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Для того чтобы избежать глобального замедления, богатым 
странам необходимо стимулировать спрос – утверждается 

в Докладе ЮНКТАД 
 
Женева, 6 октября 2015 года – В подготовленном ЮНКТАД "Докладе о торговле и 
развитии" за 2015 год подчеркивается, что в условиях хронически низкого спроса 
богатым странам необходимо увеличить государственные расходы, поднять 
заработную плату и стимулировать спрос, чтобы оживить свою экономику и вывести 
ее на траекторию стабильного роста1.  
 
Как отмечается в докладе, феномен "длительного застоя", когда развитые страны 
переживают долгосрочное замедление экономического роста безо всякой связи с 
обычными экономическими циклами, вновь оказался в центре внимания. В то же 
время до сих пор не получило достаточного признания то, что главными причинами 
такого застоя, сдерживающего потребительский спрос и негативно сказывающегося 
на частных инвестициях, являются снижение удельного веса оплаты труда (в 
среднем примерно на 10 процентных пунктов с 1980-х годов) и углубление 
неравенства в доходах.   
 
Как говорится в докладе, в 2015 году ожидается сохранение темпов роста мировой 
экономики примерно на уровне предшествующего года, т.е. 2,5%, под влиянием их 
незначительного повышения в развитых странах, умеренного снижения в 
развивающихся странах и более глубокого падения в странах с переходной 
экономикой. Это намного ниже среднего показателя 4% в предкризисные годы.   
 
Сегодняшнюю ситуацию, когда темпы роста во многих развитых странах, несмотря 
на проведение стимулирующей денежно-кредитной политики на протяжении ряда 
лет, не могут вернуться к докризисным уровням, ЮНКТАД назвала "новой 
аномальной нормой". В сегодняшнем мире чрезмерной финансиализации главные 
экономические стимулы связаны с накоплением долга и раздуванием пузырей на 
тех или иных рынках, что ставит страны перед непростым выбором: затяжной 
период вялого роста или финансовая нестабильность. Как отметил Генеральный 
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секретарь ЮНКТАД г-н Мухиса Китуйи, "спустя восемь лет после финансового 
кризиса мир, очевидно, так и не нашел способ переключиться на глобальное 
объединяющее и устойчивое экономическое развитие".  
 
Напротив, указывается в докладе, увеличение государственных расходов, 
например, на инфраструктуру в условиях стагнирующей экономики, как известно, 
дает серьезный мультиплицирующий эффект, и таким образом наращивание 
государственных инвестиций должно стать одним из главных инструментов в борьбе 
с "длительным застоем", который сегодня наблюдается в развитых странах.  
 
Кроме того, в докладе утверждается, что прогрессивная политика регулирования 
доходов ведет к расширению спроса, создавая новые рынки сбыта для частных 
инвесторов и принося многие другие выгоды. Рост трудовых доходов снижает 
финансовую нагрузку на пенсионные фонды и позволяет домашним хозяйствам 
увеличивать потребительские расходы, не накапливая задолженности. При этом 
известно, что рост деловой активности и занятости стимулирует повышение 
производительности, раскручивая тем самым маховик спроса и предложения.  
 
К середине 2014 года в политических кругах развитых стран возникло чувство, что 
жизнь возвращается в нормальное русло. Прогнозы роста становились все более 
оптимистичными, в еврозоне возобновился экономический рост, а Япония стала 
давать повод думать, что ей удастся вытянуть свою экономику из многолетней 
стагнации.  
 
Тем временем в Соединенных Штатах стала снижаться безработица, и Федеральная 
резервная система стала сворачивать программу количественного смягчения; цены 
на нефть падали, а к деловым кругам стал возвращаться оптимизм. 
 
Согласно докладу ЮНКТАД, темпы роста в развитых странах в 2015 году составят 
порядка 1,9% против 1,6% в 2014 году. Это связано с расширением внутреннего 
спроса, поскольку на потреблении домашних хозяйств положительно сказывается 
снижение цен на энергоносители и рост цен на жилье и курсов акций.  Этому 
способствует и увеличение занятости в ряде стран, в первую очередь в Германии, 
Японии, Соединенном Королевстве и Соединенных Штатах.  
 
Денежно-кредитная политика по-прежнему направлена на стимулирование роста: во 
всех развитых регионах сохраняются очень низкие процентные ставки, а в еврозоне 
и Японии запущены дополнительные программы количественного смягчения. Но 
даже несмотря на это в большинстве развитых стран инфляция, как ожидается, 
останется ниже целевых показателей, отчасти по причине отсутствия роста 
банковского кредитования и заработной платы.   
 
Ни один из этих факторов не выглядит как стимул уверенного роста, а в летние 
месяцы 2015 года тучи на горизонте стали сгущаться.  
 
В частности, сохраняются сомнения в силе подъема в Европе и Японии. Даже в 
Соединенных Штатах, где посткризисный подъем выглядит гораздо прочнее, 
состояние бюджетов домашних хозяйств нельзя назвать устойчивым, а укрепление 
доллара ограничивает вклад чистого экспорта в рост валового внутреннего 
продукта. Эти сомнения, по всей видимости, внесли свою лепту в решение 
Федеральной резервной системы отложить "нормализацию" процентных ставок.  
 
Стремление бороться с падением спроса исключительно мерами денежно-
кредитного стимулирования подтолкнуло компании к тому, чтобы вместо 
инвестирования в производство направить прибыль на выплату дивидендов и 
приобретение финансовых активов. 
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Аналогично этому, сбалансированного подъема, по мнению авторов доклада 
ЮНКТАД, невозможно добиться исключительно за счет "структурных реформ", 
направленных на устранение причин недостаточной гибкости товарных рынков и 
рынков труда и повышения международной конкурентоспособности. Мировая 
торговля переживает не лучшие времена. Экспорт не будет способствовать 
всеобщему подъему в отсутствие быстрого роста мирового спроса, и в частности, 
готовности имеющих положительное сальдо стран играть более активную роль. 
 
В период с 2012 по 2014 год темпы роста мировой товарной торговли колебались от 
2% до 2,5% и были схожи с темпами роста мирового производства. Это существенно 
ниже среднегодовых темпов роста в докризисный период  
2003–2007 годов, когда они составляли 7,2%.  
 
В 2014 году объем мировой товарной торговли в текущих ценах практически не 
изменился, увеличившись всего лишь на 0,3%, по причине глубокого падения цен 
основных сырьевых товаров. Предварительные оценки за 2015 год свидетельствуют 
о некотором увеличении физического объема товарной торговли, темпы роста 
которой могут приблизиться к темпам роста мирового производства.   
 
Если длительный застой вызван факторами спроса, стратегия сдерживания роста 
трудовых доходов и сокращения государственных расходов не решит, а лишь 
усугубит проблему – делается вывод в докладе.  
 

Финансовые рынки, активы центральных банков и валовые вложения 
в основной капитал 

 
Источник: Thomson Reuters Eikon и база данных Всемирного банка "World Development Indicators". 
Примечания: Под центробанками Г-4 понимаются следующие четыре центральных банка: Федеральная 
резервная система Соединенных Штатов, Банк Англии, Европейский центральный банк и Банк Японии. "MSCI 
World" – индекс акций развитых стран. Все ряды данных приведены к единой базе: 100 = первый квартал 2009 
года.  
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