
институциональными струк-
турами Бреттон-Вудская си-
стема, им была предложена 
"универсальная" повестка дня.
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сталкивались развивающиеся страны. В то же 

ремя самые разрушительные последствия фи-

нансовой модели, сочетающей в себе неравно-

мерный рост спроса, накопление долга и неста-

бильные потоки капитала, испытали на себе 

развитые страны, когда нерешенные пробле-

мы субстандартных кредитов в Соединенных 

Штатах, в сочетании с крахом инвестицион-

ного банка "Леман бразерс" привели в сен-

тябре 2008 года к остановке функционирова-

ния рынков кредитования и кризису на фон-

довом рынке. В обстановке распространения 

проблем и паники на рынке одни ведущие финан-

совые учреждения стали объявлять себя банкро-

тами, а другие – искать помощи у государства.

Выработанные в Бреттон-Вудсе многосто-

ронние механизмы не предусматривали какой-

либо глобальный режим регулирования потоков 

капитала, поскольку пред-

полагалось, что сама между-

народная система в широ-

ком смысле будет ограничи-

вать мобильность капитала. 

Несмотря на растущее значе-

ние потоков частного капи-

тала, не был такой режим 

регулирования создан и после 

того, как эти механизмы пре-

кратилисвое существование. 

И даже тяжелейшие эконо-

мические и политические последствия послед-

него финансового кризиса не стали основанием 

для его создания. Это говорит о существова-

нии более серьезного недостатка в глобальной 

системе управления. Свою пятнадцатую годов-

щину готовится отметить Дохинский раунд, 

который, несмотря на позитивные подвижки на 

Балийской конференции министров в 2013 году, 

особо не демонстрирует признаков близящегося 

завершения. После провала попыток добиться 

всеобъемлющей договоренности в Копенгагене 

застопорился прогресс в сокращении выбро-

сов парниковых газов. Наконец, достижение к 

2015 году Целей развития тысячелетия, кото-

рое представлялось непростой задачей еще до 

последнего кризиса, сегодня выглядит все более 

и более маловероятным. Очень показательным 

является тот факт, что даже небольшой доли от 

ресурсов, пошедших на спасение системообра-

зующих финансовых институтов, которым, как 

утверждалось, "нельзя было дать рухнуть", и в 

лучшие для экономики времена никак не удава-

лось найти на цели социально-экономического 

развития, укрепления инфраструктуры и систе-

мы социального обеспечения или решения при-

родоохранных задач.

Обращая внимание на "трилемму" выбора 

в политике в период глобализации, Дэни Родрик 

(Dani Rodrik, 2002: 2) утверждал, что "глубо-

кая экономическая интеграция недостижима 

в условиях, когда национальные государства 

и демократические политические институты 

продолжают играть важную роль". Даже если 

согласиться с этим утверждением, можно возра-

зить, что по-прежнему существуют возможности 

выработать международные соглашения, кото-

рые поощряли бы активизацию трансграничной 

хозяйственной деятельности в целом (в том числе 

движение товаров, услуг и людей), не принося в 

жертву самостоятельность в 

политике, которая позволяет 

национальным государствам 

гибко реагировать на вызо-

вы развития и социальные 

потребности своих граждан. 

Действительно, опыт быстро-

растущих и "глобализиру-

ющихся" стран Восточной 

Азии, а также примеры более 

разнообразной и инклюзив-

ной политики, проводимой 

рядом стран Латинской Америки и отдельными 

странами Африки в последнее десятилетие, сви-

детельствуют о том, что успешная внешнеэконо-

мическая интеграция может принимать самые 

разные формы и не обязательно должна ассоции-

роваться со стандартным набором инструментов 

политики. Важнейшей особенностью этих более 

инклюзивных стратегий роста является приори-

тетное внимание к нуждам и правам государств 

и граждан, а не акцент на получении прибылей. 

В этих условиях необходимо изучить, в ка-

кой степени пространство для маневра в поли-

тике в эпоху движимой финансами глобали-

зации определяется теми или иными силами.

В последующих главах Доклада данный вопрос 

рассматривается под разными углами зрения при-

менительно к таким областям, как торговля, пото-

ки капитала и макроэкономическая политика. 

Это, в свою очередь, помогает проанализировать 

элементы новой стратегии развития, необхо-

Ускорение процесса "фи-
нансиализации" после краха 
Бреттон-Вудской системы со-
впало с периодом обострения 
диспропорций, нестабильно-
сти и неравенства.
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димой для того, чтобы вдохнуть новую жизнь в 

многостороннюю систему, которая должна стать 

более инклюзивной и способной решать пробле-

мы современности.

1 См. Mazower (2012: 202) со ссылкой на Гилберта 

Мюррэя из Оксфордского университета, кото-

рый, являясь одним из первых сторонников 

создания Лиги Наций, внес вклад в ее основание 

и принимал участие в ее работе как делегат от 

Южной Африки.

2 Самыми известными в этом смысле являются 

слова Кейнса, который в своем труде "Общая 

теория занятости, процента и денег" (глава 24) 

призвал к "эвтаназии рантье".В не менее резких 

выражениях Президент Рузвельт сравнивал 

финансистов Уолл-стрит то с экономическими 

роялистами, то с нашествием саранчи, настаивая 

на том, чтобы общественные ценности ставились 

выше денежной прибыли. Министр финансов 

Соединенных Штатов Генри Моргентау в своем 

заключительном выступлении на Бреттон-

Вудский конференции выразился столь же ясно, 

заявив, что "предложенное на Бреттон-Вудской 

конференции учреждение действительно огра-

ничит тот контроль, который некоторые частные 

банкиры имели в прошлом над международны-

ми финансами" (Morgenthau, 1945), и его настой-

чивое желание разместить это учреждение не 

в Нью-Йорке, а в Вашингтоне было вызвано 

желанием расположить его поближе к демокра-

тическим политическим институтам и подальше 

от влияния банкиров с Уолл-стрит.

3 Рост цен во время и сразу же после войны не мог 

не означать того, что к 1920 году специфические 

пошлины утратили свою эффективность как 

инструмент протекционизма, причем ситуация 

сильно не изменилась  и с наступлением в мире 

периода ценовой дефляции 1920−1921 годов. 

Анализ торговой политики в межвоенные годы 

см. Gordon, 1941; Bairoch, 1995, chap. 1; и James, 

2001, chap. 3. О связи между торговой политикой 

и экономическим ростом см. Bairoch, 1995.

4 Исключение составляли миграционные потоки, 

поскольку по сравнению с периодом до 1914 года 

масштабы иммиграции резко сократились

(см. James, 2001, chap. 4).

5 Такая ограничительная денежно-кредитная и 

финансово-бюджетная политика 1920-х годов, 

Примечания

ставшая следствием критиковавшегося Кейнсом 

"казначейского подхода", обосновывалась поли-

тической доктриной, согласно которой пра-

вительство не обладает возможностями улуч-

шить состояние экономики. Дискуссию между 

Кейнсом и Казначейством см. Clarke, 1988.

6 Этот цикл стал циклом краткосрочных потоков 

капитала из Соединенных штатов и обратно в

эту страну. Джеймс (James, 2001, 30−31) описы-

вает формирование порочного замкнутого круга 

следующим образом: "Фискальный и финансо-

вый кризисы усиливали друг друга: бюджетные 

трудности вели к бегству капитала, а отток капи-

тала ослаблял банки и порождал потенциальное 

или реальное фискальное бремя. Таким образом, 

проблемы банков вели к бюджетным проблемам, 

поскольку расходы на выкуп неблагонадежных 

банков ложились бременем на бюджет. В то же 

время инвесторы, как зарубежные, так и отече-

ственные, воспринимали бюджетные трудности 

как свидетельство того, что возможности прави-

тельства оказать реальную поддержку банкам 

небеспредельны, считая, что настало время 

уходить с рынка".

7 Кинделбергер (Kindelberger, 1986: 11) определяет 

экономического гегемона как "страну, которая в 

рамках определенной системы правил, которые 

привились в ней, готова осознанно или неосоз-

нанно устанавливать стандарты поведения для 

других стран и добиваться их соблюдения, и в 

частности нести на своих плечах непропорцио-

нальное бремя обеспечения функционирования 

системы и поддерживать ее в трудные времена, 

покупая избыточное сырье, обеспечивая поток 

инвестиционного капитала и принимая ее дол-

говые обязательства". В своем анализе межво-

еннного периода Кинделбергер исходит из того, 

что после Первой мировой войны Соединенное 

Королевство больше не могло играть роль эко-

номического гегемона, а Соединенные Штаты до 

середины 1930-х годов не стремились к этому.

8 В Соединенных Штатах такие варианты и ком-

промиссы в политике были основаны главным 

образом на "приверженности свободным рынкам, 
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Пребиша), Гватемале и Эквадоре (также про-

ходила под руководством Триффина, который 

к тому времени работал в Международном 

валютном фонде) (Helleiner, 2014). Цель всех 

этих миссий состояла в том, чтобы помочь 

национальным директивным органам привести 

денежно-кредитную политику в соответствие с 

внутренними потребностями их стран.

15 На конференцию были приглашены и в ней при-

няли участие все страны Латинской Америки, 

за исключением Аргентины. В числе других 

участников на конференции присутствовали 

представители четырех африканских стран 

(Египет, Либерия, Эфиопия и Южная Африка) 

и пять делегаций из Азии (Индия, Ирак, Иран, 

Китай и Филиппины).  Были представлены и 

четыре страны Восточной Европы (Греция, 

Польша, Чехословакия и Югославия) − реги-

она, экономические проблемы которого, как 

считали в тот период многие (в том числе его 

представители), были схожи с проблемами 

других бедных регионов.  Эти регионы были 

представлены в общей сложности 32 делегаци-

ями, насчитывавшими 173 человека, по сравне-

нию со 140  делегатами от остальных 12 стран 

(Австралия, Бельгия, Исландия, Люксембург, 

Канада, Нидерланды, Новая Зеландия, Норвегия, 

Соединенное Королевство, Соединенные Шта-

ты, Союз Советских Социалистических Рес-

публик и Франция) (Schuler and Rosenberg, 2012, 

appendix A).

16 Численное превосходство латиноамерикан-

ских стран на Бреттон-Вудской конференции 

вызывало особую озабоченность делегации 

Соединенного Королевства. Точку зрения Кейса 

и более общую позицию Великобритании по 

проблемам развития в преддверии и во время 

Бреттон-Вудской конференции см. Helleiner, 

2014, chap. 8.

17 Одной из первых встала дилемма, как прими-

рить между собой имеющиеся в арсенале Банка 

средства и цели, поскольку его капитал должен 

был формироваться теми же самыми странами, 

восстановлению и развитию которых он дол-

жен был оказывать поддержку. Эту дилемму 

удалось решить в рамках соглашения, согласно 

которому каждое государство-член оплачивало 

лишь 20% своей части уставного капитала Банка. 

Остальную часть Банк мог истребовать по мере 

исчерпания его ресурсов (оплаченный уставной 

капитал плюс резервы), необходимых для пога-

шения обязательств перед международными 

рынками по занятым на них средствам. В после-

дующие десятилетия такая гарантия со стороны 

акционеров сильно помогала Банку привлекать 

средства на очень выгодных условиях, что

привносило дополнительный элемент субси-

сводящей роль правительства к защите и обе-

спечению исполнения контрактов; применению 

антитрестовского законодательства, призван-

ного поддерживать реальную рыночную конку-

ренцию; и разработке руководящих принципов 

политики, которую Президент Гувер именовал 

"ассоциационализмом" и которая предусматри-

вала использование федерального правительства 

для сбора и распространения информации среди 

компаний и экономических лидеров, с тем чтобы 

они не боялись, что недостаток информации при-

ведет к  невыполнению рынком своих функций" 

(Katznelson, 2013: 234). 

9 О формировании альянса в поддержку "Нового 

курса" см. Badger, 1989 и 2008; и Katznelson, 2013.

10 "Цитируя" Дональда Рихберга, главного консуль-

танта Администрации национального восста-

новления Соединенных Штатов (см. Katznelson, 

2013: 237). Опубликованная в августе 1941 года 

Атлантическая хартия стала одной из первых 

попыток изложить некоторые цели и принципы 

союзников для послевоенного мира. Она стала 

результатом дискуссий между Соединенными 

Штатами и Соединенным Королевством по пово-

ду финансирования военных расходов послед-

него. Из восьми пунктов, сформулированных в 

ходе англо-американских дискуссий, три касались 

следующих экономических вопросов: снижения 

торговых барьеров, необходимости глобального 

экономического сотрудничества в интересах обе-

спечения благополучия общества и построения 

мира, не знающего страха и нужды (см. Mazower, 

2012: 194−200). Дискуссия помогла определить 

и сферы возможного соперничества, главной из 

которых стала международная торговля.

11 Краткий анализ этих проблем см. Oliver, 1975, 

chap. I; и Dam, 1982, chap. III.

12 Под "ассоциированными нациями" понимались 

государства, которые разорвали дипломатические 

отношения с державами "оси", но не присоеди-

нились к Объединенным Нациям.

13 См. также Helleiner, 2014: 117−132.

14 Первая миссия на Кубу под руководством 

Декстера Уайта состоялась во второй полови-

не 1939  года, хотя неформальные дискуссии с 

кубинскими, парагвайскими и бразильскими  

должностными лицами имели место и рань-

ше. В 1943 году аналогичные миссии были 

организованы в Гондурас и в Парагвай (мис-

сия в Парагвай проходила под руководством 

бельгийского экономиста Роберта Триффина,

а последующая, в 1944 году, при участии Рауля 

Пребиша, вынужденного покинуть  свой пост в 

Центральном банке Аргентины после военного 

переворота). Впоследствии аналогичные миссии 

были организованы в Коста-Рике, Боливии, 

Доминиканской Республике (также с участием 
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дирования в предоставляемые им кредиты, 

снижая стоимость кредитных ресурсов для 

заемщиков. 

18 См. Helleiner 2014a, chaps.1−3. Эта логика чет-

ко прослеживается в заключительной речи 

Моргентау в Бреттон-Вудсе. Он утверждал,

что "долгосрочное финансирование должно 

предоставляться и для создания эффективной 

промышленности и увеличения промышлен-

ного и сельскохозяйственного производства 

в странах, чей экономический потенциал еще 

не получил достаточного развития. Для всех 

нас крайне важно, чтобы эти страны играли 

полноценную роль в глобальном товарообмене.

Для того чтобы покупать и потреблять, они 

должны иметь возможность производить и про-

давать. Для удовлетворения этой потребности и 

создается Международный банк реконструкции 

и развития". О значении опыта Администрации 

долины Теннесси с точки для "Нового курса",

см. Badger, 2008, chap. 5; и Bateman et al., 2009.

19 См: Black, 1991: 35; Gold, 1988; Bordo and Schwartz, 

2001.

20 Еще Уайт, столкнувшись с мощным противо-

действием со стороны финансовых кругов, был 

вынужден отказаться от обсуждения в Бреттон-

Вудсе идеи обязательного международного 

сотрудничества в деле контроля за движением 

капитала, согласившись на формулировку, про-

сто допускающую такое сотрудничество между 

странами.  

21 Значение благоприятных торговых условий для 

обеспечения быстрого роста и полной занятости 

нашло отражение в целях МВФ: "Содействовать 

расширению и сбалансированному росту между-

народной торговли и за счет этого благоприят-

ствовать достижению и поддержанию высокого 

уровня занятости и реальных доходов, а также 

развитию производительных ресурсов всех госу-

дарств-членов в качестве первоочередных задач 

экономической политики".

22 В Бреттон-Вудсе тот же колумбийский деле-

гат, Карлос Рестрепо, настаивал на том, что 

торговые соглашения должны" обеспечивать

необходимую защиту формирующихся в новых 

странах отраслей на начальных этапах промыш-

ленного развития" (цитата из Helleiner, 2014: 170).

Подготовительный комитет конференции впер-

вые собрался в Лондоне в октябре 1946 года

для обсуждения устава международной тор-

говой организации, уже выносившегося на 

рассмотрение в ходе кредитных переговоров 

между Соединенными Штатами и Соединенным 

Королевством. После Бреттон-Вудса в повестке 

дня комитета на первом месте стояли вопросы 

полной занятости и стабильности мирового 

спроса, однако австралийская делегация при 

поддержке Бразилии, Индии, Китая, Ливана 

и Чили настаивала и на обсуждении темы 

индустриализации.

23 Трения по торговым вопросам в администрации 

Рузвельта проявились еще на Всемирной эконо-

мической конференции в Лондоне в 1933 году 

(см. Kindleberger, 1986). В 1934 году сторонники 

свободной и недискриминационной торговли 

под руководством Корделла Халла успешно 

провели закон о "Взаимных торговых соглаше-

ниях", который заметно расширил полномочия 

Президента на двухсторонних переговорах по 

тарифам. С 1934 по 1940 годы было заключено 

примерно 21 соглашение. В то же время с точки 

зрения общего снижения тарифов значение

этого закона было довольно ограниченным,

в то время как другие проводники "Нового курса" 

и законодатели отстаивали совершенно иные 

позиции (см. Irwin, 1997). 

24 В Западной Европе доля внутрирегиональных 

поставок во внешней торговле выросла с 18,3%

в 1953 году до 31,2% в 1973 году (WTO, 2008: 15).

25 О связи между планом Маршалла, пространством 

для маневра в политике и проблемами развития 

см. Kozul-Wright and Rayment, 2007: 283−294. 

26 Более подробные сведения см. Arndt (1987).

Одним из долговременных последствий такого 

сдвига стало усиление внимания к человеческому 

капиталу и образованию как к неотъемлемым ком-

понентам повестки в области развития. Как отме-

чал Мазовер (Mazower, 2012), в своей инаугураци-

онной речи Трумэн дал понять, что Соединенные 

Штаты будут работать с рядом учреждений 

системы Орга-низации Объединенных Наций, 

такими как Продовольственная и сельскохозяй-

ственная организация (ФАО), Всемирная органи-

зация здравоохранения (ВОЗ) и Международная 

организация труда (МОТ), предоставляя им как 

ресурсы, так и кадры. Кроме того, такой более 

технократический подход к многосторонней 

системе уходит корнями в эпоху Лиги Наций, 

когда в 1940 году ее технические службы были 

переведены из Женевы в Соединенные Штаты. 

Прозвучавшее в 1949 году предложение Трумэна 

превратить техническую помощь в главный ком-

понент помощи, оказываемой Соединенными 

Штатами процессу развития, и поощрять исполь-

зование Организации Объединенных Наций 

именно в этих целях стало для таких учреждений, 

как ВОЗ и ФАО, "практической и скромной аль-

тернативой более амбициозным и более специ-

ализированным подходам к оказанию помощи, 

которые не встречали понимания в Конгрессе" 

(Mazower, 2012: 277).

27 Исторический анализ этих идей см. Toner, 1999; 

Taft and Adelman, 1988; Kohli, 2004; и Jomo, 2005. 
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28 Выход Рауля Пребиша на политическую сцену 

совпал с периодом его работы в Национальном 

банке Аргентины на посту руководителя иссле-

довательского отдела, и в этом же качестве он 

принимал участие в лондонской Всемирной 

экономической конференции 1933 года. Именно 

там он ознакомился с новыми идеями Кейнса и 

столкнулся с проблемой асимметрий в торговой 

системе во время переговоров по двухсторонне-

му торговому соглашению между Аргентиной 

и Соединенным Королевством. После возвра-

щения в Аргентину он участвовал в разработ-

ке государственного плана восстановления 

экономики, ознаменовавшего сдвиг в сторону 

нового, менее ортодоксального подхода в поли-

тике страны. В попытке развернуть экономику 

этот план объединил в себе реструктуризацию 

государственного долга, девальвацию валюты, 

тарифные меры и программы общественных 

работ. Впоследствии Пребиш подготовил закон 

о центральном банке, который наделялся полно-

мочиями управлять деловым циклом и осущест-

влять надзор за устойчивостью всей финансовой 

системы, а не просто бороться с инфляционны-

ми тенденциями. Став его первым генеральным 

директором в 1935 году, Пребиш проводил 

контрциклическую денежно-кредитную поли-

тику, усилил валютный контроль и приступил к 

проведению стимулирующей кредитной полити-

ки (Prebisch, 1972, vol. 2, chap. XIV). Хотя темпы 

роста в Аргентине так и не вернулись к уровням 

1920-х годов, по сравнению с 1929 годом ВВП 

страны в 1930 году, тем не менее, вырос на 17%. 

Более того, Аргентина приобрела репутацию 

стабильного международного финансового цен-

тра, а профессиональный статус Пребиша в этот 

период существенно вырос как на родине, так и 

за рубежом (см. Dosman, 2008, chap. 5).
29 Более подробную историю усиления голоса 

развивающихся стран на международной арене 

в 1950-х и 1960-х годах см. Prashad, 2007.

30 Арндт (Arndt, 1987: 140) довольно категорично 

описывает НМЭП как интернационализа-

цию государства всеобщего благосостояния,

интернационализацию защиты и интернацио-

нализацию классовых конфликтов. Более взве-

шенный анализ связи между ЮНКТАД и дис-

куссиями на тему НМЭП см. Toye and Toye,

2004, chap. 10.

31 Ситуация изменилась после кризиса 2008 года, 

когда за финансированием к МВФ вновь обра-

тился ряд развитых стран.
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По мере того как международное сооб-

щество переосмысливает свои цели в рамках 

повестки дня в области развития на период после 

2015 года, которые призваны прийти на смену 

Целям развития тысячелетия, крайне необхо-

димо обеспечить наличие у стран эффективных 

инструментов политики, которые позволили бы 

им достичь согласованных целей и выполнить эту 

повестку дня. В настоящей главе утверждается, 

что опыт последнего времени, 

исторические данные и теоре-

тические знания указывают 

на важную роль, которую 

должна играть дальновидная 

торговая и промышленная 

политика в этой повестке дня.

Роль такой политики в

стратегиях развития широ-

ко рассматривалась и обсу-

ждалась. Развитые страны 

принимали разнообразные 

меры промышленной политики в период своей 

индустриализации и продолжали делать это 

после Второй мировой войны в целях достиже-

ния устойчивого экономического роста, обеспе-

чения полной занятости и ускорения техниче-

ского прогресса. Впоследствии промышленная 

политика также занимала видное место в повест-

ке дня правительств многих развивающихся 

стран, которые стали рассматривать индустриа-

лизацию как ключевую возможность для решения 

проблемы недостаточного использования ресур-

сов, устранения давних структурных изъянов и 

социальных недостатков и преодоления техно-

логического отставания от развитых стран. Этот 

сформировавшийся после войны стратегический 

консенсус в отношении полезности разработки 

дальновидной торговой и 

промышленной политики 

также лег в основу полемики 

о проведении таких реформ 

многосторонних торговой

и финансовой систем, ко-

торые позволили бы разви-

вающимся странам получить 

пространство для маневра в 

политике1 для использования 

мер и инструментов, необхо-

димых с их точки зрения для 

стимулирования быстрого 

роста производительности и промышленного 

развития (см. главу IV).

С начала 1980-х промышленная политика по 

большей части исчезла с повестки дня в области 

развития многих стран, в частности в Африке и 

Латинской Америке. Отчасти это было реакцией 

ТОРГОВАЯ И ПРОМЫШЛЕННАЯ ПОЛИТИКА
В УСЛОВИЯХ ЭВОЛЮЦИИ ГЛОБАЛЬНОГО

РЕЖИМА УПРАВЛЕНИЯ

A. Введение

Наличие эффективных инстру-
ментов политики − непремен-
ное условие для успешого вы-
полнения повестки дня в обла-
сти развития на период после 
2015 года и достижения ее 
целей. 
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на осознание конкретных политических ошибок 

и промахов, но это было обусловлено также 

появлением более идеологически окрашенных 

дискуссий, участники которых гораздо бóль-

шую вину за замедление темпов экономического 

развития возлагали на допущенные правитель-

ствами ошибки, чем на сбои рыночного меха-

низма, а также подчеркивали необходимость 

либерализации рынков. Не менее важную роль 

сыграло то, что в ряде развивающихся стран 

долговой кризис подорвал способность госу-

дарств проводить дальновидную политику.

Им пришлось не только преодолевать макроэко-

номические и финансово-бюджетные трудности, 

но и соглашаться на постоянно ужесточавшие-

ся политические условия, выдвигавшиеся при 

предоставлении им займов бреттон-вудскими 

учреждениями. Кроме того, многие наблюдатели 

восприняли период экономической стагнации 

после долгового кризиса скорее как неизбежное 

следствие перекосов, связанных с индустриали-

зацией при ведущей роли государства, чем как 

результат дефляционной макроэкономической 

политики и потрясений в сфере предложения, 

обусловленных непродуманными программа-

ми структурной перестройки. В итоге многие 

страны ограничили использование активной 

торговой и промышленной политики или отка-

зались от нее и начали отдавать предпочтение 

необузданным рыночным силам и трансна-

циональным компаниям в соответствии с так 

называемым "Вашингтонским консенсусом".

Интерес к активной торговой и промыш-

ленной политике возродился в начале нового 

тысячелетия по целому ряду причин. Первая и, 

вероятно, наиболее важная из них заключалась 

в накоплении убедительных доказательств того, 

что наиболее успешными развивающимися 

странами (а к ним относятся прежде всего новые 

индустриальные страны Восточной Азии и Ки-

тай) стали страны, систематически использовав-

шие прагматичный подход к стимулированию 

промышленного развития за счет сочетания мер 

макроэкономической и структурной политики, 

сдержанного протекционизма при постепенном 

открытии границ для торговли и инвестиций, 

а также эффективного взаимодействия между 

частным и государственным секторами2. Вторая 

причина заключалась в том, что все чаще стали 

признавать, что связанная с Вашингтонским 

консенсусом политика слабо поддерживала 

экономическую модернизацию и диверсифи-

кацию, что создавало для стран риск попасть 

в "ловушку средних уровней доходов" (см., на-

пример, Felipe et al., 2012). Третья причина 

связана с тем, что ведущие экономисты стали под-

держивать некоторые постулаты классической 

экономической теории в отношении экономиче-

ского развития, такие как признание наличия у 

экономического развития "структурной" состав-

ляющей, важное значение связей и знаний для 

повышения темпов роста производительности 

и ключевая роль спроса. Такому более широкому 

признанию способствовал перевод интуитивных 

взглядов [классических экономистов] в плоскость 

четких моделей, которые могли бы служить осно-

вой устойчивой концепции (Krugman, 1993: 26)3.

По этим причинам в настоящее время возрос 

интерес к промышленной политике (Naudé, 2010). 

Это способствовало переводу дискуссий на более 

прагматичный уровень, на котором обсуждаться 

главным образом стал вопрос не столько о том, 

нужна ли промышленная политика, сколько о 

том, как лучше всего проводить такую полити-

ку (например, Rodrik, 2008; Salazar-Xirinachs, et 

al., 2014) и какие уроки можно извлечь (и пе-

редать) из опыта стран, успешно проводящих 

индустриализацию.

Ясно, что конкретные меры политики, 

принятые некоторыми странами, успешно про-

водящими индустриализацию, нельзя так просто 

применить в других странах. Это объясняется не 

только тем, что успешный опыт отдельных стран 

неизменно связан с конкретными экономически-

ми и институциональными условиями, которые 

вряд ли существуют в других странах, но и тем, 

что изменения внешних экономических условий 

влияют как на доступность, так и на эффек-

тивность конкретных инструментов политики 

(Akyüz et al., 1998). В настоящее время то, насколь-

ко дальновидная торговая и промышленная 

политика может стимулировать экономическое 

развитие, зависит главным образом от рассма-

триваемых ниже четырех элементов меняющейся 

динамики мировой экономики.

i) Система международного экономического 

управления стала все больше ограничивать 

возможности для проведения отдельными 

странами таких видов торговой и промыш-

ленной политики, которые им юридически 

разрешено использовать.
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Это контрастирует с условиями, существо-

вавшими в период возрождения ориенти-

рованной на экспорт промышленной базы 

Японии после Второй мировой войны и 

стремительного преодоления экономиче-

ского отставания так называемыми "ази-

атскими тиграми" (Гонконг, Республика 

Корея, Сингапур и китайская провинция 

Тайвань) в 1960-е и 1980-е  годы. Хотя эти 

страны периодически сталкивались с про-

текционистскими барьерами на рынках 

развитых стран, такими как высокие тарифы 

и тарифная эскалация, а также так называе-

мые "добровольные" ограничения экспорта, 

Соглашение по изделиям из различных 

видов волокон и другие нетарифные барье-

ры, они обладали достаточной свободой 

в деле проведения собственной торговой 

и промышленной политики, что помогло 

им осуществить быстрые структурные 

преобразования.

Эта ситуация изменилась после заключения 

соглашений Уругвайского раунда (СУР) в 

результате проведения многосторонних

торговых переговоров и создания Всемир-

ной торговой организации (ВТО) в 1995 го-

ду. Как подробно описано в ДТР 2006, эти 

соглашения предусматривали некоторые 

существенные ограничения на проведение 

торговой и промышленной политики всеми 

государствами − членами ВТО. Дальнейшие 

ограничения появились с распространением 

региональных торговых соглашений (РТС) 

и международных инвестиционных согла-

шений (МИС), многие из которых содержат 

правила и нормы, выходящие за рамки СУР.

ii) В результате роста влияния финансовых 

рынков и финансовых кругов во многих 

странах отмечается несбалансированный 

экономический рост как на национальном, 

так и международном уровнях, и многие 

директивные органы признали наличие 

связи между структурными проблемами 

в экономике их стран и повышенной уяз-

вимостью перед лицом потрясений и кри-

зисов (UNCTAD, 2011а). В этих условиях 

директивным органам необходимо при-

дать экономическому росту и процессу 

развития более инклюзивный характер, 

обеспечив для всех социальных групп 

возможность пользоваться плодами эко-

номического роста путем дополнения ры-

ночного механизма мерами политики и 

оказания институциональной поддержки 

в целях создания достойных рабочих мест, 

достижения более равного распределения 

доходов и сокращения масштабов нищеты. 

В настоящее время разрабатываются меры 

политики, которые могли бы обеспечить 

достижение таких результатов без воз-

ложения дополнительной существенной 

нагрузки на государственные бюджеты.

iii) Изменения, произошедшие в глобальной 

экономике с начала финансово-экономи-

ческого кризиса 2008−2009 годов, помогли 

лучше понять существующие проблемы 

в моделях индустриализации с опорой на 

экспорт.

Хорошо известно, что стратегии индус-

триализации с опорой на экспорт должны 

рано или поздно достичь своих пределов 

в случае их одновременной реализации 

многими странами, поскольку конкуренция 

между странами, основанная на снижении 

удельных затрат на рабочую силу и налого-

вых ставок, сопряжена с "ошибочностью 

композиции", что приводит к гонке на износ 

(см., например, ДТР 2002). Ограниченность 

такой стратегии роста становится еще более 

очевидной на нынешнем этапе, когда, по 

всей вероятности, в течение некоторого 

времени у развивающихся стран будет мало 

возможностей увеличить экспорт продук-

ции обрабатывающей промышленности в 

развитые страны. Этот риск можно было 

бы уменьшить, если бы развивающиеся 

страны сбалансировали свои стратегии 

роста путем уделения большего внимания 

внутреннему и региональному спросу (см.,

например, ДТР 2013). Известно, что сочета-

ние более быстрого роста внутреннего 

спроса и замедление роста внешнего спро-

са могло бы привести к ухудшению сос-

тояния торгового баланса. Это означает, 

что для такого изменения необходима 

дальновидная торговая и промышленная 

политика, направленная на укрепление 

внутреннего производственного потен-

циала с целью сдерживания дефицита 

торгового баланса, который в противном 
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случае необходимо будет устранять за счет 

притока иностранного капитала.

iv) В некоторых развивающихся странах из-за 

опасения, что существенное повышение цен 

на основные сырьевые товары с 2002 года

может породить или ускорить деинду-

стриализацию, острее встал вопрос о том,

как можно стимулировать индустриали-

зацию. Кроме того, некоторые развивающи-

еся страны пришли к выводу о том, что их, 

по-видимому, успешные структурные пре-

образования, достигнутые за счет поддержки 

промышленного производства путем уча-

стия в международных производственных 

сетях, сопряжены только с "поверхност-

ной" индустриализацией. Иными словами, 

они добились участия в производственных 

сетях в обрабатывающей промышленно-

сти, однако лишь в видах деятельности, 

требующих низкой квалификации работ-

ников, без возможности 

модернизации. Во многих

случаях, помимо сдержи-

вания социальных пре-

образований и инклюзив-

ной индустриализации, 

это привело к меньшим, 

чем ожидалось, экономи-

ческим выгодам. Во мно-

гих таких странах, как 

и в других странах, где 

отмечается еще менее зна-

чительные структурные 

преобразования, растет спрос общества,

и особенно все более образованной моло-

дежи, на политику и экономические резуль-

таты, которые отвечали бы их стремлению 

к получению более широких экономиче-

ских возможностей и улучшению условий 

жизни.

С учетом вышесказанного в настоящей

главе рассматривается вопрос о том, каким 

образом системы глобального экономического 

управления (как частные, так и государственные) 

ограничили активную торговую и промыш-

ленную политику, а также описывается, как 

некоторым странам удалось проводить политику 

стимулирования структурных преобразований, 

несмотря на эти ограничения. В ней рассматрива-

ется также вопрос о том, какие дополнительные 

вызовы могли бы помешать эффективной реали-

зации такой политики в будущем. В ней делается 

вывод о том, что для обеспечения быстрого и 

инклюзивного экономического роста и дости-

жения будущих глобальных целей в области 

развития развивающимся странам потребуется 

высвободить достаточное пространство для 

маневра в политике на национальном уровне для 

проведения необходимых структурных преоб-

разований в их экономике. На международном 

уровне, для того чтобы многосторонние меха-

низмы управления могли поддерживать такие 

структурные преобразования, они должны быть 

более либеральными и согласованными.

Настоящая глава построена следующим 

образом. В разделе В рассматривается влияние 

различных соглашений о торговом, инвести-

ционном и всеобъемлющем экономическом 

партнерстве на пространство для маневра в 

национальной торговой и промышленной поли-

тике. В  нем высвечиваются 

области, в которых положе-

ния СУР и РТС ограничили 

про-странство для маневра 

в политике развивающихся 

стран, а также области, где их 

свобода действий сохраняет-

ся. В нем рассматриваются 

также факторы, побудившие

развивающиеся страны при-

соединиться к РТС и факти-

чески отказаться от простран-

ства для маневра в политике.

Присоединение к таким соглашениям представ-

ляется парадоксальным, в частности, поскольку 

ясно, что многие из этих стран предпринимали 

значительные усилия на международном уровне 

в целях сохранения такого пространства для 

маневра, например путем отказа от предложе-

ний развитых стран в отношении ужесточения 

правил, касающихся международных инвести-

ций, прав интеллектуальной собственности 

(ПИС), государственных закупок и финансовых 

услуг. Этот раздел завершается рассмотрением 

недавних тенденций к расширению понятия 

"протекционизм" и к осуждению "туманного" 

характера внутристрановых мер, которые при-

званы продвигать структурные преобразования 

и задавать им направление, но которые могут при 

этом подрывать возможности получения прибы-

лей транснациональными корпорациями (ТНК).

В рамках торговых перегово-
ров необходимо перенести 
основное внимание на мно-
госторонние соглашения,
в которых признаются закон-
ные интересы развивающих-
ся стран.
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Следует отказаться от по-
ложений "ВТО-плюс" и 
"ВТО-экстра" и укреплять 
аспекты Дохинского ра-
унда переговоров, каса-
ющиеся развития.

Раздел С начинается с краткого анализа

цели промышленной политики. Затем при-

водятся некоторые недавние примеры мер 

промышленной политики конкретных стран, 

которые, в частности, направлены на создание и 

укрепление внутренних связей и стимулирова-

ние инновационной деятельности в рамках 

оставшегося у них законного пространства 

для маневра. В разделе D рассматриваются два

элемента меняющейся динамики мировой эко-

номики, которые порождают дополнительные 

вызовы в деле успеш-ного проведения актив-

ной торговой и промышленной политики в 

интересах экономического развития. Первый 

из них касается потенциаль-

ного сокращения экспортных 

возможностей развивающихся 

стран. При том, что экспорт 

может быть мощнымфакто-

ром роста производительности 

труда в обрабатывающей про-

мышленности, низкие темпы 

роста в развитых странах зас-

тавляют их сокращать свои объ-

емы импорта из развивающихся 

стран. В этой связи напраши-

вается вывод о том, что ориентированная на 

экспорт промышленная политика становится 

менее эффективной и возрастает необходимость 

укрепления правительствами развивающихся 

стран промышленной политики, направленной 

на поощрение внутренних и региональных связей 

и инновационной деятельности. Второй вызов 

связан с тенденцией перехода от системы слажен-

ного многостороннего управления к множеству 

инициатив, все больше ограничивающих способ-

ность использовать инструменты национальной 

политики. 

В заключительном разделе Е утверждает-

ся, что развивающимся странам необходимо 

большее пространство для маневра в политике, 

чтобы позволить им продолжить движение по 

траектории быстрого роста, отмечавшегося 

за последние 15  лет, и придать этому росту 

более справедливый и устойчивый характер. 

Важным шагом в этом направле-

нии станет укрепление системы 

глобального экономического 

управления, которое предусма-

тривает перенесение основного 

акцента в рамках  торговых 

переговоров на международ-

ные соглашения, учитывающие 

законные интересы развива-

ющихся стран, а также отказ 

от положений "ВТО-плюс" и 

"ВТО-экстра" и усиление аспек-

тов развития Дохин-ского раунда переговоров. 

Существенным подспорьем в этом процессе 

могло бы стать использование более значитель-

ного экономического и политического веса 

развивающихся стран, которого они достигли 

за последние 20 лет.

B. Эволюция системы глобального управления: последствия
для национальной торговой и промышленной политики

Успешный опыт в области развития, как 

правило, связан со структурными преобразо-

ваниями (см. вставку 5.1). В настоящем раз-

деле рассматриваются сдерживающие факторы,

с которыми сталкиваются развивающиеся 

страны при разработке торговой и инвестици-

онной политики, которая, по их мнению, лучше 

всего подходит для проведения структурных 

преобразований. В частности, основное вни-

мание в нем уделяется разнообразию торговых 

соглашений (многосторонних, двухсторонних 

и региональных) и тому, как они ограничива-

ют пространство для маневра в национальной 

политике. Многосторонние соглашения позво-

ляют сохранить некоторую степень гибкости 

и предусматривают определенные элементы 
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СТРУКТУРНЫЕ ПРЕОБРАЗОВАНИЯ В РАЗВИВАЮЩИХСЯ СТРАНАХ: 
РОЛЬ ОБРАБАТЫВАЮЩЕЙ ПРОМЫШЛЕННОСТИ

На относительно ранних этапах экономического развития рост доходов на душу 
населения обусловлен накоплением капитала, что позволяет более полно задействовать 
недостаточно используемые трудовые и природные ресурсы без непременного изменения 
степени эффективности использования этих факторов производства. По мере продолжения 
экономического развития дальнейший рост подушевого дохода, как правило, связан с устойчивым 
повышением производительности на основе структурных преобразований, т.е. с перемещением 
трудовых и других ресурсов из относительно менее производительных отраслей, таких как 
сельское хозяйство, в более производительные отрасли формальных секторов обрабатывающей 
промышленности и услуга.

В этом процессе структурных преобразований центральную роль играет обрабатывающая 
промышленность. Виды деятельности в этом секторе больше способствуют специализации и 
разделению труда, а также предоставляют больше возможностей для ведения инновационной 
деятельности и повышения отдачи за счет эффекта масштаба по сравнению с другими секторами 
(Kaldor, 1968). Кроме того, в отличие от первичного сектора, и в частности добывающих 
отраслей, большинство видов деятельности обрабатывающей промышленности являются 
трудоемкими, и поэтому при проведении правильной зарплатной политики и политики труда 
на рынке преимуществами роста производительности труда сможет пользоваться большая 
часть населения. Затем относительно более справедливое распределение растущих доходов в 
сочетании с высокой эластичностью спроса на продукцию обрабатывающей промышленности 
по фактору дохода способствует установлению благотворных причинно-следственных связей 
между спросом и предложением, что дополнительно поддерживает структурные преобразования. 
Таким образом, главная задача директивных органов в области развития заключается в обеспечении 
межсекторального перемещения производительных рабочих мест в высокопроизводительные 
отрасли в сочетании с ростом производительности труда в рамках каждого сектора экономики, 
особенно в секторе обрабатывающей промышленности, при обеспечении широкого распределе-
ния выгод от роста производительности труда.

После успешного создания развивающимися странами промышленной базы и сокращения 
разрывов в производительности труда между секторами их дальнейшая способность 
преодолевать отставание от более богатых стран все больше начинает зависеть от устойчивого 
улучшения производительности труда в обрабатывающей промышленности, в частности за счет 
технологического прогресса и создания новой продукции и процессов, наряду с наращиванием 
связанного с ними технологического и социального потенциалаb. 

a К авторам классических трудов по так называемой концепции "двойной экономики" относятся Люис 
(Lewis, 1954) и Ранис и Фей (Ranis and Fei, 1961), а среди авторов более современной литературы под 
редакцией Ронколато и Кучеры (Roncolato and Kucera, 2014) также можно назвать Макмиллана и др. 
(McMillan et al., 2014). Более подробные данные и анализ за период до начала нового тысячелетия
см. также в ДТР 2003, главе V. Принцип проведения различия между традиционными и современными 
секторами экономики противопоставляется моделям роста неоклассической традиции, в соответствии 
с которыми считается, что такие структурные различия являются достаточно незначительными, чтобы 
можно было все виды экономической деятельности объединить лишь в один сектор.

b Хотя в настоящей главе подчеркивается роль обрабатывающей промышленности, успешные структурные 
преобразования, проведенные в странах Азии (в частности, сначала в Японии, затем в Республика Корея 
и китайской провинции Тайвань, а также совсем недавно в Китае), свидетельствуют о важном значении 
двух других элементов. Первый из них касается максимального увеличения объема сельскохозяйствен-
ного производства, а второй связан с ролью правительства в направлении инвестиций в отрасли, 
обладающие потенциалом для обеспечения максимально быстрого роста производительности труда и 
способные в этой связи приносить большую прибыль в будущем. Первый из этих двух элементов подроб-
но рассматривался в ДТР 1995, 1996 и 1998, а второй элемент описан в ДТР 2003 и 2013. Информацию об 
обоих элементах также см. Studwell, 2013.
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особого и дифференцированного режима (ОДР) 

для наименее развитых стран (НРС); однако 

они, как правило, ограничивают или запрещают 

осуществление таких видов политики, которые 

играли важную роль в проведении успешных 

структурных преобразований в прошлом. Такое 

ограничение пространства для маневра в наци-

ональной политике началось с СУР, которые 

содержали ряд правил, не связанных непосред-

ственно с торговыми потоками. Последующие 

двусторонние и региональные торговые согла-

шения стали включать в себя все больше правил, 

которые могут иметь важное значение для раз-

работки комплексных национальных стратегий 

развития и, в частности, касаются государ-

ственных закупок, потоков капитала, торговли 

услугами и экологических и трудовых вопросов. 

Многие из них содержат также более жесткие 

нормы, касающиеся ПИС и инвестиционных

мер, чем те, которые уже предусмотрены мно-

госторонними соглашениями. В определенном 

смысле эти двусторонние и региональные 

соглашения больше не являются "торговыми 

соглашениями", а скорее представляют собой 

более комплексные договоры об экономической 

интеграции, которые часто называют соглашени-

ями об экономическом партнерстве.

1. Многосторонние торговые
соглашения: ограничение свободы
выбора в политике и оставшиеся
элементы гибкости

Многосторонний торговый режим вклю-

чает в себя набор согласованных, обязательных 

к исполнению и имеющих исковую силу пра-

вил и обязательств, основанных на ключевых 

принципах взаимности и недискриминации, 

как это отражено в требованиях режима наи-

более благоприятствуемой нации (НБН) и 

требованиях относительно применения наци-

онального режима (т.е. одинаковый режим для 

национальных и иностранных товаров и пред-

приятий на внутренних рынках). Все вместе 

эти правила и обязательства могут считаться 

глобальным общественным благом, поскольку 

они вносят определенность и предсказуемость в 

международную торговлю и сдерживают небла-

гоприятные международные перекосы, которые 

могут возникнуть в результате проведения 

политики "разорения соседа" (т.е. дискриминаци-

онной или меркантилистской торговой полити-

ки, при которой экономически или политически 

В разных странах отмечались разные степени успеха в проведении структурных 
преобразований и разные стратегии, способствовавшие достижению этого успеха. Как отмечалось 
в предыдущих выпусках ДТР (в частности, в ДТР 1996, 2003 и 2006), темпы проведения структур-
ных преобразований в развивающихся странах Восточной Азии, в частности в Республике 
Корея и китайской провинции Тайвань в 1960−1990-х годах и в Китае с 1990-х годов, превзошли 
темпы в других развивающихся странах. Ключевую роль в этом успехе так же, как и в процессе 
индустриализации ныне развитых стран, сыграла не опора на необузданные рыночные силы,
а дальновидная торговая и промышленная политикас. 

Ограниченная способность других развивающихся стран повторить успех структурных 
преобразований, проведенных в некоторых странах Восточной Азии и в Китае, отчасти 
обусловлена конкретными страновыми факторами, которые включают в себя не только иные 
исходные экономические условия, но и менее развитый административный и институциональный 
потенциал. Кроме того, не менее важное значение имеет в этой связи то, что возможности других 
развивающихся стран, скорее всего, были ограничены наличием меньшего пространства для 
маневра в их торговой и инвестиционной политике.

c Более подробные эмпирические данные о структурных преобразованиях последних 40 лет содержатся 
в документе (UNIDO, 2013), а более общее описание примеров успешного опыта в области развития 
представлено, например, в исследовании Fosu, 2013.
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сильные страны стремятся получить выгоды за 

счет менее влиятельных стран). Такой торго-

вый режим предусматривает некоторые важ-

ные исключения для развивающихся стран. 

Например, исключения из правила НБН создают 

для развивающихся стран привилегированные 

и более благоприятные условия доступа на 

рынки, а исключения из принципа взаимности 

позволяют развитым странам заключать со 

своими партнерами из развивающихся стран 

многосторонние торговые соглашения на усло-

виях неполной взаимности. До появления СУР 

эти исключения, которые широко известны как 

положения об особом и дифференцированном 

режиме (ОДР), были сформулированы в свете 

процесса развития; они воспринимались как 

признание международным сообществом разли-

чий между развитыми и всеми развивающимися

странами с точки зрения экономических струк-

тур и уровней развития.

Сохранив некоторые изъятия для НРС

(и в некоторых случаях для других стран с низ-

ким уровнем дохода), СУР стали шагом вперед 

на пути создания единообразной системы с еди-

ным комплексом прав и обязательств. ОДР был 

изменен в целях предоставления развивающимся 

странам ограниченных по времени отступле-

ний и более длительных переходных периодов, 

а также технической помощи для выполнения 

многосторонних соглашений (например, в рам-

ках инициативы ВТО "Помощь в интересах тор-

говли"). Однако в конечном счете этим странам 

необходимо будет в полном объеме выполнять

все правила и обязательства, предусмотренные 

СУР4. Согласование такого нового толкова-

ния ОДР было частью важных переговоров 

по заключению СУР и созданию ВТО, в целом 

направленных на улучшение доступа разви-

вающихся стран к рынкам развитых стран,

в частности рынкам сельскохозяйственной и 

текстильной и швейной продукции, в обмен на 

некоторые важные уступки со стороны разви-

вающихся стран в отношении открытия рынков 

и, в частности, принятия ими широкого спектра 

правил и обязательств (ДТР 1994 и 2006).

Например, Соглашение по связанным с 

торговлей инвестиционным мерам (ТРИМС)5

запрещает дискриминационное введение требо-

ваний для иностранных инвесторов, таких как 

требования в отношении местного компонента 

и торгового баланса, а также валютных ограни-

чений. Эти инструменты часто использовались 

директивными органами в прошлом для укрепле-

ния связей между иностранными инвесторами и 

местными производителями в контексте струк-

турных преобразований6. В соответствии с этим 

соглашением странам также сложно установить 

условия, в соответствии с которыми поддержка 

предоставляется лишь при достижении опреде-

ленных целевых показателей по экспорту. Это 

означает, что больше невозможно вводить меры 

политики, которые имели важное значение для 

контроля за эффективностью, такие как лише-

ние поддержки производителей, которые не 

смогли стать конкурентоспособными на меж-

дународном уровне в течение установленного 

периода времени7. Однако меры, которые не 

предусматривают количественные ограничения 

и менее благоприятный режим для иностранных 

инвесторов по сравнению с отечественными 

инвесторами, не нарушают это соглашение, равно 

как и потенциальная гонка на износ за предо-

ставление иностранным инвесторам все больше 

привилегий, которые могут сильно навредить 

отечественным инвесторам и даже вытеснить 

их с рынка, особенно с учетом отсутствия дей-

ствующих многосторонних кодексов поведения 

для иностранных инвесторов. Кроме того, 

директивные органы могут по-прежнему уста-

навливать условия допуска в страну иностранных 

инвесторов по конкретным секторам, в том числе

вводить конкретные отраслевые ограниче-

ния8. Они могут также применять требования 

в отношении местного компонента к закупке 

услуг, включая технологии и потоки данных, за 

исключением случаев, когда такие меры были 

запрещены в рамках обязательств, предусмо-

тренных Генеральным соглашением по торговле 

услугами (ГАТС).

Второй комплекс обязательств предусмо-

трен Соглашением по торговым аспектам прав 

интеллектуальной собственности (ТРИПС), 

которое устанавливает минимальные много-

сторонние нормы предоставления и защиты 

интеллектуальной собственности (ИС) (напри-

мер, авторские права, патенты и товарные знаки) 

на иностранных рынках. Это соглашение строго 

ограничивает обратный инжиниринг и другие 

формы имитационных инноваций, которые 

прежде использовались многими странами,

в том числе ныне развитыми, в интересах своих 
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структурных преобразований. Это также нега-

тивно отразилось на условиях конкуренции 

во всех странах, поскольку было установлено, 

что патенты "стали все чаще использоваться в 

качестве стратегических активов для оказания 

влияния на условия конкуренции, а не в каче-

стве средства защиты научно-исследовательских 

и опытно-конструкторских разработок" (Max 

Planck Institute for Innovation and Competition, 

2014: 2). Кроме того, недавний стремительный 

рост числа патентных заявок и выдаваемых 

патентов привел к увеличению расходов, в ре-

зультате чего ТНК получают непропорционально 

большие выгоды за счет более мелких предприя-

тий и индивидуальных изобретателей. 

В рамках Соглашения по ТРИПС опреде-

ленная гибкость обеспечивается посредством его 

механизмов принудительного лицензирования и 

параллельного импорта9. Кроме того, различные 

критерии патентоспособно-

сти, такие как предоставление 

патентов с узкими пределами

охраны изобретения для при-

ростных инноваций, осно-

ванных на более фундамен-

тальных открытиях, могут 

быть полезными для адапта-

ции импортируемых техноло-

гий к местным условиям10.

В Дохинской деклара-

ции о Соглашении по ТРИПС и общественном 

здравоохранении, которая была принята на 

Совещании министров ВТО в 2001 году, уточ-

нены некоторые из этихэлементов гибкости. 

Хотя основное внимание в этой декларации 

уделяется вопросам общественного здравоох-

ранения, многие из ее положений имеют более 

широкое значение и затрагивают ИС в любой 

области технологий. Поэтому они также могут 

использоваться для стимулирования отече-

ственного производства (Correa, 2014). Однако 

нет достаточных оснований утверждать, что эти 

элементы гибкости были включены в националь-

ные законы и нормативные акты и эффективно 

применяются на практике (Deere, 2009). Это 

может объясняться распространением РТС, 

многие из которых содержат более строгие поло-

жения по сравнению с Соглашением по ТРИПС. 

Но это также может быть обусловлено тем, что 

не всегда четко понятно, какой режим охраны 

ПИС целесообразно применять на конкретном 

этапе развития. Из-за такого отсутствия ясно-

сти директивным органам сложно определить, 

как существующие элементы гибкости можно 

было бы использовать в инструментах промыш-

ленной политики для соблюдения требований, 

связанных с национальным технологическим 

потенциалом и социальными приоритетами.

В этом контексте, возможно, целесообразно 

выделить три стадии промышленного развития: 

зарождение, интернализация и формирование. 

На ранней стадии, или стадии зарождения,

в основном отработанные технологии вне-

дряются во внутреннее производство через 

неофициальные каналы передачи технологии 

(такие, как приобретение машин и оборудования, 

обратный инжиниринг и субподряд), а также 

через официальные средства передачи (такие, 

как соглашения о поставках "под ключ" и пря-

мые иностранные инвести-

ции (ПИИ)). На этом этапе 

режим охраны ПИС оказыва-

ет минимальное или нулевое 

положительное влияние на 

местную инновационную дея-

тельность, хотя он может воз-

действовать на доступ мест-

ного населения к товарам. 

Поэтому режим охраны ПИС 

должен оставлять как мож-

но больше пространства для 

освоения и распространения полученных тех-

нологий. Это актуально для НРС, где в работе с 

технологиями, как правило, основное внимание 

уделяется овладению процессом эксплуатации 

и технологии проектирования низкого уровня. 

Аналогичным образом в других развивающихся 

странах режим строгой защиты ПИС, скорее 

всего, не позволит активнее развивать переда-

чу технологий или местную инновационную 

деятельность. На этапе интернализации появ-

ляется ряд малоинтенсивных отраслей с точки 

зрения научно-исследовательских и опытно-

конструкторских работ (НИОКР), и местные

производители могут создавать "незначительные" 

или "приростные" инновации главным образом 

не за счет целенаправленной работы в области 

НИОКР, а в ходе ежедневной эксплуатации 

существующих технологий. Сильная защита 

ИС может оказывать незначительное или нуле-

вое влияние на инновационную деятельность,

СУР сократили простран-
ство для маневра в полити-
ке, которое было у членов 
ВТО, оставив при этом не-
которые элементы гибкости 
без изменений.
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но ограничивать при этом распространение ино-

странных ресурсов и технологий и повышать их 

стоимость. На этом этапе идеальным вариантом 

является гибкая система, но, по крайней мере, 

при разработке законодательства о ПИС следует 

предусмотреть возможность использования 

обратного инжиниринга и распространения 

технологий путем полноценного использования 

сохранившихся элементов гибкости в Соглаше-

нии по ТРИПС и в различных РТС. Наконец,

на стадии формирования некоторые отрасли 

могут использовать защиту ИС для укрепления 

своих инновационных стратегий на нацио-

нальном или международном уровне, как это 

происходит в некоторых более прогрессивных 

развивающихся странах, таких как Бразилия 

и Индия. Вместе с тем может по-прежнему 

сохраняться определенный конфликт интересов 

между местными новаторами и населением в 

целом, поскольку повышение уровней защиты 

ИС может привести к сокращению масштабов 

распространения технологий за счет ограниче-

ния доступа для других местных производите-

лей, а также доступа местных

потребителей к инновацион-

ной продукции из-за соответ-

ствующего повышения цен.

Третий пример дополни-

тельных обязательств, взятых 

на себя странами в рамках 

СУР, связан с ГАТС, в соответ-

ствии с которым принципы 

режима наибольшего бла-

гоприятствуемой нации и 

национального режима ста-

ли применяться не только к 

торговле товарами, но и к торговле широким 

спектром услуг, в частности в сфере финан-

сов, туризма, образования и здравоохранения. 

Положения ГАТС основаны на принципе исполь-

зования "позитивного перечня", т.е. страны 

группируют свои либерализационные обязатель-

ства по способам поставки и последовательности 

их выполнения, однако оставляют за собой сво-

боду действий во всех других секторах. В прин-

ципе, это должно позволить странам сохранить 

определенную часть пространства для маневра в 

своей политике. Однако некоторые наблюдатели 

выразили обеспокоенность по поводу полноты 

охвата положений ГАТС и утверждают, что ГАТС 

по сути охватывает широкий круг норм, таких 

как внутренние законы, руководящие принци-

пы, неписаная практика, субсидии и гранты, 

квалификационные требования и стандарты 

лицензирования, а также критерии экономи-

ческой целесообразности (Chanda, 2002), что 

позволяет распространять его действие на все 

нормы и меры, принимаемые правительствами 

на всех уровнях (центральном, провинциальном, 

областном, местном и муниципальном), даже 

когда они направлены на охрану окружающей 

среды и защиту прав потребителей или связаны 

с обязательствами по обеспечению всеобщего 

обслуживания. Кроме того, постоянно сохра-

няется неопределенность в отношении того, 

насколько "некоммерческие" государственные 

услуги исключены из ГАТС, поскольку в системе 

предоставления большинства таких услуг на 

сегодняшний день участвуют как государствен-

ные, так и частные субъекты (Chanda, 2002).

Четвертый комплекс обязательств пред-

усмотрен Соглашением по субсидиям и компен-

сационным мерам (СКМ), в котором суще-

ственно ужесточен порядок 

предоставления субсидий11.

Это соглашение охватывает 

две категории субсидий и ус-

танавливает порядок исполь-

зования компенсационных 

мер в отношении субсидиру-

емого импорта, который, как 

считается, наносит ущерб оте-

чественным производителям. 

"Запрещенные" субсидии − это 

субсидии, предоставление ко-

торых связано с использова-

нием отечественных товаров 

вместо импортных или результатами экспорта12. 

При этом установление условий о предоставле-

нии субсидий исходя из результатов экспорта 

было важнейшим средством контроля ориен-

тированных на внешний мир стратегий стран 

Восточной Азии, которое было направлено на 

обеспечение того, чтобы поддержка предостав-

лялась только тем предприятиям, которые могли 

конкурировать на международных рынках.

В соответствии с Соглашением по СКМ все 

остальные субсидии, в том числе относящиеся 

к производству, считаются "дающими основа-

ния для принятия компенсационных мер". Они 

не являются запрещенными, но могут быть 

Члены ВТО по-прежнему мо-
гут использовать тарифы 
для защиты определенных 
секторов, и у них сохраняет-
ся определенная гибкость в 
использовании регулятивных 
мер как в отношении ИС, так и 
в отношении ПИИ.
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оспорены через механизм урегулирования спо-

ров (МУС) или могут повлечь за собой принятие 

компенсационных мер. Такое оспаривание долж-

но быть основано на заключении, что субсидия 

наносит любой из трех следующих видов ущерба 

государству-члену: первый из них касается анну-

лирования или сокращения тарифных уступок 

или других выгод, получаемых в соответствии 

с ГАТТ 1994 года; второй связан с нанесением

ущерба отечественной промышленности в 

результате субсидирования импорта на терри-

тории подающего жалобу государства-члена, 

где такой вид ущерба может быть основанием 

для принятия компенсационных мер; а третий 

касается нанесения серьезного ущерба, кото-

рый представляет собой наиболее широкую 

форму негативного воздействия (например, 

перемещение экспорта) на рынке субсидирую-

щего государства-члена или на рынке третьей 

страны. До истечения срока действия статьи 6.1 

Соглашения по СКМ в конце 1999 года жалоба 

на причинение серьезного ущерба могла быть 

связана с четырьмя ситуациями, однако на 

сегодняшний день по-прежнему не понятно, 

используются ли такие виды жалоб до сих пор 

(Coppens, 2013: 91)13.

Основной элемент гибкости, сохраненный 

в Соглашении по СКМ, касается предоставле-

ния экспортных кредитов14. В то время как в 

приложении I экспортные кредиты четко опре-

делены как запрещенные субсидии, его пункт k)

содержит защитное положение, в котором ука-

зано, что "практика кредитования экспорта, 

соответствующая… положениям [о процент-

ной ставке]… в рамках международной дого-

воренности,  … Сторонами которой с 1 января 

1979 года являются, по крайней мере, двенадцать 

членов − учредителей настоящего Соглашения… 

не будет рассматриваться как экспортная суб-

сидия, запрещенная настоящим Соглашением15. 

Хотя это четко не указано, это положение непо-

средственно отсылает к Договоренности об 

официально поддерживаемых экспортных кре-

дитах Организации экономического сотруд

ничества и развития (ОЭСР). Цель этой Догово-

ренности − предоставить институциональную 

основу для упорядоченного использования 

государственных экспортных кредитов в связи с 

экспортом товаров и/или услуг, а также финан-

совыми лизингами со сроком погашения от двух 

лет. Благодаря имплицитному включению этой 

основы в Соглашение по СКМ она стала ори-

ентиром для всех членов ВТО, применяющих 

положения этой Договоренности о процентной 

ставке (Coppens, 2009)16. Примером вышеска-

занного является жалоба, поданная Канадой в 

механизм урегулирования споров ВТО по делу 

об авиационной промышленности Бразилии 

(1996−2001 годы), в котором Бразилия как стра-

на, не являющаяся участником Договоренности 

ОЭСР, успешно доказала, что ее пересмотренная 

финансовая программа ("ПРОЭКС III"), которая 

поддерживала ее национальную авиационную 

промышленность, соответствовала защитному 

положению Соглашения по СКМ (WТО, 2013b).

В перечнях по конкретным странам, содер-

жащихся в приложении к Марракешскому 

протоколу к ГАТТ 1994 года, определены обя-

зательства в отношении снижения тарифов, 

согласованные в ходе переговоров Уругвайского 

раунда. В соответствии с этими перечнями 

развивающиеся страны обязались расширить 

сферу охвата связанных тарифов (например, 

все тарифы на сельскохозяйственную продук-

цию стали связанными), а также существенно 

снизить свои прежние связанные тарифные 

ставки на промышленные товары. Тем не менее 

развивающиеся страны сохранили определенную 

степень гибкости в отношении тарифной поли-

тики, поскольку они оставили некоторую часть 

своих тарифов несвязанными, а другие тарифы 

связали на порой относительно высоких уровнях.

В результате этого иногда отмечаются достаточно 

существенные различия между связанными и 

применяемыми ставками (которые часто назы-

вают "навес связанных тарифов") и между 

этими тарифными ставками в рамках отдельных 

тарифных позиций17. Вместе с тем эти серьезные 

различия свидетельствуют также о существен-

ной либерализации торговли, произошедшей в 

одностороннем порядке вне многостороннего 

торгового режима, в том числе под воздействи-

ем условий, устанавливавшихся по кредитам, 

предоставлявшимся развивающимся странам 

Международным валютным фондом (МВФ) и 

Всемирным банком.

Высока вероятность того, что оставшиеся 

элементы гибкости в тарифной политике раз-

вивающихся стран могут быть сокращены или 

даже упразднены в ходе переговоров Дохинского 

раунда по доступу к несельскохозяйственным 
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рынкам (ДНСР). Можно утверждать, что даль-

нейшее ограничение тарифной политики не 

нанесет существенного вреда, так как уже 

широко признано, что во многих отношениях 

тарифы не являются наилучшим средством сти-

мулирования структурных преобразований, что 

развивающиеся страны редко используют этот 

оставшийся элемент гибкости и что "тарифные 

войны" 1930-х годов наглядно продемонстриро-

вали свой потенциальный вред. Тем не менее для

многих развивающихся стран тарифы по-преж-

нему остаются важным источником бюджетных 

поступлений. Кроме того, регулирование уров-

ня применяемых тарифов может быть важным 

инструментом политики поддержки конкретных 

секторов, особенно с учетом того, что Соглаше-

ние по СКМ ограничило использование суб-

сидий, которые во многих случаях считались 

предпочтительным средством поддержки струк-

турных преобразований.

В этой связи важно помнить о том, что 

структурные преобразования представляют 

собой поступательный процесс, при котором 

страна переходит от одной стадии индустриа-

лизации к другой за счет создания новых и более 

эффективных видов промышленной деятельно-

сти. Успешный опыт проведения структурных 

преобразований, как, например, в Республике 

Корея, свидетельствует о важном значении гиб-

кости в государственной политике поддержки 

конкретных секторов18. Применительно к тари-

фам это предполагало бы изменение со временем 

уровня и структуры тарифов 

в конкретных секторах при 

сохранении значительного 

разброса тарифов по секто-

рам экономики19.

При этом переговоры 

по ДНСР направлены на дос-

тижение полного связанно-

го охвата и проводятся по 

каждой позиции, что предпо-

лагает сокращение тарифов 

по всем категориям продуктов с некоторыми 

оговорками по конкретным странам, часть из 

которых все еще находится на стадии согласова-

ния, а также существенное уменьшение разброса 

в тарифах между разными видами продуктов. 

Это в корне отличается от подхода, использо-

вавшегося в ходе Уругвайского раунда, "когда 

развивающиеся страны брали на себя обязатель-

ства в отношении среднего уровня тарифов и не 

были обязаны снижать тарифы по всем пози-

циям" (Akyüz, 2005: 6). Не менее важно то, что 

переговоры были основаны на использовании 

формулы для снижения тарифов, а не на приме-

нявшемся ранее принципе "просьба − встречное 

предложение" в целях пропорционально более 

значительного снижения высоких тарифных 

ставок и тем самым достижения большей согла-

сованности тарифов на промышленные товары 

между странами. Достижение последней цели 

предполагает более существенное снижение та-

рифов развивающимися странами по сравнению 

с развитыми, поскольку тарифы в развивающихся 

странах, как правило, выше. Более того, концеп-

ция, принятая в отношении условий сокращения 

тарифов на промышленные товары и изложенная 

в последнем согласованном в декабре 2008 года 

документе, предполагает увеличение связан-

ного охвата и сокращение тарифов по простой 

"швейцарской формуле" с отдельными коэф-

фициентами для развитых и развивающихся 

стран-членов (WTO, 2008)20.

В настоящем разделе показано, что СУР при-

вели к сокращению пространства для маневра в 

политике государств − членов ВТО, а также то, 

что многосторонний торговый режим позволил 

сохранить пространство для маневра в некото-

рых областях. С точки зрения ужесточения пра-

вил СУР наложили ограничения на введение

в отношении иностранных инвесторов требова-

ний к показателям экспорта, 

доли внутреннего компонен-

та и передачи технологий,

а все эти элементы традици-

онно имели крайне важное 

значение для стимулирова-

ния поздней индустриализа-

ции. Кроме того, они делают 

для отечественных произво-

дителей затруднительным 

или дорогостоящим ревер-

сивное конструирование и 

имитацию на основе доступа к технологии, 

которая защищается патентами или авторскими 

правами.

Однако у членов ВТО сохранилась воз-

можность использования тарифов для защиты 

некоторых секторов и определенная степень 

Члены ВТО могут также про-
должать использовать некото-
рые субсидии и стандарты для 
стимулирования НИОКР и ин-
новационной деятельности.
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гибкости в использовании ПИС и регулятивных 

мер в отношении ПИИ. Но, пожалуй, наиболее 

важное значение имеет то, что члены ВТО могут 

по-прежнему использовать некоторые виды 

субсидий и стандартов в целях стимулирования 

структурных преобразований, что предполагает 

создание нового производственного потенциала 

путем содействия развитию НИОКР и инно-

вационной деятельности. Некоторые примеры 

того, как страны использовали такие элементы 

гибкости, описаны в разделе C.

2. Региональные торговые соглашения: 
дополнительные ограничения
свободы выбора в политике 

С начала 1990-х годов волна распростра-

нившихся РТС (т.е. региональных торговых 

соглашений со взаимными обязательствами 

между двумя или более партнерами) в значитель-

ной мере сократила пространство для маневра в 

политике, которое сохранялось в рамках много-

стороннего торгового режима21. Это произошло 

в результате укрепления мер по обеспечению 

выполнения, упразднения исключений или

наложения обязательств, не предусмотренных 

СУР. Кроме того, РТС все чаще стали содержать 

инвестиционные положения, которые тради-

ционно включались в отдельные двусторонние 

инвестиционные договоры (ДИД). Эта тенденция 

нашла свое отражение в сокращении количе-

ства новых инвестиционных 

договоров, заключенных с се-

редины 1990-х годов, и осо-

бенно с начала 2000-х годов 

(UNCTAD, 2014: 115), и в уве-

личении количества РТС, со-

держащих инвестиционные 

положения (Miroudot, 2011). 

РТС можно считать шагом в 

направлении так называемой 

"глубокой интеграции", т.е. эко-

номической интеграции, кото-

рая отнюдь не ограничивается сокращением или 

упразднением тарифов, квот и других погранич-

ных барьеров для торговли, а охватывает такие 

меры, как государственные закупки, инвестиции, 

политика в области конкуренции и взаимное 

признание или гармонизация стандартов22.

К 15 июня 2014 года ГАТТ/ВТО получи-

ла уведомление о заключении около 585 РТС,

из которых 379 были в силе23. В соответствии со 

статьей XXIV ГАТТ 1994 года и статьей V ГАТС 

между партнерами из развитых и развиваю-

щихся стран (соглашения по линии Север−Юг)

в рамках многостороннего торгового режима РТС 

могут заключаться при условии, что они не будут 

повышать общий уровень защиты по отношению 

к государствам, не являющимся участниками; 

либерализуют "практически всю" торговлю 

товарами и обеспечивают существенный отрас-

левой охват торговли услугами. В соответствии 

с разрешительной оговоркой ГАТТ 1979  года

(в частности, ее пунктом 2 c)) допускают-

ся договоренности между развивающимися 

странами (соглашения по линии Юг−Юг) о пре-

ференциальной торговле товарами, даже при 

отсутствии таких обязательств по либерализа-

ции. Количество соглашений по линии Юг−Юг 

существенно возросло за последние два десяти-

летия, причем особенно резко − в 1990-х годах. 

По оценкам ВТО, в 2010 году по всему миру 

действовало около 200 таких соглашений про-

тив всего лишь около 30 соглашений в 1990 году 

(WTO 2011: 55).

Меры, включенные в РТС, часто анализи-

руются в точки зрения того, считаются ли они 

положениями "ВТО-плюс" (т.е. являются более 

строгими, чем положения, уже предусмотрен-

ные многосторонним торговым режимом) или 

"ВТО-экстра" (т.е. связаны с положениями, 

которые выходят за рамки действующих много-

сторонних торговых сог-

лашений) (см., например, 

Horn et al., 2010; WTO, 2011; 

Dür et al., 2013; Kohl et al., 

2013)24. В значительной час-

ти этих соглашений в каче-

стве партнера значатся ЕС 

или Соеди-ненные Штаты,

и в модели РТС оба этих субъ-

екта стали считаться двумя 

основными "центрами-сту-

пицами", а их различные 

страны-партнеры − примыкающими к этим 

центрам "спицами".

Что касается сферы охвата положений 

РТС, то данные свидетельствуют о том, что 

за последние 20 лет они стали носить более 

РТС привели к существенному 
сокращению пространства 
для маневра в политике, ко-
торое сохранялось в рамках 
многостороннего торгового 
режима.



Доклад о торговле и развитии, 2014 год106

всеобъемлющий характер (Dür et al., 2013),

и многие из них в настоящее время формально 

называются всеобъемлющими соглашениями об 

экономическом партнерстве. Также представ-

ляется, что соглашения по линии Север−Юг, 

как правило, содержат большее количество 

положений "ВТО-плюс" и "ВТО-экстра", чем 

соглашения по линии Север−Север или Юг−Юг 

(WTO, 2011). В документе ВТО (WTO; 2011: 133)

отмечается, что для включения положений 

"ВТО-экстра" в соглашения по линии Юг−Юг 

некоторые развивающиеся страны могут попы-

таться экспортировать свои регулятивные 

режимы, как это делают развитые страны. Это 

может вызвать обеспокоенность в отношении 

того, в какой степени в соглашениях по линии 

Юг−Юг используется подход, при котором 

приоритетное внимание уделяется стимулиро-

ванию ориентированных на развитие торговли 

и инвестиций. С другой стороны, подробное 

сопоставление положений "ВТО-плюс" и "ВТО-

экстра" в соглашениях по линии Север−Юг и 

Юг−Юг, которое было проведено в одном из 

исследований (Thrasher and Gallagher; 2008),

свидетельствует о том, что в соглашениях по ли-

нии Юг−Юг сохранено широкое пространст-

во для маневра в политике в интересах про-

мышленного развития. Вместе с тем авторы 

этого исследования отмечают также, что бóльшая 

гибкость в соглашениях по линии Юг−Юг обус-

ловлена не отсутствием жестких торговых пра-

вил, а отмечаемой в этих соглашениях попыткой 

объединить существенную либерализацию 

торговли с региональной защитой для поощре-

ния регионального роста.

Данные по соглашениям 

по линии Север−Юг свиде-

тельствует о том, что соглаше-

ния с ЕС содержат значительно 

большее количество положе-

ний "ВТО-экстра", чем согла-

шения с Соединенными Шта-

тами. Однако многие положе-

ния РТС с ЕС не обеспечены 

исковой защитой, поэтому 

в целом представляется, что 

положения соглашений с Соединенными Шта-

тами носят более строгий характер (WTO, 2011)25.

Тарифные правила являются лишь одним 

из примеров положений "ВТО-плюс". РТС, как 

правило, предполагают сокращение применя-

емых тарифов вместо обращения к зачастую 

гораздо более высоким связанным тарифным 

ставкам, как это делается в рамках переговоров 

по ДНСР. В результате регулирования приме-

няемых тарифов существенно ограничивается 

гибкость в тарифной политике развивающихся 

стран, в частности в тех случаях, когда соот-

ветствующие снижения тарифов приводят к 

заключению соглашений о свободной торговле 

(ССТ) или даже созданию таможенных союзов. 

Второй пример касается торговли услугами. 

Обязательства "ГАТС-плюс" могут быть либо в 

виде более жесткого связывания в тех секторах, в 

которых уже существуют обязательства в рамках 

ГАТС, с целью гарантировать минимальный уро-

вень режима, либо в виде новых правил связыва-

ния или обязательств. Последний вариант может 

быть следствием использования подхода на осно-

ве негативного перечня, как это предусмотрено 

Североамериканским соглашением о свободной 

торговле (НАФТА), согласно которому обязатель-

ства в рамках соответствующих РТС в полной 

мере распространяются на все секторы, кроме 

четко указанных исключений. В то же время в 

ряде РТС, таких как Общий рынок Юга Америки 

(МЕРКОСУР) и Рамочное соглашение по услугам 

Ассоциации государств Юго-Восточной Азии 

(АСЕАН), по-прежнему используется подход на 

основе позитивного перечня ГАТС.

Что касается третьего примера − обяза-

тельств "ТРИПС-плюс", то РТС, как правило, 

содержат более строгие требования о соблюде-

нии или предусматривают меньшее количество 

изъятий (таких, как возможность использовать 

принудительное лицензиро-

вание лишь в чрезвычайных 

ситуациях). В соответствии 

с ними запрещается также 

параллельный импорт, а обя-

зательства распространяются 

на дополнительные вопросы 

ИС (такие, как формы жиз-

ни, контрафакция и пират-

ство) или исключительные 

права для проверки данных 

(например, связанные с фармацевтическими 

препаратами)26. Кроме того, они могут содержать 

более детальные и предписывающие положения 

в области ИС, а также ограничивать способность 

государств адаптировать свои законы о ИС к их 

Соглашения по линии Се-
вер−Юг содержат большее 
количество положений "ВТО-
плюс" и "ВТО-экстра", чем 
соглашения по линии Север−
Север или Юг−Юг.
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конкретным внутренним условиям или к меняю-

щимся обстоятельствам.

Четвертым примером являются обязатель-

ства "ТРИМС-плюс". В ряде РТС было расшире-

но определение инвестиционной деятельности 

таким образом, что принцип недискриминации 

стал распространяться на запрет требований к 

показателям экспорта, требования к передаче 

технологий и знаний, а также оговорки в отно-

шении гражданства старших руководителей и 

персонала. В рамках РТС положения о ТРИМС 

могут быть также распространены на налоги и 

сборы или распределительные виды деятель-

ности (такие, как складирование, разгрузка, 

хранение и отгрузка товаров). Действительно,

с учетом того, что главы РТС, посвященные инве-

стиционной деятельности, часто опираются на 

уже существующие ДИД, а не на Соглашение по 

ТРИМС, их положения могут считаться обяза-

тельствами "ВТО-экстра" (которые более подроб-

но рассматриваются ниже)27.

Последний пример положений "ВТО-плюс"

в РТС связан с техническими барьерами в торгов-

ле (ТБТ), которые касаются стоимости адаптации 

иностранных товаров к стандартам и техниче-

ским регламентам стран-импортеров. Если регла-

менты включают в себя такие барьеры, как испы-

тания и сертификация, то стандарты в широком 

смысле отличаются тем, что они применяются 

к продуктам, процессам или системам управле-

ния, при использовании которых проводятся 

различия между компаниями, соблюдающими 

определенные стандарты и не соблюдающими

их. В контексте стимулирования структурных 

преобразований внутренней экономики такого 

рода дискриминация может считаться выгодной 

для отечественных компаний, поскольку она при-

ведет к повышению расходов иностранных фирм 

на адаптацию своих операций и демонстрацию их 

соответствия требованиям в целях проникнове-

ния на внутренние рынки. Хотя соглашения ВТО 

предусматривают правила разработки и соблюде-

ния стандартов, а также руководящие указания 

и рекомендации для членов ВТО в отношении 

учета в принимаемых ими мерах международ-

ных стандартов, некоторые РТС предполагают 

использование основных инструментов либера-

лизации в этой области, т.е. унификации и вза-

имного признания (Maur and Shepherd, 2011).

В положениях о ТБТ, включенных в действующие 

РТС с Соединенными Штатами, прослеживается 

тенденция к использованию принципа взаимно-

го признания, т.е. страны соглашаются признать 

регламенты, стандарты или процедуры оценки 

соответствия друг друга в качестве эквивалентов, 

обеспечивая тем самым беспрепятственное дви-

жение товаров на рынки партнеров, несмотря на 

то, что стандарты при этом могут по-прежнему 

отличаться друг от друга. 

В РТС с участием ЕС, как правило, исполь-

зуется принцип унификации, который улучшает 

совместимость импортных и отечественных то-

варов и упрощает их взаимозаменяемость (Disdier 

et al., 2013). В тех случаях, когда принцип унифи-

кации предполагает соответствие стандартам ЕС, 

компании этого региона будут обеспечивать эко-

номию за счет эффекта масштаба путем получе-

ния доступа к более емким рынкам с такими же 

стандартами. В более широком плане принци-

пы взаимного признания и унификации могут 

порождать фактическую дискриминацию разви-

вающихся стран, которые могут не иметь необ-

ходимого потенциала и ресурсов для обеспече-

ния соответствия установленным техническим 

стандартам. Например, было отмечено, что уни-

фикация стандартов ЕС в области электроники 

с международными стандартами в 1990-х годах 

привела к выходу на соответствующие рынки 

новых американских экспортеров, а также к ухо-

ду некоторых экспортеров из развивающих-

ся стран с рынков ЕС (Reyes, 2012). Может 

появиться еще одно дополнительное нега-

тивное последствие как для экспорта по ли-

нии Юг−Юг, так и для производства на отече-

ственных рынках определенной страны, учиты-

вая, что "после того, как базирующийся на Юге 

производитель был вынужден адаптировать свои 

производственные процессы к нормам Севера в 

отношении продуктов, предназначающихся для 

этого рынка, скорее всего он будет использовать 

такие же процессы для всей своей продукции, 

чтобы избежать использования разных произ-

водственных цепей и повышения фиксирован-

ных расходов. В случае, когда эти процессы явля-

ются более дорогостоящими из-за строгих норм 

в странах Севера, можно предположить, что это 

отразится на торговых потоках страны Юга со 

всеми партнерами" (Disdier et al., 2013: 11).

Переходя к положениям "ВТО-экстра", 

можно сказать, что эти обязательства во многом 
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касаются политики в области конкуренции, инве-

стиционной деятельности и движения капитала. 

Сфера охвата меньшей части РТС была распро-

странена также на такие вопросы, как государ-

ственные закупки, мобильность рабочей силы28

и экологические стандарты (Kohl et al., 2013).

В положениях, касающихся политики в области 

конкуренции, прослеживается попытка осла-

бить и предупредить злоу-

потребление положением на 

рынке за счет требований о 

закреплении обязательств в 

отношении принятия и/или 

применения законодатель-

ства в области конкуренции

и более тесного сотрудни-

чества между органами по 

вопросам конкуренции пар-

тнеров по РСТ. Чаще всего 

затрагиваются такие вопросы,

как согласованные действия, 

злоупотребление доминиру-

ющим положением и государ-

ственная помощь, однако они 

могут касаться также монополий и государствен-

ных предприятий. Например, положения могут 

содержать требования о постепенной ликвида-

ции какой-либо государственной коммерческой 

монополии для недопущения дискриминации 

между гражданами стран − участниц РТС с точки 

зрения условий производства и сбыта товаров 

или услуг29. Это может привести к ассиметрич-

ным последствиям, поскольку у развивающихся 

стран, как правило, больше государственных 

предприятий, отчасти из-за отсутствия частных 

предпринимателей, желающих и способных 

поставлять определенные товары или основные 

услуги. 

Главы РТС, посвященные инвестициям, как 

правило, сочетают в себе положения о защите 

и поощрении инвестиционной деятельности 

и положения о либерализации иностранных 

инвестиций (такие, как запрещение требований 

в отношении местного компонента и торгового 

баланса), а также комплексные правила торговли 

услугами. Таким образом, они охватывают пра-

вила и обязательства, предусмотренные ДИД и −

на многостороннем уровне − Соглашением по 

ТРИМС и ГАТС. Они призваны содействовать 

разработке корпоративных стратегий, кото-

рые охватывают ПИИ и торговлю в рамках

международных производственных сетей, а так-

же либерализовать режимы торговли и инве-

стиций в большей степени, чем это делается 

на многостороннем уровне (Miroudot, 2011). 

Важной причиной более широкого охвата этих 

обязательств является то, что они предполагают 

использование принципа недискриминации в 

отношении иностранных инвесторов в сочета-

нии с широким определением 

инвестиционной деятельно-

сти, в основе которого лежат 

активы. Помимо ПИИ данный 

элемент охватывает также 

некоторые виды портфельных 

инвестиций, в частности в 

акции и недвижимость, и в не-

которых случаях распростра-

няется даже на ПИС (Fink, 

2011)30.

Кроме того, некоторые 

РТС содержат инвестицион-

ные положения, охватыва-

ющие как фазу до обосно-

вания в стране (т.е. доступ к рынкам), так и 

фазу после обоснования в стране (т.е. защиту 

инвестиций, в том числе в случае национа-

лизации или экспроприации, и право на вре-

менный въезд руководителей и ключевого 

персонала иностранного инвестора). Эти прави-

ла предусматривают также стандарт справед-

ливого и равноправного режима, который,

в отличие от относительных стандартов нацио-

нального режима и режима НБН в отношении 

третьих стран, является абсолютным стандар-

том, обеспечивающим право на определенный 

минимальный уровень режима. Некоторые из 

них предусматривают также неограниченный 

поток трансфертов, включая все виды сборов и 

доходов от инвестиций.

Еще одно ключевое обязательство касается 

урегулирования споров. Если в традиционных 

торговых соглашениях используется модель 

урегулирования споров между государствами, то 

некоторые РТС (т.е. те, в которых используется 

подход НАФТА) предусматривают механизм 

урегулирования споров между инвесторами и 

государством. Такой механизм, широко приме-

няемый в инвестиционных договорах, позволя-

ет иностранным инвесторам ходатайствовать 

о получении компенсации за предполагаемый 

Положения "ВТО-экстра"
в значительной степени ох-
ватывают политику в области 
конкуренции, инвестицион-
ную деятельность и движе-
ние капитала, но некоторые 
из них охватывают также 
государственные закупки, 
мобильность рабочей силы 
и экологические стандарты.
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ущерб, причиненный в результате принятия 

соответствующих мер принимающими странами, 

как правило через посредство Международного 

центра по урегулированию инвестиционных 

споров (МЦУИС)31. 

Включение глав об инвестициях в некоторые 

РТС предполагает также, что соответствующие 

положения регулируют движение капитала в 

соответствии с подходом на основе негативного 

перечня. Это выходит за рамки положений ВТО, 

согласно которым движение капитала регули-

руется в соответствии с подходом на основе 

позитивного перечня в рамках ГАТС. Кроме 

того, большинство РТС не предусматривает 

исключений в случае возникновения серьезных 

трудностей, связанных с платежным балансом и 

внешним финансированием (как это разрешено 

в многостороннем порядке в соответствии со 

статьей XII ГАТС)32.

Что касается политики в области государ-

ственных закупок, то в РТС, как правило, затра-

гиваются социальные и экологические сообра-

жения и озабоченности в области национальной 

безопасности, а также вопросы, связанные с 

благотворным управлением, однако истори-

чески они использовались 

также для поддержки про-

мышленного и регионального

развития. Государственные 

закупки исключены из обя-

зательства о предоставлении 

национального режима, пред-

усмотренного статьей III 8) a)

ГАТТ и ГАТС, при этом в 

ГАТС содержится призыв к 

проведению многосторонних 

переговоров о государствен-

ных закупках услуг. Это озна-

чает, что на многостороннем уровне политика 

государственных закупок регулируется только 

Соглашением ВТО о государственных закупках 

(известным как "СГЗ"), представляющим собой 

соглашение, охватывающее в настоящее время 

лишь 42 члена ВТО (включая 27 государств − 

членов ЕС), большинство из которых являются 

развитыми странами. Однако некоторые РТС 

затрагивают страны, не являющиеся участница-

ми СГЗ, посредством положений, касающихся, 

в частности, принципа взаимности и транспа-

рентности, и могут также охватывать принцип 

не-дискриминации. Этот последний прин-

цип предполагает предоставление компаниям 

стран-партнеров доступ к процедурам заклю-

чения контрактов на не менее благоприятных 

условиях, чем для компаний из любой другой 

страны. Такие положения будут нарушены, 

например, при применении положений пакетов 

финансово-бюджетных стимулирующих мер в 

отношении поощрения приобретения отече-

ственной продукции, которые использовались 

многими странами в 2008−2009 годах, если только 

государственные органы, осуществляющие такие 

стимулирующие программы, не будут подпадать 

под действие СГЗ33. 

3. Ужесточение обязательств в области 
политики и международные
производственные сети

a) Почему развивающиеся страны
присоединяются к РТС?

В связи с вышесказанным возникает вопрос

о том, почему правительства развивающихся

стран продолжают присоединяться к РТС, нес-

мотря на существование мно-

гостороннего торгового ре-

жима, который поддержи-

вает международное сотру-

дничество и ограничивает 

возможности проведения по-

литики по решению своих 

проблем "за счет соседей". 

Этот вопрос становится еще 

более актуальным с учетом 

того, что, подписывая РТС, 

эти правительства отказы-

ваются от части своего про-

странства для маневра в политике, которое они 

с таким трудом пытались отстоять на многосто-

роннем уровне.

В трудах по экономике описаны несколько 

причин, которые могут побуждать директивные 

органы развивающихся стран принимать реше-

ние о подписании РТС. Одна из них связана со 

стремлением повысить степень предсказуемости 

политики. Например, более либеральные пра-

вительства могут стремиться присоединиться 

к РТС, с тем чтобы "связать по рукам и ногам" 

Подписывая РТС, правитель-
ства развивающихся стран 
отказываются от части своего 
пространства для маневра в 
политике, которое они с таким 
трудом пытались отстоять на 
многостороннем уровне.
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будущие правительства, которые, как считается, 

больше подвержены влиянию отечественных 

групп, лоббирующих свои интересы (Maggi and 

Rodriguez-Clare, 1998), или которые придер-

живаются иных идеологий. РТС могут также 

рассматриваться как запасной вариант в случае 

затягивания многосторонних переговоров.

Кроме того, директивные органы могут пожелать 

закрепить и застраховать свой преференциаль-

ный доступ к рынкам, временно предоставлен-

ный им в одностороннем порядке развитыми

странами в рамках Всеобщей системы пре-

ференций (ВСП) и смежных программ (Manger 

and Shadlen, 2014)34.

Кроме того, может возникнуть "эффект 

домино", поскольку распространение РТС по-

вышает вероятность заключения новых РТС в 

результате того, что некоторые правительства 

опасаются остаться в изоляции по мере того, 

как другие страны получают преференциальный 

доступ к рынкам и становятся более привлека-

тельными для ПИИ (Baldwin and Jaimovich, 2012). 

Это связано с тем, что процесс стимулирования 

экспорта воспринимается главным образом как

стратегия развития, в ко-

торой получение и расши-

рение дост упа к рынкам 

развитых стран, в том чис-

ле в сравнении с другими 

развивающимися странами, 

практически являются само-

целью. С другой стороны, 

существенное снижение тари-

фов режима НБН привело 

к появлению крайне низких 

уровней применяемых тарифов, а по многим 

тарифным позициям применяемые ставки режи-

ма НБН были снижены до нуля. В то же время 

волна распространения преференциальных 

торговых соглашений позволила очень большому 

кругу стран получить преференциальный доступ 

к рынкам, что способствовало дальнейшему 

сокращению преференциальных преимуществ 

одной страны над другими. Таким образом,

с глобальной точки зрения существенно умень-

шилось значение тарифных преференций 

(Fugazza and Nicita, 2013).

Вместе с тем эти факторы не могут в пол-

ной мере объяснить, почему волна распро-

странения РТС сопровождалась увеличением 

количества положений, приводящих к глубокой 

экономической интеграции, которая выходит 

за рамки таких пограничных мер, как тарифы. 

Такие положения охватывают широкий круг 

национальных мер политики и норм, в частности 

тех, которые защищают материальные и нема-

териальные активы (такие, как иностранный 

капитал и интеллектуальная собственность), 

улучшают координацию рассредоточенных 

видов производственной деятельности (таких,

как движение инвестиций, ноу-хау и людей),

а также регулируют стандарты, связанные с 

продуктами и процессами. Директивные органы 

развивающихся стран вполне могут полагать, 

что условия замыкания на преференциальном 

доступе к рынкам необходимо принимать в 

обмен на обязательства в области политики и 

регулирования, которые, как кажется, нужны 

для привлечения ПИИ и предоставления воз-

можности своим компаниям присоединиться к 

международным производственным сетям.

Эмпирические данные о взаимосвязи между 

РТС и международными производственными 

сетями действительно показывают, что если две 

страны уже поддерживают 

торговые отношения в рам-

ках производственных сетей,

то возрастает вероятность 

того, что они подпишут осно-

вательное РТС. Это является 

отличительной чертой согла-

шений между развитыми 

странами и развивающимися 

странами Восточной и Юго-

Восточной Азии, где быстрее 

всего сформировались международные схемы 

раздела продукции (Orefice and Rocha, 2014). 

Связанные с ними эмпирические данные по 

ДИД и инвестиционным главам РТС, регу-

лирующим режим ПИИ, "защита которого 

является ключевым элементом пакета мер, 

используемых многими развивающимися стра-

нами для присоединения к международным 

производственно-сбытовым цепочкам" (Baldwin, 

2014:31), показывают, что развивающиеся стра-

ны часто подписывают наиболее жесткие ин-

вестиционные положения в условиях неблаго-

приятной экономической ситуации в надежде, 

что увеличение притока ПИИ поможет им 

решить экономические проблемы (Simmons, 

2014). Однако, если эмпирические данные о 

Эмпирические данные о том, 
что строгие инвестиционные 
положения стимулируют ПИИ, 
носят неоднозначный харак-
тер.
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том, что такие положения способствуют эффек-

тивному стимулированию ПИИ, являются не-

однозначными, то более общая тенденция к 

заключению соглашений, содержащих более 

строгие инвестиционные правила, объясняется 

конкурентным рассредоточением, т.е. защитны-

ми мерами развивающихся стран, обеспоко-

енных тем, что ПИИ будут перенаправлены в 

конкурирующие принимающие страны. Важно 

также то, что цепная реакция способна также 

помочь объяснить, почему ужесточается харак-

тер соответствующих положений, при том что 

развивающиеся страны оказываются затянуты-

ми в состязание по заключению не только 

большего количества таких соглашений, но и 

соглашений, содержащих все более жесткие тре-

бования (Neumayer et al., 2014).

b) Тенденции к дальнейшему сокращению 
пространства для маневра в политике

С наступлением глобального кризиса и по-

следовавшим за ним крахом глобальной тор-

говли в 2008−2009 годах появились различные 

попытки задокументировать 

изменения, произошедшие 

в мерах торговой и инвести-

ционной политики. Отчасти 

это было ответом на широко

распространенные опасения,

что "великая рецессия" при-

ведет к резкому росту про-

текционизма и дальнейшей 

фрагментации мирового тор

гового режима, а также к бо-

лее резкому спаду экономиче-

ской активности и замедлению 

процесса оживления торгов-

ли. Кроме того, считалось, что 

благодаря документированию изменений можно 

повысить прозрачность процесса принятия мер 

торговой политики, которые могут затруднить 

вовлечение компаний из развивающихся стран 

в международную торговлю. 

Опасения, что "великая рецессия" спрово-

цирует резкое усиление протекционизма, были 

основаны на том, что "великую рецессию" часто 

сравнивают с "великой депрессией", которая на-

чалась в 1929 году и привела к появлению волны 

протекционизма в 1930-х годах как части более 

общей политики решения своих проблем "за счет 

соседей" (см. главу IV и Eichengreen and Irwin, 

2010). Череда заявлений лидеров Группы 20 была

 призвана развеять эти опасения, начиная с 

выступлений на Вашингтонском саммите в 

ноябре 2008 года, где главы государств заявили 

о том, что они будут поддерживать открытость

торгового и инвестиционного режимов и воз-

держиваться от протекционизма ("во всех его 

проявлениях", как было добавлено на саммите, 

проходившем в Лос-Кабосе в ноябре 2012 года). 

Кроме того, они предложили создать механизм 

мониторинга (не имеющий обязательной силы). 

Факты свидетельствуют о почти полном 

отсутствии повышения тарифов на промыш-

ленные товары, несмотря на то, что большое 

число стран, и особенно развивающихся стран, 

могли бы воспользоваться своим так называе-

мым "навесом связанных тарифов" для повыше-

ния применяемых тарифов в весьма широких 

пределах без нарушения своих обязательств 

в рамках ВТО (Baldwin and Evenett, 2012). 

Можно спорить о том, отказались ли дирек-

тивные органы добровольно от использования 

этого еще имеющегося у них 

варианта политики из-за того, 

что они сочли наложенные 

обязательства в рамках ВТО 

достаточно убедительными, 

или из-за того, что многие 

затронутые кризисом страны 

могли допустить снижения 

курса своей валюты в отличие 

от 1930-х годов, когда страны 

не могли этого сделать без 

отказа от золотого стандарта. 

В  любом случае историки, 

занимающиеся вопросами эко-

номики, уже давно отмечают, 

что экономические кризисы, как правило, подтал-

кивают к принятию новаторских мер политики, 

в связи с чем можно провести различие между 

характером предкризисного и посткризисного 

протекционизма. Например, в 1930-х годах широ-

ко использовались добровольные ограничения 

экспорта, а это значит, что в документах о мерах 

торговой политики, в которых основное внима-

ние уделяется таким традиционным средствам, 

как тарифы и квоты, не был бы высвечен переход 

к протекционизму (Eichengreen and Irwin, 2010; 

Evenett, 2013a).

Ряд недавно принятых мер 
торговой и промышленной 
политики нельзя однозначно 
назвать "скрытым протек-
ционизмом", поскольку не-
которые из этих мер имеют 
важное значение для госу-
дарственной политики.
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Предпринимались различные попытки 

провести анализ использования мер торговой и 

инвестиционной политики разными странами в 

ответ на кризис в целях оценки того, в какой сте-

пени такие меры могли ухудшить относительный 

режим в отношении "иностранных коммерческих 

интересов". Группа "Глобал трейд алерт" (ГТА) 

считает, что в этой связи Германия, Италия, 

Соединенное Королевство и Франция входят в 

десятку стран мира, активнее всего использую-

щих протекционистские меры (Evenett, 2013b)35. 

На долю более традиционных мер политики, 

таких как повышение тарифов и меры защиты 

торговли (например, антидемпинговая полити-

ка), приходится менее половины всех задокумен-

тированных действий. Данные из развиваю-

щихся стран, особенно из Азии, свидетельствуют 

о том, что страны, в которых отмечаются более 

низкие уровни "навесов связанных тарифов", про-

водят "нетрадиционную политику", в частности 

по предоставлению чрезвычайной финансовой 

помощи, чаще чем другие страны, которые, как 

правило, прибегают к повышению тарифов и 

использованию мер защиты торговли. Однако 

страны, которые больше всего снизили тарифы 

в предкризисный период, как правило, не пыта-

ются обратить вспять это снижение тарифов,

а используют меры защиты торговли. С другой 

стороны, страны, которые смогли принять более 

крупные пакеты финансово-бюджетных стиму-

лирующих мер, вряд ли используют какие-либо 

из этих торговых и инвестиционных мер (Evenett, 

2013b и c).

Крайне широкое определение понятия 

"скрытый протекционизм", данное ГТА, является 

проблематичным, поскольку оно включает в себя 

также ряд мер, которые играют важную роль в 

государственной политике не только для обеспече-

ния финансовой стабильности и предупреждения 

резкого падения уровня занятости, но и для 

создания внутреннего производственного потен-

циала и защиты потребителей. К ним относятся 

нормы в области здравоохранения и безопасно-

сти, пакеты стимулирующих мер по выделению 

государственных средств для поддержки отече-

ственных производителей товаров, чрезвычайная 

финансовая помощь банкам, промышленная и 

инновационная политика и многие другие меры 

политики, которые не нарушают никаких действу-

ющих международных соглашений или других 

правовых положений. Некоторые из этих мер 

сыграли важную роль в создании возможности 

для восстановления развивающихся стран после 

глобального кризиса и продолжения проведе-

ния структурных преобразований. Кроме того, 

представленные ГТА оценки воздействия этих 

мер основаны исключительно на субъективном 

мнении. С учетом всех этих факторов возникают 

серьезные вопросы относительно порой трево-

жных выводов ГТА об усилении протекционизма 

за последние пять лет (Evenett, 2012 and 2013b). 

Еще важнее то, что из-за тесной связи между 

мерами, названными ГТА "протекционистски-

ми", и ее рекомендациями относительно того, как 

директивным органам следует стать на "верный 

путь" к индустриализации за счет подключения 

отечественных компаний к международным 

производственным сетям, возникает опасность 

придания таким оценкам необоснованной значи-

мости в рамках будущих торговых переговоров36. 

Эта взаимосвязь рассматривается в разделе D.

C. Промышленная политика в эпоху сокращения
пространства для маневра в политике

В последние годы повсеместно отмечалось 

оживление интереса к промышленной политике. 

Ряд  развивающихся стран, в том числе крупней-

шие из них, провели переоценку благотворного 

влияния промышленной политики на структур-

ные преобразования и экономический рост.

По сути такие страны, как Бразилия, Китай 

и Южная Африка, никогда и не прекращали 



Торговая и промышленная политика в условиях эволюции глобального режима управления 113

использовать меры политики для ускорения 

индустриализации. Наоборот, за последние 

примерно 10 лет они даже приняли новые ини-

циативы. Некоторые из этих инициатив можно 

рассматривать как ответ на различные финан-

совые потрясения, с которыми столкнулся ряд 

развивающихся стран в конце 1990-х годов и в 

начале нового тысячелетия, а другие могут быть 

обусловлены все более широким признанием 

того, что политика, связанная с "Вашингтонским 

консенсусом", не помогла добиться структурных 

преобразований (ДТР 2003). При этом еще ряд 

инициатив, возможно, был принят в связи с 

резким повышением цен на сырьевые товары, 

которое началось примерно в 2002−2003 годах и 

вызвало опасения по поводу преждевременной 

деиндустриализации в некоторых развивающих-

ся странах. 

Переоценку потенциаль-

ных выгод от промышленной 

политики провели не толь-

ко развивающиеся страны. 

Многие развитые страны на-

чали открыто признавать ту

важную роль, которую про-

мышленная политика может 

играть в поддержании жиз-

неспособности обрабатыва-

ющей промышленности, а так-

же соответствующие выгоды, 

которые она может прино-

сить с точки зрения роста производительности, 

инноваций и создания рабочих мест. Особую 

актуальность это приобрело после глобального 

финансового кризиса и "великой рецессии", 

когда стало ясно, что развитые страны, такие 

как Соединенное Королевство и Соединенные 

Штаты, экономика которых опирается главным 

образом на сектор услуг, оказались намного 

более уязвимы для внешних потрясений, чем 

большинство стран, у которых есть существенная 

промышленная база. 

Общепринятого определения промышлен-

ной политики нет. Это может объясняться глав-

ным образом тем, что промышленная политика 

основана на широком спектре экономических 

концепций с различными мотивировками, целя-

ми и сферой охвата и опорой на разнообразный 

комплекс мер политики (см., например, Salazar-

Xirinachs et al., 2014). Вместе с тем, по всей 

видимости, существует общее мнение, что "про-

мышленной политикой, в сущности, можно 

назвать любой вид целенаправленных мер или 

государственной политики, который призван 

переориентировать отраслевую структуру про-

изводства на те секторы, которые, как считается, 

смогут открыть более широкие перспективы для 

экономического роста, чем в случае отсутствия 

таких мер" (Pack and Saggi, 2006: 2). Как правило, 

меры, направленные на диверсификацию струк-

туры производства и содействие формированию 

потенциала в новых отраслях экономики или в 

новых видах деятельности, являются частью так 

называемой "вертикальной" или "избирательной" 

промышленной политики37. Эти меры включают 

в себя поддержку в виде отраслевых субсидий, 

тарифов и связанных с инвестициями требований 

к экономическим показате-

лям, которые, как правило, 

ассоциируют с успешным про-

ведением индустриализации в 

Восточной Азии, где они соче-

тались с такими механизмами 

контроля, как требования к по-

казателям экспорта(ДТР 1996

и 2006). Они включают в себя

также меры, в которых основ-

ной упор делается на разли-

чиях в потенциале разных 

секторов в деле создания, 

внедрения и коммерческого 

использования знаний и, 

в частности, их способности помочь странам 

достичь передового уровня развития технологий 

(а затем и превысить его) за счет непосредствен-

ной поддержки в виде инноваций и обучения. 

Среди примеров таких мер можно назвать 

создание национальных инновационных систем 

и усовершенствование системы образования 

и профессионально-технической подготовки 

(Nübler, 2014). 

Использование именно этого вида промыш-

ленной политики больше всего сдерживается 

из-за увеличения количества правил и норм 

в системе международного экономического 

управления. Однако такое сдерживание не 

предполагает запрет, и в этой связи в оставшейся 

части настоящего раздела приводятся примеры 

мер промышленной политики, принимаемых 

в конкретных странах. Она начинается с рас-

смотрения того, как Соединенные Штаты и ЕС

Многие развитые страны при-
знали важную роль промыш-
ленной политики в поддер-
жании жизнеспособности 
обрабатывающей промыш-
ленности, стимулировании 
роста производительности и 
инновационной деятельности 
и создания рабочих мест.
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стремятся поддержать свои секторы обраба-

тывающей промышленности. Затем описы-

ваются принимаемые развивающимися странами 

меры, которые направлены на объединение 

созидательных рыночных сил с государственной 

деятельностью в целях развития обрабаты-

вающей промышленности и повышения уровня 

жизни.

1. Недавние примеры активной политики 
по проведению реиндустриализации
в развитых странах

a) Соединенные Штаты: множественные 
инициативы в области вертикальной 
промышленной политики

Соединенные Штаты час-

то считают страной, избрав-

шей подход, основанный на 

невмешательстве в промышлен-

ной политике. Однако несколь-

ко авторов недавно отмети-

ли, что Соединенные Штаты 

последовательно проводят про-

мышленную политику в целях 

поддержания жизнеспособнос-

ти своей промышленной базы и 

обеспечения своего глобально-

го технологического лидерства. 

В последние годы внимание директивных орга-

нов Соединенных Штатов не было сосредото-

чено на обеспечении разработки национальных 

стратегий и национальных программ централи-

зованными координационными учреждениями 

в интересах развития конкретных отраслей, 

несмотря на то, что такая модель периодически 

использовалась в прошлом (Kozul-Wright, 1995; 

Rohatyn, 2009). Вместо этого они использовали 

более децентрализованный под-ход, при котором 

в рамках целого ряда инициатив и программ, раз-

работанных на федеральномуровне и на уровне 

штатов, оказывалась поддержка как традици-

онным, так и новым стратегическим отраслям 

(Ketels, 2007; Block, 2008; Schrank and Whitford, 

2009; Di Tommaso and Schweitzer, 2013; Mazzucato, 

2013; Wade, 2014). 

По сути, промышленную политику Сое-

диненных Штатов характеризуют два частично 

совпадающих элемента, в связи с чем их счи-

тают как "государством-предпринимателем", 

так и "государством-координатором". В каче-

стве "государства-предпринимателя" США 

берут на себя основные риски и играют веду-

щую роль в формировании рынков в рамках 

разработки и коммерциализации новых техно-

логий, которые считаются важными для страны. 

Путем финансирования крайне рискованных 

исследований "государство-предприниматель" 

снижает риск для частных инвесторов и тем 

самым играет незаменимую роль катализатора 

существенных инноваций. Согласно одному из 

исследований (Mazzucato; 2013) в Соединенных 

Штатах государство является главным источни-

ком финансирования на ранних этапах ин-

новационной деятельности; при этом на государ-

ственный сектор приходится более 50% расходов 

на фундаментальные исследования, а на частный 

сектор − менее 20%. Такие го-

сударственные инвестиции

распространяются на различ-

ные виды исследований, боль-

шинство из которых облада-

ет крайне неопределенным 

потенциалом с точки зрения 

будущей отдачи38.

В качестве "государства 

координатора" США создают

сети между различными субъ-

ектами в инновационных сис-

темах (например, компаниями, финансовыми 

учреждениями, научноисследовательскими 

институтами и государственными фондами), 

а также в рамках организаций и учреждений и 

управляют этими сетями. Таким образом, они 

побуждают различного рода фирмы встраиваться 

в децентрализованную инновационную систему, 

охватывающую отраслевой, региональный и 

национальный уровни39. С учетом такого сетевого 

характера промышленной политики и связанного 

с ним отсутствия единого учреждения, которое 

отвечало бы за эту политику, такого рода государ-

ственные меры по проведению промышленной 

политики иногда называют действиями "госу-

дарства скрытого развития" (Block, 2008; Schrank 

and Whitford, 2009).

Наступление "великой рецессии" ознаме-

новало принятие целого ряда более заметных 

мер политики, направленных на достижение 

С учетом способа проведе-
ния Соединенными Штата-
ми своей промышленной 
политики их можно считать 
как "государством-пред-
принимателем", так и "госу-
дарством-координатором".
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общей цели "возрождения американского про-

мышленного производства" (Sperling, 2012). 

Эти меры, как правило, не считают частью 

промышленной политики, поскольку их непо-

средственная цель заключается в недопущении 

банкротств и широкомасштабной безработицы. 

Вместе с тем многие из них ориентированы на 

внутреннее промышленное производство из-за 

его важнейшего значения для 

инноваций, экспорта и соз-

дания хорошо оплачиваемых 

рабочих мест, благодаря чему 

"сектор промышленного про-

изводства является ключевым 

компонентом конкуренто-

способной и инновационной 

экономики" (Sperling, 2012: 1).

Эти долгосрочные меры могут 

рассматриваться как часть 

более широкой стратегии, при-

нятой на вооружение для 

предупреждения усматриваемого риска того, 

что страна может утратить свою позицию гло-

бального технологического лидера, а также для 

устранения структурных проблем в американ-

ской экономике, вскрывшихся в ходе кризиса, 

таких как уменьшение роли сектора промыш-

ленного производства со всеми вытекающими из 

этого негативными последствиями для занятости 

(Sperling, 2013; Warwick, 2013)40.

Инициативы, непосредственно призванные 

устранить риск утраты Соединенными Штатами 

глобального технологического лидерства, состоят 

из двух основных компонен-

тов41. Первый из них включает 

в себя ряд программ в обла-

сти НИОКР, объединенных в

Национальную программу пе-

редовых промышленных техно-

логий, ключевым элементом ко-

торой является Национальная 

сеть инновационных промыш-

ленных технологий (НСИПТ). 

Эта сеть состоит из региональных промышлен-

ных учреждений, основанных на партнерстве 

между государственным и частным секторами и 

призванных объединить наиболее талантливые 

кадры и потенциал трех своих партнеров (таких, 

как промышленный сектор, научные круги и пра-

вительство, в частности Министерство обороны 

и Министерство энергетики)42.

Второй компонент − Американский закон об 

оживлении экономики и реинвестировании 2009 го-

да, на реализацию которого в период 2009−2019 го-

дов было выделено около 800 млрд. долларов. 

Непосредственная цель этого пакета стиму-

лирующих экономических мер заключалась в 

смягчении негативных последствий "великой 

рецессии". Однако его более долгосрочная 

цель заключается в исполь-

зовании вертикальных мер 

промышленной политики для 

укрепления национальной 

обрабатывающей промыш-

ленности и стимулирования ее 

структурных преобразований 

для придания ей более устой-

чивого характера перед лицом 

международной конкуренции. 

Например, в соответствии с 

этим Законом были выделены 

средства для повторного запу-

ска производства современных батарей в целях 

увеличения его доли в глобальном производстве 

с 2% в 2009 году до 40% в 2015 году (Sperling, 

2012). Это является частью более общих целей, 

таких как: i) перемещение офшорных произ-

водственных процессов обратно в Соединенные 

Штаты в соответствии с концепцией о том, что 

географическая близость процессов производства 

и проектирования облегчает задачу инженеров 

по решению проблем, доводимых до их сведе-

ния техническими специалистами из цеха, и тем 

самым укрепляет связь между промышленным 

производством и инновационной деятельно-

стью; а также ii) поощрение 

развития отраслей энергетики, 

использующих экологически 

чистые источники энергии, 

в частности энергию ветра и 

солнца, а также транспортные 

средства с более низким уров-

нем расхода топлива. В  том

же духе непосредственным 

результатом оказания чрез-

вычайной финансовой помощи компаниям 

"Дженерал моторз" и "Крайслер" за счет использова-

ния Программы поддержки ослабленных активов 

(ППОА) стало спасение несколько тысяч рабочих 

мест и уменьшение отрицательных последствий 

"великой рецессии". Однако эти финансовые 

средства были предоставлены с условием уче-

та экологических соображений, в частности 

Соединенные Штаты умело
использовали пространство 
для маневра в политике, кото-
рое не было ограничено СУР, 
для поддержки своего сек-
тора обрабатывающей про-
мышленности…

…вертикальный характер 
их промышленной политики 
помог достичь по крайней 
мере некоторых из их целей.
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перехода на производство более топливосбе-

регающих транспортных средств, что помогло 

решить более комплексные проблемы отрасле-

вой реструктуризации. Кроме того, в 2009 году

Агентство по охране окружающей среды позво-

лило Калифорнии установить более жесткие 

нормы выбросов для автомобилей (Brunel and 

Hufbauer, 2009), а Администрация общих служб 

заявила, что она использует средства, выделен-

ные в соответствии с этим Законом, для при-

обретения энергоэффективных автомобилей 

и автомобилей на альтернативном топливе на 

общую сумму в 300 млн. долларов43 согласно более 

общему положению этого Закона о поощрении 

покупки американской продукции.

В совокупности эти меры отражают под-

держку, оказываемую правительством Сое-

диненных Штатов отраслям, которые особенно 

сильно пострадали от глобального экономи-

ческого спада, и в более широком плане видам 

деятельности, которые призваны повысить кон-

курентоспособность американских предприятий 

в инновационных секторах. Однако возникает 

вопрос о том, не противоречит ли эта поддерж-

ка положениям многосторонних торговых и 

инвестиционных соглашений. В частности, под-

держка, предоставляемая в соответствии с 

положением о поощрении покупки американ-

ской продукции, может считаться запрещенной 

субсидией согласно Соглашению по СКМ. Ана-

логичным образом, чрезвычайная финансовая 

поддержка автомобильной промышленности 

в рамках ППОА может считаться субсидией 

в соответствии с Соглашением по СКМ, учи-

тывая, что экологические положения статьи 8 

Соглашения по СКМ в отношении субсидий, 

не дающих основания для принятия ответных 

мер, перестали действовать через пять лет после 

вступления в силу этого Соглашения (т.е. 1 ян-

варя 2000 года). Однако она может быть пра-

вомерной в соответствии со статьей XX ГАТТ 

ввиду экологических условий, которые связаны с 

этими мерами поддержки и которые, как можно 

утверждать, "касаются" сохранения истощимого 

резерва44.

Вместе с тем следует отметить, что правила 

и обязательства в рамках ВТО таят в себе лишь 

угрозу применения санкций. Любое потенциаль-

ное введение торговыми партнерами ответных 

репрессивных пошлин или принятие ими других 

мер зависит от фактического ущерба. Если ущерб, 

причиненный в результате нарушений правил, 

является несущественным, государство − член 

ВТО вряд ли будет обращаться в МУС и при-

бегать к введению санкций. Маловероятным 

представляется также обращение в МУС в слу-

чае, если сложно определить степень реально 

нанесенного ущерба или если несколько стран 

одновременно принимают аналогичные меры 

с аналогичными целями. Например, широкий 

круг стран приняли меры по поддержке своей 

автомобильной промышленности45. В любом 

случае вышеизложенные примеры показывают, 

что Соединенные Штаты умело использовали 

пространство для маневра в политике, которое 

не было ограничено СУР, для поддержки своей

обрабатывающей промышленности. Они пока-

зывают также, что эта страна проводила промыш-

ленную политику и ее вертикальный характер 

помог достичь по крайней мере некоторых ее 

целей.

b) Европейский союз: ограниченная 
эффективность горизонтальной 
промышленной политики

Стимулирование промышленного про-

изводства было одной из главных стратегических 

целей европейской экономической интеграции 

с момента окончания Второй мировой войны. 

Вместе с тем соответствующие инструменты, 

сфера охвата и институциональные механиз-

мы существенно менялись в зависимости от 

страны и с течением времени. Активное сти-

мулирование промышленного развития за 

счет конкретных отраслевых мер началось в 

период послевоенного восстановления под

эгидой Плана Маршалла и продолжалось вплоть 

до 1970-х годов в рамках различных националь-

ных и региональных инициатив (Eichengreen 

and Kenen, 1994). В начале 1980-х годов многие 

страны приняли либеральные стратегические 

программы, которые существенно ограничи-

ли сферу охвата активных государственных 

мер (Grabas and Nützenadel, 2014; Owen, 2012).

В 1990 году Европейская комиссия представила 

свою промышленную политику, которая стала 

первой общей промышленной политикой, раз-

работанной для всего тогдашнего Европейского 

сообщества (European Commission, 1990)46. Об-

щая цель этого подхода заключалась в повыше-
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нии конкурентоспособности европейской про-

мышленности и ускорении процесса адаптации 

промышленности к структурным изменениям,

в том числе посредством инноваций и технологи-

ческого развития. Основное внимание уделялось 

микроэкономическим факторам (т.е. использова-

нию политики развития предпринимательства 

и политики в области конкуренции) и главным 

образом горизонтальным мерам, поскольку 

акцент делался на поощрении создания общих 

благоприятных условий для предпринимате-

лей и предприятий, особенно малых и средних 

предприятий47.

В целях создания более благоприятных 

базовых условий для европейской промыш-

ленности были приняты различные стратегии. 

В Лиссабонской стратегии, 

принятой в 2000 году, были 

сформулированы некоторые

количественные цели на на-

циональном уровне (такие, 

как увеличение расходов на 

НИОКР до 3% от валового 

внутреннего продукта (ВВП)), 

однако в целом считается, что ее

многочисленные цели, в част-

ности по повышению произ-

водительности труда, уров-

ня занятостии конверген-

ции между странами-членами, 

не были реализованы (напри-

мер, Tilford and Whyte, 2010; 

Copeland and Papadimitriou, 2012). Цели стратегии 

"Европа 2020", которая реализуется с 2010 года,

 аналогичны целям недавних американских 

инициатив, поскольку они связаны с укрепле-

нием инновационной деятельности, развитием 

экспорта и созданием рабочих мест, но в них 

бóльший акцент делается на ценовой "конку-

рентоспособности". Разработанная в 2014 году 

программа "Горизонт 2020" предусматривает 

дополняющие друг друга и более целенаправ-

ленные меры по стимулированию инвестиций 

в инновационную деятельность, в частности 

выделение 80 млрд. еврона научно-исследо-

вательскую и инновационную деятельность в 

целях поддержки ключе-вых высокоэффектив-

ных технологий48 для перестройки глобальных 

производственно-сбытовых цепей и повыше-

ния эффективности использования ресурсов и 

энергии49. В рамках этой программы финансиру-

ются также прототипы и демонстрационные 

проекты в целях упрощения коммерциализации

инноваций.

Несмотря на эти меры, промышленная 

политика ЕС по-прежнему носит менее ком-

плексный характер, чем политика Соединенных 

Штатов. Представляется, что бюджетные ас-

сигнования слишком малы не только для эффек-

тивного устранения краткосрочных факторов, 

тормозящих рост, но и для принятия более дол-

госрочных мер по стимулированию инноваций.

Из-за ограниченного финансирования про-

грамм, скорее всего, удастся создать меньший 

резерв знаний и меньшее количество инноваций, 

которые можно было бы коммерциализиро-

вать, по сравнению с Соединенными Штатами,

где на инновационную дея-

тельность выделяется намного 

больше ресурсов. Кроме того, 

использование исключитель-

но горизонтальных мер про-

мышленной политики без до-

полняющих их вертикаль-

ных мер, как в Соединенных 

Штатах, может помешать дос-

тижению поставленной цели 

сохранения жизнеспособно-

сти промышленной базы в 

Европе50. Вместе с тем приня-

тие более конкретных вер-

тикальных мер поддержки в 

рамках нынешнего законода-

тельства ЕС может быть невозможным. Например, 

в ответ на предоставление чрезвычайной финан-

совой поддержки автомобильной промышленнос-

ти в Соединенных Штатах несколько государств −

членов ЕС приняли меры в интересах своей 

собственной автомобильной промышленности. 

Такие меры могут противоречить статье 107

Договора о функционировании ЕС, в которой 

указано, что "любая помощь, предоставляемая 

государством-участником… и фактически или 

потенциально подрывающая конкуренцию пу-

тем создания привилегий для определенных 

предприятий или производства определенных 

товаров,.. несовместима с общим внутренним 

рынком". Однако недавний глобальный финан-

совый кризис можно было бы воспринимать 

как особое событие, которое может потребовать 

большей гибкости в применении этих правил. 

Пункт 3 статьи 7, который предусматривает 

Межправительственные со-
глашения ЕС показывают, 
как может ограничиваться 
свобода выбора политики 
национальных директивных 
органов и почему самих по 
себе горизонтальных мер 
недостаточно для достиже-
ния целей промышленной 
политики.
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вероятность появления "серьезного сбоя в эко-

номике", гарантирует, что такая гибкость будет 

носить временный и исключительный характер51. 

Такие изъятия вряд ли будут использоваться в 

будущем, поскольку в соответствии с действую-
щими Европейскими руководящими принципами 
предоставления помощи в целях реструктуриза-
ции (European Commission, 2004: paragraphs  72
and 73) помощь в целях спасения или реструктури-
зации является одноразовой мерой и, в принципе, 
может предоставляться лишь раз в 10 лет. Кроме 
того, в проекте своих новых руководящих прин-
ципов предоставления государственной помощи 
Европейская комиссия указала, что "помощь в 
целях спасения и реструктуризации является 
одним из наиболее деформирующих видов госу-
дарственной помощи" (European Commission, 
2013: paragraph 6).

Ситуация в ЕС показыва-
ет, как межправительственные 
соглашения могут ограничи-
вать свободу выбора политики 
национальными директивными 
органами и почему промышлен-
ная политика, в соответствии 
с которой могут приниматься 
лишь горизонтальные меры, 
может затруднять достижение 
своих целей. Кроме того, с уче-
том этих сдерживающих факто-
ров и ограничений директив-
ные органы ЕС могут полагать, 
что для поддержания жизнеспособности промыш-
ленной базы необходимо будет увеличить объемы 
экспорта в развивающиеся страны. Таким образом, 
общая международная торговая политика Союза, 
которая является одной из ключевых стратегиче-
ских областей, входящих в сферу исключительной 
ответственности учреждений Сообщества, а так-
же связанная с ней задача обеспечения непрерыв-
ного открытия рынков в развивающихся странах, 
могут в конце концов играть решающую роль в 

планах реиндустриализации Европы. 

2. Развивающиеся страны: недавний 
опыт национальной политики
промышленного развития

Широкое использование проактивной торгово-
промышленной политики в восточноазиатских 

странах, добившихся успеха в деле экономиче-
ской трансформации, подробно обсуждалось 
в предыдущих выпусках Доклада о торговле 
и развитии (в частности, ДТР 1994, 1996 и 
2003) и в других источниках (например, Akyüz
et al., 1998; World Bank, 2005a; Chang, 2011). 
Однако характер и масштабы недавней промыш-
ленной политики развивающихся стран испытали 
большое воздействие изменений глобальных 
режимов управления торговлей и экономикой,
с которыми должна согласовываться их политика. 
Самое важное среди таких изменений − присоеди-
нение ряда стран к ВТО и/или их участие в РТС.
В то же время развивающиеся страны попытались 
адаптировать свою промышленную политику с 
учетом структурных уязвимостей их экономики, 
обнаружившихся в периоды изменений гло-
бальной экономической конъюнктуры, включая 
экономические кризисы и изменение "условий 

торговли" этих стран. В этом 
разделе на примере конкрет-
ных стран рассмотрен вопрос 
о том, как такие изменения 
затрагивают экономическую 
политику различных стран, в 
особенности в период с рубе-
жа тысячелетий.

Улучшение "условий тор-
говли" стран, экономика кото-
рых получила выигрыш от 
роста мировых цен на сырье в 
период с начала 2000-х годов, −

это один из факторов, пробудивших возрос-
ший интерес к промышленной политике. Взлет 
сырьевых цен и связанное с этим существенное 
улучшение "условий торговли" богатых при-
родными ресурсами стран способствовали их 
усилиям по совершенствованию своей макроэ-
кономической политики и улучшению состояния 
бюджета. Однако это не должно вести к самоуспо-
коенности при разработке политики развития в 
этих странах. Главной задачей для них остается 
изъятие справедливой доли ресурсных рент
(см. также главу VII этого Доклада), недопущение 
роста реального валютного курса, который может 
ослабить конкурентоспособность экспорта их 
обрабатывающих отраслей, а также направление 
доходов на цели инвестирования в реальной 
экономике для форсирования диверсификации 
и модернизации их производства и экспор-

та. Диверсификация и индустриализация в 

долгосрочном плане служит странам лучшим 

Характер и масштабы недав-
ней промышленной полити-
ки развивающихся стран от-
ражают изменения глобаль-
ных режимов управления 
торговлей и экономикой,
с которыми должна согласо-
вываться их политика…
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средством снижения их уязвимости для нега-

тивных последствий колеблемости сырьевых 

цен и неблагоприятных ценовых тенденций. 

Ускорение перетока рабочей силы из низкопро-

изводительных отраслей в первичном секторе в 

высокопроизводительные отрасли в обрабаты-

вающей промышленности ведет к росту общей 

производительности труда и доходов. Решение 

проблемы диверсификации требует высокого 

уровня инвестиций и создания положительной 

обратной связи между торговлей и накоплени-

ем капитала. Директивные органы могли бы в 

огромной степени способствовать этим усилиям, 

проводя промышленную политику, помогаю-

щую частному сектору выявлять и расширять 

производства с более высокой добавленной 

стоимостью, а также сектора, обладающие потен-

циалом опережающего роста производительности 

труда, как и отрасли по производству това-

ров, эластичность спроса на 

которые на мировых рынках 

более высока. В частности, та-

кие меры могли бы способство-

вать обращению вспять тен-

денции оттока рабочей силы из 

секторов с высокой производи-

тельностью в сектора с низкой 

производительностью, отмечав-

шейся в период 1990−2005 годов 

в африканских и латиноамери-

канских странах, большинство из которых богаты 

природными ресурсами (McMillan et al., 2014).

В 2004 году Бразилия приняла новую инсти-

туциональную схему своей промышленной 

политики, в которой стали выделяться три 

направления роста − инвестиций, инноваций 

и международной конкурентоспособности ее 

обрабатывающих производств, а также отраслей 

энергетического комплекса. Приоритетом в ней 

стало развитие ключевых отраслей и секторов, 

компаний, которые добиваются успеха в качестве 

"передовых предприятий страны", а также инфра-

структурных проектов, для чего, в частности, 

привлекаются советы по государственно-частным 

партнерствам. Предоставление долгосрочного 

инвестиционного финансирования по линии 

банка развития страны (Банку насьонал де 

десенволвименту экономику э сосиал, БНДЭС) 

служило важным инструментом проведения 

такой политики. Например, БНДЭС оказывает 

прямую финансовую поддержку осуществления 

крупных промышленных и инфраструктурных 

проектов, а также поддержку экспорта некоторых 

товаров и услуг (Ferraz et al., 2014). Для содей-

ствия модернизации бразильской экономики 

БНДЭС оказывает поддержку автомобильной и 

строительной, информационно-технологической, 

авиационной и нефтяной отрасли, предоставляя 

ссуды, долгосрочное и долевое финансирование, 

гарантии, субсидии и страхование кредитов.

В отличие от нескольких других развивающихся 

стран Бразилия не присоединилась к какому-

либо РТС, что дает ей бóльшую гибкость в 

содействии таким производствам с привлечением 

своего банка развития.

В Южной Африке понимание того, что стра-

на уже не может опираться в столь же большой 

степени, как и ранее, на традиционные сырьевые 

производства и не связанные с внешним рынком 

сектора услуг как основу роста 

и развития, привело к приня-

тию в 2007 году Национальной 

концепции промышленной по-

литики (Department of Trade

and Industry, 2007: 10). В  ре-

зультате был осуществлен ряд 

как горизонтальных, так и 

вертикальных мер, таких как 

снижение тарифов по кон-

кретным секторам и предостав-

ление налоговых льгот в целях интенсификации 

процесса индустриализации и расширения его 

социальной базы. Однако результаты принятых 

мер оказались несколько меньше ожидавшихся, 

отчасти из-за того, что промышленная полити-

ка не была должным образом увязана с более 

общей макроэкономической политикой и к тому 

же не было создано необходимых связей между 

мегапроектами и более мелкими предприятиями −

поставщиками и потребителями (Zalk, 2014).

Ограничения в выборе страной своей по-

литики, связанные с ее присоединением к ВТО, 

можно проиллюстрировать опытом Вьетнама52. 

Вьетнам добился членства в ВТО в январе 

2007 года, что привело к его более активному пере-

ходу от стратегии замещения импорта к стратегии 

развития экспорта. Такой переход начался после 

принятия в 1986 году программы экономических 

реформ "дой мой" ("обновление"), чему также 

способствовало подписание в период 1990-х −

начала 2000-х годов двусторонних соглашений 

...а также понимание струк-
турных уязвимостей, обна-
ружившихся из-за измене-
ний глобальной экономи-
ческой конъюнктуры.
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с основными торговыми партнерами страны, 

включая ЕС, Японию, Соединенные Штаты и 

ряд стран Азии. Реформы привели к созданию 

сложной системы проведения двойной страте-

гии индустриализации, которая была основана 

на одновременном развитии частных экспорто-

риентированных трудоемких обрабатывающих 

отраслей (за счет привлечения иностранных 

инвесторов, создания зон экспортной пере-

работки и создания систем возврата ввозных 

таможенных пошлин для экспортеров) и импор-

тозамещающих производств 

(за счет инвестиций в тяжелую 

промышленность и добываю-

щие отрасли, где по-прежнему 

важную роль играли государ-

ственные предприятия)53.

Уже в преддверии своего 

вступления в ВТО Вьетнам 

скорректировал ряд аспектов 

своей промышленной поли-

тики, в том числе отменив 

прямые требования по экс-

портной квоте, привязанные к местной доле 

вновь созданной стоимости субсидии и нало-

говые льготы. После вступления страны в ВТО 

была снижена простая средняя тарифная ставка, 

с 18,5% в 2007 году до 10,4% в 2013 году, а также 

была проведена либерализация сектора услуг.

В то же время Вьетнам пользовался опреде-

ленными возможностями гибкости, еще допу-

скаемыми нормами и обязательствами в рамках 

ВТО. Например, зазор между ставками связанных 

и применяемых тарифов позволил Вьетнаму 

регулировать свои применяемые тарифы в 

целях контроля за ценами на энергоносители 

и защиты некоторых отраслей от конкуренции 

импорта. Он также вводил тарифные квоты на 

некоторые продовольственные товары. Кроме 

того, он предоставлял секторальную поддержку 

в виде преференциальных импортных пошлин, 

освобождения от тарифов и льготных нало-

гов на доход корпораций и землепользование,

а также субсидируемых ссуд и инвестиционных 

гарантий, нацеленных в основном на содействие 

НИОКР и развитие инфраструктуры, подго-

товки кадров и предприятий в менее развитых 

районах страны. Хотя в секторе услуг была про-

ведена массовая либерализация, в большинстве 

ныне действующих двусторонних соглашений 

Вьетнама использован подход "позитивного 

перечня" (когда участники соглашения включа-

ют в перечень только те сектора, в которых они 

готовы провести либерализацию, оставляя в сто-

роне все прочие). В результате Вьетнам сохранил 

ограничения на долю иностранного капитала в 

секторе телекоммуникационных услуг, оставил 

за собой право повысить обложение иностран-

ных фирм в секторе морских перевозок и может 

потребовать проверки соблюдения критерия 

экономической необходимости в случае создания 

принадлежащих иностран-

ному капиталу компаний 

розничной торговли (поми-

мо уже созданных первых

таких компаний). Прави-

тельство также использу-

ет для поддержки местных 

производителей размещение 

госзаказа.

Однако эти меры по-

литики, по-видимому, ока-

зались недостаточными для 

того, чтобы помочь частным предприятиям 

преодолеть нехватку у них капитала и реализо-

вать эффект масштаба, достаточно большой для 

достижения международной конкурентоспо-

собности. Кроме того, такая двойная стратегия 

также была лишь отчасти успешной в решении 

задачи получения более масштабных внешних 

эффектов от ПИИ, в особенности в виде передачи 

технологий и налаживания производственных 

связей между экспорториентированными пред-

приятиями и отечественными поставщиками 

(Nguyen et al., 2014). Если такие инициативы как 

Трансокеанское партнерство материализуются, 

они могут пов-лечь за собой еще большее ужесто-

чение правил, касающихся инвестиций и ПИС, 

что способно еще более ограничить возможность 

развития внутренних производственных связей 

и адаптации технологии54.

Вступление Китая в ВТО также оказало 

большое воздействие на характер и масштабы его 

промышленной политики. В силу обязательств, 

принятых согласно Соглашению по связанным с 

торговлей инвестиционными мерами (СТИМ), 

ему пришлось отказаться от определенных мер 

в отношении ПИИ, включая меры, нацеленные 

на поощрение передачи технологий и усиление 

производственных связей, например с помощью 

Адаптации производствен-
ной системы страны может 
способствовать широкий круг 
мер, таких как экологическое 
регулирование, государствен-
ные закупки и налоговая по-
литика…
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требований минимальной местной доли вновь 

созданной стоимости. Ему также пришлось 

отменить другие элементы прежней промыш-

ленной политики, в частности меры торгового 

протекционизма, а также льготные процентные 

и налоговые ставки для новых отраслей, а также 

некоторые формы прямой финансовой поддерж-

ки ряда других своих отраслей (ДТР 2006).

Тем не менее Китай по-прежнему придержи-

вался стратегического подхода к ПИИ, в котором 

проводится различие между отраслями, которые 

считаются крупными источниками валютных 

поступлений и занятости, и отраслями, которые 

в большей степени связаны с модернизацией 

отечественной производственной базы в клю-

чевых областях экономики (Poon, 2014). ПИИ в 

первых отраслях, связанных с достижением цели 

эффективности, предоставлялись такие льготы, 

которые обычно связаны с производствами в 

специальных экономических зонах, например, 

избирательные скидки с налога на добавлен-

ную стоимость, налоговые 

каникулы для корпораций и 

услуги инфраструктурного 

обеспечения международ-

ной торговли (Zeng, 2011). 

Наоборот, в отношении ПИИ 

второго вида, нацеленных на

освоение рынка, вводились 

различные ограничения до-

ли иностранного капитала,

такие как ограничение учас-

тия в акционерном капитале 

в черной металлургии и банковском секторе 

миноритарной долей или его ограничение в авто-

мобильной промышленности половинной долей. 

Льготы для нескольких совместных предприятий 

в автомобильной промышленности послужили 

инструментом поддержания конкурентоспо-

собности отрасли, что должно было побудить 

иностранных инвесторов внедрять на своих 

производствах в Китае новые современные 

технологии. Этому также способствовало рез-

кое увеличение государственных расходов на 

НИОКР. Кроме того, государственные закупки 

и инфраструктурные инвестиции, например 

строительство сети автомобильных дорог, прес-

ледовали цель наращивания спроса на автомо-

били (Lo and Wu, 2014). В середине 1990-х годов 

Китай начал публиковать справочные каталоги 

по ПИИ (в которых указывается, в каких отраслях 

иностранные инвестиции "поощряются", "огра-

ничиваются" или "запрещаются"), которые со 

временем пересматривались с установлением 

более строгих технических требований, отра-

жающих рост внутреннего производственного 

потенциала. Например, в редакции каталога по 

ПИИ 2011 года требование создания совместного 

предприятия было отменено применительно к 

автомобильным производствам и вместо этого 

было введено применительно к проведению 

НИОКР и изготовлению автомобильных элек-

тронных устройств, а также некоторым основным 

агрегатам и узлам "транспортных средств на новой 

энергии", таким как высокоэнергетические элек-

тробатареи (Dezan Shira & Associates, 2011: 8−9)55.

В Китае государство сохранило некоторые 

командные высоты в экономике, в частности 

в тяжелой промышленности и производстве 

средств свои производства, где с государством 

связан ряд сравнительно крупных предприятий56. 

Хотя из-за таких размеров этих предприятий дру-

гим (в том числе иностранным) 

компаниям трудно создавать 

в этих отраслях свои произ-

водства, по-видимому, число 

таких предприятий достаточно 

велико для поддержания кон-

куренции и, таким образом, 

экономически эффективного 

производства. Предприятия 

государственного сектора так-

же обязаны выполнять требо-

вания, касающиеся экспорта, 

соблюдение которых обеспечивается контролем 

за использованием льготных кредитов, напри-

мер со стороны Китайского банка развития. Эти 

предприятия выполняют указания Национальной 

комиссии по развитию и реформам (НКРР) − 

ведущего органа планирования промышленности 

страны. Со своей стороны НКРР также оказывала 

поддержку, например, разрабатывая политику 

в области технологий "зеленой энергии", в соот-

ветствии с которой государство предоставляло 

помощь экологических субсидий для производства 

ветровых турбин. Ранее такая поддержка также 

сочеталась с требованиями местной доли вновь 

созданной стоимости, которые могли считаться 

несовместимыми с обязательствами Китая в ВТО. 

Однако эта мера, как сообщается, уже достигла сво-

ей цели и была отменена, прежде чем другие члены 

ВТО могли возбудить дело в МУС (Studwell, 2013).

…и банки развития могут 
иметь необходимые возмож-
ности для предоставления 
долгосрочных займов, не-
обходимых для такой адап-
тации.
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Экологические регламентации способны

сыграть большую роль в более общем плане, 

содействуя перестройке производственных струк-

тур развивающихся стран. Одна из причин этого 

связана с тем, что "зеленый рост", вероятно, ста-

нет важным элементом нового технологического 

прорыва, когда технологическая отсталость раз-

вивающихся стран может сыграть им на руку, 

поскольку им придется закрывать не так много 

отработанных технологий. Кроме того, в свете 

императива борьбы с изменением климата и все 

шире признаваемых экологических ограниче-

ний на использование традиционной энергии 

маловероятно, чтобы стремительно растущее 

потребление в развивающихся странах, создава-

емое ростом доходов и усилиями по повышению 

вклада внутреннего спроса в процесс роста, может 

быть удовлетворено в результате использования 

того же материала и энергоемкого пути развития, 

которому до сих пор следовали развитые страны 

(ДTР 2013). В самом деле, если вновь складыва-

ющиеся модели потребления и производства 

послужат стимулами для инноваций в "зеленых 

технологиях", то это может создать мощную 

движущую силу структурной трансформации и 

создания рабочих мест и трудовых доходов57. 

Аналогично той роли, которую играют госу-

дарственные учреждения в развитых странах 

(такие как Агентство перспективных оборонных 

исследовательских проектов в Соединенных 

Штатах), банки развития развивающихся стран 

(такие как ДБНДЭС и Банк развития Китая) 

могут иметь необходимые возможности пре-

доставления долгосрочных займов, которые 

необходимы для столь фундаментальной перео-

риентации (Chandrasekhar, 2014). Это не только 

уменьшит риск для дополнительного частного 

финансирования на первых этапах такой пере-

ориентации, но и будет создавать стимулы для 

того, чтобы в конечном счете частные инвести-

ции заняли ведущее место в процессе коренной 

структурной трансформации. Поддерживающая 

такой процесс политика стимулирования спроса 

могла бы включать установление показателей 

расходования энергии, например по автомо-

билям и зданиям, в целях создания спроса на более 

энергоэффективные системы и производства 

чистой энергии. Для содействия удовлетворению 

такого вновь формирующегося внутреннего 

спроса отечественными фирмами такая политика 

могла бы опираться на стороне предложения на 

совместимые с требованиями ВТО субсидии и 

налоговые льготы, помимо финансирования свя-

занных с чистой энергией инноваций58. 

Для ускорения инноваций в более общем 

плане важную роль также может сыграть нали-

чие таких подходящих для этой цели институ-

тов, как отраслевые органы, предоставляющие 

испытательную базу для обеспечения безопас-

ности и соблюдения стандартов на продукцию. 

Например, имеются данные о том, что страны, 

с успехом развившие отечественную автомо-

бильную промышленность (такие, как Китай, 

Республика Корея и провинция Китая Тайвань), 

имели автомобилестроительные научно-ис-

следовательские институты с необходимой 

материальной базой. Наоборот, такие институты 

либо отсутствовали, либо не имели необходимой 

материальной базы в других странах, таких как 

Малайзия и Таиланд, где попытки создания дина-

мичной автомобильной промышленности были 

не столь успешны (Ravenhill, 2014).

Государственные закупки также могут быть 

важным инструментом промышленной поли-

тики, в особенности для формирования спроса 

в масштабах, достаточно больших для созда-

ния отечественными фирмами рентабельных 

производств. Налоговая политика − еще один 

возможный инструмент промышленной полити-

ки. Отмечалось, что в Китае налоговая политика 

благоприятна для экпорториентированных 

фирм, в то время как предприятия, работающие 

на внутренний рынок, облагаются значитель-

но более широким кругом сборов, включая 

импортные пошлины, налог на добавленную 

стоимость и налог на потребление (Yang, 2014). 

Таиланд дополняет тарифную защиту снижением 

акцизных налогов и освобождением от налога 

на доходы от реализации конкретных моделей 

автомобилей в целях создания конкретных воз-

можностей продажи на внутреннем рынке. Такие 

меры были приняты в 2002 году для пикапов,

в 2007 году за этим последовали аналогичные 

меры в отношении эко-автомобилей. Некоторые 

из таких налоговых мер также связаны с установ-

лением местной доли комплектующих (Natsuda 

and Thoburn, 2013).

В Бразилии главные цели мер в виде сниже-

ния налогов, принятых в 2012 году в пятилетней 

программе, получившей название "Иновар ауто", 
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заключались в замедлении роста импорта и 

содействии развитию местных предприятий 

автомобильной промышленности. Эти меры 

предусматривают увеличение на 30 процентных 

пунктов акцизного налога на промышленные 

товары ("импосту собре продутус индустриали-

задус", ИПИ), которым облагаются автомобили, 

ввозимые из стран − нечленов МЕРКОСУР, и 

устанавливают правила допуска фирм к этой 

программе и предоставления им налоговых льгот 

по ИПИ. Некоторые из этих требований связаны 

с внутренней долей и инвестициями в инновации 

(ICCT, 2013). Эти меры дополняют другие меры 

поддержки отечественной автомобильной про-

мышленности, такие как относительно высокие 

тарифы на автодетали, ввозимые из стран −

нечленов МЕРКОСУР. Такой проактивный подх-

од к развитию отечественной автомобилестро-

ительной отрасли позволил Бразилии привлечь 

дополнительные ПИИ в новые автосборочные 

производства, а также содействовал все большей 

передаче инновационной деятельности бра-

зильским филиалам и их местным поставщикам 

(UNCTAD, 2014).

D. Проблемы проактивной торгово-промышленной
политики на современном этапе

1. Потенциальное снижение экспортных 
возможностей развивающихся стран

Большие различия в темпах и масштабах 

развития обрабатывающих производств между 

странами указывают на то, что специфические 

для стран факторы, такие как обеспеченность 

ресурсами, емкость внутреннего рынка, геогра-

фическое расположение и институциональное 

развитие, вероятно, будут оказывать большое 

воздействие на сроки и масштабы перелива 

рабочей силы в более производительные произ-

водства как в масштабах экономики, так и в мас-

штабах ее отдельных секторов. Однако величина 

и направленность любого такого воздействия 

определяется еще и политикой, влияющей на 

макроэкономическую динамику, как и темпами 

и характером инвестиций и встроенностью в 

мировое хозяйство. 

Разумеется, политика может сыграть важ-

ную роль, как показывает пример роста обраба-

тывающей промышленности благодаря политике 

прямого стимулирования экспортной ориен-

тации в некоторых развивающихся странах,

в особенности с 1980-х годов. Так, масштабные 

увеличения доли готовых изделий в экспорте

этих стран стало заметной особенностью быстро-

го роста физического объема всей мировой 

торговли и растущей доли экспорта развиваю-

щихся стран в совокупном мировом экспорте в 

первые два десятилетия до наступления глобаль-

ного кризиса 2007−2008 годов. Как отмечалось в 

ДТР 2013, доля развивающихся стран в глобаль-

ном экспорте готовых изделий выросла примерно

с четверти в 1995 году до примерно трети в

2007 году, при этом важную роль также играет 

торговля готовыми изделиями между развиваю-

щимися странами. 

Экспорт может способствовать структур-

ной трансформации несколькими способами. 

В  макроэкономическом плане он дает воз-

можность отклонения отраслевой структуры 

расходов от отраслевой структуры производства. 

В результате объем производства продукции 

обрабатывающей промышленности может превы-

шать ограничения, установленные внутренним 

рынком. К тому же высокая эластичность спроса 

на готовые изделия по доходам обычно служит 

фактором благоприятной конъюнктуры на миро-

вом рынке. Это означает, что рост экспорта 

готовых изделий, как можно ожидать, приведет к 
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увеличению экспортных поступлений, если толь-

ко этой стратегии не последует сразу много стран, 

пытающихся наращивать экспорт того же товара. 

Хотя быстро растущий мировой рынок дает воз-

можность расширения своего экспорта многим 

странам, в условиях застоя на мировом рынке 

отдельная страна может расширять свой экспорт, 

только увеличивая свою долю рынка за счет дру-

гих. В последней ситуации попытки все большего 

увеличения физического объема экспорта могут 

вызвать отрицательные ценовые последствия и 

уменьшить или даже свести 

на нет ожидаемое увеличение 

экспортных доходов.

Однако давно призна-

ется, что высокий рост данной

страны натолкнется на проб-

лему платежного баланса, если

экспортеры не получают дос-

таточно большой суммы ино-

странной валюты для оплаты 

дорогостоящих инвестицион-

ных товаров и полуфабрика-

тов, а также воплощенных в 

них технологий, которые должны быть ввезены 

для создания промышленных производств и 

повышения международной конкурентоспособ-

ности (Thirlwall, 1979). Страны, находящиеся на 

первых стадиях структурной трансформации, 

будут нуждаться в таком импорте в наибольшей 

степени. Динамичный рост отечественного про-

изводства средств производства в перспективе 

мог бы закрыть такой дефицит машин и обо-

рудования, однако и в этом 

случае потребность в масштаб-

ном импорте таких товаров 

сохранится.

Кроме того, по мере роста 

душевых доходов более обе-

спеченные отечественные по-

требители предъявляют расту-

щий спрос на потребительские 

готовые изделия и услуги помимо товаров первой 

необходимости, таких как продукты питания. 

Такой стремительно растущий внутренний 

спрос на готовые изделия приведет к трудно-

стям для платежного баланса и создаст угрозу 

остановки экономического роста, если только не 

произойдет изменение структуры отечественно-

го производства в ответ на изменение внутреннего 

спроса или если экспорт продукции добывающей 

промышленности не сможет и далее приносить 

необходимые валютные поступления. В против-

ном случае, страна в итоге будет накапливать 

внешний долг, поглощать все большие суммы 

чистого притока капитала или будет вынуж-

дена пойти на снижение реального валютного 

курса59. Разумеется, для того чтобы изменение 

структуры внутреннего производства было спо-

собно удовлетворить меняющийся внутренний 

спрос, необходимо также, чтобы экономика 

была достаточна велика для 

отечественного производ-

ства в конкурентоспособных 

масштабах.

Помимо этих макроэко-

номических факторов пере-

распределение факторов 

производства и накопления, 

влияющее на совокупную 

производительность труда, 

происходит и под влиянием 

изменений на уровне пред-

приятий. Ввиду разнообразия 

фирм даже в пределах узко очерчиваемых отрас-

лей в любом секторе рост производительно-

сти труда может происходить за счет перетока 

ресурсов от менее производительных к более 

производительным фирмам. Важную роль в этой 

связи может сыграть экспорт, поскольку отмеча-

лось, что обрабатывающие фирмы, работающие 

на экспорт, как правило, имеют более высокую 

производительность, чем фирмы, не занима-

ющиеся экспортом. Однако 

имеются серьезные теоретиче-

ские обоснования (например, 

Redding, 2011) и достаточно 

убедительные эмпирические 

подтверждения (например, 

Wagner, 2012) того, что лишь 

относительно немногие фир-

мы непосредственно участву-

ют в экспортной торговле и 

что высокая производительность − предпосылка 

работы на экспорт, а не ее итог. Выход более про-

изводительных фирм на внешний рынок − это 

результат их самостоятельного выбора, поскольку 

только эти фирмы могут нести дополнительные 

"безвозвратные" расходы, связанные с изучением 

спроса и созданием сбытовых сетей на экспорт-

ных рынках. 

…однако ни одно из этих 
условий, по-видимому, не 
выполняется со времени Ве-
ликой рецессии.

Экспорт приводит к макси-
мальному ускорению роста 
развивающихся стран тогда, 
когда развитые страны демон-
стрируют быстрый экономи-
ческий рост вместе с высокой 
эластичностью своего спроса 
на импорт из развивающихся 
стран…
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После выхода таких фирм на внешний рынок 

они могут еще больше повысить свою эффектив-

ность производства благодаря эффектам обуче-

ния. Такие эффекты проявляются в том, что рабо-

та с покупателями из других стран и международ-

ная конкуренция позволяют этим фирмам 

достичь более высокого качества и технического 

уровня продукции благодаря освоению в про-

изводстве технологий использования более доро-

гостоящих и качественных производственных 

ресурсов и реализации произведенных с их помо-

щью более дорогих и качественных товаров более 

требовательным клиентам на экспортных рынках.

Хотя в общем плане «имеется мало фактов, 

подтверждающих эффекты "обучения в результа-

те экспорта"» (WTO, 2013c:87), следует отметить 

два других результата из эмпирической литерату-

ры. Во-первых, большая часть выигрыша за счет 

роста производительности у нового экспортера 

передается покупателям в виде более низких цен 

(Marin and Woigtländer, 2013). Таким образом, 

только небольшая часть, если вообще какая-либо 

часть, этого выигрыша передается работникам в 

виде более высокой заработной платы или при-

нимает форму более высокой прибыли, которая 

может использоваться для новых капиталов-

ложений. Во-вторых, некоторые исследования 

указывают на то, что величина такого эффекта 

обучения в огромной степени зависит от уровня 

доходов и емкости рынка стран назначения. Это 

связано с тем, что экспортеры, применяя в про-

изводстве ресурсы разного качества, адаптируют 

качество своих товаров к уровню требований 

экспортных рынков. Таким образом, выигрыш в 

производительности устойчиво выше для фирм, 

экспортирующих товары более высокого каче-

ства в страны с более высоким доходом и более 

крупные страны (Manova and Zhang, 2012). Это 

означает, что различие в экспортной динамике 

разных фирм обусловлено разнородностью не 

только фирм, но и торговых партнеров.

Таким образом, благоприятные последствия

для производительности экспортеров развива-

ющихся стран выше всего в тех случаях, когда 

развитые страны демонстрируют высокий эконо-

мический рост и когда такой рост имеет высокую 

эластичность по импорту из развивающихся 

стран. Однако ни одно из этих условий, по-ви-

димому, не выполняется со времени Великой 

рецессии.

Хорошо известно, что темпы роста доходов 

в развитых странах с 2008 года были значительно 

ниже, чем до кризиса, и статистические данные 

также указывают на значительное снижение 

эластичности импорта по спросу в этих странах.

В докризисный период их объем импорта рос 

почти вдвое быстрее их доходов, но в последу-

ющий период практически не изменился даже 

в ходе некоторого оживления роста доходов в 

2012−2013 годах (диаграмма 5.1). Более того, хотя 

имеется высокая позитивная корреляция между 

ростом ВВП в развитых странах и экспортом раз-

вивающихся стран в докризисный период, после 

этого такая корреляция стала практически нуле-

вой или даже отрицательной (диаграмма 5.2)60.

Вместе взятые эти факты показывают, что 

влияние роста ВВП в развитых странах на их 

импорт становится меньше и что позитивное 
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влияние роста их доходов на экспорт развива-

ющихся стран также ослабевает. Проблемы, с 

которыми сталкиваются развивающиеся страны, 

стремящиеся к структурной трансформации, 

даже при благоприятной конъюнктуре глобаль-

ного спроса, тем более велики тогда, когда им не 

удается в той же степени, что и ранее, опираться 

на рост экспорта готовых изделий в развитые 

страны для поддержки такой трансформации. 

Это  может потребовать перестройки их стра-

тегий роста с уделением возросшего внимания 

внутреннему и региональному спросу, с чем 

связана необходимость более тесной увязки сво-

ей производственной структуры со структурой 

их спроса, как об этом говориться в ДТР 2013. 

Иными словами, нынешняя глобальная экономи-

ческая ситуация усиливает проблемы политики, с 

которыми сталкиваются развивающиеся страны, 

и требует применения творческой промышлен-

ной политики.

2. Производственные системы и роль 
промышленной политики

Международное производство часто счи-

тают продвинутой формой в основном двусто-

ронней торговли, когда иностранный филиал 

ТНК импортирует узлы и комплектующие, кото-

рые воплощают ноу-хау материнской фирмы и 

другие производственные факторы, и преобра-

зует такой импорт в собранное конечное изделие 

для продажи на местном рынке или для экспорта 

обратно в страну базирования или на третий 

рынок. Участие развивающихся стран в таких 

производственных системах ограничивается 

главным образом трудоемкими производствами 

с низкой оплатой труда, в некоторых случаях с 

определенной локализацией узлов и комплек-

тующих в зависимости от их уровня промыш-

ленного развития и проводимой стратегии и 
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торговой политики. Однако сочетание стреми-

тельной торговой либерализации и революции 

в информационно-коммуникационных техно-

логиях (ИКТ) сделало возможным размещение 

производства в более рассредоточенной форме. 

При таком типе размещения производства фир-

мы из стран с высокой оплатой труда с развитыми 

технологиями используют свои управленческие, 

сбытовые и технические ноу-хау при реше-

нии производственных и сбытовых задач в 

других развитых странах, а задач, требующих 

затрат малооплачиваемого труда, − в несколь-

ких местах в развивающихся странах. Все это 

приводит к более постоянным потокам капи-

тала, услуг и квалифицированных кадров через 

межгосударственные границы по сравнению с 

поставками одних лишь товаров61. Таким обра-

зом, эти производственные системы в настоящее 

время охватывают несколько государств.

Имеется ряд убежденных сторонников 

участия в международных производственных 

системах, исходящих из того, что такое участие 

открывает новый кратчайший путь к промыш-

ленному развитию (например, Baldwin, 2014; 

WEF, 2012). Как они считают, такие системы 

дают возможность участвующим в них фирмам 

развивающихся стран специализироваться на 

конкретных стадиях производственного процес-

са, вместо того чтобы одновременно осваивать 

все стадии производства и создавать полноцен-

ную вертикально интегрированную отрасль. 

Кроме того, открывая доступ для новых и 

часто более емких рынков, 

участие в международных 

производственных системах 

позволяет новым отраслям 

развивающихся стран на пер-

вом этапе индустриализации 

начать производство про-

дукции с более высокой до-

бавленной стоимостью. Это 

может помочь развивающим-

ся странам в расширении 

занятости, повышении доходов и накоплении 

базовых навыков и других возможностей, необ-

ходимых для проведения индустриализации, 

связанной с технологически более сложными 

обрабатывающими производствами.

Исходя из той посылки, что участие в 

международных производственных системах 

будет способствовать структурной трансфор-

мации развивающихся стран, утверждают, 

что этим странам следует перестроить свою 

торгово-промышленную политику, выстроив 

ее по оси торговли, иностранных инвестиций, 

услуг и интеллектуальной собственности как 

основы эффективного функционирования 

производственных систем (Baldwin, 2014).

По сути это, возможно, означает, что в странах, 

в которых государство ставит задачу подклю-

чения отечественных фирм к таким системам, 

ему потребуется согласовать свои меры поли-

тики с интересами ведущих фирм таких сетей 

(Milberg et al., 2014). Это предполагает, что им 

потребуется устранить все меры, которые могут 

считаться препятствием для эффективной свя-

зи местных предприятий с соответствующими 

международными производственными сетя-

ми, а также принимать такие меры, которые 

защищают активы, принадлежащие ведущим 

компаниям. В практическом плане содействие 

подключению к таким сетям, вероятно, требует 

политики, разрешающей увеличение доли ино-

странного капитала в отечественных компаниях, 

облегчения перемещения и привлечения клю-

чевых кадров, ослабления правил местной доли 

добавленной стоимости и правил, касающихся 

валютного регулирования и репатриации при-

были, укрепления защиты инвесторов (включая 

право оспаривать внутренние регламентации 

и решения), создания альтернативных меха-

низмов урегулирования споров, имеющихся в 

распоряжении иностранных инвесторов, а также 

адаптации законодательства 

стран по таким аспектам, как 

национализация и экспро-

приация (Taglioni and Winkler, 

2014; Cattaneo et al., 2013).

Многие из тех, кто под-

держивает такой подход, приз-

нают, что открытый торгово-

инвестиционный режим сам 

по себе недостаточен для того, 

чтобы дать странам возможности получить 

выгоды от встраивания в глобальные производ-

ственные системы (WEF, 2012:  8  OECD, 2013). 

Они даже признают, что "проблема заключается 

в том, что иностранные инвесторы не демон-

стрируют активности в такой интеграции, а в 

иных случаях и сопротивляются ей" (Taglioni and 

Winkler, 2014: 6). Однако они предлагают лишь 

Масштабы потенциального 
выигрыша от участия в между-
народных производственных 
сетях − это открытый эмпири-
ческий вопрос.
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ограниченные решения этой проблемы, указывая 

на необходимость горизонтальных мер полити-

ки, включая образование, развитие инфраструк-

туры и передачу технологии, для того чтобы 

расширить доступ к глобальным производствен-

ным системам, обеспечить местную реализацию 

внешних эффектов и не допустить крена против 

местной интеграции (Taglioni and Winkler, 2014). 

Как отмечал Рейвенхилл (Ravenhill, 2014: 265), 

"несмотря на неоднократные утверждения о том, 

что сегодня мы живем в мире, оставившем поза-

ди вашингтонский консенсус (ВК), получившие 

наибольшее хождение политические рецепты 

копируют рецепты эры ВК" и эти политические 

рецепты "вряд ли будут достаточны для обе-

спечения модернизации… [международных 

производственных систем], которая нужна раз-

вивающимся странам".

В реальной действительности, хотя добав-

ление слова "глобальная" к термину "производ-

ственная система" стало почти обязательным в 

некоторых политических кругах, большинство 

международных производственных систем 

имеют региональный характер и их недавнее 

распространение среди развивающихся стран 

имеет очень серьезный крен в сторону Восточной 

Азии (UNCTAD, готовитсяк печати). Однако 

ведущие компании по-прежне-

му в своей массе представляют 

развитые страны и относятся 

к небольшому числу отраслей, 

таких как швейная, текстильная, 

электронная и автомобильная 

промышленность (Nolan, 2012; 

Starrs, 2014). Хотя эти моменты 

не всегда отрицают призывы к 

новому мышлению в политике, 

связанной с международными 

производственными систе-

мами, они должны служить

предостережением против вы-

работки стратегий структурной 

трансформации, ориентиру-

ющихся только на возможности, связанные с 

глобальными производственными системами. 

В частности, при всей необходимости развития 

импорта нельзя забывать о сохраняющейся 

важности проактивных мер в таком сочетании, 

которое поддерживает замещение импорта и 

развитие экспорта с учетом местных условий и 

ограничений.

Кроме того, масштабы потенциального 

выигрыша от участия в международных про-

изводственных системах − это по-прежнему 

открытый эмпирический вопрос. Эти выгоды, 

которые будут существенно варьироваться 

между странами, как и связанные с этим раз-

личные затраты, необходимо будет тщательно 

проанализировать при разработке конкретной 

политики, связанной с участием в таких системах 

(ДТР 2002, 2006 и 2013). В частности, имеется 

риск застревание развивающихся стран на ста-

дии производств с низкой добавленной стои-

мостью из-за большого нажима ведущих фирм 

и других поставщиков, стремящихся удержать 

расходы на оплату труда на низком уровне.

И их продвижение на более верхние этажи про-

изводственной цепочки мож-но заблокировать 

дорогостоящими и успешными стратегиями 

продвижения брендов ведущих фирм, кото-

рые обычно базируются в развитых странах 

(Milberg and Winkler, 2013), а также тем, что 

для разнообразных связей в производственных 

системах стала характерна большая концентра-

ция экономической власти, а организация таких 

систем эволюционирует в сторону производств 

с комплексным планированием и координаци-

ей (Nolan, 2012)62. Такие сдвиги существенно 

усилили проблемы конкуренции не только для 

фирм, пытающихся освоить 

производства более высоких

переделов, но и для тех, кто 

пытается подключиться к 

производственным системам. 

Фирмам развивающихся стран 

будет трудно решить эти про-

блемы без поддержки своего 

государства методами торго-

во-промышленной политики.

Масштабы, в которых 

экспорт страны, в том числе в 

рамках международных произ-

водственных систем, содержит 

стоимость, добавленную вну-

три страны, трудно оценить эмпирически. Это 

связано с тем, что экспорт традиционно реги-

стрируется в валовых показателях (т.е. в сумме 

стоимости, добавленной внутри страны, и стои-

мости реэкспортируемых материалов и сырья)63. 

Недавно был выдвинут ряд инициатив по оценке 

доли добавленной стоимости в международной 

торговле64. Один из непосредственных результатов 

В развивающихся странах, 
экспортирующих главным 
образом сырье, стоимость,
добавленная внутри страны, 
по отношению к ВВП значи-
тельно выше, чем во всех 
странах, которые активно 
участвуют в международных 
производственных системах 
в обрабатывающей промыш-
ленности.
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этих инициатив − расширение и нюансировка 

анализа различных видов международных про-

изводственных сетей, в том числе в сельском 

хозяйстве и добывающей промышленности. Один 

из важных выводов этого анализа заключается в 

том, что стоимость, добавленная внутри страны, 

по отношению к ВВП в группе стран с переход-

ной экономикой и в развивающихся регионах, 

экспортирующих главным образом сырье, таких 

как Африка и Западная Азия, значительно выше, 

чем в тех развивающихся регионах, которые в 

существенной мере вовлечены в международ-

ные производственные системы, действующие 

в обрабатывающей промышленности, таких как 

Восточная и Юго-Восточная Азия и Карибский 

бассейн (UNCTAD, 2013: 130)65. Это указывает на 

то, что участие в международ-

ных производственных сетях 

необязательно обеспечивает 

рост ВВП на основе увеличения 

доли добавленной стоимости, 

созданной внутри страны66.

В этом анализе выявляется два 

фактора, которые более тесно 

коррелируют с добавленной 

стоимостью, созданной вну-

три страны, по отношению к 

ВВП: характер экспорта страны 

(в особенности природных 

ресурсов, услуг или товаров 

конечного спроса) и степень 

самообеспеченности экспортного производства, 

которая обычно коррелирует с размерами эконо-

мики. Эти выводы заставляют усомниться в том 

аргументе, что присоединение к международным 

производственным сетям служит "кратким путем" 

к индустриализации. 

Кроме того, давно известно, что сама логика 

бизнес-модели, лежащей в основе международных 

производственных сетей, основана на асимме-

тричных отношениях управления, когда ведущие 

фирмы формируют распределение рисков и при-

былей в свою пользу (например, Gereffi, 2014). 

Недавний анализ распределения по странам 

прибыли 2  000 крупнейших корпораций раз-

ных отраслей показывает по этому показателю 

сохраняющееся доминирование фирм развитых 

стран, в частности Соединенных Штатов (Starrs, 

2014). Несмотря на появление фирм из некоторых 

стран − развивающихся рынков, главным образом 

Китая, в некоторых отраслях, их способность 

осваивать производство продукции более высо-

ких переделов по-прежнему проблематична. 

Показателен здесь сектор электроники: будучи 

крупнейшим экспортером, Китай, тем не менее, 

получает всего лишь 3% прибыли в этом секторе 

(Starrs, 2014: 91). Эмпирические данные указывают 

здесь на то, что даже там, где развивающиеся стра-

ны могут достичь экономической модернизации, 

это может быть связано со значительным ухудше-

нием условий труда и другими формами регресса 

в социальной сфере (Milberg and Bernhardt, 2013).

Пожалуй важнее всего то, что, судя по всему, 

уже упоминавшиеся реформы на уровне стран, 

которые считались необходимыми для подклю-

чения к международным производственным 

сетям, вероятнее всего заце-

ментируют такие асимметрии 

за счет развивающихся стран. 

Например, производственные 

стандарты и их унификация на 

основе торгово-инвестицион-

ных соглашений могут сыграть 

важную роль в формирова-

нии структуры производства 

и торговли развивающихся 

стран в рамках международ-

ных производственных сетей67. 

Разумеется, соблюдение экс-

портерами развивающихся 

стран стандартов своих тор-

говых партнеров − развитых стран, вероятно, 

приведет к повышению качества и совершенство-

ванию процессов управления и производства. 

Следовательно, выход на более жесткие стан-

дарты рынков развитых стран даст такого рода 

выигрыш в "обучении за счет экспорта", который 

рассматривался в предыдущем разделе, включая 

"перемещение вверх по лестнице качества", содей-

ствуя экспорту развивающихся стран на рынки 

более богатых потребителей. Однако соблюдение 

таких стандартов, вероятно, станет все более 

сложным по мере того, как фирмы развивающих-

ся стран будут пытаться продолжить процесс 

освоения производства продукции более высоких 

переделов, что на определенном этапе уже станет 

невозможным, и такое продвижение окажется 

заблокировано.

Унификация производственных стандартов 

также открывает рынок развивающихся стран 

для импорта товаров фирм развитых стран. Та-

Бизнес-модель, лежащая 
в основе международных 
производственных сетей, 
основана на асимметрич-
ных отношениях управле-
ния, когда ведущие фирмы 
формируют распределение 
рисков и прибылей в свою 
пользу.
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кой импорт вырастет в большой степени, если 

менее эффективные производители из числа 

фирм развивающихся стран, например те их 

них, которые не занимаются экспортом, огра-

ничиваясь производством на отечественный 

рынок, не смогут обеспечить соблюдение более 

требовательных производственных стандар-

тов. Это также будет означать, что эти фирмы 

уже не смогут поставлять сырье и материалы 

для фирм-экспортеров, что 

отрицательно скажется на 

производственных связях 

отечественных предприятий 

и снизит долю стоимости, 

созданной внутри страны,

в экспорте. Кроме того, уни-

фикация производственных 

стандартов ударит по тор-

говле развивающихся стран 

с другими странами, которые 

не охватываются торгово-ин-

вестиционным соглашением, 

требующим такой унифи-

кации.

Таким образом, как показывает анализ в 

этом разделе, международные производственные 

сети могут предоставлять странам, находящимся 

на ранних стадиях структурной трансформа-

ции, возможности ускорения промышленного 

развития в некоторых секторах. Однако в боль-

шинстве случаев участие в таких сетях не должно 

рассматриваться как единственный элемент 

стратегии промышленного развития страны. 

Развивающимся странам, достигшим опре-

деленной степени промышленного развития, 

потребуется тщательно взвешивать выгоды и 

издержки, связанные с отказом от остающейся 

свободы маневра в политике в силу участия 

в международных производственных сетях, 

в частности в том плане, в каких масштабах 

это содействует экономической и социальной 

модернизации. 

Кроме того, важность международных 

производственных систем вполне может упасть 

при наступлении затяжного периода медленного 

роста в развитых странах и/или

снижении позитивного влия-

ния их роста доходов на экспорт

развивающихся стран, как бы-

ло показано в предыдущем 

разделе. Вряд ли это только 

временное явление. Выгоды, 

получаемые предприятиями 

развитых стран от вывода 

производств за рубеж, умень-

шились в результате роста 

транспортных издержек после 

увеличения цен на нефть с 

начала 2000-х годов. Это может 

поддержать тенденцию воз-

вращения ранее выведенных 

обрабатывающих производств в развитые стра-

ны и усилия этих стран по укреплению своих 

обрабатывающих отраслей68. С другой стороны, 

значение производственных сетей Юг−Юг, кото-

рые в настоящее время развиты в большинстве 

развивающихся регионов слабо, будет возрастать, 

если развивающиеся страны устранят перекосы 

в своих стратегиях развития, уделив возросшее 

внимание внутреннему и региональному спросу 

(ДТР 2013). Главное здесь в том, что ни один из 

этих сдвигов не дает оснований для отказа от 

политического пространства в угоду компаниям 

развитых стран.

Развивающимся странам, 
которые достигли опреде-
ленной степени промышлен-
ного развития, потребуется 
взвесить выгоды и издержки, 
связанные с отказом от ос-
тающейся свободы маневра 
в политике в силу участия в 
международных производ-
ственных сетях.
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Осуществление действенных политических 

стратегий, нацеленных на достижение глобаль-

ных целей развития, которые, вероятно, воз-

никнут по итогам дискуссий по повестке дня 

развития на период после 2015 года, будет 

невозможным в отсутствие возросшей гибко-

сти в формировании политики. Выход на путь 

устойчивого и объединяющего роста, безусловно, 

потребует выработки более 

действенной макроэкономи-

ческой политики и решения 

основных системных проблем 

в финансовой системе. Однако 

совершенствование управля-

ющего начала в глобальной 

торговле должно стать частью 

более комплексной и взаи-

моувязанной системы мер, 

призванной содействовать 

сохранению политического 

пространства для проактивной 

торгово-промышленной политики, дополняя 

повестку дня макроэкономической и финансовой 

реформы. 

Какие шаги необходимо предпринять для 

укрепления управляющего начала глобальной 

торговли, поддерживающей развитие? Самым 

важным могло бы стать укрепление многосто-

ронних механизмов. Комплекс многосторонних 

норм служит основой формирования политики 

государств, обеспечивающей совместимость пра-

вил между странами. Используя новый импульс 

Балийской министерской конференции ВТО в 

декабре 2013 года, переговоры Дохийского раун-

да должны продвигаться таким образом, чтобы 

оправдать название "раунд развития". Шаги в

этом направлении могли бы включать в себя уделе-

ние внимания вопросам осуществления (пункт 12

Дохийской декларации министров). Им также, 

возможно, потребуется сохранение принципа 

единого комплекса (как указывается в пункте 47 

Дохийской декларации), вместо того чтобы про-

двигаться в направлении изменяемой геометрии, 

когда ряд центральных строгих обязательств 

дополняется плюрилатеральными соглашения-

ми, достигнутыми только некоторыми членами. 

Самым важным положительным результатом 

всего этого вполне может быть сохранение 

характера многосторонних пра-

вил "как общественного блага" 

и недопущение принуждения 

мощными странами других 

стран к состязательной либера-

лизации, которая может пере-

черкивать их перспективы раз-

вития.

Во-вторых, заострение 

внимания на переговорах о 

заключении многосторонних 

соглашений могло бы предус-

матривать пересмотр положений ВТО-плюс и 

ВТО-экстра, а также допускать большую гиб-

кость в применении соглашений Уругвайского 

раунда. При этом учитывался бы ряд недавних 

изменений. Так, в области ПИС роль патентов 

как средства поощрения инноваций (т.е. обычно 

приводимое обоснование принятия строгих пра-

вил такой защиты) подвергается все большему 

сомнению. Некоторые экономисты отмечают, 

что "согласно историческим свидетельствам, 

политика патентов, которая предоставляет 

строгие права защиты интеллектуальной соб-

ственности первым поколениям изобретателей, 

может препятствовать инновациям", в то время 

как "политика, которая способствует распро-

странению идей и изменению патентного за-

конодательства для содействия выходу на ры-

нок и созданию благоприятных условий для 

конкуренции, может послужить действенным 

механизмом поощрения инноваций" (Moser, 

Достижение глобальных 
целей развития повестки 
дня развития на период 
после 2015 года окажется 
невозможным в отсутствие 
большей гибкости в форми-
ровании политики.

E. Выводы
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2013: 40)69. Кроме того, отмечалось, что патентное 

законодательство может оказывать воздействие 

на направленность научно-технического про-

гресса, поскольку коммерческая тайна, время 

освоения и другие альтернативы патентам при 

защите ПИС в некоторых отраслях могут сыграть 

более действенную роль, чем в других (Moser, 

2013). Кроме того, в некоторых отраслях легче, 

чем в других применять параллельный импорт 

и принудительное лицензирование (Max Planck 

Institute for Innovation and Competition, 2014). 

Это означает, что, возможно, целесообраз-

но, чтобы развивающиеся страны сохранили 

гибкую систему защиты ПИС, получая одновре-

менно необходимую техническую поддержку 

для всемерного использования 

имеющихся возможностей гиб-

кости для поддержки внедре-

ния технологий и инноваций 

на всех стадиях структурной 

трансформации.

Что касается субсидий, то 

самые разные страны исполь-

зуют возможности гибкости, 

сохраняющейся в соответствии 

с Соглашением о СКМ, которое 

разрешает экспортные кредиты и меры по поощ-

рению "зеленого роста". Это может быть понято 

как сигнал к признанию ценности политическо-

го пространства, оставленного соглашениями 

Уругвайского раунда. Следует отметить, что в 

ответ на Великую рецессию самые разные страны 

принимали меры, которые в целом относятся к 

категории экологических субсидий, совмести-

мость которых с ныне действующими правилами 

остается серой зоной. Возможно, по этой при-

чине они не были оспорены в МУС. Возможно, 

это даже указывает на то, что многие страны 

считают некоторые из правил, созданных в рам-

ках соглашений Уругвайского раунда, излишне 

ограничивающими их политические решения.

Повторное рассмотрение положений ВТО-

плюс и ВТО-экстра, возможно, будет также 

предполагать отказ от инвестиционных положе-

ний, выходящих за рамки Соглашения о СТМ. 

Те аргументы, что международные производ-

ственные системы открывают короткий путь к 

структурной трансформации и что подключе-

ние к таким системам требует предоставления 

пол-ной свободы действий международному 

бизнесу, в последнее время вновь служат обо-

снованием усиления ограничительного характера 

таких положений. Тем не менее 

для стран, находящихся на 

начальных стадиях структур-

ной трансформации, отнюдь 

не очевид-но, что принятие 

далеко идущих инвестици-

онных положений позволит 

получить, или даже поможет 

получить, выигрыш для раз-

вития благодаря подключению 

их промышленности к таким

производственным системам,

в частности в дополнение к выигрышу от расши-

рения занятости среди малоквалифицированных 

работников и первоначального опыта производ-

ства готовых изделий. Риск застревания в рамках 

данной производственной системы в той или иной 

нише низких доходов при отсутствии перспектив 

модернизации производства может оказаться 

для стран слишком велик для того, чтобы они 

отказались от возможности использования 

инструментария, который в прошлом доказал 

свою эффективность в деле поддержки индустри-

ализации и общего роста производства. 

Совершенствование управ-
ляющего начала глобаль-
ной торговли должно стать 
элементом более комп-
лексной и взаимоувязан-
ной системы мер.
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1 В настоящей главе под термином "пространство 

для маневра в политике" понимается наличие и 

эффективное использование инструментов поли-

тики для достижения стратегических целей, как 

это указано в ДТР 2006. Учитывая, что в данной 

главе основное внимание уделяется правилам и 

нормам торговых и инвестиционных соглаше-

ний, главный упор в ней делается на юридиче-

ских компонентах пространства для маневра в 

политике. В докладе UNCTAD (2009) рассма-

триваются конкретные вопросы по этой теме 

применительно к НРС.

2  Например, в ходе переоценки опыта достижения 

роста Всемирный банк (World Bank, 2005а: 83) 

пришел к выводу, что "роль активной промыш-

ленной политики по-прежнему считается неод-

нозначной, но, скорее всего, она имела важное 

значение". См. также Сommission on Growth and 

Development, 2008, и ДТР 1996, 2002 и 2006.

3 Теоретические аргументы в пользу активной 

торговой и промышленной политики рассма-

триваются в ДТР 2006. В указанном докладе 

отмечается, что успех промышленной политики 

во многом зависит от хода ее реализации, и рас-

сматриваются институциональные механизмы, 

дополняющие меры промышленной политики.

4 Более подробная информация о выполнении 

действующих положений ОДР содержится в 

WТO, 2013a.

5 Определенная часть изложенного в этом раз-

деле анализа основана на работе Thrasher and 

Gallagher (2014), а также на главе V ДТР 2006,

в которых эти вопросы рассмотрены более 

подробно. Ряд других соглашений Уругвайского 

раунда не имеют важного значения в контексте 

структурных преобразований, в частности 

Соглашение по санитарным и фитосанитарным 

мерам (СФМ), в котором установлены основные 

правила охраны жизни и здоровья людей, живот-

ных или растений. Другие соглашения касаются 

мер, которые в настоящее время используют-

ся редко. Например, порядок использования 

импортных лицензий и запретов, которые 

часто применялись в прошлом для защиты оте-

чественной промышленности и стабилизации 

экономики, установлен в Соглашении по про-

цедурам импортного лицензирования. Оно 

направлено на упрощение, разъяснение и сведе-

ние к минимуму административных требований, 

которые необходимо выполнить для получения 

импортных лицензий, а также на обеспечение 

того, чтобы процедуры выдачи таких лицен-

зий сами по себе не ограничивали торговлю.

Для обеспечения транспарентности Комитет по 

выдаче импортных лицензий ежегодно прово-

дит обзор порядка выдачи лицензий на импорт. 

В соответствии с ГАТТ 1994 года в целом запре-

щены количественные ограничения и запреты на 

импорт, за исключением, например, случаев реше-

ния проблем с платежным балансом (статьи XII

и XVIII: B), однако эти исключения, а также 

другие защитные меры, дополнительно ограни-

чиваются в некоторых РТС (более подробную 

информацию см. Prusa, 2011).

6 Требования в отношении местного компонента 

тесно связаны с правилами происхождения, 

установленными в преференциальных торговых 

соглашениях между развитыми и развивающи-

мися странами. Партнеры из числа развитых 

стран, являющиеся участниками таких соглаше-

ний, могут устанавливать правила происхожде-

ния исходя из своих потребностей. 

7 Вместе с тем ясно, что такие требования в отно-

шении эффективности могут быть оспорены 

лишь в случае их официального обнародова-

ния, что редко бывает при заключении частных 

договоренностей между правительствами и 

компаниями.

8 Кроме того, статья 4 Соглашения по ТРИМС 

устанавливает некоторые условия, при которых 

развивающиеся страны могут "временно отсту-

пать от положений Соглашения".

9 Принудительное лицензирование возникает 

в случае, когда власти разрешают компаниям 

или частным лицам, не являющимся патенто-

обладателями, использовать права на патент, 

т.е. изготовлять, использовать, продавать или 

импортировать защищенный патентом продукт

(т.е. запатентованный продукт или продукт, изго-

товленный в ходе запатентованного процесса)

Примечания



Доклад о торговле и развитии, 2014 год134

без разрешения патентообладателя. Парал-

лельный импорт представляет собой импорт на 

рынок фирменных товаров, которые продаются 

затем на этом рынке без согласия владельца 

товарного знака.

10 Этот и нижеследующий анализ Соглашения по 

ТРИПС основан на Correa, 2014.

11 Соглашение по СКМ заменило принятый в 

рамках Токийского раунда Кодекс в области 

субсидий, представляющий собой многосто-

роннее соглашение с ограниченным числом 

участников, которое приняли лишь 24 страны и 

которое практически исключало развивающиеся 

страны из всех новых режимов предоставле-

ния субсидий. В Статье 1 Соглашения по СКМ 

субсидия определяется как предоставляемые 

правительством финансовый взнос или ценовая 

поддержка, которые приносят выгоду отече-

ственным компаниям. Порядок предоставления 

сельскохозяйственных субсидий определен в 

Соглашении ВТО по сельскому хозяйству.

12 Соглашение по СКМ не применяется к НРС. 

Кроме того, на страны, являвшиеся членами ВТО 

на момент заключения СУР, это обязательство не 

распространяется до тех пор, пока их подушевой 

доход не достигнет 1 000 долл., выраженных в 

постоянных долларах 1990-х годов, и не будет 

оставаться на этом уровне по крайней мере в 

течение трех лет подряд. В  отличие от них на 

недавно присоединившиеся страны, такие как 

Вьетнам, распространяется действие этого обя-

зательства, даже если их показатели находятся 

ниже этого порогового значения. Более под-

робное рассмотрение вопроса о ОДР в рамках 

Соглашения по СКМ см. Coppens, 2013.

13 Эти четыре ситуации выглядят следующим 

образом: i) общая величина субсидирования в 

стоимости продукта превышает 5%; ii) субсидия 

покрывает операционные потери, понесенные 

определенной отраслью промышленности;

iii) субсидия покрывает операционные потери 

предприятия, исключая единовременные меры; 

или iv) прямое списание задолженности отече-

ственного предприятия перед государством.

14 Статья 27 Соглашения по СКМ содержит поло-

жения, устанавливающие ОДР для развивающих 

стран − членов Соглашения по СКМ, включая 

элементы гибкости на этапе после завершения 

переходного периода.

15 Кроме того, в приложении VII перечислен ряд 

стран, таких как НРС, которые при опреде-

ленных обстоятельствах могут использовать 

субсидируемые экспортные кредиты в качестве 

инструмента стимулирования экспорта.

16 Некоторые наблюдатели утверждают, что такая

гибкость позволяет получить относительно 

больше выгод странам, подписавшим Договорен-

ность ОЭСР, например потому, что можно счи-

тать, что ее положения скорее направлены на 

содействие достижению стратегических целей 

ее членов, нежели целей развивающихся стран. 

Кроме того, другим странам было бы сложно 

заключить соглашение на альтернативных 

условиях, поскольку странам, подписавшим 

Договоренность ОЭСР, было бы трудно согла-

ситься с такими альтернативными условиями 

(Coppens, 2009).

17 Конкретные примеры по странам см. Nicita et al., 

2014.

18 Конкретные примеры см. ДТР 2006, диаграм-

ма 5.1.

19 Как объясняется в одном исследовании (Akyüz, 

2005: 29, 31), "такая гибкость лучше всего про-

является при связывании тарифов на среднем 

уровне без каких-либо обязательств по каждой 

позиции, т.е. тарифы на отдельные продукты 

остаются несвязанными при общем условии, 

что средние применяемые тарифы не должны 

превышать размер среднего связанного тарифа… 

[Ввиду] различных исходных условий [этот под-

ход]… вряд ли может сочетаться с какой-либо 

процедурой, основанной на формуле".

20 В этом согласованном документе (WTO, 2008)

описаны также элементы гибкости для различ-

ныхкатегорий развивающихся стран с учетом 

формулы. "Швейцарская формула" выглядит 

следующим образом: т
новый

 = (т
старый

М)/(т
старый

+М), 

где т − тарифы в процентном выражении, а М −

коэффициент, обозначающий максимальный 

уровень сниженных тарифов. Эта формула обе-

спечивает одновременное снижение и гармони-

зацию тарифов. Более подробная информация 

размещена по адресу http://www.wto.org/english/

tratop_e/dda_e/status_e/nama_e.htm.

21 Этот переломный момент часто связывают с уси-

лиями государств − членов Европейского союза 

(ЕС) и Европейской ассоциации свободной тор-

говли (ЕАСТ) по стабилизации торговых отно-

шений со странами Центральной и Восточной 

Европы после распада Совета Экономической 

Взаимопомощи (СЭВ) в 1991 году, на фоне чего 

конкуренция за доступ на рынки побудила дру-

гие страны последовать этому примеру (Baldwin 

and Jaimovich, 2012).

22 Вопрос о широком разнообразии конкретных

правил и положений РТС рассматривается, 

например, в документе Всемирного банка (World 

Bank, 2005b) об услугах, инвестиционной дея-

тельности и интеллектуальной собственности; 

исследовании об инвестиционных положениях 

(Velde and Fahnbulleh, 2006); различных главах 

документа о положениях, касающихся доступа 

к рынкам, технических барьерах в торгов-

ле, и положениях об услугах и конкуренции 
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(Estevadeordal et al., 2009); исследовании о пра-

вилах условной защиты (Prusa and Teh, 2011) 

и в документе ЮНКТАД (UNCTAD, 2011b) об 

упрощении таможенных и торговых процедур.

23 Следует отметить, что эти статистические дан-

ные отражают требования об уведомлении,

а не просто количество РТС. Это означает,

что в случае заключения РТС, охватывающего 

как товары, так и услуги, требуются два уведом-

ления. Регулярно обновляемая информация раз-

мещается по адресу http://www.wto.org/english/

tratop_e/region_e/region_e.htm.

24 Для оценки сферы охвата и глубины этих 

соглашений необходимо проверить огромное 

количество РТС на основе кодов товаров,

а рамки и сфера охвата имеющихся баз данных 

существенно отличаются друг от друга. Авторы 

одного из исследований (Dür et al., 2013) утвер-

ждают, что их набор данных по разработке 

торговых соглашений (ДЕСТА), основанный на

587 соглашениях с кодами для более, чем 1 000 то-

варов, является наиболее полным. Однако 

авторы другого исследования (Kohl et al., 2013) 

утверждают, что, хотя их набор данных охваты-

вает меньшее количество соглашений, он осно-

ван на данных, использованных в работах Хорна 

и других (Horn et al., 2010) и ВТО (WTO; 2011),

и превосходит эти данные, поскольку в нем чет-

ко указано, обеспечены ли положения исковой 

защитой. Авторы Хорн и другие (Horn et al., 

2010) указывают, что об обеспеченности исковой 

защитой можно судить по тому, насколько четко 

составлены соглашения (например, использова-

ние императивной модальности, выраженной в 

английском языке через слово "shall"), и тому, 

указано ли в терминологии соглашений намере-

ние подчинить их "действию норм международ-

ного права". Сложный характер этих соглаше-

ний становится очевидным при рассмотрении 

набора данных Хорна и других (Horn et al., 2010), 

обновленная версия которого представлена в 

издании ВТО (WTO; 2011) и в соответствии с 

которым положения РТС группируются по 14 ка-

тегориям "ВТО-плюс" и 38 категориям "ВТО-

экстра". Авторы первого исследования (Kohl

et al., 2013) приводят широкий ряд подробных 

примеров обеспеченных и не обеспеченных 

исковой защитой положений 13 категорий 

"ВТО-плюс" и 4 категорий "ВТО-экстра", которые 

отмечены в их исследовании. Для сравнения обе-

спеченных исковой защитой и других положений 

РТС с ЕС, Японией и Соединенными Штатами 

см. также Baldwin, 2012.

25 Согласно авторам одного из исследований 

(Horn et al., 2010: 1587), которые используют 

термин "преференциальные торговые согла-

шения" (ПТС) вместо употребляемого в этой 

главе термина "РТС", "тот факт, что "правовая 

инфляция" прослеживается главным образом 

в положениях, которые связаны с развитием и 

содержатся только в соглашениях ЕС, свиде-

тельствует о том, что ЕС в большей степени, чем 

США, надо показывать, что его ПТС основаны 

не только на коммерческих интересах". Однако 

с точки зрения политологии можно было бы 

также утверждать, что эта отличительная черта 

может отражать цель ЕС использовать РТС в 

качестве инструмента внешней политики, и они 

тем самым будут служить прекурсором полити-

ческой интеграции.

26 Более подробную информацию см. в Fink, 2011.

27 Более подробный анализ см. также главу VI 

настоящего Доклада.

28 Мобильность рабочей силы охвачена в ГАТС, 

однако некоторые РТС обеспечивают бóль-

шую либерализацию за счет: i) полноценного 

национального режима и доступа к рынкам для 

поставщиков услуг, а также упрощения проце-

дур для групп, включая те, которые не являются 

поставщиками услуг; ii) доступа к рынку труда; 

iii) временного перемещения бизнесменов, в том 

числе занимающихся инвестиционной деятель-

ностью или торговлей товарами; iv) недискри-

минационных условий для трудящихся; и v) тру-

довой мобильности для лиц в деловых поезд-

ках, независимых специалистов, работников по 

внутрифирменному переводу и поставщиков 

услуг по контрактам. Анализ воздействия РТС 

на мобильность рабочей силы см., например, 

Goswami and Saéz, 2013; а также Orefice, 2014.

29 Более подробный анализ см., например, Brusick 

et al., 2005; Dawar and Holmes, 2011; а также WTO, 

2011.

30 См. также главу VI настоящего Доклада.

31 Вопросы, связанные с урегулированием инвести-

ционных споров, более подробно рассматрива-

ются в главе VI настоящего Доклада.

32 Интересно отметить также, что в недавнем иссле-

довании, отражающем мнение МВФ, указано, 

что "в большинстве действующих двусторонних 

и региональных соглашений, в которых рассма-

тривается вопрос о либерализации движения 

капитала, не учитывается фактор макроэконо-

мической и финансовой стабильности" (IMF, 

2012: 33). Более того, они создают серьезные 

проблемы для макропруденциальной политики, 

которую принимающие страны могут пожелать 

проводить, о чем более подробно говорится в 

главе VI настоящего Доклада.

33 Закон Соединенных Штатов Америки об ожив-

лении экономики и реинвестировании 2009 года 

рассматривается в Cimino et al., 2014.

34 Эти программы преференций объединяют два 

аспекта: их условный и дискреционный характер. 
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Страна, предоставляющая преференции, может, 

исходя из собственного политического курса, 

устанавливать критерии приемлемости для уча-

стия в программе и соответствующие уступки, 

а также процедуры предоставления, изменения 

или аннулирования исключений и изъятий в 

отношении ограничений и предельных уровней 

для конкретных стран и продуктов. Поскольку 

односторонние и добровольные уступки не 

являются связанными в рамках ВТО, у разви-

вающихся стран нет никаких средств для оспа-

ривания таких изменений. В этой связи можно 

привести пример приостановки Соединенными 

Штатами в марте 2012 года признания Аргенти-

ны в качестве развивающейся страны − бенефи-

циара ВСП после предположительного несоблю-

дения Аргентиной положений двустороннего 

инвестиционного договора (White House, 2012).

35 В одном из исследований (Evenett, 2013b) приво-

дится подробный анализ мер, которые были при-

няты странами Группы 20 и которые ГТА назвала 

"скрытым протекционизмом". Автор этого иссле-

дования также сравнивает эти меры с мерами, 

принимаемыми "следующими десятью крупней-

шими торговыми странами", к которым отно-

сятся: Вьетнам, Израиль, Исламская Республика 

Иран, Малайзия, Норвегия, Объединенные 

Арабские Эмираты, Сингапур, Таиланд, Чили и 

Швейцария.

36 Например, в мае 2012 года бывший Генеральный 

директор ВТО Паскаль Лами начал отстаивать 

идею о том, что изучение этой взаимосвязи 

позволит выйти из тупика на Дохинском раун-

де переговоров, см. http://www.wto.org/english/

news_e/news12_e/gc_rpt_01may12_e.htm. Авторы 

одного из исследований (Henn and McDonald; 

2014) используют данные ГТА для изучения воз-

действия мер политики, применяемых с 2008 го-

да, на глобальные торговые потоки, косвенно 

рекомендуя использовать эти данные в будущем 

в ходе торговых переговоров. 

37 С традиционной, неоклассической точки зрения 

это в корне отличается от "горизонтальной" или 

"функциональной" промышленной политики, 

которая направлена на общее улучшение эконо-

мических условий для всех секторов и компаний, 

в частности за счет усовершенствования нацио-

нальной инфраструктуры, нормативно-правовой 

базы, конкурентной среды и общего делового

климата. Однако любые из этих мер политики 

могут на практике оказывать различное воздей-

ствие на конкретные секторы. Это происходит 

потому, что конкретные секторы имеют свои 

характерные особенности, т.е. функциональная 

политика, проводимая в масштабах всей эконо-

мики, скорее всего, по-разному повлияет на 

различные секторы (Chang, 2011). Кроме того, 

поскольку ее реализация может быть слишком 

дорогостоящей, даже директивные органы, 

стремящиеся проводить общую для всех секто-

ров политику, должны будут принимать отдель-

ные решения по конкретным секторам. Напри-

мер, для развития инфраструктуры необходимо 

будет выбрать основной объект внимания: напри-

мер, города или сельские районы; порты, которые 

будут работать в интересах отраслей, производя-

щих крупногабаритные грузы (такие как автомо-

били и оборудование), или аэропорты, которые 

будут обслуживать товары с высокой удельной 

стоимостью (такие, как фармацевтические пре-

параты). Сторонники более тонких вариантов 

этого подхода (например, Lin and Treichel, 2014) 

признают важную роль государственных учреж-

дений в устранении сбоев рыночного механизма 

путем решения информационных, координа-

ционных и внешних проблем, связанных с раз-

витием новых видов деятельности и секторов, 

однако подчеркивают, что такое структурное 

изменение должно носить характер "скрытого 

сравнительного преимущества", а не "вызываю-

щего сравнительного преимущества".

38 Например, финансируемые государством нацио-

нальные институты здравоохранения представ-

ляют собой крупнейшую базу знаний в области 

биофармацевтики. Они производят около 3/4 

всех новых молекулярных субстанций, в то время 

как частные лаборатории в основном произво-

дят аналоги уже существующих лекарственных 

препаратов с небольшими изменениями. Автор 

этого издания (Mazzucato; 2013) приписывает 

также такого рода финансируемым государством 

исследованиям несколько нововведений, таких 

как Интернет, глобальная система позициони-

рования (GPS) и виртуальный персональный 

помощник, известный как "SIRI", которые позво-

лили, например, компании "Эппл" разработать 

"айфон" и ряд других продуктов. В этих трех 

случаях государство финансировало из своего 

военного бюджета разработку этих инноваций 

на ранних этапах, связанных с повышенным 

риском.

39 К основным институциональным механизмам, 

связанным с такой промышленной политикой, 

относятся: i) Управление перспективного пла-

нирования оборонных научно-исследова-

тельских работ, созданное в 1958 году в ответ 

на запуск "Спутника" тогдашним Советским 

Союзом в целях сохранения глобального тех-

нологического лидерства за счет обеспечения 

того, чтобы американские должностные лица 

"напрямую работали с фирмами над выявле-

нием и развитием наиболее перспективных 

направлений инновационной деятельности" 

(Mazzucato, 2013: 79); ii) созданная в 1982 году 
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Программа по изучению инновационной де-

ятельности малого бизнеса (СБИР), в соот-

ветствии с которой государственным учреж-

дениям, занимающимся крупными научно-

исследовательскими проектами, было поруче-

но направлять часть своего финансирования, 

выделенного для научно-исследовательской 

деятельности, на поддержку малых предприя-

тий, для которых СБИР часто бывает первым 

источником финансирования технологических 

инноваций; iii)  принятый в 1983 году Закон 

об орфанных препаратах, который предусма-

тривает налоговые льготы, субсидии и выдачу 

разрешений по ускоренной процедуре для раз-

работки лекарственных препаратов для лечения 

редких заболеваний; а также iv) представленная 

в 2000 году Национальная инициатива в обла-

сти нанотехнологий. Другие развитые страны 

также приняли программы СБИР. Например,

в 2009 году Соединенное Королевство внесло в 

свою программу СБИР, созданную в 2001 году, 

изменения, еще больше сближающие ее со своим 

американским прототипом. Помимо того, что эта 

программа приводит к конкретным результатам 

в фармацевтической промышленности, она 

помогает особенно эффективно выявлять секто-

ры, где существуют возможности потенциально-

го последующего прибыльного инвестирования 

для частного сектора (Bound and Puttick, 2010).

40 Согласно автору одного из исследований 

(Sperling, 2013: 7), "фактическая потеря рабо-

чих мест собственно в обрабатывающей про-

мышленности за последние 50 лет главным 

образом приходится на последние 10 лет, когда 

мы потеряли более 5 млн. рабочих мест в про-

мышленном секторе, что составляет примерно 

1/3 всей рабочей силы этого сектора. С 1965 по 

2000 год рост промышленного производства в 

нашей стране неизменно составлял примерно 

4% в год в соответствии с реальным ростом ВВП.

В 2000−2010 годы наступил период стагнации 

нашего производства, который впервые стал 

устойчиво тормозить рост экономики" (курсив 

добавлен).

41 Кроме того, в феврале 2012 года Президент Обама 

учредил Межведомственный центр по обеспече-

нию соблюдения торговых положений для отсле-

живания торговых положений и обеспечения их 

соблюдения, в частности за счет использования 

защитных мер и подачи ряда жалоб против Китая 

в МУС ВТО (Sperling, 2013).

42 Помимо НСИПТ, Национальная программа 

передовых промышленных технологий, ини-

циированная Президентом Обамой, включает 

в себя три другие основные инициативы, такие 

как: Национальная инициатива в области нано-

технологий (НИН), Геномная инициатива по соз-

данию новых материалов (ГИНМ) и Наци-

ональная инициатива развития робототех-

ники (НИР). НИН представляет собой ини-

циативу с участием многих ведомств, направ-

ленную на ускорение процессов открытия, 

развития и распространения наноуровневой 

науки, техники и технологии в качестве обще-

ственного блага посредством программы ско-

ординированной работы в области НИОКР. 

Помимо продвижения программы исследова-

ний в области нанотехнологий мирового класса 

НИН призвана, прежде всего, обеспечить вне-

дрение новых нанотехнологий в производство 

продуктов для их использования в коммерче-

ских и общественных интересах. Главная цель 

Геномной инициативы по созданию новых мате-

риалов − создание новых знаний, инструмента-

рия и инфраструктуры, которые позволят отече-

ственным предприятиям выявлять, производить 

и распространять передовые материалы в два 

раза быстрее, чем это делается на сегодняшний 

день. В  частности, эта инициатива направлена 

на ускорение процесса более экономичного вне-

дрения передовых материалов в промышлен-

ное производство Соединенных Штатов. Цель 

Национальной инициативы развития робото-

техники − ускорить создание и использование 

роботов в Соединенных Штатах, которые работа-

ли бы наряду или вместе с людьми. Она охваты-

вает весь жизненный цикл: от фундаментальных 

исследований и разработки до производства и 

распространения. Эта программа направлена на 

разработку робототехники нового поколения и 

побуждение существующих и новых сообществ 

к сосредоточению внимания на инновационных 

сферах применения. Более подробное описание 

Национальной сети инновационных промыш-

ленных технологий содержится, например,

в Hart et al., 2012.

43 См. http://www.gsa.gov/portal/content/103527.

44 Эти правовые вопросы рассматриваются, напри-

мер, в Brunel and Hufbauer, 2009, и Chukwumerije, 

2010.

45 Согласно одному из исследований (Warwick 

(2013)), ряд стран, в том числе Израиль, Испа-

ния, Канада, Китай, Нидерланды, Норвегия, 

Португалия, Республика Корея, Соединенное 

Королевство, Соединенные Штаты, Франция, 

Эстония и Япония, отреагировали на глобальный 

финансово-экономический кризис 2008−2009 го-

дов путем предоставления непосредственной 

поддержки автомобильной промышленности и 

поощрения продажи автомобилей.

46 Под эгидой этой общей концепции ЕС многие 

члены ЕС продолжали разрабатывать и реа-

лизовывать свои собственные национальные 

промышленные стратегии, отчасти из-за того, 
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что "как считалось, ЕС все меньше способен 

принимать конкретные решения, и он стал посте-

пенно восприниматься как фактор, тормозящий 

реструктуризацию промышленности" (Cohen, 

2007: 222–223). Например, в начале 2000-х годов 

Франция в дополнение к Лиссабонской стратегии 

приняла пакет национальных мер (ДТР 2006). 

Недавно Франция приступила к реализации 

программы "возрождения промышленности", 

основанной на тех же концепциях и идеях,

что и программа "Горизонт 2020", поскольку она 

направлена на содействие развитию ключевых 

технологий и их коммерциализации. Более под-

робная информация содержится по адресу http://

www.redressement-productif.gouv.fr/files/nouvelle_

france_industrielle_english.pdf.

47 European Parliament, General principles of EU 

industrial policy; доступно по адресу http://www.

europarl.europa.eu/aboutparliament/en/displayFtu.

html?ftuId=FTU_5.9.1.html# (по состоянию на

9 апреля 2014 года).

48 Ключевые высокоэффективные технологии 

представляют собой "знания и капиталоемкие 

технологии, связанные с наукоемкими иссле-

дованиями и разработками (НИОКР), ком-

плексными и ускоренными инновационными 

циклами, масштабными капиталовложениями 

и высококвалифицированными кадрами. Они 

оказывают повсеместное благотворное влияние, 

обеспечивая внедрение инновационных техно-

логий в процессы, продукты и услуги в рамках 

всей экономики. Они носят системный, мно-

годисциплинарный и надотраслевой характер, 

охватывают множественные технологические 

области, обычно, обеспечивают конвергенцию 

и технологическую интеграцию и обладают 

потенциалом для стимулирования структурных 

изменений" (European Commission, 2011: 10). 

49 Подробная информация об ассигновании этих 

80 млрд. евро и принципах их распределения 

размещена по адресу http://europa.eu/rapid/

press-release_MEMO-13-1085_en.htm.

50 Кроме того, представляется, что промышленная 

политика ЕС отличается отсутствием в ней кон-

кретной модели или общей стратегии, которую 

могли бы принять все страны-члены. Это объ-

ясняется тем, что в соответствии с Договором 

о функционировании ЕС (см. http://old.eur-lex.

europa.eu/ en/treaties/new-2-47.htm) промышлен-

ная политика рассматривается как область, где 

Союз может только "осуществлять деятельность, 

направленную на поддержку, координацию или 

дополнение деятельности государств-членов,

не подменяя при этом их компетенцию", и где

акты Союза, имеющие обязательную юри-

дическую силу, "не должны влечь за собой 

унификацию законов или нормативных актов 

государств-членов" (статьи 6 и 173).

51 Информацию об этом случае см., например, 

European Commission, Europa press release, "State 

aid: Commission authorises Romanian temporary 

aid scheme to grant compatible aid of up to €500 000"; 

доступно по адресу http://europa.eu/rapid/press-

release_IP-09-1876_en.htm. См. также Heimler and 

Jenny (2012), где рассматриваются положения, 

определяющие порядок предоставления госу-

дарственной помощи в ЕС в неисключительных 

обстоятельствах. В разных государствах-членах 

могут высказываться совершенно разные мне-

ния по поводу правмерности этих положений

(см., например, "Aides publiques: Montebourg 

dénonce les "talibans du droit" à Bruxelles", Le Monde,

20 February 2014; доступно по адресу http://www.

lemonde.fr/economie/article/2014/02/20/aides-

publiques-montebourg-denonce-les-talibans-de-

droit-a-bruxelles_4370721_3234.html).

52 Этот и следующие два пункта основаны на 

Thoburn, 2013, Nguyen et al., 2014; и Thrasher and 

Gallagher, 2014.

53 Анализ матрицы промышленной политики 

Вьетнама содержится Nguyen et al., (2014: table 1).

54 Например, по поводу ПИС Fergusson et al. (2013: 34)

отмечает "согласование на переговорах положе-

ний, которые выходят за рамки уровня защиты 

обеспечиваемой Соглашением ВТО о торговых 

аспектах прав интеллектуальной собственности 

(Тапис) последний раз на переговорах ТТП. 

Например, Соединенные Штаты добивались 

подписания странами-партнерами договора 

по исполнениям и фонограммам Всемирной 

организации интеллектуальной собственности 

(ВОИС), соглашения, в котором не участвуют 

Бруней, Вьетнам, Малайзия и Новая Зеландия".

55 Режим ПИИ в Китае − важный вопрос на веду-

щихся в настоящее время переговорах о заклю-

чении ДИД между Соединенными Штатами и 

Китаем; этот вопрос рассматривается, например 

в Price and Smart, 2013.

56 Подробнее о промышленной политике Китая 

см., например, Studwell, 2013; Wu, 2013; Lo and 

Wu, 2014.

57 Переход к так называемой "экономике замкнуто-

го цикла" стал в Китае официальной стратегией 

развития, как выясняется, например, Su et al., 

2013.

58 Например, такие меры могут охватываться эко-

логическими положениями статьи 8 Соглашения 

о СКМ, упоминавшегося выше (подробнее рас-

сматривается в TDR 2009: 156–159).

59 Время, необходимое для реализации любой из 

этих альтернатив изменения структуры внутрен-

него спроса, во многом зависит от внешнеэко-

номической конъюнктуры, и они также могут 
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быстро вылиться в кризис платежного баланса. 

Подробнее см. ДТР 2013, глава II.

60 В недавнем докладе Cubeddu et al. (2014) пред-

ставлена эконометрическая поддержка таких

данных. В нем подчеркивается масштабный 

вклад внешнего спроса развитых стран в поддер-

жание динамики роста развивающихся стран − 

экспортеров несырьевых товаров в ходе первого 

десятилетия 2000-х годов. С другой стороны, 

для экспортеров сырья из числа развивающихся

стран в качестве движущей силы роста более 

заметную роль сыграл внешний спрос со сто-

роны крупных стран − развивающихся рын-

ков. В этом докладе также показано, что вклад 

внешнего спроса был самым большим для тех 

развивающихся стран, которые имеют самую 

большую долю экспорта в ВВП, и что, несмотря 

на рост торговли Юг−Юг, их рост остается более 

чувствительным к спросу со стороны развитых 

стран, чем со стороны развивающихся стран.

61 Такую форму организации производственных 

систем называют "второе разделение". "Первое 

разделение" было связано с постепенной инте-

грацией экономики государств на основе 

снижения издержек торговли, главным обра-

зом в результате сокращения транспортных 

издержек, что сделало возможным географи-

ческое разделение производства и потребления 

товаров при дальнейшем пространственном 

укрупнении стадии производства на заводах для 

сведения к минимуму расходов на координацию 

и связь. Под "вторым разделением" понимают 

рассредоточение производственных объектов 

в результате пространственного разнесения 

стадии производства. Это стало возможным 

в результате сокращения расходов на связь и 

обмен информацией и связанных с этим изме-

нением в организации производства и про-

ектирования продукции, которые повышают 

модульный характер производства (Baldwin, 

2006).

62 Nolan (2012: 21) указывает, например, что "всего 

лишь две фирмы производят 75% тормозных 

систем для больших воздушных судов граждан-

ской авиации, изготавливаемых во всем мире… 

три фирмы − 75% шарниров равных угловых 

скоростей, изготавливаемых во всем мире [и]… 

а три фирмы − 80% производимых во всем мире 

промышленных газов".

63 Одну из ранних оценок доли стоимости, добав-

ленной внутри страны, в экспорте готовых 

изделий из развивающихся стран см. в ДТР 2002.

На основе анализа данных за период 1980−1997 го-

дов в этой оценке сделан тот основной вывод, 

что развивающиеся страны "торгуют больше,

но зарабатывают меньше". Иными словами, их 

доля глобального экспорта готовых изделий 

увеличилась, однако их доля в глобальной 

добавленной стоимости обрабатывающей про-

мышленности сократилась.

64 Эти инициативы по определению размера тор-

говли добавленной стоимостью отчасти основы-

ваются на статистике, публикуемой межстрано-

вой моделью "Торговли добавленной стоимостью 

(ТДС)" по схеме затраты−выпуск, совместно 

реализуемой ОЭСР и ВТО, а также Всемирной 

базой данных "затраты−выпуск" (ВБЗВ), финан-

сируемой Европейской комиссией, которая осно-

вывается на межотраслевых балансах националь-

ной статистики, компилируемых объединением 

11 учреждений и публикуемых Гронингенгским 

университетом. Эти данные по 18 отраслям про-

мышленности охватывают 57 стран (в том числе 

все страны ОЭСР, Бразилию, Индию, Индонезию, 

Китай, Российскую Федерацию и Южную Афри-

ку), охватывая период 1995−2009 годов. Они 

используются, например, для оценки того,

в каких масштабах конкретные страны уча-

ствуют в вертикально сегментированных про-

изводственных процессах (например, Backer 

and Miroudot, 2013). В отличие от этого данные, 

используемые в UNCTAD (2013), основаны на 

межотраслевых балансах, составленных с помо-

щью таблицы затраты−выпуск по нескольким 

регионам (ЗВНР) проекта "Иора". Этот массив 

данных основан на опубликованных данных с 

интерполяциями и поисковыми оценками для 

составления непрерывных временных рядов 

за период 1990−2010 годов по 187 странам, 

включая большое число развивающихся стран, 

по которым в некоторых случаях имеются скуд-

ные данные. Подробнее о зависимости между 

охватом данных и статистической строгостью

см. UNCTAD (2013: 124).

65 То же явление можно наблюдать в Латинской 

Америке и Карибском бассейне, где доля сто-

имости, добавленной внутри страны, в ее экс-

порте значительно выше в основывающихся 

на эксплуатации природных ресурсах странах 

Южной Америки, чем в странах Центральной 

Америки и Карибского бассейна, чье участие в 

международных производственных системах 

в основном ограничивается обрабатывающей 

промышленностью (UNCTAD, 2014: figure II.12).

66 Поскольку в базе данных "ТДС" основное вни-

мание уделяется развитым странам, имеющаяся 

в ней информация по развивающимся странам 

ограничена. Однако, как отмечается в OECD 

(2013: 56), "в настоящее время китайский экспорт 

связан со сборочными производствами с высокой 

долей иностранных комплектующих, что приве-

ло в период 2005−2009 годов к значительному 

снижению доли стоимости, созданной внутри 

страны, в экспорте". С другой стороны, вну-

тренняя составляющая экспорта Китая выросла. 
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Причины этого тесно связаны со снижающимся 

удельным весом "давальческой торговли" Китая 

с ее высокой долей иностранных материалов и 

сырья (OECD, 2013:  147). Однако стоимость, 

созданная внутри страны, в "давальческой 

торговле" Китая в 2007−2011  годах вырос-

ла лишь незначительно, с примерно 38% до 

примерно 40%. Тот же источник не указывает 

данных по Мексике за тот же период, однако 

показывает, что в период 2000−2006 годов 

в Мексике доля добавленной стоимости, 

созданной внутри страны в "давальческой 

торговле" также несколько возросла, хотя и 

оставалась ниже 30% (OECD, 2013:147). Даже 

при том, что экономические итоги в ходе двух 

разных периодов времени, очевидно, испыта-

ли также воздействие разных внешнеэконо-

мических условий воспроизводства, вместе 

взятые эти факты, видимо, указывают на то,

что более высокая доля стоимости, созданной 

внутри страны, в экспорте готовых изделий 

Китая связана с его более проактивной торго-

во-промышленной политикой. Этот аргумент 

дополнительно подтверждается разными итога-

ми развития автомобильной промышленности 

в Мексике и Бразилии (UNCTAD, 2014: 65–69).

67 Часть этого пункта основывается на Disdier et al., 

2013.

68 Например, возвращение обрабатывающих про-

изводств в Соединенных Штатах, как ожида-

ется, произойдет в результате снижения цен на 

газовом рынке этой страны, как отмечается в 

UNCTAD (2014: 12).

69 Как указывает Moser (2013: 40), "Согласно исто-

рическим свидетельствам, в странах с патентным 

законодательством большинство инноваций 

происходит за пределами системы патентов. В те 

же периоды времени страны без патентного зако-

нодательства дали столько же инноваций, что и 

страны с патентными законами, и их инновации 

были сопоставимы по качеству". Это можно 

считать подтверждением того, что "патенты как 

таковые не создают стимулов для инноваций. 

Те возникают благодаря стимулам, создаваемым 

рыночными возможностями, которые патен-

тообладатели с их исключительными правами 

могут и не реализовать" (Max Planck Institute for 

Innovation and Competition, 2014: 3). 
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Для того чтобы меры политики, направлен-

ные на структурные преобразования, приносили 

полноценный результат, необходимы благопри-

ятные макроэкономические условия. Иными 

словами, целью экономической политики должно 

быть поддержание ключевых макроэкономиче-

ских переменных (процентных ставок, уровней 

заработной платы и обменных курсов) на таком 

уровне, который способствует стабильному 

накоплению капитала, росту внутреннего рынка 

и торговой конкурентоспособности. При осу-

ществлении макроэкономической политики

необходимо избегать также чрезмерной неста-

бильности и возникновения критических 

внутренних и внешних дисбалансов. Во всех этих 

сферах международные финансовые отношения 

могут играть важную, но зачастую дестабилизи-

рующую роль. Так, в зависимости от своего объ-

ема и структуры приток иностранного капитала 

может приводить к расширению или сужению 

пространства для маневра в экономической

политике и − в более широком плане − стимули-

ровать или подрывать рост и развитие.

Что касается объема, то как крайний дефи-

цит, так и слишком большой приток иностранно-

го капитала оказывают негативное воздействие 

на пространство для маневра в политике. С одной 

стороны, нехватка иностранного капитала может 

ограничивать объем импорта товаров, имею-

щих важное значение для ускорения процесса 

развития, в частности средств производства, 

которые нельзя произвести внутри страны, если 

этот импорт невозможно финансировать за счет 

текущих доходов от экспорта. Таким образом, 

нехватка внешнего финансирования может 

препятствовать эффективному осуществлению 

политики, направленной на стимулирование 

роста ВВП, инвестиций и диверсификации. 

С другой стороны, слишком большой приток 

иностранного капитала, как правило, форми-

рует финансовые "пузыри", ведет к завышению 

курса национальной валюты, дефициту по счету 

текущих операций и росту задолженности наци-

ональных компаний. Эти явления также влияют 

на пространство для маневра в политике, так как 

ограничивают потенциальную результативность 

денежно-кредитной политики и регулирования 

ключевых макроэкономических переменных. 

При отсутствии управления счетом операций с 

капиталом в развивающихся странах и странах 

с переходной экономикой, имеющих доступ к 

международным финансовым рынкам (и, сле-

довательно, подверженных непредсказуемым 

колебаниям этих рынков), ситуация, как правило, 

меняется из одной крайности в другую: слишком 

МЕЖДУНАРОДНЫЕ ФИНАНСЫ И ПРОСТРАНСТВО
ДЛЯ МАНЕВРА В ПОЛИТИКЕ

A. Введение
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большой приток иностранного капитала приво-

дит к накоплению внешней задолженности, затем 

приток капитала неожиданно прекращается или 

даже обращается вспять, что иногда провоцирует 

финансовый кризис, который в свою очередь 

сменяется периодом дефицита капитала.

Страны особенно уязвимы для финансовой 

нестабильности в том случае, когда международ-

ные потоки капитала носят преимущественно 

краткосрочный характер. В отличие от иностран-

ного капитала, задействованного в качестве 

вложений в основной капитал1, краткосрочные 

потоки, как правило, используются для при-

обретения финансовых активов, инвестиций в 

недвижимость или потребительского кредито-

вания как напрямую, так и через национальные 

финансовые системы. Такие потоки особенно 

подвержены влиянию циклов бумов и спадов и 

в значительной степени зависят от ситуации в 

более развитых странах. Они усугубляют хруп-

кость и уязвимость национальных финансовых 

систем и доводят уровень дефицита по счету 

текущих операций до критического.

И действительно, чрезмерная подвержен-

ность влиянию потоков иностранного капитала 

и тот факт, что значительная доля этих потоков 

не была нацелена на развитие производства, 

стали основными факторами возникновения 

экономических кризисов в развивающихся 

странах и странах с переходной экономикой за 

последние несколько десятилетий, начиная с 

долговых кризисов 1980-х годов в Латинской 

Америке. Эти кризисы были связаны не только с 

платежными балансами и банковскими система-

ми, но и с проблемами в финансово-бюджетной 

сфере, поскольку правительства сами прибегали 

к внешним заимствованиям и, кроме того, были 

вынуждены выкупать долги частных компаний 

и переносить бремя их убытков на общество 

(Díaz-Alejandro, 1985). Как следствие, в этих 

странах произошло резкое сужение пространства 

для маневра в финансово-бюджетной политике, 

поскольку правительства должны были обслу-

живать свой внешний долг в условиях, когда 

экономический спад привел к снижению бюд-

жетных доходов, а доступ к частным кредитам 

был ограничен. В этой ситуации единственным 

возможным источником займов были официаль-

ные учреждения (в основном бреттон-вудские 

учреждения), которые выдвигали политические 

условия их предоставления, перекладывая всю 

нагрузку по проведению реформ на страны-

должники и еще больше деформируя простран-

ство для маневра в политике в этих странах. Такая 

ситуация недавно вновь возникла в некоторых 

развитых странах, которые серьезно пострадали 

от глобального финансового кризиса, начавшего-

ся в 2007−2008 годах.

Отчасти реагируя на этот негативный опыт, 

государственные органы ряда развивающихся 

стран пытаются снизить зависимость от ино-

странного капитала. Они стараются не допустить 

возникновения дефицита по счету текущих 

операций и сократить внешнюю задолженность, 

причем многие из них значительно увеличили 

объем своих международных резервов в целях 

снижения внешней уязвимости. Некоторые из 

этих стран выражают особое нежелание возоб-

новлять осуществление программ реформ под 

руководством МВФ.

Таким образом, имеются веские причины,

по которым правительствам следует управлять 

потоками капитала, воздействуя не только на 

объем движения иностранного капитала, но 

и на его структуру и способы использования. 

Такой прагматичный и избирательный подход 

к потокам капитала вместо полной открытости 

или запрета может способствовать максималь-

ному расширению пространства для маневра 

в политике в рамках определенной стратегии 

развития и существующих международных 

институциональных механизмов. В настоящей 

главе рассматриваются различные способы 

осуществления необходимых мер политики в 

контексте финансовой глобализации и разноо-

бразные препятствия на пути их осуществления 

(см. также главу V)2.

Ограничения возможностей правительств 

для проведения инициативной политики могут 

носить фактический или юридический характер. 

Фактические ограничения в деле управления 

движением капитала сводятся к давлению со

стороны существующих и потенциальных кре-

диторов и инвесторов. Они могут посчитать 

введение мер контроля за движением капитала 

в той или иной стране вредным для "делового 

климата" и вследствие этого ограничить потоки 

капитала в эту страну либо угрожать изъятием 

инвестиций. Риск возникновения такой ситуа-
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ции может заставить правительства отказать-

ся от введения мер по управлению движением 

капитала, однако в этом случае может возрасти 

симметричный риск чрезмерного притока кра-

ткосрочного капитала и, соответственно, его 

неожиданного оттока.

Юридические препятствия связаны с пра-

вилами многосторонних или двусторонних 

соглашений, запрещающими или ограничи-

вающими использование мер по управлению 

движением капитала. Так, например, страны, 

присоединяющиеся к ОЭСР или к ЕС, берут 

на себя обязательство обеспечивать открытый 

режим счетов операций с капиталом в отноше-

нии других членов, а в рамках различных реги-

ональных торговых соглашений страны часто 

берут на себя обязательство по либерализации 

торговли финансовыми услугами.

За последние 25 лет значительное число 

стран подписали международные инвестицион-

ные соглашения (МИС) в форме двусторонних 

инвестиционных договоров (ДИД) либо в фор-

ме "инвестиционных разделов" РТС. В таких 

соглашениях предусматривается особый режим 

для иностранных инвесторов, что, как правило, 

сужает пространство для маневра в политике 

для участвующих в соглашении стран. Одним 

из ключевых элементов таких соглашений явля-

ется механизм "урегулирования споров между 

инвесторами и государством" (УСИГ), который 

предполагает, что национальные правительства 

признают юрисдикцию иностранных арбитраж-

ных органов в вопросах, которые могут прямо 

или косвенно влиять на доходность иностранных 

инвестиций и права иностранных инвесторов в 

соответствии с положениями МИС. Такие меха-

низмы позволяют международным инвесторам 

судиться с правительствами и получать денеж-

ную компенсацию в связи с введением мер 

политики, которые, по их мнению, тем или 

иным образом влияют на доходность этих фирм. 

Некоторые из этих мер напрямую связаны с 

общественными интересами или выбором стра-

тегии развития, в частности с такими вопросами, 

как здравоохранение, охрана окружающей среды 

и выбор видов источников энергии, которые та 

или иная страна планирует использовать. Другие 

меры связаны с макроэкономической полити-

кой, включая управление обменным курсом и 

реструктуризацию банковской системы в период 

кризиса.

Настоящая глава структурирована следу-

ющим образом. В разделе В рассматривается 

вопрос о необходимости управления капиталом 

и других пруденциальных мер, позволяющих

правительствам сохранять пространство для 

маневра в политике в целях осуществления 

макроэкономической политики и реализации 

национальных стратегий развития. В этом раз-

деле содержится обзор накопленного опыта 

развивающихся стран, затронутых колебания-

ми в потоках капитала до и после глобального 

финансового кризиса. Затем приводится анализ 

препятствий в деле осуществления политики 

управления капиталом и тех элементов политики, 

которые страны по-прежнему могут применять −

и в некоторых случаях применяют − в целях 

недопущения возможного деструктивного

макроэкономического воздействия потоков

капитала и более эффективного использования 

этих потоков для решения задач, связанных с 

финансированием инвестиций и развитием.

В разделе С рассматриваются вызовы, с которы-

ми правительства сталкиваются в связи с МИС, 

оказываясь перед выбором между введением мер, 

которые, по их мнению, стимулируют приток 

иностранных инвестиций, и сохранением своего 

суверенитета в ряде стратегических областей.

В этом разделе анализируется, каким образом 

и до какой степени эти соглашения сузили про-

странство для маневра в политике для стран, 

стремящихся осуществлять активную промыш-

ленную политику, и, возможно, подорвали тем 

самым положительный вклад иностранных 

инвестиций в развитие. И наконец, в нем рас-

сматриваются различные подходы к устранению 

серьезных недостатков МИС, которые в насто-

ящее время обсуждаются представителями 

директивных органов развивающихся стран. 
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1. Потоки капитала и их воздействие
на пространство для маневра
в макроэкономической политике

Традиционный взгляд на то, как открытость 

для потоков капитала влияет на макроэконо-

мическое управление, был охарактеризован 

как "недостижимая триада", или "трилемма", по 

выражению Роберта Манделла, утверждавшего, 

что страна не может иметь открытый режим счета 

операций с капиталом, фиксированный обмен-

ный курс и суверенитет в денежно-кредитной 

сфере одновременно. Так, например, в условиях 

открытого режима счета операций с капиталом и 

фиксированного обменного курса центральный 

банк потеряет способность регулировать объем 

денежной массы, так как политика денежной 

экспансии будет приводить к снижению про-

центных ставок. Это вызовет отток капитала 

и, следовательно, сокращение международных 

резервов и денежной базы и сведет на нет эффект 

первоначальной денежной экспансии. Этот 

механизм работает и в обратном направлении, 

компенсируя последствия политики сокращения 

денежной массы. 

Однако в реальности ситуация является 

не такой черно-белой, поскольку страны не 

придерживаются полностью открытого режима 

движения капитала или жесткого фиксирования 

обменного курса, а центральные банки не стремят-

ся к полной автономии, и в эпоху глобализации 

полностью закрытого режима счетов операций с 

капиталом существовать не может. Поэтому пред-

ставляется, что основной задачей является поиск 

способов гибкого управления счетом операций с 

капиталом и другими переменными в целях фор-

мирования благоприятной макроэкономической 

B. Управление движением капитала в эпоху
финансовой глобализации

среды, способствующей росту и структурным 

изменениям, в эпоху, когда объем и структура

международных потоков капитала не сопостави-

мы с потенциалом их продуктивного использо-

вания, которым располагает большинство стран. 

В настоящем разделе рассматривается,

каким образом быстрый переход развива-

ющихся стран к открытому режиму междуна-

родных потоков капитала с конца 1970-х годов 

повлиял на их возможности осуществления 

макроэкономической политики по двум основ-

ным направлениям. Первое направление связано 

с прямым воздействием движения капитала на 

ключевые макроэкономические переменные, 

такие как обменные курсы, денежные агре-

гаты и процентные ставки, которые в свою 

очередь влияют на доступность и стоимость 

внутреннего кредита, цены активов и решения 

в потребительской и инвестиционной сфере. 

Второе направление связано с усилением влия-

ния крупнейших международных финансовых 

субъектов на принятие решений в сфере эконо-

мической политики. Это обусловлено тем, что 

при разработке макроэкономической политики 

директивным органам зачастую приходится 

учитывать повестку дня, мнения и интересы 

иностранных инвесторов, так как решения таких 

инвесторов в отношении портфелей инвестиций 

оказывают значительное влияние на эконо-

мический рост и стабильность национальных 

финансовых систем.

a) Воздействие потоков капитала
 на макроэкономические переменные

Учитывая размер накопленных глобаль-

ных финансовых активов, воздействие даже 
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небольшого изменения международных потоков 

капитала на макроэкономическую стабиль-

ность отдельной страны может быть огромным 

(Haldane, 2011). Как правило, эти потоки зависят 

от глобального финансового цикла, в рамках 

которого "факторы продвижения" в развитых 

странах, где расположены основные поставщики 

международных кредитов, оказывают более зна-

чительное влияние, чем "факторы притяжения" 

отдельной страны (т.е. спрос на кредиты в той 

или иной стране) (Rey, 2013)3. Действительно, 

почти все масштабные "волны" притока капитала 

в развивающиеся страны с конца 1970-х годов 

были вызваны политикой денежной экспансии 

в развитых странах (Aküyz, 2012) и усилены 

кредитными циклами глобальных банков (Bruno 

and Shin, 2013). Вместе с тем на эти волны вли-

яло также восприятие рисков на финансовых 

рынках развитых стран. Как правило, такие 

волны шли на спад после ужесточения денеж-

но-кредитной политики в странах-эмитентах 

резервных валют. Эта закономерность вновь 

наблюдалась после глобального финансового 

кризиса. Кроме того, со времени кризиса приток 

капитала в развивающиеся страны и в страны 

с динамично растущей экономикой изменялся 

синхронно (диаграмма  6.1). После того, как в 

конце 2008 года произошло стремительное бег-

ство капитала на более безопасные рынки, что 

привело к масштабному изъятию иностранных 

портфельных и "иных" инвестиций с разви-

вающихся рынков, объем потоков капитала в 

эти страны восстановился и даже превысил 

докризисные уровни. Это происходило в усло-

виях, когда развитые страны придерживались 

политики агрессивной денежной экспансии,

а развивающиеся страны, как представлялось, 

успешно восстановились после глобального 

кризиса. Череда эпизодов финансовой напря-

женности и восстановления доверия в развитых 

странах, несмотря на продолжающееся смягче-

ние денежно-кредитной политики, может слу-

жить объяснением сокращения притока капи-

тала в развивающиеся страны в середине 2011 го-

да и его последующего восстановления год 

спустя. Кроме того, в связи с предполагаемыми 

изменениями в денежно-кредитной полити-

ке Соединенных Штатов значительно изме-

нилось восприятие рисков, что отразилось на 

повышении волатильности потоков капитала в 

развивающиеся страны.
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...следовательно, этот цикл не 
обязательно соответствует 
финансовым потребностям 
развивающихся стран и стран 
с переходной экономикой. 

Поскольку глобальный финансовый цикл 

в основном зависит от экономических условий 

и решений в развитых странах, он вовсе не обя-

зательно соответствует макроэкономическим 

условиям и финансовым потребностям разви-

вающихся стран или стран с переходной эко-

номикой. Хотя крупнейшие развитые страны, 

являющиеся эмитентами резервных валют, 

взяли на себя обязательство учитывать при 

осуществлении своей политики возможные 

последствия для других стран, по сути, их 

денежно-кредитные органы руководствуются 

потребностями своей собственной националь-

ной экономики. Вследствие этого между зада-

чами таких органов и целями 

других стран могут возни-

кать противоречия. Так, после 

финансового кризиса 2008 го-

да Федеральная резервная сис-

тема Соединенных Штатов 

осуществляет политику, на-

правленную исключительно 

на денежную экспансию, в 

целях стимулирования эко-

номической активности на 

внутреннем рынке. На практи-

ке результатом этой политики 

стал крупномасштабный приток капитала в ряд 

стран с динамично растущей экономикой, что 

обусловило резкий рост кре-

дитования на внутренних 

рынках этих стран и нежела-

тельное укрепление их валют. 

И наоборот, постепенное сок-

ращение денежного стиму-

лирования в Соединенных 

Штатах может привести к 

финансовому шоку в стра-

нах с динамично растущей 

экономикой из-за оттока капитала, повышения 

процентных ставок и сокращения объемов 

кредитования.

Как правило, международные потоки ка-

питала формируют в принимающих странах 

финансовый цикл. Приток капитала обычно 

приводит к увеличению объема кредитования 

национальных банков, сокращению спредов в 

процентных ставках, повышению цен нацио-

нальных активов и росту обменного курса. Это 

обеспечивает дополнительный стимул для уве-

личения объема внутреннего кредитования, так 

как рост экономики ускоряется, а повышение 

стоимости активов (формально) улучшает пла-

тежеспособность заемщиков. С другой стороны,

это стимулирует также новый приток капитала, 

в том числе в форме операций "керри-трейд"4. 

Однако такое воздействие притока капитала зна-

чительно увеличивает финансовую уязвимость, 

так как рост задолженности и ухудшение состо-

яния счета текущих операций в конечном итоге 

приводят к оттоку капитала и к возможному 

финансовому кризису.

Чтобы иметь возможность формировать 

и поддерживать внутренние макроэкономиче-

ские и финансовые условия, 

способствующие росту и 

структурным преобразова-

ниям, правительства должны 

располагать необходимыми 

инструментами политики 

для предотвращения либо 

нивелирования таких пери-

одических потрясений. Они

должны уметь применять 

контрциклические меры 

финансово-бюджетной поли-

тики, в том числе дискреци-

онные меры расходования бюджетных средств 

и регулирования способности банков привле-

кать кредиты, ограничивая 

ее в периоды экономических 

бумов и не допуская ее сни-

жения в периоды депрессии. 

Кроме того, они должны быть

в состоянии поддерживать 

ключевые финансовые пере-

менные, такие как процент-

ные ставки и реальный обмен-

ный курс, на таком уровне, 

который способствует производительным ин-

вестициям, увеличению внутренних доходов и 

спроса и повышению внешней конкурентоспо-

собности. Для достижения этих целей может 

потребоваться активное вмешательство цен-

тральных банков и введение дополнительных 

макроэкономических мер, включая меры поли-

тики в области доходов.

Комбинация мер макроэкономической и 

финансовой политики может позволить сформи-

ровать единые рамки для стратегии догоняющего 

роста и структурных преобразований. Такие

Глобальный финансовый цикл 
в основном зависит от поли-
тических решений развитых 
стран, которые руководству-
ются потребностями своей 
собственной национальной 
экономики… 
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меры политики включают в себя низкие про-

центные ставки, управление обменным курсом 

в целях укрепления конкурентоспособности 

экономики, ориентированную на инвестиции 

бюджетную и финансовую политику, и политику 

в сфере доходов, направленную на увеличение 

внутреннего спроса. Эти меры должны под-

крепляться пруденциальными программами, 

позволяющими регулировать движение капи-

тала, с тем чтобы ограничить любое нежелатель-

ное воздействие на макроэкономические пере-

менные, как это обсуждалось 

выше. Однако такие меры по-

литики встречают противо-

действие со стороны тех, кто 

утверждает, что финансовая 

либерализация способствует 

оптимальному распределению 

факторов производства. Они 

подчеркивают, что в деле 

предотвращения негативных 

финансовых потрясений и обе-

спечения работы финансовой 

системы в интересах разви-

тия важнейшую роль играет 

завоевание и поддержание доверия финансовых 

рынков. 

b) Игра на доверии

Вслед за либерализацией счетов операций с 

капиталом и чередой международных финансо-

вых потрясений с 1980-х годов международные 

финансовые учреждения стали оказывать серьез-

ное давление на развивающие страны, с тем 

чтобы те начали проводить политику укрепления 

доверия и структурные реформы. Они полагали, 

что такие меры будут способствовать укрепле-

нию экономической стабильности и снижению 

вероятности возникновения экономических 

кризисов из-за колебаний потоков капитала. 

Рекомендации в отношении мер политики вклю-

чали в себя введение режима жесткой бюджетной 

экономии и "крайние" решения в отношении 

режимов обменных курсов (т.е. либо полностью 

фиксированные, либо полностью гибкие обмен-

ные курсы), что, как предполагалось, должно

было обеспечить противодействие спекулятив-

ным атакам на национальную валюту. Ожида-

лось, что сопряженные с этим экономические 

реформы должны включать в себя либерализа-

цию рынков и приватизацию как государствен-

ной собственности, так и предоставления основ-

ных услуг. 

Эти рекомендации, особенно популярные в 

1990-х годах, были тесно увязаны с более широ-

ким кругом реформ, которые международные 

учреждения рекомендовали начиная со времен 

кризиса внешней задолженности 1980-х годов 

(ДТР 2006, глава II). Предложения, связанные с 

мерами политики и реформами, основывались 

на тезисе о том, что свободные 

рынки обеспечивают эффек-

тивное распределение ресурсов 

и, следовательно, стабильность 

и рост. Потому считалось, что 

странам следует применять 

меры, которые продемонстри-

руют финансовым рынкам, 

что они делают выбор в поль-

зу "заслуживающей доверия" 

политики. Считалось, что такое 

выстраивание доверия перед 

лицом этих рынков обеспечит 

постоянный приток капитала 

и поможет предотвратить полномасштабный 

экономический кризис. Эта "игра на доверии" 

(Krugman, 1998) заставляла директивные орга-

ны строить догадки относительно того, какие 

меры политики субъекты финансовых рынков 

посчитают эффективными с точки зрения изме-

нения конкретных экономических условий, 

даже если сами эти органы и значительное число 

экономистов не считали такие меры наиболее 

подходящими.

Одна из основных проблем "игры на дове-

рии" заключается в том, что отношение субъектов 

рынка к политике и экономической ситуации в 

развивающихся странах и их оценка устойчивости 

этих стран зачастую определяются их идеологи-

ческой верой в саморегулирующиеся финансовые 

рынки и их неодобрением государственного 

вмешательства, в том числе регулирования 

финансовой системы и контрциклических мер 

политики. Кроме того, их отношение может 

очень быстро меняться, даже если никаких 

реальных изменений в этой политике и ситуа-

ции не произошло5. В результате такой смены 

отношения в периоды экономических потря-

сений на международных финансовых рынках 

страны сталкиваются с проблемой серьезной 

Как правило, международ-
ные потоки капитала фор-
мируют в принимающих 
странах финансовый цикл 
и повышают их финансовую 
уязвимость, что в конечном 
итоге может привести к фи-
нансовому кризису. 
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неопределенности в отношении того, будет ли 

выбор "заслуживающих доверие" мер политики 

эффективным инструментом смягчения мас-

штабных последствий нестабильности для их 

экономики и, в конечном итоге, предотвращения 

экономического кризиса. При этом, учитывая

тесную взаимосвязь между сложившимся на 

рынке представлением о формирующих доверие 

мерах политики и общепризнанными экономи-

ческими принципами, у правительств существует 

мало возможностей использования альтернатив-

ных макроэкономических стратегий даже в том 

случае, когда они считают эти стратегии более 

подходящими для решения своих экономических 

проблем6.

В частности, в качестве одного из важных 

элементов стратегии выстраивания доверия 

называют политику бюджетной дисциплины на 

том основании, что субъекты рынка и рейтин-

говые агентства, как правило, придают большое 

значение сбалансированности бюджета при 

оценке кредитных рисков, связанных не толь-

ко с государственными облигациями, но и с 

долговыми обязательствами внутреннего част-

ного сектора. Это укрепляет мнение о том, что 

встраивание в глобальные рынки капитала поло-

жительно влияет на бюджетную дисциплину, а 

значит и на макроэкономическую стабильность7.

Вместе с тем в этой логике не учитывается тот 

факт, что во многих случаях экономические дис-

пропорции и связанная с этим нестабильность 

обусловлены чрезмерным уровнем заимствова-

ний и расходов частного сектора из-за легкого 

доступа к внешнему финансированию. Это осо-

бенно очевидно в периоды активного притока 

капитала, совпадающие с периодами политики 

денежной экспансии в развитых странах (напри-

мер, 1976−1981, 1991−1997 и 2001−2007  годы), 

когда финансово-бюджетная политика не игра-

ла серьезной роли в стремительном росте вну-

треннего спроса, увеличении задолженности 

частных компаний и ухудшении баланса во 

внешних расчетах. И наоборот, когда приток 

капитала снижался или обращался вспять, что 

во многих случаях приводило к финансовому 

кризису, при применении политики жесткой 

бюджетной экономии не удавалось восстановить 

доверие финансовых рынков и возобновить 

приток частного капитала. Напротив, урезание 

расходов приводило к дальнейшему сокращению 

внутреннего спроса и, следовательно, к ухудше-

нию оценки кредитного риска.

Поскольку крупномасштабное и нестабиль-

ное движение капитала провоцирует циклы 

бумов и спадов, оно влияет на финансово-бюд-

жетную политику и пространство для маневра в 

ней. Это связано не с тем, что оно способствует 

сбалансированности бюджетов и низким коэф-

фициентам задолженности, а с тем, что из-за 

финансовых кризисов становится причиной 

крупных бюджетных расходов, сопряженных с 

большими затратами на спасение частных банков 

и компаний-должников нефинансового сектора 

и со снижением бюджетных поступлений из-за 

сокращения объема налогооблагаемых дохо-

дов. Таким образом, после кризиса бюджетные 

расходы не всегда снижаются, но их структура 

меняется: растут расходы, связанные с обслу-

живанием долга, и сокращаются расходы на 

инвестиции, социальные выплаты и государ-

ственные услуги.

В контексте крупномасштабных потоков 

капитала странам рекомендуется ввести либо 

полностью фиксированный, либо полностью 

гибкий режим обменного курса − так называ-

емые "крайние варианты" (Eichengreen, 1994; 

Obstfeld and Rogoff, 1995). В соответствии с эти-

ми рекомендациями выбор одного из "крайних 

вариантов" позволяет лучше перенести внешние 

потрясения и тем самым предотвратить валют-

ный кризис, который может быстро перерасти 

в кризис общеэкономический. Однако резуль-

таты, полученные в 1990-х годах, на практике 

не подтверждают верность этих рекомендаций. 

Экономическую стабильность не смогли обеспе-

чить ни полностью гибкий обменный курс, ни его 

"жесткая привязка". Напротив, они, как правило, 

усугубляли последствия волатильности потоков 

капитала. В периоды денежной экспансии в раз-

витых странах и роста аппетитов международ-

ных инвесторов развивающиеся страны не 

обладали инструментами макроэкономической 

политики, позволяющими эффективно исполь-

зовать соответствующий приток капитала и 

предотвратить возникновение крупных вну-

тренних макроэкономических диспропорций.

В условиях режима свободного плавания обмен-

ного курса приток капитала вел к значительному 

укреплению номинального курса, ослабляя тем 

самым международную конкурентоспособность 
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конкурирующих с импортной продукцией отрас-

лей и экспорта. С другой стороны, при режиме 

полной фиксации валютного курса приток 

капитала вел к увеличению объемов внутреннего 

кредитования, возникновению "пузырей" цен 

на активы и укреплению реального обменного 

курса. В обоих случаях это практически всегда 

приводило к возникновению или увеличению 

дефицита по счету текущих операций и к чрез-

мерной зависимости экономики этих стран от 

дальнейшего притока капитала. Когда же этот 

приток иссякал или начинался отток, директив-

ные органы, как правило, реагировали резким 

повышением краткосрочных процентных ставок 

и сокращением бюджетных расходов в целях 

сохранения доверия международных инвесто-

ров, усугубляя, таким образом, рецессионный 

эффект оттока8. Как правило, им не удавалось 

предотвратить резкое обесценение валюты, 

перенос этого обесценения на инфляцию и стре-

мительное ухудшение состояния балансов тех 

экономических субъектов, включая предприятия 

государственного сектора, которые имели чистые 

долги в иностранной валюте. 

После кризисов конца 1990-х и начала

2000-х годов большинство развивающихся стран 

и стран с динамично растущей экономикой стали 

меньше верить в способность рыночных меха-

низмов регулировать крупные и волатильные 

потоки капитала. Когда в 2003 и 2008 годах на-

чалась новая волна притока капиталов, большин-

ство из этих стран применили более практичный 

подход к управлению своими системами обмен-

ного курса и в большинстве случаев ввели режим 

"регулируемого плавающего" курса в целях недо-

пущения чрезмерной волатильности и курсовых 

перекосов. Они приняли решение наращивать 

международные резервы, вместо того чтобы 

пассивно наблюдать за резким укреплением ва-

люты9. Кроме того, введение в некоторых странах 

мер контроля за капиталом и более острожная 

банковская политика предотвратили раздувание 

новых кредитных "пузырей". Вследствие этого 

большинство развивающихся стран и стран с 

динамично растущей экономикой смогли исполь-

зовать меры контрциклической политики и 

предотвратить финансовые потрясения во время 

глобального финансового кризиса 2008−2009 го-

дов. Однако на этом "игра на доверии" не закон-

чилась. В последовавшие за кризисом годы участ-

ники финансового рынка вновь начали оказывать 

давление, направленное на введение мер жесткой 

бюджетной экономии и против государственного 

вмешательства в работу финансовых рынков. 

Режим жесткой бюджетной экономии, особенно 

в развитых странах, был признан крайне важным 

дл того, чтобы "устранить сомнения в бюджетной 

платежеспособности, которые могли бы при-

вести к новой потере доверия" на финансовых 

рынках и спровоцировать новый кризис (IMF, 

2010: 28). Как разъяснялось в главе II, вновь 

возникшая нестабильность финансового счета 

платежного баланса в развивающихся странах 

дополнительно усилила влияние тех субъектов 

рынка, которые требовали более "рыночного" 

подхода к политике в области обменного курса 

и управления движением капитала.

2. Необходимость пространства
для маневра в политике
в интересах принятия мер
контроля за капиталом

Глобальный финансовый кризис вновь про-

демонстрировал необходимость регулирования 

финансовой сферы. Сегодня общепринятой яв-

ляется точка зрения о необходимости повыше-

ния эффективности регулирования националь-

ных финансовых систем. Меры по сдерживанию 

уровня задолженности банков, теневой банков-

ской деятельности и токсичных активов полу-

чают все большее распространение на междуна-

родном уровне (в том числе в рамках Базельского 

комитета по банковскому контролю и Совета по 

финансовой стабильности) и на национальном 

уровне (например, законопроект Додда-Френка 

в Соединенных Штатах Америки и предложение 

оградить депозитные учреждения от инвестици-

онной банковской деятельности в Соединенном 

Королевстве)10. Кроме того, обсуждаются нормы 

макропруденциального регулирования, направ-

ленные на предотвращение внутрисистемных 

рисков и цепной реакции в финансовом секторе, 

а также переноса негативных явлений в финансо-

вой сфере на остальную часть экономики (Galati 

and Moessner, 2011; Moreno, 2011; IMF, 2013; 

Tarullo, 2013; Esen and Binatli, 2013). Однако эти 

усилия по-прежнему носят экспериментальный 

характер и наталкиваются на серьезное противо-

действие на нескольких фронтах.
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Во-первых, ввиду того, что внутренние 

и международные финансовые рынки тесно 

взаимосвязаны, представляется невозможным 

осуществлять регулирование внутренних рын-

ков в условиях полной либерализации меж-

дународных рынков. Более того, когда приток 

иностранного капитала достигает слишком 

большого объема и волатильности, он становит-

ся причиной финансовой уязвимости не только 

потому, что позволяет получить легкий доступ 

к кредитованию и обусловливает чрезмерную 

подверженность рискам на микроуровне, но и 

потому, что приводит к макроэкономическим 

перекосам, которые порождают системные 

риски. Следовательно, необходим более изби-

рательный подход к притоку капитала, чтобы 

поддерживать его на управляемом уровне и 

направлять на производительные цели. При этом 

надзорные органы тех стран, откуда поступают 

эти потоки, не могут игнорировать потенциаль-

но негативное воздействие, 

связанное с возможным на

коплением неэффективных 

займов на балансах их финан-

совых учреждений, что в 

конечном итоге ослабит их 

собственную финансовую 

систему. 

Во-вторых, крупные част-

ные финансовые организации 

по-прежнему прибегают к фак-

тическому давлению на директивные органы, 

пытаясь убедить их в том, чтобы не приме-

нять меры регулирования, и в частности меры 

контроля за движением капитала. Вместе с 

тем, когда крупные банки и другие финансо-

вые учреждения, имеющие прямой интерес в 

международных сделках, выступают против 

ограничительных мер, утверждая, что их ком-

мерческая деятельность приносит пользу всему 

обществу, такая их позиция объяснима, но явля-

ется по сути ложной. Таким же ложным является 

приравнивание торговли финансовыми акти-

вами и обязательствами к торговле любыми 

другими товарами или услугами, предполагаю-

щее, что никакого специального регулирования 

в связи с этим не требуется (см., например,

Fama, 1980).

В-третьих, директивные органы и между-

народные учреждения неохотно прибегают к 

регулированию потоков капитала. Более того, 

существует широко распространенное мнение о 

том, что эффективное регулирование на нацио-

нальном уровне, развитие финансовой системы 

и здоровые макроэкономические фундаменталь-

ные показатели позволяют любой экономике 

получать выгоду от свободного движения капи-

тала, поскольку такие рамки сводят к минимуму 

экономическую нестабильность, связанную с этим 

движением, и максимизируют его положительное 

воздействие на рост. Согласно этой точке зрения, 

даже если в исключительных случаях требуется 

применение того или иного вида управления 

движением капитала, например в случае кри-

зиса платежного баланса, эти действия должны 

быть исключением, а не правилом. Утверждается 

также, что в обычной ситуации странам следует 

воздерживаться от применения инструментов 

контроля за движением капитала как от про-

стого, но рискованного варианта и вместо этого 

решать проблемы, связанные 

со структурными или макроэ-

кономическими недостатками 

и являющиеся реальными при-

чинами финансовой уязвимо-

сти. С некоторыми нюансами 

этой точки зрения придер-

живаются МВФ и ОЭСР, и до

определенной степени она бы-

ла отражена в принятых этими 

учреждениями официальных 

правилах, которые де-юре пре-

пятствуют управлению движением капитала. Это 

последнее ограничение пространства для манев-

ра в политике заслуживает более пристального 

внимания.

Хотя в Статьях Соглашения МВФ напрямую 

разрешается использование мер контроля за 

движением капитала, на протяжении многих лет 

МВФ не рекомендовал применять их. В 1997 году 

в ходе Совещания на уровне министров в Гон-

конге (САР Китая) Директор-распорядитель 

МВФ предложил даже включить обеспечение 

свободного движения капитала в обязательства 

членов МВФ. Однако череда финансовых кри-

зисов, которые разразились сразу после этого 

совещания, и тот факт, что движение капитала 

было признано одной из основных причин этих 

кризисов, подорвали поддержку инициативы, 

направленной на введение полностью открытого 

режима счетов операций с капиталом.

Необходим избирательный 
подход к притоку капитала, 
чтобы поддерживать его на 
управляемом уровне и на-
правлять на производитель-
ные цели.
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Лишь в 2012 году МВФ представил "инсти-

туциональный взгляд" на этот вопрос (IMF, 2012). 

Был предложен плановый и поэтапный процесс 

либерализации, позволяющий обеспечить стра-

нам максимальные выгоды от иностранного 

капитала и свести к минимуму издержки, свя-

занные с "крупномасштабными и нестабильными 

потоками капитала". Предлагаемые меры полити-

ки включали в себя ряд вспомогательных реформ, 

разбитых на этапы по своей глубине и охвату, 

включая реформу нормативно-правовых рамок, 

пруденциального регулирования и надзора,

а также развитие рынков капитала (в том числе 

развитие национальных рынков облигаций и 

акций и пенсионных фондов). МВФ признал, 

что "временное возращение режима управления 

движением капитала при определенных условиях 

совместимо с общей стратегией его либерали-

зации" (IMF, 2012: 15) и, следовательно, может 

использоваться для предотвращения возникно-

вения рисков, подрывающих 

стабильность, параллельно с 

мерами макроэкономической 

коррекции и макропруден-

циального регулирования. 

Вместе с тем не все инстру-

менты получили одинаковый 

статус. Предполагалось, что 

меры по управлению движе-

нием капитала (УДК) могут 

быть полезны при опреде-

ленных обстоятельствах в 

качестве дополнения (но ни 

в коем случае не замены) макроэкономической

корректировки, однако меры макроэкономи-

ческой, структурной и финансовой политики 

по-прежнему являются основными инструмен-

тами решения проблемы дестабилизирующих 

потоков капитала. Кроме того, поскольку меры 

УДК связаны с определенными издержками и 

перекосами, они "должны носить адресный, 

прозрачный и преимущественно временный ха-

рактер" и, следовательно, должны отменяться 

после того, как подрывающий экономическую 

стабильность приток или отток капитала пре-

кращается (IMF, 2012: 36). С точки зрения МВФ 

либерализация остается общим правилом,

а меры контроля за капиталом − временным 

исключением в соответствии с обязательствами, 

предусмотренными в его Статьях Соглашения. 

В частности, правомочность мер контроля за 

капиталом будет зависеть от их целей: странам 

не разрешается ограничивать приток капитала в 

целях искусственного занижения курса  нацио-

нальной валюты, однако разрешается поступать 

таким образом по соображениям макропру-

денциального регулирования либо в целях 

недопущения чрезмерного обесценения или

укрепления национальной валюты, обусловлен-

ного финансовыми спекуляциями (IMF, 2012).

Некоторые страны взяли на себя конкрет-

ные обязательства по открытию своих счетов 

операций с капиталом. В частности, условием 

присоединения к ЕС является полная либера-

лизация режима счетов операций с капиталом11. 

Аналогичным образом 34 члена ОЭСР приняли 

Кодекс либерализации движения капитала, обя-

зывающий их "постепенно отменять имеющиеся 

между странами… ограничения в части движе-

ния капитала в той мере, в какой это необ-

ходимо для эффективного экономического 

сотрудничества". Кроме того, 

"члены должны стремиться 

распространять меры либе-

рализации на всех членов 

Международного валютно-

го фонда" (OECD, 2013:  9). 

Любая страна может делать 

оговорки в отношении сво-

бодного движения капитала12, 

и в Кодексе указывается, что 

отдельному члену нельзя за-

претить принимать меры, 

направленные на поддержа-

ние общественного порядка и защиту осново-

полагающих интересов безопасности. Кроме 

того, страна может отменить некоторые меры 

либерализации, если они приводят к серьезным 

экономическим и финансовым потрясениям, или 

временно приостановить их в случае серьезных 

проблем с платежным балансом. Но опять же 

предполагается, что такие действия носят исклю-

чительный характер.

Достаточно жесткие правила ЕС и ОЭСР в 

отношении либерализации движения капитала 

применяются в основном к развитым странам, 

но охватывают также ряд развивающихся стран, 

включая Мексику, Турцию и Чили, и некото-

рые бывшие страны с переходной экономикой, 

присоединившиеся к ЕС. Однако основные юри-

дические ограничения в отношении управления 

счетами операций с капиталом развивающихся 

В условиях углубления гло-
бализации экономики невоз-
можно регулировать нацио-
нальную финансовую систему 
при полной либерализации 
международных финансовых 
рынков.
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стран и стран с динамично растущей экономикой 

содержатся в международных торговых соглаше-

ниях. Как уже отмечалось в главе V настоящего 

Доклада, такие соглашения касаются не только 

(или преимущественно) вопросов товарный 

торговли; они содержат также множество поло-

жений, касающихся других сфер, включая движе-

ние капитала. В этой связи наиболее актуальным 

среди таких соглашений на многостороннем 

уровне является ГАТС13.

Начиная с 1990-х годов более 100 стран взя-

ли на себя обязательства по применению целого 

ряда мер, связанных с либерализацией финан-

сового сектора, в соответствии с положениями

ГАТС и Приложения по фи-

нансовым услугам к нему. Эти 

обязательства соответствова-

ли не только определенным 

интересам частного секто-

ра, но и распространенному 

убеждению того времени, что 

рынки (включая финансовые 

рынки) способны функци-

онировать самостоятельно, 

не подвергая риску другие 

сферы экономики. События 

последних нескольких лет 

продемонстрировали опас-

ность такой логики и привели к очередным 

попыткам усиления регулирования финансовой 

сферы. 

Однако эти попытки регулирования финан-

совой деятельности − даже согласованные в 

рамках таких международных учреждений, как 

Базельский комитет и Совет по финансовой ста-

бильности, − не всегда в полной мере соотносятся 

с обязательствами в рамках ГАТС в отношении 

финансовых услуг (см. ДТР 2011). Следовательно, 

они могут стать основанием для судебных раз-

бирательств в соответствии с процедурами, 

установленными ГАТС, что может повлиять на 

доступ к рынкам для других товаров и услуг. 

Кроме того, из-за расплывчатых формулировок 

ГАТС и Приложения по финансовым услугам к 

нему сферы потенциальных конфликтов опреде-

лены неточно (подробный анализ см. Tucker and 

Ghosh, 2011). Как и в других вопросах, связанных 

с ВТО, когда какие-либо нормы регулирования 

оспариваются третьей стороной, группы по урегу-

лированию споров ВТО и Апелляционный орган 

должны прояснить значение таких терминов, как 

"ограничения", "правила" и "пруденциальный".

Именно из-за возможных конфликтных 

ситуаций некоторые договаривающиеся сторо-

ны попытались принять превентивные меры и 

достичь соглашения относительно толкования 

некоторых терминов14. С одной стороны, в соот-

ветствии с положениями статьи ХI ("Платежи и 

переводы") запрещается применять ограничения 

в отношении международных переводов и пла-

тежей по статьям текущих операций (раздел 1) 

либо по статьям операций с капиталом (раздел 2),

если такие ограничения "несовместимы" со 

специфическими обязательствами. Это озна-

чает, что в соответствии с 

положениями данной статьи 

меры по управлению движе-

нием капитала могут быть 

оспорены15. Кроме того, в 

соответствии с пунктом 2 ста-

тьи ХVI ("Доступ на рынок"), 

после того как обязательства, 

касающиеся доступа на рынок 

были зафиксированы, уже 

не разрешается устанавли-

вать ограничения по таким 

аспектам, как объем услуг, 

число филиалов, тип предла-

гаемых продуктов, юридическая форма и участие 

иностранного капитала. Большая часть этих 

положений может идти вразрез с попытками, 

к примеру, не допустить превращения банков 

в системообразующие, выстроить разграни-

чение между услугами по приему депозитов и 

инвестиционными банковскими услугами либо 

заставить функционировать в качестве местной 

корпорации со своим собственным капиталом,

а не в качестве филиала иностранной орга-

низации. Все эти направления финансового 

регулирования обсуждаются в настоящее вре-

мя, и в некоторых странах уже внедряются на 

практике.

С другой стороны, в ГАТС все же содержатся 

положения, которые подтверждают право стран 

на применение регулирования. Четвертый пункт 

Преамбулы ГАТС гласит: "Признавая право 

членов регулировать поставки услуг на своих 

территориях и вводить новое регулирование для 

достижения целей национальной политики и учи-

тывая асимметрию, существующую в отношении 

Меры по управлению движе-
нием капитала следует приме-
нять в целях профилактики как 
обычное средство в инстру-
ментарии директивных орга-
нов, а не как исключительный 
и временный механизм уже 
чрезвычайных ситуаций.
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степени развития регулирования услуг в различ-

ных странах, особую потребность развиваю-

щихся стран в реализации этого права…". Более 

конкретная информация содержится в статье 2 

Приложения по финансовым 

услугам, касающейся вну-

треннего регулирования и 

предусматривающей общую 

оговорку, разрешающую стра-

нам не соблюдать в силу опре-

деленных причин свои обя-

зательства по либерализации 

услуг, в частности финан-

совых услуг: "а)  Несмотря 

на какие-либо другие поло-

жения Соглашения, члену 

не препятствуется прини-

мать меры по соображениям 

предосторожности, включая 

защиту инвесторов, вклад-

чиков, держателей полисов или доверенных лиц 

поставщика финансовой услуги, или для обеспе-

чения целостности и стабильности финансовой 

системы. Если такие меры не соответствуют 

положениям Соглашения, они не должны исполь-

зоваться в качестве средства уклонения члена от 

специфических обязательств или общих обяза-

тельств в соответствии с Соглашением"16.

Несмотря на противоречивость последнего 

предложения, такое "пруденциальное изъятие" 

обеспечивает правовую основу для того, чтобы 

правительства применяли меры по управлению 

движением капитала превентивным образом; 

иными словами, до того как нежелательные 

потоки капитала приведут к макроэкономиче-

ским потрясениям. Таким образом, контроль за 

движением капитала становится обычным сред-

ством в инструментарии директивных органов, 

а не исключительным и временным механизмом 

для чрезвычайных ситуаций. 

В более общем плане, если выходить за рамки 

толкования ГАТС, то правительствам, стремя-

щимся вновь ввести регулирование финансовой 

сферы, следует учитывать эту задачу в ходе 

переговоров по новым торговым и инвестици-

онным соглашениям. Во многих случаях в них 

утверждаются положения, предусматривающие 

полную либерализацию потоков капитала и 

дерегулирование финансовых услуг, что напря-

мую противоречит тем мерам политики, которые 

эти страны применяют или планируют принять 

в отношении своих финансовых систем. Кроме 

того, как следует из вышесказанного, термин 

"международные инвестиции" иногда толкуется 

расширительно и включа-

ет в себя все виды потоков 

капитала, а значит обязатель-

ства, связанные с запретом на 

ограничение таких потоков, 

на деле оказываются гораз-

до более жесткими, чем из-

начально предполагалось. 

В таких случаях законные 

попытки управления дви-

жением капитала могут по-

лучить клеймо "непрозрач-

ного инвестиционного про-

текционизма".

3. Макропруденциальное регулирование
и управление движением капитала

a) Необходимость управления движением 
капитала

В условиях роста макроэкономической 

нестабильности, вызванного международным 

движением капитала, и относительной неэф-

фективности так называемых "мер политики 

по укреплению доверия рынка" с точки зрения 

обеспечения стабильности и долгосрочного 

роста директивные органы развивающих стран 

прибегают к управлению обменными курсами, 

снижению процентных ставок и мерам контр-

циклической финансово-бюджетной политики. 

После глобального финансового кризиса эти

меры по стимулированию роста стали получать 

все большее признание в международных кругах, 

в том числе среди международных финансовых 

учреждений17.

Ряду стран удалось получить определенное 

пространство для маневра в политике благо-

даря наращиванию международных резервов, 

сокращению внешнего государственного долга и 

созданию бюджетных буферов в условиях благо-

приятной международной экономической сре-

ды 2000-х годов. Они отреагировали на гло-

бальный финансовый кризис принятием мер 

В ходе переговоров по торго-
вым и инвестиционным согла-
шениям правительствам, стре-
мящимся вновь ввести регу-
лирование своих финансовых 
систем, следует отказываться 
от положений, предусматрива-
ющих полную либерализацию 
потоков капитала и дерегули-
рование финансовых услуг. 
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контрциклической финансово-бюджетной по-

литики и денежной экспансией, что позволило 

стимулировать рост их экономики и поддержать 

сектора, наиболее подверженные внешним нега-

тивным воздействиям. Им удалось задействовать 

свои международные резервы, для того чтобы 

предотвратить чрезмерное обесценивание наци-

ональной валюты, что способствовало снижению 

инфляционного давления и защите компаний 

в ряде секторов от межвалютных перекосов на 

их балансах. Они также могли использовать эти 

резервы для финансирования растущего дефи-

цита по счету текущих операций, связанного с 

проведением стимулирующей политики, и для 

ответных мер в случае резкого сокращения внеш-

него спроса.

Вместе с тем даже эти развивающиеся 

страны, а также их менее удачливые партнеры, 

не имеющие таких резервов, по-прежнему стал-

киваются с серьезными препятствиями в деле 

наращивания активности макроэкономической 

политики в целях обеспечения догоняющего 

роста и структурных преобразований. Открытый 

режим счета операций с капиталом может быть 

очень значительным ограничивающим фактором 

для независимой денежно-кредитной политики, 

которая, к примеру, может преследовать контр-

циклические цели в период стремительного роста 

экономики под воздействием притока капитала 

даже в условиях режима плавающего обменного 

курса18. В условиях такого стремительного роста 

альтернативный подход, рекомендуемый такими 

учреждениями, как МВФ, и, как предполагается, 

предпочтительный для финансовых рынков, 

заключается в проведении жесткой финансо-

во-бюджетной политики в целях регулирования 

совокупного спроса. Однако выбор такой поли-

тики может быть проблематичен, поскольку он 

предполагает, как правило, сокращение расходов 

на государственные инвестиции. При этом такие 

расходы необходимы для поддержки тех секторов 

экономики, которые имеют большое значение для 

догоняющего роста, структурных изменений и 

социальной интеграции.

Решение стратегической задачи обеспече-

ния конкурентоспособного обменного курса 

также сопряжено с трудностями. Когда в страну 

поступает большой объем капитала, может воз-

никнуть необходимость интервенций со стороны 

Центрального банка на валютном рынке в целях 

недопущения повышения курса национальной 

валюты с помощью наращивания междуна-

родных резервов и проведения стерилизации, 

чтобы избежать чрезмерного роста ликвидности. 

Однако эти операции могут быть дорогостоящи-

ми для бюджета в том случае, если процентные 

выплаты по облигациям внутри страны намного 

выше, чем процентные доходы по резервам. 

Эти сложности макроэкономического 

управления свидетельствуют о том, что более 

эффективным подходом к управлению потоками 

капитала было бы прямое воздействие на них 

на начальном этапе, нежели попытки смягчить 

их последствия для экономики. Очевидно, что 

полностью нейтрализовать влияние глобально-

го финансового цикла было бы нереалистично, 

и антициклические и стимулирующие меры 

в финансово-бюджетной и кредитной сферах 

по-прежнему будут иметь крайне важное значе-

ние. Вместе с тем сокращение объема и смягчение 

негативных последствий нежелательных пото-

ков капитала позволят усовершенствовать 

макроэкономическое управление и создать 

необходимое пространство для проведения 

политики стимулирования роста. Следовательно, 

необходимо уделить должное внимание созда-

нию рамок эффективного управления счетом 

операций с капиталом.

b) Недавний опыт в деле управления счетом 
операций с капиталом

В развивающихся странах управление сче-

том операций с капиталом не является чем-

то новым и берет свое начало еще в XIX веке. 

Спустя лишь несколько месяцев после того,

как многие латиноамериканские страны, часть из 

которых не была охвачена Планом Брейди, нако-

пили огромные суммы просроченных выплат 

по обслуживанию своего долга и столкнулись с 

серьезными макроэкономическими диспропор-

циями, начался новый цикл крупномасштабного 

притока частного капитала. Это было обусловле-

но политикой Федеральной резервной системы 

Соединенных Штатов, установившей практи-

чески нулевую процентную ставку в ответ на 

неустойчивую ситуацию в национальной бан-

ковской системе. Многие развивающиеся страны 

не извлекли уроки из своего предыдущего опыта 

и в конце 1980-х и начале 1990-х годов вновь 
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отреагировали на доступное предложение капи-

тала мерами финансовой либерализации. Вместе 

с тем некоторые страны создали специальный 

механизм управления капиталом в целях регу-

лирования объема притока капитала и сроков 

платежей. Конечной целью введения этих мер 

контроля была нейтрализация негативных 

макроэкономических последствий притока 

капитала, таких как укрепление обменного кур-

са и необходимость проведения стерилизации 

для предотвращения накопления чрезмерной 

ликвидности, предполагавшей дополнительные 

бюджетные расходы (Massad, 1998). Хорошо 

известен и широко обсуждался в литературе 

и в политических кругах опыт Чили, которая 

ввела беспроцентные обязательные резервы 

(БОР), но в 1990-х годах и другие страны вводи-

ли экспериментальные меры различных видов 

контроля. Например, в Колумбии были исполь-

зованы инструменты, аналогичные чилийским, 

а в Бразилии меры контроля включали в себя 

вступительный налог на некоторые виды опера-

ций с капиталом, а также другие ограничения, 

охватывающие в основном краткосрочные цен-

ные бумаги с фиксированным доходом (Prates, 

1998; Epstein et al., 2004).

В целом меры контроля за притоком капитала 

зарекомендовали себя как эффективный инстру-

мент, позволяющий странам 

вернуть себе определенный 

уровень независимости в опре

делении денежно-кредитной

и финансово-бюджетной по-

литики, снизить давление на

обменный курс и сделать по-

токи более долгосрочными. 

Одна-ко большинство из этих 

мер контроля были отменены 

в конце 1990-х годов, когда 

приток капитала снизился 

из-за восточноазиатского кри-

зиса, начавшегося во второй 

половине 1997 года19.

Когда в 2002−2003 годах начался новый 

цикл притока капитала, развивающимся стра-

нам вновь необходимо было найти способы его 

регулирования. В качестве ответных мер многие 

страны прибегли к масштабным интервенциям 

на валютных рынках в целях предотвращения 

чрезмерного укрепления национальной валюты 

и к наращиванию валютных резервов в качестве 

механизма самострахования. Другие страны, 

например Индия, полностью не отменяли уже 

существовавшие меры контроля, сохраняя такие 

ограничения, как потолок внешних заимство-

ваний за границей. Глобальный финансовый 

кризис 2008 года послужил причиной неожи-

данного оттока капитала из этих развивающихся 

стран, который, однако, продлился недолго и 

сменился новым циклом крупномасштабного 

притока капитала, даже превышавшего докри-

зисный уровень в таких странах, как Бразилия, 

Индонезия, Республика Корея и Таиланд (IMF, 

2011). Поскольку этот приток вновь начал ока-

зывать давление в сторону повышения курса 

национальных валют и влиять на формирование 

чрезмерной ликвидности, быстрый рост креди-

тов и формирование "пузырей" цен на активы, 

некоторые развивающиеся страны ввели новые 

меры контроля за движением капитала. Хотя 

по своей форме и степени жесткости эти меры 

различались между странами, они преследовали 

общую цель ограничения притока капитала и 

нейтрализации его негативных макроэкономи-

ческих последствий20.

Принятые меры касались как ценовых 

показателей, так и объемов и включали в себя 

налоги на некоторые формы потоков капитала, 

беспроцентные обязатель-

ные резервы, ограничения 

по объему различных типов 

потоков капитала и опера-

ций с деривативами, а так-

же минимальные сроки раз-

мещения (Ocampo, 2012). 

В Бразилии были введены 

налоги на ввозимые порт-

фельные инвестиции, а затем

и на деривативы; в Перу был

увеличен сбор при покуп-

ке облигаций центрально-

го банка нерезидентами;

в Индонезии был установлен 

минимальный срок владения 

облигациями центрального банка и лимит на кра-

ткосрочные заимствования банков; в Таиланде 

был введен налог на доходы от государственных 

облигаций для иностранных инвесторов; и в 

Турции была изменена ставка налога на доходы 

от облигаций, выпущенных турецкими корпо-

рациями за границей, с тем чтобы ставка налога 

Меры по управлению капи-
талом, введенные недавно в
развивающихся странах, обе-
спечивают расширение про-
странства для проведения 
контрциклической политики, 
направленной на решение 
задач по обеспечению макро-
экономической стабильности 
и устойчивого роста.
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для облигаций с более длинным сроком погаше-

ния была ниже. Эти страны использовали также 

макропруденциальное финансовое регулирова-

ние на внутреннем рынке в целях воздействия 

на потоки капитала, в том числе такие меры, как: 

требования в отношении банковских резервов 

по коротким валютным позициям (Бразилия), 

дополнительные требования в отношении капи-

тала, касающиеся открытых кредитных позиций 

в иностранной валюте (Перу), ужесточение 

требований к резервам в отношении депозитов 

в иностранной валюте (Индонезия) и ограни-

чение запасов иностранной валюты у банков 

(Республика Корея)21.

В 2009−2010 годах эти меры помогли стра-

нам сгладить приток капитала, во всяком случае 

на некоторое время. Кроме того, регулярные 

интервенции на валютных 

рынках позволили ограни-

чить давление на обменный 

курс национальных валют в 

сторону его укрепления. В це-

лом же эти меры расширили 

возможности для управления 

макроэкономической поли-

тикой в соответствии со стра-

тегическими задачами этих

стран, связанными с обеспе-

чением макроэкономической 

стабильности и устойчивого

роста. Так, например, неко-

торые страны, включая Индо-незию, сохранили 

неизменной свою процентную ставку, несмотря 

на значительный приток капитала и возможный 

перегрев экономики, а Южная Африка и Турция 

даже снизили свои ставки, хотя целью такой 

политики было предотвращение дополнитель-

ного притока капитала, а не стимулирование 

роста. В финансово-бюджетной сфере Бразилия 

и Турция продолжали проводить политику бюд-

жетного стимулирования экономики, в то время 

как Индонезия, Республика Корея и Таиланд 

воздержались от проведения более активной 

финансово-бюджетной политики, с тем чтобы 

смягчить инфляционные последствия притока 

капиталов (IMF, 2011).

Однако этот новый цикл потоков капитала, 

судя по всему, будет короче, чем предыдущие. 

В период с мая 2013 года по февраль 2014 года 

потрясения на международных финансовых 

рынках дважды затронули развивающиеся 

страны после заявлений (и затем первых мер), 

связанных с изменениями в денежно-кредитной 

политике Соединенных Штатов. Эти недавние 

потрясения демонстрируют, что развивающи-

еся страны по-прежнему уязвимы перед лицом 

неожиданной смены направления движения 

капитала. Дело обстоит так, несмотря на то, что 

в 2000-х годах многие из этих стран ввели управ-

ление счетами операций с капиталом и приняли 

другие меры предосторожности, направленные 

на ограничение притока спекулятивного капи-

тала и смягчение возможных негативных послед-

ствий, связанных с его последующим оттоком. 

Такие меры предосторожности включали в 

себя накопление международных резервов, 

снижение процентного соотношения внешне-

го государственного долга и ВВП, увеличение 

сроков погашения задол-

женности и увеличение доли 

долговых обязательств в 

национальной валюте, а так-

же более жесткое макропру-

денциальное регулирование, 

направленное на устранение 

межвалютных перекосов в 

рамках национальной финан-

совой системы (UNCTAD, 

2014).

Во время этих послед-

них финансовых потрясений 

некоторые развивающиеся страны использовали 

свои резервы, для того чтобы попытаться нейтра-

лизовать их негативное воздействие на обменный 

курс, однако другие страны, которые не имели 

таких резервов или не хотели их использовать, 

прибегли к стандартным мерам реагирования, 

таким как резкое повышение процентных ставок 

в целях прекращения обесценения национальной 

валюты и сдерживания инфляционного давле-

ния, и ужесточение финансово-бюджетной 

политики в целях восстановления или сохра-

нения доверия рынка. Такие стратегические 

решения вновь подтверждают, что в текущей 

международной ситуации осуществление и 

поддержание политики стимулирования роста 

крайне проблематично. Эти сложности усу-

губляются частотой финансовых потрясений, 

что ограничивает способность затрагиваемых 

стран полностью восстановиться от предыдущих 

потрясений и восполнить свои резервы22.

Управление счетом операций 
с капиталом должно быть 
достаточно эффективным, 
комплексным и динамичным, 
чтобы устранять возможные 
пробелы, которыми инвесто-
ры могут воспользоваться 
для получения выгоды.
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Этот последний цикл движения капитала 

свидетельствует о том, что развивающимся 

странам еще необходимо проделать большую 

работу для выстраивания эффективного управ-

ления счетами операций с капиталом. Введение 

в Индонезии минимального периода владе-

ния ценными бумагами центрального банка 

побудило инвесторов-нерезидентов увеличить 

покупку государственных облигаций, поскольку 

те не подпадали под аналогичное ограничение в 

отношении периода владения. Бразилия дваж-

ды увеличивала свой налог на портфельные 

инвестиции и распространила его на операции 

с деривативами; в целях повышения эффектив-

ности мер контроля она также ввела требования 

в отношении резервов банков-резидентов по 

коротким позициям в иностранной валюте (IMF, 

2011). Опыт Индонезии показывает, какие про-

блемы могут возникать, когда меры контроля 

являются недостаточно всеобъемлющими для 

сдерживания притока капитала. Бразильские 

власти также первоначально вводили меры 

контроля осторожно и медленно, и, только ког-

да они стали использовать более комплексный 

набор мер контроля, приток капитала удалось 

ограничить. Однако промедление в усилении мер 

контроля привело к тому, что, когда они начали 

реально работать, значительная часть капитала 

уже проникла в страну, т.е. страна по-прежнему 

уязвима в случае его резкого оттока.

Уроки, которые можно извлечь из этого 

национального опыта, заключаются в том, что 

управление счетом операций с капиталом дол-

жно быть достаточно эффективным, всеобъ-

емлющим и динамичным, чтобы устранять 

возможные пробелы, которые инвесторы быстро 

используют для получения выгоды. Кроме 

того, меры по управлению счетом операций 

с капиталом должны подкрепляться работой 

административного органа, обладающего пол-

номочиями и потенциалом для их эффективного 

применения. Так, основываясь на результатах 

недавно проведенного эмпирического анализа, 

авторы одного исследования (Eichengreen and 

Rose, 2014) утверждают, что корректировка 

мер контроля в ответ на события циклического 

характера производится проще в том случае, если 

страны уже ввели определенные меры контроля 

и имеют необходимый связанный с этим бюро-

кратический аппарат. Помимо этого, для того 

чтобы меры контроля были эффективными, они 

должны распространяться как на приток, так и 

на отток капитала и должны проводить разграни-

чение между различными группами финансовых 

субъектов в целях адресного воздействия на 

конкретных инвесторов и на конкретные виды 

потоков капитала (Gallagher et al., 2012).

Данные рекомендации, касающиеся управ-

ления движением капитала, шире, чем реко-

мендации МВФ (IMF, 2012). Это связано с 

тем, что управление счетом операций с капи-

талом является не просто инструментом кри-

зисного управления; оно выполняет еще и 

основополагающую макропруденциальную,

а значит и профилактическую функцию. Это тем 

более правомерно, если учесть ограниченную 

эффективность более традиционных инстру-

ментов политики, таких как режим гибкого 

обменного курса и меры жесткой бюджетной 

экономии, в решении задач по предотвращению 

нарастания макроэкономических диспропорций, 

обусловленных движением капитала.

Таким образом, в сегодняшних междуна-

родных экономических условиях краткосрочной 

задачей стран является разработка такой систе-

мы макроэкономического управления, которая 

была бы достаточно крепкой и эффективной, 

чтобы справиться с волатильными потоками 

частного капитала. Долгосрочной задачей этих 

стран является формирование потенциала для 

внедрения более широкого набора инструментов 

не только в целях снижения волатильности, но 

и в интересах обеспечения устойчивого догоня-

ющего роста. Помимо согласованной системы 

макроэкономического управления, в рамках 

стратегий развития и промышленной политики 

необходимо использовать другие инструменты 

и механизмы политики управления движением 

капитала.

c) Обеспечение продуктивного
использования капитала

Снижение уровня нестабильности, свя-

занной с волатильными потоками капитала, 

может способствовать расширению потенциала 

использования макроэкономических инстру-

ментов в интересах политики стимулирования 
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роста и социальной интеграции; вместе с тем 

оно не гарантирует продуктивное использование 

поступающего в страну капитала. Для того чтобы 

обеспечить такое продуктивное использование, 

необходимо напрямую зафиксировать это как 

задачу политики. Управление счетом операций 

с капиталом следует использовать для воздей-

ствия на структуру потоков капитала и сроки 

погашения. В этой связи необходимо привлекать 

долгосрочные потоки капитала и ограничивать 

движение капитала спекулятивного характера. 

Аналогичным образом необходимо принимать 

меры в целях привлечения капитала, который 

будет с большей вероятностью использоваться 

для финансирования инвестиций, а не потребле-

ния. Для решения этой задачи на вооружении у 

директивных органов имеется ряд инструмен-

тов управления счетом операций с капиталом, 

включая беспроцентные обязательные резервы 

и минимальные периоды пребывания, которые 

удлиняют сроки погашения, связанные с потока-

ми капитала, либо наложение запрета на опре-

деленные виды потоков, такие как инвестиции 

в деривативы. Кроме того, для стимулирования 

или ограничения различных видов иностранных 

заимствований может быть использовано вну-

треннее банковское регулирование.

Тем не менее, хотя такие меры управления 

счетом операций с капиталом могут на самом 

деле принести положительные результаты, их 

способность влиять на конечное использование 

иностранного капитала, по-видимому, несколько 

ограничена. В связи с усложнением финансовых 

рынков становится трудно заранее установить, 

какие потоки капитала являются краткосроч-

ными либо долгосрочными и какие из них будут 

использованы продуктивно. Это относится ко 

всем видам капитала, включая ПИИ, которые 

обычно рассматриваются как более долгосрочные 

и как инвестиции исключительно в новые проек-

ты. Вместе с тем ПИИ могут быть также связаны 

с краткосрочными банковскими займами и с 

потенциально дестабилизирующими операциями 

хеджирования, а также со слияниями и приобре-

тениями, а не с инвестициями в новые проекты.

Помимо неопределенности в вопросе о 

природе потоков капитала управление счетом 

операций с капиталом имеет лишь ограниченные 

возможности направлять капитал на продуктив-

ные цели потому, что пути поступления капитала 

в экономику и его конечное использование 

прежде всего во многом зависит от структуры 

и регулирования финансовой системы страны.

В конечном итоге бóльшая часть поступающего в 

страну капитала проходит в тот или иной момент 

через национальную финансовую систему. 

Экономическая либерализация и реформы, 

которые большинство развивающихся стран 

проводили на протяжении последних 35 лет, 

сводились в первую очередь к дерегулированию 

рынков и приватизации. Эти реформы лишили 

правительства не только инструментов макроэко-

номической политики, но и финансовых ресурсов 

и других инструментов и рычагов политики, 

необходимых для обеспечения роста и развития. 

В финансовом секторе дерегулирование финан-

совых рынков и прошедшая во многих странах 

приватизация государственных банков в значи-

тельной степени сократили арсенал инструментов 

промышленной, финансовой и социальной поли-

тики. Продуктивность инвестиций была особен-

но сильно затронута этими изменениями.

Существовала надежда на то, что приватиза-

ция финансовой деятельности станет стимулом 

для производительных инвестиций, структурных 

преобразований и роста благодаря повышению 

эффективности распределения капитала, т.е. его 

направлению на решение наиболее продуктивных 

задач. Однако этого не произошло: сформиро-

вавшийся в результате таких реформ частный 

финансовый сектор в целом не смог заполнить тот 

пробел, который возник после ухода государства 

из этой сферы. Более того, чаще всего результат 

был прямо противоположным. Банки и другие 

финансовые учреждения в своей деятельности 

все чаще делали акцент на предоставлении в 

основном краткосрочных финансовых услуг −

преимущественно потребительского кредитова-

ния − вместо долгосрочного финансирования, 

необходимого для инфраструктурных и промыш-

ленных проектов.

Таким образом, учитывая то, как вну-

тренние займы распределяются финансовой 

системой, нельзя ожидать, что и капитал, 

поступающий извне, будет направляться этими 

системами на решение продуктивных задач. 

Следовательно, необходимо реформировать 

национальные финансовые системы и изме-

нить стратегии, с тем чтобы восстановить 
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способность стран направлять инвестиции на 

продуктивные виды деятельности (ДТР 2013, 

глава III). Такие реформы должны включать в 

себя следующие меры: меры центральных бан-

ков и государственных органов, направленные 

на стимулирование операций коммерческих 

банков по трансформации сроков погашения 

займов, с тем чтобы займы предоставлялись на 

более длительные сроки; стратегии распределе-

ния займов в банковской системе, направленные 

на поддержку конкретных производственных 

секторов или областей, имеющих ключевое 

значение для развития, в том числе на развитие 

базовой инфраструктуры и исследований; и 

создание учреждений, в частности банков раз-

вития, специализирующихся на предоставлении 

долгосрочного финансирования. Банки развития 

являются крайне важными учреждениями для 

развивающихся стран, поскольку в отличие от 

частных банков они предоставляют долгосроч-

ное финансирование, которое направляется 

в основном на проекты, ориентированные на 

развитие и создающие положительный внешний 

социально-экономический эффект. Так как эти 

банки имеют четкие полномочия на осуществле-

ние данной функции, структура их капитала и 

финансирования сформированы таким образом, 

чтобы продуктивно выполнять эти задачи.

Бразилия является одной из немногих 

развивающихся стран, располагающих эффек-

тивной сетью банков развития. Центральное 

место в этой сети занимает Национальный банк 

социально-экономического развития (НБСЭР), 

который предоставляет займы и инвестирует в 

акционерный капитал компаний, а также занима-

ется последующим кредитованием других банков 

развития. Финансирование этих кредитов и 

инвестиций осуществляется в различных формах, 

включая обязательные вычеты из зарплаты бра-

зильских трудящихся23, переводы казначейства, 

сформированные за счет средств от приватиза-

ции государственные депозиты, облигационные 

займы и ресурсы международных организаций. 

Кредиты и инвестиции выделяются в целях раз-

вития широкого круга промышленных секторов 

(Chandrasekhar, 2014).

Как и Бразилия, Республика Корея опи-

рается на ряд финансовых учреждений, зани-

мающихся вопросами развития, включая Ко-

рейский банк развития, который предоставляет 

долгосрочное кредитование для реализации 

промышленных проектов, используя денежные 

средства, полученные за счет займов от прави-

тельства, международных финансовых учреж-

дений и иностранных банков, а также выпуска 

облигаций. В Турции одним из основных финан-

совых учреждений в области развития является 

Турецкий банк промышленного развития (ТБПР). 

Он находится в частной собственности, посколь-

ку его уставной капитал формируется националь-

ными частными финансовыми учреждениями, 

однако среди других источников его финанси-

рования − правительственные и международные 

финансовые учреждения, включая Всемирный 

банк, Европейский инвестиционный банк и 

Международную финансовую корпорацию. Та-

ким образом, ТБПР может предоставлять кредиты 

и осуществлять вложения в акционерный капитал 

в широком круге секторов турецкой экономики. 

Кроме того, он стремится облегчить турецким 

компаниям доступ к кредитам национальных и 

зарубежных банков (Chandrasekhar, 2014)24.

Примеры национальных банков развития 

имеются также в некоторых НРС. Так, в Эфиопии 

функционируют три государственных банка. 

Один из них − Банк развития Эфиопии (БРЭ) − 

предоставляет долгосрочное финансирование 

тем секторам, которые правительство опреде-

лило как приоритетные, включая коммерческое 

сельское хозяйство, агропромышленный сектор 

и обрабатывающую промышленность. Этот 

банк финансируется, в частности, за счет кре-

дитов от Коммерческого банка Эфиопии (также 

являющегося государственным), льготных кре-

дитов доноров и средств центрального банка 

(Национального банка Эфиопии (НБЭ)), полу-

ченных от продажи облигаций. НБЭ в свою 

очередь финансирует свою деятельность за счет 

векселей, которые на обязательной основе разме-

щаются в системе частных банков (Alemu, 2014).

Выше были приведены примеры националь-

ных банков развития, которые финансируются за 

счет долгосрочных обязательств либо с помощью 

государственных гарантий, позволяющих этим 

банкам финансировать долгосрочные проекты. 

Согласно результатам обследования Всемирного 

банка, охватывающего 90 банков развития 

по всему миру, 64% таких банков пользуются 

преимуществами государственных гарантий в 

отношении своих долговых и иных обязательств, 
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что позволяет им получать займы по более низ

ким ставкам и предлагать более выгодные ста-

вки своим заемщикам (Luna-Martínez and Vicente,

2012). Кроме того, эти учреждения могут брать

кредиты за рубежом и затем направлять по-

лученные средства на производительные направ-

ления деятельности либо, как это делает Турецкий 

банк развития, помогать компаниям получать 

средства за рубежом для финансирования про-

ектов в реальном секторе экономики.

C. Пространство для маневра в политике в области
иностранных инвестиций

Привлечение иностранного капитала не 

является самоцелью. Как отмечалось выше, оно 

может иметь как позитивные, так и негативные 

последствия для макроэко-

номической стабильности и 

экономического развития в 

зависимости от объемов при-

влекаемого капитала, его 

особенностей и способов ис-

пользования. Поэтому неуди-

вительно, что разные авторы 

не обнаружили какой-либо 

позитивной зависимости меж-

ду притоком капитала и тем-

пами роста (Bhagwati, 1998; 

Prasad et al., 2003; Stigltiz, 2004; Prasad et al., 2007) 

либо соответствующей обратной зависимости 

(Aizenman, 2005). Таким образом, очевидна 

необходимость формирования национальной 

политики управления такими потоками капи-

тала, причем не только портфельными и кратко-

срочными, но и более долгосрочными пото-

ками, включая ПИИ. Степень вклада ТНК в 

экономическую динамику и диверсификацию, 

охрану окружающей среды, передачу технологий, 

налоговые поступления и здоровое состояние 

торгового баланса очень сильно зависит от 

макроэкономических и нормативных рамок в тех

странах, где они осуществляют свою деятель-

ность. Воздействие на их деятельность в некото-

рых из этих областей является ключевым элемен-

том промышленной политики, как отмечалось в 

главе V и в предыдущих исследованиях ЮНКТАД 

(см., например, UNCTAD 2003 и 2012)25. Однако 

применение этих инструментов постепенно 

ограничивается СУР и многочисленными двусто-

ронними и многосторон-

ними торговыми и инвести-

ционными соглашениями.

В настоящем разделе анали-

зируется, каким образом эти 

соглашения ограничивают 

пространство для маневра 

в политике, и рассматрива-

ются некоторые возможные 

способы преодоления этих 

ограничений.

1. Положения о защите инвестиций

a) Положения, регулирующие
взаимоотношения между
инвесторами и государством

Традиционно основной нормативно-право-

вой базой для иностранных инвестиций в любой 

стране является внутреннее законодательство, в 

котором содержится перечень разрешенных для 

иностранных компаний инвестиционных опера-

ций, процедуры их допуска и осуществления и 

обязательства инвесторов. Нормы внутреннего 

законодательства регулируют также договорные 

отношения между иностранными инвесторами 

Вклад ТНК в экономическую 
динамику и диверсификацию 
сильно зависит от макроэко-
номических и нормативных 
рамок в тех странах, где они 
функционируют.
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и принимающими странами. Как правило, они 

гарантируют иностранным инвесторам, осу-

ществляющим деятельность внутри страны, 

такой же режим со стороны государственных 

органов и такие же правовые гарантии, как и для 

внутренних инвесторов. Кроме того, ряд разви-

вающихся стран, придающих большое значение 

увеличению притока ПИИ, приняли специ-

альные законы о поощрении инвестиций, в рам-

ках которых иностранным 

инвесторам предоставляются 

различные, в том числе нало-

говые, стимулы. Тем самым 

государства могут опреде-

лять содержание внутреннего 

законодательства, регули-

рующего взаимоотношения 

между инвесторами и госу-

дарством, и в значительной 

степени ограждать себя от 

юрисдикции иностранных 

судов (в соответствии с прин-

ципом государственного им-

мунитета). В случае юридического спора ино-

странные компании могут обращаться в нацио-

нальные суды на тех же правах, что и компании, 

базирующиеся внутри страны (принцип нацио-

нального режима).

Эта нормативно-правовая база представ-

ляется недостаточной для потенциальных 

иностранных инвесторов. В этой связи они 

требуют либерализации инвестиционной сре-

ды и дополнительных гарантий своих прав 

собственности и прогнозируемых прибылей. 

Вследствие увеличения притока ПИИ в раз-

вивающиеся страны и в некоторые только 

что получившие независимость государства в 

1960-х годах международные инвесторы (почти 

исключительно из развитых стран) стремились 

создать судебный орган, дополняющий или 

заменяющий национальное законодательство 

и национальные суды развивающихся стран, 

которые, по их мнению, не соответствовали 

высоким стандартам независимости и беспри-

страстности. В результате возник спор между 

странами Севера и Юга, в ходе которого разви-

вающиеся страны присоединились к доктрине 

Кальво, отстаивавшей принцип национального 

режима, а Соединенные Штаты и европейские 

страны поддержали доктрину "международного 

минимального стандарта", предусматривающую 

защиту иностранных инвесторов в соответствии 

с нормами международного права (вне зависи-

мости от норм национального права)26.

Хотя в рамках ОЭСР проходили длитель-

ные обсуждения, которые в конечном итоге не 

привели к созданию судебного органа, который 

мог бы дополнить или заменить национальное 

законодательство и национальные суды разви-

вающихся стран27, в 1965 году 

по итогам параллельных пере-

говоров, которые проводились 

под эгидой Всемирного банка, 

была принята Конвенция о 

порядке разрешения инве-

стиционных споров между 

государствами и иностранны-

ми лицами. Эта Конвенция и 

по сей день регулирует вопро-

сы защиты инвестиций. Она 

не содержит положений по 

существу данного вопроса,

но предусматривает процедуры 

урегулирования споров с помощью арбитража.

С этой целью был создан Международный центр 

по урегулированию инвестиционных споров 

(МЦУИС), который является одним из пяти 

учреждений Группы Всемирного банка. 

Неспособность достичь консенсуса в отно-

шении единых международно-правовых рамок 

для иностранных инвестиций, несмотря на 

несколько подобных попыток начиная с 1960-х го-

дов, означает отсутствие какого-либо единообраз-

ного режима регулирования взаимоотношений 

между инвесторами и государством. Различные 

правовые нормы содержатся в разнообразных 

двусторонних и многосторонних соглашениях, 

касающихся либерализации и защиты инвести-

ций (Schill, 2014). 

Отдельные положения, касающиеся либе-

рализации инвестиций (например, положения, 

направленные на сокращение барьеров для дос-

тупа на рынок иностранных инвесторов), суще-

ствует в рамках международного торгового права. 

Как отмечалось в главе V настоящего Доклада

и в разделе В настоящей главы, соглашение по 

ТРИМС и ГАТС содержат положения, касающиеся 

инвестиций. Нормы, касающиеся либерализации 

инвестиций, в том числе права на обоснование и 

свободное движение капитала, содержатся также 

Одним из ключевых элемен-
тов промышленной поли-
тики является воздействие 
на функционирование ТНК, 
однако оно постепенно огра-
ничивается СУР и многими 
другими торговыми и инве-
стиционными соглашениями.
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в законодательстве ЕС. Аналогичным образом в 

Кодексе либерализации движения капитала и в 

Кодексе текущих операций по невидимым статьям 

ОЭСР содержатся обязательства государств −

членов ОЭСР относительно недискриминации, 

и, следовательно, ставится цель либерализации 

инвестиций в отдельных секторах.

Однако бóльшая часть новых международных 

норм содержится в двусторонних межгосударст-

венных соглашениях, пред-

усматривающих механизмы 

защиты инвестиций. По сос-

тоянию на конец 2012 года 

насчитывалось 2 857 ДИД и 

более 339 инвестиционных 

разделов в соглашениях о 

свободной торговле (ССТ) 

(UNCTAD, 2013a). Эти согла-

шения построены на сходных 

общих основных принципах, 

таких как защита собственно-

сти и верховенство права, и, 

как правило, предусматривают 

механизмы урегулирования 

споров между инвесторами и государством 

(УСИГ), позволяющие инвесторам стран − 

участниц соглашения требовать реализации 

прав, предоставленных в соответствии с эти-

ми соглашениями, принимающими странами. 

Двумя арбитражными центрами, играющими 

наиболее активную роль, являются упомяну-

тый выше МЦУИС и Комиссия Организации 

Объединенных Наций по праву международной 

торговли (ЮНСИТРАЛ). (Когда в двустороннем 

договоре разрешается более одного варианта, 

выбор, как правило, делает инвестор). 

b) Рост ограничений пространства 
для маневра в политике

Сформировав механизм урегулирования 

споров при отсутствии всеобъемлющего свода 

норм права в этой сфере, арбитражные суды 

по инвестиционным спорам стали играть еще 

одну очень важную роль: вместо применения 

уже существующих правил при рассмотрении 

конкретных дел они стали разрабатывать пра-

вила самостоятельно28. Эта стратегия наделила 

членов арбитражных судов исключительными 

полномочиями именно потому, что условия 

двусторонних соглашений относительно защи-

ты инвестиций, как правило, размыты, а нор-

мативно-правовые основы их применения 

являются крайне неопределенными.

И действительно, лишь малая часть содер-

жащихся в международных инвестиционных 

договорах норм защиты представляет собой 

конкретные правила, имеющие 

четкую сферу применения и 

охватывающие конкретные 

виды поведения. Вместо это-

го они являются нечеткими 

стандартами, открытыми для

дальнейших изменений. Кон-

цепция "косвенной экспро-

приации", а так же нормы спра-

ведливого и равноправного

режима, национального ре-

жима, режима наиболее благо-

приятствуемой нации, полной 

защиты и безопасности и сво-

бодного перевода капитала 

сформулированы таким образом, что оставляют 

арбитражным судам значительное пространство 

для толкования. Использование прецедентно-

го права продемонстрировало, что эти нормы 

могут применяться также к мерам правитель-

ства принимающей стороны даже в том случае, 

когда эти меры осуществляются из соображений 

общественных интересов, как, например, в слу-

чае национальной стратегии развития. По сути, 

государства могут обнаружить, что они должны 

выполнять обязательства, о которых они не подо-

зревали при подписании этих договоров.

Во-первых, само определение термина

"инвестиции" во многих договорах является 

неоднозначным. Поэтому сам предмет защиты 

остается на усмотрение арбитражных органов. 

Правительство может полагать, что предо-

ставляет особые гарантии только для ПИИ,

а затем обнаружить, что и другие виды движе-

ния капитала, включая портфельные инвести-

ции и суверенный долг, также находятся в сфере 

действия ДИД. Поэтому, когда правительству 

необходимо провести реструктуризацию своего

внешнего долга, держатели долговых обяза-

тельств (в том числе "фонды-стервятники") 

могут воспользоваться механизмами УСИГ

Начиная с 1960-х годов меж-
дународные инвесторы стре-
мились создать судебный 
орган, который заменил бы 
национальное законодатель-
ство и национальные суды 
развивающихся стран и обе-
спечил дополнительные пра-
вовые гарантии.
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и востребовать полную номинальную сто-

имость первоначального долга вместо того, 

чтобы участвовать в процессе реструктури-

зации (UNCTAD, 2011)29.

Кроме того, расплывчатость норм инве-

стиционных договоров может чрезмерно ог-

раничивать принимающие страны в осущест-

влении регулирования в общественных интере-

сах и наделять судебные органы значительными 

полномочиями. Например, 

именно суды определяют, что 

квалифицировать как под-

лежащую компенсации кос-

венную экспроприацию и как 

не подлежащие компенсации 

меры общего регулирования, 

а также охват национально-

го режима, содержание спра-

ведливого и равноправного 

режима (СРР) и соответству-

ющую степень свободы дей-

ствий государственных орга-

нов при принятии решений. 

В последнем случае общепри-

нятое толкование СРР соглас-

но нормам международного обычного права 

(МОП) предусматривает компенсацию за отказ 

в правосудии, который толкуется как "отказ в 

применении должной процедуры судебного или 

административного разбирательства либо отказ 

в защите со стороны полиции". Однако арби-

тражные органы часто применяют более широ-

кое толкование СРР, включая в него право на 

"стабильную и предсказуемую среду регулиро-

вания" и, следовательно, рассматривают любые 

изменения в регулировании и налоговой поли-

тике как нарушение положений МИС30. В итоге 

правительства могут столкнуться с ситуацией, 

в которой осуществление их обычных функций 

ограничивается угрозой необходимости выпла-

ты компенсаций иностранным инвесторам в 

случае применения мер, вызванных изменив-

шимися обстоятельствами (например, в слу-

чае финансовых кризисов31 или новых научных 

открытий) или требованиями общественности 

на основе утверждения законов общего приме-

нения (Wallach, 2012). Сама возможность нару-

шения инвестиционного договора может стать 

достаточным сдерживающим фактором для 

того, чтобы государство воздержалось от при-

нятия каких-либо мер, которые могут изменить 

деловую среду, даже если они необходимы для 

решения экономических, социальных или при-

родоохранных задач (так называемый "ступор 

регулирования").

В этой связи можно привести ряд примеров: 

арбитражные процессы, связанные с экономиче-

ским кризисом в Аргентине в 2001−2002 годах;

концессии в сфере водоснабжения в Боливии, 

Аргентине и Объединенной Республике Тан-

зания; программа позитив-

ных действий в целях прео-

доления несправедливости, 

сохраняющейся со времен

системы апартеида, в Южной 

Африке; запрет вредных хи-

мических веществ в Канаде 

и Соединенных Штатах Аме-

рики; природоохранная дея-

тельность в Канаде, Германии 

и Мексике; антитабачное за-

конодательство в Уругвае и

Австралии; и свертывание

ядерной энергетики в Гер-

мании32. Во всех этих слу-

чаях наличие в ДИД множества расплывчатых 

юридических положений вселяет опасение, что 

арбитражные суды могут воспользоваться ими 

для ограничения государственных мер, направ-

ленных на защиту окружающей среды, прав 

человека и трудовых и социальных стандартов, 

либо связанных с реагированием на финансовые 

кризисы, с тем чтобы защитить инвесторов без 

должного учета соответствующих обществен-

ных интересов.

Логика создания механизмов УСИГ сво-

дилась к тому, чтобы сделать "процедурные 

вопросы важнее вопросов существа" с целью 

сформировать ходе осуществления этого про-

цесса общепринятую нормативно-правовую 

основу для международных инвестиций. Однако 

такое следование "процедуре" является недоста-

точно прозрачным и сбалансированным, чтобы 

сформировать общепринятый набор юриди-

ческих правил. Более того, применение самого 

этого принципа привело к передаче огромных 

полномочий системе, состоящей из избираемых 

недемократическим путем арбитражных орга-

нов, решения которых зачастую подвергаются 

критике (Eberhardt and Buxton, 2012).

Критика механизма арби-
тражного урегулирования 
споров между инвесторами 
и государством касается пре-
имущественно его последо-
вательности, прозрачности 
и проинвесторского уклона,
а также его способности ре-
шать вопросы государствен-
ной политики.
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Права инвесторов, включая право на спра-

ведливый и равноправный режим, полную за-

щиту и безопасность своих инвестиций, нацио-

нальный режим и защиту от косвенной экспро-

приации, оставляют судам широкую свободу 

в определении нормативного содержания этих 

принципов и их применения к конкретным 

обстоятельствам того или иного дела. По сути 

принципы международной защиты инвестиций 

зачастую настолько широки, что допустимо их 

сравнение с "общими положениями" граждан-

ских кодексов, в соответствии с которыми значи-

тельные полномочия в деле вынесения решений 

передаются органам урегулирования споров. 

Следовательно, арбитражные суды становятся 

значимыми субъектами законотворчества в рам-

ках международного инвестиционного права, 

преобразуя общие принципы защиты инвести-

ций в более конкретные правила, регулирующие 

деятельность исполнительной, законодательной 

и судебной власти принимающего государства в 

отношении иностранных инвесторов (Sornarajah, 

2008). Часто это происходит не на основе при-

менения принципов толкования договоров, 

закрепленных в Венской конвенции о праве 

международных договоров (ВКПД), или норм 

международного обычного права, а на основе 

использования арбитражного прецедента.

Подобное основанное на прецедентах зако-

нотворчество вызывает обеспокоенность, так 

как закрепляет за договорными судами функ-

цию, которая в международном праве обычно 

принадлежит государствам и, как правило, реа-

лизуется путем заключения международных дого-

воров или в процессе принятия решений в рамках 

международных организаций. Это имеет нега-

тивные последствия еще и потому, что государ-

ства, как правило, могут воспользоваться лишь 

ограниченным набором механизмов контро-

ля для отмены решений этих судов, с которыми 

они не согласны, и для ограничения использова-

ния таких решений в качестве прецедентов при 

рассмотрении последующих дел. В некоторых 

случаях в инвестиционных договорах предус-

матриваются институциональные механизмы, с 

помощью которых договаривающиеся стороны 

МИС могут утверждать общие толкования осно-

вополагающих соглашений, имеющие обязатель-

ную силу при последующем рассмотрении дел в 

арбитражном порядке, однако такие механизмы 

по-прежнему являются исключением. Более того, 

существует несоответствие между тем, что реше-

ния арбитражных судов будут в качестве пре-

цедентов потенциально влиять на работу всей 

системы, и двусторонней структурой инвести-

ционных договоров, в рамках которой, как пра-

вило, не предполагается, что государства следят 

за арбитражными процессами, в которых они не 

являются стороной, или за процессами, вытека-

ющими из соглашений, к которым они не присо-

единились. Такая структура отдает предпочтение 

юридической силе толкований арбитражных 

судов в ущерб толкованию государств в соответ-

ствии с международным правом. Поскольку эти 

суды преимущественно рассматривают дела с 

точки зрения коммерческой арбитражной прак-

тики, они вряд ли будут учитывать связанные с 

публичным правом аспекты дел, касающихся сфе-

ры действия регулирующих полномочий прини-

мающего государства, в том числе, например, дел, 

касающихся пределов чрезвычайных полномо-

чий, надзора со стороны регулирующих органов 

за предприятиями коммунального обслуживания 

и устанавливаемыми ими тарифами, контроля за 

вредными веществами и их запрета, защиты объ-

ектов культурного наследия или осуществления 

мер по борьбе с дискриминацией. Следовательно, 

крайне маловероятно, что они будут принимать 

во внимание интересы всей экономики и отдель-

ные аспекты общей стратегии развития.

c) Усиление критики действующих
арбитражных процедур

Проблемы, связанные с процедурой арби-

тража, стали выходить на первый план по мере 

того, как росло число стран, присоединившихся 

к этой системе, и число исков со стороны инве-

сторов (Schill, 2011). В период с 1965 по 2000 год 

в арбитражных центрах УСИГ было зарегистри-

ровано только 50 дел (в среднем менее 1,5 дел в 

год), а к концу 2013 года общее число известных 

дел достигло 568 (в среднем почти 40 дел еже-

годно с 2000 года) (UNCTAD, 2014). Бóльшая 

часть критических замечаний в отношении 

процедуры УСИГ касается ее последовательно-

сти, прозрачности и проинвесторского уклона; 

в целом же, все чаще подвергается сомнению ее 

правомочность и адекватность при рассмотрении 

вопросов, связанных с государственной полити-
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кой (см., например, Franck, 2005; Van Harten, 2007; 

и Van Harten et al., 2010).

Основная суть критики заключается в 

том, что, хотя многие споры, связанные с ин-

вестиционными договорами, касаются вопро-

сов государственной политики и публичного 

права, механизм урегулирования споров, а имен-

но механизм арбитражного урегулирования 

споров между инвесторами и государством, 

построен на модели, предназначенной для 

урегулирования споров между частными ком-

мерческими субъектами33.

В этих правилах не учитываются обществен-

ные интересы, которые могут затрагиваться в 

арбитражных разбирательствах по инвестици-

онным договорам (Kingsbury and Schill, 2009). 

Одной из процессуальных основ является кон-

фиденциальность арбитражных разбирательств 

по инвестиционным договорам34. Минус конфи-

денциальности заключается в том, что стороны, 

затронутые арбитражными разбирательствами,

в частности население принимающего госу-

дарства, включая его граждан и конкурентов 

ТНК, не могут получить информацию о ходе 

разбирательств, которые касаются их интересов 

и действий их правитель-

ства35. Кроме того, принцип 

конфиденциальности лиша-

ет возможности с помощью 

внутренних демократиче-

ских процессов осуществлять 

контроль за арбитражными 

разбирательствами и оце-

нивать то, насколько сба-

лансированы и справедли-

вы решения по урегулиро-

ванию споров, касающих-

ся иностранных инвести-

ций. Принцип конфиденци-

альности противоречит так-

же методам урегулирования споров с участи-

ем государственных органов, которые обычно 

используются в национальных судах и которые 

представляют собой открытые и общедоступные 

судебные процессы.

С проблемой отсутствия прозрачности

тесно связан вопрос доступа не участвующих 

в деле сторон к арбитражному разбиратель-

ству, особенно когда речь идет о тех сторонах, 

которые намерены выразить определенный инте-

рес, связанный с существом спора. Хотя такие 

представления на правах amicus curiae иногда 

допускаются арбитражными судами, принцип 

ограничения арбитражного разбирательства 

участвующими в нем сторонами противоречит 

идее открытости судебных процедур для третьих 

лиц. Во многих последних инвестиционных дого-

ворах, а также в принятых в 2014 году Правилах 

ЮНСИТРАЛ о прозрачности в контексте арби-

тражных разбирательств между инвесторами 

и государствами на основе международных 

договоров эта проблема решается, однако в боль-

шинстве случаев ее актуальность сохраняется.

Еще одним предметом критики со сто-

роны ряда правительств, научных кругов и 

организаций гражданского общества являются 

стандарты независимости и беспристрастности 

членов арбитражных судов по инвестиционным 

делам и их профессиональной этики. Здесь про-

блема заключается в отсутствии правил, четко 

разграничивающих роли судьи и адвоката в 

рамках системы урегулирования инвестицион-

ных споров. Поэтому, за исключением случаев 

так называемых "тематических конфликтов", 

выполнение функций судьи в одном деле и 

адвоката в другом является 

общепринятой практикой ин-

вестиционных арбитражных

разбирательств. Кроме того,

стандарты этики, применя-

ющиеся к судьям и адвокатам,

зачастую весьма неконкретны 

и расплывчаты, в результа-

те чего требования к неза-

висимости и беспристраст-

ности оказываются гораздо 

менее жесткими, чем в систе-

ме внутреннего правосудия. 

Результаты одного проведен-

ного недавно исследования 

показали, что наиболее известные судьи одно-

временно или последовательно работали сразу 

в нескольких должностях, включая должности 

адвоката, научного сотрудника, представителя 

правительственных органов, свидетеля-эксперта 

и высокопоставленного корпоративного сотруд-

ника. На этих разных должностях они имели 

возможность защищать интересы той системы, 

которая приносила им выгоду (Eberhardt and 

Buxton, 2012). Кроме того, судьи материально 

Арбитражные суды следуют 
модели, разработанной для 
урегулирования споров меж-
ду частными коммерческими 
субъектами, а потому им не 
нужно принимать во внима-
ние более широкие интересы 
принимающей страны и ее 
стратегию развития.
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и профессионально заинтересованы в том, 

чтобы брать на себя дела от имени инвесторов 

и, следовательно, давать широкое толкование 

инвестиционным нормам, что затем приводит к 

возникновению новых дел. В рамках эмпириче-

ского исследования Van Harten (2012) проводился 

анализ того, как судьи решали вопрос о прием-

лемости исковых заявлений в тех случаях, когда 

соответствующие положения инвестиционного 

договора были нечеткими или отсутствовали в 

принципе. Был сделан вывод о том, что при уре-

гулировании споров они, как правило, решали 

дело в пользу истцов, толкуя инвестиционные 

договоры расширительно и принимая большее 

число исковых заявлений к рассмотрению36.

Облегченный механизм подачи исков про-

тив государства в рамках системы УСИГ дает 

инвестору мощный рычаг воздействия на прини-

мающее государство. Даже если окончательного 

урегулирования не происходит, сама возмож-

ность направления дела в систему УСИГ меняет 

условия любого внесудебного урегулирования. 

В ряде случаев урегулирование включало в себя 

определенные виды выплат инвесторам или 

предоставление им коммерческих преимуществ 

в обмен на отзыв иска, хотя в отсутствие угро-

зы обременительного штрафа правительство 

принимающей страны, по всей вероятности, не 

предоставило бы такие условия. 

Проинвесторский уклон в рамках механиз-

мов УСИГ частично может объясняться системой 

мотивации судей арбитражных судов, однако 

в более общем плане может также являться 

следствием самой сути УСИГ: эта система была 

разработана в целях предоставления дополни-

тельных гарантий инвесторам, а не для того, 

чтобы заставить их соблюдать законодательные 

нормы и правила принимающей страны. Поэто-

му именно инвесторы, а не государства могут 

возбудить то или иное дело и имеют даже право 

выбора арбитражного центра. Таким образом, 

ТНК, отделения которых размещены в несколь-

ких странах, могут выбрать также договор, 

на который они будут ссылаться, и соответ-

ствующим образом определить свою страну 

базирования.

Международное инвестиционное право не 

содержит каких-либо обязательных к выпол-

нению требований к инвестору, связанных, 

например, с соблюдением трудовых норм, прав

человека или норм охраны окружающей сре-

ды. Такие требования, налагающие прямые 

обязательства на иностранных инвесторов, в 

основном содержатся во внутреннем законо-

дательстве принимающего государства. Вместе

с тем государству, как правило, непросто получить 

возмещение от иностранного инвестора за такие 

действия, как, например, минимизация налогов 

(дело Мали против "Рандголд"; см. главу VII,

раздел  D) или нанесение вреда окружающей 

среде (например, дело Эквадор против "Шеврон"). 

На практике в некоторых случаях механизмы 

УСИГ используются ТНК для ответных действий 

в случае их преследования за предполагаемые 

правонарушения.

Таким образом, налицо асимметрия в управ-

лении международными отношениями: если 

защита инвестиций является неотъемлемой 

частью действующих инвестиционных рамок, 

основанных на МИС, другие интересы как 

государственные, так и частные, а также права 

государств и обязательства иностранных инве-

сторов не отстаиваются на международном 

уровне в рамках сопоставимых институцио-

нальных учреждений. Кроме того, хотя права 

человека защищаются в соответствии с догово-

рами в области прав человека, а окружающая 

среда охраняется в рамках международного 

природоохранного права, эти международные 

режимы предусматривают гораздо менее дей-

ственные механизмы урегулирования споров и 

осуществления, чем система инвестиционных 

договоров37. Это также напрямую влияет на 

пространство для маневра в политике: прави-

тельства, пытающиеся взять на вооружение

политику в целях постепенной реализации 

различных прав человека своих граждан, вклю-

чая право на развитие, или в целях предот-

вращения нарушений их прав из-за действий 

международных инвесторов, могут столкнуться 

с трудностями, связанными с соображениями 

защиты инвесторов в соответствии с различны-

ми торговыми и инвестиционными соглаше-

ниями. 

Проблема непоследовательности решений 

и параллельных разбирательств стала очевидной 

уже спустя несколько лет после начала первых 

арбитражных разбирательств на основе инве-

стиционных договоров. Это произошло после 
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того, как два арбитражных суда, учрежденных 

в рамках двух различных ДИД, рассмотрели два 

дела, связанных с одними и теми же фактами, 

и пришли к противоположным решениям38. 

Аналогичная непоследовательность арбитраж-

ной судебной практики возникает также в связи 

с толкованием в различных судах идентичных 

или по сути сравнимых положений различных 

ДИД или одних и тех же правил международно-

го обычного права. Пресловутыми примерами

являются непоследовательные толкования режи-

ма наиболее благоприятствуемой нации (в част-

ности, из особенностей арбитражной процедуры 

и арбитражной юрисдикции), толкование зон-

тичных оговорок, применение принципа крайней 

необходимости и норм о незапрещенных мерах в 

рамках МИС, а также решения по поводу процес-

суального доступа к арбитражным требованиям. 

Отсутствие последовательности является 

очевидным препятствием на пути реализации 

стратегии по формированию "существенных 

положений" международного инвестиционного 

права с помощью объединения судебной прак-

тики арбитражных судов. Тем не менее, по всей 

видимости, арбитражные суды все чаще тем или 

иным образом задействуют прецеденты: будь то 

применение относительно осторожного подхода, 

когда прецедент используется в качестве указа-

ния на обычное значение того или иного положе-

ния договора39 или как "источник вдохновения"40

для толкования; либо более широкое использо-

вание, когда прецедент становится механизмом 

разработки норм или даже инструментом зако-

нотворчества в масштабах всей системы41. Тем не 

менее опасность непоследовательности в реше-

ниях сохраняется, поскольку соответствующие 

правовые нормы, прописанные в двусторон-

них договорах, сформулированы нечетко и их 

толкование отдается на усмотрение отдельных 

арбитражных судов, а не постоянно действу-

ющей централизованной судебной системы42. 

Что еще более важно, следование прецедентам 

не ведет к повышению степени справедливости 

и рациональности такой системы в том случае, 

если некоторые предыдущие решения были 

сами по себе ошибочными и не были отменены 

либо исправлены комитетом по отмене решений 

МЦУИС даже после выявления "явных юридиче-

ских ошибок" (UNCTAD, 2014: 3)43.

2. Текущее обсуждение норм о защите 
инвестиций и предложений в сфере 
политики

a) Необходимость изменений

Как уже отмечалось, в 1990-х годах наблю-

далось увеличение числа инвестиционных дого-

воров, включая механизмы УСИГ, в условиях, 

когда ПИИ рассматривались как важный фактор 

использования потенциала развития стран и 

даже воспринимались практически как самоцель. 

В этот период доминирующая точка зрения в 

экономических кругах сводилась к необходи-

мости ограничения активного вмешательства 

государства в экономику. В этом контексте 

предполагалось, что сужение пространства для 

маневра в политике − небольшая жертва по срав-

нению с предполагаемым увеличением притока 

прямых инвестиций. 

Эта точка зрения начала претерпевать изме-

нения в 2000-х годах. В частности, выяснилось, 

что влияние ПИИ на экономические показатели, 

в том числе на вложения в основной капитал, 

передачу технологий, оказание коммунальных 

услуг, доходы бюджета, занятость, экспорт и 

платежный баланс, является менее значимым и 

более зависимым от других факторов в тех стра-

нах, где параллельно не внедрялись действенные 

меры промышленной политики. Вместе с тем 

стало также очевидно, что нормы, связанные с 

защитой инвестиций, могут препятствовать реа-

лизации политики, направленной на повышение 

эффективности воздействия ПИИ на экономику. 

Об этом свидетельствовал резкий рост числа 

исков, направленных в арбитражные суды в 

ответ на меры государственной политики в ряде 

стран. В то же время эконометрические исследо-

вания влияния ДИД на потоки ПИИ привели к 

неоднозначным выводам44, причем в нескольких 

исследованиях было установлено, что наличие 

ДИД или других соглашений, включающих в 

себя положения о защите инвестиций, слабо или 

никак не воздействовали на двусторонние пото-

ки ПИИ из развитых в развивающиеся страны

(см. приложение к настоящей главе). 

По мере того, как преимущества ДИД 

становились менее явными, стали очевидны-

ми связанные с ними финансовые издержки, 
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которые в некоторых случаях были чрезмерными 

и трудно обосновываемыми45. Восприятие прави-

тельствами выгод и потерь, связанных с МИС и 

сопряженных, с одной стороны, с ограничением 

пространства для маневра в политике, а с дру-

гой − со стимулированием притока ПИИ, начало 

меняться, что привело к общему пересмотру 

таких соглашений и, в частности, их основного 

юридического инструмента − системы УСИГ. 

Парадоксальным образом новые перего-

воры по инвестиционным договорам, которые 

по большей части повторяют основные черты 

старых договоров, проходят одновременно с 

активным обсуждением конечной полезности 

таких договоров, серьезных проблем, которые 

они создают для правительств стран-участниц, и 

того, что они не всегда соответствуют некоторым 

основополагающим принципам международного 

права. Эти принципы закреплены в основопо-

лагающих правовых документах Организации 

Объединенных Наций и в сопоставимых наци-

ональных конституционных законах. Одним из 

основных принципов является защита права на 

самоопределение, представляющего собой право 

принимающих правительств самостоятельно 

определять свою стратегию развития и соответ-

ствующим образом осуществлять ее46. Таким 

образом, принцип самоопределения является 

обоснованием для требования в отношении доста-

точного пространства для маневра в политике и 

возможности для принимающих правительств 

контролировать и регулировать иностранных 

инвесторов в общественных интересах в соответ-

ствии с общей экономической политикой и более 

долгосрочной стратегией развития.

Принцип суверенного равенства предпо-

лагает, что нормы, касающиеся инвестиций, не 

должны иметь асимметричный или однобокий 

характер в ущерб определенным государствам47. 

Такой принцип не только исключает возмож-

ность подписания договоров, налагающих обя-

зательства лишь на одну из категорий догова-

ривающихся сторон (т.е. на ввозящие капитал 

развивающиеся страны); он исключает также 

договоры, которые в одностороннем порядке 

обеспечивают выгоды для одной из категорий 

договаривающихся сторон или связанных с ней 

инвесторов, а именно для стран, вывозящих 

капитал, не признавая при этом обязанности 

инвесторов и государств их базирования по 

созданию таких условий, при которых импор-

тирующие и экспортирующие капитал страны 

могут воспользоваться своим суверенитетом и 

из соображений общественного интереса ввести 

соответствующие правила. 

Защита прав человека является еще одним 

принципом уставных документов Организации 

Объединенных Наций, который должен учиты-

ваться в рамках международных инвестицион-

ных отношений48. Помимо защиты собствен-

ности, обеспечения надлежащей правовой 

процедуры и доступа к правосудию для всех 

инвесторов, как национальных, так и иностран-

ных, этот принцип подчеркивает обязанность 

принимающих государств эффективно регули-

ровать иностранные инвестиции в целях защиты 

прав человека своих граждан, включая, напри-

мер, право на безопасную окружающую среду, 

доступ к питьевой воде и здравоохранение. Эти 

обязательства должны также распространяться 

на макроэкономические и промышленные стра-

тегии в целях развития, которое является еще 

одной основополагающей целью уставных доку-

ментов Организации Объединенных Наций49.

Хотя проблемы, связанные с действующими 

международными инвестиционными рамками 

на основе МИС, признаются все шире (даже 

теми сторонами, которые в прошлом отстаивали 

необходимость таких соглашений), консенсус в 

отношении их решения отсутствует. Некоторые 

наблюдатели, полагающие, что эту систему необ-

ходимо серьезно реформировать, предлагают ряд 

изменений и методов их осуществления; другие 

считают, что странам следует вообще воздер-

жаться от заключения подобных договоров и 

даже рассмотреть возможность выхода из уже 

подписанных соглашений. Эти точки зрения 

подробнее описываются ниже.

b) Сложная задача по реформированию
международных инвестиционных норм 

Важной характеристикой эффективной 

правовой системы является возможность ис-

правления ее недостатков или ее адаптации к 

меняющимся предпочтениям того сообщества, 

на которое она ориентируется. Отсюда вытекает 

еще одна проблема действующей системы инве-

стиционного права: ее сложно реформировать.
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За последние несколько лет был выдвинут

ряд инициатив и предложений по реформирова-

нию действующих норм в сфере международных 

инвестиций в целях обеспечения защиты про-

странства для маневра в политике принимающих 

государств (см., в частности, UNCTAD, 2013b). 

Предлагаемые реформы предусматривают уточ-

нение и совершенствование существенных норм 

в будущих договорах и изменение процедур 

арбитражных разбирательств между инвестора-

ми и государством, с тем чтобы инвестиционные 

договоры толковались приемлемым для всех 

заинтересованных сторон образом.

Что касается первого вопроса, то уточнение 

норм защиты инвестиций может включать в 

себя рассмотрение вопроса о том, какие типы 

инвестиций защищаются в соответствии с этими

договорами и кто именно защищается в качестве 

инвесторов50. Предлага-емые 

изменения могут включать 

в себя указания на то, защи-

щаются ли государственные 

долговые обязательства как

прямые инвестиции или же 

при этом вводятся специ-

альные правила, касающиеся 

долга, как в некоторых новей-

ших инвестиционных согла-

шениях51. В договорах может 

также подтверждаться пра-

во государств осуществлять 

регулирование в целях защи-

ты окружающей среды, здоровья и безопасности 

населения, общественных интересов и культурно-

го разнообразия, а соответствующие уточнения 

могут быть включены в основные положения, 

касающиеся косвенной экспроприации и СРР.

Так, например, эти аспекты были включены

в посвященную инвестициям главу Всеобъем-

лющего экономического и  торгового соглашения 

между Канадой и ЕС, где подчеркивается намере-

ние обеих договаривающихся сторон заключить 

такое соглашение, в котором соблюдаются их 

права на осуществление регулирования. 

Что касается урегулирования споров, то в 

договоре между Канадой и ЕС, а также в целом 

в инвестиционной политике ЕС, содержатся 

связанные с инвестициями договорные поло-

жения, запрещающие инвесторам подавать 

множественные иски на международном и 

национальном уровнях, а также правила, позво-

ляющие арбитражным судам отсеивать ложные 

или необоснованные иски на ранней стадии арби-

тражного разбирательства, с тем чтобы избежать 

высоких затрат на полноценное судебное слу-

шание. Кроме того, повышается прозрачность 

арбитражных разбирательств благодаря ссылке 

на Правила ЮНСИТРАЛ о прозрачности в 

контексте арбитражных разбирательств между 

инвесторами и государствами на основе между-

народных договоров, вступившие в силу 1 апреля 

2014 года. Кроме того, в будущие инвестицион-

ные соглашения ЕС планируется включать более 

жесткие правила в отношении профессиональ-

ной этики судей инвестиционных арбитражных 

судов. В рамках соглашения между Канадой и 

ЕС договаривающиеся стороны утвердили так-

же реестр арбитражных судей, ограничив тем 

самым круг арбитражных судей, которые могут 

рассматривать споры в рам-

ках соглашения. Это является

ключевым вопросом, пос-

кольку согласно одному из 

основополагающих принци-

пов международного права 

арбитражные судьи должны 

быть напрямую утвержде-

ны всеми участвующими в 

судебном разбирательстве 

сторонами, однако в рам-

ках процедур МЦУИС этот 

принцип не соблюдается52. 

В вышеупомянутом дого-

воре отмечается также, что договаривающиеся 

стороны согласились рассмотреть вопрос о соз-

дании апелляционного механизма в отношении 

будущих арбитражных постановлений в целях 

обеспечения последовательности и повыше-

ния легитимности данной системы. И наконец, 

предусматриваются механизмы совместного 

толкования основного соглашения, а также 

механизмы для совместных действий договари-

вающихся сторон по отсеиванию арбитражных 

дел в финансовом секторе.

Этот подход имеет несколько недостатков. 

Во-первых, даже в том случае, когда определения, 

содержащиеся в новых договорах, сформулирова-

ны более прозрачно и четко, это не обязательно 

скажется на самих решениях суда, как, например, 

показало дело "Райлроуд Девелопмент корпо-

рейшн (РДК)" против Гватемалы. В рамках этого 

Признавая проблемы, связан-
ные с действующими между-
народными инвестиционны-
ми рамками на основе МИС, 
некоторые наблюдатели по-
лагают, что эту систему сле-
дует серьезно реформиро-
вать…
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дела по УСИГ, основанного на Соглашении о 

свободной торговле между Доминиканской 

Республикой, странами Центральной Америки и 

Соединенными Штатами Америки (КАФТА-ДР), 

правительство Соединенных Штатов Америки 

попыталось ограничить возможность толкования 

термина "справедливый и равноправный режим", 

сославшись на приложение по обычному между-

народному праву, однако суд проигнорировал это 

приложение и использовал широкое толкование 

СРР, признав в итоге правительство Гватемалы 

виновным53.

Во-вторых, изменения будут касаться толь-

ко новых соглашений, а соглашения, подписан-

ные до этого, сохранятся в прежнем виде, если 

только они не будут заключены заново, для 

чего необходимо согласие всех участвующих в 

них государств. Поскольку по своей форме эти 

соглашения останутся двусто-

ронними, любые изменения 

будут касаться только соот-

ветствующего двустороннего 

соглашения. В этом контек-

сте иностранные инвесторы 

могут обойти содержащиеся 

в некоторых соглашениях 

ограничения сферы действия 

положений о защите инве-

стиций, сославшись на нор-

мы режима наиболее благо-

приятствуемой нации либо 

выстроив свои инвестиции таким образом, чтобы 

они попадали в сферу охвата другого соглашения 

с более благоприятными условиями защиты 

инвестиций.

В целях преодоления проблем, связанных 

с таким "паллиативным подходом", в других 

предложениях ставится задача реформирова-

ния арбитражной системы, охватывающей все 

МИС. Предлагается изменить порядок функци-

онирования арбитражных центров. Например, 

в рамках реформы Конвенции о МЦУИС до-

говаривающимся сторонам может быть пред-

ложено предварительно утвердить несколько 

потенциальных судей из Группы судей арби-

тражных судов, предусмотренной в разделе 4 Кон-

венции, ограничив дискреционные полномо-

чия, которыми в настоящий момент обладает 

Президент Всемирного банка54. В рамках более 

амбициозных предложений предусматривается 

создание апелляционного органа либо замена 

специальных арбитражных судов международ-

ным инвестиционным судом, в котором судьи 

будут назначаться государствами на постоянной 

основе (Van Harten, 2008). Утверждается, что 

такие учреждения придадут международному 

инвестиционному праву большее единообразие: 

несмотря на то, что этим учреждениям по-преж-

нему придется заниматься толкованием сотен 

потенциально различающихся договоров, по 

крайней мере эти толкования будут более еди-

нообразными, чем толкования многочисленных 

специальных судов (UNCTAD, 2013b). Однако, 

хотя такие учреждения, вероятно, могут повысить 

степень единообразия международного инвести-

ционного права, они могут также развить это 

право в непредсказуемых и неподконтрольных 

для государств направлениях. Централизация 

может привести к созданию более единообраз-

ной, но не обязательно более 

справедливой системы.

Реформа действующей 

системы не может ограни-

читься реформой процедур. 

Как отмечалось выше, одной 

из основных причин нынеш-

них недостатков УСИГ яв-

ляется принцип приоритета

вопросов процедуры над 

вопросами существа. В ре-

зультате этого в руках огра-

ниченного круга избираемых недемократическим 

путем арбитражных судей, которые работают 

без какого-либо надзора, использования едино-

образного подхода и соблюдения прозрачности, 

сосредоточились функции по формированию 

норм международного инвестиционного права. 

Необходимо не просто улучшить процедуру 

урегулирования споров, а изменить всю логику 

этого процесса, т.е. поменять подход к вопросам 

существа, с тем чтобы обеспечить соблюдение 

конституционных основ и принципов, изло-

женных в подразделе a) выше. Необходимо 

также признать, что вопросы, связанные с дея-

тельностью правительств и с пространством 

для маневра в политике той или иной страны, 

подпадают под действие публичного, а не част-

ного права. Нормы публичного и частного права 

не только охватывают разные сферы права, но 

и серьезно отличаются по содержанию и под-

ходу. Частное право действует в отношении 

…в то время как другие счи-
тают, что странам не следует 
даже присоединяться к таким 
соглашениям и необходимо 
рассмотреть возможность вы-
хода из уже подписанных ими 
соглашений.
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физических лиц, которые считаются равными 

перед законом, а в публичном праве важное 

значение имеют соображения общественного 

интереса, преследуемые публичными лицами.

Вот почему проблемы, которые сами по себе мо-

гут казаться аналогичными или даже идентичны-

ми, решаются различным образом (de Laubadère 

and Devolvé, 1986). Иными словами, при толкова-

нии норм в публичном праве основное значение 

имеют соображения общественного интереса,

а в частном праве − соображения интереса част-

ного. Пересмотр юридических принципов должен 

обеспечить радикальные изменения подходов к 

урегулированию подобных споров; речь идет о том, 

что "частная модель вынесения судебного реше-

ния (т.е. арбитражного разбирательства) является 

неуместной для решения вопросов, связанных 

с публичным правом" (UNCTAD, 2013a: 116;

см. также Van Harten, 2008).

Может ли многостороннее учреждение 

создать альтернативную систему на основе 

публичного права? Отвечая на этот вопрос, сле-

дует изучить ряд неурегулированных вопросов, 

в частности проблему однобокой логики, при 

которой истцами всегда являются инвесторы, 

а ответчиками − правительства. Если говорить 

шире, то необходимо решить, останется ли эта 

система механизмом урегулирования споров 

между государствами и частными инвесторами 

или же должен быть создан механизм урегулиро-

вания споров между государствами, подобный, 

например, механизму ВТО. Кроме того, страны 

могут предпочесть воспользоваться собствен-

ным толкованием публичного права, отража-

ющим национальные ценности и ориентиры, 

вместо того чтобы присоединяться к единообраз-

ному своду норм, при определении которых их 

голос может не быть услышан. Этот аспект явля-

ется одной из ключевых проблем и объясняет то, 

с какой неохотой большая часть развивающихся 

и некоторые развитые страны присоединяются к 

таким инициативам, как Многостороннее согла-

шение об инвестициях (МСИ), разработанное в 

рамках ОЭСР в 1995−1998 годах.

c) Прекращение действия договоров
и обращение к национальному праву

Строго говоря, механизмы УСИГ не решают 

ту проблему, ради решения которой они были 

созданы. Если судебная система той или иной 

страны не обеспечивает независимое правосудие 

и верховенство права (включая защиту част-

ной собственности), то надлежащим решением 

должно быть исправление таких недостатков,

а не предоставление ограниченной группе субъек-

тов (т.е. иностранным инвесторам) возможности 

добиваться правосудия в других инстанциях.

Это позволило бы устранить первопричину 

данной проблемы, не отказываясь при этом от 

важных элементов национального суверенитета 

и не нарушая принцип равенства перед законом 

в результате предоставления преимущества 

иностранным компаниям по отношению к на-

циональным. 

Очевидно, что совершенствование нацио-

нальной правовой системы может стать сложным 

и длительным процессом, но опору на систему, 

основанную на ДИД и других НИС, нельзя счи-

тать альтернативой таким реформам, поскольку 

эта система имеет серьезные юридические 

недостатки, наносит ущерб национальному 

правовому суверенитету и может препятство-

вать реализации национальных задач политики.

При необходимости следует уделять прио-

ритетное внимание устранению пробелов во 

внутренней правовой системе, а не выделению 

дефицитных правовых и административных 

ресурсов для ведения переговоров по этим меж-

дународным договорам и защиты государства в 

последующих судебных разбирательствах в сис-

теме УСИГ. Кроме того, даже если директивные 

органы считают приоритетной задачей привле-

чение ПИИ, какие-либо весомые доказательства 

того, что эти договоры значительно увеличивают 

эти инвестиции, отсутствуют (см. приложение 

к настоящей главе). И даже если подписание 

МИС может повысить привлекательность раз-

вивающихся стран для ТНК, это будет лишь 

дополнительной мотивацией к более фундамен-

тальным причинам притока ПИИ, в частности 

к общему состоянию экономики принимаю-

щих стран (UNCTAD, 2009). Так, если сужение 

пространства для маневра в политике и финан-

совая нагрузка для правительств, сопряженные 

с этими соглашениями, негативно повлияют на 

экономический рост, это не только приведет 

к сокращению притока ПИИ, но и уменьшит 

их потенциальный вклад в ускорение роста и 

структурные преобразования. С точки зрения 

правительств принимающих стран необходимо 
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будет заплатить высокую цену, выражающуюся 

в потере пространства для маневра в политике и 

возможных штрафах, за то, чтобы получить хотя 

бы небольшую, а то и нулевую выгоду. 

Исходя из этого, целесообразным было бы 

не подписывать подобные договоры, и такое 

решение уже приняли несколько развивающихся 

стран. Но что, если страна уже подписала такой 

договор? Альтернативным вариантом может

быть пересмотр действующих договоров, но, как 

уже отмечалось, этот вариант связан с рядом 

сложностей. Прежде всего в этом случае не 

устраняется "первородный грех" МИС, который 

заключается в сужении пространства для ма-

невра в политике из-за применения частного 

коммерческого права к вопросам публичного 

характера (и, к тому же, с соответствующими 

диспропорциями, поскольку истцом может быть 

только инвестор). Поэтому основной вопрос 

состоит не в том, чтобы просто добиться более 

"сбалансированных" МИС, а в том, чтобы пе-

рейти на публичное право, которое ставит обще-

ственные интересы выше частных. Некоторые 

страны выбрали другую стратегию: они прекра-

щают действие своих инвестиционных договоров 

и/или выходят из Конвенции о МЦУИС. Так, 

например, Боливия, Боливарианская Республика 

Венесуэла и Эквадор вышли из Конвенции 

о НЦУИС; некоторые страны, в том числе

Боливарианская Республика Венесуэла, Индо-

незия, Чешская Республика, Эквадор и Южная 

Африка, уже аннулировали соответствующие 

инвестиционные договоры или объявили о пол-

номасштабном свертывании своих программ, 

связанных с такими договорами.

В основе этих действий лежит стремле-

ние вновь перевести взаимоотношения между 

инвесторами и государством исключительно в 

сферу охвата внутреннего права и национальных 

судов. Так, например, в Южной Африке пред-

усмотренные инвестиционными соглашениями 

инструменты защиты планируется заменить нор-

мами Закона о поощрении и защите инвестиций. 

В некоторых странах эти меры не всегда отменя-

ют возможность арбитражного разбирательства 

в рамках других механизмов, помимо МЦУИС,

и проблему применения иных правовых стандар-

тов. В рамках Союза южноамериканских наций 

(Union de Naciones Suramericanas − UNASUR) 

Эквадор предложил создать механизм, где будут 

применяться другие правовые стандарты55. 

Другие страны, включая Индонезию и Чешскую 

Республику, решили сохранить отдельные 

инструменты защиты инвестиций, предусмо-

тренные в других международно-правовых 

соглашениях (например, в рамках соответст-

венно АСЕАН и ЕС).

Расторжение инвестиционных догово-

ров и/или выход из Конвенции о МЦУИС 

связаны с различными предварительными усло-

виями и ограничениями (UNCTAD, 2010 и 2013a). 

Во-первых, для того чтобы такие действия были 

эффективными, принимающее государство 

должно расторгнуть все свои инвестиционные 

договоры; в противном случае, инвесторы смогут 

структурировать или реструктурировать свои 

инвестиции таким образом, чтобы они попали 

под защиту одного из действующих инвести-

ционных договоров. Во-вторых, расторжение 

инвестиционных договоров затрагивает новые 

инвестиции, но, как правило, не сразу пре-

кращает действие инструментов защиты уже 

введенных инвестиций, поскольку в большинст-

ве инвестиционных договоров имеются положе-

ния о переходном периоде или истечении срока 

действия, которые продлевают действие таких 

инструментов защиты на срок от 10 до 15 лет. 

Для того чтобы обойти содержащиеся в инве-

стиционных договорах положения об истечении 

срока действия, Чешская Республика выбрала 

несколько другой подход к расторжению инве-

стиционных договоров с согласия некоторых 

из ее договорных партнеров. На первом этапе 

ее партнеры согласились изменить положения 

об истечении срока действия и оговорить, что в 

дальнейшем они применяться не будут; на вто-

ром этапе партнеры приняли совместное реше-

ние о немедленном прекращении действия инве-

стиционного договора. И наконец, что касается 

выхода из Конвенции о МЦУИС, то в рамках 

большинства инвестиционных договоров прини-

мающее государство соглашается с юрисдикцией 

различных арбитражных судов, в том числе с 

проведением арбитражных разбирательств в 

соответствии с регламентом ЮНСИТРАЛ, либо 

с юрисдикцией специальных арбитражных судов. 

Следовательно, сам по себе выход из Конвенции 

о МЦУИС не будет означать полного выхода из 

инвестиционного договора и из арбитражной 

системы урегулирования споров между инвесто-

рами и государством, хотя и может ограничить 
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выбор инвестора, исключив из него учреждение, 

которое подверглось наибольшей критике с

точки зрения прозрачности и справедливости56.

В любом случае, суверенное государство

может выйти из инвестиционного договора

независимо от согласия других сторон, и это

немедленно отразится на всех новых ино-

странных инвестициях. Кроме того, перспек-

тива прекращения действия договора может 

использоваться как инструмент в переговорном 

процессе для того, чтобы добиться изменения 

условий существующих договоров или полного 

пересмотра действующей системы и возвраще-

ния определенного пространства для маневра 

в политике.

D. Резюме и выводы

Приток иностранного капитала в развиваю-

щиеся страны и страны с переходной экономикой 

может стимулировать инвестиции, экономиче-

скую диверсификацию и рост либо порождать 

макроэкономическую нестабильность, внешние 

диспропорции и резкие скачки в кредитовании. 

Воздействие движения капитала в значительной 

степени зависит от его объема, структуры и 

способов использования. Правительства долж-

ны применять меры политики по управлению 

движением капитала в целях формирования 

подходящих макроэкономических условий для 

инвестиций и роста, воздействия на объем и 

виды ввозимого капитала и его продуктивного 

использования. Это относится также к ПИИ, так 

как их вклад в структурные изменения, совер-

шенствование технологической базы, доступ к 

мировым рынкам, создание рабочих мест и рост 

производства в решающей мере обусловлива-

ется нормативными и политическими рамками 

принимающей страны. Вместе с тем различные 

торговые и инвестиционные соглашения могут 

сузить возможности правительств принимаю-

щих стран в деле регулирования движения 

капитала и ограничить их влияние на поведение 

инвесторов, направленное на то, чтобы ПИИ спо-

собствовали реализации их стратегии развития.

В настоящей главе был приведен анализ 

того, каким образом развивающиеся страны и 

страны с переходной экономикой были затрону-

ты глобальным финансовым циклом, основными 

движущими силами которого являются экономи-

ческие условия и денежно-кредитная политика 

развитых стран. Связанное с этим циклом движе-

ние капитала не всегда совпадает с потребнос-

тями развивающихся стран. Кроме того, из-за 

своего масштаба и волатильности оно может 

иметь разрушительные макроэкономические и 

финансовые последствия. Так, в принимающих 

странах международное движение капитала, как 

правило, формирует финансовый цикл. Приток 

капитала обычно ведет к увеличению объема 

кредитования национальных банков и удоро-

жанию национальных активов и национальной 

валюты. Как правило, это, в свою очередь, приво-

дит к росту финансовой уязвимости, поскольку 

увеличение объема задолженности и ухудшение 

состояния счета текущих операций в конечном 

итоге вызывает обращение этих потоков вспять 

и в некоторых случаях наступление финансового 

кризиса. 

Исходя из макропруденциальных сооб-

ражений и целей развития, правительствам 

необходимо достаточное пространство для 

маневра в политике, с тем чтобы управлять пото-

ками иностранного капитала, влиять на их объем 

и структуру и направлять их на решение продук-

тивных задач. Чтобы создавать и поддерживать 
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внутренние макроэкономические и финансовые 

условия, способствующие росту и структурным 

преобразованиям, правительствам необходимо 

иметь надлежащие инструменты политики для 

управления потоками капитала, а также пре-

дотвращения и устранения последствий новых 

кризисов, которые они могут спровоцировать. 

Поэтому требуется превентивное использование 

мер управления капиталами, задействование их 

как обычного инструмента в арсенале дирек-

тивных органов, а не как исключительного и 

временного механизма, который должен приме-

няться только в критических ситуациях. Недавно 

ряд развивающихся стран ввели меры по управ-

лению счетами операций с капиталом, которые, 

несмотря на некоторые недостатки, позволили 

снизить их финансовую уязвимость и повысить 

устойчивость после начала глобального финан-

сового кризиса. 

Реализация мер политики по управлению 

движением капитала связана с фактическими и 

юридическими ограничениями. Первые связа-

ны с действиями финансовых субъектов, а вто-

рые  − с официальными обязательствами по 

проведению либерализации режима движения 

капитала. Что касается либерализации, то, 

несмотря на некоторые различия во мнениях, 

многосторонние правила Статей соглашения 

МВФ и ГАТС ВТО, по всей видимости, позволя-

ют правительствам управлять своими счетами 

операций с капиталом, руководствуясь сообра-

жениями пруденциального регулирования, в том 

числе с использованием мер контроля за движе-

нием капитала. Вместе с тем некоторые новые 

двусторонние соглашения и/или многосторонние 

соглашения с ограниченным числом участников, 

которые были подписаны или разрабатывают-

ся в настоящее время, предусматривают более 

жесткие обязательства в отношении финансовой 

либерализации, которые могут значительно суз-

ить соответствующее пространство для маневра 

в политике. Следовательно, правительствам, 

стремящимся поддержать макроэкономическую 

стабильность и вновь ввести регулирование 

своих финансовых систем, следует тщательно 

проанализировать риски, связанные с такими 

обязательствами.

В настоящей главе был также представлен 

анализ того, как содержащиеся в МИС пра-

вила могут ограничивать пространство для 

маневра в государственной политике и как эти 

ограничения могут влиять на возможности 

правительств в области развития. Такие согла-

шения способны помочь директивным органам 

найти оптимальные методы привлечения ПИИ. 

Однако с течением времени восприятие таких 

соглашений менялось. Когда в 1990-х годах под-

писывалась большая часть МИС, считалось, что 

вероятное сужение пространства для маневра в 

политике, связанное с их подписанием, является 

не столь высокой ценой по сравнению с про-

гнозируемым увеличением притока ПИИ. Это 

восприятие стало меняться в начале 2000-х годов,

когда возросла обеспокоенность по поводу того, 

что правила, касающиеся инвестиций, могут 

мешать реализации мер, направленных на уве-

личение вклада ПИИ в экономику. Это нашло 

отражение в резком увеличении числа исков 

от инвесторов в арбитражных судах в ответ на 

введение соответствующих правительственных 

мер, в результате чего в некоторых случаях госу-

дарства понесли серьезные финансовые потери. 

Кроме того, после нескольких десятилетий дей-

ствия МИС не получено веских эмпирических 

данных о том, что эти соглашения обеспе-

чивают значимое увеличение притока ПИИ,

что собственно и являлось основной причиной 

их подписания.

Наиболее противоречивым аспектом воз-

действия МИС на пространство для маневра в 

государственной политике, является механизм 

УСИГ, действующий через арбитражные суды, 

которые обеспечивают применение содер-

жащихся в этих соглашениях общих правил. 

Поскольку зачастую эти правила сформулирова-

ны как расплывчатые и открытые для изменений

стандарты, такие суды располагают большой 

свободой в определении их нормативного содер-

жания. Вследствие этого арбитражные суды 

стали играть значительную роль как субъекты 

законотворчества в международном инвести-

ционном праве, взяв на себя функции, которые 

обычно являются прерогативой государства. 

Кроме того, отсутствие прозрачности и единоо-

бразия, которое во многих случаях характеризует 

работу этих специальных судов, а также их явный 

проинвесторский уклон породили сомнения в 

эффективности всего механизма урегулирования 

споров. В этой связи появился ряд касающихся 

УСИГ инициатив, направленных на восстанов-

ление пространства для маневра в национальной 
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политике в области развития. Эти инициативы 

включают в себя: i) поэтапные и "паллиатив-

ные" реформы, в том числе включение новых 

принципов разработки соглашений с учетом 

вопросов устойчивого развития и изменение 

условий каждого из двусторонних договоров 

по отдельности (UNCTAD, 2013b); ii) создание 

централизованного и постоянно действующего 

международного инвестиционного суда; и iii) вы-

ход из инвестиционных договоров и переход на 

национальное право.

Если причиной создания механизма УСИГ 

является преодоление недостатков националь-

ных судебных систем, которые не могут обе-

спечить независимое правосудие или защиту 

частной собственности, то правильным было бы 

исправить эти недостатки, а не предоставлять

иностранным инвесторам возможность доби-

ваться правосудия в других инстанциях. Осно-

ванные на МИС и специальных арбитражных 

судах правовые рамки международных инве-

стиций пока не смогли обеспечить юридически 

безупречную альтернативу национальным судам. 

Поскольку инвестиционные споры зачастую 

касаются вопросов государственной политики 

и публичного права, механизм урегулирования 

споров не может больше руководствоваться 

моделью, созданной для урегулирования споров 

между частными коммерческими субъектами. 

Вместо этого необходимо учитывать обществен-

ные интересы, которые могут быть затронуты в 

ходе арбитражных разбирательств по инвести-

ционным договорам.

1 К долгосрочным потокам капитала, задейство-

ванным во вложениях в основной капитал, 

могут относиться инвестиции в новые проекты 

и некоторые виды долгосрочного кредитования 

или портфельных инвестиций. Вместе с тем не все 

потоки ПИИ (например, слияния и приобрете-

ния) приводят к расширению производственных 

мощностей, и не все из них являются долгосроч-

ными потоками капитала (например, внутреннее 

краткосрочное кредитование в рамках ТНК).

2 Предыдущий анализ связанных с этим вопросов 

см. ДТР 2006, главы IV и V.

3 В одном исследовании (Rey, 2013) подчеркива-

ется взаимозависимость между оценками риска, 

кредитным плечом и глобальными потоками 

капитала, что подтверждается одновременным 

изменением этих показателей в принимающихся 

странах и регионах. Как отмечается в исследова-

нии, "существует глобальный финансовый цикл 

потоков капитала, цен активов и роста объемов 

кредитования. Развитие этого цикла коррелиру-

ется с индексом VIX, который дает оценку уровня 

неопределенности и неприятия рисков на рынках". 

Далее отмечается, что "…одним из важных фак-

торов глобального финансового цикла является 

денежно-кредитная политика в центральной стра-

не, которая влияет на кредитное плечо глобальных 

банков, потоки кредитов и рост объемов кредито-

вания в международной финансовой системе" (Rey, 

2013: 17). Таким образом, объем трансграничного 

кредитования/заимствований определяется раз-

витием событий в тех странах, где расположены 

крупные финансовые учреждения, направляющие 

такие кредитные ресурсы.

4 Операции "керри-трейд" относятся к потокам 

капиталов, направляемых с целью получения 

арбитражной прибыли на основе разницы в 

номинальных процентных ставках различных 

стран и в ожидании укрепления обменного курса 

в стране назначения (см. ДТР 2011, глава VI).

5 Так, в одном исследовании (Martínez and Santiso, 

2003) рассматривается взаимодействие между 

политикой, доверием и уверенностью и демон-

стрируется, как во время президентских выборов 

в Бразилии 2002 года инвесторы с Уолл-стрит за 

считанные дни поменяли свое отношение к при-

емлемости уровня бразильских государственных 

долговых обязательств.

6 См. Grabel (2000), где детально рассматривает-

ся взаимосвязь между доверием к политике и 

Примечания
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выстраиванием доверия на динамично растущих 

рынках. 

7 Наглядным примером этой точки зрения являет-

ся мнение, высказанное Министром экономики 

Аргентины Доминго Кавальо в апреле 1995 года 

во время "текилового кризиса": "Трудно поспорить 

с тем, что приток капитала в начале 1990-х го-

дов помог аргентинской экономике. Но я готов 

высказать спорную мысль о том, что отток капи-

тала, который недавно имел место в Аргентине, 

также помог ей. Он помог потому, что, несмотря 

на впечатляющий прогресс в обеспечении про-

зрачности аргентинской экономики за последние 

несколько лет, некоторые политики по-прежнему 

не усвоили урок (т.е. необходимость бюджетной 

дисциплины). (…) Благодаря давлению, связан-

ному с происходящим в последнее время оттоком 

капитала, было принято решение о проведении 

ряда важных реформ, которое исполнительная 

власть безуспешно пыталось утвердить в кон-

грессе в течение многих лет" (Cavallo, 1996: 47).

8 См. исследование Gavin et al., 1995, содержащее 

ранний обзор опыта стран, связанного с прито-

ком и оттоком капитала с начала 1990-х годов;

см. исследование Akyüz, 2013, содержащее более 

поздний анализ. Роль мер политики укрепле-

ния доверия в контексте макроэкономических 

результатов разъясняется в исследовании 

Bresser-Pereira, 2001.

9 За период с конца 2002 года по конец 2007 го-

да международные резервы развивающих-

ся стран увеличились с 1 350 млрд. долл. до

4 257 млрд. долл. (МВФ, база данных "Междуна-

родная финансовая статистика").

10 Развивающиеся страны также внедрили новые 

меры регулирования своих банковских систем, 

включая правила надзора и управление кредито-

ванием. Например, в Аргентине реформа Устава 

Центрального банка, проведенная в 2012 году, 

наделила этот банк полномочиями по определе-

нию направлений банковского кредитования на 

различных основаниях.

11 Директива 88/361/ЕЕС от 24 июня 1988 года, 

статья 63 Сводного варианта Договора о функ-

ционировании Европейского союза.

12 Наиболее часто используемые оговорки приме-

няются к ПИИ в банковском, энергетическом, 

телекоммуникационном и транспортном секто-

ре, а также сфере телерадиовещания и в добы-

вающих отраслях. ОЭСР на регулярной основе 

осуществляет обзор оговорок, с тем чтобы 

помочь членам в конечном итоге отменить их. 

13 ГАТС является соглашением, основанным на 

позитивном перечне (т.е. страны перечисляют 

свои обязательства, касающиеся либерализации 

конкретных секторов услуг и способов их поста-

вок, но сохраняют автономию в отношении всех 

других секторов (см. также главу V, раздел В.1)).

В нем выделяются четыре способа поставки услуг: 

способ 1 предполагает трансграничную торговлю, 

способ 2 − потребление за границей, способ 3 −

коммерческое присутствие на территории другого 

члена (ПИИ), а способ 4 − присутствие поставщи-

ка услуг на территории другого члена.  

14 В частности, в 2009 и 2011 годах на совещании 

Комитета по торговле финансовыми услугами 

ВТО Республика Эквадор подчеркивала необ-

ходимость уточнения формулировок некоторых 

статей ГАТС и Приложения по финансовым 

услугам, касающихся макропруденциальных

мер, и в частности управления движением 

капитала. Этот вопрос по-прежнему не урегу-

лирован, но остается в повестке дня Комитета. 

Впоследствии на его совещании в марте 2013 го-

да различные страны выступили с обзорами 

своих макропруденциальных систем, однако 

достичь консенсуса относительно совмести-

мости их систем с соответствующими положе-

ниями ГАТС не удалось.

15 Кроме того, в соответствии с положениями

статьи ХVI ("Доступ на рынок"), часть III, если 

член берет на себя обязательство о доступе на 

рынок в отношении поставки услуги с терри-

тории другого члена, он обязуется разрешить 

движение капитала, которое является "суще-

ственной частью" самой услуги либо "связано"

с предоставлением этой услуги.

16 На первый взгляд, второе предложение отменяет 

первое, т.е. невозможно регулировать какую-

либо сферу, если это не соответствует принятым 

ранее обязательствам. Однако существует точка 

зрения, что, во-первых, формулировка "несмотря 

на какие-либо другие положения Соглашения…" 

предусматривает изъятие в отношении мер по 

соображениям предосторожности, т.е., даже если 

они не соответствуют общим или специфичес-

ким обязательствам члена, они все равно допу-

стимы с юридической точки зрения. Во-вторых, 

перечень мер по соображениям предосторожно-

сти является лишь ориентировочным, учитывая 

наличие слова "включая". Следовательно, любые 

другие меры, принимаемые по соображениям 

предосторожности, могут быть приемлемыми. 

Более того, такие меры необязательно должны 

носить "пруденциальный" характер, а должны 

лишь приниматься "по соображениям предо-

сторожности". В-третьих, что касается второго 

предложения, то существует мнение, что оно 

лишь вводит обязательство добросовестности 

при принятии "мер по соображениям предосто-

рожности", подразумевая, что они не могут быть 

специально разработаны для того, чтобы укло-

няться от имеющихся обязательств (см. Leroux, 

2002; Von Bogodandy and Windsor, 2008).
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17 Однако, как отмечалось выше, это признание 

нельзя назвать полным, в контексте противо-

речивой позиции МВФ в отношении таких мер 

политики.

18 См., например, Rey (2013), где утверждается, что 

в области международной макроэкономической 

политики страны сталкиваются не с "трилем-

мой", а с "дилеммой"; т.е. что "независимая 

денежно-кредитная политика возможна тогда и 

только тогда, когда счет операций с капиталом 

регулируется".

19 В Чили меры контроля за капиталом, введенные 

в начале 1990-х годов, позволили расширить 

пространство для маневра не только в сфере 

денежно-кредитной политики, но и в финансово-

бюджетной сфере. Поскольку новое избранное 

правительство собиралось увеличить государ-

ственные расходы и социальные выплаты, оно 

стремилось контролировать совокупный спрос 

и инфляцию с помощью повышения процентных 

ставок, а единственным способом недопущения 

при этом чрезмерного притока капитала, кото-

рый повлиял бы на денежно-кредитную поли-

тику, было введение мер контроля за капиталом 

в части притока ПИИ. В 1998 году в ответ на 

разразившийся в регионе кризис Малайзия ввела

контроль за оттоком капитала (а не за его при-

током, как это сделали другие страны в начале 

1990-х годов) в целях его ограничения и вос-

становления контроля за макроэкономической 

политикой (Ariyoshi et al., 2000). 
20 См., например, исследование Eichengreen and 

Rose (2014), где рассматриваются доводы в пользу 

введения этих мер контроля такими странами, 

как Бразилия, Индонезия, Таиланд и Республика 

Корея.

21 Хотя основное внимание уделялось ограничению 

притока капитала, в некоторых странах, таких 

как Перу, Республика Корея и Южная Африка, 

изменились также правила, предназначенные 

для стимулирования роста оттока капитала (IMF, 

2011: 30−34).

22 См., например, IADB (2014), где, в частности, 

отмечается, что после глобального кризиса 

2008 года фактическое состояние и структура 

бюджетов в Латинской Америке значительно 

ухудшились при одновременном увеличении 

коэффициентов государственного долга. Это 

свидетельствует о необходимости восстанов-

ления буферных резервов в данном регионе, 

чтобы страны получили достаточный бюджет-

ный потенциал для реагирования на будущие 

кризисы.

23 В Бразилии Гарантийный служебный фонд

(ГСФ) является фондом возмещения выходного 

пособия для трудящихся, сформированным 

за счет обязательных взносов работодателей, 

которые составляют до 8% от заработной платы 

и размещаются в качестве депозитов в государ-

ственном банке развития − Федеральной эконо-

мической кассе.

24 См. также: IDFC, 2014, размещено по адресу 

http://www.idfc.org/Members/tskb.aspx (по состо-

янию на 21 марта 2014 года).

25 В докладе UNCTAD (2003: 87) отмечается: 

"Привлечение ПИИ может быть недостаточным 

для того, чтобы принимающая страна полно-

стью извлекла соответствующие экономические 

выгоды. Не всегда свобода рынка приводит к 

тому, что иностранные инвесторы в достаточ-

ном объеме передают новые технологии либо 

делают это эффективно и в той мере, в какой 

это необходимо принимающей стране. Но меры 

политики могут мотивировать инвесторов дей-

ствовать таким образом, чтобы стимулировать 

развитие, укрепляя местный потенциал, исполь-

зуя местных поставщиков и повышая уровень 

профессиональной подготовки местных работ-

ников, технологических возможностей и инфра-

структуры на местах". В рамках более недавнего 

анализа UNCTAD (2012: 102) среди "ключевых 

вызовов инвестиционной политики" отмечалась 

необходимость "увязки рамок инвестиционной 

политики с общей стратегией развития или 

стратегией промышленного развития с учетом 

особенностей национальной экономики и обе-

спечения согласованности с другими сферами 

политики, в том числе с задачами по развитию 

частного сектора и предпринимательства и про-

граммами стимулирования технологического 

прогресса, международной торговли и занятости. 

Инвестиционная политика "нового поколения" 

все чаще включает в себя конкретные задачи по 

обеспечению притока инвестиций в ключевые 

сферы для экономического или промышленно-

го развития и для наращивания, сохранения и 

улучшения производственного потенциала и 

международной конкурентоспособности".

26 Резолюция 1803 Генеральной Ассамблеи Орга-

низации Объединенных Наций 1962  года о 

неотъемлемом суверенитете над естественными 

ресурсами, документ ООН A/RES/1803(XVII), 

2.I.L.M. 223 (1963), представляет собой компро-

мисс по данному вопросу, хотя в ней напря-

мую признается право собственности народов 

стран-производителей на естественные ресурсы.

27 Проект Конвенции ОЭСР о защите иностранной 

собственности и резолюция Совета ОЭСР о 

проекте Конвенции, 7 I.L.M. 117 (1968).

28 В ходе создания МЦУИС в середине 1960-годов 

Генеральный юрисконсульт Всемирного банка 

Арон Брочес отстаивал формулу "вопросы 

процедуры важнее вопросов существа". Чтобы 

преодолеть тупиковую ситуацию, сложившуюся 
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на переговорах по поиску глобального консен-

суса в отношении правил защиты собственно-

сти в эпоху деколонизации и холодной войны,

он выступал за формирование системы уре-

гулирования споров между инвесторами и 

государством, в рамках которой существенные 

правила могли бы разрабатываться по мере рас-

смотрения дел.

29 МЦУИС принял к рассмотрению три дела против 

Аргентины в рамках ДИД между Аргентиной и 

Италией.

30 В некоторых договорах содержатся частичные 

изъятия в отношении налоговых мер, согласно 

которым в том случае, если правительство стра-

ны базирования и правительство принимающей 

страны договариваются о том, что в течение 

определенного периода та или иная налоговая 

мера не является экспроприацией, инвестор 

не может обжаловать такую налоговую меру с 

помощью механизма УСИГ.

31 Так, в начале 2002 года Аргентина была вынуж-

дена провести резкую девальвацию националь-

ной валюты, в результате чего против этой стра-

ны было подано большое число исков. Ана-

логичная ситуация сложилась на Кипре, когда в 

2012 году в отношении этой страны был направ-

лен иск в связи с экспроприацией одного из 

банков, необходимой для предотвращения краха 

банковской системы, а другой иск был подан 

против Греции в связи с изменением условий по 

государственным облигациям.

32 См. соответственно: 1) CMS Gas Transmission Co 

v. Argentine Republic, ICSID Case No. ARB/01/8, 

Award, 12 May 2005; LG&E Energy Corp, LG&E 

Capital Corp, LG&E International Inc v. Argentine 

Republic, ICSID Case No. ARB/02/1, Decision on 

Liability, 3 October 2006; BG Group plc v. Republic of 

Argentina, UNCITRAL, Final Award, 24 December 

2007; Continental Casualty Co v. Argentine Republic, 

ICSID Case No. ARB/03/9, Award, 5  September 

2008; National Grid plc v. Argentine Republic, 

UNCITRAL, Award, 3  November 2008; 2) Aguas 

del Tunari SA v. Republic of Bolivia ICSID Case No. 

ARB/02/3, Decision on Respondent’s Objections 

to Jurisdiction, 21 October 2005; Suez, Sociedad 

General de Aguas de Barcelona SA, and Vivendi 

Universal SA v. Argentine Republic, ICSID Case No 

ARB/03/19 and AWG Group v. Argentine Republic, 

Decision on Liability, 30 July 2010; Biwater Gauff 

(Tanzania) Ltd v. United Republic of Tanzania, ICSID 

Case No. ARB/05/22, Award, 24 July 2008; 3) Piero 

Foresti, Ida Laura de Carli and ors v. Republic of 

South Africa, ICSID Case No. ARB(AF)/07/1, Award, 

4 August 2010; 4) Methanex Corp v. US, UNCITRAL/

NAFTA, Final Award of the Tribunal on Jurisdiction 

and Merits, 3 August 2005; Chemtura Corp (formely 

Crompton Corp) v. Canada, UNCITRAL/NAFTA, 

Award, 2 August 2010; 5) Vattenfall AB, Vattenfall 

Europe AG, Vattenfall Europe Generation AG & 

Co KG v. Federal Republic of Germany, ICSID 

Case No. ARB/09/6, Request for Arbitration, 30 

March 2009; Metalclad Corporation v. The United 

Mexican States, ICSID Case No. ARB(AF)/97/1 

(NAFTA), Award, 30 August 2000; SD Myers, Inc 

v. Canada, UNCITRAL (NAFTA), Partial Award, 

13 November 2000; 6) FTR Holding SA, Philip 

Morris Products S.A. and Abal Hermanos SA v. 

Oriental Republic of Uruguay, ICSID Case No. 

ARB/10/7, Notice of Arbitration, 19 February 2010 

(pending); Philip Morris Asia Limited v. Australia, 

UNCITRAL, Notice of Arbitration, 21 November 

2011 (pending); and 7) Vattenfall AB and others 

v. Federal Republic of Germany, ICSID Case No. 

ARB/12/12, registered 31 May 2012 (решение 

ожидается).
33 На практике при урегулировании многих инве-

стиционных споров используются те же прави-

ла урегулирования споров, которые применяют 

в арбитражных процессах между частными 

компаниями, включая правила Арбитражного 

института Торговой палаты Стокгольма, либо 

в некоторых случаях правила Международной 

торговой палаты, либо нормы, разработан-

ные на основе таких правил, как, например, 

Арбитражный регламент ЮНСИТРАЛ.

34 В последнее время происходят определенные 

позитивные изменения, связанные с повы-

шением прозрачности, в том числе в рамках 

НАФТА и других более поздних инвестицион-

ных договоров, в пересмотренном в 2006 году 

Арбитражном регламенте МЦУИС, а также 

в принятых в 2014 году новых Правилах 

ЮНСИТРАЛ о прозрачности в контексте арби-

тражных разбирательств между инвесторами 

и государствами на основе международных 

договоров.

35 Так, арбитражное разбирательство, касающееся 

поэтапного свертывания атомной энергетики 

в Германии, по-прежнему носит конфиден-

циальный характер; известны только реги-

страционные данные этого дела и некоторые 

процедурные детали, которые размещены на 

веб-сайте МЦУИС.

36 В исследовании Van Harten (2012) изучается 

частота вынесения расширительных и ограни-

чительных толкований норм в рамках тех вопро-

сов, по которым соответствующие положения 

инвестиционного договора являются нечеткими 

или отсутствуют в принципе. Решение вопроса 

на основе расширительного толкования, как

правило, принимается в интересах истца 

и позволяет увеличивать число исковых 

заявлений, принимаемых к рассмотрению.

В результате исследования были обнаружены 
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"предварительные доказательства системати-

ческой предвзятости", связанной с расшири-

тельным толкованием договоров и принятием 

решений по четырем вопросам: понятие (рас-

ширительное или ограничительное) инвестиций, 

приемлемость исков, представленных мино-

ритарными акционерами, приемлемость исков 

корпораций в том случае, когда права собствен-

ности на инвестиционный проект принадлежат 

цепочке компаний, начиная от принимающей 

страны и заканчивая страной происхождения 

инвестиций и проходящей через третью страну; 

и приемлемость параллельных исков. Уровень 

предвзятости был еще выше в том случае, когда 

истец был представителем экспортирующих 

капитал стран Запада.
37 Так, например, подача жалобы по факту наруше-

ния прав человека как в один из региональных 

правозащитных судов, так и в комитеты в рамках 

универсального режима возможна только после 

исчерпания внутренних средств правовой защи-

ты; в рамках международного природоохранного 

права индивидуальный доступ еще более ограни-

чен. Это ведет к непропорционально широкому 

применению международных норм защиты 

инвестиций в ущерб другим международным 

правовым режимам. 

38 Это дело было связано с инвестициями в теле-

коммуникационном секторе Чешской Респуб-

лики. Один из исков был подан самим инвесто-

ром, а другой − его акционерами. Несмотря на 

то, что соответствующие ДИД были практически 

идентичны, один из судов признал государ-

ство-ответчик виновным и назначил штраф в 

270 млн. долл., а другой суд не признал наличия 

правонарушения, требующего компенсации. Ср. 

CME Czech Republic B.V. v. The Czech Republic, 

UNCITRAL, Partial Award, 13. 13 Sept. 2001, Final 

Award, 14 March 2003, и Ronald S. Lauder v. The 

Czech Republic, UNCITRAL, Final Award, 3 Sept. 

2001.

39 Cм., например, Azurix Corp. V. Argentine Republic, 

ICSID Case No. ARB/01/12, Award, 14 July 2006, 

para. 391.

40 AES Corp. V. Argentina, ICSID Case No. Arb/02/17, 

Decision on Jurisdiction, 26 April 2005, para. 31. 

Аналогичный подход используется в Gas Natural 

v. Argentina, ICSID Case No. ARB/03/10, Decision 

on Jurisdiction, 17 July 2005, para. 36. См. также, 

Romak S.A. v. Republic of Uzbekistan, UNCITRAL, 

PCA Case No. AA280, Award, 26 November 2009, 

para. 170; Chevron Corp. and Texaco Petroleum Co. 

V. Republic of Ecuador, UNCITRAL, PCA Case No. 

34877, Partial Award on the Merits, 30 March 2010, 

para. 164.

41 О различных способах использования прецеден-

тов в международном праве см. Jacob, 2011. 

42 В UNCTAD (2014) приводится ряд судебных 

решений 2013 года в качестве примеров проти-

воречащих друг другу толкований.

43 См. CMS Gas Transmission Company v. the Republic 

of Argentina, ICSID Case No ARB/01/8, Decision 

of the ad hoc Committee on the application of the 

annulment, 25 September 2007.

44 См. UNCTAD (2009), Annex: A summary of 

econometric studies on the impact of BITs on FDI.

45 На сегодняшний день самый большой штраф был 

наложен на Эквадор, который должен выплатить 

1,8 млрд. долл. из-за того, что разорвал контракт 

с нефтяной компанией, не выполнившей его 

условия. См. Occidental Petroleum Corporation 

and Occidental Exploration and Production Com-

pany v.  The Republic  of  Ecuador  ( ICSID

Case No. ARB/06/11), Award 5 October 2012.

46 См. статью 1(2) и статью 2(7) Устава Организа-

ции Объединенных Наций (положения, касаю-

щиеся невмешательства в вопросы внутренней 

компетенции).

47 Устав ООН, статья 2(1).

48 Устав ООН, преамбула, пункт 2, статья 55(с).

49 Устав ООН, преамбула, пункт 3 ("социальный 

прогресс"), статья 55 и далее.

50 В целях содействия разработке инвестицион-

ных договоров с более глубокой проработкой 

вопросов развития, восстановлением баланса 

между правами и обязательствами государств 

и инвесторов и с учетом системной сложности 

режима МИС, в документе ЮНКТАД (UNCTAD, 

2012) представлен подробный перечень альтер-

нативных типовых положений по всем вопросам, 

которые обычно включаются в инвестиционный 

договор, начиная с определений инвестиций и 

инвестора и заканчивая существенными норма-

ми, включая косвенную экспроприацию и гаран-

тию справедливого и равноправного режима,

а также положения, касающиеся урегулирования 

споров между инвесторами и государством.

51  Например, в Соглашении о свободной торговле 

между Перу и Республикой Корея, вступившем 

в силу 1 августа 2011 года, указано (в прило-

жении 9d): "Стороны признают, что покупка 

долговых обязательств, выпущенных одной из 

Сторон, сопряжена с коммерческим риском.

В целях определенности оспаривающему инве-

стору, выступающему с иском по факту дефолта 

или невыплаты по долговым обязательствам, 

выпущенным одной из Сторон, не присуждается 

какой-либо выплаты, если только оспарива-

ющий инвестор не докажет, что такой дефолт 

или невыплата равнозначны некомпенсируемой 

экспроприации […] или являются нарушением 

любого другого обязательства, предусмотрен-

ного в настоящей главе". И "запрещается подача 

или дальнейшее арбитражное рассмотрение иска
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в отношении того, что реструктуризация долговых 

обязательств, выпущенных одной из Сторон, на-

рушает то или иное обязательство, предусмотрен-

ное в настоящей главе, если такая реструкту-

ризация была оговорена в момент подачи иска 

либо стала оговорена в результате подачи иска, 

за исключением иска в отношении того, что такая 

реструктуризация нарушает статьи 9.3 или 9.4

[т.е. национальный режим или режим НБН]".

52 В статье 37.2 b) указывается: "В том случае, если 

стороны не приходят к согласию относительно 

числа арбитражных судей и метода их назначения, 

Суд должен состоять из трех судей, по одному 

судье от каждой из сторон, а третий судья, испол-

няющий обязанности председателя Суда, назнача-

ется по соглашению сторон". В статье 38 указыва-

ется: "Если Суд не был сформирован в течение 90 

дней после того, как уведомление о регистрации 

запроса было направлено Генеральным секрета-

рем в соответствии с пунктом 3 статьи 36, либо по 

истечении любого другого периода, оговоренного 

сторонами, Председатель по просьбе одной из сто-

рон и после проведения исчерпывающих консуль-

таций с обеими сторонами назначает судью или 

судей на незаполненные должности". В статье 5 

указывается, что "Президент Банка назначается 

ex officio Председателем Административного

совета (далее − Председатель)". В ходе реформиро-

вания Конвенции о МЦУИС договаривающимся 

сторонам может быть предложено предваритель-

но утвердить ряд возможных арбитражных судей 

из Группы арбитров, предусмотренной в разделе 

4 Конвенции.
53 См. веб-сайт http://www.citizen.org/documents/

RDCvs-Guatemala-Memo.pdf. Различные попытки 

сужения принципа СРР были проигнорированы 

судами по УСИГ, в результате чего некоторые 

эксперты по инвестиционному праву начинают 

сходиться во мнении, что какая-либо четкая 

формулировка СРР невозможна.

54 См. статьи 5, 13.2, 14.2 и 38 Конвенции об урегу-

лировании инвестиционных споров между госу-

дарствами и физическими или юридическими 

лицами других государств, размещено по адресу 

https://icsid.worldbank.org/ICSID/StaticFiles/

basicdoc/CRR_English-final.pdf.

55 Основным различием между арбитражной систе-

мой МЦУИС и альтернативными вариантами 

является то, что национальные суды имеют более 

широкие полномочия по надзору за арбитраж-

ными процессами вне системы МЦУИС и обе-

спечению выполнения постановлений вне систе-

мы МЦУИС в соответствии с Нью-Йоркской 

конвенцией о признании и приведении в испол-

нение иностранных арбитражных решений, в 

которой, среди прочего, содержится изъятие в 

отношении вопросов государственной политики 

в процессе признания и правоприменения.

56 Кроме того, в статье 72 Конвенции указывается, 

что выход из Конвенции "не затрагивает закре-

пленные в Конвенции права и обязательства 

данного государства или любого из его внутрен-

них образований и органов или любого гражда-

нина этого государства, связанные с признанием 

юрисдикции Центра, которое было дано одним из 

этих субъектов до того, как вышеуказанное уве-

домление было получено депозитарием". Каким 

образом толковать это положение и охватывает 

ли оно лишь последствия арбитражных разбира-

тельств, которые были инициированы иностран-

ными инвесторами до денонсации Конвенции, и 

гарантирует ли оно продолжение действия всех 

решений о признании правомочности арбитра-

жа МЦУИС, содержащихся во всех предыдущих 

инвестиционных договорах, является крайне 

спорным и до сих пор не решенным вопросом.
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В настоящем приложении приводятся эконометрические расчеты для проверки 

гипотезы о том, что двусторонние инвестиционные договоры (ДИД) способствовали 

двусторонним потокам прямых иностранных инвестиций (ПИИ) из развитых в раз-

вивающиеся страны в период с 1985 по 2012 год.

Приложение к главе VI

ОБЕСПЕЧИВАЮТ ЛИ ДВУСТОРОННИЕ 
ИНВЕСТИЦИОННЫЕ ДОГОВОРЫ 

ПРИТОК ПИИ В РАЗВИВАЮЩИЕСЯ СТРАНЫ?

Приведенные ниже расчеты основаны на 

стандартной гравитационной модели панельных 

данных, которая предсказывает, что потоки ПИИ 

из стран происхождения в страны назначения 

находятся в прямой зависимости от размера 

рынка этих стран и в обратной зависимости от 

географического расстояния между ними:

• Зависимой переменной являются ПИИ, 

измеряемые как чистый двусторонний отток 

ПИИ из развитых (страны происхожде-

ния) в развивающиеся (страны назначения) 

страны в миллионах долларов. Основным 

источником данных о двустороннем оттоке 

ПИИ является База данных ОЭСР по меж-

дународным прямым инвестициям. Ряды 

данных были дополнены данными, предо-

ставленными Бюро экономического анализа 

Соединенных Штатов и взятыми из баз дан-

ных ЮНКТАД.

Параметры модели и источники данных

• Размер рынка измеряется как объем ре-

ального ВВП в странах происхождения и 

странах назначения, выраженный в посто-

янных долларах по курсу 2005 года, с ис-

пользованием базы данных Организации 

Объединенных Наций "Основные агрегиро-

ванные показатели системы национальных 

счетов", а также национальных источников. 

Для обоих показателей ВВП прогнозируется 

положительное значение коэффициентов. 

Чем больше размер страны происхожде-

ния, тем больше ПИИ должно поступать из 

этой страны; и чем больше размер страны 

назначения, тем выше потенциальный спрос 

на продукцию производства иностранных 

инвесторов.

• Географическое расстояние между столи-

цами стран происхождения и стран назна-

чения было получено из базы данных "CEPII 
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GeoDist database" (Mayer and Zignago, 2011). 

Оно используется как эрзац-переменная 

транзакционных и транспортных затрат,

а также институциональных и культурных 

различий между двумя странами. Знак 

коэффициента отражает основной тип

ПИИ. Положительный знак означает, что 

экспорт и ПИИ взаимозаменяемы, так как 

предприятия будут обслуживать своих кли-

ентов путем инвестиций в страну назначения 

вместо экспорта из страны происхождения. 

Отрицательный знак означает взаимодо-

полняемость между ПИИ и двусторонней 

торговлей, что происходит, как правило, в 

случае инвестиций в рамках международной 

производственной сети, которая охватывает 

страну происхождения и страну назначения. 

В расчеты был включен ряд не изменяющих-

ся во времени фиктивных переменных из базы 

данных "CEPII GeoDist". Они отражают геогра-

фические, культурные и исторические сходства 

страновых пар, которые способствуют более 

близким экономическим связям или снижению 

транзакционных издержек. Соответствующие 

фиктивные переменные равны 1 в том случае, 

если обе страны имеют общую сухопутную 

границу, язык или колониальное прошлое. 

Прогнозируемый коэффициент этих переменных 

имеет положительное значение. 

Для завершения оцениваемого уравнения 

в стандартную гравитационную модель были 

внесены изменения посредством включения 

переменных, связанных с ДИД и другими опре-

деляющими факторами ПИИ:

• Соответствующая фиктивная переменная 

равняется 1 в том случае, если по данным 

ЮНКТАД страновая пара подписала ДИД. 

Так как предполагается, что ДИД снижают 

инвестиционные риски, их можно рассма-

тривать как дополнительный стимул для 

инвесторов; следовательно, прогнозируемое 

значение должно быть положительным. 

В расчетах были использованы три альтер-

нативные переменные, отражающие ДИД: 

две фиктивные переменные (подписание 

ДИД и вступление в силу ДИД) и одна 

переменная, соответствующая числу лет, 

прошедших с момента подписания ДИД. 

• Уровень профессиональных навыков изме-

ряется с помощью определения среднего 

числа лет среднего образования среди взрос-

лого населения (старше 25 лет) в странах 

назначения. Данные были получены из Barro 

and Lee (2010), где приводятся сведения об 

образовательном уровне за период с 1950 по

2010 год с пятилетними интервалами. Го-

довые данные были получены посредством 

линейной интерполяции. Для данного коэф-

фициента прогнозируется положительное 

значение.

• Разница в среднем числе лет школьного

образования используется в качестве фик-

тивной переменной абсолютной разницы в 

уровнях профессиональных навыков между 

страной происхождения и страной назна-

чения1. Если мотивом для ПИИ является 

получение доступа на рынок, то прогно-

зируется отрицательное значение этой 

переменной, так как "абсолютные различия 

в уровнях профессиональных навыков 

приводят к снижению объема продаж фили-

алов" (см. Blonigen et al., 2002); однако если 

мотивом для ПИИ является более низкий 

уровень затрат на заработную плату в стране 

назначения, эта переменная должна иметь 

положительное значение.

• Открытость измеряется как коэффициент 

отношения импорта к ВВП. Данные были 

получены из баз данных ЮНКТАД и наци-

ональных источников. Прогнозируется 

положительное значение этой переменной, 

так как ее можно толковать как оценку 

общей открытости.

• Региональные торговые соглашения (РТС) 

принимаются за фиктивную перемен-

ную, равную единице, если обе страны 

подписали двустороннее соглашение о сво-

бодной торговле или региональное торговое 

соглашение. Данные были получены из 

базы данных, приведенной в исследовании 

de Sousa (2012). Прогнозируется поло-

жительное значение этой переменной, 

поскольку РТС снижают торговые барьеры 

и облегчают движение промежуточной и 

готовой продукции между компаниями в 

странах происхождения и иностранными 
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филиалами в стране назначения. Кроме 

того, в некоторых РТС содержатся и другие 

условия, в том числе положения, касающиеся 

инвестиций, которые облегчают движение 

финансовых средств и потоки капитала. 

Поскольку в некоторых РТС содержатся 

положения, касающиеся ПИИ, РТС были 

исключены из оцениваемых уравнений,

с тем чтобы проанализировать исключи-

тельно воздействие ДИД. В  этих условиях 

коэффициент переменных, связанных с ДИД, 

может быть завышен.

Методы и результаты расчетов

Для анализа воздействия ДИД на приток 

ПИИ в развивающиеся страны был использован 

крупный массив панельных данных по двусто-

ронним потокам ПИИ в 119 развивающихся 

странах из 27 развитых стран за период с 1985 по

2012 год. Модифицированное гравитационное 

уравнение было рассчитано с использованием

двух методов оценки: метода наименьших квад-

ратов (OLS) и пуассоновской модели псевдо-

максимального правдоподобия (PPML). Все 

изменяющиеся во времени объясняющие пере-

менные были рассчитаны с лагом в один период 

в целях минимизации проблем, связанных с 

эндогенностью. 

• Учитывая мультипликативную форму гра-

витационного уравнения, обычно приме-

няется метод, при котором используются 

натуральные логарифмы зависимых и объ-

ясняющих переменных (за исключением 

фиктивных переменных), и к получившему-

ся логарифмически линейному уравнению 

применяется метод наименьших квадратов2.

• Для контроля за отклонением, связанным 

с пропущенными переменными, факторы 

постоянного воздействия в стране проис-

хождения и стране назначения включены в 

качестве фиктивных переменных, которые 

отражают все изменяющиеся во времени 

характеристики стран происхождения и 

стран назначения3. Кроме того, в модели 

учитываются фиксированные во времени 

воздействия, отражающие возможные шо-

ковые события, которые влияют на все 

страны.

• В столбцах 1−5 таблицы 6.A.1 приведены 

результаты расчетов с помощью метода 

OLS, а также соответствующие показатели 

стандартных погрешностей и трех типов 

факторов постоянного воздействия (год, 

страна происхождения и страна назначе-

ния). В целом эта модель объясняет около 

50% изменения двусторонних потоков ПИИ. 

Результаты показывают, что, за исключе-

нием открытости и общей границы, все 

коэффициенты являются статистически 

значимыми. В частности, значительное 

воздействие оказывает параметр "географи-

ческое расстояние": отрицательное значение 

этого коэффициента указывает либо на 

связь ПИИ с двусторонней торговлей, либо 

на высокие операционные издержки, обу-

словленные географическим расстоянием, 

а также культурными и институциональ-

ными различиями. Коэффициент "уровень 

профессиональных навыков" в странах 

назначения имеет положительное значе-

ние, указывая на то, что роль внутренних 

рынков важнее. Все остальные переменные 

имеют знак, соответствующий изначальной 

гипотезе. В данной модели коэффициенты 

ДИД являются статистически значимыми 

и имеют положительное значение. Вместе 

с тем доля ПИИ, которую можно было бы 
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связать с влиянием ДИД, является крайне 

низкой, что отражается в незначительном 

изменении показателя R-квадрат при вклю-

чении переменной, характеризующей ДИД.

• В исследовании Silva and Tenreyro (2006)

было показано, что из-за неравенства 

Йенсена4 использование линейно-логариф-

мических гравитационных моделей для 

метода OLS может приводить к отклоне-

ниям в оценках5 и приводить к неверным 

выводам. Они предложили оценивать коэф-

фициенты в рамках гравитационного урав-

нения в его мультипликативной форме и 

использовать пуассоновский метод оцен-

ки псевдомаксимального правдоподобия 

(PPML). PPML представляет собой после-

довательную модель с точки зрения наличия 

гетероскедастичности и дает возможность 

решить проблему нулевых значений (в отли-

чие от логарифмических расчетов).

• В столбцах 6−10 приведены результаты, 

полученные при расчетах с помощью метода 

PPML, а также соответствующие показатели 

стандартной погрешности и трех факторов 

постоянного воздействия. Коэффициент 

разницы в уровнях навыков является ста-

тистически значимым, а его положительное 

значение свидетельствует о том, что фак-

тором привлечения ПИИ является более 

низкий уровень оплаты труда в стране наз-

начения. Показатели размера рынка, уровня 

профессиональных навыков, открытости и 

РТС являются статистически значимыми 

и имеют прогнозировавшийся знак, в то

время как коэффициент переменных, свя-

занных с ДИД, не является статистиче-

ски значимым. Коэффициенты четырех 

переменных, не изменяющихся во време-

ни, − географического расстояния, общей 

границы, общего языка и колониально-

го прошлого − являются статистически 

значимыми.

• В исследовании Ruiz and Vilarrubia (2007) 

утверждается, что, поскольку культурные 

и исторические факторы трудно поддаются 

измерению, расчеты по гравитационным 

моделям должны производиться с использо-

ванием факторов постоянного воздействия 

по времени и страновым парам6. В столб-

цах 11−15 приведены результаты расчетов 

по методу PPML, где показатели года и 

страновой пары рассматриваются в каче-

стве факторов постоянного воздействия. 

За исключением переменных, связанных 

с ДИД, все изменяющиеся во времени 

коэффициенты являются статистически 

значимыми. Значения коэффициентов, 

как правило, выше, чем соответствующие 

значения, полученные в рамках модели 

PPML, где в качестве постоянных факторов 

воздействия включены год, страна проис-

хождения и страна назначения. 

• При сравнении этих результатов с резуль-

татами расчетов по методу OLS оценочные 

показатели по OLS, как правило, гораздо 

выше, чем оценки по PPML. Это свиде-

тельствует о том, что результаты являются 

крайне чувствительными к параметрам 

модели. В этой связи результаты предыду-

щих исследований с использованием мето-

да OLS следует толковать с осторожностью.

• Для проверки устойчивости модели к от-

клонениям гравитационные уравнения 

были также выведены с использованием 

альтернативных определений таких пере-

менных, как открытость (общий объем 

торговли к ВВП), разница в профессио-

нальных навыках (абсолютное значение, 

положительные и отрицательные значе-

ния) и ДИД (число лет после ратификации 

ДИД). Кроме того, был проведен расчет 

нескольких вариантов с модифицирован-

ными переменными ПИИ7. В рамках всех 

этих расчетов оценки коэффициента ДИД 

по методу PPML по-прежнему оставались 

статистически незначимыми.



Обеспечивают ли двусторонние инвестиционные договоры приток ПИИ в развивающиеся страны? 195

РЕ
ЗУ

Л
ЬТ

АТ
Ы

 Р
ЕГ

РЕ
СС

И
О

Н
Н

О
Й

 М
О

Д
ЕЛ

И
, 1

98
5−

20
12

 Г
О

Д
Ы

(Д
ву

ст
ор

он
ни

е 
П

И
И

, м
лн

. д
ол

л.
)

O
LS

: П
И

И
П

уа
сс

он
ов

ск
ая

 м
од

ел
ь 

пс
ев

до
м

ак
си

м
ал

ьн
ог

о 
пр

ав
до

по
до

би
я 

(P
PM

L)
: П

И
И

О
бъ

яс
ня

ю
щ

ая
  п

ер
ем

ен
на

я
1

2
3

4
5

6
7

8
9

10
11

12
13

14
15

ВВ
П

 −
 с

тр
ан

а 
на

зн
ач

ен
ия

0,
93

**
*

0,
96

**
*

0,
90

**
*

0,
88

**
*

0,
94

**
*

1,
16

**
*

1,
19

**
*

1,
16

**
*

1,
15

**
*

1,
16

**
*

1,
22

**
*

1,
23

**
*

1,
22

**
*

1,
21

**
*

1,
22

**
*

ВВ
П

 −
 с

тр
ан

а 
пр

ои
сх

ож
де

ни
я

2,
40

**
2,

33
**

2,
42

**
2,

41
**

2,
40

**
0,

97
**

0,
93

*
0,

97
**

0,
98

**
0,

97
**

1,
40

**
1,

40
**

1,
41

**
1,

40
**

1,
40

**
Ур

ов
ен

ь 
пр

оф
ес

си
он

ал
ьн

ы
х

на
вы

ко
в 

− 
ст

ра
на

 н
аз

на
че

ни
я

3,
94

**
*

3,
89

**
*

3,
90

**
*

3,
87

**
*

3,
95

**
*

1,
58

**
*

1,
48

**
*

1,
60

**
*

1,
57

**
*

1,
58

**
*

1,
93

**
*

1,
91

**
*

1,
88

**
*

1,
88

**
*

1,
93

**
*

Ра
зн

иц
а 

в 
ур

ов
не

 н
ав

ы
ко

в
2,

57
**

*
2,

58
**

*
2,

48
**

*
2,

39
**

*
2,

59
**

*
0,

95
**

0,
96

**
0,

98
**

*
0,

90
**

0,
94

**
1,

44
**

*
1,

46
**

*
1,

36
**

*
1,

32
**

*
1,

40
**

*
О

тк
ры

то
ст

ь
-0

,1
0

-0
,1

1
-0

,1
3

-0
,1

4
-0

,1
0

0,
36

**
0,

40
**

0,
36

**
*

0,
35

**
*

0,
36

**
*

0,
45

**
*

0,
47

**
*

0,
44

**
*

0,
43

**
*

0,
43

**
*

Ре
ги

он
ал

ьн
ое

 т
ор

го
во

е 
со

гл
аш

ен
ие

0,
35

**
0,

42
**

*
0,

20
**

Д
И

Д
 −

 п
од

пи
са

ни
е

0,
25

**
-0

,0
4

0,
09

Д
И

Д
 −

 в
ст

уп
ле

ни
е 

в 
си

лу
0,

44
**

*
0,

06
0,

14
Д

И
Д

 −
 ч

ис
ло

 л
ет

 с
 м

ом
ен

та
 

по
дп

ис
ан

ия
0,

00
0,

00
0,

01

Ра
сс

то
ян

ие
-2

,6
1*

**
-2

,5
7*

**
-2

,5
9*

**
-2

,5
8*

**
-2

,6
2*

**
-0

,7
3*

**
-0

,6
8*

**
-0

,7
3*

**
-0

,7
3*

**
-0

,7
3*

**
О

бщ
ая

 гр
ан

иц
а

-0
,0

6
-0

,1
0

-0
,0

0
0,

00
-0

,0
6

0,
53

**
0,

47
**

0,
52

**
0,

54
**

0,
52

**
О

бщ
ий

 о
ф

иц
иа

ль
ны

й 
яз

ы
к

2,
54

**
*

2,
54

**
*

2,
56

**
*

2,
56

**
*

2,
53

**
*

0,
92

**
*

0,
88

**
*

0,
92

**
*

0,
94

**
*

0,
93

**
*

Ко
ло

ни
ал

ьн
ое

 п
ро

ш
ло

е
1,

51
**

*
1,

51
**

*
1,

48
**

*
1,

46
**

*
1,

51
**

*
0,

26
**

0,
31

**
*

0,
27

**
*

0,
24

**
0,

25
**

Чи
сл

о 
на

бл
ю

де
ни

й
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

R-
кв

ад
ра

тa
0,

50
0

0,
50

0
0,

50
0

0,
50

0
0,

50
0

0,
73

4
0,

73
7

0,
73

4
0,

73
4

0,
73

4
0,

82
5

0,
82

6
0,

82
5

0,
82

5
0,

82
5

Го
д

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Ст
ра

на
 н

аз
на

че
ни

я
Д

а
Д

а
Д

а
Д

а
Д

а
Д

а
Д

а
Д

а
Д

а
Д

а
Ст

ра
на

 п
ро

ис
хо

ж
де

ни
я

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Д
а

Ст
ра

но
ва

я 
па

ра
Д

а
Д

а
Д

а
Д

а
Д

а

.



Доклад о торговле и развитии, 2014 год196

Приведенный выше эконометрический 

анализ показывает, что стандартные гравита-

ционные модели позволяют дать рациональное 

объяснение двустороннему притоку ПИИ из 

развитых в развивающиеся страны. Вместе с тем 

при включении переменной ДИД результаты 

расчетов противоречивы. При использовании 

первой методологии (оценка логарифмически 

линейной регрессии с помощью метода OLS) 

результаты указывают на то, что ДИД оказывают 

положительное воздействие на двусторонние 

ПИИ, хотя оценочное значение такого воздей-

ствия невелико. Поскольку, согласно выводам 

последних исследований, такая методология 

выдает искаженные оценки, был использован 

альтернативный метод (PPML). Расчеты с помо-

щью этого метода продемонстрировали, что

ДИД, по всей вероятности, не оказывают ника-

кого влияния на двусторонние потоки ПИИ по 

линии Север−Юг: значение оценочных коэф-

фициентов близко к нулю. Кроме того, коэф-

фициенты ДИД не являются статистически 

значимыми; иными словами, эти результаты не 

подтверждают гипотезу о том, что ДИД стимули-

руют двусторонние ПИИ.

Эти результаты соответствуют выводам уже 

имеющихся исследований, где отмечается, что 

на данном этапе изучения этой темы невозмож-

но полностью описать определяющие факторы 

ПИИ, и в частности механизмы влияния ДИД 

на ПИИ. Следовательно, директивным органам 

развивающихся стран нельзя принимать как 

само собой разумеющееся, что подписание ДИД 

приведет к росту ПИИ. Более того, им следует с 

осторожностью относиться к любым рекомен-

дациям, призывающим к активному участию

в ДИД.

Заключительные замечания

1 Разница в уровнях профессиональных навыков 

измеряется как логарифм от соотношения мак-

симального и минимального среднего показателя 

числа лет школьного образования в двух странах.

2 Используемые здесь данные по ПИИ содержат

15 983 наблюдения, из которых 2 844 равны нулю, 

а 3 410 имеют отрицательное значение. Поскольку 

в соответствующей литературе, как правило, при 

применении логарифмов отдельные наблюдения 

не исключаются, значения ПИИ были увеличе-

ны на 1  долл., а отрицательные значения были 

исключены.

3 В расчетах с использованием панельных данных 

коэффициенты могут быть подвержены отклоне-

ниям, связанным с пропущенными переменными; 

иными словами, оценочный коэффициент каждой 

Примечания
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Справочная литература

объясняющей переменной может быть завышен 

или занижен в том случае, если неизвестные 

или сложно измеряемые значимые переменные 

не включены в уравнение и коррелируются с 

упомянутой выше объясняющей переменной.

См. Anderson and van Wincoop (2003), где рас-

сматривается вопрос отклонений, связанных с 

пропущенными переменными, в контексте гра-

витационных моделей торговли.

4 Принцип неравенства Йенсена гласит, что сред-

нее значение логарифма отличается от логариф-

ма среднего значения.

5 Они доказали, что в рамках гравитационной 

модели, даже при условии контроля за фак-

торами постоянного воздействия, наличие 

гетероскедастичности может влиять на после-

довательности оценочных показателей. Это 

связано с тем, что из-за неравенства Йенсена 

логарифм зависимых переменных изменяет 

характеристики корректирующего члена и при-

водит к отклонению коэффициентов. 

6 Фиктивные переменные по страновым парам 

нивелируют воздействие всех пропущенных 

переменных, которые характеризуют эти страно-

вые пары, но остаются неизменными во времени, 

включая стандартные гравитационные перемен-

ные (географическое расстояние, общую грани-

цу, общий язык и колониальное прошлое).

7 В рамках первой проверки на устойчивость к 

отклонениям рассматривались исключительно 

положительные значения ПИИ. В рамках второй 

проверки были включены отрицательные значе-

ния с применением трансформации, описанной в 

исследовании Levy-Yeyati et al. (2007), т.е. замены 

первоначальной переменной ПИИ на выражение 

(ПИИ)*log(abs(ПИИ)+1). И наконец, номиналь-

ные значения ПИИ были скорректированы с 

помощью дефлятора ВВП Соединенных Штатов.
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Необходимая макроэкономическая сре-

да и промышленная политика, нацеленная на 

модернизацию и диверсификацию производства, 

должны постоянно присутствовать в долгосроч-

ной национальной стратегии развития, однако 

они приобрели еще большую важность в ситу-

ации, когда странам приходится вписываться в 

новый экономический пейзаж, вырисовываю-

щийся после глобального финансового кризиса 

(ДТР 2013). В предыдущих главах настоящего 

Доклада показано, как нынешние международ-

ные механизмы торговли и движения капитала 

могут жестко ограничивать пространство наци-

ональной политики, необходимое странам для 

адаптации; в них также были предложены пути 

содействия разным моделям экономической 

интеграции, которая могла бы открыть новые 

возможности как для развивающихся стран, 

так и для их торговых партнеров. Но это всего 

лишь одна сторона вопроса: даже если в рамках 

многосторонних региональных и двусторонних 

соглашений правительства получили бы возмож-

ность проводить ту стратегию развития, которую 

они считают нужной, им все равно пришлось 

бы обеспечить ее финансовую базу. В  контек-

сте сохранения политического пространства 

укрепление бюджетно-финансовой базы име-

ет ключевое значение, поскольку налоговые 

поступления не только более устойчивы, чем дру-

гие источники долгосрочного финансирования, 

но и в меньшей степени испытывают воздействие 

ограничений и условий, ограничивающих преде-

лы политического пространства.

Как отмечалось в предыдущих докладах 

ЮНКТАД, стратегия укрепления государствен-

ных финансов является главнейшей основой 

государства развития, а также имеет решающее 

значение для макроэкономической стабильности 

(UNCTAD, 2009). Однако в глобализованнаой 

экономике возникают серьезные проблемы, 

затрудняющие наращивание налоговых посту-

плений. В этой главе рассмотрен вопрос о 

влиянии на бюджетно-финансовое простран-

ство "налоговой конкуренции" между странами 

и ухода международных фирм и состоятельных 

домохозяйств от налогов, а также конкретных 

проблем, с которыми сталкиваются страны, 

во многом зависящие от ренты, создаваемой 

эксплуатацией природных ресурсов. В ней изу-

чены некоторые способы решения этих проблем 

при уделении основного внимания вопросам, 

связанным с внутренним сбором налогов и 

других текущих государственных поступлений. 

Помощь развитию и долговое финансирование 

могут послужить альтернативными источниками 

Глава VII

БЮДЖЕТНО-ФИНАНСОВОЕ ПРОСТРАНСТВО
ДЛЯ СТАБИЛЬНОСТИ И РАЗВИТИЯ:

СОВРЕМЕННЫЕ ПРОБЛЕМЫ

A. Введение
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поступлений и имеют особое значение для 

некоторых развивающихся стран. Различные 

проблемы, которые создают такие потоки для 

бюджетно-финансового и политического про-

странства, рассматриваются в ДТР 2008, 2010,

2011 и 2013 и поэтому детально не разбираются 

в настоящем Докладе.

Под бюджетно-финансовым простран-

ством понимается способность государства 

использовать финансовые инструменты для 

достижения различных целей экономической 

и социальной политики и политики развития. 

Рост государственных доходов может расши-

рить возможности использования конкретных 

инструментов, таких как дифференцированные 

налоговые ставки, субсидии и социальные пере-

даточные платежи, для решения социальных 

задач и задач развития. Бюджетно-финансовое 

пространство имеет коли-

чественное или бюджетное 

измерение, которое можно 

приближенно представить 

количественной оценкой доли 

государственных доходов в 

ВВП. Однако понятие бюджет-

но-финансового пространства 

нельзя ограничивать текущим 

уровнем государственных до-

ходов. В частности, его не 

следует рассматривать как 

эквивалент состояния бюдже-

та: государство может сводить его с дефицитом и, 

тем не менее, иметь возможность финансировать 

необходимые дополнительные расходы, если они 

генерируют рост, или привлекать заемные сред-

ства, если это не угрожает стабильности и другим 

целям политики. Под бюджетно-финансовым 

пространством также понимаются возможности 

увеличения государственных расходов, в том 

числе на меры поддержки структурной транс-

формации, а также изменения таких расходов как 

инструмента регулирования спроса. 

Бюджетно-финансовое пространство так-

же имеет качественное измерение, связанное 

с объемом и структурой государственных до-

ходов и расходов. Принятие решений по этим 

вопросам может быть ограничено де-юре между-

народными договоренностями и соглашениями, 

навязанными извне условиями, а также законо-

дательными нормами, связанными, например, 

с потолками дефицита, однако оно может быть 

ограничено и де-факто, например, в силу воспри-

нимаемых как таковы требований глобальных 

инвесторов и финансовых рынков, а также пози-

ции внутренних групп влияния.

Бюджетно-финансовое пространство − это 

динамичная концепция, поскольку изменения 

государственных расходов затрагивают эконо-

мику и, следовательно, государственные доходы. 

В краткосрочной перспективе оно может быть 

расширено благодаря эффекту мультипликатора 

политики стимулирования роста. В частности, 

в условиях спада, когда могут потребоваться 

антициклические меры стимулирования, бюд-

жетно-финансовое пространство может быть 

создано путем дополнения доходов различными 

краткосрочными мерами, помимо увеличения 

государственного заимствования (ДТР 2011). 

Однако в более долгосроч-

ном плане и с точки зрения 

развития под бюджетно-

финансовым пространством 

понимаются имеющиеся воз-

можности финансирования 

необходимых расходов, кото-

рые растут и изменяются с 

течением времени. Так, в ходе 

процесса развития государ-

ственные расходы как доля 

ВВП увеличиваются, в част-

ности, для финансирования 

инфраструктуры, социальных трансфертов и 

основных услуг, и параллельно растут и доходы 

для их финансирования. Финансовое простран-

ство − это важнейший элемент политического 

пространства, необходимого для развития, и в 

то же время бюджетно-финансовое пространство 

растет по мере развития.

В разделе В этой главы рассмотрены нынеш-

ние тенденции в сфере налоговых поступлений 

различных групп стран, а также проблемы, с ко-

торыми сталкиваются правительства, ставящие 

задачу увеличения объема и улучшения структуры 

таких доходов. В нем представлены долгосрочные 

тенденции, характеризующие бюджетно-финан-

совое пространство, и показано, что они являются 

составной частью процесса развития. В нем также 

рассмотрен вопрос о том, как глобализация и свя-

занные с ней политические альтернативы меняют 

структуру налоговых поступлений.

Прос транс тво бюд жетно-
финансовой политики − важ-
нейший элемент политического 
пространства, необходимого 
для развития, и одновременно 
пространство бюджетнофинан-
совой политики возрастает по 
мере развития.
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Следующие разделы посвящены тому, каким 

образом глобальное управление и междуна-

родные действующие лица в огромной степени 

влияют на бюджетно-финансовое пространство 

как развивающихся, так и развитых стран. В раз-

деле С рассмотрен вопрос о том, как налоговые 

убежища юрисдикции, обеспечивающие тайну 

финансовых операций, и незаконные финансо-

вые поток и вызывают эрозию налоговой базы, 

подрывая справедливость налоговой системы,

и деформируют структуру торговли и инве-

стиций. В нем оценивается сумма налогов, 

недополученных в результате действия таких 

механизмов, а также рассматриваются некоторые 

национальные и многосторонние инициативы, 

предпринятые для решения этой проблемы.

В разделе D проанализированы проблемы, 

касающиеся добывающей промышленности, име-

ющей особое значение для многих развивающихся 

стран. В условиях бума сырьевых цен добывающие 

отрасли обладают колоссальным потенциалом 

в плане наращивания налоговых поступлений. 

Однако этот потенциал не всегда должным 

образом используется из-за неразработанности 

налогового законодательства или трудностей в 

обеспечении его соблюдения, поскольку ТНК в 

этих отраслях часто прибегают к методам ухода 

от налогообложения. В этом разделе также проа-

нализирован вопрос о том, как природная рента 

распределяется в некоторых странах, и поясняет-

ся, как в последние годы менялись правила, затра-

гивающие ее распределение. Наконец, в разделе Е 

резюмируются основные выводы и представлены 

некоторые соображения по поводу тех мер, кото-

рые позволят расширить бюджетно-финансовое 

пространство проведения стратегий развития.

B. Государство развития и его бюджетно-финансовое
пространство

1. Государство развития

Успешные государства развития обладают 

дальновидностью и возможностями содейство-

вать развитию частного сектора, в том числе 

путем увеличения прибыли и инвестиций свыше 

уровня, который, вероятно, установился бы в 

том случае, когда рыночные силы были бы пре-

доставлены сами себе. Они также смогли создать 

дееспособные механизмы воздействия на част-

ных инвесторов и привлечения их ресурсов в те 

области, в которых социально-экономический 

эффект мог быть особенно высок (ДТР 1996,

1997, 2003 и 2009). В этой связи Адельман 

(Adelman, 2000) выявила основные элементы 

успешного государства развития. В их числе −

значительная степень самостоятельности, воз-

можностей и доверия для проведения политики 

в интересах государства, приверженность руко-

водства экономическому развитию, продуманная 

экономическая политика, а также необходимая 

степень экономической самостоятельности по 

отношению к международному окружению.

В предыдущих главах, в частности, рас-

сматривался последний из этих элементов 

обеспечения необходимой степени политическо-

го пространства. Однако государство развития 

также занимается мобилизацией и распреде

лением ресурсов, которые, вероятно, послужат 

залогом их успеха в долгосрочной перспективе. 

Они необходимы для поддержки развития инфра-

структуры на основе вложений как в физический, 

так и в человеческий капитал в тех случаях, когда 

частный сектор, в частности в развивающихся 

странах, вероятно, слаб или отсутствует и нужда-

ется в хорошей инфраструктуре как условии 

рентабельности производства. Однако основные 

функции государства по отношению к бизнесу 

идут дальше предоставления только хорошей 

инфраструктуры: в разные периоды времени 
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и в различной степени государству также при-

ходится принимать на себя и другие функции, 

такие как растущее предоставление инвестици-

онных ресурсов, социализация долгосрочных 

инвестиционных рисков, а также оказание услуг 

поддержки в таких областях, как технология, 

подготовка кадров и экспорт. Поддерживаемое 

государством накопление и научно-технический 

прогресс, вероятно, будут в той или иной степени 

затрагивать переток факторов производства из 

менее производительных секторов в более про-

изводительные сектора, контроль за финансовой 

системой, получение иностранных технологий 

и их адаптацию к местным условиям, а также 

прямые государственные инвестиции в неко-

торые виды деятельности вместе с некоторыми 

приоритетными инвестициями для содействия 

диверсификации и модернизации.

Такие процессы невозможны без комплекс-

ной стратегии, основанной на едином видении 

развития страны, и требуют формирования ши-

рокого социального консенсуса, опирающегося 

на институциональные механизмы постоянного 

диалога и координации с ключевыми заинтересо-

ванными сторонами. Государственные финансы, 

включая мобилизацию налоговых поступле-

ний, − ключевой элемент легитимизации роли 

государства и создания областей ответствен-

ности государства в социально-экономической 

сфере. Окампо (Ocampo, 2007) выделяет пять эле-

ментов такого "фискального договора", который 

необходим для эффективной мобилизации ресур-

сов государством: четкие правила финансовой 

дисциплины, сопровождающиеся налоговыми 

поступлениями, необходимыми для финанси-

рования функций, возлагаемых обществом на 

государство; прозрачность государственных 

расходов; разработка критериев эффективности 

для управления государственными ресурсами; 

признание центральной роли государствен-

ного бюджета по обеспечению "социально 

значимыми товарами", а также, в более общем 

плане, в сфере распределения доходов; а также 

создание сбалансированных и демократичных 

бюджетно-финансовых институтов, открытых 

для участия граждан.

Эта задача исключительно сложна на низких 

уровнях доходов и развития, когда потенци-

альные источники доходов ограничены, и тем 

более она сложна для стран, развитие которых 

на этапе его запуска во многом зависит от при-

родных ресурсов. Большинство добывающих 

отраслей имеют ограниченный местный рынок 

и стремятся максимизировать свои доходы за 

счет экспорта. Это может приносить значитель-

ные прибыли и большие валютные поступления, 

которые, если ими правильно распорядиться, 

могут помочь устранению ряда препятствий 

для более быстрого роста. Однако это проще 

сказать, чем сделать: проблема "голландской 

болезни", когда рост добывающего сектора влечет 

за собой повышение реального курса валюты 

и снижение выпуска и занятости в других экс-

портных отраслях, может вызвать серьезные 

макроэкономические диспропорции и увеличить 

волатильность валютного курса и уязвимость 

экономики. Однако имеется большой объем 

фактов, указывающих на то, что это достижимая 

задача при условии, что разработчики политики 

имеют необходимое политическое пространство 

(IMF, 2003; UNCTAD, 2005).

Долгосрочные перспективы больше стра-

дают тогда, когда такого рода рост идет по пути 

однобокой внутренней интеграции с созда-

нием экономики анклавного типа. Структура 

международных сырьевых рынков такова, что,

когда органы, определяющие политику, предлага-

ют ТНК развивать этот сектор, они оказываются 

в слабой переговорной позиции, поскольку 

эти гигантские компании имеют более полную 

информацию, чем принимающие их страны,

а также более прочные финансовые, техно-

логические и рыночные позиции, включая 

угрозу вывода капитала. Кроме того, непредска-

зуемость ренты в условиях волотильности цен 

может серьезно деформировать более широкую 

структуру стимулов, привнося спекулятивный 

элемент в инвестиционное планирование как 

в государственном, так и в частном секторе.

Ни собственность государства, ни иностран-

ная собственность на природные ресурсы не 

будет здесь единственно возможным решением:

его надо искать в том, как наилучшим образом 

распоряжаться ресурсными рентами, имея в 

виду долгосрочные цели развития. В последние 

годы, как об этом говорилось в предыдущих 

главах, маятник качнулся в сторону того, что-

бы попытаться привлечь в этот сектор ПИИ,

при том, что недостаточное внимание уде-

ляется укреплению переговорной позиции 

правительств принимающих стран в целях 
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получения большей отдачи от их природных

ресурсов и содействия модернизации и дивер-

сификации внутреннего производства. Пе-

реориентация на долгосрочное развитие потре-

бует изменения существующих финансовых 

и законодательных механизмов, призванного 

повысить доходы и обеспечить то, чтобы боль-

шая часть добавленной стоимости оставалась 

в принимающей стране, о чем подробнее будет 

говориться ниже. 

2. Долгосрочные тенденции в сфере
государственных финансов

В целом развитые страны, как правило,

имеют большее бюджетно-финансовое про-

странство, чем развивающиеся страны, посколь-

ку они собирают бóльшую долю доходов по 

отношению к ВВП. Это результат длительного 

исторического процесса: в начале 1900-х го-

дов доходы, собиравшиеся правительством 

Соединенного Королевства, составляли 15% ВВП 

по сравнению с 40% столетием позже (Clark and 

Dilnot, 2002); в Соединенных Штатах государ-

ственные доходы выросли с менее 10% ВВП до 

30% за тот же период (Maddison, 2001). Такой рост 

налоговой базы стал результатом не только роста 

современного (и формального) сектора экономи-

ки, но и внесения изменений в законодательство, 

введения новых налогов и других фискальных 

сборов, а также их изменения с течением време-

ни, как и больших усилий по укреплению налого-

вых служб и усиления контроля за соблюдением 

налоговой дисциплины (Besley and Persson, 2013). 

В свою очередь рост возможностей сбора доходов 

дал средства удовлетворения спроса граждан на 

предоставляемые государством товары и услуги 

в соответствии с концепцией государства всеоб-

щего благосостояния. В более общем плане это 

позволяло финансировать более высокие госу-

дарственные расходы, стимулировавшие рост, 

которые создавали позитивную взаимосвязь 

между развитием и бюджетно-финансовым про-

странством. В период 2011−2012 годов в развитых 

странах государственные доходы в общей сумме 

составляли в среднем 41,5% ВВП, при этом одни 

только налоговые поступления составляли 25,5%.

По сравнению с этим в тот же период совокуп-

ные поступления и налоговые поступления в 

консолидированный бюджет НРС составили 

соответственно 23%  и 14,5% ВВП.

Несмотря на такую общую связь между 

уровнем доходов и бюджетных поступлений,

не имеется эталонного отношения государствен-

ных доходов к ВВП. Последние в равной мере 

зависят как от возможностей экономики созда-

вать мобилизуемые государственные доходы −

и административных возможностей по их сбо-

ру, − так и от политического выбора. Поэтому 

такие показатели демонстрируют большой 

разброс между странами, имеющими сходный 

уровень душевого дохода, отражая исторические 

особенности, разные возможности генерирова-

ния доходов и социально приемлемые полити-

ческие решения, касающиеся роли государства. 

Такие политические решения касаются перерас-

пределительной роли и тех масштабов, в которых 

социально значимые услуги должны оказываться 

государством, а инструменты государственных 

финансов должны использоваться для макро-

экономического регулирования и поддержки 

политики структурной трансформации. 

Имеется позитивная взаимосвязь между 

государственными доходами по отношению к 

ВВП и душевым ВВП в самых разных развитых, 

развивающихся и переходных экономиках,

как и большой разброс значений этого пока-

зателя в рамках этих групп (диаграмма 7.1). 

Например, в большинстве европейских стран 

с высоким доходом, включая (в убывающем 

порядке) Норвегию, Данию, Финляндию, Шве-

цию, Францию, Бельгию, Австрию, Италию, 

Нидерланды и Германию, государственные дохо-

ды превышают 50% или близки к этому уровню, 

в то время как в Японии, Соединенных Штатах и 

Австралии государственные доходы составляют 

порядка 30% ВВП. Такие различия иллюстрируют 

разные модели социального вспомоществова-

ния и государства всеобщего благосостояния. 

На другом конце иерархии доходов НРС также 

показывают некоторую гетерогенность: здесь 

государственные доходы варьируются от при-

мерно 15% ВВП (в  возрастающем порядке)

в Гаити, Сьерра-Леоне, Уганде, Эфиопии, Гвинее-

Бисау и Центральноафриканской Республике до 

около 30% в Малави, Бурунди, Демократической 

Республике Конго и Мозамбике. Последние две 

страны являются экспортерами минеральных руд 
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Диаграмма 7.1

ЗАВИСИМОСТЬ МЕЖДУ ГОСУДАРСТВЕННЫМИ ДОХОДАМИ И ДУШЕВЫМ ВВП В 2012 ГОДУ
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и металлов, что дает доходы их правительствам 

независимо от средних доходов населения.

Возможности повышения государственных 

доходов за счет добывающей промышленности, 

во многом не связанные с душевым доходом, 

очевидно, имеются у развивающихся стран и 

стран с переходной экономикой − экспортеров 

нефти и газа. Если в большинстве других стран 

собираемый подоходный налог примерно на 

две трети формирует государственные доходы,в 

нефтеэкспортирующих странах его доля близка 

к всего лишь трети (ср. диаграммы 7.1А и 7.1В). 

Бюджетные доходы Анголы, Многонациональ-

ного Государства Боливия, Ирака, Кувейта, Ливии, 

Омана и Саудовской Аравии близки к 50% ВВП 

или выше этого уровня, несмотря на то, что доход 

в этих странах варьируется от ниже среднего до 

высокого. Большинство их бюджетных доходов 

поступают непосредственно от дивидендов госу-

дарственных добывающих компаний, платы за 

недра или соглашений о разделе продукции, в то 

время как доля подоходного налога ниже. Однако 

экспорт минерального сырья или углеводородов 

не гарантирует высокого уровня государственных 

доходов, как показывают данные по Замбии, Перу 

и Туркменистану. Во многом он зависит от вну-

тренней политики, связанной с распределением 

природной ренты, о чем будет говориться в раз-

деле D этой главы.

Развивающиеся и переходные экономики, 

не являющиеся экспортерами нефти, глав-

ным образом страны со средним доходом, 

имеют промежуточный уровень государствен-

ных поступлений, чья невзвешенная средняя 

составляет 26,8% ВВП. В этой гетерогенной 

группе страны с переходной экономикой имеют 

уровень государственных доходов явно выше 

среднего (в особенности Босния и Герцеговина, 

Сербия, Узбекистан и Украина), в частности 

из-за больших социальных отчислений. Так 

же обстоит дело и в ряде латиноамериканских 

стран, проводящих активную перераспреде-

лительную политику, в которых государство к 

тому же сохранило ответственность за систему 

социального страхования и пенсионного обе-

спечения (например, Аргентина, Бразилия и 

Куба). В отличие от этого уровень государствен-

ных доходов сравнительно низок в нескольких 

центральноамериканских странах (например,

в Гватемале и Гондурасе) и Южной Азии (напри-

мер, в Пакистане и на Шри-Ланке). 

Разрыв между рядом развивающихся и раз-

витых стран по показателю доли государствен-

ных доходов в ВВП уменьшился за последние два 

десятилетия в результате растущей мобилизации 

внутренних ресурсов в большинстве развиваю-

щихся стран и стран с переходной экономикой.

В Латинской Америке и Африке совокупные на-

логовые поступления как доля ВВП существенно 

выросли благодаря высокому экономическому 

росту и в целом благоприятной макроэкономи-

ческой конъюнктуры (диаграмма 7.2)1. Этому 

также способствовал рост государственных 

поступлений от сырьевого экспорта, отражаю-

щий более высокие сырьевые цены и в некоторых 

случаях изменения в условиях контрактов, заклю-

ченных с нефтяными и горнодобывающими 

корпорациями. В Латинской Америке снижение 

безработицы, повышение реальной заработной 

платы и увеличение доли рабочих мест формаль-

ного сектора также привели к росту социальных 

отчислений. Вызванное этим постепенное сниже-

ние неравенства сопровождалось ростом налогов 

на потребление и косвенных налогов. Кроме того, 

росту доходов благоприятствовало введение 

новых налогов по мере совершенствования рабо-

ты налоговых органов (ECLAC, 2014a). В Африке 

общий рост государственных доходов был ниже, 

отчасти из-за меньшего вклада пограничных 

налогов, которые остаются важным элементом 

всех налоговых поступлений. Совокупные госу-

дарственные поступления также значительно 

выросли в Западной Азии и в странах с пере-

ходной экономикой, во многом благодаря росту 

нефтяных цен. В целом доля государственных 

доходов в ВВП выросла во всех развивающихся 

регионах и странах с переходной экономикой, 

за исключением Восточной, Южной и Юго-

Восточной Азии. Низкие темпы роста налогов 

по отношению к ВВП в некоторых районах Азии 

и Тихого океана, несмотря на годы стремитель-

ного экономического роста, объясняются более 

низким уровнем личного подоходного налога и 

значительной опорой на налог на добавленную 

стоимость (НДС) (ESCAP, 2013). С другой сто-

роны, в развитых странах доля государственных 

доходов в ВВП несколько сократилась, с 43%

в среднем в период 1991−1995 годов до 41,5%

в среднем в 2011−2012 годах.
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Диаграмма 7.2

ДОХОДЫ ГОСУДАРСТВА С РАЗБИВКОЙ ПО ИСТОЧНИКАМ 
В НЕКОТОРЫХ ГРУППАХ СТРАН В 1991−2012 ГОДАХ
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Рост производства оказал в целом позитив-

ное воздействие на финансовое пространство. 

В большинстве развивающихся стран и стран с 

переходной экономикой наблюдалась тенденция 

опережающего роста государственных доходов 

по сравнению с ВВП, в особенности в странах со 

средним доходом. Обследование 17 латиноаме-

риканских стран и 6 стран Юго-Восточной Азии 

показывает, что в период 1990−2012 годов 1% уве-

личения ВВП повлек за собой рост государствен-

ных доходов на 1,5% (Weeks, 2014). Отчасти это 

можно объяснить структурной трансформацией, 

происходящей параллельно с ростом выпуска,

в основном в результате расширения современ-

ного сектора экономики, а также увеличения 

доли экономически активного населения, заня-

того на средних и крупных предприятиях. Это в 

свою очередь создает более широкую налоговую 

базу, в том числе для прямого налогообложения.

С другой стороны, в развивающихся странах 

с более низким душевым доходом и массовой 

неформальной занятостью государство имеет 

меньше возможностей обложения доходов, 

благодаря которым оно могло бы получать 

больше налогов за счет обложения физических 

лиц. Поэтому рост налоговых поступлений по 

отношению к ВВП в этих странах ниже, чем в 

развивающихся странах со средним доходом. 

Существенным исключением могут быть стра-

ны, где поступления дополняются различными 

налогами на крупные добывающие предприятия, 

о чем будет сказано в разделе D.

3. Структура государственных доходов 
и бюджетно-финансовое пространство

Важность структуры налогов связана с 

ее воздействием на распределение доходов и 

ее ролью в создании стимулов для конкрет-

ных составляющих спроса и предложения. 

Например, установление налоговых ставок, диф-

ференцированных по отраслям, представляет 

собой разновидность промышленной политики. 

Прямые налоги, в особенности налоги на дохо-

ды физических и юридических лиц, могут быть 

продуманы таким образом, чтобы они служили 

целям распределения доходов, а также могут 

срабатывать как встроенные стабилизаторы, 

поскольку они растут в благоприятные периоды 

и падают в периоды рецессии. В развитых странах 

подоходный налог остается доминирующим 

источником поступлений, за которым следуют 

социальные отчисления (диаграмма 7.2).

Развивающиеся страны обычно в большей 

степени опираются на доходы, полученные в 

виде косвенных налогов на потребление и тор-

говлю. В 2012 году на один НДС приходилось 

22% совокупных поступлений в Африке, 26% −

в Латинской Америке и 29% − в Восточной, Юж-

ной и Юго-Восточной Азии. Только в Западной 

Азии его вклад был сравнительно скромным (12%), 

поскольку большинство поступлений в бюджет 

было получено от предприятий добывающей 

промышленности. Кроме того, с начала 1990-х го-

дов доля НДС в ВВП выросла в каждом регионе 

мира. Даже развитые страны все шире использу-

ют налоги на потребление, которые стали вторым 

по значению источником налоговых поступле-

ний после подоходных налогов.

Эта тенденция имеет отрицательные послед-

ствия для распределения доходов, поскольку

НДС и другие косвенные налоги имеют регрес-

сивный характер по сравнению с подоходным 

налогом. Некоторые страны попытались умень-

шить их регрессивный характер с помощью 

налоговых освобождений и дифференциро-

ванного режима. В Африке некоторые товары 

облагаются по нулевой ставке, а некоторым отрас-

лям промышленности и отдельным категориям 

потребителей предоставляется освобождение 

от налогов (ECLAC, 2014a)2. Другие страны 

используют дифференцированные ставки НДС 

для содействия достижению экологических 

целей, например устанавливая его более высо-

кие ставки для изделий из пластмассы, топлива 

и автотранспортных средств. Кроме того, в Ла-

тинской Америке несколько стран в последнее 

время приняли двойную налоговую систему, 

аналогичную системе, применяющейся в скан-

динавских странах, со стандартной налоговой 

ставкой налога на доход от капитала, более 

высокими ставками налога на доход корпора-

ций и прогрессивными ставками обложения 

трудового дохода. В других странах региона 

фискальные инструменты были использованы 

для наращивания занятости в формальном сек-

торе, содействия переносу налогового бремени 

с компаний в отраслях, использующих большее 

число работников, занятых в формальном сек-

торе, на компании, например ТНК добывающей 
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промышленности с более высокой капиталоем-

костью (ECLAC, 2014a).

По сравнению с такими компенсационными 

усилиями другие меры политики в целом влекут 

за собой регрессивный характер налогообложе-

ния. Ортис и Камминс (Ortiz and Cummins, 2013) 

показали, что примерно в 94 странах, в том числе 

63 развивающихся странах и 31 стране с высоким 

доходом, правительство рассматривало возмож-

ность увеличения доходов путем повышения 

ставок НДС или налога на продажи или отмены 

налоговых освобождений как наиболее распро-

страненных мер посткризисной адаптации.

Кроме того, важная тенденция во всех 

регионах − устойчивое снижение ставок налогов 

на доходы корпораций, поскольку государства 

пытаются привлечь или удержать мобильных 

инвесторов (ДТР 2012, глава V). Во многих 

странах ОЭСР средняя ставка 

налога на доход корпораций 

упала с более 45% в начале

1980-х годов до менее 25% к

2012 году. Существенно снизи-

лись и ставки налогообложения 

корпораций в развивающихся 

странах, со средних 38% в на-

чале 1990-х годов до 32% в 

начале 2000-х годов (Keen and 

Simone, 2004) и вновь до поряд-

ка 27% в 2012 году3. Такое сокра-

щение ставок налога с доходов 

корпораций необязательно ведет к соразмер-

ному снижению соответствующих налоговых 

поступлений. В некоторых случаях они ком-

пенсируются расширением налоговой базы,

в то время как в других они усиливаются такими 

мерами, как налоговые каникулы, официальные 

льготные ставки для конкретных отраслей или 

регионов, а также прямые налоговые льготы для 

экспортеров и зон свободной торговли. 

Сокращение ставок налогов на прибыль кор-

пораций в развивающихся странах, по-видимому, 

противоречит обычной рекомендации расширять 

свои налоговые поступления: если у этих стран 

велики потребности в привлечении доходов 

государства для финансирования инвестиций 

при ограниченности возможностей получения 

доходов с помощью других средств, почему они 

сокращают ставки налога для хозяйствующих 

субъектов, которых легче всего обложить нало-

гом (во всяком случае технически)? Одна ве-

роятная причина − то, что "возможно, их поли-

тические и институциональные структуры 

наиболее уязвимы для влияния, оказываемого 

заинтересованными группами, включая ино-

странные многонациональные компании" (Keen 

and Simone, 2004: 1321). Такая тенденция может 

также быть реакцией на усиление конкуренции за 

глобальных инвесторов, хотя разница в налого-

обложении, вероятно, не является самым глав-

ным фактором размещения ПИИ. Свидетельство 

этому дают развитые страны, где налоговые 

льготы для корпораций не привели к росту про-

изводственных капиталовложений. Несмотря 

на неуклонное снижение ставки законодательно 

установленных налогов на доходы корпораций 

с начала 1980-х годов, а также предоставление 

других налоговых льгот, призванных заинтере-

совать инвесторов, валовое производственное 

накопление во многих странах 

снизилось, даже до глобально-

го кризиса (ДТР 2012, глава V, 

раздел С). 

В 2011−2012 годах доля 

государственных доходов за 

счет корпоративных налогов 

в ВВП выросла, несмотря на 

продолжающуюся тенденцию 

снижения ставок налогов на 

доходы корпораций, посколь-

ку доля прибыли в ВВП в боль-

шинстве стран росла. Государственные доходы 

от налогообложения корпораций значительно 

выросли в большинстве регионов развивающего-

ся мира, поскольку прибыли компаний испытали 

положительное воздействие экономического 

роста и расширения международной торговли. 

Вместе с тем вклад налогов с корпораций в сово-

купных доходах неодинаков, и в целом в эти годы 

он отставал от роста прибылей (UN-DESA, 2013).

Еще одно важное изменение структуры

 налоговых поступлений, отражающее гло-

бальные факторы, связано с пограничными и 

торговыми налогами. Доходы от импортных 

пошлин обычно составляют значительную часть 

государственных доходов в развивающихся 

странах, особенно в НРС. Это в основном 

вызвано тем, что их легко собирать, для чего тре-

буется только относительно простая структура, 

Большое значение имеет 
структура налогов, что объ-
ясняется ее влиянием на 
распределение доходов и ее 
ролью в создании стимулов 
для конкретных составляю-
щих спроса и предложения.
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например таможенный орган на границе, по 

сравнению с другими налогами, такими как НДС 

или налоги с доходов и корпораций. Однако 

соглашения о либерализации торговли и поэтап-

ные снижения тарифов оказали существенное 

воздействие на прежде один из самых важ-

ных источников доходов для государства во 

многих развивающихся странах4. К 2012 году

международная торговля почти на 40% была 

беспошлинной в соответствии с режимом НБН,

а еще 35% были беспошлинными в соответст-

вии с двусторонними или региональными префе-

ренциальными условиями. Кроме того, с уче-

том многих проводящихся ныне переговоров о 

заключении двусторонних и многосторонних 

соглашений об экономическом партнерстве

вклад импортных пошлин в формирование 

государственных доходов, вероятно, будет 

подвергаться в предстоящие годы дальнейшей 

эрозии.

Такого рода тенденция может оказывать 

большое отрицательное воздействие на налого-

вые поступления в ряде стран с низким доходом. 

В Африке на пограничные налоги в 2011−2012 го-

дах приходилось 15% государственных посту-

плений. Такие поступления по-прежнему весьма 

важны для НРС; более того, в последние годы их 

важность еще более возросла, отчасти из-за более 

широкого участия этих стран в международной 

торговле (как по импорту, так и по экспорту), 

а отчасти из-за того, что их тарифные ставки 

остаются более высокими, чем ставки других 

стран (UNCTAD, 2014). Например, совокупный 

импорт стран Африки к югу от Сахары, вырос в 

2006−2011 годах более чем на 70%. Поступления 

в виде пошлин на импорт составляют 5% ВВП 

в среднем по НРС, по сравнению со всего лишь 

0,5% в развитых странах (диаграмма 7.2).

Могут также использоваться экспортные 

налоги, которые чаще всего вводятся в отноше-

нии экспорта металлов, включая отходы и лом, 

минерального сырья и сельскохозяйственных 

товаров. Такие налоговые ставки могут быть 

относительно высокими, порядка 20% с непе-

реработанных товаров и 13−17% с полуфабри-

катов или готовых изделий (UNCTAD, 2014). 

Экспортные налоги вводятся государством не 

только для увеличения доходов, но и по ряду 

других причин, в том числе для сохранения при-

родных ресурсов, охраны здоровья и окружающей 

среды, повышения степени переработки произ-

водимого в стране, а также для "стерилизации" 

непредвиденных доходов из-за роста цен. Однако 

во многих случаях проводящиеся в настоящее 

время торговые переговоры на многосторон-

нем и двустороннем уровне предусматривают 

сокращение или отмену таких налогов, и это 

означает, что их использование в будущем может 

сократиться. В свете тех многочисленных целей, 

для которых используются экспортные налоги, 

такие ограничения могут иметь отрицательные 

последствия и не только для доходов бюджета.

Во многих странах правительство пере-

ключает свое внимание на новые источники 

налоговых поступлений, связанные с финансовым 

сектором и финансовыми операциями, включая 

предложения о введении налогов на операции с 

акциями, облигациями и деривативами (в ЕС) 

или налоги на репатриацию прибыли из-за рубежа

(в Соединенных Штатах). Если они материализу-

ются, это может вызвать значительные изменения 

структуры налогообложения. Предлагаемый 

налог на финансовые операции (НФО) мог бы 

рассматриваться как глобализованная версия 

гербового сбора, одного из самых старых из суще-

ствующих налогов. Он был введен Соединенным 

Королевством более чем 300 лет назад, и им давно 

облагаются покупки акций, а также имущества, 

в том числе и во многих других странах. Как и 

многие другие налоговые сборы, он предлагается 

сразу по нескольким причинам. НФО предлага-

ется не только из-за того, что он может принести 

существенные доходы, но и как инструмент воз-

действия на поведение хозяйствующих субъектов. 

Он может ослабить спекулятивную активность, 

которая способна принести ущерб остальной 

экономике, а также обеспечить более справедли-

вое отношение к финансовому сектору по сравне-

нию с другими секторами.

Поэтому, как представляется, на структуру 

и объем бюджетных поступлений влияют разные 

силы, часто направленные в противоположные 

стороны. Это не чисто технические вопросы, 

поскольку расширение или сужение бюджет-

но-финансового пространства имеет важнейшее 

значение для реализации разных стратегий 

развития. Кроме того, они связаны с распреде-

лением налогового бремени, которое влияет на 

распределение доходов и экономику, оказывая 

на одних хозяйствующих субъектов большее 
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положительное (или отрицательное) воздейст-

вие, чем на других.

В этой связи следует отметить де-факто 

всепроникающее влияние сложно организо-

ванных лобби и заинтересованных групп на 

политику государств и мировую политику,

что часто признается в недостаточной степени. 

Хотя лоббирование давно является признан-

ной практикой в Соединенных Штатах, оно 

приобретает значение и в других развитых и 

развивающихся странах. Лоббисты могут быть 

полезны для общества в целом, передавая слож-

ную информацию от экспертов законодателям 

и госчиновникам, однако они же могут вести к 

генерированию и частному присвоению рент, что 

имеет отрицательные последствия для общества. 

Лоббизм стоит дорого, и проблемы коллективных 

действий означают, что домохозяйства, потреби-

тели и отраслевые группы со многими мелкими 

факторами и разрозненными интересами не 

имеют особых шансов на надлежащую представ-

ленность. Например, финансовый сектор хорошо 

организован и имеет большую "огневую мощь" в 

вопросах формирования бюджетной политики, 

которая во многом превосходит возможности 

влияния домохозяйств, пользующихся или затра-

гиваемых финансовыми услугами5. Его влияние 

на финансовое пространство может быть пря-

мым: например, больше 900 из 1 700 поправок, 

предложенных парламентариями ЕС к законода-

тельству о деятельности хедж-фондов и частных 

инвестиционных компаний, были подготовлены 

группами лоббирования финансовой отрасли, 

и имеются признаки "копирования и вставки" 

в массовых масштабах текстов, переданных 

лоббистами (Corporate Europe Observatory et al., 

2014). Аналогично, в Соединенных Штатах было 

установлено, что фирмы, которые увеличили 

свои расходы на лоббирование на 1% в одном 

году, снизили свою фактическую ставку нало-

гообложения в диапазоне 0,5−1,6 процентного 

пункта в следующем году (Richter et al., 2009). 

Тот тезис, что стратегическое лоббирование 

приносит количественные выгоды конкретным 

группам, подкрепляется масштабами недавних 

усилий со стороны корпораций по продвижению 

пакета налоговых послаблений, размер кото-

рого оценивался в 46 млрд. долл. в 2014 году и 

порядка 700 млрд. долл. за десять лет, согласно 

данным Бюджетного управления конгресса, 

приводимым в недавнем исследовании6. В част-

ности, в сочетании с "вращающейся дверью", 

когда законодатели, чиновники и лоббисты 

часто меняются местами, такая практика прямо 

и косвенно затрагивает бюджетно-финансовую 

политику. Недавнее распространение такой 

практики в нескольких развивающихся странах −

еще один фактор, затрагивающий финансовое 

пространство.

C. Уход от налогов и международное управление 
в налоговой области

последствия создания новых каналов, по которым 

некоторые налогоплательщики − в частности, 

состоятельные частные лица (СЧЛ) и ТНК − могут 

сокращать выплачиваемые ими налоги или даже 

уходить от их уплаты. Чаще всего СЧЛ уходят 

от уплаты налогов на имущество и наследство,

а также от налогов на доходы с такого имущества, 

выводя свои финансовые активы в налоговые 

убежища. Кроме того, часть их дохода иногда 

До ХХ столетия сбор налогов и контроль за 

соблюдением налоговой дисциплины в основном 

касались самих стран и мало затрагивали налого-

вые системы других государств. Сегодня, хотя сбор 

налогов остается задачей, решаемой в основном 

на уровне стран, одновременно с процессом гло-

бализации налоговые системы некоторых стран 

могут затрагивать сбор государственных дохо-

дов в других странах. Это вызывает негативные 
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перебрасывается через эти образования, чтобы 

укрыть их от налоговых органов. Что касается 

ТНК, то уход от налогов чаще всего принимает 

форму "творческой бухгалтерии", хотя они также 

могут держать финансовые активы или реги-

стрировать нефинансовые активы в налоговых 

убежищах.

Рассматривая международный аспект ухода 

от налогообложения, необходимо особо иметь 

в виду три момента. Во-первых, такая практи-

ка приводит к недополучению государством 

поступлений в больших количествах. Во-вторых, 

значительная часть финансовых потоков, связан-

ных с такими манипуляциями с бухгалтерской 

отчетностью, проходит через офшорные финан-

совые центры (ОФЦ) в налоговых убежищах или, 

точнее, в образованиях, защищающих финансо-

вую тайну. В-третьих, многие потоки по-прежнему 

встроены в архитектуру международного нало-

гообложения, которое не сумело надлежащим 

образом приспособиться к реальностям сегод-

няшнего дня.

1. Основные концепции

a) Налоговые убежища, образования
с институтом финансовой тайны
и офшорные финансовые центры

Налоговые убежища, образования, защи-

щающие налоговую тайну, и ОФЦ − три этих 

термина − часто рассматриваются как синони-

мы, хотя они обозначают разные аспекты одной 

и той же проблемы. Налоговые убежища − это 

государственные образования, не все из которых 

идентичны суверенным государствам, обладаю-

щие достаточной автономией для составления 

своих собственных налоговых, финансовых и 

иных законов и подзаконных актов, позво-

ляющих создать нормативно-правовую базу, 

призванную содействовать физическим или 

юридическим лицам-нерезидентам в уклонении 

от регулятивных обязательств, налагаемых на 

них в тех местах, где они совершают существен-

ную часть своих хозяйственных операций (Palan 

et al., 2010). Они служат местом бухгалтерской 

и налоговой регистрации операций, имеющих 

последствия в других местах (Tax Justice Network, 

2012). Такие места позволяют уйти не только от 

налогов, но и от многих других норм и регла-

ментаций, поскольку структуры, созданные в 

соответствии с их местным законодательством, 

могут использоваться либо на началах полной 

анонимности, либо в значительной мере на 

таких началах (Shaxson, 2011). Кроме того, при-

влечение к ответственности за хозяйственные 

и финансовые преступления, как и судебное 

сотрудничество с другими странами, часто до 

крайности ограничено. По этим причинам такие 

места также часто называют "образованиями, 

защищающими финансовую тайну", поскольку 

они обеспечивают коммерческим операторам 

ОФЦ и их клиентам тайну финансовых операций, 

тем самым способствуя незаконным финансовым 

потокам (НФП) различных видов. 

Во многих отношениях ОФЦ как конкрет-

ное место − это условность. Под этим термином 

понимается скорее комплекс процессов, нежели 

географическая точка7. Термин "офшорный" 

по своему происхождению связан с тем, что 

операции, регистрируемые в образованиях, 

защищающих финансовую тайну, на самом деле 

совершаются в других местах. Иногда прово-

дят тонкое разграничение между налоговыми 

убежищами и образованиями, защищающими 

финансовую тайну, с одной стороны, и ОФЦ −

с другой. К ОФЦ относятся бухгалтерские и юри-

дические фирмы и банки плюс связанные с ними 

трастовые компании и финансово-кредитные 

учреждения, которые за плату предоставляют 

услуги резидентам других территорий или стран, 

желающим использовать механизмы, созданные 

законодательством в налоговых убежищах или 

юрисдикциях, защищающих финансовую тайну. 

На практике такие операторы могут легко пере-

носить свои операции в любое место и в любое 

время по своему выбору: так, в ряде случаев они 

использовали такие свои возможности, угрожая 

уходом образованиям, не обеспечивавшим нуж-

ного им законодательства (Murphy, 2008).

ОЭСР выступает на международном уровне 

лидером в процессе решения проблемы налоговых 

убежищ, используя ряд критериев размеров и про-

зрачности налоговых правил для идентификации 

таких мест (OECD, 1998)8. На основе этих критери-

ев в 2000 году ОЭСР включила в список налоговых 

убежищ 35 стран и территорий, хотя ряд исследо-

вателей подвергли критике этот список, поскольку 

в нем не оказалось многих образований, имеющих 
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черты налоговых убежищ9. С 2000 года по апрель 

2002 года большинство включенных в этот список 

налоговых убежищ приняли официальные обя-

зательства по осуществлению стандартов ОЭСР 

в вопросах прозрачности и обмена информацией 

и впоследствии были исключены из этого спи-

ска; только семь стран и территорий, которые не 

приняли таких обязательств о соблюдении стан-

дартов ОЭСР, были названы "отказывающимися 

от сотрудничества налоговыми убежищами", хотя 

впоследствии после принятия ими ряда обяза-

тельств и они были исключены из этого списка в 

период 2003−2009 годов. В результате в настоящее 

время ОЭСР не считает какое-либо образование 

"отказывающимся от сотрудничества налоговым 

убежищем", хотя недавно под эгидой Глобального 

форума (см. ниже подраздел 4 а)) появились новые 

списки.

Индекс финансовой тайны (ИФТ) 2013 года, 

составленный Сетью налоговой справедливо-

сти (СНС), дает альтернативу подходу ОЭСР 

(TJN, 2013). Он ранжирует

82 страны и территории, за-

щищающие финансовую тай-

ну, в зависимости как от обе-

спечиваемой ими степени 

защиты тайны, так и от их 

удельного веса в глобаль-

ных финансах. Поэтому его 

основное внимание уделя-

ется не столько проблемам 

управления на уровне стран, 

сколько ответственности стран 

и территорий за предоставление услуг по защите 

финансовой тайны на глобальном уровне. Вместо 

бинарного показателя, на который могут вли-

ять переговоры на политическом уровне, ИФТ 

строится на бальной оценке финансовой тайны, 

рассчитываемой по 15 показателям, значение 

которых может составлять от 0 (полная финан-

совая прозрачность) до 100 (полная финансовая 

тайна)10. Ни одна из проанализированных стран 

и территорий не имела балл менее 30, а значит 

не имеется четкой разделительной черты между 

"образованиями, защищающими тайну" (или 

налоговыми убежищами), и другими, а финансо-

вая тайна может принимать конкретную форму 

в пределах широкого аспекта.

С этой точки зрения некоторые из ведущих 

поставщиков услуг, обеспечивающих финансо-

вую тайну, входят в число самых крупных и 

богатых стран мира. Это противоречит тому 

широко распространенному мнению, что нало-

говые убежища − это малые (часто тропические) 

острова или микрогосударства11. На самом 

деле налоговые убежища функционируют не за 

пределами мировой экономики, а скорее явля-

ются составной частью современной практики 

бизнеса. Согласно одной оценке, в 2009 году в 

56 странах, которые могли бы быть отнесены к 

налоговым убежищам, имелось 2 млн. междуна-

родных компаний и тысячи (если не миллионы) 

трастов, взаимных фондов, хедж-фондов и под-

контрольных страховых компаний. Примерно 

50% всего международного банковского креди-

тования проходит через эти страны, в которых 

также зарегистрированы фирмы, активы кото-

рых составляют 30−40% ПИИ, размещенных во 

всем мире (Palan et al., 2010).

Отмечалось, что ряд развитых стран и 

даже ряд мест в этих странах12 имеют некото-

рые основные особенности, 

объединяющие их с более 

традиционными налоговыми 

убежищами. Недавно "Эко-

номист" присоединился к той 

точке зрения, что "некоторые 

из самых больших налоговых 

убежищ − это на самом деле 

страны ОЭСР". Кроме того, 

он обращает внимание на 

то, что "[эти страны] дают 

нечто такое, чего не могут 

дать офшорные островные юрисдикции: место 

назначения денег, а не всего лишь канал для них"13.

На пользу им идет и то представление что в 

целом они политически стабильны и что имеются 

мощные лобби, которые поддерживают их статус 

налогового убежища. Таким образом, ОФЦ и 

защищающие финансовую тайну образования, 

в которых они расположены, не относятся к 

параллельной экономической системе, буду-

чи полностью интегрированы в глобальную 

финансовую систему и необязательно существуя 

вопреки желанию государства, а часто наобо-

рот − с его согласия. Кроме того, как подробнее 

будет сказано в подразделе 2, многие солидные 

налогоплательщики, как физические лица, так 

и компании, обращаются к ним с определенной 

степенью безнаказанности и (по крайней мере, 

заявляемой ими) невиновности. По мнению 

Налоговые убежища функ-
ционируют не за пределами 
мировой экономики, а скорее 
составляют неотъемлемую 
часть современной практики 
бизнеса.
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СНС14, это имеет большие последствия для 

мировой политики силы и, возможно, отчасти 

объясняет, почему международные усилия по 

применению жестких мер против налоговых 

убежищ, ОФЦ и финансовой тайны до сих 

пор оказались достаточно безрезультатными, 

несмотря на неоднократные декларации стран 

"двадцатки" и ОЭСР о необходимости решения 

этих проблем. Так, некоторые из обладающих 

экономической мощью резидентов этих стран в 

числе первых получают выгоду от так называемых 

"незаконных финансовых потоков" и имеют воз-

можность влиять на "правила игры" (Rodrik, 2014).

b) Незаконные финансовые потоки

Одна из главных функций образований с 

финансовой тайной − содействие незаконным 

финансовым потокам. Имеется два определения 

НФП. В узком смысле под ними понимается любой 

нерегистрируемый вывоз частных финансовых 

средств в виде незаконно полу-

ченного, перечисляемого или 

используемого капитала. В этой 

связи они обычно используют-

ся резидентами для накопления 

иностранных активов в нару-

шение действующего в стране 

законодательства. Таким обра-

зом, даже если средства имеют 

законное происхождение от 

коммерческой деятельности, их вывоз за рубеж 

в нарушение законодательства страны, например 

валютного или налогового законодательства, 

означает, что этот капитал становится неза-

конным. В более широком смысле НФП также 

охватывают любого рода искусственные меха-

низмы, созданные с главной целью обхода 

законодательства или его духа. Таким образом, 

незаконность необязательно означает нару-

шение буквы законодательства: достаточно 

противоречия его духу. В этом случае под неза-

конностью может пониматься нечто скрытое или 

замаскированное.

Обычно признается, что узкое определение 

не подходит для описания НФП, мотивируемых 

налоговыми факторами. Оно не учитывает 

некоторые виды практики, призванной умень-

шить налоговые обязательства и как таковой 

противоречащей интересам общества и в конеч-

ном счете наносящей вред большинству граждан, 

даже если доказать ее незаконность невозможно. 

В настоящем Докладе используется тот главный 

критерий, обоснованы ли такие НФП, имеющие 

налоговые мотивы, с экономической точки зрения. 

Если данный международный финансовый поток 

является составной частью системы "налоговой 

оптимизации" без какой-либо конкретно связан-

ной с ним экономической активности, его следует 

считать "незаконным". Конкретный пример −

несколько ТНК воспользовались достаточно 

спорной лазейкой в ирландском законодательстве 

о компаниях15, получившей название "двойной 

ирландский виски". Она позволяет им регистри-

роваться в Ирландии, не становясь там налоговым 

резидентом, поскольку для ирландских властей 

такая компания будет налоговым резидентом 

Бермудских островов, где действует нулевая ставка 

налога на доходы корпорации. Однако на практике 

большинство реальной эконо-

мической активности ведется 

за пределами Ирландии или 

Бермудских островов. Такие 

механизмы агрессивного на-

логового планирования также 

необходимо иметь в виду, ана-

лизируя факторы, которые мо-

гут сузить бюджетно-финан-

совое пространство.

Эмпирические оценки показывают, что на 

имеющие налоговые мотивы НФП приходится 

основная масса всех НФП16. Среди трех видов 

мотивов − преступность, коррупция и налоговые 

правонарушения, которые заставляют людей 

и структуры обращаться к НФП и налоговым 

убежищам, − лишь примерно треть всех НФП 

представляет собой преступные деньги, связан-

ные главным образом с наркотиками, рэкетом и 

терроризмом. Следует отметить, что коррупцион-

ные доходы, по оценкам, составляют лишь 3% из

них. Третий компонент, на который приходятся 

остальные две трети общей суммы, − международ-

ные операции, связанные с налогами, примерно 

половина из которых приходится на трансфертное 

ценообразование корпораций (Baker, 2005). 

Эмпирические оценки пока-
зывают, что НФП, имеющие 
налоговые мотивы, состав-
ляют основную массу НФП.
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2. Международные механизмы
налоговых махинаций

Международные налоговые махинации 

могут приобретать множество форм, все из 

которых нацелены на уменьшение налоговых 

обязательств. Такие действия выстраиваются 

в спектре разной степени законности (Herson, 

2014). К такой практике, в частности, относятся 

уклонение от налогов, под которым понимают-

ся попытки налогоплательщика уклониться от 

налоговых обязательств, устанавливаемых 

законодательством данной страны. Обычно это 

связано с сокрытием от налоговых органов дохо-

да и активов, облагаемых налогом, или, в случае 

мошенничества, с фальсификацией документов. 

Это сопряжено с преступной деятельностью или, 

по крайней мере, нераскрытием обязательных 

сведений17. Многие виды практики уклонения 

от налогов могут иметь место на уровне стран, 

однако, поскольку цель этой главы − проанали-

зировать те структуры в глобальной экономике, 

которые могут способствовать такому поведе-

нию, практика, которая не выходит за пределы 

данной страны, здесь не рассматривается.

Другая форма налоговых махинаций полу-

чила название уход от налогов, включая агрессив-

ное налоговое планирование, когда физические 

или юридические лица используют лазейки в 

законодательстве для недоплаты налогов. Такая 

практика может быть в рамках закона, однако 

она воспринимается как переходящая этические 

границы. Под уходом от налогов часто пони-

мается практика, призванная дать налоговые 

преимущества в результате действий, противоре-

чащих смыслу, если и не букве, законодательства 

(Herson, 2014). На практике различие между 

уклонением от налогов и уходом от налогов часто 

размыто. Например, можно избежать выплаты 

налогов, используя методы неправильной оцен-

ки внутрифирменных операций или показывая 

в отчетности завышенные суммы погашения 

внутрифирменного долга. Законность таких ма-

невров − вопрос открытый. Во многом она зави-

сит от того, как составлено законодательство 

стран, призванное не допустить наличия лазеек. 

Кроме того, некоторые стратегии, которые пода-

вались как "уход от налогов", были признаны 

"уклонением от налогов", когда они были оспоре-

ны и проанализированы в суде. В особенности это 

касается тех случаев, когда налоговые махинации 

затрагивают несколько стран. Поскольку меж-

дународное налоговое право исключительно 

сложно, налогоплательщики, использующие 

такие стратегии оптимизации налогов, часто в 

точности не знают, действительно ли такие стра-

тегии законны (Palan et al., 2010). Поэтому в этом 

докладе под НФП, связанными с налоговыми 

мотивами, понимаются все те случаи, когда меж-

дународная структура операций или портфелей 

активов не имеет особого или вообще какого-

либо экономического содержания, а их пря-

мая цель заключается в снижении налоговых 

обязательств. 

Для уклонения от налогов фирмы обычно 

создают отделение, филиал или фиктивную 

компанию или несколько из них в налоговом 

убежище или нескольких таких местах. Это 

позволяет их реальным экономическим выгодо-

приобретателям переместить, по крайней мере 

на бумаге, известную часть своей деятельности 

в страны с низкими налогами и/или финансо-

вой тайной для минимизации своих налоговых 

обязательств. Такие методы перемещения часто 

предусматривают сохранение тайны владения, 

отсутствие требований регистрации, защиту от 

кредиторов и низкие расходы на образование 

юридического лица и использование других уло-

вок для проведения таких фиктивных операций18.

Многие схемы уклонения от налогов суще-

ствуют в глобальном масштабе. Факты говорят о 

том, что в развивающихся странах манипуляции 

с импортно-экспортной отчетностью и транс-

фертным ценообразованием служат главным 

средством уклонения и ухода от налогов и вывода 

капитала для налоговых целей через налоговые 

убежища (Palan et al., 2010)19. Оно часто использу-

ется в глобальных операциях ТНК при передаче 

материального или нематериального имущества 

между филиалами одной ТНК. По оценкам ОЭСР, 

примерно треть мировой торговли ведется между 

такими "аффилированными контрагентами" (Lanz 

and Miroudot, 2011)20. Однако, если внутрифир-

менная цена не отражает реальной стоимости, 

прибыль может быть практически переведена в 

страны с низким или нулевым налогом, в то время 

как убытки и налоговые вычеты перебрасывают-

ся в страны с высоким налогом. Такая практика, 

очевидно, ведет к общей эрозии налоговой базы и, 

ceteris paribus, к снижению поступлений. 
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Обычно признается, что ценообразование 

отражает реальную стоимость операций, в том

числе в соответствии со статьей 9 Типовой кон-

венции Организации Объединенных Наций 

об избежании двойного налогообложения в 

отношениях между развитыми и развиваю-

щимися странами, в случае операций между 

независимыми контрагентами (UN-DESA, 2011). 

Из этого принципа вытекает, что трансфертная 

цена соответствует той цене, которая была бы 

уплачена на мировом рынке, если бы каждый 

участник выступал независимо в своих соб-

ственных интересах. Однако на практике часто 

трудно оценить, соответствует ли показанная 

цена тому уровню, который она имела бы в слу-

чае сделки между независимыми контрагентами. 

Многие внутрифирменные операции соверша-

ются со специализированными товарами, для 

которых не существует какого-либо отдельного 

рынка, или связаны с оплатой за использование 

нематериальных активов,

стоимость которых объектив-

но сложно установить (как 

лицензионных отчислений 

в случае торговых марок).

В результате, такое ценообра-

зование открывает возмож-

ность для налоговых злоупо-

треблений. Манипуляции же 

с трансфертными ценами обслуживают вывод 

прибыли в целях минимизации таможенных 

пошлин или налогов.

Одна из целей законодательного регулиро-

вания трансфертного ценообразования − четкое 

определение порядка распределения прибыли 

фирмы между двумя странами для избежания 

двойного налогообложения (т.е. в тех случаях, ког-

да компания, действующая в нескольких странах, 

может облагаться несколькими же налоговыми 

органами). Однако в силу принципа самостоятель-

ного субъекта в налоговых договорах, который 

ограничивает применение консолидированного 

подхода к корпоративным группам и требует 

применения принципа независимых контраген-

тов, международные налоговые нормы создают 

извращенный стимул для "планирования" или 

уклонения от налогов с использованием посредни-

ческих структур в странах с финансовой тайной. 

Таким образом, на практике распространение 

двусторонних налоговых договоров часто вело к 

"двойному необложению" налогом.

Манипуляции с трансфертным ценообра-

зованием и другая практика, нацеленная на  

уклонение от налогов, могут быть оспорены

налоговыми органами. Однако этот процесс 

может быть трудным, поскольку такие действия 

вызваны растущей глобализацией производ-

ственных процессов, международной конкурен-

цией за капитал между странами и агрессивным 

использованием "серых зон" в налоговом зако-

нодательстве. Последнее особо характерно для

ТНК, действующих в разных странах и при-

влекающих для решения вопросов налогового 

планирования специалистов и консультантов, 

хорошо разбирающихся в этих вопросах. Кроме 

того, поскольку сотрудничество в налоговой 

области между странами по-прежнему огра-

ничено, например в области прозрачности 

и обмена информацией, действующему изо-

лированно налоговому ведомству трудно кон-

тролировать злоупотребления трансфертным 

ценообразованием и другую 

практику ухода от налогов. 

Это скорее касается стран с 

низким доходом, где государ-

ство располагает меньшими 

ресурсами для борьбы с выво-

дом капитала по налоговым 

причинам и эрозией налого-

вой базы, чем корпораций, 

которые агрессивно занимаются налоговым 

планированием. Кроме того, органы налоговых 

убежищ не слишком заинтересованы в сотрудни-

честве со своими партнерами в странах, у которых 

могут быть законные претензии, поскольку эта 

ситуация дает им определенные выгоды. 

Нынешние международные нормы остав-

ляют большую возможность "размывания нало-

гооблагаемой базы и перемещения прибы-

ли" (РБПП). Под этим понимаются стратегии 

налогового планирования, которые позволяют 

компаниям пользоваться пробелами и несты-

ковками в налоговом регулировании для того, 

чтобы прибыль "исчезала" для налоговых целей. 

Для этого они выводят свою прибыль из страны, 

где ведется производство, в страну с низкими 

налогами, чтобы платить меньше общих кор-

поративных налогов или не платить их вообще 

(OECD, 2013a and b).

Общий результат РБПП − тенденция связы-

вания большей части прибыли с юридическими 

Международное сотрудни-
чество между странами в на-
логовых вопросах остается 
ограниченным.
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конструктами и нематериальными правами и 

обязанностями, а также юридического перевода 

внутригрупповых рисков, что снижает долю 

прибыли, связанной с основной деятельностью 

(OECD, 2013с). Со временем эти тенденции 

становятся более выраженными по мере того, 

как экономическая активность во все большей 

степени основывается на информационной 

технологии и нематериальных активах. Общий 

эффект таких стратегий налогового планиро-

вания корпораций − эрозия корпоративной 

налоговой базы многих стран, не соответству-

ющая целям их экономической политики. Это 

отражает то обстоятельство, что РБПП исполь-

зует сочетание черт налоговых систем, которые 

были созданы принимающими странами и 

странами базирования (OECD, 2013с). Таким 

образом, при всей желательности международ-

ного или двустороннего сотрудничества для 

действенного пресечения практики ЭБВП страны 

могут также бороться с некоторыми из ее видов 

самостоятельно.

3. Масштабы международных налоговых 
злоупотреблений и их последствия
для мобилизации государственных 
доходов

Масштабы НФП, стоимость активов ино-

странцев в налоговых убежищах и сумма свя-

занных с этим потерь государственных доходов 

трудно оценить. В силу самого своего характера 

такая деятельность непрозрачна, и оценки стои-

мости таких активов не всегда рассматривают в 

точности те же объекты анализа или строятся на 

одинаковых методиках и/или

исходных посылках. Тем не 

менее некоторые недавние 

исследования на обширном 

материале дают определенные 

указания на порядок цифр.

Что касается стоимости 

активов во всех глобальных 

финансовых центрах, то, по оценкам, в 2008 году 

она составляла 5,9 трлн. долл. и, таким образом, 

приблизительно 8% всех чистых финансовых 

активов домохозяйств (банковские вклады, 

акции, облигации и договоры страхования за 

вычетом задолженности) находилось в налоговых 

убежищах, причем три четверти из них не были 

зарегистрированы. На долю резидентов разви-

вающихся стран приходится порядка 30% всех

офшорных активов, третью которых владе-

ют резиденты нефтеэкспортирующих стран 

(Zucman, 2013). Эти оценки, возможно, зани-

жены: другие оценки указывают на диапазон 

21−32 трлн. долл. в 2010 году, примерно треть 

из которых (7,3−9,3 трлн. долл.) происходят из 

развивающихся стран (Henry, 2012)21. Однако ни 

в одном из этих исследований не учитываются 

нефинансовые активы (такие, как недвижимость, 

яхты, скаковые кони и золото в слитках), которые 

также могут "принадлежать" подставным офшор-

ным структурам. Это примерно соответствует 

10−15% всей оцененной стоимости глобальных 

финансовых и нефинансовых активов22.

Недополучение государственных доходов 

из-за вывода активов в налоговые убежища для 

уклонения от налогов имеет колоссальные мас-

штабы. Хенри (Henry, 2012) дает ту оценку, что, 

если бы неучтенные 21−32 трлн. долл. приносили 

скромный доход в 3%, который облагался бы 

налогом по ставке 30%, это позволило бы получать 

подоходный налог в размере 189−288 млрд. долл.

в год. Для развивающихся стран подобные рас-

четы дают сумму недополученных налогов в 

размере 66−84 млрд. долл. в год, что составляет 

примерно две трети официальной помощи разви-

тию (ОПР). Это, по определению, минимальные 

оценки, поскольку они не учитывают налоговых 

поступлений, не полученных с дохода на этот 

капитал до его вывода в налоговые убежища. 

Кроме того, эта цифра была бы значительно 

выше, если бы в нее включались и другие налоги 

на этот капитал, например налоги на наследство, 

на прирост капитала и на 

имущество. 

Что касается масштабов 

НФП, то их оценки также 

очень велики. В  2011  году 

номинальная сумма незакон-

ного коммерческого вывода 

средств из развивающихся стран составила

946,7 млрд. долл., на 13,7% больше, чем в 2010 го-

ду. И в последние десятилетия они составили, 

по оценкам, примерно 4% ВВП (Kar and LeBlanc, 

По общему мнению, потери 
бюджета из-за налоговых зло-
употреблений колоссальны.
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2013). Например, в Африке, по осторожным 

оценкам, суммарная величина незаконного 

вывоза финансовых средств составила в итоге

437 млрд. долл. за период 2000−2008 годов (Kar 

and Cartwright-Smith, 2010). Согласно анало-

гичной оценке (Boyce and Ndikumana, 2012), 

незаконный вывод финансовых средств из груп-

пы 33 стран Африки к югу от Сахары составил в 

период 1970−2010 годов 814 млрд. долл. (в посто-

янных долларах 2010 года).

Оценка бюджетных доходов, связанных 

с НФП (Christian Aid, 2008), указывает на то,

что развивающиеся страны ежегодно недополучают 

160 млрд. долл. налогов на доходы корпораций из-за 

злоупотреблений трансфертным ценообразова-

нием и фальсификации счетов в международ-

ной торговле. Даже при том, что такая практика 

представляет собой лишь часть незаконной дея-

тельности, приводящей к потере государственных 

доходов, вызванные ею потери более чем в полтора 

раза превышали в 2007 году совокупные бюдже-

ты помощи всего развитого мира. Фитцджералд 

(FitzGerald, 2012) рассматривает разрыв между 

налоговыми поступлениями, которые могли бы 

быть собраны на основании законодательства, и 

фактическими поступлениями с учетом налого-

вых нарушений, связанных с недекларированным 

вывозом прибыли и размещением средств за рубе-

жом: оценки ежегодных бюджетных потерь для 

развивающихся стран на середину 2000-х годов 

составили 200−250 млрд. долларов. В последующие 

годы эта цифра, вероятно, возросла из-за роста 

мировой экономики и дальнейшей финансовой 

интеграции. В более ранней оценке (Cobham, 2005) 

потери доходов развивающихся стран указывают-

ся на уровне 385 млрд. долл. в год. Это включает 

недобор налогов из-за "теневой экономической 

активности" внутри страны вместе с неуплатой 

налогов на доходы от активов, вывезенных в ОФЦ, 

и налогов на прибыли, полученные корпоратив-

ным сектором, которые были выведены в страны 

с более низким налогом. TJN (2011) использует 

оценки Schneider et al. (2010), касающиеся масшта-

бов теневой экономики (включая ОФЦ, хотя и не 

ограничиваясь ими). Согласно ее выводам, уклоне-

ние от налогов обходится всем странам мира более 

чем в 3,1 трлн. долл. в год. Из этой общей суммы на 

Африку приходится около 79 млрд. долл., Азию − 

666 млрд. долл., Европу − 1,5 трлн. долл., Северную 

Америку − 453 млрд. долл., Океанию − 46 млрд. долл. 

и Южную Америку − 376 млрд. долларов.

Некоторые из этих оценок критикуются на 

методологических основаниях23. Однако в боль-

шинстве из них порядок цифр соответствует 

оценкам национальных налоговых органов или 

других официальных источников24. Несмотря 

на естественно присущие таким оценкам огра-

ничения, согласно общему мнению, налоговые 

злоупотребления приводят к недополучению 

бюджетных доходов в колоссальных масштабах. 

Это требует совершенствования налогового 

контроля, а также предотвращения связанных 

с налогами операций по выводу капитала или 

сложных налоговых схем с задействованием 

налоговых убежищ и фиктивных компаний, 

единственная функция которых заключается в 

уменьшении налоговых обязательств без созда-

ния какой-либо экономической ценности. 

4. Недавние попытки решения проблемы 
международных налоговых махинаций

Последствия глобального финансового кри-

зиса 2008−2009 годов потребовали активизации 

усилий как на уровне стран, так и на между-

народном уровне, в центре которых оказались 

налоговые злоупотребления и страны и террито-

рии с финансовой тайной, которые способствуют 

такой практике. Налоговые махинации всегда 

были серьезной проблемой для развивающихся 

стран, однако в контексте бюджетного аскетиз-

ма и урезания расходов в развитых странах их 

правительства и общественное мнение также 

стали все активнее ставить вопрос о решении 

этой проблемы. Ниже обрисованы некоторые 

основные новые моменты, имеющие последствия 

международного плана.

a) Глобальный форум по прозрачности
и обмену информацией для налоговых 
целей

Глобальный форум − главная многосто-

ронняя структура, в которой с 2000 года ведет-

ся работа по вопросам прозрачности и обмена 

информацией для налоговых целей и в других 

связанных с этим областях25. ОЭСР, которая нача-

ла этот процесс, позднее открыла эту платформу 

для стран − нечленов ОЭСР. В сентябре 2009 года 
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Форум был реорганизован в ответ на призыв 

"двадцатки" активизировать обмен информацией 

в целях защиты налоговой базы государств от 

несоблюдения их налогового законодательства26. 

Эта его работа связана с тремя основными ини-

циативами, рассмотренными ниже.

i) Процесс классификации стран и экспертных 
обзоров по странам

Глобальный форум начал составлять док-

лады по отдельным странам на основе между-

народно согласованных налоговых стандартов. 

По его классификации, страны подразделяются 

на три группы: страны, в основном применяю-

щие международно согласованные налоговые 

стандарты (или "белый список"); страны, при-

нявшие международно согласованные налоговые 

стандарты, но еще не применяющие их в суще-

ственных аспектах ("серый список"); а также 

страны, которые не приняли международно 

согласованных налоговых стандартов ("черный 

список"). В апреле 2009 года к третьей катего-

рии не относилось ни одной страны, и после 

этого большинство стран перешли из второй 

в первую категорию. Это было нетрудно: для 

исключения из "черного списка" достаточно было 

представить ОЭСР торжественное заверение в 

своем намерении руководствоваться в будущем 

международными соглашениями. Включение в 

"белый список" требует подписания данной стра-

ной всего лишь, самое меньшее, 12 соглашений, 

соответствующих стандартам. Так, несколько 

стран из "серого списка" подписали двусторон-

ние налоговые соглашения друг с другом для 

достижения такого порогового уровня. Таким 

образом, предполагаемое исчезновение налого-

вых убежищ (по этому новому стандарту ОЭСР) 

было, прежде прочего, результатом искусной 

дипломатии. Как считают некоторые критики, 

"даже самые известные в этом качестве офшор-

ные финансовые центры сумели очиститься от 

всех подозрений в потворствовании уклонению 

от налогов"27. Йоханнсен и Зукман (Johannesen 

and Zucman, 2014) показывают, что эти новые 

договоры затронули лишь малую часть офшор-

ных депозитов, главным образом в результате их 

перемещения между налоговыми убежищами, но 

не принесли значительной репатриации средств. 

Убежища, в наименьшей степени соблюдающие 

стандарты, по-видимому, привлекали депозиты, 

в то время как убежища, в наибольшей степени 

соблюдавшие их, потеряли часть депозитов,

и, таким образом, общая сумма управляемых 

через офшоры активов осталась примерно 

прежней. При этом в 2010 году был начат про-

цесс экспертных обзоров, а в ноябре 2013 года 

он принял рейтинги степени соблюдения меж-

дународно согласованных стандартов обмена 

информацией. Вместе с тем его критиковали за 

его крен в сторону стандартов, согласующихся с 

интересами государств − членов ОЭСР, и за то, 

что явные налоговые убежища получили пол-

ноценное место за столом с самого начала, что, 

возможно, объясняет, почему согласованные 

стандарты слабы (Meinzer, 2012).

ii) Декларация об автоматизированном обмене 
информацией по налоговым вопросам

На своем совещании в Российской Федера-

ции в сентябре 2013 года лидеры "двадцатки" 

опубликовали декларацию об автоматическом 

обмене информацией по налоговым вопросам 

(АОИ). Она была одобрена в мае 2014 года 

всеми 34 странами − членами ОЭСР, а также 

Аргентиной, Бразилией, Индией, Индонезией, 

Китаем, Колумбией, Коста-Рикой, Латвией, 

Литвой, Малайзией, Саудовской Аравией, Син-

гапуром и Южной Африкой. Одобрив эту декла-

рацию, эти страны приняли обязательство при-

менять новый единый глобальный стандарт 

АОИ28. Этот стандарт в основном включает 

в себя элементы обеих инициатив ЕС и зако-

на Соединенных Штатов о налогообложении 

иностранных счетов (FATCA), которые стали 

катализатором шагов по автоматическому обме-

ну информацией в многостороннем контексте.

Однако недостаточное участие развива-

ющихся стран на этапе разработки новой систе-

мы и преждевременное включение в нее стран, 

известных как налоговые убежища, чревато 

риском ослабления новой системы29. Более бед-

ные страны, которые еще не имеют возможности 

предоставлять данные на основе взаимности, 

мало что получат от нее, в то время как некоторые 

развитые страны предложили исключить разви-

вающиеся страны, поскольку тем нельзя доверять 

сохранение конфиденциальности информации

об их собственных налогоплательщиках30. Одно 

из решений могло бы заключаться в установлении 

фиксированного переходного периода несколь-

ких лет, в течение которого развивающиеся 
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страны и страны с переходной экономикой мог-

ли бы получать данные без взаимности. Это 

позволило бы им подтвердить ценность данных, 

скорректировать свои собственные системы 

так, чтобы они могли использовать эти данные 

с должной отдачей, а также предпринять уси-

лия по созданию возможностей взаимности

(Cobham, 2014).

iii) Инициативы, касающиеся размывания
налоговой базы и перемещения прибыли

В июле 2013 года по просьбе министров 

финансов "двадцатки" ОЭСР приступила к 

осуществлению плана действий по борьбе с 

размыванием налоговой базы и перемещением 

прибыли (РБПП) для разработки новых гло-

бальных налоговых правил противодействия 

РБПП. В нем содержится 15 мер по решению ряда 

вопросов, касающихся налоговой прозрачности, 

подотчетности, обмена информацией и других 

возможных изменений международного нало-

гообложения. План действий обращает внима-

ние на необходимость международных дого-

воренностей и сотрудничества, чтобы странам 

не приходилось действовать на односторонней 

основе. Срочные меры необходимы в шести 

основных областях (OECD, 2013c):

• международные несоответствия в характе-

ристиках структур и инструментов, включая 

гибридные финансовые инструменты и 

арбитраж;

• применение предусмотренных в договорах 

концепций в случае прибылей, полученных 

от реализации цифровых товаров и услуг;

• отражение в налоговой отчетности финан-

сирования долга перед аффилированными 

сторонами, внутрифирменного страхования 

и других внутригрупповых финансовых 

операций;

• трансфертное ценообразование, в частности 

в отношении передачи рисков и нематери-

альных активов, искусственного разделения 

владения активами между юридическими 

лицами в рамках группы, а также опера-

ций между такими структурами, которые, 

вероятно, редко совершаются между неза-

висимыми хозяйствующими субъектами;

• действенность мер по пресечению уклоне-

ния от налога, в частности общей нормы 

о борьбе со злоупотреблениями, режимы 

контролируемых иностранных компаний, 

правила недостаточной капитализации и 

правила, направленные на предотвращение 

злоупотреблений налоговыми договорами;

• наличие вредных преференциальных ре-

жимов.

Еще одна тема, которая проходит через весь 

план действий, − раскрытие компаниями инфор-

мации для налоговых целей налоговым органам 

всех конкретных стран. ТНК будут обязаны 

представлять по единому шаблону всем соответ-

ствующим органам необходимую информацию 

об их глобальном распределении дохода, эконо-

мической активности и выплаченных налогах. 

Хотя в настоящее время большинство видных 

представителей бизнеса поддерживают постра-

новое представление отчетности (ППО), против 

публикации таких данных резко возражают 

некоторые представители деловых кругов и пра-

вительства ряда государств31.

b) Другие инициативы "двадцатки"

и сопутствующие инициативы

Помимо инициатив, обсуждавшихся выше в 

контексте Глобального форума, в ноябре 2008 го-

да лидеры "двадцатки" заявили о своем намерении

 содействовать обмену информацией в отноше-

нии всех видов злоупотреблений и мошенниче-

ской деятельности (G20, 2008). На их лондонском 

саммите в апреле 2009 года они заявили, что эра 

банковской тайны закончилась. Они призвали 

все страны "придерживаться международных 

стандартов в областях пруденциального урегули-

рования, налогов и ПОД/БФТ [противодействия 

отмыванию денег/борьбы с финансированием 

терроризма]" в целях защиты их государственных 

финансов и пресечения налоговых нарушений. 

После этого несколькими акторами было начато 

осуществление нескольких инициатив, которые, 

возможно, помогут решить проблемы налоговых 

нарушений, выходящих за рамки инициатив 

ОЭСР. В частности, Совет по финансовой ста-

бильности работал над созданием глобальной 

системы идентификации юридических лиц, кото-

рая будет присваивать учетный код для точной 
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идентификации самостоятельного юридического 

лица, совершающего финансовую операцию. Это 

помогло бы отслеживать финансовые потоки 

даже в странах с финансовой тайной.

c) Комитет экспертов Организации
Объединенных Наций по международному 
сотрудничеству в налоговых вопросах 

Работа Комитета экспертов Организации 

Объединенных Наций по международному 

сотрудничеству в налоговых вопросах (вспомога-

тельного органа Экономического и Социального 

Совета) служит полезным механизмом решения 

международных налоговых проблем. В частно-

сти, она нацелена на расширение технических 

возможностей развивающихся стран по реше-

нию сложных вопросов в налоговой области. 

Недавно Комитет опубликовал два важных 

документа, призванных оказать воздействие на 

международную налоговую практику. Первый −

пересмотренный в 2011 году вариант Типовой 

конвенции Организации Объединенных Наций 

о предотвращении двойного налогообложения 

в отношениях между развитыми и развива-

ющимися странами (UN-DESA, 2011). Здесь 

рассматриваются возможные решения, каса-

ющиеся прироста капитала, важность обмена 

информацией и помощь в сбое налогов. Второй −

Практический справочник Организации Объе-

диненных Наций по трансфертному ценоо-

бразованию для развивающихся стран (United 

Nations, 2013a). В нем содержатся практические 

рекомендации для директивных и оперативных 

органов по применению стандарта "независи-

мых контрагентов" как в развивающихся, так и 

в развитых странах. В связи с проектом ОЭСР и 

"двадцатки" по РБПП в октябре 2013 года Коми-

тет учредил подкомитет, специально поручив ему 

отслеживание новых моментов в связи с РБПП и 

поддержание официальных контактов с развива-

ющимися странами.

d) Другие региональные, двусторонние
и национальные инициативы,
оказывающие внешнее воздействие

Региональное сотрудничество между нало-

говыми органами по линии таких региональных 

платформ, как Межамериканский центр налого-

вых органов и Африканский форум налоговых 

органов (АФНО), способствуют укреплению 

взаимопомощи и формированию потенциала. 

В частности, недавно созданный АФНО пред-

принимает усилия по повышению уровня добро-

вольного соблюдения налоговых стандартов 

при одновременном пресечении ухода и укло-

нения от налогов. По сравнению с этими реги-

ональными инициативами региональное со-

трудничество между налоговыми органами 

Азиатско-Тихоокеанского региона в создании 

структур и практики до настоящего времени 

было скромным (Araki, 2014).

Параллельно с прогрессом, достигнутым 

на Глобальном форуме по АОИ, в последнее 

время был заключен целый ряд двусторонних 

налоговых договоров (ДНД) и соглашений об 

обмене налоговой информацией (СОНИ). Одна-

ко многие развивающиеся страны не смогли ими 

воспользоваться. Так, с 2008 года лишь 8% ДНД 

и 5% СОНИ32 были заключены с НРС. Кроме 

того, некоторые налоговые убежища ОЭСР 

использовали переговоры с развивающимися 

странами о включении положений об обмене 

информацией как средство давления с целью 

вынудить партнеров по соглашениям пойти на 

большие уступки33.

В Соединенных Штатах в контексте после-

кризисных скандалов, связанных с ролью ино-

странных банков в уходе от налогов, в FATCA 

была поставлена задача возмещения выпавших 

доходов федерального бюджета, что затрудняет 

налогоплательщикам сокрытие активов, разме-

щенных на офшорных счетах и в подставных 

корпорациях. В частности, FATCA требует, чтобы 

все граждане Соединенных Штатов, в том числе 

живущие за рубежом, сообщали о своих финан-

совых счетах, открытых за пределами страны. 

Он также требует от иностранных финансо-

вых институтов сообщать о своих клиентах 

из Соединенных Штатов Службе внутренних 

доходов. Однако эта мера будет затрагивать 

только проценты по некоммерческим банков-

ским депозитам в прямой собственности фи-

зических лиц. Состоятельные лица, которые

используют корпорации и компании с ограни-

ченной ответственностью (LLC), зарегистриро-

ванные в Делавэре, например, затронуты этим 

не будут34.
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В декабре 2012 года Европейская комиссия 

представила план действий для более результа-

тивного предотвращения уклонения и ухода от 

налогов в ЕС. В плане действий предусмотрен 

комплекс мер по содействию государствам-членам 

защите их налоговой базы и устранению недополу-

чения миллиардов евро, по закону причита-

ющихся им. В плане подчеркивается необхо-

димость содействия автоматическому обме-

ну информацией в качестве международного 

стандарта, а также прекращение "двойного не-

обложения" физических и юридических лиц.

Это, в частности, включает принятие в марте

2014 года пересмотренной директивы о 

налогообложении сбережений. Ожидается,

что правительства стран ЕС начнут применять 

измененные правила и примут общее для ЕС 

законодательство о борьбе с нарушениями − мера 

защиты от практики налоговых нарушений −

к концу 2014 года.

В Соединенном Королевстве в ноябре 2012 го-

да Комитет по государственным финансам 

Палаты общин провел слушания, посвященные 

действиям трех крупнейших ТНК Соединенных 

Штатов, использовавших международные ли-

цензионные выплаты, трансфертное ценообразо-

вание и размещение региональных штаб-квартир 

для снижения выплачиваемых ими корпоратив-

ных налогов. Депутаты парламента обвинили эти 

ТНК в манипуляциях со своей отчетностью для 

минимизирования выплачиваемого ими корпо-

ративного налога в Соединенном Королевстве, 

несмотря на их значительное коммерческое 

присутствие в этой стране. Вызванный этим 

общественный резонанс вынудил одну из этих 

компаний объявить о добровольной выплате 

налоговой службе 20 млн. ф. ст. за два года. Это 

произошло после того, как выяснилось, что ком-

пания заплатила всего лишь 8,6 млн. ф. ст. нало-

гов за 14 лет своей деятельности в Соединенном 

Королевстве и вообще не платила налогов в 

2009−2011 годах35.

Предприняв одностороннюю попытку пре-

сечь нарушения в установлении цен в торговле 

сырьем, Бразилия в 2012 году приняла упрощен-

ный метод сопоставимых неконтролируемых цен 

(Ernst & Young, 2013; Pereira Valadão, 2013). Цель 

этого − установить справочные цены на товары, 

которые бразильские экспортеры и импорте-

ры должны использовать для предотвращения 

неправильного указания цен в своих данных о 

внешнеторговых операциях. В частности, закон 

(№ 12715/2012) уполномочивает бразильские 

налоговые органы решать, какие товары должны 

относиться к категории биржевых и какая товар-

ная биржа должна считаться источником данных 

при применении вновь принятых методик. Закон 

допускает корректировку цен, например с учетом 

рыночных надбавок или транспортных расходов, 

а в тех случаях, когда не имеется международно 

признанных спотовых или фьючерсных коти-

ровок, цена импортных и экспортных товаров 

может быть сопоставлена с ценами, получен-

ными из независимых источников данных, 

предоставленных международно признанными 

исследовательскими центрами.
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1. Налоговые режимы и льготы
в добывающих отраслях

a) Налоговые льготы: риск "гонки вниз"

Получение бюджетных доходов от добы-

вающих отраслей и их использование для финан-

сирования развития занимают центральное 

место в стратегиях многих развивающихся стран. 

В богатых природными ресурсами странах эти 

отрасли служат главным источником валютных и 

бюджетных поступлений. С ростом сырьевых цен 

последнего десятилетия величина ресурсной рен-

ты и, соответственно, ее значение для поддержки 

инвестиций и роста значительно выросли. Это 

заставило по-новому взглянуть на проблему 

распределения этих рент между владельцами 

ресурсов и компаниями, получившими права их 

эксплуатации36.

Поскольку для добывающих отраслей, как 

правило, характерны большие размеры и высо-

кая капиталоемкость производства, компании, 

инвестирующие в этом секторе, исключительно 

велики. Обычно они обладают необходимыми 

финансовыми ресурсами и технологией эксплуа-

тации, которых нет у государства в большинстве 

развивающихся стран. Как правило, это частные 

ТНК, большинство из которых базируются в 

развитых странах, хотя в этом секторе дей-

ствует и все большее число государственных 

предприятий, в том числе из развивающихся 

стран. Инвесторам необходимо согласовать 

условия своих инвестиций и последующей дея-

тельности с правительством стран, владеющих 

природными ресурсами, которые обладают суве-

ренитетом над этими ресурсами37.

Добывающая промышленность имеет не-

которые специфические черты, влияющие на 

положение каждой из сторон на таких перегово-

рах. Поскольку эксплуатируемые ею природные 

ресурсы невозобновимы, в качестве источника 

доходов рано или поздно они будут исчерпаны. 

Поэтому с точки зрения стран-производителей 

присвоение значительной части ренты, полу-

чаемой от их эксплуатации, имеет решающее 

значение для финансирования диверсификации 

экономики страны, чтобы она имела возмож-

ность создавать новые источники доходов и 

валютных и бюджетных поступлений. В этой 

связи "налоговая связь" имеет особое значение, 

поскольку другие связи добывающих отраслей 

с отечественной экономикой (например, заня-

тость и спрос на товары и услуги отечественного 

производства), как правило, слабы, за исключе-

нием начального периода, когда сооружаются 

производственные объекты и необходимая для 

них инфраструктура. Кроме того, поскольку 

большинство компаний этого сектора − ТНК, 

большая часть их выручки, вероятно, будет 

репатриирована, а не реинвестирована в стране,

где они эксплуатируют природные ресурсы.

С точки зрения ТНК производство в этом 

капиталоемком секторе обычно связано с вы-

сокими "безвозвратными" затратами и с инве-

стициями с длительным периодом окупаемости, 

а цены на продукцию колеблются в широких 

пределах. Таким образом, прибыль на вложен-

ный капитал крайне неопределенна. Кроме того, 

инвестиции не могут быть перемещены в другое 

место. Именно поэтому они пытаются получить 

особый режим по расчетам с бюджетом и доби-

ваются стабильности налогового режима.

D. Совершенствование мобилизации бюджетных
доходов от добывающих отраслей
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Поэтому правительствам необходимо соз-

дать для добывающей промышленности нало-

говую систему, которая призвана решить две 

важных − и потенциально противоположных −

цели: во-первых, условия налогообложения 

должны быть благоприятными для привлечения 

инвестиций и, во-вторых, они должны обеспе-

чить получение государством необходимой доли 

ренты для финансового обеспечения усилий по 

достижению целей развития. Согласование этих 

двух целей и есть по сути результирующая сил 

соответствующих участников переговоров −

государства и ТНК. В последние несколько 

десятилетий соотношение сил между ними 

существенно изменилось в противоположных 

направлениях в результате изменений на сырье-

вых рынках.

В результате резкого роста сырьевых цен 

1970-х годов и воспринимаемого риска дефици-

та предложения соотношение сил изменилось в 

пользу стран-производителей, 

обладающих дефицитными 

ресурсами. Это вызвало волну 

национализаций в нефтяной 

и горнодобывающей промы-

шленности во многих развива-

ющихся странах. Однако после 

долгового кризиса 1980-х го-

дов и снижения сырьевых цен 

1990-х годов соотношение сил 

вновь изменилось в пользу 

ТНК. Эти компании владели 

технологиями и финансовыми ресурсами, необ-

ходимыми для рентабельной эксплуатации 

ресурсов в период низких цен, при том что у 

многих развивающихся стран таких технологий 

и финансовых ресурсов не было. В этой ситуации 

во многих развивающихся странах государ-

ство пыталось привлечь ПИИ в добывающую 

промышленность либо приватизировав свои 

государственные предприятия, особенно в гор-

нодобывающей промышленности, либо открыв 

добывающую промышленность для иностран-

ных компаний при сохранении в ней определен-

ных позиций государства. В обоих случаях они 

использовали разнообразные налоговые льготы 

для ТНК, многие из которых применяются и 

сегодня. 

Такие льготы могут принять форму умень-

шенных налоговых ставок (платы за пользование 

недрами или налогов на доход корпораций) 

или налоговых каникул, периодов ускоренной 

амортизации или нормы списания капитала, 

позволяющей им возмещать капитальные затраты 

в течение первых лет производства или перено-

сить убытки на будущие периоды. Аналогичным 

образом компании могут иметь возможность 

консолидировать доходы и потери по разным 

инвестиционным проектам, если не устанавли-

вается правил, не разрешающих этого. Другие 

стимулы − это, в частности, сниженные налоги 

на реинвестированную прибыль корпораций, 

безналоговый перевод прибылей в страны бази-

рования и освобождение от топливных акцизов 

и ввозных пошлин. Кроме того, ТНК могут 

освобождаться от налогов на рост капитала. Эта 

конкретная налоговая льгота неизбежно станет 

все более важной в меняющейся обстановке,

в которой мелкие принимающие высокие риски 

компании, занимающиеся добычей, часто усту-

пают свои права недропользования более круп-

ным добывающим компаниям. 

Кроме того, возможны ста-

билизационные положения, 

которые фиксируют налого-

вый режим на длительный 

период времени или даже на 

весь период полезной службы 

добывающего производства. 

Важно признать, что пре-

доставление налоговых льгот 

в одной стране, как правило, 

имеет отрицательные последствия для других 

стран. Иностранные компании принимают свои 

инвестиционные решения в международном 

контексте, сравнивая рентабельность сходных 

инвестиций в разных местах. Так, соседняя 

страна или страна в другом регионе, обладающая 

теми же или сходными природными ресурсами, 

может чувствовать необходимость предложить 

сходные или даже большие льготы, чтобы кон-

курировать за привлечение ПИИ. Это не только 

подрывает эффективность налоговых льгот, но и 

чревато опасностью спровоцировать "гонку вниз",

когда все страны снижают свои налоги до недо-

пустимо низкого уровня, после чего в выигрыше 

не остается никто, если не считать иностранных 

частных компаний, в своем большинстве − ТНК.

Приватизация и либерализация налоговых 

режимов в добывающей промышленности во 

"Налоговая связь" имеет осо-
бое значение, поскольку дру-
гие связи добывающей про-
мышленности с отечествен-
ной экономикой, как прави-
ло, слабы.
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многих странах была проведена под эгидой брет-

тон-вудских институтов в контексте программ 

структурной перестройки. В своей стратегии для 

африканской горнодобывающей промышлен-

ности 1992 года Всемирный банк изложил свое 

видение развития горнодобывающей промыш-

ленности африканских стран при лидирующей 

роли частных ПИИ38. Сходным образом в 1996 го-

ду Всемирный банк сформулировал страте-

гию для горнодобывающей промышленности 

Латинской Америки и Карибского бассейна, хотя 

принципы, лежавшие в основе этой стратегии, 

применялись намного раньше. Идея заключалась 

в том, что благодаря увеличению ПИИ государ-

ство будет автоматически получать доходы в 

результате роста производства. 

К началу нового столетия в горнодобываю-

щей промышленности развивающихся стран во 

многом доминировали ТНК, 

главным образом из развитых 

стран, развернувшие массовое 

производство39. Наоборот,

в нефтегазовом секторе госу-

дарственные предприятия 

продолжали играть важную 

роль. Это, возможно, связано 

с тем, что им удалось сохра-

нить рентабельность даже 

при низких ценах на нефть 

и газ, а также из-за того, что 

необходимость в техноло-

гиях для эксплуатации уже 

разбуренных месторождений была ниже, чем в 

горнодобывающей промышленности.

Необходимость налоговых льгот часто 

повергается сомнению на том основании, что их 

издержки в плане упущенных государственных 

доходов могут часто перевешивать выгоды для 

экономики страны. В частности, после подъема 

сырьевых цен с 2003 года все больше признается 

то, что рост доходов государства часто был несо-

поставим с ростом рентабельности производства 

в этом секторе40. Организации гражданского 

общества играют важную роль в повышении 

информированности о том, что многие расце-

нивают как несправедливые налоговые режимы 

во многих развивающихся странах41. Всемирный 

банк (World Bank, 2010: 9) также признал, что 

"сложившиеся в прошлом (часто при руководстве 

Банка) режимы налогообложения в горнодо-

бывающей промышленности не позволяют 

мобилизовать значительную часть высокого 

роста рент, полученного благодаря такому росту 

цен". Например, исследование по четырем 

странам Восточной Африки (Кении, Руанде, 

Объединенной Республике Танзания и Уганде), 

проведенное африканским отделением Сети за 

налоговую справедливость и Международной 

организацией действий в интересах помощи (Tax 

Justice Network-Africa and ActionAid International, 

2012), показывает, что налоговые льготы приво-

дят к большой утрате государствами бюджетных 

расходов в размере до 2,8 млрд. долл. в год, из-за 

чего они недополучают ресурсы, столь нужные 

для развития и борьбы с бедностью. МВФ так-

же подчеркивает необходимость того, чтобы 

развивающиеся страны, становящиеся новыми 

производителями природного сырья, больше 

внимания уделяли разработ-

ке своего налогового режима, 

чтобы освоить этот потен-

циальный источник доходов 

(IMF, 2012).

Несколько международ-

ных институтов и организа-

ций гражданского общества 

предупреждали об отсутст-

вии экономической эффек-

тивности налоговых льгот 

как средства привлечения 

ПИИ (IMF et  al., 2011; Tax 

Justice Network-Africa and ActionAid International, 

2012). Аналогичным образом Организация 

Объединенных Наций (United Nations, 2010: 2) 

сделала тот вывод, что "инвестиционные сти-

мулы обычно не нужны для горнодобывающей 

промышленности, поскольку добывающее произ-

водство привязано к месту, а государство должно 

взимать ренты с таких ресурсов". В равной мере 

это применимо к добыче нефти и газа. 

Так, имеются указания на то, что во мно-

гих случаях налоговые льготы иностранных 

компаний в добывающей промышленности 

намного превышают разумные пределы и что 

такие привилегии часто могут быть ненужными. 

Например, Африканский банк развития (AfDB

et al., 2010: 109) признает, что "в большинстве 

случаев эксплуатация природных ресурсов может 

облагаться налогом в разумных пределах, не 

Целесообразность налого-
вых льгот часто подвергают 
сравнению на том основании, 
что их издержки в плане упу-
щенных бюджетных доходов 
могут часто перевешивать 
положительные результаты 
для экономики страны.
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отпугивая инвесторов". Кроме того, ряд опро-

сов инвесторов подтверждает, что налоговые 

мотивы занимают второстепенное место в чис-

ле факторов, влияющих на принятие решений 

о размещении производства; иными словами,

во многих случаях инвестиции были бы вложе-

ны так или иначе, даже при меньших особых 

налоговых льготах или даже без них (Keen and 

Mansour, 2009; Vale Columbia Center on Sustainable 

Investment, 2013).

С начала 2000-х годов инвестиции в эксплу-

атацию природных ресурсов, в частности ПИИ, 

резко выросли (UNCTAD, 2007)42, в частности 

в Африке, Латинской Америке, Западной Азии 

и в странах с переходной экономикой. Однако 

нет четких признаков того, что это было вызва-

но налоговыми льготами (World Bank, 2012a: 

132). Скорее, представляется более вероятным,

что они были мотивированы ожиданиями новых 

прибыльных возможностей в результате роста

спроса в странах − развивающихся рынках,

в частности в Китае, а также бумом сырьевых 

цен с 2003 года. Однако растет обеспокоенность 

тем, что ни высокие цены на сырье, ни рост 

ПИИ не улучшили в сколь-нибудь значитель-

ной степени перспективы развития многих 

стран-производителей.

В период ценового бума прибыль добы-

вающих ТНК демонстрировала резкий рост:

в 2002−2012 годах выручка крупнейших горно-

добывающих компаний мира выросла в пять 

раз, а их чистая прибыль − более чем в десять 

раз (Stevens et al., 2013). При этом доходы госу-

дарств от эксплуатации природных ресурсов 

росли намного медленнее. Многие страны с 

сырьевой зависимостью не смогли достичь 

заметного прогресса в плане распределения 

доходов, борьбы с бедностью и социального 

развития43. Ко второй половине 2000-х годов 

стало очевидно, что стимулы для привлечения 

ПИИ были чрезмерно щедрыми, в особенности 

в условиях изменившейся конъюнктуры на 

сырьевых рынках. Поэтому было сочтено необхо-

димым пересмотреть политику налогообложения 

добывающих отраслей, чтобы защитить интере-

сы принимающих стран. Как и в 1970-х годах, 

высокий спрос и рост цен вновь изменили соот-

ношение сил в пользу стран-производителей, что 

создало дополнительный политический импульс 

для такого пересмотра.

Соотношение сил изменилось в пользу 

принимающих государств еще и потому, что 

в добывающей промышленности появились 

новые крупные игроки. Хотя ТНК развитых 

стран продолжают доминировать на сцене в 

развивающихся странах − производителях сырья, 

ПИИ стран  − развивающихся рынков растут 

исключительно быстрыми темпами. Это дает 

странам-производителям более широкий выбор 

инвесторов. Поэтому контракты с этими тради-

ционными ТНК могут заключаться на условиях, 

более благоприятных для принимающей страны.

b) Формы государственного участия
в добывающей промышленности

Имеются различные способы изъятия госу-

дарством доли природной ренты. Такие способы 

варьируются от платы за пользование недрами и 

различных форм налогообложения до договор-

ных соглашений, таких как контракты о разделе 

продукции и об обслуживании, а также непо-

средственное участие в производстве либо в виде 

государственной собственности, либо в виде соз-

дания совместных предприятий между государ-

ственными и частными компаниями. Методы 

получения государственных доходов могут осно-

вываться на производстве или прибыли. Методы, 

основанные на производстве в виде удельной 

или адвалорной платы за пользование недра-

ми, более выгодны для государства, поскольку 

то получает ее с момента начала промышленной 

эксплуатации, даже если компании не показыва-

ют прибыли в своей отчетности. Поэтому пра-

вительства обычно предпочитают именно их.

Их также сравнительно легко взимать, преиму-

щество, которое имеет особую важность для раз-

вивающихся стран, где налоговым органам часто 

трудно начислять налог на облагаемые доходы.

С другой стороны, частные компании предпочи-

тают уплату налогов с прибыли главным обра-

зом в виде подоходного налога, поскольку они 

начинают выплачивать налоги, только показав 

отчетную прибыль. Особое налогообложение в 

добывающей промышленности на основе нало-

гообложения прибыли может также включать 

налогообложение ресурсной ренты и налоги на 

непредвиденную прибыль, хотя это встречает-

ся реже. Другое преимущество обложения нало-

гом прибыли для ТНК − но большой недостаток 

для стран-производителей − заключается в том, 

что получение прибыли сложнее проконтроли-
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ровать, что облегчает использование компа-

ниями методов ухода и уклонения от налогов

(см. раздел С). 

Государство может также облагать добыва-

ющие производства экспортными налогами, что 

является еще одной формой налогообложения 

по произведенной продукции. Они могут иметь 

то преимущество, что их проще собирать, что 

также облегчает контроль за 

физическим объемом, цена-

ми и качеством экспортиру-

емых товаров в таможенных 

пунктах. Например, компа-

ния может попытаться укло-

ниться от налогов, занизив 

сортность руды или содер-

жание попутных металлов в 

экспортируемом концентрате, 

что может контролировать-

ся таможенными властями 

стран-производителей44. Такие налоги также мог-

ли бы использоваться в качестве инструмента 

промышленной политики, если переработанная 

продукция облагается по более низкой ставке, 

чем сырье. Еще один способ повышения государ-

ственных доходов в странах-производителях −

обложение прироста капитала в добывающих 

отраслях, значение которого, как отмечалось 

выше, возрастает. Кроме того, могут применяться 

экологические налоги для интернализации внеш-

них издержек экономической активности.

В общем плане не имеется какого-либо 

универсального рецепта оптимального режи-

ма налогообложения в этом 

секторе. На практике пра-

вительства обычно исполь-

зуют разные инструменты в 

том или ином их сочетании. 

Конечный итог во многом 

зависит от конкретных гео-

логических, экономических, 

институциональных и поли-

тических условий в каждой 

стране. В результате не имеет-

ся какого-либо абсолютного эталона или репер-

ной точки, по отношению к которым данный 

налоговый режим добывающих отраслей может 

считаться "справедливым" или "несправедли-

вым". На практике в разных странах применяется 

широкий диапазон уровней налогообложения45.

Страны-производители должны не только 

иметь возможность согласовывать на перегово-

рах систему налогообложения, которая реально 

расширяет их бюджетно-финансовое простран-

ство: они также должны иметь возможность обе-

спечить ее применение, избегая больших потерь, 

вызванных агрессивным налоговым планирова-

нием и бухгалтерской практикой ТНК, такой как 

манипуляции с трансфертными ценами и недо-

статочная капитализация. 

Это особенно важно из-за 

того, что сектор природных 

ресурсов обычно служит глав-

ным источником незаконных 

финансовых потоков в бога-

тых ресурсами странах (AfDB 

and GFI, 2013).

Практика манипуляций 

с трансфертными ценами, по-

видимому, достаточно рас-

пространена в добывающей промышленности. 

ТНК могут манипулировать представляемой в 

отчетности прибылью, завышая издержки и за-

нижая цены в своих внутрифирменных операци-

ях. Таким образом они могут выводить прибыль 

из налоговой юрисдикции страны − производи-

теля природного сырья в страну с более низким 

налогом46. Потери налогов из-за практики тако-

го рода могут быть огромны. Экономическая 

комиссия Организации Объединенных Наций 

для Африки (UNECA, 2013) установила, что не-

законные финансовые потоки из Африки в виде 

манипуляций с импортно-экспортными ценами 

в большой степени сконцентрированы в несколь-

ких секторах, в особенности в 

добывающей промышленно-

сти. В период 2000−2009 го-

дов свыше половины (56%) 

этих потоков из Африки при-

ходилось на сектора нефти, 

ценных металлов и минера-

лов, руд, черных металлов и 

меди. В докладе Группы за 

прогресс Африки "Равенство 

в добывающей промышлен-

ности", подготовленном под руководством быв-

шего Генерального секретаря Организации 

Объединенных Наций Кофи Аннана, подчер-

кивается, что каждый год из-за манипуляций 

с внешнеторговыми ценами Африка теряет

38 млрд. долл. (APP, 2013).

Странам-производителям не-
обходимо иметь возможность 
не только согласовывать на 
переговорах систему налого-
обложения, которая реально 
расширяет их бюджетно-фи-
нансовое пространство…

…но и обеспечить ее приме-
нение, избегая больших по-
терь, вызванных агрессивным 
налоговым планированием и 
бухгалтерской практикой ТНК.
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Злоупотреблениям с трансфертным цено-

образованием способствует то, каким образом 

ТНК строят свои корпоративные структуры. 

В результате попытки разобраться в лабирин-

те корпоративных структур, созданных круп-

нейшими компаниями в этом секторе, было 

обнаружено (PWYP, 2011), что десяти самых 

мощных корпораций добывающей промышлен-

ности принадлежит 6 038 отдельных компаний. 

Аналогичным образом, изучение добывающих 

проектов, финансирующихся Международной 

финансовой корпорацией (МФК) Всемирного 

банка, показало, что 57% изученных компаний 

вкладывают свои инвестиции в развивающихся 

странах через посреднические холдинговые ком-

пании, расположенные в налоговых убежищах 

(Dan Watch, 2011). Возможно, трудно объяснить, 

для какой цели ТНК добывающей промышленно-

сти размещают свои штаб-квартиры или дочер-

ние компании в странах с низким налогом, если 

не для того, чтобы избежать выплаты налогов в 

странах-производителях47. 

Другая разрушительная для стран-произ-

водителей практика, сходная с трансфертным 

ценообразованием − недостаточная капитализа-

ция. Согласно "Практическому справочнику по 

трансфертному ценообразованию" Организации 

Объединенных Наций (United Nations (2013a)) 

компания имеет недостаточную капитализацию, 

если ее долг велик по отношению к собственному 

капиталу. Избыточное финансирование дочер-

ней компании в стране-производителе за счет 

заемных средств − это замаскированный способ 

перевода прибыли в штаб-квартиру. Это может 

привести к недопустимому размыванию базы 

доходов страны-производителя, которое имеет 

место в тех случаях, когда выплачиваемые про-

центы завышаются, чтобы показать более высо-

кие издержки и, соответственно, более низкую 

прибыль48. 

Помимо обеспечения надлежащего налого-

вого режима и согласования условий контрактов, 

а также надлежащего сбора налогов в добываю-

щей промышленности, последнее важное звено 

в цепи налогообложения − юрисдикция по делам 

об урегулировании споров между иностран-

ными инвесторами и государством. В принци-

пе, согласно имеющим добровольный характер 

"Руководящим принципам ОЭСР для многонаци-

ональных предприятий" иностранные инвесторы 

должны соблюдать национальное законодатель-

ство. Однако в соответствии с двусторонними 

инвестиционными соглашениями инвесторы 

могут передавать налоговые споры в междуна-

родный арбитраж49. ТНК могут также подавать 

дела в международные центры арбитража, ког-

да правительства пересматривают их налоговые 

режимы или перезаключают контракты, на осно-

вании нарушения положений о стабильности

(по этому вопросу см. также главу VI).

2. Распределение рент в добывающей 
промышленности

Эмпирическая оценка размеров участия 

государства в рентах от его природных ресурсов 

остается сложной задачей. Ресурсные ренты 

определяются как разница между продажной 

ценой и издержками производства данного 

товара. Издержки производства обычно вклю-

чают не только затраты основного производства,

но и амортизацию долга и основного капитала и 

другие издержки, такие как проценты по ссудам;

в соответствии с самым полным определением

нормальная прибыль также считается состав-

ляющей производственных издержек. Расчет 

стоимости продукции достаточно прост, пос-

кольку данные о производстве по странам и 

о мировых товарных ценах легкодоступны. 

Однако очень мало информации имеется о про-

изводственных издержках. Еще одна трудность 

связана с получением конкретных данных о госу-

дарственных доходах от природных ресурсов, 

поскольку мало стран сообщает такие данные 

отдельно50. 

С этими соображениями в этом подраз-

деле обновляется прежняя работа ЮНКТАД 

в этой области (ДТР 2005, глава III, раздел F и 

приложение; и ДТР 2010, глава V, раздел 5), для 

того чтобы дополнительно осветить недавнюю 

динамику доли государственных доходов в рентах 

добывающих отраслей51. Результаты с разбивкой 

по товарам и странам показаны в таблице 7.1.

Имелась возможность провести расчеты в основ-

ном по тем странам, где минеральное сырье или 

нефть составляют значительную часть их произ-

водства природного сырья. Например, в случае 

золота издержки производства в африканских 
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странах могут быть рассчитаны на основе сред-

них издержек производства, сообщаемых круп-

ными ТНК, которые публикуют эти данные в 

своих ежегодных отчетах. Поскольку правитель-

ства не публикуют данных о своих доходах от 

эксплуатации природных ресурсов с разбивкой 

по видам продукции, данные о доходах включают 

как данные по золоту, так и данные по другим 

металлам. На доходы от добычи золота прихо-

дится большая часть государственных доходов от 

добывающей промышленности в этих странах, и, 

хотя они ведут к завышению доли государства в 

рентных платежах, эти данные считаются доста-

точно близким приближением для целей такого 

анализа52. 

Эти оценки показывают, что имеется боль-

шой разброс показателей доли государства в 

рентных платежах, как можно было ожидать. 

Главная причина таких различий − характер 

государственной собственности на природные 

ресурсы. В тех странах, в которых государство 

участвует в производстве в лице государствен-

ных компаний, таких как "Сонангол" в Анголе, 

"ПДВСА" в Боливарианской Республике Вене-

суэле, "Петроэквадор" в Эквадоре в нефтя-

ной отрасли и "Коделько" в Чили в медной 

промышленности, доля государства в рентах 

сравнительно велика53.

Наоборот, в тех странах и производствах, 

где частные компании являются единственными 

или доминирующими игроками, доля государства 

в рентном доходе значительно ниже. В первую 

очередь это касается стран − производителей 

руд и металлов, таких как Замбия, где до конца 

последнего десятилетия государство получало 

крайне низкую долю рентного дохода от меди. Это 

во многом могло бы объясняться крайне выгодны-

ми для ТНК условиями соглашений, заклю-

ченных с правительством. Например, при том,

что в целом по горнодобывающей отрасли ставка 

налога за пользование недрами составляла 3%,

в действительности ТНК уплачивали лишь 0,6% в 

Таблица 7.1

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Итоговая 

доля

Нефть

Ангола 63,2 56,8 75,9 81,4 79,6 81,4 88,1 91,9 95,1 83,3
Колумбия 32,7 28,7 34,1 44,3 39,0 52,4 34,0 37,0 55,1 41,1
Эквадор 71,8 67,4 69,5 68,8 65,8 66,6 72,9 93,1 93,5 76,3
Венесуэла
(Боливарианская Республика)

58,4 54,9 70,1 72,1 52,0 56,4 63,5 70,3 70,9 64,1

Медь

Чили 50,9 53,5 51,0 54,0 60,1 44,7 51,3 50,1 55,5 51,9

10 крупнейших частных компаний 20,7 27,7 28,8 35,7 36,8 24,0 29,8 38,3 40,4 32,0
"Коделько" 99,7 84,3 88,9 90,7 101,1 79,3 91,3 66,3 89,5 86,9

Перу 23,5 37,5 30,9 24,5 31,0 34,0 32,2 33,7 47,0 32,7
Замбия 0,8 2,0 3,4 8,9 21,6 167,4 19,2 30,5 .. 17,5

Золото

Гана 20,1 61,9 27,6 29,8 23,9 18,6 21,0 31,1 32,8 27,7
Мали 21,4 18,0 29,6 43,3 38,5 39,6 35,8 28,3 .. 33,6
Перу 23,7 24,6 26,4 25,7 28,1 28,3 29,2 28,1 29,9 27,7
Объединенная Республика Танзания 17,3 37,5 12,8 12,6 17,4 13,2 12,2 13,9 28,5 17,9

UNCTADstat
Country Reports International Financial Statistics

World Metal Statistics Yearbook 2014 Statistical Review of World Energy 2014
EITI Country Reports
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результате заключения специальных соглашений 

о разработке месторождений меди. В случае Ганы, 

где размер платы за недропользование в общем 

случае был установлен в диапазоне 3% и 6%, 

большинство компаний платили за пользование 

недрами по нижней ставке. Доля государства в 

рентах от производства золота в Объединенной 

Республике Танзания также была крайне низка. 

Аналогичным образом доля государства в рентных 

доходах горнорудных производств Перу, контро-

лируемых частным сектором, относительно низка.

В Латинской Америке сопоставление рас-

пределения рент от производства меди в Чили и 

Перу позволяет сделать интересные наблюдения. 

В обеих этих странах, если учитывать только част-

ные фирмы, государство присваивает примерно 

треть рентных доходов. Если учесть государ-

ственное предприятие "Коделько" в Чили, то доля 

государства превышает 50%. Хотя на "Коделько" 

приходится примерно 36% всего производства 

меди в последнее десятилетие, ее доля в доходах 

государства от этой отрасли составила целых 60%.

Такое различие вызвано тем, что "Коделько" 

перечисляла государству свыше 85% получаемой 

компанией ренты.

В целом вплоть до конца прошлого − начала 

нынешнего десятилетия сумма доходов госу-

дарства от добычи полезных ископаемых была 

довольно низка, за исключением случая Чили, 

если учесть "Коделько". Хотя доля государства 

в ренте колебалась в рассматриваемый период,

в частности в африканских странах54, совокупные 

потоки показывают, что государство присваива-

ет 17−33% ренты. Как отмечается в Daniel et al.

(2013: 22), "налоговые режимы разных стран 

мира дают государству в среднем примерно 

половину рент, создаваемых в горнодобывающей 

промышленности, и две трети или более −

в нефтяной промышленности, поскольку, воз-

можно, нефть обычно приносит более высокую 

ренту. Фактически полученная рента может быть 

меньше, если имеются лазейки или недоработки 

в механизме ее взыскания. Налоговая полити-

ка, которая позволяет мобилизовывать ренту в 

размере, меньшем, чем эти средние ориентиры, 

возможно, требует к себе внимания".

Увеличение доли государства в рент-

ных доходах, которое произошло в последние 

несколько лет, возможно, отчасти связано с 

недавними изменениями режимов регулирова-

ния в горнодобывающей промышленности, цель 

которых заключалась в повышении доли государ-

ства (см. ниже). Это также могло быть вызвано 

тем, что компании, пользовавшиеся льготами по 

ускоренной амортизации и переносу убытков на 

будущие периоды, должны были начать выплату 

налогов на доходы, когда период, на который 

предоставлялись эти льготы, истек.

До последнего времени плата за пользование 

недрами была главной составляющей доходов 

государства от добывающей промышленности. 

Однако представляется, что эта тенденция меня-

ется, возможно, из-за увеличения удельного веса 

налогов с доходов, которые теперь приходится 

платить ТНК. В  Латинской Америке главный 

источник государственных доходов от горнодо-

бывающей промышленности − налог с прибыли, 

сообщаемой горнодобывающими компаниями,

в то время как плата за пользование недрами сос-

тавляет лишь ее небольшую часть (ECLAC, 2014b). 

Этого, возможно, еще не произошло во многих 

африканских странах, где на плату за пользование 

недрами по-прежнему приходится наибольшая 

часть доходов государства от горнодобывающе-

го сектора (Gajigo et al., 2012b). Одна из причин 

такого различия, возможно, заключается в том,

что производство в африканских странах было 

начато позже, и поэтому большинство ТНК, дей-

ствующих в них, все еще пользуются льготами 

по ускоренной амортизации. Это может также 

объясняться тем, что возможности африканских 

стран контролировать и предотвращать вредную 

практику налоговой оптимизации ограничены 

больше, чем возможности латиноамериканских 

стран.

3. Недавние инициативы, связанные
с налогообложением в добывающей 
промышленности

a) Изменения общих условий регулирования 
добывающей промышленности

В условиях стремительного роста сырьевых 

цен все большее хождение получало то мнение, 

что распределение рент между государством и 

иностранными частными корпорациями в целом 
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демонстрирует перекос в пользу последних, тем 

самым лишая правительства принимающих стран 

соответствующей доли растущей стоимости их 

природных ресурсов. С середины 2000-х годов 

это вызвало растущую тенденцию пересмо-

тра налоговых условий, в которых действуют 

добывающие предприятия. Во многих странах −

производителях природного сырья государ-

ством принимается ряд мер по выправлению 

такой ситуации. Как показано на отобранных 

примерах, представленных в таблице  7.2, они 

могут принимать различные формы, включая 

пересмотр контрактов, который может привести 

к их перезаключению или расторжению, уве-

личение ставок налогообложения или платы за 

недропользование или введение новых налогов, 

а также изменение доли государства в капитале 

добывающих предприятий.

Хотя главная задача этих изменений обычно 

заключалась в улучшении распределения ренты, 

в некоторых случаях изменение регулятивной 

среды также может быть нацелено на расширение 

производства или местной переработки сырья. 

В случае недостаточного инвестирования дан-

ной концессии или проекта или недостаточного 

продвижения в их реализации государство может 

применить принцип "используй или потеряешь". 

Например, в апреле 2012 года к правительству 

Аргентины перешло большинство капитала 

компании "Репсоль ЯПФ", крупнейшей нефте-

добывающей компании в стране, после того, 

как оно получило от испанской ТНК "Репсоль" 

51-процентную долю капитала в этой компании. 

Правительство заявило, что недоинвестирование 

последней привело к резкому снижению произ-

водства нефти и газа и превращению Аргентины 

в нетто-импортера углеводородного сырья, при 

том, что далее она была его нетто-экспортером. 

Менее чем за два года государственного контроля 

компания обратила вспять снижение инвестиций 

и производства55. Кроме того, возможно введе-

ние или повышение налогов по соображениям 

промышленной политики. Например, в январе

2014 года Индонезия ввела экспортный налог 

вместе с запретом на экспорт минеральных руд, 

чтобы побудить горнодобывающие компании 

перерабатывать сырье внутри страны.

В ряде стран попытки государства ввести 

изменения в свои налоговые режимы приме-

нительно к добывающим отраслям оказались

заблокированы в силу разных факторов. Так,

в Замбии 25-процентный налог на непредвиден-

ную прибыль был введен в 2008 год, но отменен в

2009 году в условиях снижения цен на медь после 

глобального финансового кризиса. Свою роль так-

же сыграли предупреждения ТНК о возможности 

сокращения инвестиций и закрытия рудников, 

а также их угроза обратиться в суд. Сходным 

образом, правительство Ганы отказалось от своих 

планов введения 10% налога на непредвиденную 

прибыль в своем бюджете 2012 года после угроз 

горнодобывающих компаний уволить работни-

ков56. Однако обычно ТНК не исполняют своих 

угроз уйти из страны, после того как та вносит 

регулятивные изменения. Например, в Эквадоре 

в 2010 году большинство компаний согласились 

с предложением правительства перезаключить 

свои контракты с ним. Аналогичным образом, 

после того как в 2005−2006 годах в Боливии 

государство увеличило свою долю участия в 

газодобывающей отрасли, ТНК остались в стране 

на новых условиях, а в Аргентине иностранные 

ТНК продолжают подписывать контракты с 

государственной компанией "ЯПФ" на разведку 

и эксплуатацию больших месторождений слан-

цевой нефти и сланцевого газа в стране.

Налоговые режимы, затрагивающие добыва-

ющую промышленность, изменяли или пытались 

изменить не только развивающиеся страны: ряд 

правительств развитых стран также пересматри-

вали свою долю участия в рентах добываю-

щих производств. Как показано в таблице 7.2,

в Соединенном Королевстве дополнительный на-

лог на производство нефти был поднят в 2011 году,

а в Австралии, несмотря на серьезную оппозицию 

переживающего бум горнодобывающего сектора 

и после долгой (и продолжающейся) дискуссии, 

правительство ввело в 2012 году налог на ренту от 

добычи полезных ископаемых в размере 22,5%57.

Процесс пересмотра режима регулирования 

добывающей промышленности идет во всем 

мире. В ряде стран между различными заинтере-

сованными сторонами продолжается обсуждение 

вопросов реформы режимов налогообложе-

ния и собственности. В их числе − Бразилия, 

Демократическая Республика Конго, Индия, 

Мали, Мозамбик, Филиппины и Южная Африка, 

а также Соединенные Штаты58. В Южной Африке 

идет масштабная дискуссия по вопросу о нацио-

нализации горнодобывающей промышленности. 
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Ее результатом стал доклад о роли государства в 

горнодобывающей отрасли (или доклад "РГГО") 

2012 года59, который исключал национализацию, 

однако рассмотрел способы более справедливого 

перераспределения прибыли горнодобывающих 

производств, в том числе с помощью налога 

на ресурсную ренту в размере 50% и создания 

государственной горной компании для освоения 

стратегических запасов полезных ископаемых.

b) Инициативы, связанные с прозрачностью

Рост прозрачности в вопросах деятельнос-

ти как государства, так и ТНК − одна из глав-

ных предпосылок обеспечения эффективного

получения бюджетных доходов от добывающей 

промышленности. Главная инициатива, касаю-

щаяся прозрачности в этой 

связи, − Инициатива по про-

зрачности в добывающей про-

мышленности (ИПДП), на-

чатая в 2003 году60. В осу-

ществлении ИПДП участвует 

широкий круг таких заин-

тересованных сторон, как пра-

вительства, компании, ин-

весторы, организации граж-

данского общества и другие 

организации-партнеры, кото-

рые сообща работают над по-

вышением открытости и от-

ветственности в вопросах использования до-

ходов от эксплуатации природных ресурсов. 

Страны, осуществляющие стандарт ИМДП,

как ожидается, будут обеспечивать полное 

предание гласности налогов и других выплат, 

перечисленных государству нефтяными, газо-

выми и горнодобывающими компаниями. Эти 

выплаты раскрываются в ежегодных докладах 

ИПДП. К июлю 2014 года насчитывалось 29 стран, 

соблюдающих стандарт ИПДП (т.е. стран, которые 

выполняют все требования стандарта), все из 

которых были развивающимися странами и стра-

нами с переходной экономикой, за исключением 

Норвегии, а также 16 стран-кандидатов (т.е. стран,

 которые вводили стандарт ИПДП, но еще не 

соблюдали всех его требований). Кроме того,

35 стран публиковали доклады в рамках ИПДП61.

ИПДП ознаменовала существенный про-

гресс в повышении прозрачности в добывающей 

промышленности. Тем не менее у нее имеются 

некоторые серьезные недостатки. Во-первых, 

она носит добровольный характер и поэтому 

не обязательна как для государств, так и для 

частных корпораций. В результате она ока-

зывает ограниченное воздействие, поскольку 

значительная часть глобального производства 

добывающей промышленности по-прежнему не 

регламентируется ее стандартами. Во-вторых, 

деятельность ИПДП по выверке отчетности 

имеет однонаправленный характер в том смысле, 

что она позволяет лишь сверять, соответствуют 

ли доходы, сообщаемые государствами, выпла-

там, сообщаемым компаниями, при том что 

не выносится какой-либо оценки по поводу 

адекватности налоговой нагрузки ТНК. Таким 

образом, основное внимание в ИПДП уделяется 

предотвращению коррупции в странах-произво-

дителях. В-третьих, имеются 

возможности для улучшений в 

плане упрощения оформления 

докладов, которые, возмож-

но, сложны для понимания 

многими заинтересованны-

ми сторонами. Можно также 

повысить качество, оператив-

ность и согласованность дан-

ных. Наконец,не обозначено 

четкого направления дейст-

вий в тех случаях, когда рас-

крываемые данные обнаружи-

вают несоответствия. 

Со времени глобального финансового кри-

зиса усилился интерес к повышению прозрачно-

сти в добывающей промышленности. В контексте 

реформ финансовой системы страны "восьмер-

ки" и "двадцатки" поддерживали публикацию 

данных по этим отраслям по каждой отдельной 

стране. В этой струе несколько развитых стран 

приняли новые правила, касающиеся предания 

гласности финансовых выплат частных корпо-

раций. Здесь лидировали Соединенные Штаты, 

подтолкнувшие волну изменений в других 

развитых странах. Новые правила, касающиеся 

повышения прозрачности в добывающей про-

мышленности, стали результатом статьи 1504 

закона Додда-Фрэнка о реформе Уолл-стрит 

и защите прав потребителей (известного по 

краткому названию "закон Додда-Фрэнка").

22 августа 2012 года Комиссия по ценным бума-

гам и биржам (в соответствии с положениями 

Усиление прозрачности в 
вопросах деятельности как 
государства, так и ТНК − одна 
из главных предпосылок обе-
спечения эффективного сбо-
ра доходов государства от 
добывающей промышлен-
ности.
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Таблица 7.2

Мера Страна Характер изменения Год

Пересмотр или 
перезаключение 
договоров/
лицензий

Демократическая 
Республика Конго

Комитет экспертов, рассмотревший 61 соглашение в горно-
добывающей отрасли, пришел к выводу, что все они невыгод-
ны, и рекомендовал расторгнуть 22 и перезаключить 39 из них

2009

Доминиканская 
Республика

Перезаключение контракта с "Баррик голд Пуэбло-Вьехо майн" 2013

Эквадор Принятие закона, обязавшего частные нефтяные компании пе-
резаключить свои договоры об обслуживании в целях замены 
порядка налогообложения согласно соглашениям о разделе 
продукции обложением по плоской ставке за баррель нефти

2010

Гвинея Проверка действительности заключенных договоров Продолжается

Либерия Проверка концессионных соглашений, подписанных в 
2003−2006 годах (из всего 105 договоров рекомендовано 
расторгнуть 36 и перезаключить 14)

2006

Объединенная
Республика Танзания

Проверка соглашений о разработке месторождений полез-
ных ископаемых и налогового режима в горнодобывающей 
промышленности, которая ведет к перезаключению в каждом 
конкретном случае

2006

Замбия Отмена положений о налоговой стабильности в соглашениях
о разработке месторождений

2008

Изменение 
ставок налога 
за пользование 
недрами

Чили Увеличение с 5% до 9% 2010

Гана Увеличение с обычных на практике 3% (при формальной
вилке 3−6%) до 5%

2010

Перу Компании, у которых нет стабилизационных положений или 
соглашений с правительством, должны выплачивать плату за 
недра в размере 1−12% операционной прибыли (до принятия 
нового закона ставки варьировались от 1% до 3% чистых про-
даж), а также специальный налог в размере 2−8,4% операцион-
ной прибыли. Компании, с которыми были согласованы стаби-
лизационные положения, должны выплачивать специальный 
сбор с горнодобывающих производств в размере 4−13,12% 
операционной прибыли

2011

Объединенная
Республика Танзания

Размер платы за недра для предприятий по производству 
минералов группы меди, золота, серебра и платины был уве-
личен с 3% до 4%, в то время как ставка по другим минералам, 
включая драгоценные камни и алмазы, осталась на уровне 5%

2010

Замбия Увеличение с 0,6% до 3% 2008

Замбия Увеличение с 3% до 6% 2012

Изменение ставок 
подоходного 
налога

Гана Увеличение с 25% до 35% 2012

Соединенное 
Королевство

Увеличение ставки дополнительного налога с 20% до 32%
в нефтегазовом секторе

2011

Замбия Увеличение ставки налога с дохода компаний с 25% до 30% 2008

Введение новых 
налогов

Австралия Для всех горнодобывающих предприятий введен налог на 
сверхприбыль от эксплуатации природных ресурсов (НСПР)
с максимальной ставкой в 40% (который, однако, был заменен 
вскоре после его утверждения)

2010

Австралия Налог на ренту от эксплуатации минеральных ресурсов, 
заменивший НСПР, с пониженной максимальной ставкой в 30% 
(при реальной ставке 22,5%) введен в отношении добычи угля 
и железной руды

2010
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Чили Плата за пользование недрами в размере 5% 2006

Монголия Налог на непредвиденную прибыль в размере 68% прибыли
от добычи меди и золота

2006

Южная Африка Ставка налога за пользование недрами, которая варьируется
в зависимости от рентабельности добычи

2008

Замбия 25-процентный налог на непредвиденную прибыль 2008 (однако 
отменен

в 2009 году)

Замбия Временная ставка подоходного налога в дополнение к фиксиро-
ванной 30-процентной ставке; применяется в том случае, когда 
облагаемый доход превышает 8% валовой реализации продукции 
при максимальной ставке в 15%

2009

Увеличение
доли государств
в капитале

Алжир Доля государства в капитале национальной нефтяной компании 
"Сонатрек" зафиксирована на уровне минимум 51%

2006

Аргентина В собственность государства перешел 51% капитала нефтегазо-
вой компании и "ЯПФ"

2012

Боливия
(Многонациональное 
Государство)

Доля государства в нефтегазовом секторе выросла с 18%
до 82% стоимостного объема продукции

2005/2006

Боливия 
(Многонациональное 
Государство)

Принят закон о правах добычи полезных ископаемых, расширив-
ший права государства по экспроприации горнодобывающих 
предприятий, которые считаются непроизводительными, бездей-
ствующими или нефункционирующими

2013

Гвинея Экспроприация половины железорудного месторождения Симан-
ду у "Рио-Тинто" на основании медленной разработки место-
рождения компанией

2008

Гвинея Принятие горнорудного кодекса, предоставляющего государству 
15-процентную долю во всех предприятиях, а также право покуп-
ки до 35% акций

2011

Казахстан "Казмунайгаз" ("КМГ"), государственная энергетическая компания, 
удвоила свою долю в кашаганском консорциуме до 16,6%

2008

Намибия Создана государственная горнодобывающая компания "Эпанджело" 2008

Папуа−Новая Гвинея В полную собственность государства перешел медно-золотодо-
бывающий комбинат "Ок-Теди"

2013

Объединенная
Республика Танзания

В соответствии с законом о недрах повышается доля собственно-
сти государства в капитале горнодобывающих предприятий, хотя 
конкретная цифра в нем не указана

2010

Прочие Гана Уменьшены налоговые льготы по амортизации, ограничен пере-
чень таких льгот

2012

Объединенная 
Республика Танзания

Льготы по подоходному налогу не могут суммироваться по не-
скольким районам лицензирования добычи полезных ископаемых

2010

Замбия Налоговая скидка на амортизацию снижена до 25% 2008 (однако 
восстановлена

в 2009 году)

Замбия Введен порядок, не разрешающий сложение налоговых льгот распо-
ложенных в разных местах горнодобывающих предприятий

2009

Таблица 7.2 (продолжение)

Мера Страна Характер изменения Год
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этого закона) приняла правила, требующие от 

компаний добывающей промышленности 

предавать гласности определенные выплаты, 

произведенные правительству Соединенных 

Штатов или иностранным правительствам. 

Деятельность, относящаяся к категории ком-

мерческой добычи нефти, природного газа и 

минерального сырья, включает разведку, добычу, 

переработку и экспорт либо приобретение лицен-

зии для такой деятельности; торговля сюда не 

включена62. Это положение о раскрытии инфор-

мации касается любой компании, акции которой 

котируются на бирже в Соединенных Штатах.

К ним относится 90% всех крупных действую-

щих в международном масштабе нефтегазовых 

компаний и восемь из десяти крупнейших в мире 

горнодобывающих компаний. Охватываются 

также выплаты дочерних компаний (RWI, 2011). 

Однако после иска, поданного в отношении 

этого правила КЦБ Американским нефтяным 

институтом, суд Соединенных Штатов принял 

решение в пользу Института. В результате КЦБ 

потребуется принять еще одно правило, прежде 

чем статья 1504 закона Додда-Фрэнка может быть 

введена в действие, что КЦБ публично обязалась 

сделать к марту 2015 года. Многие инвесторы, 

государственные должностные лица и организа-

ции гражданского общества призвали КЦБ вновь 

принять строгие правила раскрытия информации 

по странам и по производствам (PWYP, 2014).

Аналогичным образом, 26 июня 2013  года 

Европейский парламент и Совет ЕС приняли 

новые законы, предписывающие нефтяным, газо-

вым, горнодобывающим и лесозаготовительным 

компаниям предавать гласности выплаты, еже-

годно производимые правительствам по каждой 

стране и каждому предприятию. Новые правила 

раскрытия информации включены в директиву 

ЕС о бухгалтерском учете и пересмотренную 

директиву ЕС о прозрачности. Они касаются 

всех компаний, материнских и дочерних, кото-

рые действуют в добывающей промышленности 

или в лесозаготовке в первичных лесах и либо 

котируются на регулируемом ЕС фондовом 

рынке, либо являются крупной добывающей или 

лесозаготовительной компанией63. В их число 

включаются компании, занимающиеся геологи-

ческими изысканиями, разведкой, открытием и 

подготовкой месторождений и добычей. И в этом 

случае торговая деятельность не охватывается 

этими нормативными актами64.

Кроме того, ряд развивающихся стран 

решили опубликовать все свои контракты с 

компаниями в добывающей промышленности. 

В их числе Азербайджан, Многонациональное 

Государство Боливия, Эквадор, Гвинея, Либерия, 

Нигер, Перу и Тимор-Лешти (Berne Declaration, 

2012). Кроме того, Центр по устойчивым меж-

дународным инвестициям, учрежденный при 

содействии компании "Вэйл", Колумбийского 

университета, Институт Всемирного банка и 

Институт "Ревенью уотч" в сотрудничестве с 

широким кругом партнеров из числа организа-

ций гражданского общества создали поисковую 

базу опубликованных контрактов в нефтяном, 

газовом и горнодобывающем секторе во всех 

районах мира65.

c) Другие соответствующие инициативы
в добывающей промышленности

Вероятно, самая примечательная ини-

циатива, которая была недавно принята на 

региональном уровне, − Африканская горно-

добывающая концепция (АГК), принятая на 

совещании глав государств и правительств 

Африканского союза в феврале 2009 года66.

Ее главная цель − создание "прозрачной, спра-

ведливой и оптимальной системы эксплуатации 

минеральных ресурсов как основы широкого 

устойчивого процесса роста и социально-эконо-

мического развития". Как указывает Африканский 

союз (African Union, 2009: 14), "африканские 

государства со слабой системой управления, 

как правило, не в состоянии вводить режимы 

налогов на эксплуатацию ресурсов, обеспечи-

вающие справедливую долю ренты, в частности 

ренты на непредвиденную прибыль, либо из-за 

отсутствия у них таких возможностей, либо из-за 

блокирования таких возможностей для получе-

ния результатов, чрезмерно благоприятных для 

инвесторов". В концепции подчеркивается, что 

доходы от эксплуатации минерального сырья и 

ответственное налогообложение, позволяющее 

принимающим странам получать бóльшую долю 

непредвиденных доходов, имеют центральное 

значение для процесса структурной перестрой-

ки. В ней рекомендуются самонастраивающиеся 

режимы налогообложения эксплуатации ресур-

сов, которые могут реагировать на меняющиеся 

экономические условия.
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Уделяя особое внимание важности госу-

дарственного развития, АГК призывает к рас-

ширению возможностей правительств по заклю-

чению контрактов в целях заключения более 

выгодных сделок, а также к расширению их 

возможностей проведения аудита, пересмотра 

и перезаключения существующих соглашений в 

горнодобывающем секторе. Она предостерегает 

от включения в них стабилизационных поло-

жений, а также от заключения двусторонних и 

международных инвестиционных соглашений, 

которые могут оказывать негативное воздействие 

на политическое пространство. Расширение 

возможностей налоговых органов по предот-

вращению разрушительных и незаконных 

финансовых потоков, включая манипуляции с 

трансфертным ценообразованием, также явля-

ется элементом стратегии, предложенной в АГК. 

Кроме того, в ней предлагается совместный 

подход с участием различных заинтересованных 

сторон в данном секторе при уделении особого 

внимания региональному сотрудничеству и 

объединению ресурсов для развития потенциала 

и финансирования таких реформ. Концепция 

реализуется в плане действий, который осу-

ществляется Африканским центром освоения 

минеральных ресурсов, созданным в декабре 

2013 года. Главная ценность концепции как 

элемента стратегии развития − в ее заинтересо-

ванном совместном осуществлении африкански-

ми странами, что способно помочь расширению 

политического пространства 

развития на национальном и 

региональном уровне.

Еще одна инициатива в 

этой области на региональ-

ном уровне в Африке − Афри-

канский фонд правовой под-

держки, созданный АфБР. Он 

ставит задачу оказания содей-

ствия африканским странам 

в заключении контрактов и

сложных сделок, связанных с добывающей 

промышленностью (Ngalani, 2013). Кроме того,

предпринимались попытки на субрегиональ-

ном уровне по согласованию политики и ре-

жимов регулирования в горнодобывающей 

отрасли. Одна из целей таких инициатив − пре-

дотвращение конкуренции между странами по 

предлагаемым ими налоговым льготам, которая 

способна привести к "гонке вниз". Сообщество 

развития юга Африки (САДК) начало процесс 

согласования в 2004 году и, по-видимому, продви-

нулось в этом процессе в ряде областей, включая 

недопущение конкурентного поведения между 

странами-членами (Mtegha and Oshokoya, 2011). 

Сходным образом, Экономическая комиссия 

западноафриканских государств (ЭКОВАС)

в 2009 году приняла директиву о согласовании 

руководящих принципов и политики в горно-

добывающем секторе, которая предусматривала 

принятие общего горного кодекса.

В других развивающихся регионах пред-

принималось меньше усилий по региональному 

сотрудничеству и согласованию в вопросах нало-

гообложения добывающей промышленности.

Тем не менее в 2013 году Союз южноамериканс-

ких государств (УНАСУР) выступил за принятие 

единой стратегии экономически эффективного 

использования природных ресурсов, что может 

привести к расширению сотрудничества в этих 

вопросах. Кроме того, в заявлении первой мини-

стерской конференции латиноамериканских 

государств, затрагиваемых транснациональными 

интересами, которая состоялась в апреле 2013 го-

да в Эквадоре, было решено создать региональ-

ную систему координации действий для решения 

растущего числа дел о международных спорах, 

возбуждаемых в отношении правительств ТНК, 

в том числе ТНК добываю-

щей промышленности. Это 

включало создание регио-

нального центра арбитража 

(Khor, 2013).

В условиях высоких сы-

рьевых цен промышленно

развитые страны стали уде-

лять внимание стратегии 

обеспечения доступа к тако-

му сырью. Один из примеров 

такого рода − Инициатива 

по сырьевым материалам Европейского союза

(ИСМ ЕС)67, которая нацелена на содействие 

недеформированному доступу к сырьевым 

материалам на мировых рынках. Делая упор на 

торгово-инвестиционных условиях, диплома-

тия природных ресурсов, предусматриваемая в 

ИСМ ЕС, должна привести к оказанию нажима 

Главная ценность Африкан-
ской горнодобывающей кон-
цепции как элемента страте-
гии развития − в ее заинте-
ресованном совместном осу-
ществлении африканскими 
странами.
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на развивающиеся страны, чтобы те либерализо-

вали свои рынки сырьевых материалов, включая 

их налоговое регулирование. Это вызвало оза-

боченность в отношении последствий этого для 

политики развития, поскольку это может затро-

нуть политическое пространство развивающихся 

стран (Curtis, 2010; Fair Politics, 2011; Küblböck, 

2013). В духе глобального партнерства в интересах 

развития исключительно важно, чтобы ИСМ ЕС 

не подрывала недавних активных попыток многих 

развивающихся стран по обеспечению того, чтобы 

доходы, создаваемые в их горнодобывающем и 

нефтяном секторе, реально содействовали устой-

чивому и объединяющему росту и развитию.

E. Выводы и рекомендации

Бюджетно-финансовое пространство имеет 

ту же сущность, что и политическое простран-

ство. Если даже многосторонние, региональные 

и двусторонние рамки оставляют государству 

возможность проведения своей политики раз-

вития, ему все равно потребуется финансировать 

инвестиции и другие расходы, необходимые при 

проведении такой политики. Поэтому укрепле-

ние доходов государства имеет особое значение. 

Бюджетно-финансовое пространство имеет 

количественное измерение, примерным при-

ближением которого служит доля доходов 

государства ВВП и его возможность расширять 

государственные расходы в соответствии с 

различными макроэкономическими целями и 

ограничениями. Оно же име-

ет и качественное измерение, 

связанное с предпочтительной 

структурой государственных 

доходов и расходов, а также 

возможностями их перео-

риентации в зависимости от 

необходимости. Оба эти изме-

рения имеют динамический 

характер, меняясь в свете тре-

бований процесса развития. 

Исторический опыт и сопоставление стран с 

высоким и низким доходом показывают позитив-

ную связь между долей государственных доходов 

и расходов в ВВП, с одной стороны, и уровнем 

развития − с другой. Такая связь не является ни 

линейной, ни механической, поскольку разными 

странами (или одной и той же страной в разные 

периоды времени) принимались разные решения 

по поводу роли государства в оказании социаль-

ных услуг и в выполнении задач "государства 

развития". Такие решения часто ведут к больше-

му или меньшему уровню государственных дохо-

дов и расходов в странах с аналогичным уровнем 

душевого ВВП. 

Бюджетно-финансовое пространство − это 

как причина, так и следствие экономического 

роста и структурных сдвигов. Рост средних 

доходов и развитие современных отраслей 

экономики по отношению к неформальным 

секторам расширяет налоговую базу и укрепля-

ет возможности получения 

доходов. Это, в свою очередь, 

создает возможности уве-

личения государственных 

расходов, способствующего 

росту как на стороне предло-

жения (например, вложения 

в инфраструктуру, исследо-

вания и образование), так и 

на стороне спроса (например, 

социальные трансферты). 

Наоборот, узость бюджетно-финансового про-

странства и ограниченность возможностей 

его расширения во многих странах с низким 

доходом относится к числу наиболее серьезных 

препятствий, мешающих вырваться из ловушки 

слаборазвитости. 

Глобализация затрагивает воз-
можности стран создавать вну-
тренние доходы государства 
и выбирать свою структуру 
налогообложения.
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Такая общая необходимость поддержания 

роста бюджетно-финансового пространства 

наталкивается на проблемы особого свойства 

в экономике растущей глобализации. С одной 

стороны, имеется возможность расшире-

ния бюджетно-финансового пространства, 

по крайней мере временно, с помощью ино-

странного финансирования. В этой связи ОПР 

может иметь исключительную важность для 

НРС, и иностранный кредит может расширять 

бюджетно-финансовое пространство, если он 

используется для расширения производственно-

го потенциала, которое в свою 

очередь могло бы повлечь 

за собой рост объема бюд-

жетных доходов. Однако 

чрезмерная ориентация на 

иностранные источники во 

многих случаях вела к разбу-

ханию долга и хроническим 

дефицитам государственного 

бюджета и внешних расчетов, 

ограничивая бюджетно-фи-

нансовое пространство в 

долгосрочной перспективе. 

Кроме того, эти дефициты 

создают необходимость увеличения иностран-

ного финансирования, связанного с условиями, 

которые могут существенно ограничивать общее 

политическое пространство. Поэтому бюд-

жетно-финансовое пространство должно осно-

вываться главным образом на внутренней 

мобилизации ресурсов, чтобы оно могло под-

держивать национальную стратегию развития.

С другой стороны, глобализация влияет на 

возможности стран по созданию внутренних 

доходов государства и выбору своей структуры 

налогообложения. Снижение торговых тарифов 

существенно сокращает доходы от пограничных 

налогов, в то время как возросшая мобиль-

ность капитала и активное использование им 

налоговых убежищ существенно изменили 

условия налогообложения дохода и имущества. 

Глобализованная экономика способствует нало-

говой конкуренции между странами, которые 

вынуждены участвовать в "гонке вниз", предлагая 

иностранным инвесторам льготы в виде сниже-

ния налогов. Ставки налога на доход корпораций 

снизились и в развитых, и в развивающихся стра-

нах, а многие из них также предлагают субсидии 

или освобождение от налогов для привлечения 

или удержания иностранных инвестиций. Кроме 

того, возглавляемая финансами глобализация 

привела к появлению все большего числа офшор-

ных финансовых центров, налоговых убежищ и 

мест, защищающих финансовую тайну, которые 

дают потенциальным налогоплательщикам, 

включая интернационализированные фирмы и 

состоятельных частных лиц, различные средства 

ухода или уклонения от налогов. Это не только 

означает весьма значительные потери государ-

ственных ресурсов, но и часто приводит к тому, 

что системы налогообложения становятся более 

регрессивными, если страны 

увеличивают НДС и другие 

косвенные налоги в попытках 

компенсировать снижение 

доходов от прямых налогов.

Главное средство ухода 

или уклонения от налогов на 

прибыль корпораций и выво-

да капитала из развивающих-

ся стран − злоупотребления с 

трансфертным ценообразо-

ванием (т.е. установлением 

цен во внутрифирменных 

международных операциях международных 

групп компаний). Если цена внутри компании 

или внутри группы не отражает той цены, кото-

рая уплачивалась бы на рынке, где каждый участ-

ник действует независимо в своих собственных 

интересах, прибыль внутри группы компаний 

может быть фактически выведена в страны с 

низким или нулевым налогом, в то время как 

убытки и вычеты переводятся в страны с высоки-

ми налогами. Такие операции объясняют, почему 

большое число компаний зарегистрированы в 

налоговых убежищах и офшорных центрах, через 

которые также номинально проводится значи-

тельное число финансовых и торговых операций. 

Негативные последствия использования 

мест, защищающих финансовую тайну, транс-

фертного ценообразования, вывода прибылей и 

любой другой практики, которая ведет к размы-

ванию налоговой базы, далеко выходят за рамки 

их результатов в плане потери государственных 

доходов: они также затрагивают справедливость 

налоговой системы, подрывая доверие к ней со 

стороны налогоплательщиков, и деформируют 

структуру торговли и инвестиций, а также распре-

деление человеческого и физического капитала. 

Имеется опасность того, что 
в дискуссии по проблемам 
международного налого-
обложения не будут в полной 
мере учтены задачи и мнения 
большинства развивающихся 
стран и стран с переходной 
экономикой.



Доклад о торговле и развитии, 2014 год238

Международная налоговая архитектура до 

сих пор не смогла должным образом адапти-

роваться к этой реальности. Непрозрачность 

налоговых убежищ, возможно, отчасти объ-

ясняет трудности, с которыми сталкиваются 

директивные органы в ограничении практи-

ки ухода от налогов, однако имеются также 

существенные политические и экономические 

препятствия. Офшорные финансовые центры 

и страны и территории с финансовой тайной, 

в которых они находятся, полностью интегри-

рованы в глобальную финансовую систему,

и через них проходит значительная часть потоков 

торговли и капитала (включая ПИИ). Кроме того, 

в числе мест со строгой защитой финансовой 

тайны самое важное место занимают некоторые 

из самых больших и богатых стран мира или 

конкретные места в этих странах. Таким образом, 

изменение этой системы требует не только пони-

мания технической стороны дела, но и большой 

политической воли и решимости. 

В последнее время произошел ряд событий, 

способствовавших повышению прозрачности и 

обмену информацией по налоговым вопросам:

в частности, с 2009 года в структуре ОЭСР рабо-

тает и реорганизованный Глобальный форум 

по этим конкретным вопросам и, кроме того, 

ОЭСР начала осуществление плана действий по 

борьбе с размыванием налоговой базы и переме-

щением прибыли; лидеры "двадцатки" заявили о 

своих планах содействия обмену информацией 

в отношении всех видов злоупотреблений и 

мошенничества; налоговые органы или парла-

менты ряда государств также усилили контроль 

за налоговыми злоупотреблениями со стороны 

состоятельных частных лиц и ТНК; кроме того, 

подписаны многочисленные двусторонние нало-

говые договоры и соглашения об обмене налого-

вой информацией. 

Хотя все эти инициативы стали шагами в 

правильном направлении, их осуществление 

иногда было медленным, как и выполнение 

заключенных соглашений. В первую очередь 

это касается злоупотреблений с трансфертным 

ценообразованием, которое наносит особый вред 

развивающимся странам, приводя к потерям 

не только бюджетных доходов, но и валютных 

поступлений. Поскольку в этих инициативах в 

основном лидируют развитые страны, некоторые 

из которых сами имеют места с режимом защиты 

финансовой тайны и мощные ТНК, имеется 

опасность того, что в этой дискуссии не будут в 

полной мере учтены задачи и мнения большин-

ства развивающихся стран и стран с переходной 

экономикой. Поэтому будет важно наделить 

значимой ролью такие структуры, как Комитет 

экспертов Организации Объединенных Наций 

по международному сотрудничеству в налоговых 

вопросах, а также рассмотреть вопрос о приня-

тии международной конвенции против ухода и 

уклонения от налогов. Многосторонний подход 

важен по той причине, что, если лишь несколько 

юрисдикций согласятся не допускать незаконных 

потоков и налоговых манипуляций, эта практика 

просто-напросто переместится в другие места, 

отказывающиеся от сотрудничества.

Многосторонняя система могла бы также 

способствовать принятию мер по радикальному 

решению проблемы ухода ТНК от налогов, таких 

как правила консолидированного налогообло-

жения таких корпораций, когда компании будут 

вынуждены платить налоги в странах, в которых 

они реально осуществляют свою деятельность и 

получают свою прибыль (United Nations, 2014). 

Это могло бы потребовать введения практики 

отчетности по каждой стране с использованием 

международного стандарта, поддерживаемого 

Международным советом по стандартам бухгал-

терского учета или сходным органом68, а также 

обеспечения того, чтобы эти данные публикова-

лись для сведения всех заинтересованных сторон. 

Кроме того, даже без создания полностью консо-

лидированных систем налогообложения можно 

достичь больших улучшений в результате замены 

концепции отдельных субъектов на консолиди-

рованный подход (Picciotto, 2013).

Хотя сам характер проблемы требует много-

стороннего подхода, правительства также могут 

принимать меры на уровне страны, например, 

включив в законодательство общую норму о недо-

пущении ухода от налогов в целях повышения 

вероятности того, что "агрессивные" налоговые 

схемы, будучи оспорены в суде, в итоге станут 

признаны незаконными (European Commission, 

2012). Правительства также могут с большей 

результативностью бороться с манипуляциями 

с трансфертным ценообразованием в междуна-

родной торговле своих стран, используя в случае 

ряда импортно-экспортных товаров справочные 

цены. Это могло бы иметь особую актуальность 
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для сырьевого экспорта, который формируется 

относительно однородными товарами и обычно 

составляет большую долю экспорта стран −

производителей сырья.

Во многих развивающихся странах рост 

бюджетных доходов, получаемых от эксплуа-

тации природных ресурсов − в особенности в 

добывающей промышленности, − крайне важен 

для финансирования развития. Так, отчисления 

в бюджет часто составляют единственный вклад 

этих производств в процесс развития, поскольку 

в иных аспектах они обычно замыкаются в эко-

номических анклавах. Получение справедливой 

доли ресурсных рент от природных ресурсов 

данной страны и решение вопроса об их исполь-

зовании в целях развития − функция государства, 

которая не может быть передана частным ком-

паниям, эксплуатирующим такие ресурсы. Здесь 

востребована социальная ответственность кор-

пораций, однако не следует 

считать, что ТНК добыва-

ющих отраслей должны слу-

жить главным средством со-

действия развитию общества 

или общин, в которых они 

действуют. Задача оказания 

социальных услуг и обеспе-

чения инфраструктуры сос-

тавляет ответственность госу-

дарства. Свой главный вклад 

в стране-производителе ТНК 

должны вносить в виде налогов. Тем не менее, 

хотя рост сырьевых цен в последнее десятилетие 

привел к десятикратному росту прибылей круп-

нейших горнодобывающих компаний мира, рост 

доходов государства чаще всего отставал от роста 

ресурсных рент. В основном это связано с тем, 

что режимы налогообложения в развивающихся 

странах, сформировавшиеся в периоды низких 

цен и часто по рекомендациям бреттон-вудских 

институтов, делают слишком большой упор на 

привлечении ПИИ с помощью налоговых льгот. 

На этом фоне многие правительства как 

в развитых, так и в развивающихся странах 

начали пересматривать свою политику в отно-

шении добывающих отраслей. Это включало 

перезаключение или расторжение действующих 

контрактов, увеличение ставок налогов или 

платы за пользование недрами, введение новых 

налогов и изменение доли государств в капитале 

добывающих предприятий. Успешному переза-

ключению договоров способствовало укрепление 

позиций правительств принимающих стран на 

переговорах в результате появления новых круп-

ных игроков в добывающей промышленности, 

таких как компании стран − развивающихся 

рынков.

Всесторонняя политика, нацеленная на уве-

личение доходов от природных ресурсов, должна 

содержать несколько элементов. Во-первых, 

правительствам необходимо оставить за собой 

суверенное право пересмотра налоговых режи-

мов и структур собственности в любой момент, 

когда это будет считаться необходимым в интере-

сах экономики и развития страны. Можно было 

бы также согласовать на региональном или меж-

дународном уровне определенный минимальный 

уровень налогообложения, чтобы избежать 

в этом вопросе "гонки вниз". Во-вторых, они

должны располагать сред-

ствами обеспечения соблю-

дения правил и получения 

причитающихся им доходов

благодаря контролю за ма-

неврами с трансфертными 

ценами и занижением цифр об 

объеме экспорта. В-третьих, 

они должны иметь возмож-

ность не опасаться при этом 

ответных исков с привлечени-

ем существующих механизмов 

урегулирования инвестиционных споров, причи-

ны чего отмечались в главе VI.

Большинство необходимых мер могут быть 

приняты на уровне стран, однако многосторон-

нее сотрудничество по-прежнему имеет огром-

ное значение. Инициативы по повышению 

прозрачности, такие как Инициатива по про-

зрачности в добывающей промышленности 

(ИПДП), должны стать обязательными и более 

широкими: они не должны быть ориентирова-

ны только на правительства, охватывая также 

компании-производители и фирмы по торговле 

сырьем. Необходимо также уделять большее вни-

мание контролю, аудиту и подотчетности, а также 

строгому соблюдению финансовых условий и 

правил, регулирующих деятельность добываю-

щих производств; например, данные об объеме 

производства и экспорта часто сообщаются ТНК 

по своим производствам, при минимальном,

Проблемы бюджетно-финан-
сового пространства и управ-
ления должны занимать за-
метное место в повестке дня 
развития на период после 
2015 года.
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в лучшем случае, реальном контроле со стороны 

принимающих государств. Институциональное 

развитие и формирование потенциала имеют 

огромное значение, в частности для расширения 

возможностей контроля за производственными 

издержками, импортно-экспортными ценами, 

физическим объемом, качеством и сроками 

поставки добытого природного сырья, а также 

для содействия сбору и обработке данных. В свете 

ее опыта в области сырьевых товаров, транспор-

та, деятельности таможенных органов и торговли 

ЮНКТАД могла бы оказать поддержку в этой 

области. 

Крайне полезны могли бы быть региональ-

ные инициативы по сотрудничеству в целях 

формирования потенциала. Международное 

сообщество доноров призвано сыграть важ-

ную роль в поддержке таких инициатив. ОПР 

и другая международная поддержка могли 

бы быть существенно расширены в области 

совершенствования налоговых систем развиваю-

щихся стран и их возможностей по заключению 

контрактов, а также пресечению НФП, мотиви-

руемых налоговыми соображениями. 

Многое может быть сделано для пресече-

ния злоупотреблений с трансфертными ценами.

В настоящее время рекомендуемые протоколы 

борьбы с такой практикой предлагают сопостав-

лять цены, устанавливаемые ТНК, с ценами на 

аналогичную продукцию у независимых постав-

щиков ("сопоставимыми неконтролируемыми 

ценами"), что указывало бы на их справедливую 

рыночную цену "для независимых контрагентов". 

На практике найти такие сопоставимые операции 

"на свободном рынке" может оказаться сложно 

(или практически невозможно) и, кроме того, для 

этого также требуются большие административ-

ные возможности и затратные процедуры (United 

Nations, 2013a). Более реалистичная альтернатива, 

уже используемая некоторыми развивающимися 

странами, заключается в том, чтобы установить 

четкий критерий сравнительной оценки в виде 

открытых котировок цен на сырье, которые 

были бы обязательны для использования в сдел-

ках с сырьем, в частности заключаемых между 

аффилированными сторонами (OECD, 2014).

Для правильного выявления международных цен, 

а также их корректировки с учетом конкретных 

условий данной операции потребуется обработка 

больших массивов данных. Таким инициативам 

могло бы способствовать создание межгосудар-

ственной базы данных надежной статистики 

сопоставимых цен, которая позволила бы нало-

говым органам развивающихся стран, имеющим 

ограниченные ресурсы, быть в большей степени 

готовыми к пресечению потенциальных злоупо-

треблений в этой области.

С учетом их актуальности для многих разви-

вающихся стран и стран с переходной экономикой 

вопросы бюджетно-финансового пространства 

и управления должны занимать важное место в 

повестке дня развития на период после 2015 года. 

Международное сотрудничество в налоговых 

вопросах следует активизировать согласованным 

образом, чтобы способствовать достижению 

странами своих целей развития. Предотвращение 

оттока ресурсов из-за незаконных финансовых 

потоков могло бы способствовать получению 

ресурсов, необходимых для финансирования 

усилий по достижению целей развития.
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1 На диаграмме 7.2 к Восточной, Южной и Юго-

Восточной Азии относятся: Афганистан, Вьетнам, 

Индия, Индонезия, Исламская Республика Иран, 

Китай, Гонконг (Китай), Лаосская Народно-

Демократическая Республика, Малайзия, Непал, 

Пакистан, провинция Китая Тайвань, Республика 

Корея, Сингапур, Таиланд, Филиппины и 

Шри-Ланка; к Латинской Америке относят-

ся: Аргентина, Боливарианская Республика 

Венесуэла, Бразилия, Гаити, Гватемала, Гондурас, 

Доминиканская Республика, Колумбия, Коста-

Рика, Куба, Мексика, Многонациональное 

Государство Боливия, Никарагуа, Панама, 

Парагвай, Перу, Сальвадор, Уругвай, Чили и 

Эквадор; в Африку не включаются: Ботсвана, 

Буркина-Фасо, Западная Сахара, Зимбабве, 

Лесото, Либерия, Мавритания, Мадагаскар, 

Майотта, остров Св. Елены, Сейшельские 

Острова, Сомали и Экваториальная Гвинея;

в Западную Азию не включается Оккупированная 

палестинская территория; Хорватия включе-

на в число стран с переходной экономикой;

а к странам с развитой экономикой относятся: 

Австралия, страны − члены ЕС (за исключением 

Хорватии), Израиль, Исландия, Канада, Новая 

Зеландия, Соединенные Штаты и Япония.

2 Например, в Уругвае была предложена система, 

в соответствии с которой домохозяйства с низ-

ким доходом, рассчитывающиеся за покупки 

кредитной картой, могут получать возврат НДС 

с помощью системы электронного банковского 

обслуживания.

3 Источники включают http://www.kpmg.com/

GLOBAL/EN/SERVICES/TAX/TAX-TOOLS-AND-

RESOURCES/Pages/corporate-tax-rates-table.aspx и 

базу данных по налогам ОЭСР; имеется по адресу 

http://www.oecd.org/tax/tax-policy/tax-database.

htm#C_CorporateCaptial.

4 В 2002−2012 годах средний применяемый та-

риф, взимавшийся развивающимися страна-

ми Восточной Азии, снизился примерно с 8% 

до 4%, а в Латинской Америке − с 6% до 4%.

В регионах с большим числом НРС (например,

в Африке к югу от Сахары) средний применяе-

мый тариф сократился в меньшей степени, с 8% 

до 7% (UNCTAD, 2014). 

5 Законодательство о финансовом секторе − один 

из ключевых приоритетов ЕС, и финансовый 

сектор Европы тратит больше 120 млн. евро в 

год и привлекает свыше 1 700 лоббистов, зани-

мающихся оказанием влияния на институты ЕС, 

согласно данным новых исследований проекта 

"Корпорации в Европе" и Австрийской феде-

ральной палаты труда и Федерации профсоюзов 

(Corporate Europe Observatory et al., 2014). Таким 

образом, на одного депутата Европейского 

парламента приходится два лоббиста финан-

совой отрасли, а на каждого министра Совета 

ЕС приходится больше 60 лоббистов, не счи-

тая лоббистов от других отраслей экономики.

При этом сообщается, что лишь 150 организаций 

гражданского общества занимаются лоббирова-

нием законодателей по всем вопросам и не толь-

ко финансам. Финансовый сектор тратит больше 

средств, чем группы гражданского общества,

в соотношении по меньшей мере 30 к 1.

6 Организация "Американцы за налоговую спра-

ведливость и общественную кампанию" 2014 

(Americans for Tax Fairness and Public Campaign, 

2014) сообщает, что 1 359 лоббистов, поддер-

живавших этот пакет, 12 378 раз встречались 

или контактировали с членами конгресса и их 

сотрудниками в период с января 2011 года по 

сентябрь 2013 года. Это минимум 93 контакта в 

неделю только по одному вопросу. На каждого 

члена конгресса приходится больше 2,5 лобби-

стов, а на каждого члена двух комиссий конгресса 

налогового профиля − постоянные бюджетные 

комиссии Палаты представителей и Комиссии 

по финансам Сената − их больше 21.

7 См. The Economist, "Onshore financial centres − Not 

a palm tree in sight", 16 February 2013.

8 Эти критерии таковы: i) соответствующий доход 

не облагается налогом или облагается лишь 

номинальным налогом; ii) особый режим, обеспе-

чивает действенную защиту страны, вводящей 

Примечания
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такой режим, от нежелательных последствий 

этого режима для своей собственной экономики; 

iii) непрозрачность применения налогового зако-

нодательства, затрудняющая стране происхож-

дения принимать защитные меры; iv) отсутствие 

реального обмена налоговой информацией, 

касающейся налогоплательщиков, для которых 

совершается данная операция, с иностранными 

налоговыми органами.

9 См. BBC News, «Sanctions threat to "tax havens"», 

26 June 2000; имеется по адресу http://news.bbc.

co.uk/2/hi/business/806236.stm.

10 Полное описание методики ИФТ имеется по следу-

ющему адресу: http://www. financialsecrecyindex.

com.

11 Подробнее о мифах, связанных с налоговыми 

убежищами, и других связанных с этим вопросах 

см., например, Palan et al., 2010; и Shaxson, 2011.

12 Страны, которые были отнесены к числу нало-

говых убежищ, по крайней мере, в двух разных 

исследованиях, см. Palan et al., 2010, table 1.4.

13 The Economist, "Onshore financial centres − Not a 

palm tree in sight", 16 February 2013.

14 Подробнее см. http://www.financialsecrecyindex.

com/.

15 Подробнее об ирландской инверсии см. Financial 

Times, “Тax avoidance: The Irish inversion", 29 April 

2014.

16 Не все НФП имеют налоговые мотивы в узком 

смысле слова. Например, главная мотивация 

НФП может заключаться в желании обойти 

меры валютного контроля или легализовать 

незаконные доходы. Тем не менее, даже если они 

конкретно не связаны с налоговыми мотивами, 

они имеют налоговые последствия и тем самым 

сужают бюджетно-финансовое пространство.

17 Herson (2014) отмечает, что, если налогопла-

тельщик фальсифицирует документы, напри-

мер сообщая заведомо ложную информацию 

в налоговой декларации или представляя под-

ложные счета, это представляет собой налоговое 

мошенничество. Уклонение от налогов обычно 

связано с более широкой по составу практикой, 

когда, например, налогоплательщик забывает 

указать некоторые сведения, которые должны 

содержаться в его налоговой декларации. Это 

различие важно из-за того, что уклонение от 

налогов в отличие от налогового мошенничества 

не рассматривается или пока не рассматривается 

как уголовно наказуемое деяние во всех странах. 

Поэтому некоторые страны, в которых именно 

это имело место, во всяком случае до послед-

него времени, систематически отказывались 

предоставлять правовую и административную 

помощь другим странам в связи с налоговыми 

правонарушениями, которые не влекли за собой 

ответственности в их стране. Важный пример −

Швейцария, которая до последнего времени 

не оказывала какую-либо административную 

помощь в делах об уклонении от налогов, за 

исключением нескольких стран, с которыми были 

заключены соглашения об избежании двойного 

налогообложения, соответствующие стандартам 

ОЭСР.

18 Создание трастов, фондов и лихтенштейнских 

анштальтов (анонимных компаний с одним тай-

ным акционером) в странах с финансовой тайной 

дает те же возможности и физическим лицам 

(подробнее см., например, Palan et al., 2010).

19 Под трансфертным ценообразованием понима-

ется механизм установления цен во внутрифир-

менных международных операциях. Когда такая 

практика имеет место между не связанными, 

или внешне не связанными, контрагентами,

ее называют "выставлением вторичных счетов". 

Когда она принимает форму международных 

внутригрупповых операций, ее называют "мани-

пуляциями с трансфертными ценами".

20 Согласно другим исследованиям, эта цифра −

достаточно осторожная оценка. Например,

в статье в OECD Observer отмечалось, что "свы-

ше 60% мировой торговли ведется в рамках 

многонациональных компаний" (см. http://www.

oecdobserver.org/ news/archivestory.php/aid/670/ 

Transfer_pricing: Keeping_it_at_arms_length.

html%22%20/ l%20%22sthash.RvTzq9X0.dpuf.

21 Другие оценки глобальных офшорных финансо-

вых активов − 6,7 трлн. долл. в 2008 году (Boston 

Consulting Group, 2009), 8,5 трлн. долл. в 2002 го-

ду (Merrill Lynch and Cap Gemini Ernst & Young, 

2002), 11,5 трлн. долл. в 2005 году (TJN, 2005) и 

12 трлн. долл. в 2007 году (Frank, 2007).

22 Credit Suisse (2011) на середину 2011 года давал 

оценку всех глобальных активов в  231  трлн. 

долл., включая финансовые активы и нефинан-

совые активы по рыночной стоимости.

23 См., например, Fuest and Riedel, 2009; GIZ, 2010; 

Henry, 2012.

24 Большинство официальных оценок касаются 

развитых стран. Так, в Соединенном Королевстве 

из-за ухода и уклонения от налогов Министерство 

финансов не получило в общей сумме примерно 

9 млрд. фунтов стерлингов как в 2010/11, так и в 

2011/12 году (HM Revenue & Customs, 2012 and 

2013). В Соединенных Штатах итоговый "чистый 

налоговый разрыв", под которым понимается 

сумма налоговых обязательств, которые никогда 

не будут выплачены Службе внутренних доходов 

Соединенных Штатов, составила 290 млрд. долл.

в 2001 году и 385 млрд. долл. в 2006 году (IRS, 

2012). Наконец, по оценке в докладе Европейского 

парламента (2013), 1 трлн. евро потенциальных 

налоговых поступлений ЕС ежегодно теряется 

из-за налогового мошенничества, уклонения от 
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налогов, ухода от налогов и агрессивного нало-

гового планирования.

25 Главными достижениями Глобального форума 

стали разработка стандартов прозрачности и 

обмена информацией в типовом соглашении об 

обмене информацией по налоговым вопросам 

2002 года и опубликование документа, устанав-

ливающего стандарты ведения бухгалтерских 

документов, "Обеспечение действенного обмена 

информацией: стандарты, наличие и надеж-

ность", подготовленного совместной экспертной 

группой по бухгалтерскому учету в 2005 году. 

Критический анализ работы Глобального форума 

см. Meinzer, 2012.

26 Подробнее о Глобальном форуме по прозрач-

ности и обмену информацией для налого-

вых целей см. по адресу http://www.oecd.org/

tax/transparency/global_forum_background%20

brief.pdf и http:// www.oecd.org/tax/transparency/

Frequently%20asked%20questions.pdf. 

27 См. Spiegel International Online, "The world’s 

shortest blacklist: Why the fight against tax havens 

is a sham", 11 April 2009; имеется по адресу http://

www.spiegel.de/international/world/ the-world-s-

shortest-blacklist-why-the-fight-against-tax-havens-

is-a-sham-a-618780.html.

28 Подробнее см.  http://www.oecd.org/tax/

transparency/automaticexchangeofinformation.htm.

29 См. Thomson Reuters Foundation, "Developing 

countries not ready to join tax evasion crackdown –

OECD", 26 May 2014. 

30 См. Financial Times, "Poorest nations will gain 

nothing from tax pledge", 9 May 2014.

31 Reuters, "CEOs back country-by-country tax 

reporting – survey", 23 April 2014.

32 Расчеты секретариата ЮНКТАД на основе 

методики и базы данных Платформы налоговых 

исследований Международного бюро фискаль-

ной документации (http://www.ibfd.org) и ОЭСР 

по СОНИ, которые имеются по адресу http://

www.oecd.org/tp/exchange-of-tax-information/ 

taxinformation exchangeagreementstieas.htm.

33 Так, в случае Швейцарии соответствующие раз-

вивающиеся страны должны, в частности, зая-

вить о своей готовности снизить автоматически 

удерживаемые налоги на доходы швейцарских 

компаний за рубежом (Alliance Sud, 2014).

34 См., например, Sheppard, 2013.

35 BBC News Business, "Starbucks, Google and Amazon 

grilled over tax avoidance", 12  November 2012, 

"Starbucks agrees to pay more corporation tax",

6 December 2012.

36 В настоящем Докладе рента определяется как 

разница между стоимостью произведенной 

продукции (в мировых ценах) и издержками ее 

производства, включая нормальную прибыль.

37 Резолюция 1803 (XVII) Генеральной Ассамблеи 

Организации Объединенных Наций от  14 де-

кабря 1962 года установила следующее: "Право 

народов и наций на неотъемлемый суверенитет 

над их естественными богатствами и ресурсами 

должно осуществляться в интересах их нацио-

нального развития и благосостояния населения 

соответствующих государств…   Разведка и 

эксплуатация таких ресурсов и распоряжение 

ими, так же как и ввоз требуемого для этих целей 

иностранного капитала, должны производить-

ся в соответствии с правилами и условиями, 

которые народы и нации по своему свободно 

принятому решению считают необходимыми 

или желательными для разрешения, ограничения 

или запрещения таких видов деятельности… 

Полученные прибыли должны во всех случаях 

распределяться в свободно согласованной про-

порции между инвесторами и государством, 

в котором производятся инвестиции, причем 

должны приниматься надлежащие меры к тому, 

чтобы суверенитет этого государства над его 

естественными богатствами и ресурсами ни под 

каким видом не нарушался".
38 Недавний подробный анализ роли Всемирного 

банка при проведении реформ горнодобываю-

щей отрасли в Африке см. Jacobs, 2013; и Besada 

and Martin, 2013. См. также UNCTAD, 2005.

39 Одним из существенных исключений является 

Чили, где государственная компания "Коделько" 

продолжала играть главную роль в производстве 

меди, хотя в настоящее время примерно две 

трети чилийской меди производится частными 

компаниями.

40 О растущем интересе к вопросу налогообложе-

ния в добывающей промышленности говорит 

огромное число семинаров и дискуссий по это-

му вопросу, проходивших в последние годы на 

национальном, региональном и международном 

уровнях. Сходным образом со второй половины 

2000-х годов существенно выросло количество 

исследований по этой теме. В Организации 

Объединенных Наций, помимо анализов рас-

пределения рент в добывающих отраслях,

в ДТР 2005 и 2010 (UNCTAD 2005 and 2010) 

ЮНКТАД изучала вопросы, касающиеся ПИИ,

в добывающей промышленности. На регио-

нальном уровне Экономическая комиссия для 

Латинской Америки и Карибского бассейна 

(ЭКЛАК), в частности, подготовила несколько 

исследований по этому вопросу. Кроме того, 

Комитет экспертов Организации Объединенных 

Наций по международному сотрудничеству в 

налоговых вопросах созвал в мае 2013 года сове-

щание группы экспертов по налогообложению 

в  добывающей промышленности (см. United 

Nations, 2013b and c). На уровне практической 
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работы консультации по этой теме в основ-

ном предоставляются по линии Программы 

развития Организации Объединенных Наций 

(ПРООН), главным образом в конкретных 

случаях для отдельных стран (см., например, 

UNDP-Cambodia, 2008). Международные финан-

совые институты также опубликовали соответ-

ствующие исследования, включая IMF (2012), 

Daniel et al. (2010) для МВФ, Otto el al. (2006) 

для Всемирного банка и World Bank (2012a). 

Некоторые примеры исследований по этой теме 

научных центров организаций гражданского 

общества и частного сектора включают PWYP 

(2013), University of Calgary (2012), German 

Development Institute (DIE, 2011), Raw Materials 

Group (2013a) и International Council on Mining 

and Metals (ICMM, 2009).

41 Так, значительная часть наиболее полезных 

исследований и анализов на конкретном матери-

але вопросов, касающихся налоговых режимов 

добывающих производств и их последствий для 

развивающихся стран, в первом десятилетии 

текущего столетия была подготовлена органи-

зациями гражданского общества.

42 Анализ в "Докладе о мировых инвестициях" 

ЮНКТАД за последующие годы по-прежнему 

подтверждает важность природных ресурсов 

для ПИИ в Африке и Латинской Америке.

43 Например, Всемирный банк (World Bank, 2012b) 

показал, что в Африке снижение доли бедного 

населения в богатых ресурсами странах в целом 

шло медленнее, чем в странах, не обладающих 

большими природными ресурсами.

44 Это также преимущество в случае экспорта про-

дукции с более высокой степенью переработки, 

поскольку проконтролировать ее качество может 

быть легче, чем качество руд.

45 Сопоставление налогообложения в добыва-

ющей промышленности в разных странах 

см., например, Raw Materials Group, 2013b; 

Gajigo et al., 2012a; Conrad, 2012; IHS-CERA, 

2011. Глобальные консалтинговые компании, 

такие как "Делойт", "Эрнст энд Янг", "КПМГ" и 

"ПрайсуотерхаусКуперс", также регулярно гото-

вят доклады, содержащие информацию о нало-

гообложении в добывающей промышленности 

в разных странах мира. Хотя эта информация 

весьма иллюстративна, она, вероятно, призвана 

дать корпорациям указания на то, как оптими-

зировать свои налоговые выплаты. 

46 Манипуляции с ценами также могут иметь место 

в деятельности компаний по торговле сырьем, 

находящихся в центрах международной торгов-

ли. Как показало недавнее исследование, средние 

цены на сырье, экспортируемое из развивающих-

ся стран в Швейцарию, где находится несколько 

таких компаний, ниже цен в таких странах,

в то время как (ре)экспортные цены на это сырье 

при поставках из Швейцарии выше экспортных 

цен других стран, что объясняется разницей в 

налоговой ставке (Cobham et al., 2014). 

47 Пример со злоупотреблением трансфертным 

ценообразованием в добывающей промышлен-

ности − случай "Мопани коппер майнз" ("МПМ") 

в Замбии. "МПМ" − дочерняя компания "Гленкор 

интернэшнл АГ" и "Ферст куантум минерал". 

В 2010 году две аудиторских компании, привле-

ченные правительством Замбии, обнаружили,

что "МПМ Гленкор" смогла существенно зани-

зить бухгалтерскую прибыль и, таким образом, 

налоговые платежи в период 2003−2008 годов. 

Были найдены такие аномалии, как необъяснен-

ный рост операционных издержек в 2007  году 

в размере больше 380 млн. долл., показанные в 

отчетности крайне низкие цифры объема произ-

водства кобальта по сравнению с другими компа-

ниями аналогичных размеров в регионе, а также 

манипуляции с продажными ценами на медь в 

пользу "Гленкор". В апреле 2011 года пять НПО 

подали жалобу в ОЭСР на эти корпорации по 

результатам этого заключения аудиторов (Sherpa 

et al., 2011). Однако "Гленкор" оспорила эти 

выводы, поставив под сомнение информацию 

и методику, использованные в докладе. Другие 

примеры злоупотреблений с внешнеторговыми 

ценами в Африке можно найти в таких странах, 

как Гана, Малави и Объединенная Республика 

Танзания. В Австралии к июлю 2013 года

налоговое ведомство провело 26  расследова-

ний по подозрению в выводе прибылей, 15 из 

которых − в  энергетическом и добывающем 

секторе (см. PWP, Out of Africa, tax tricks emerge, 

6 July 2013 at: http://www.publishwhatyoupay.org/

resources/out-africa-tax-tricks-emerge). В Южной 

Африке Bracking and Sharife (2014) обнаружили 

несоответствия, указывающие на возможные 

злоупотребления с трансфертными ценами на 

необработанные алмазы.

48 Например, в Чили, как отмечает Riesco (2005: 15), 

«"Компания минера диспутада де Лас-Кондес", 

горнодобывающее предприятие компании 

"Эксон", по документам работала в убыток 23 го-

да. Таким образом, она вообще не платила 

никаких налогов и, наоборот, накопила 575 млн. 

налоговых субсидий. Тем не менее в 2002 году 

"Эксон" (на тот момент "Эксон мобил") продала 

это убыточное предприятие за 1,3  млрд.  дол-

ларов… "Эксон" выводила значительную при-

быль этого горнодобывающего предприятия 

главным образом замаскированную под выплаты 

процентов "Эксон файнэншлз", дочерней компа-

нии на Бермудах».

49 Это недавно произошло в Мали, где прави-

тельство предъявило налоговую претензию 
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золотопроизводящей компании "Рендголд рисор-
сис" (см. EIU, 2013; а также Annual Report 2012
"Рендголд рисорсис").

50 В настоящее время МВФ пытается улучшить 
такую ситуацию. Им разработан проект стан-
дартной эталонной схемы для ее использования 
странами в сборе данных о государственных 
доходах от природных ресурсов; она находится 
по адресу http://www.imf.org/external/ np/sec/
pr/2014/pr1454.htm.

51 Всемирный банк в своей базе данных "Мировые 
показатели развития" дал оценки природных 
рент по широкому кругу стран, охватывающие 
длительные периоды времени. Они имеются в 
серии данных "Меняющееся богатство данных" 
по адресу http://data.worldbank.org/data-catalog/
wealth-of-nations. Эти данные все шире исполь-
зуются во всем мире для анализов по этой теме, 
однако методика расчетов остается неясной 
и сопоставление с предыдущими оценками 
ЮНКТАД показывает существенные различия. 
Поэтому, поскольку ЮНКТАД по-прежнему с 
осторожностью относится к данным Всемирного 
банка о ресурсных рентах, было решено и далее 
использовать его собственные оценки.

52 Вклад добывающей промышленности в госу-
дарственные доходы часто определяется по дей-
ствующей налоговой ставке или так называемой 
доле государства. Однако для  любого показателя 
важно уточнить, определяется ли размер вклада 
по отношению к доходу от продаж или по отно-
шению к рентам от природных ресурсов, как в 
данном случае.

53 В случае Колумбии, хотя здесь также имеется 
контролируемое государством предприятие 
("Экопетроль"), которое производит примерно 
две трети всей нефти, доля ренты, получаемой 
государством, сравнительно низка. Это связа-
но с высокой долей прибыли, удерживаемой 
компанией.

54 В таблице 7.1 показаны исключительно высокие 
уровни доли государства в рентных доходах в 
2005 году в Гане и в Объединенной Республике 
Танзания и в 2009 году в Замбии. Это, однако, 
не было результатом значительного изменения 
доходов государства, будучи, скорее, временным 
уменьшением величины рент. В случае Ганы и 
Объединенной Республики Танзания издерж-
ки производства золота росли быстрее цен.
В Замбии снижение ренты объяснялось обру-
шившимися ценами на медь после глобального 
финансового кризиса.

55 См., например, El País, "La petrolera argentina 
YPF aumenta la producción y las reservas en 2013" 
(Нефтяная компания "ЯПФ" увеличивает произ-
водство и запасы в 2013 году), 9 марта 2014 года.

56 См. Reuters, "Ghana puts plans for mining windfall 

tax on hold", 24 January 2014.

57 В докладе Генри (по имени Кена Генри, тогдаш-
него министра финансов Австралии) о пересмо-
тре налоговой системы рекомендовалось ввести 
единообразный налог на  ресурсную ренту в 
размере 40%, чтобы гарантировать необходимый 
доход от эксплуатации невозобновляемых ресур-
сов. Затем правительствам был предложен налог 
на сверхприбыль от эксплуатации природных ре-
сурсов (НСПР) в размере 40%, которым должна 
была облагаться любая прибыль свыше опре-
деленного порога при добыче любых полезных 
ископаемых. Это решение вызвало серьезные 
возражения со стороны отрасли. Позднее НСПР 
был заменен налогом на ренту от эксплуатации 
минеральных ресурсов (НРМР), который был 
введен в действие с июля 2012 года при сокра-
щенной действующей ставки до 22,5% и лишь 
в отношении добычи железной руды и угля. 
Однако на этом споры не утихли, и 24  октяб-
ря 2013  года правительство заявило, что оно 
предложит отменить закон о НРМР с 1 июля 
2014  года. Законопроект об отмене налога на 
добычу полезных ископаемых был отклонен 
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