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Êðèçèñ òðåáóåò èçìåíåíèé è îïòèìèçàöèè – ïîèñêà íàèáîëåå îïòèìàëüíûõ èçäåðæåê è âîçìîæíîñòåé. Íå
ïðîøëî áåññëåäíî ýòî ñîáûòèå è ìèìî íàøåãî ïðîåêòà – âî âñÿêîì ñëó÷àå, ïðèøëîñü ñåðüåçíî «îòðåçàòü»
êîëè÷åñòâî îáîçðåâàåìûõ ñòðàí (âåðíóâøèñü ê ïåðâîíà÷àëüíîé âåðñèè «Îáîçðåíèå ÅÝÏ»). Â òîæå âðåìÿ,
õîòåëîñü ïîâûñèòü ñîïîñòàâèìîñòü àíàëèçà ñòðàí íå ïðîñòî äðóã ñ äðóãîì, íî è ñ èíäèêàòîðàìè äðóãèõ
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí. Êðîìå òîãî, òàêàÿ «îïòèìèçàöèÿ» ñâÿçàíà ñ íåîáõîäèìîñòüþ êîíöåíòðèðîâàòüñÿ íà
ïðîãíîçàõ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, êîòîðûå â óñëîâèÿõ ïîñòêðèçèñíîãî «íåóñòîé÷èâîãî» èëè «õðóïêîãî»
âîññòàíîâëåíèÿ çàñëóæèâàþò îñîáåííîãî âíèìàíèÿ. Êîíöåíòðàöèÿ íà îãðàíè÷åííîì íàáîðå ñòðàí ñâÿçàíà
ñ áîëåå êà÷åñòâåííûìè ïðîðàáîòêàìè èíñòðóìåíòàðèÿ àíàëèçà â äàííîì ñòðàíîâîì ñåãìåíòå, ÷òî â óñëîâèÿõ
ðàñòóùåé êîíêóðåíöèè ñî ñòîðîíû ìåæäóíàðîäíûõ îðãàíèçàöèé-ïîñòàâùèêîâ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé
èíôîðìàöèè (Global Insight, Global Source, IMF è äð.) íà íàø âçãëÿä êðàéíå âàæíî.

Ìû òàêæå îðèåíòèðóåìñÿ íà ðàçâèòèå ýêñïåðòèçû ñòðàí íà ïðèíöèïàõ off-sight, à íå ñòðàíîâûõ ýêñïåðòîâ
(in-sight). Íàøåé öåëüþ ÿâëÿåòñÿ óïðî÷åíèå êîìàíäû â ðàçðåçå àíàëèçà êëþ÷åâûõ àñïåêòîâ
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, à íå ñòðàí. Òàêàÿ ñïåöèàëèçàöèÿ íà íàø âçãëÿä íàèáîëåå ýôôåêòèâíà äëÿ
ðàçâèòèÿ èíñòðóìåíòîâ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà è ïðîãíîçà, ÷åì îðèåíòàöèÿ íà «îñîáîå ìíåíèå»
ñòðàíîâûõ ýêñïåðòîâ.

Ñòðàíû Öåíòðàëüíîé Àçèè âûïàëè èç ñôåðû àíàëèçà íå ïîòîìó, ÷òî îíè ïîòåðÿëè ñâîþ çíà÷èìîñòü íà
ïîñòñîâåòñêîì ïðîñòðàíñòâå. Ñòðàíû ÑÍÃ-ÊÒÓ (Êèðãèçèÿ, Òàäæèêèñòàí, Óçáåêèñòàí) ÿâëÿþòñÿ íå ìåíåå
çíà÷èìûìè äëÿ ïîñòñîâåòñêîé èíòåãðàöèè, ÷åì ñòðàíû ÑÍÃ-ÁÊÐÓ (Áåëàðóñü, Êàçàõñòàí, Ðîññèÿ, Óêðàèíà).
Ïðîñòî òåêóùèå çàòðàòû íà ôîðìèðîâàíèå ñîïîñòàâèìûõ ýêîíîìè÷åñêèõ äàííûõ ïðåâûøàþò íàøè òåêóùèå
âîçìîæíîñòè îðãàíèçàöèè ýêñïåðòíîãî àíàëèçà â ýòèõ ñòðàíàõ. Ìû îðèåíòèðóåìñÿ â ýòîì ðåãèîíå íà âòîðè÷íûé
ìîíèòîðèíã ýêîíîìè÷åñêèõ èñòî÷íèêîâ è ïóáëèêàöèé. Â ÷àñòíîñòè, â ïåðñïåêòèâå ìû íàìåðåíû îðãàíèçîâàòü
àíàëèç íà áàçå ìîíèòîðèíãà ñóùåñòâóþùèìè èíñòèòóòàìè êàê â ýòèõ ñòðàíàõ, èíñòèòóòàìè ðàçâèòèÿ,
ðàñòóùèìè â Ðîññèè, à òàêæå ýêñïåðòàìè ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé.

Åñëè Âàì ïîíðàâèëîñü (èëè íå ïîíðàâèëîñü) òàêîå èçìåíåíèå – áóäåì ðàäû óñëûøàòü ëþáîå ñóáúåêòèâíîå
ìíåíèå, êîòîðîå âñåãäà îñòàåòñÿ î÷åíü âàæíûì äëÿ íàñ.

Îò ðåäàêöèè
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Ñòèìóëèðîâàíèå ýêîíîìèêè â Áåëàðóñè è Êàçàõñòàíå â êðèçèñ, õîòÿ è ïîçâîëèëî ñòàáèëèçèðîâàòü òåìïû
ÂÂÏ, áûñòðî ïîøëî íà óáûëü è íå ïîâëèÿëî íà ïàðàìåòðû âîññòàíîâëåíèÿ. Âî âñåõ ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ
âîññòàíîâèòåëüíàÿ äèíàìèêà õàðàêòåðèçóåòñÿ ðîñòîì âëèÿíèÿ âíåøíåãî ñïðîñà è íèçêèì âêëàäîì
âíóòðåííèõ ôàêòîðîâ, ïðåæäå âñåãî, èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè. Åñëè â Áåëàðóñè îñëàáëåíèå âêëàäà
âíóòðåííèõ ôàêòîðîâ áûëî âûçâàíî îãðàíè÷åííîñòüþ èñòî÷íèêîâ ñòèìóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè, òî â Êàçàõñòàíå
ýòî ñâÿçàíî ñ ïàäåíèåì ÷àñòíîãî èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà, êîòîðûé âîññòàíàâëèâàåòñÿ ñóùåñòâåííî
ìåäëåííåå â 1 êâ. 2010 ã. Â òî æå âðåìÿ ðîñò ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â Êàçàõñòàíå ñâèäåòåëüñòâóåò
î âåðîÿòíîì âîññòàíîâëåíèè èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè. Ïî íàøåé îöåíêå, â ðåçóëüòàòå áîëåå áûñòðîãî
ðîñòà èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë Êàçàõñòàí ìîæåò ñòàòü â ðåçóëüòàòå ëèäåðîì ïî òåìïàì ðîñòà ñðåäè
ñòðàí ÑÍÃ-ÁÊÐÓ (6% â 2010 ã.).

Íà Óêðàèíå âîññòàíîâëåíèå ýêîíîìèêè áóäåò â îñíîâíîì îáúÿñíÿòüñÿ ðåçêèì ñïàäîì â óñëîâèÿõ êðèçèñà.
Õîòÿ â óñëîâèÿõ ïîëèòè÷åñêèõ èçìåíåíèé è ðàçâèòèÿ ïðîöåññîâ ïðèâàòèçàöèè ìîæåò ðàçâåðíóòüñÿ êàê
ïðèòîê êàïèòàëà èç Ðîññèè, òàê è íîâàÿ âîëíà ïðèòîêà ÷àñòíîãî èíîñòðàííîãî êàïèòàëà. Â ýòèõ óñëîâèÿõ
òåìïû ðîñòà ÂÂÏ íà Óêðàèíå, ïî íàøåé îöåíêå, ñîñòàâÿò 6.9%.

Ïðèâàòèçàöèÿ â Áåëàðóñè òàêæå áóäåò ðàçâèâàòüñÿ áîëåå àêòèâíî â 2010 ã. Â òîæå âðåìÿ ïðè  ìåíüøåé,
÷åì íà Óêðàèíå íàãðóçêå âíåøíåãî äîëãà íà ýêîíîìèêó ýòîò ïðîöåññ áóäåò ìåíåå àêòèâíûì. Â ðåçóëüòàòå
èíâåñòèöèîííûé ñïðîñ â ýêîíîìèêå áóäåò ðàñòè áîëåå ìåäëåííûì òåìïîì, è ÂÂÏ óâåëè÷èòñÿ ïðèìåðíî íà
4% â  2010 ã.

Îäíèì èç îãðàíè÷åíèé ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â Áåëàðóñè áóäåò áîëåå âûñîêàÿ ÷óâñòâèòåëüíîñòü ýêîíîìèêè
ê îñëàáëåíèþ äåíåæíîé ïîëèòèêè â óñëîâèÿõ êðèçèñà. Íàáëþäàþùèéñÿ âûñîêèé òåìï èíôëÿöèè è ïåðåõîä
ê ðûíî÷íûì èñòî÷íèêàìè ôèíàíñèðîâàíèÿ ðîñòà â öåëÿõ òîðìîæåíèÿ èíôëÿöèè òàêæå ïîâëèÿåò íà ñíèæåíèå
èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà, îáåñïå÷èâàåìîãî çà ñ÷åò ìÿãêîé ïîëèòèêè äåíåæíûõ âëàñòåé. Êðàéíå âàæíûì
äëÿ Áåëàðóñè îñòàåòñÿ è âîïðîñ ïîèñêà èñòî÷íèêîâ ïîêðûòèÿ äåôèöèòà ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé. Òàêèì
îáðàçîì, îñíîâîé ïîñòêðèçèñíîé ïîëèòèêè áóäåò ÿâëÿåòñÿ ïîèñê ïðîåêòîâ, îáåñïå÷èâàþùèõ ðàñøèðåíèå
ýêñïîðòà.

Â Êàçàõñòàíå ñäåðæèâàíèå ðîñòà äîõîäîâ â óñëîâèÿõ êðèçèñà ìîæåò îáåðíóòüñÿ áîëüøèì îñëàáëåíèåì
ïîëèòèêè ñîöèàëüíûõ ðàñõîäîâ â ïîñòêðèçèñíûé ïåðèîä ïî ñðàâíåíèþ ñî ñäåðæàííîé ïîëèòèêîé äðóãèõ
ñòðàí. Â ýòèõ óñëîâèÿõ ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò áóäåò îãðàíè÷åí óâåëè÷åíèåì ñïðîñà íà èìïîðòíóþ ïðîäóêöèþ.
Ó÷èòûâàÿ îðèåíòàöèþ íîâûõ ïðîåêòîâ íà ýêñïîðò, ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ, â Êàçàõñòàíå ñîõðàíÿþòñÿ
âîçìîæíîñòè äëÿ ñîõðàíåíèÿ óìåðåííîãî îòðèöàòåëüíîãî áàëàíñà ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé (â ïðåäåëàõ
1% ÂÂÏ) è íèçêîãî èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ.

Ñíèæàþùèåñÿ òåìïû èíôëÿöèè â ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ îñòàþòñÿ îñíîâíîé äâèæóùåé ñèëîé ðàçâèòèÿ
âíóòðåííåãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà è ñîõðàíåíèÿ ìÿãêîé äåíåæíîé ïîëèòèêè. Ðèñê èíôëÿöèè ñâÿçàí â íàñòîÿùåå
âðåìÿ íå ñòîëüêî ñ ïîëèòèêîé äåíåæíûõ âëàñòåé, ñêîëüêî ñ ðåàêöèåé ýêîíîìèêè íà ïîñòåïåííîå
âîññòàíîâëåíèå êðåäèòíîé àêòèâíîñòè áàíêîâ.

Â óñëîâèÿõ êðèçèñà âîçðîñëà òàêæå è ðîëü âíóòðåííèõ ñáåðåæåíèé – ïîòðåáèòåëè âïåðâûå ñòàëè
ðåàãèðîâàòü íà óõóäøåíèå âíåøíåé ñðåäû íàêîïëåíèåì äåïîçèòîâ. Ñïðîñ íàñåëåíèÿ íà ñáåðåæåíèÿ â
íàöèîíàëüíûõ âàëþòàõ ÿâëÿåòñÿ áîëåå óñòîé÷èâûì äëÿ ýêîíîìè÷åñêîé äèíàìèêè. Â òî æå âðåìÿ ïîâûøàåòñÿ
è ðîëü è îòâåòñòâåííîñòü áàíêîâñêîãî ñåêòîðà â òðàíñôîðìàöèè ñáåðåæåíèé íàñåëåíèÿ â ýêîíîìèêó. Îò
ýôôåêòèâíîñòè ýòîãî ïðîöåññà âî ìíîãîì áóäåò çàâèñåòü óñòîé÷èâîñòü ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â öåëîì.
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ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ ÝÊÎÍÎÌÈÊÈ

ÒÅÍÄÅÍÖÈÈÈ ÝÊÎÍÎÌÈÊÈ ÑÒÐÀÍ ÑÍÃ: ÁÅËÀÐÓÑÜ, ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ,
ÐÎÑÑÈß, ÓÊÐÀÈÍÀ (ÁÊÐÓ)

Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, ïðîìûøëåííîñòü è èíâåñòèöèè

Êðèçèñ óæå ïîçàäè: âíåøíèé ñïðîñ ÿâëÿåòñÿ ðåøàþùèì äëÿ ðîñòà ïðîìûøëåííîñòè, íî ýòî íå
âëèÿåò íà óñêîðåííûé ðîñò ÂÂÏ

×åòâåðêà ñòðàí ÑÍÃ Áåëàðóñü, Êàçàõñòàí, Ðîññèÿ, Óêðàèíà (ÁÊÐÓ) èñïûòàëè ñíèæåíèå ÂÂÏ ñ çàïàçäûâàíèåì
ïî ñðàâíåíèþ ñ ðàçâèòûìè ñòðàíàìè - ÑØÀ è Åâðîçîíîé, ãäå îòðèöàòåëüíûé òåìï ðîñòà ÂÂÏ íàáëþäàëñÿ
óæå â 4 êâ. 2008 ã. Ïðè ýòîì Óêðàèíà èñïûòàëà ñïàä ýêîíîìèêè ïåðâîé. Â Êàçàõñòàíå è Ðîññèè îòðèöàòåëüíûå
òåìïû ðîñòà ÂÂÏ ñòàëè íàáëþäàòüñÿ óæå â 1 êâ.2009 ã., âî 2 êâ. 2009 ã. êðèçèñíûé ñïàä îõâàòèë è ýêîíîìèêó
Áåëàðóñè. Âûõîä èç ïàäàþùåãî ñïðîñà òàêæå ïðîèñõîäèë íåðàâíîìåðíî – â 4 êâ. 2009 ã. ïîëîæèòåëüíûé
ðîñò ýêîíîìèêè íàáëþäàëñÿ â Áåëàðóñè è Êàçàõñòàíå. Çàòåì ê íèì ïðèñîåäèíèëèñü Ðîññèÿ è Óêðàèíà. Ïðè
ýòîì Áåëàðóñü è Êàçàõñòàí íå òîëüêî ïåðâûìè âûøëè èç êðèçèñà, íî è ìåíüøå äðóãèõ ïîñòðàäàëè îò
ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà. Êâàðòàëüíûå òåìïû ïàäåíèÿ ÂÂÏ â ýòèõ ñòðàíàõ íå ïðåâûñèëè 2.5% ã/ã. Íàèáîëüøèé
è ïî ãëóáèíå è ïî äëèòåëüíîñòè ñïàä ýêîíîìèêè íàáëþäàëñÿ íà Óêðàèíå, êîòîðàÿ êðîìå ýêîíîìè÷åñêîãî
èñïûòàëà è ïîëèòè÷åñêèé êðèçèñ, ÷òî ïîòðåáîâàëî èçìåíåíèÿ ïîëèòè÷åñêîãî âåêòîðà ðàçâèòèÿ.

Õîòÿ òåìïû âîññòàíîâëåíèÿ ÂÂÏ íåñêîëüêî îòëè÷àþòñÿ, ðàñõîæäåíèÿ â òåìïàõ ðîñòà ïðîìûøëåííîñòè
ñòðàí ÑÍÃ-ÁÊÐÓ â ïåðèîä âîññòàíîâëåíèÿ íå òàê çàìåòíû (ñì. Ðèñ.1). Ïðè ýòîì Óêðàèíà, ó êîòîðîé òåìïû
âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìèêè â öåëîì ÿâëÿþòñÿ íàèõóäøèìè, äåìîíñòðèðóåò óñêîðåííîå âîññòàíîâëåíèå
ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà. Ðîñò ïðîìûøëåííîñòè Ðîññèè è Êàçàõñòàíà ñóùåñòâåííî íå îòëè÷àåòñÿ, â
òî âðåìÿ êàê ðàçðûâû â òåìïàõ ðîñòà ÂÂÏ çíà÷èòåëüíû. Âî âñåõ ýòèõ òðåõ ñòðàíàõ âîññòàíîâèòåëüíûé ðîñò
ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà õàðàêòåðèçóåòñÿ áîëåå âûñîêèì òåìïîì ïî ñðàâíåíèþ ñ äèíàìèêîé ðåàëüíîãî
âûïóñêà íàêàíóíå êðèçèñà. Ïðè ýòîì áîëåå âûñîêèå òåìïû ðîñòà ïðîìûøëåííîñòè â Êàçàõñòàíå è Ðîññèè
â 2010 ã., ÷åì â äîêðèçèñíûé ïåðèîä ñâÿçàíû ñ óâåëè÷åíèåì âíåøíåãî ñïðîñà. Åñëè â ÿíâàðå-ìàå 2008 ã.
òåìïû ðîñòà â äîáûâàþùèõ îòðàñëÿõ ñîñòàâëÿëè â ñðåäíåì 2.5% â Ðîññèè è 6.7% â Êàçàõñòàíå, òî â
ÿíâàðå-ìàå 2010 ã. îíè óâåëè÷èëèñü ñîîòâåòñòâåííî äî 6% è 7.7%. Íà Óêðàèíå áîëåå âûñîêèå òåìïû ðîñòà
ïðîìûøëåííîñòè ìîãóò áûòü ñâÿçàíû ñî çíà÷èòåëüíûì ñïàäîì ýêîíîìèêè. Áåëàðóñü, íàîáîðîò,
äåìîíñòðèðóåò íàèõóäøóþ äèíàìèêó ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â íà÷àëå 2010 ã. è ñðåäíèé òåìï ðîñòà
ïðîìûøëåííîñòè â ýòîé ñòðàíå ïîêà îòñòàåò îò äîêðèçèñíîãî óðîâíÿ. Õîòÿ ê ìàþ 2010 ã. è çäåñü ñèòóàöèÿ
íåñêîëüêî óëó÷øèëàñü è òåìï ðîñòà ïðîìûøëåííîñòè ïðèáëèçèëñÿ ê ñðåäíåìó óðîâíþ, õàðàêòåðíîìó äëÿ
äîêðèçèñíîãî ïåðèîäà.

Èíâåñòèöèè – îñíîâíîé îòëè÷èòåëüíûé ïðèçíàê ìåíüøåãî ñïàäà ýêîíîìèêè â êðèçèñ è ïîñëåäóþùåãî
âûçäîðîâëåíèÿ

Ãëàâíîé îñîáåííîñòüþ, îïðåäåëèâøåé âëèÿíèå êðèçèñà íà ýêîíîìèêó ÿâëÿåòñÿ âêëàä â ðîñò ýêîíîìèêè
èíâåñòèöèé (ñì. Ðèñ.2). Áåëàðóñü è Êàçàõñòàí èñïûòàëè ìåíüøåå âëèÿíèå êðèçèñà, ò.ê. íå èñïûòàëè
çíà÷èòåëüíîãî ñæàòèÿ èíâåñòèöèé â óñëîâèÿõ êðèçèñà. Â òîæå âðåìÿ â ïåðèîä âîññòàíîâèòåëüíîãî ðîñòà â
íà÷àëå òåêóùåãî ãîäà îñíîâíûì èñòî÷íèêîì ðîñòà ñòðàí ÑÍÃ-ÁÊÐÓ ñòàë âíåøíèé ñïðîñ, â òî âðåìÿ êàê
èíâåñòèöèîííàÿ àêòèâíîñòü ïðè àêòèâèçàöèè ïîòðåáèòåëüñêîãî ñïðîñà îñòàâàëàñü íèçêîé.

Ñíèæåíèå èíâåñòèöèé â ïåðèîä êðèçèñà ïðèâåëî ê ñáëèæåíèþ äîëè èíâåñòèöèé â ÂÂÏ â Óêðàèíå è Ðîññèè
ñ ðàçâèòûìè ñòðàíàìè, ãäå ïîòðåáíîñòè â îáíîâëåíèè íå òàê âåëèêè. Òîëüêî â Áåëàðóñè ïî èòîãàì 2009 ã.
äîëÿ èíâåñòèöèé îñòàëàñü âûøå ñðåäíåãî óðîâíÿ, õàðàêòåðíîãî äëÿ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí (ñì. Ðèñ.3).

Â îñíîâíîì ïàäåíèå èíâåñòèöèé áûëî âûçâàíî óõóäøåíèåì ñèòóàöèè â ñòðîèòåëüñòâå. Åñëè â ïåðèîä äî
êðèçèñà îòðàñëü âíîñèëà çàìåòíûé ïîëîæèòåëüíûé âêëàä â ðîñò ýêîíîìèê âñåõ ñòðàí, îñîáåííî Êàçàõñòàíà
(ñì. Ðèñ. 4), òî â ïåðèîä êðèçèñà ñòðîèòåëüñòâî ñòàëî äîïîëíèòåëüíûì ôàêòîðîì ïàäåíèÿ ýêîíîìèê. Íàèáîëåå
çàìåòíûì áûëî ñíèæåíèå ñòðîèòåëüñòâà â Óêðàèíå.

Áåëàðóñè óäàëîñü èçáåæàòü ïàäåíèÿ èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè, ïðàâäà, êà÷åñòâî âëîæåíèé ñíèçèëîñü.
Â 2009 ã. òåìïû ðîñòà ñîñòàâèëè 8.6%, íî ðîñò èíâåñòèöèé â íåïðîèçâîäñòâåííóþ ñôåðó áûë áîëåå àêòèâíûì
– 11%. Ñòðîèòåëüñòâî îáúåêòîâ íåäâèæèìîñòè ïåðåìåñòèëîñü â êðóïíûå ãîðîäà (ðîñò ââîäà îáúåêòîâ ñîñòàâèë
11%),  â òî âðåìÿ êàê â ñåëüñêîé ìåñòíîñòè, íàîáîðîò, ïðîèñõîäèëî ñíèæåíèå îáúåìîâ ââîäà ñòðîèòåëüíûõ
îáúåêòîâ. Â Êàçàõñòàíå èíâåñòèöèîííàÿ àêòèâíîñòü áûëà â îñíîâíîì ñâÿçàíà ñ èñïîëüçîâàíèåì ñóâåðåííûõ
ôîíäîâ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ âíóòðåííåé ýêîíîìèêè íå òîëüêî íà ïðîåêòû ïî ôèíàíñèðîâàíèþ ñòðîèòåëüñòâà,
íî è íà ïðîåêòû ðàçâèòèÿ äîáûâàþùåé ïðîìûøëåííîñòè è èíôðàñòðóêòóðû. Â îáùåé ñëîæíîñòè íà ýòè
öåëè áûëî ïîòðà÷åíî îêîëî 750 ìëðä. òåíãå èëè îêîëî 6 ìëðä. äîëë., ÷òî ñîñòàâèëî 4.7% ÂÂÏ.
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Â òî æå âðåìÿ, èíâåñòèöèîííàÿ ïîääåðæêà ïðîåêòîâ êàê â Áåëàðóñè, òàê è â Êàçàõñòàíå áûñòðî ñîøëà íà
íåò. Åñëè â Áåëàðóñè ýòî áûëî âûçâàíî êðàòêîñðî÷íûìè àíòèêðèçèñíûìè ïðîãðàììàìè, òî â Êàçàõñòàíå ýòî
ñêîðåå îáúÿñíÿåòñÿ ñíèæåíèåì ïðÿìûõ èíâåñòèöèé. Â 1 êâ. 2010 ã. ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè ïîêàçàëè
ðåêîðäíûå òåìïû ðîñòà 16% ã/ã, îäíàêî èíâåñòèöèîííûé ñïðîñ ïî-ïðåæíåìó îòñòàåò îò âîññòàíîâëåíèÿ
ïîòðåáèòåëüñêîé àêòèâíîñòè (ðîñòà òîâàðîîáîðîòà è äð.). Îòñòàâàíèå âîññòàíîâëåíèÿ èíâåñòèöèîííîé
àêòèâíîñòè íàáëþäàåòñÿ è â äðóãèõ îñòàëüíûõ ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ, ÷òî ÿâëÿåòñÿ ðåçóëüòàòîì áîëåå ìåäëåííîãî
îæèâëåíèÿ ÷àñòíîãî èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà, êîòîðûé îáû÷íî ñëåäóåò çà âîññòàíîâëåíèåì ïîòðåáèòåëüñêîé
àêòèâíîñòè. Ïðåäïðèÿòèÿ íà÷èíàþò ïîëó÷àòü òåêóùèé äîõîä, ÷òî ïîçâîëÿåò èì ïîñòåïåííî âîññòàíàâëèâàòü
ôèíàíñèðîâàíèå ïðîåêòîâ êàê çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ, òàê è çàåìíûõ ñðåäñòâ.

Âíåøíèé ñïðîñ, êîòîðûé ÿâëÿåòñÿ îñíîâíîé äâèæóùåé ñèëîé ðîñòà â íà÷àëå ãîäà ìîæåò ëèøü ñìÿã÷èòü
ïðîáëåìó çàìåäëåíèÿ èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè. Áåç çàìåòíûõ èçìåíåíèé â èíâåñòèöèîííîì ñïðîñå òåìïû
ðîñòà ýêîíîìèê íå áóäóò äåìîíñòðèðîâàòü ðîñòà. Îñîáåííî âàæíîé ÿâëÿåòñÿ ýòà ïðîáëåìà äëÿ âòîðîãî

Ðèñ.1. Äèíàìèêà ïðîìûøëåííîñòè è ВВÏ â ÁÊÐÓ. 
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Èñòî÷íèê: Ðåéòåð, íàöèîíàëüíàÿ ñòàòèñòèêà. 
 

Ðèñ.2. Вêëàä фàêòîðîâ â эêîíîìè÷åñêèé ðîñò ÁÊÐÓ 
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Èñòî÷íèê: íàöèîíàëüíàÿ ñòàòèñòèêà. 



Ýêîíîìè÷åñêîå îáîçðåíèå ÑÍÃ: Áåëàðóñü, Êàçàõñòàí, Ðîññèÿ, Óêðàèíà (ÁÊÐÓ) 1/2010 5

ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ ÝÊÎÍÎÌÈÊÈ

ïîëóãîäèÿ: åñëè â íà÷àëå ãîäà ïîâñåìåñòíîå óñêîðåíèå ðîñòà îáúÿñíÿåòñÿ ýôôåêòîì íèçêîé áàçû, òî âî
âòîðîì ïîëóãîäèè ýòîãî ýôôåêòà óæå íå áóäåò è ïðè èíåðöèîííîì ðàçâèòèè ýêîíîìèê òåìïû ðîñòà ìîãóò
ïîêàçàòü çàìåäëåíèå.

Ðûíîê òðóäà, äîõîäû íàñåëåíèÿ è ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ

Áåçðàáîòèöà: âûñîêàÿ, ïî÷òè êàê âåçäå

Âîññòàíîâëåíèå ýêîíîìèêè è ðîñò ïðîìûøëåííîãî âûïóñêà ïîêà ñëàáî âëèÿþò íà ðûíîê òðóäà. Áåçðàáîòèöà
â 1 êâ. 2010 ã. îñòàåòñÿ íà âûñîêîì óðîâíå â Ðîññèè (8%) è Êàçàõñòàíå (6.2%). Ïî ïîñëåäíèì äàííûì ïî
Óêðàèíå çà 4 êâ. 2009 ã. áåçðàáîòèöà ñîñòàâèëà 9.4%. Îòíîñèòåëüíî ñðåäíèõ ïîêàçàòåëåé ïî áåçðàáîòèöå â
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ çà ïîñëåäíèå äåñÿòü ëåò (6.5%) ñèòóàöèÿ íà ðûíêå òðóäà â ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ
åùå îñòàåòñÿ äîñòàòî÷íî íàïðÿæåííîé. Õîòÿ óðîâåíü áåçðàáîòèöû â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ (5.2%
â 2009 ã.) íèæå ñðåäíåãî óðîâíÿ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ (8%).

Ïðîèçâîäèòåëüíîñòü òðóäà: ïàäåíèå, íåñìîòðÿ íà áåçðàáîòèöó è ñíèæåíèå çàðïëàò

Êðèçèñ ñêàçàëñÿ íà ïàäåíèè ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà: ñíèæåíèå çàíÿòîñòè áûëî îòíîñèòåëüíî ìåíüøèì,
÷åì ñïàä ýêîíîìèêè. Â 1 êâ. 2010 ã. ÂÂÏ íà îäíîãî çàíÿòîãî, ïî îöåíêå, ñîñòàâèëà â ñðåäíåì â Áåëàðóñè,
Êàçàõñòàíå, Ðîññèè è Óêðàèíå 87% îò óðîâíÿ 1 êâ. 2008 ã. Ïðè ýòîì íà Óêðàèíå ïàäåíèå ïðîèçâîäèòåëüíîñòè
îêàçàëîñü íàèáîëåå ñèëüíûì (ïðîèçâîäñòâî ÂÂÏ íà çàíÿòîãî ñîñòàâèëî â 1 êâ. 2010 ã. 75% îò óðîâíÿ
1 êâ. 2008 ã.). Ñàìîå íèçêîå ïàäåíèå ïðîèçâîäèòåëüíîñòè õàðàêòåðíî äëÿ Êàçàõñòàíà (ÂÂÏ íà çàíÿòîãî
ñîñòàâèëî â 1 êâ. 2010 ã. 96% îò óðîâíÿ 1 êâ. 2008 ã.).

Äîñòèãíóòü ñîïîñòàâèìîé ýôôåêòèâíîñòè ìîæíî áûëî áû çà ñ÷åò ñíèæåíèÿ ðàñõîäîâ íà îïëàòó òðóäà.
Îäíàêî óìåíüøåíèå òðóäîâûõ èçäåðæåê â êðèçèñíûé ïåðèîä òàêæå áûëî íåäîñòàòî÷íûì, ÷òîáû
êîìïåíñèðîâàòü ïàäåíèå ïðîèçâîäèòåëüíîñòè â ðåçóëüòàòå ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà. Ðàçíèöà ìåæäó âûðàáîòêîé
íà çàíÿòîãî è îïëàòîé òðóäà â 1 êâ. 2010 ã. òîëüêî â Êàçàõñòàíå ñîîòâåòñòâîâàëà äîêðèçèñíîìó óðîâíþ.
Â îñòàëüíûõ ñòðàíàõ îíà áûëà íà 15-25% íèæå 1 êâ. 2008 ã. (ñì. Ðèñ. 5).

Ðîñò, áàçèðóþùèéñÿ òîëüêî íà ôàêòîðàõ âíåøíåãî ñïðîñà, íå ïîçâîëÿåò ïîêà ðàññ÷èòûâàòü íà áûñòðîå
âîññòàíîâëåíèå ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà. Â ñâîþ î÷åðåäü íèçêàÿ ïðîèçâîäèòåëüíîñòü è îòñóòñòâèå
èñòî÷íèêîâ åå óâåëè÷åíèÿ â áëèæàéøåå âðåìÿ ìîæåò ïîâëèÿòü íà óñòîé÷èâîñòü òåíäåíöèè ê  óêðåïëåíèþ
êóðñîâ íàöèîíàëüíûõ âàëþò. Ïðåäïðèÿòèÿ â îñíîâíûõ ñòðàíàõ ÑÍÃ ïî-ïðåæíåìó íóæäàþòñÿ â ìåðàõ
ïîâûøåíèÿ ïðîèçâîäèòåëüíîñòè. Â ýòèõ öåëÿõ èì ëèáî ïðèäåòñÿ ïðèòîðìîçèòü ðîñò ðàñõîäîâ, ëèáî
èçûñêèâàòü âîçìîæíîñòè äëÿ ðàñøèðåíèÿ ïðîäóêòèâíûõ èíâåñòèöèé.

Çàðïëàòà: äîêðèçèñíûé óðîâåíü âîññòàíîâèëñÿ â Ðîññèè è Áåëàðóñè

Â 1 êâ. 2010 ã. íàáëþäàåòñÿ âîññòàíîâëåíèå ïîëîæèòåëüíûõ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîé çàðàáîòíîé ïëàòû â
ñòðàíàõ ÁÊÐÓ. Õîòÿ â Êàçàõñòàíå ðîñò ðåàëüíîé îïëàòû òðóäà íà÷àëñÿ íåñêîëüêî ðàíüøå – â 2008 ã. Ïî âñåé
âèäèìîñòè, áîëåå ðàííèì âîññòàíîâëåíèåì äîõîäîâ çàíÿòîãî íàñåëåíèÿ â Êàçàõñòàíå îáúÿñíÿåòñÿ è
îòñóòñòâèå èçìåíåíèé â ðåàëüíîé îïëàòå òðóäà â íà÷àëå òåêóùåãî ãîäà. Ëèäåðîì ðîñòà ðåàëüíîé îïëàòû
òðóäà â 1 êâ. 2010 ã. ÿâëÿåòñÿ Áåëàðóñü, ãäå ñðåäíÿÿ çàðïëàòà â äîëëàðîâîì âûðàæåíèè ïðàêòè÷åñêè
âåðíóëàñü ê äîêðèçèñíîìó óðîâíþ. Âåðíóëàñü íà äîêðèçèñíûé óðîâåíü îïëàòà òðóäà è â Ðîññèè, òàêèì
îáðàçîì, îí îñòàëñÿ ïðàêòè÷åñêè âäâîå âûøå, ÷åì â äðóãèõ îñíîâíûõ ñòðàíàõ ÑÍÃ. Â Êàçàõñòàíå è Óêðàèíå
çàðàáîòíàÿ ïëàòà îñòàåòñÿ íèæå äîêðèçèñíûõ çíà÷åíèé è â äîëëàðîâîì âûðàæåíèè ñîñòàâëÿåò 273 è
267 äîëë. â ìåñ. ñîîòâåòñòâåííî.

Â öåëîì ðîññèéñêèé ðûíîê îñòàåòñÿ íàèáîëåå ïðèâëåêàòåëüíûì ñ òî÷êè çðåíèÿ çàíÿòîñòè ñðåäè ñòðàí
ÁÊÐÓ, ÷òî ìîæåò ñïîñîáñòâîâàòü ñîõðàíåíèþ ïîëîæèòåëüíîé ìèãðàöèè íå òîëüêî èç ñòðàí  Àçèè, íî è èç
äðóãèõ ñòðàí-ñîñåäåé (ñì. Ðèñ.6).

Âíåøíèé ñåêòîð: âíåøíÿÿ òîðãîâëÿ è ïëàòåæíûé áàëàíñ

Âíåøíÿÿ òîðãîâëÿ Ðîññèè: êóðñ íà Àçèþ

Òîâàðîîáîðîò Ðîññèè ñ òðåìÿ ñòðàíàìè: Áåëàðóñüþ, Êàçàõñòàíîì, Óêðàèíîé (ÁÊÓ)  â êðèçèñíûé 2009 ã.
ñíèçèëñÿ áîëåå çíà÷èòåëüíî, ÷åì ñðåäíèå ïîêàçàòåëè. Îáúåì ýêñïîðòà â îñíîâíûå ñòðàíû ÑÍÃ óïàë íà
67% (âåñü ýêñïîðò â ñòîèìîñòíîì âûðàæåíèè ñíèçèëñÿ íà 39%), à îáúåì èìïîðòà ñíèçèëñÿ íà 44% (âåñü
èìïîðò â ñòîèìîñòíîì âûðàæåíèè ñíèçèëñÿ íà 40%).

Íàèáîëåå óñòîé÷èâîé òîâàðíîé ãðóïïîé â òîðãîâëå ñ òðåìÿ ñòðàíàìè ÑÍÃ ÿâëÿëèñü òîïëèâíûå òîâàðû.
Äîëÿ ýêñïîðòà íåòîïëèâíûõ òîâàðîâ èç Ðîññèè â ýòè ñòðàíû ñíèçèëàñü íà 16 ï.ï. äî 48%.
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Ðèñ.3. Äîëÿ èíâåñòèöèé â ÂÂÏ 
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Ïðèìå÷àíèå: çåëåíàÿ ëèíèÿ – ñðåäíèé ïîêàçàòåëü çà 
ïîñëåäíèå äåñÿòü ëåò äëÿ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí, 
ðîçîâàÿ ëèíèÿ – òî æå äëÿ ðàçâèòûõ ñòðàí. 
Èñòî÷íèêè: ÌÂÔ, íàöèîíàëüíàÿ ñòàòèñòèêà. 

Ðèñ.4. Âêëàä ñòðîèòåëüñòâà â ðîñò ÂÂÏ ïî 
ïðîèзâîäñòâó ÁÊÐÓ 
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Èñòî÷íèê: íàöèîíàëüíàÿ ñòàòèñòèêà. 

Ðèñ.5. Ðàзíèöà ìåæäó ïðèðîñòîì ÂÂÏ è 
îïëàòîé òðóäà íà зàíÿòîãî, òûñ. äîëë. â 
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Èñòî÷íèêè: ÌÂÔ, Ðåéòåð, ðàñ÷åòû ÖÐ. 

Ðèñ.6. Îïëàòà òðóäà, òûñ. äîëë. â êâàðòàë. 
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Èñòî÷íèê: Ðåéòåð. 

 

Òàáëèöà 1. Òåìïû ðîñòà эêñïîðòà è èìïîðòà Ðîññèè â 2009 ã., % 
Ýêñïîðò Èìïîðò 

 
ÑÍÃ-
ÁÊÐÓ 

ÑÍÃ- 
ÊÒÓ Êèòàé Все 

ÑÍÃ-
ÁÊÐÓ 

ÑÍÃ- 
ÊÒÓ Êèòàé Все 

Òîïëèâî 62% 60% 68% 62% 59% 16% 35% 61% 
Ìåòàëëû 49% 98% 116% 62% 51% 56% 58% 58% 
Ïðîäóêöèÿ ñ.õ. 76% 97% 495% 99% 78% 100% 85% 87% 
Ïðîäóêöèÿ ïèùåâîé ïð-òè 77% 107% 522% 126% 86% 113% 87% 84% 
Ïðîäóêöèÿ ëåãêîé ïð-òè 60% 58% 75% 68% 75% 87% 81% 78% 
Ïðîäóêöèÿ ìàøèíîñòðîåíèÿ 49% 71% 118% 70% 48% 40% 59% 50% 
Ïðîäóêöèÿ äåðåâîîáð. ïð-òè 70% 79% 78% 73% 78% 83% 71% 77% 
Ñòðîéìàòåðèàëû 85% 97% 49% 83% 50% 5% 51% 49% 
Ïðîäóêöèÿ õèìè÷. ïð-òè 64% 88% 65% 54% 69% 54% 73% 80% 
Ïðî÷èå 4% 68% 219% 37% 8% 44% 78% 48% 
Âñåãî 43% 77% 79% 61% 44% 71% 66% 60% 

Èñòî÷íèê:COMTRADE 
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Ìåíüøåìó ñíèæåíèþ ïîäâåðãñÿ â êðèçèñ ýêñïîðò èç Ðîññèè â ÁÊÓ ñòðîéìàòåðèàëîâ (-15% ã/ã),
ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé è ïèùåâîé ïðîäóêöèè (-23% ã/ã). Ñëåäóåò îòìåòèòü è óñòîé÷èâîñòü ýêñïîðòà èç Ðîññèè
â Êàçàõñòàí ïðîäóêöèè ìåòàëëóðãèè (êîòîðûé óìåíüøèëñÿ òîëüêî íà 20%), ÷òî áûëî ñâÿçàíî ñ óâåëè÷åíèåì
çàêóïîê òðóá è ìåòàëëîïðîêàòà â óñëîâèÿõ ðîñòà èíâåñòèöèé â òðàíñïîðòíóþ èíôðàñòðóêòóðó äëÿ
íåôòåãàçîâîé ïðîìûøëåííîñòè. Â èìïîðòå òîâàðîâ ëó÷øóþ äèíàìèêó äåìîíñòðèðîâàëè òîâàðû, ñâÿçàííûå
ñ òåêóùèì ïîòðåáëåíèåì íàñåëåíèÿ. Â ÷àñòíîñòè ñíèæåíèå ââîçà ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé ïðîäóêöèè èç ÁÊÓ
ñîñòàâèëî 22% ã/ã, òîâàðîâ ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè -14% ã/ã, òîâàðîâ ëåãêîé ïðîìûøëåííîñòè – 25% ã/ã.

Òîðãîâëÿ Ðîññèè ñ äðóãèìè àçèàòñêèìè ñòðàíàìè ÑÍÃ - Êûðãûçñòàí, Òàäæèêèñòàí, Óçáåêèñòàí (ÊÒÓ)
îêàçàëàñü áîëåå óñòîé÷èâîé ê êðèçèñó, ÷òî áûëî õàðàêòåðíî òàêæå äëÿ òîðãîâëè Ðîññèè è Êèòàÿ. Îáúåìû
ýêñïîðòà â ÊÒÓ ñíèçèëèñü íà 23%, à â Êèòàé – íà 21%, ÷òî íà 16 è 18 ï.ï. íèæå ñðåäíèõ çíà÷åíèé
ñîîòâåòñòâåííî. Èìïîðò óïàë íà 29% èç ÊÒÓ è íà 34% èç Êèòàÿ, ÷òî ìåíüøå ñðåäíèõ òåìïîâ ïàäåíèÿ íà
11 è 6 ï.ï. ñîîòâåòñòâåííî.

Ïî ðÿäó ïîçèöèé â óñëîâèÿõ êðèçèñà òîðãîâëÿ Ðîññèè ñ ÑÍÃ-ÊÒÓ è Êèòàåì äàæå âûðîñëà. Ñëåäóåò îòìåòèòü,
÷òî àçèàòñêèé âåêòîð òîðãîâëè õàðàêòåðèçîâàëñÿ ðîñòîì íåòîïëèâíîãî ýêñïîðòà èç Ðîññèè. Íå ñíèçèëèñü
ïîñòàâêè ïèùåâîé ïðîäóêöèè è ïðîäóêöèè ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà â ÊÒÓ. Ýêñïîðò èç Ðîññèè â Êèòàé ýòîé
ïðîäóêöèè âûðîñ áîëåå ÷åì â ÷åòûðå ðàçà (â îñíîâíîì çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ýêñïîðòà ðûáíîé ïðîäóêöèè). Íà
16 è 18% ã/ã âûðîñëè ïîñòàâêè â Êèòàé ïðîäóêöèè ìåòàëëóðãèè è ìàøèíîñòðîåíèÿ.

Áåëàðóñü, Êàçàõñòàí  è Óêðàèíà, íåñìîòðÿ íà ïàäåíèå îáîðîòà, ïðîäîëæàþò èãðàòü çíà÷èìóþ ðîëü äëÿ
ýêñïîðòà èç Ðîññèè ïðîäóêöèè ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà è ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè, ñòðîéìàòåðèàëîâ, à òàêæå
ïðîäóêöèè ìàøèíîñòðîåíèÿ. Äîëÿ ýòèõ êàòåãîðèé â ñîâîêóïíîì ýêñïîðòå ïî ñîîòâåòñòâóþùåé òîâàðíîé
ãðóïïå ñîñòàâëÿåò áîëåå 30%. Çíà÷èìûì äëÿ ýêñïîðòà Ðîññèè îñòàåòñÿ è êèòàéñêèé ðûíîê
äåðåâîîáðàáàòûâàþùåé è áóìàæíîé ïðîìûøëåííîñòè. Äîëÿ ýêñïîðòà èç Ðîññèè â Êèòàé ïî ýòîé ïîçèöèè
ïðåâûñèëà 32% â 2009 ã., â òî âðåìÿ êàê ýêñïîðò ïðîäóêöèè ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè, íåñìîòðÿ íà
çíà÷èòåëüíûé ðîñò, ñîñòàâèë âñåãî 15% îò ñîâîêóïíîãî ýêñïîðòà òîâàðîâ ýòîé ãðóïïû â 2009 ã. Êèòàé îñòàåòñÿ
äëÿ Ðîññèè âàæíåéøèì ïîñòàâùèêîì òîâàðîâ ëåãêîé ïðîìûøëåííîñòè, åãî äîëÿ â èìïîðòå ýòèõ òîâàðîâ â
2009 ã. ñîñòàâèëà 42%. Â öåëîì â ìèðîâîé òîðãîâëå Ðîññèÿ â 2009 ã. óñèëèëà ñâîè ïîçèöèè êàê ïîñòàâùèê
ñûðüÿ (òîïëèâà è ìåòàëëîâ) è èìïîðòåð ïðîäîâîëüñòâèÿ.  Äîëÿ ýêñïîðòà ìåòàëëîâ âûðîñëà äî 5% ìèðîâîãî
ýêñïîðòà (4% â 2008 ã.), ýêñïîðò òîïëèâà âûðîñ äî 21% ìèðîâîãî ýêñïîðòà (15% â 2008 ã.). Íåñìîòðÿ íà ðîñò
ýêñïîðòà ïèùåâîé è ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé ïðîäóêöèè ïîçèöèè ýòèõ òîâàðíûõ ãðóïï îòíîñèòåëüíî âñåãî
ýêñïîðòà â 2009 ã. íå èçìåíèëèñü. Ïðè ýòîì äîëÿ èìïîðòà Ðîññèè ýòèõ òîâàðîâ îòíîñèòåëüíî âñåãî ìèðîâîãî
èìïîðòà âûðîñëà äî 4% (ñ 3% â 2008 ã.). Äîëÿ èìïîðòà ïèùåâîé ïðîäóêöèè è ïðîäóêöèè ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà
âûðîñëà íà 1 ï.ï. äî 4% ïî êàæäîé èç òîâàðíûõ ãðóïï.

Òîðãîâëÿ Áåëàðóñè è Êàçàõñòàíà  òàêæå áûëà ïîäâåðæåíà òåíäåíöèè ñîêðàùåíèÿ (õîòÿ è â ìåíüøåé
ñòåïåíè) òîâàðîîáîðîòà âî âíåøíåé òîðãîâëå ñ äðóãèìè ñòðàíàìè ÁÊÐÓ, à òàêæå ïîâûøåíèÿ ðîëè òîðãîâëè
ñ äðóãèìè ÑÍÃ-ÊÒÓ è Êèòàåì. Çíà÷èìûì äëÿ Êàçàõñòàíà ÿâëÿåòñÿ ýêñïîðò â ÑÍÃ-ÊÒÓ – åãî äîëÿ ñîñòàâèëà
â 2009 ã. 4% (ïðîòèâ 3% â 2008 ã.). Ïî ñðàâíåíèþ ñ îñíîâíûìè ñòðàíàìè ÑÍÃ ýòî íå òàê óæ è ìàëî, åñëè
ó÷åñòü, ÷òî äîëÿ ýêñïîðòà â ýòè ñòðàíû Êàçàõñòàíà ñíèçèëàñü â 2009 ã. äî 11% (ñ 12% â 2008 ã.). Êðîìå
ýòîãî, ðûíêè ÑÍÃ-ÊÒÓ ïðèâëåêàòåëüíû äëÿ Êàçàõñòàíà â ñèëó ïðåîáëàäàíèÿ íåñûðüåâîãî ýêñïîðòà (54% îò
âñåãî ýêñïîðòà â ýòó ãðóïïó ñòðàí). ÑÍÃ-ÊÒÓ èíòåðåñíû Êàçàõñòàíó â ñèëó çàìåòíîé ðîëè â ðàçâèòèè ýêñïîðòà
ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè è ñòðîéìàòåðèàëîâ. Ðûíîê ÑÍÃ-ÁÊÐÓ ÿâëÿåòñÿ ïðåèìóùåñòâåííî ñûðüåâûì –
Êàçàõñòàí ýêñïîðòèðóåò â ýòè ñòðàíû â îñíîâíîì òîïëèâî è ìåòàëëû. Äîëÿ íåñûðüåâûõ òîâàðîâ â ýêñïîðòå
â îñíîâíûå ñòðàíû ÑÍÃ ñîñòàâëÿëà â 2009 ã. 24%.

Êàçàõñòàí àêòèâèçèðîâàë â êðèçèñ òîðãîâëþ ñ Êèòàåì ìåòàëëóðãè÷åñêîé ïðîäóêöèåé. Äîëÿ êèòàéñêîãî
ðûíêà â îáúåìå ýêñïîðòà â 2009 ã. âûðîñëà äî 33% (ñ 18% â 2008 ã.) è ïðåâûñèëà îáúåìû ýêñïîðòà ïðîäóêöèè
ìåòàëëóðãèè â Áåëàðóñü, Ðîññèþ è Óêðàèíó. Ýêñïîðò äðóãèõ òîâàðîâ (êðîìå òîïëèâà è ìåòàëëóðãèè) Êàçàõñòàíà
â Êèòàé îñòàåòñÿ íåçíà÷èòåëüíûì (îêîëî 16%). Ñîâîêóïíûé îáúåì ýêñïîðòà Êàçàõñòàíà â Êèòàé âïëîòíóþ
ïðèáëèçèëñÿ ê îáúåìó ýêñïîðòà â ñòðàíû ÑÍÃ. Èìïîðò èç Êèòàÿ ïîêà îñòàåòñÿ áîëåå ÷åì âäâîå íèæå, ÷åì èç
îñíîâíûõ ñòðàí ÑÍÃ (13% ïðîòèâ 40% ñîîòâåòâòåííî).

Ó Áåëàðóñè âîçìîæíîñòåé äëÿ ðàçâèòèÿ òîðãîâëè ñ ðàñòóùåé â êðèçèñ Àçèåé áûëî ãîðàçäî ìåíüøå â
ñèëó òåððèòîðèàëüíîé óäàëåííîñòè. Äîëÿ ÑÍÃ-ÊÒÓè Êèòàÿ â ýêñïîðòå ñîñòàâèëà â 2009 ã. ïî 1%
ñîîòâåòñòâåííî. Õîòÿ çíà÷èìîñòü ðûíêîâ ÑÍÃ è Êèòàÿ äëÿ Áåëàðóñè ñâÿçàíà ñ ïðåîáëàäàíèåì ýêñïîðòà íå
ñâÿçàííîãî ñ ñûðüåâîé ïðîìûøëåííîñòüþ. Äîëÿ ðûíêà îñíîâíûõ ñòðàí ÑÍÃ íàèáîëåå ñóùåñòâåí äëÿ
ýêñïîðòà Áåëàðóñè – ýòî â ÷àñòíîñòè ïðîäóêöèÿ ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà (84%),
ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè (84%), ñòîéìàòåðèàëîâ (81%), ìàøèíîñòðîåíèÿ (71%). Ñ îñòàëüíûìè ñòðàíàìè
Áåëàðóñü â áîëüøåé ñòåïåíè òîðãóåò õèìèåé (87%) è òîïëèâîì (77%).
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Òàáëèöà 2. Äîëÿ â òîðãîâëå ñòðàí ÑÍÃ-ÁÊÐÓ ãðóïï ñòðàí è òîâàðíûõ ïîзèöèé, 2009 ã. â % 
Ýêñïîðò Èìïîðò 

 ÁÊÐÓ 
ÑÍÃ- 
ÊÒÓ Êèòàé 

Îñò. 
Ìèð ÁÊÐÓ 

ÑÍÃ- 
ÊÒÓ Êèòàé 

Îñò. 
Ìèð 

Áåëàðóñü 
Ïðîäóêöèÿ äåðåâîîáð. ïð-òè 50% 2% 0% 47% 56% 0% 2% 42% 
Ïðîäóêöèÿ ëåãêîé ïð-òè 68% 1% 1% 30% 35% 2% 12% 51% 
Ïðîäóêöèÿ ìàøèíîñòðîåíèÿ 71% 2% 2% 25% 25% 0% 8% 66% 
Ìåòàëëû 42% 1% 0% 57% 74% 0% 4% 22% 
Ïðîäóêöèÿ ïèùåâîé ïð-òè 84% 0% 0% 16% 47% 0% 2% 52% 
Ïðî÷èå 73% 0% 0% 26% 36% 0% 7% 56% 
Ïðîäóêöèÿ ñ.õ. 84% 4% 0% 11% 34% 0% 2% 64% 
Ñòðîéìàòåðèàëû 81% 1% 0% 18% 51% 0% 9% 40% 
Òîïëèâî 13% 0% 0% 87% 99% 0% 0% 1% 
Ïðîäóêöèÿ õèìè÷. ïð-òè 19% 0% 3% 78% 40% 0% 5% 55% 
Âñåãî 41% 1% 1% 57% 63% 0% 4% 33% 

Êàзàõñòàí 
Ïðîäóêöèÿ äåðåâîîáð. ïð-òè 22% 56% 0% 21% 50% 1% 7% 43% 
Ïðîäóêöèÿ ëåãêîé ïð-òè 17% 1% 65% 16% 40% 1% 18% 42% 
Ïðîäóêöèÿ ìàøèíîñòðîåíèÿ 40% 8% 0% 52% 22% 0% 13% 65% 
Ìåòàëëû 21% 2% 33% 44% 50% 0% 21% 29% 
Ïðîäóêöèÿ ïèùåâîé ïð-òè 14% 37% 0% 49% 60% 2% 1% 37% 
Ïðî÷èå 26% 23% 2% 48% 37% 1% 18% 45% 
Ïðîäóêöèÿ ñ.õ. 8% 36% 0% 56% 53% 3% 9% 34% 
Ñòðîéìàòåðèàëû 23% 59% 0% 18% 51% 6% 22% 20% 
Òîïëèâî 7% 2% 8% 83% 85% 8% 1% 7% 
Ïðîäóêöèÿ õèìè÷. ïð-òè 30% 6% 25% 38% 32% 1% 9% 58% 
Âñåãî 11% 4% 14% 71% 40% 2% 13% 46% 

Ðîññèÿ 
Ïðîäóêöèÿ äåðåâîîáð. ïð-òè 11% 6% 32% 50% 17% 0% 7% 76% 
Ïðîäóêöèÿ ëåãêîé ïð-òè 34% 3% 10% 53% 9% 4% 42% 45% 
Ïðîäóêöèÿ ìàøèíîñòðîåíèÿ 37% 5% 9% 50% 8% 0% 16% 75% 
Ìåòàëëû 12% 2% 6% 80% 36% 0% 14% 49% 
Ïðîäóêöèÿ ïèùåâîé ïð-òè 34% 4% 15% 47% 10% 0% 2% 88% 
Ïðî÷èå 6% 0% 1% 93% 8% 0% 23% 68% 
Ïðîäóêöèÿ ñ.õ. 15% 3% 1% 80% 15% 5% 6% 74% 
Ñòðîéìàòåðèàëû 32% 3% 0% 65% 19% 0% 24% 57% 
Òîïëèâî 10% 0% 4% 86% 53% 0% 3% 44% 
Ïðîäóêöèÿ õèìè÷. ïð-òè 24% 2% 13% 61% 9% 0% 5% 86% 
Âñåãî 12% 1% 6% 81% 12% 1% 14% 73% 

Óêðàèíà 
Ïðîäóêöèÿ äåðåâîîáð. ïð-òè 43%    16%    
Ïðîäóêöèÿ ëåãêîé ïð-òè 17%    16%    
Ïðîäóêöèÿ ìàøèíîñòðîåíèÿ 57%    17%    
Ìåòàëëû 23%    32%    
Ïðîäóêöèÿ ïèùåâîé ïð-òè 58%    14%    
Ïðî÷èå 28%    12%    
Ïðîäóêöèÿ ñ.õ. 16%    17%    
Ñòðîéìàòåðèàëû 35%    51%    
Òîïëèâî 30%    47%    
Ïðîäóêöèÿ õèìè÷. ïð-òè 41%    19%    
Âñåãî 33%    28%    

Èñòî÷íèê:COMTRADE. 
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Èç âñåõ ñòðàí ÑÍÃ-ÁÊÐÓ òîëüêî äëÿ Óêðàèíû âëèÿíèå ðåãèîíàëüíîãî ðûíêà äëÿ ýêñïîðòà óâåëè÷èëîñü â
êðèçèñ äî 33% (ñ 30% â 2008 ã.). Ïðè÷åì ðîñò äîëè ðåãèîíàëüíîãî ýêñïîðòà áûë ñâÿçàí ñ óâåëè÷åíèåì äîëè
ýêñïîðòà õèìè÷åñêîé ïðîäóêöèè äî 41% (ñ 31% â 2008 ã.), à òàêæå óâåëè÷åíèåì äîëè ýêñïîðòà ïðîäóêöèè
äåðåâîâîáðàáàòûâàþùåé, áóìàæíîé ïðîìûøëåííîñòè è ïîëèãðàôè÷åñêîé ïðîäóêöèè äî 43% (ñ 41% â
2008 ã.). Ïðàâäà, óâåëè÷åíèå äîëè òîëüêî â ïîñëåäíåé ãðóïïå òîâàðîâ áûëî ñâÿçàíî ñ ñîõðàíåíèåì
ñòîèìîñòíûõ îáúåìîâ ýêñïîðòà íà óðîâíå, áëèçêîì ê äîêðèçèñíûì çíà÷åíèÿì. Ïðè ýòîì çàìåòíî ñíèçèëèñü
ñòîèìîñòíûå îáúåìû ýêñïîðòà èç Óêðàèíû â îñíîâíûå ñòðàíû ÑÍÃ ïðîäóêöèè ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà è ïèùåâîé
ïðîìûøëåííîñòè (íà 26-27%), ÷òî áûëî âûçâàíî ñíèæåíèåì öåí. Ðîñò äîëè ðåãèîíàëüíîãî ýêñïîðòà íå
ñêàçàëñÿ è íà îáùèõ ïîêàçàòåëÿõ òîâàðîîáîðîòà â ñèëó çàìåòíîãî ñîêðàùåíèÿ èìïîðòà èç îñíîâíûõ ñòðàí
ÑÍÃ. Â öåëîì ðûíîê îñíîâíûõ ñòðàí ÑÍÃ îñòàåòñÿ ïðèâëåêàòåëüíûì â ñèëó ìåíüøåãî âëèÿíèÿ ñûðüåâûõ
òîâàðîâ (òîïëèâà è ìåòàëëîâ). Äîëÿ ýêñïîðòà èç Óêðàèíû ïðî÷èõ òîâàðíûõ ïîçèöèé â îñíîâíûå ñòðàíû ÑÍÃ
ñîñòàâèëà 70%.

Áàëàíñ òîðãîâëè: óëó÷øåíèå çà ñ÷åò êîíúþíêòóðû öåí

Òîðìîæåíèå ðîñòà öåí íà îñíîâíûå ñûðüåâûå òîâàðû ýêñïîðòà ñòðàí ÑÍÃ â 1 êâ. 2010 ã. è ðîñò èìïîðòà ïîêà
íå îêàçàëè çàìåòíîãî âëèÿíèÿ íà ïîòîêè âàëþòû îò òîðãîâûõ îïåðàöèé. Îòíîøåíèå òîðãîâîãî áàëàíñà
îòíîñèòåëüíî ÂÂÏ âî âñåõ îñíîâíûõ ñòðàíàõ (êðîìå Óêðàèíû) ïðîäîëæàåò óëó÷øàòüñÿ. Â Êàçàõñòàíå è
Ðîññèè òîðãîâîå ñàëüäî ê ÂÂÏ âûðîñëî ïðàêòè÷åñêè âäâîå â 1 êâ. 2010 ã. îòíîñèòåëüíî òîãî æå ïåðèîäà
ïðîøëîãî ãîäà, à â Áåëàðóñè ïî÷òè âäâîå ñíèçèëñÿ äåôèöèò òîðãîâîãî áàëàíñà ê ÂÂÏ. Òîëüêî â Óêðàèíå
íàáëþäàåòñÿ íåêîòîðîå óõóäøåíèå -  òîðãîâîå ñàëüäî ê ÂÂÏ ñíèçèëîñü íà 1 ï.ï. äî 5%.

Â Êàçàõñòàíå è Ðîññèè òîðãîâûé áàëàíñ óëó÷øèëñÿ áëàãîäàðÿ çíà÷èòåëüíîìó ðîñòó ôèçè÷åñêèõ îáúåìîâ
ýêñïîðòà â 1 êâ. 2010 ã. Â Êàçàõñòàíå ê òîìó æå íàáëþäàåòñÿ ìåíüøåå óâåëè÷åíèå èìïîðòà â ñâÿçè ñ
ïîëèòèêîé ñäåðæèâàíèÿ ðîñòà çàðàáîòíîé ïëàòû (âëèÿíèå îïëàòû òðóäà íà èìïîðò ñì. Ðèñ.7) â ðåçóëüòàòå
êðèçèñà. Â òî æå âðåìÿ â Óêðàèíå è Áåëàðóñè ïðè ñëîæèâøåéñÿ äèíàìèêå öåí íà ñûðüå ðîñò èìïîðòà ìîæåò
óæå ñîçäàâàòü ïîòåíöèàëüíóþ óãðîçó ñòàáèëüíîñòè, åñëè êîìïàíèè íå ïðåäïðèìóò èçìåíåíèé â ïîëèòèêå
ïîâûøåíèÿ îïëàòû òðóäà. Îñîáåííî çíà÷èìî èçìåíåíèå ïîäõîäà ê îïëàòå òðóäà äëÿ Áåëàðóñè,
ïîääåðæèâàþùåé äî êðèçèñà óðîâåíü çàðàáîòíîé ïëàòû â äîëëàðîâîì âûðàæåíèè íà óðîâíå 70-80% îò
óðîâíÿ çàðàáîòíîé ïëàòû â Ðîññèè, â òî âðåìÿ êàê â êðèçèñ îòñòàâàíèå óâåëè÷èëîñü âäâîå. Ðàçðûâ â
çàðàáîòíîé ïëàòå Óêðàèíû îò Ðîññèè è ðàíüøå äîñòèãàë äâóêðàòíîé âåëè÷èíû, à ïî èòîãàì êðèçèñà âûðîñ
äî 2.5 ðàç. Â öåëîì óãðîçà èçáûòî÷íîãî ñòèìóëèðîâàíèÿ ïîòðåáëåíèÿ è áûñòðîãî âîññòàíîâëåíèÿ èìïîðòà
ïðè âåðîÿòíîì çàìåäëåíèè òåìïîâ ðîñòà âíåøíèõ öåí íà ñûðüå ÿâëÿåòñÿ àêòóàëüíîé äëÿ âñåõ ñòðàí ÑÍÃ-
ÁÊÐÓ è ìîæåò ñîçäàâàòü ïðîáëåìó äëÿ ñòàáèëüíîñòè âàëþòíûõ êóðñîâ è èíôëÿöèè.

ÌÂÔ àêòèâèçèðóåò ïîìîùü ÑÍÃ

Â êðèçèñíûé 2009 ã. ïðîèñõîäèëî óõóäøåíèå ñèòóàöèè ñ ïîòîêàìè êàïèòàëîâ. Ïðè÷åì íàáëþäàëñÿ íå òîëüêî
íåòòî îòòîê êàïèòàëà ïî ïîðòôåëüíûì èíâåñòèöèÿì, íî è ñíèæåíèå íåòòî ïðèòîêà ïðÿìûõ ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé
(ñì. Ðèñ.8). Â Êàçàõñòàíå íåòòî ïðèòîê ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé â 2009 ã. ñíèçèëñÿ íà 2 ï.ï. äî 9% ÂÂÏ, íà
Óêðàèíå – íà 1 ï.ï.  äî 5%. Â Ðîññèè âìåñòî íåòòî ïðèòîêà íàáëþäàëñÿ íåòòî îòòîê ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ
èíâåñòèöèé, õîòÿ è íåáîëüøîé – 1% ÂÂÏ. Òîëüêî â Áåëàðóñè ïðèòîê ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé îñòàëñÿ
íà óðîâíå 2008 ã. – 4% ÂÂÏ. Ïðè ýòîì â öåëîì â òðåõ îñíîâíûõ ñòðàíàõ ÑÍÃ ñ ïîëîæèòåëüíûì íåòòî
ïðèòîêîì èíâåñòèöèé èõ óðîâåíü îñòàâàëñÿ ñóùåñòâåííî âûøå ñðåäíåìèðîâûõ ïîêàçàòåëåé äëÿ
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí – 2% ÂÂÏ.

Îòäåëüíûå ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû, èñïûòûâàþùèå äåôèöèò âàëþòû, èñïîëüçîâàëè êðåäèòîâàíèå, â
òîì ÷èñëå ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ. Â Áåëàðóñè êðåäèòû ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ
èíñòèòóòîâ îáåñïå÷èëè îêîëî 40% îòðèöàòåëüíîãî ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé. Â óñëîâèÿõ ñîõðàíÿþùåãîñÿ
ïîëîæèòåëüíîãî íåòòî ïðèòîêà êàïèòàëà â óñëîâèÿõ êðèçèñà îêîëî ïîëîâèíû âñåõ êðåäèòîâ áûëî èçáûòî÷íûì
ñ òî÷êè çðåíèÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ òåêóùèõ ïîòîêîâ ïëàòåæíîãî áàëàíñà è ïîøëî íà ïîïîëíåíèå ðåçåðâîâ. Íà
Óêðàèíå êðåäèòîâàíèå ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ îáåñïå÷èëî îêîëî ïîëîâèíû îòòîêà êàïèòàëà.
Äðóãàÿ ïîëîâèíà îòòîêà êàïèòàëà áûëà ïðîôèíàíñèðîâàíà çà ñ÷åò íàêîïëåííûõ ðåçåðâîâ äåíåæíûõ âëàñòåé.

Â öåëîì êðåäèòîâàíèå ÌÂÔ ñûãðàëî ñóùåñòâåííóþ ðîëü â îáåñïå÷åíèè äåôèöèòà âàëþòû â ñòðàíàõ
ÑÍÃ-ÁÊÐÓ ñ äåôèöèòíûì ñ÷åòîì òåêóùèõ îïåðàöèé. Èç âñåõ âûäåëåííûõ ñðåäñòâ ÌÂÔ â 2008-2009 ã.
îêîëî 30% ïîøëî íà ôèíàíñèðîâàíèå ñòðàí ÑÍÃ, â òîì ÷èñëå êðåäèòû Áåëàðóñè ñîñòàâèëè 4.5% îò îáúåìà
âûäåëåííûõ êðåäèòîâ, à êðåäèòû Óêðàèíå – 22%.

Îáúåì ïîìîùè ñî ñòîðîíû ÌÂÔ îòíîñèòåëüíî ÂÂÏ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí ñíèçèëñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ
1998 ã. ïî÷òè âäâîå (äî 0.1%). Ïðè ýòîì îòíîñèòåëüíî îáúåìà íåòòî ïðèòîêà ÷àñòíîãî êàïèòàëà â
ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû îáúåì âûäåëåííûõ êðåäèòîâ ÌÂÔ ñîñòàâèë 14%, ÷òî íà 3 ï.ï. âûøå ýòîãî æå
ïîêàçàòåëÿ â êðèçèñ 1998 ã. Òàêèì îáðàçîì, ÌÂÔ îò÷àñòè ñòðàõóåò èíâåñòèöèè èíîñòðàííîãî êàïèòàëà â
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ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè îò âîçìîæíûõ íåãàòèâíûõ ñîáûòèé ñâÿçàííûõ ñ äåôèöèòîì âàëþòû äëÿ îáåñïå÷åíèÿ
ðàâíîâåñèÿ ïëàòåæíîãî áàëàíñà.

Âíåøíèé äîëã êàê îãðàíè÷åíèå ðîñòà

Äîëãîâàÿ íàãðóçêà â óñëîâèÿõ ïàäåíèÿ ÂÂÏ â ÑÍÃ-ÁÊÐÓ  âûðîñëà (ñì. Ðèñ.9). Ïðè ýòîì âûñîêèé óðîâåíü
âíåøíåé äîëãîâîé íàãðóçêè íà ÂÂÏ – çíà÷èòåëüíî âûøå ìåäèàíû ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí ó Êàçàõñòàíà è
Óêðàèíû. Â îñíîâíîì ýòî ñâÿçàíî ñî çíà÷èòåëüíûì íàêîïëåííûì âíåøíèì äîëãîì ÷àñòíîãî ñåêòîðà – îêîëî
70% (îêîëî 40% èç êîòîðûõ ñîñòàâëÿåò äîëã áàíêîâñêîãî ñåêòîðà).

Âûñîêèé îáúåì âíåøíåãî äîëãà ÷àñòíîãî ñåêòîðà ÿâëÿåòñÿ îãðàíè÷åíèåì äëÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.
Åñëè â Êàçàõñòàíå èìååòñÿ ãîñóäàðñòâåííûé ñóâåðåííûé ôîíä, êîòîðûé ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàí íà öåëè
ðàçâèòèÿ èíâåñòèöèé, òî íà Óêðàèíå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ íîâûõ ïðîåêòîâ îãðàíè÷åíû, ðàâíî êàê è
îáúåì ýêñïîðòíîé âûðó÷êè, êîòîðàÿ ÿâëÿåòñÿ èñòî÷íèêîì ïîãàøåíèÿ ñôîðìèðîâàâøåãîñÿ äîëãà.
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Èñòî÷íèêè: ÌÂÔ, Ðåéòåð. 
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Èñòî÷íèê: Ìèðîâîé áàíê, Ðåéòåð. 
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Â ýòèõ óñëîâèÿõ Óêðàèíå íåîáõîäèìî ðàñøèðåíèå áàçèñà ôîíäîâûõ àêòèâîâ êàê çà ñ÷åò àêöèîíèðîâàíèÿ
è ïðèâàòèçàöèè ãîñóäàðñòâåííûõ êîìïàíèé, òàê è çà ñ÷åò ðàçâèòèÿ ðûíêà çåìåëüíûõ ðåñóðñîâ. Õîòÿ ðåøèòü
ïðîáëåìó ìîæíî áûëî áû è çà ñ÷åò àêòèâèçàöèè âíåøíåé èíôëÿöèè, ïðåæäå âñåãî ðîñòà öåí íà ìåòàëëû.
Îäíàêî ýòîò ñöåíàðèé ðàçâèòèÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè ïîêà íå âûãëÿäèò ðåàëèñòè÷íûì. Ïðè ýòîì âûñîêèé
óðîâåíü äîëãîâîé íàãðóçêè (â ò.÷. è âíåøíåãî äîëãà) ðàçâèòûõ ñòðàí, ïðåâûøàþùèé óðîâåíü ðàçâèâàþùèõñÿ
ñòðàí (ìåäèàííîå çíà÷åíèå íàãðóçêè âíåøíåãî äîëãà íà ÂÂÏ ðàçâèòûõ ñòðàí ñîñòàâèëî, ïî îöåíêå, 171% â
2009 ã.) ìîæåò âûéòè íà èíôëÿöèîííóþ òðàåêòîðèþ äîñòàòî÷íî íåîæèäàííî.

Ôèíàíñû ãîñóäàðñòâà

Ïàäåíèå âíåøíèõ äîõîäîâ íå ìåøàåò ôèíàíñèðîâàíèþ ñîöèàëüíîé ñôåðû

Áþäæåò â îñíîâíûõ ñòðàíàõ ÑÍÃ â 2009 ã. â îäèíàêîâîé ñòåïåíè ïîñòðàäàë îò ïàäåíèÿ âíóòðåííåãî è
âíåøíåãî ñïðîñà. Ñíèæåíèå äîõîäîâ áþäæåòîâ ê ÂÂÏ íàïîëîâèíó îáúÿñíÿëîñü óìåíüøåíèåì äîõîäîâ îò
âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè íà Óêðàèíå è Ðîññèè. Â Êàçàõñòàíå ïàäåíèå âíóòðåííåãî ñïðîñà
îêàçàëîñü áîëåå çíà÷èìûì, è ïîòåðè áþäæåòà îò åãî ñíèæåíèÿ îáúÿñíÿëè 58% ñíèæåíèÿ äîõîäîâ.
Åäèíñòâåííîé ñòðàíîé, ó êîòîðîé âëèÿíèå âíåøíåãî ñïðîñà äëÿ ïîòåðü äîõîäîâ áþäæåòà îêàçàëîñü áîëåå
çíà÷èìûì, ñòàëà Áåëàðóñü, ãäå ñíèæåíèå äîõîäîâ îò âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè îáúÿñíÿëî îêîëî
82% ïàäåíèÿ äîõîäîâ ðåñïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà â öåëîì.

Â 1 êâ. 2010 ã., íåñìîòðÿ íà âîññòàíîâëåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, ñèòóàöèÿ ñ äîõîäàìè áþäæåòà ïîêà
íå óëó÷øèëàñü. Âî âñåõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ äîõîäû îòíîñèòåëüíî ÂÂÏ îñòàþòñÿ íèæå óðîâíÿ òîãî æå ïåðèîäà ãîä
íàçàä (â Êàçàõñòàíå íà 1 ï.ï., íà Óêðàèíå íà 4 ï.ï., â Ðîññèè íà 6 ï.ï., à â Áåëàðóñè íà 14 ï.ï.). Â îñíîâíîì
òàêîé «ïðîâàë» â äîõîäíîé áàçå îáúÿñíÿåòñÿ èçìåíåíèÿìè âíóòðåííåãî ñïðîñà, â òî âðåìÿ êàê âíåøíèå
äîõîäû íå îêàçûâàëè çíà÷èìîãî ýôôåêòà íà îòíîñèòåëüíîå ïàäåíèå ïîñòóïëåíèé â áþäæåò (ñì. Ðèñ.10).

Íåñìîòðÿ íà ïàäåíèå äîõîäîâ áþäæåòîâ, ïðàêòè÷åñêè âñå ñòðàíû ñäåëàëè ïðèîðèòåòíûìè äëÿ
ôèíàíñèðîâàíèÿ ñîöèàëüíóþ ñôåðó. Â 2009 ã. ðàñõîäû íà ñîöèàëüíóþ ñôåðó óâåëè÷èëèñü â Áåëàðóñè íà 1
ï.ï. ÂÂÏ, â Êàçàõñòàíå è Ðîññèè íà 2 ï.ï., à íà Óêðàèíå – íà 4 ï.ï. Ðîññèÿ è Êàçàõñòàí óâåëè÷èëè òàêæå
ðàñõîäû íà ôèíàíñèðîâàíèå ïåíñèîííûõ è ñîöèàëüíûõ ôîíäîâ çà ñ÷åò áþäæåòíûõ ñðåäñòâ (ñì. Òàáëèöó
3).

Óâåëè÷åíèå ðàñõîäîâ íà ýêîíîìèêó ñìîãëè ñåáå ïîçâîëèòü ëèøü ñòðàíû, èìåþùèå çíà÷èòåëüíûå ðåñóðñû
â ñóâåðåííûõ ôîíäàõ – Ðîññèÿ è Êàçàõñòàí, ïîâûñèâøèå ðàñõîäíûå ñòàòüè, ñâÿçàííûå ñ ôèíàíñèðîâàíèåì
íàðîäíîãî õîçÿéñòâà è ÆÊÕ íà 1 ï.ï. Íà Óêðàèíå ðàñõîäû íà ýêîíîìèêó íå óâåëè÷èëèñü îòíîñèòåëüíî ÂÂÏ,
à â Áåëàðóñè è âîâñå ñíèçèëèñü íà 1 ï.ï. Î÷åâèäíî â óñëîâèÿõ ñíèæåíèÿ èñòî÷íèêîâ äîõîäîâ Áåëàðóñü, ó
êîòîðîé ðàñõîäû íà ýêîíîìèêó îòíîñèòåëüíî ÂÂÏ âûøå äðóãèõ ñòðàí (Êàçàõñòàíà, Ðîññèè, Óêðàèíû) âî
èçáåæàíèå ïðîáëåì ñ äåôèöèòîì áþäæåòà, êîòîðûé çàòðóäíèòåëüíî ôèíàíñèðîâàòü â óñëîâèÿõ êðèçèñà, íå
ñìîãëà ñåáå ïîçâîëèòü ðîñòà ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèé.

Äåíåæíàÿ ñôåðà

Äåíåæíîå ïðåäëîæåíèå: âîññòàíîâëåíèå çàâèñèìîñòè îò âíåøíèõ äåíåã

Ïîëèòèêà ïîääåðæêè îáåñïå÷åíèÿ ëèêâèäíîñòè âàëþòíûìè àêòèâàìè äåíåæíûõ âëàñòåé, èñïîëüçîâàâøàÿñÿ
â äîêðèçèñíûé ïåðèîä ïîçâîëèëà ñòðàíàì ÑÍÃ-ÁÊÐÓ èçáåæàòü çíà÷èòåëüíîãî ñæàòèÿ ëèêâèäíîñòè â 2009 ã.
Íàêàíóíå êðèçèñà â ýòèõ ñòðàíàõ ÑÍÃ ðåçåðâû â îñíîâíîì îáåñïå÷èâàëè ýìèòèðîâàííûå äåíåæíûìè âëàñòÿìè
ðåçåðâíûå äåíüãè (ñì. Ðèñ.11) – ñðåäíåå ñîîòíîøåíèå ðåçåðâíûõ äåíåã ê çîëîòîâàëþòíûì ðåçåðâàì
ñîñòàâëÿëî 81%. Òîëüêî â Êàçàõñòàíå ïàäåíèå ðåçåðâîâ íà÷àëîñü íåñêîëüêî ðàíüøå äðóãèõ ñòðàí (â 4 êâ.
2007 ã.) íà ôîíå èïîòå÷íîãî êðèçèñà â ÑØÀ. Îäíàêî äåíåæíûå âëàñòè Êàçàõñòàíà â ýòîò ïåðèîä îòêàçàëèñü
ïîéòè íà äåâàëüâàöèþ íàöèîíàëüíîé âàëþòû è çàôèêñèðîâàëè êóðñ òåíãå ê äîëëàðó. Â ðåçóëüòàòå ýòîãî
íàêàíóíå ãëîáàëüíîãî êðèçèñà è óêðåïëåíèÿ äîëëàðà ðåçåðâû óæå íå îáåñïå÷èâàëè ïîëíîñòüþ
ýìèòèðîâàííûå ðåçåðâíûå äåíüãè – â 1 êâ. 2009 ã. ñîîòíîøåíèå ðåçåðâíûõ äåíåã ê ðåçåðâàì ñîñòàâëÿëî
117%.

Äåâàëüâàöèÿ âàëþò ïîâûñèëà óñòîé÷èâîñòü äåíåæíîé ñèñòåìû ê íåîæèäàííîìó ñïðîñó íà âàëþòíûå
àêòèâû. Ñîîòíîøåíèå ðåçåðâíûõ äåíåã ê çîëîòîâàëþòíûì ðåçåðâàì ê 1 êâ. 2010 ã. â ñðåäíåì äëÿ ñòðàí
ÑÍÃ-ÁÊÐÓ ñîñòàâèëî óæå 69%, ÷òî îçíà÷àåò ïî÷òè ïîëóòîðîêðàòíóþ îáåñïå÷åííîñòü ýìèòèðîâàííîé
äåíåæíûìè âëàñòÿìè ëèêâèäíîñòè âàëþòíûìè àêòèâàìè.

Â öåëîì âî âñåõ ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓè ê 4 êâ. 2010 ã. âîññòàíîâèëàñü ïðåæíÿÿ ïîëèòèêà, ñâÿçàííàÿ ñ
îáåñïå÷åíèåì ïðèðîñòà ëèêâèäíîñòè çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ âàëþòíûõ àêòèâîâ, õîòÿ ïîëíîå âîññòàíîâëåíèå
ïðåæíåé ïîëèòèêè áóäåò çàòðóäíèòåëüíûì. Ïðåæäå âñåãî, ýòî êàñàåòñÿ Áåëàðóñè è Óêðàèíû.  Â ýòèõ ñòðàíàõ
ñ íåêîòîðûì çàïîçäàíèåì ïîâûñèëàñü ðîëü ôèíàíñèðîâàíèÿ áàíêîâ ñî ñòîðîíû äåíåæíûõ âëàñòåé è



12 Ýêîíîìè÷åñêîå îáîçðåíèå ÑÍÃ: Áåëàðóñü, Êàçàõñòàí, Ðîññèÿ, Óêðàèíà (ÁÊÐÓ) 1/2010

ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ ÝÊÎÍÎÌÈÊÈ

äåíåæíûå âëàñòè ñòàëè íåòòî êðåäèòîðàìè áàíêîâñêîé ñèñòåìû òîëüêî â 2009 ã. Ïîçäíèå íåñâîåâðåìåííûå
âëèâàíèÿ ëèêâèäíîñòè â áàíêè ïîòåíöèàëüíî ìîæåò ñêàçàòüñÿ íà ïîâûøåíèè äèñáàëàíñà ñïðîñà è
ïðåäëîæåíèÿ íà âàëþòíîì ðûíêå. Ïðè ýòîì ïåðåòîê ïðèðîñòà ôèíàíñèðîâàíèÿ çà ñ÷åò äåíåæíûõ âëàñòåé â
êðåäèòû â ýòèõ ñòðàíàõ îñòàåòñÿ õóæå, ÷åì Êàçàõñòàíå è Ðîññèè. Â Áåëàðóñè ñðåäíåêâàðòàëüíîå
ôèíàíñèðîâàíèå áàíêîâ çà ñ÷åò äåíåæíûõ âëàñòåé ñîñòàâèëî â 2009 ã.163% îò ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû,
â Óêðàèíå – 85%. Ïðè ýòîì êðåäèòíàÿ àêòèâíîñòü áàíêîâ â 2009 ã. ñíèæàëàñü. Â Áåëàðóñè ñðåäíåêâàðòàëüíûå
òåìïû ðîñòà êðåäèòîâ áàíêîâ ñîñòàâèëè 5% (9% â 2008 ã.), à íà Óêðàèíå íàáëþäàëîñü ñîêðàùåíèå êðåäèòíîãî
ïîðòôåëÿ (ïðîòèâ ðîñòà íà 12% â ñðåäíåì çà êâàðòàë â 2008 ã.). Â 1 êâ. 2010 ã., íåñìîòðÿ íà âîññòàíîâëåíèå
ðîñòà ýêîíîìèêè, êðåäèòíàÿ àêòèâíîñòü áàíêîâ ïðîäîëæàëà ñòàãíèðîâàòü íà Óêðàèíå è ñíèæàëàñü â Áåëàðóñè
, ãäå òåìïû ðîñòà êðåäèòîâ áàíêîâ ýêîíîìèêå ñîñòàâèëè 2% ã/ã. Â óñëîâèÿõ íèçêîãî ñïðîñà íà êðåäèòû íà
Óêðàèíå â 1 êâ. 2010 ã. áàíêè ïðåäïî÷ëè ñîêðàòèòü çàâèñèìîñòü îò ôèíàíñîâ äåíåæíûõ âëàñòåé, à â Áåëàðóñè
ïîêà ýòîãî íå ïðîèçîøëî. Â Êàçàõñòàíå ðîñò ôèíàíñèðîâàíèÿ áàíêîâ çà ñ÷åò äåíåæíûõ âëàñòåé òàêæå
ïðèøåëñÿ íà 2009 ã. è â ñðåäíåì äåíåæíûå âëàñòè îáåñïå÷èâàëè îêîëî 51% ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû,
õîòÿ êðåäèòíàÿ ýêñïàíñèÿ â ïåðèîä ñïàäà áûëà íåâûñîêîé – ñðåäíåêâàðòàëüíûå òåìïû ðîñòà êðåäèòîâ
áàíêîâ ñîñòàâèëè â 2009 ã. 3%. Ïðè ýòîì â ïåðèîä âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â Êàçàõñòàíå
óâåëè÷èâàåòñÿ è ñïðîñ íà êðåäèòîâàíèå – â 1 êâ. 2010 ã. òåìï ðîñòà áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ ñîñòàâèë 7% ã/ã. Â
Ðîññèè ïîìîùü äåíåæíûõ âëàñòåé îêàçûâàëàñü áàíêàì â êîíöå 2008 ã. Ýòè âëèâàíèÿ äåíåæíîé ëèêâèäíîñòè
óæå íå âëèÿþò íà áàëàíñ äåíåæíîãî è âàëþòíîãî ðûíêà è ïîëíîñòüþ ó÷òåíû â õîäå äåâàëüâàöèè. Êðîìå
òîãî, â 2009 ã. áàíêè ïðåäïî÷èòàëè âîçâðàùàòü âëîæåííûå ñðåäñòâà, ÷òî óìåíüøèëî âåðîÿòíîñòü âûõîäà
èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòè íà âàëþòíûé ðûíîê.

Ïðè ýòîì äåâàëüâàöèÿ âî âñåõ ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ ïîâûñèëà âàëþòèçàöèþ äåïîçèòîâ (ñì. Ðèñ.11), ÷òî
ìîæåò ïðèâåñòè ê áîëåå çíà÷èòåëüíûì ôëóêòóàöèÿì äåíåæíîãî ðûíêà â óñëîâèÿõ âàëþòíûõ øîêîâ. Ñðåäíåå
ñîîòíîøåíèå âàëþòíûõ äåïîçèòîâ ê äåíåæíîé ìàññå â ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ âûðîñëî â 2009 ã. äî 36% (ñ 27%
â 2008 ã.). Åñëè â Êàçàõñòàíå è Ðîññèè â 1 êâ. 2010 ã. âàëþòèçàöèÿ äåïîçèòîâ ïîøëà íà óáûëü, òî â Áåëàðóñè
îíà óâåëè÷èëàñü íà 1 ï.ï., à íà Óêðàèíå íå èçìåíèëàñü.

Ðîñò âàëþòèçàöèè íàðÿäó ñ ïîòåðÿìè â ïðèðîñòàõ ðåçåðâîâ ïðèâåë ê òîìó, ÷òî îáåñïå÷åííîñòü äåíåæíîé
ëèêâèäíîñòè âàëþòíûìè àêòèâàìè ñòàëà çíà÷èòåëüíî õóæå â ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ â öåëîì. Åñëè äî êðèçèñà
õîòÿ áû â Ðîññèè âàëþòíûõ ðåçåðâîâ äåíåæíûõ âëàñòåé áûëî äîñòàòî÷íî äëÿ ïîêðûòèÿ ðåçåðâíûõ äåíåã è
âàëþòíûõ äåïîçèòîâ, òî â 1 êâ. 2010 ã. èõ ñòàëî íà 16% ìåíüøå. Â äðóãèõ ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ âàëþòíûõ

Рис.9. Внешний долг к ВВП стран СНГ-БКРУ 
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Èñòî÷íèêè: Ìèðîâîé áàíê, Ðåéòåð. 

Рис. 10. Доходы от ВЭД к ВВП СНГ-БКРУ 
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Ïðèìå÷àíèå: Êàçàõñòàí - ïðèðîñò ñóâåðåííîãî ôîíäà ïëþñ 
èìïîðòíûå ïîøëèíû; îñòàëüíûå - ýêñïîðòíî-èìïîðòíûå 
ïîøëèíû; Áåëàðóñü - ðåñïóáëèêàíñêèé áþäæåò. 
Èñòî÷íèêè: ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ, íàöèîíàëüíàÿ 
ñòàòèñòèêà. 

 
Таблица 3. Выборочные статьи расходов бюджетов к ВВП СНГ-БКРУ, % 

Ñîöèàëüíûå ðàñõîäû Ïåíñèîííûå òðàíñôåðòû Íàöèîíàëüíàÿ ýêîíîìèêà 
 2008 2009 2008 2009 2008 2009 
Áåëàðóñü 14% 15% Í.ä. Í.ä. 11% 10% 
Êàçàõñòàí 11% 13% 4% 5% 5% 5% 
Ðîññèÿ  11% 13% 6% 8% 8% 9% 
Óêðàèíà 12% 16% Í.ä. Í.ä. 3% 3% 

Èñòî÷íèêè: ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ, íàöèîíàëüíàÿ ñòàòèñòèêà. 
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àêòèâîâ äåíåæíûõ âëàñòåé è äî êðèçèñà áûëî íåäîñòàòî÷íî äëÿ ïîêðûòèÿ ëèêâèäíûõ ñðåäñòâ. Ýòî äåëàåò
ýêîíîìèêè ñòðàí ñ íèçêîé ýëàñòè÷íîñòüþ âíóòðåííåãî ñïðîñà íà êðåäèòíûå ðåñóðñû áîëåå óÿçâèìûìè ê
áóäóùèì âàëþòíûì øîêàì. Â ñòðàíàõ ñ íàèìåíüøåé îáåñïå÷åííîñòüþ âàëþòíûìè ðåçåðâàìè ëèêâèäíîñòè
äåâàëüâàöèÿ êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû (Áåëàðóñè è Óêðàèíû) äàæå â óñëîâèÿõ ïðîøåäøåãî êðèçèñà
îêàçàëàñü â èòîãå íåñêîëüêî âûøå, ÷åì â Êàçàõñòàíå è Ðîññèè.

Ïîòåíöèàëüíûé ñïðîñ íà êðåäèòû ñâÿçàí è ñ òåêóùåé êðåäèòíîé íàãðóçêîé íà ýêîíîìèêó, êîòîðàÿ ÿâëÿåòñÿ
äîñòàòî÷íî âûñîêîé íà Óêðàèíå. Äîëÿ âíóòðåííåãî êðåäèòà ê ÂÂÏ ñîñòàâëÿëà â 1 êâ. 2010 ã. 85% ïðè
ñðåäíåì óðîâíå äëÿ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí â 40%. Â Áåëàðóñè, Êàçàõñòàíå è Ðîññèè êðåäèòíàÿ íàãðóçêà íà
ýêîíîìèêó íå âûõîäèò çà ñðåäíèå çíà÷åíèÿ (ñì. Ðèñ.12), îäíàêî âàæíóþ ðîëü â ýòîì èãðàëè äåíåæíûå
âëàñòè, êîòîðûå âûñòóïàëè íåòòî êðåäèòîðàìè áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Áåç èõ ó÷åòà êðåäèòíàÿ íàãðóçêà â
Áåëàðóñè ñîñòàâëÿåò 50% ÂÂÏ, â Êàçàõñòàíå – 58% ÂÂÏ. Ñàìûé íèçêèé óðîâåíü êðåäèòíîé íàãðóçêè â
Ðîññèè – 45%. Â öåëîì âî âñåõ ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ êðåäèòíàÿ íàãðóçêà äàëåêà îò óðîâíåé, äîñòèãíóòûõ
ðàçâèòûìè ñòðàíàìè. Â ñðåäíåì äëÿ íèõ âíóòðåííèé êðåäèò ê ÂÂÏ ñîñòàâëÿë 110% â 2009 ã.

Â Áåëàðóñè è Ðîññèè îòíîñèòåëüíî íèçêîé îñòàåòñÿ êðåäèòíàÿ íàãðóçêà ôèçè÷åñêèõ ëèö (ñì. Ðèñ.12).
Îáúåì êðåäèòîâ ôèçè÷åñêèì ëèöàì ñîñòàâëÿåò â Áåëàðóñè 23% îò ôîíäà îïëàòû òðóäà, à â Ðîññèè – 23%.
Â Êàçàõñòàíå ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü ñîñòàâëÿåò 58%, à íà Óêðàèíå 46%. Ýëàñòè÷íîñòü ñïðîñà íà
êðåäèòû â Áåëàðóñè è Ðîññèè ìîæåò áûòü âûøå â óñëîâèÿõ ñíèæåíèÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, è áàíêè â ýòèõ
ñòðàíàõ ìîãóò îõîòíåå êðåäèòîâàòü íàñåëåíèå. Â ðåçóëüòàòå âîçìîæíî áîëåå àêòèâíîå ñòèìóëèðîâàíèå
ñïðîñà â ïåðèîä âûõîäà èç êðèçèñà. Ïðàâäà, îãðàíè÷åíèåì òàêîé ïîëèòèêè âûñòóïàåò âåðîÿòíîñòü âûñîêèõ
òåìïîâ ðîñòà èìïîðòà.

Èíôëÿöèÿ – êóðñ íà ñíèæåíèå

Ãèáêîñòü èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ ê øîêàì ñïðîñà òàêæå ÿâëÿåòñÿ çíà÷èìîé äëÿ àäàïòàöèè ðûíêà. Â
÷àñòíîñòè çíà÷èìóþ ðîëü â òîðìîæåíèè èíôëÿöèè íà Óêðàèíå îêàçàëà äîñòàòî÷íî âûñîêàÿ ãèáêîñòü öåí íà
ïðîäóêòû ïèòàíèÿ. Â ðåçóëüòàòå, íà òîðìîæåíèè èíôëÿöèè íà Óêðàèíå ñêàçàëèñü îáå âîëíû òîðìîæåíèÿ
ñïðîñà – âíåøíåãî â ðåçóëüòàòå ïàäåíèÿ ìèðîâûõ öåí â 3 êâ. 2008 ã. è âíóòðåííåãî â 3 êâ. 2009 ã. Èç-çà òîãî,
÷òî âíóòðåííèå öåíû íà ïðîäóêòû ïèòàíèÿ íà÷àëè ñíèæàòüñÿ åùå äî äåâàëüâàöèè íàöèîíàëüíîé âàëþòû,
èíôëÿöèÿ íà Óêðàèíå íå çíà÷èòåëüíî ïðåâûñèëà ïîêàçàòåëè äðóãèõ ñòðàí, ñîñòàâèâ â 2008 ã. 18%.

Âòîðîé èíôëÿöèîííûé øîê, ñâÿçàííûé ñ ïàäåíèåì âíóòðåííåãî ñïðîñà, êîòîðîå áûëî ñïðîâîöèðîâàíî â
òîì ÷èñëå è äåâàëüâàöèåé íàöèîíàëüíûõ âàëþò, ïîâëèÿë óæå íà âñå îñòàëüíûå ñòðàíû: Áåëàðóñü, Êàçàõñòàí,
Ðîññèþ. Ïðåæäå âñåãî, äåâàëüâàöèÿ ñêàçàëàñü íà ïàäåíèè öåí íà ïðîäóêòû ïèòàíèÿ, ÷òî ïðèâåëî ê
âûðàâíèâàíèþ âíóòðåííèõ öåí ñ âíåøíèìè áèðæåâûìè öåíàìè. Â öåëîì â ðåçóëüòàòå èçìåíåíèÿ öåí è
êóðñîâ íàöèîíàëüíûõ âàëþò ïðàêòè÷åñêè âî âñåõ ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ öåíû íà ïðîäîâîëüñòâèå ñíèçèëèñü.
Èñêëþ÷åíèåì îñòàåòñÿ òîëüêî Ðîññèÿ, ãäå óðîâåíü öåí íà ïðîäîâîëüñòâèå ïðàêòè÷åñêè ñðàâíÿëñÿ ñî
ñðåäíåìèðîâûì óðîâíåì è äîêðèçèñíûìè çíà÷åíèÿìè. Ýòî ñíèæàåò âåðîÿòíîñòü óñêîðåíèÿ èíôëÿöèè â
êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå â óñëîâèÿõ âîññòàíîâëåíèÿ ðàñòóùåé òðàåêòîðèè íà ìèðîâûõ ðûíêàõ, îñîáåííî
åñëè ñîõðàíèòñÿ îòêðûòîñòü âíóòðåííåãî ðûíêà äëÿ Áåëàðóñè, Êàçàõñòàíà è Óêðàèíû. Ïîêà âñå âûãëÿäèò
èíà÷å – â 1 êâ. 2010 ã. öåíû íà ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû â Ðîññèè â äîëëàðîâîì âûðàæåíèè âûðîñëè
áîëüøå, ïðè÷åì òîëüêî ïîëîâèíà ðîñòà áûëà âûçâàíà áîëåå áûñòðûì óêðåïëåíèåì ðóáëÿ, ÷åì â äðóãèõ
ñòðàíàõ.

Íà Óêðàèíå, â îòëè÷èå îò äðóãèõ ñòðàí, ïåðâè÷íûé äåâàëüâàöèîííûé øîê çíà÷èòåëüíî áîëüøå ñêàçàëñÿ
íà ðîñòå öåí íåïðîäîâîëüñòâåííûõ òîâàðîâ (ñì. Ðèñ.13). Â 4 êâ. 2008 ã. îíè âûðîñëè íà 12%, â òî âðåìÿ êàê
â îñòàëüíûõ ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓâ ñðåäíåì ðîñò íå ïðåâûñèë 0.6%. Áîëåå âûñîêèé òåìï ðîñòà öåí íà
íåïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû ñîõðàíÿëñÿ íà Óêðàèíå è ïîñëå, âïëîòü äî 4 êâ. 2010 ã., êîãäà îòêëîíåíèå
òåìïà ðîñòà öåí íåïðîäîâîëüñòâåííûõ òîâàðîâ îò òåìïîâ ðîñòà â äðóãèõ ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ ñòàëî
íåçíà÷èòåëüíûì. Òàêîé ýôôåêò îáúÿñíÿåòñÿ áîëåå âûñîêèì ñïðîñîì íà íåïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû íà
Óêðàèíå â ñèëó îòíîñèòåëüíî íåâûñîêèõ ñðåäíèõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ, êîòîðîå åùå èñïûòûâàåò çíà÷èòåëüíûå
ïîòðåáíîñòè â óäîâëåòâîðåíèè ïîòðåáèòåëüñêîãî ñïðîñà. Àêòèâèçàöèÿ ïîòðåáèòåëüñêîé àêòèâíîñòè â êðèçèñ
áûëà îáóñëîâëåíà è íèçêîé ñòåïåíüþ äîâåðèÿ ê áàíêîâñêîé ñèñòåìå.

Äîïîëíèòåëüíûì ôàêòîðîì òîðìîæåíèÿ èíôëÿöèè íà Óêðàèíå è â Áåëàðóñè áûëî òîðìîæåíèå ðîñòà öåí
íà ïëàòíûå óñëóãè (ñì. Ðèñ.13), ñâÿçàííîå ñî ñíèæåíèåì öåí íà òîïëèâíûå òîâàðû. Îñîáåííî çàìåòíûì
áûëî èñïîëüçîâàíèå òàêîãî èíñòðóìåíòà ñäåðæèâàíèÿ èíôëÿöèè íà Óêðàèíå. Ýòà òåíäåíöèÿ ñîõðàíèëàñü è
â 1 êâ. 2010 ã., êîãäà öåíû íà ïëàòíûå óñëóãè â ýòîé ñòðàíå íå óâåëè÷èëèñü, â òî âðåìÿ êàê ñðåäíèé òåìï
ðîñòà öåí íà ïëàòíûå óñëóãè â äðóãèõ ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ ñîñòàâèë 2.8%.
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Ðèñ.11. Ðåзåðâíûå äåíüãè è âàëюòíûå äåïîзèòû ê ðåзåðâàì 
Ðåçåðâíûå äåíüãè ê ðåçåðâàì 
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Ïðèìå÷àíèå: Ðåçåðâû â Êàçàõñòàíå è Ðîññèè áåç ó÷åòà ñóâåðåííûõ ôîíäîâ. 
Èñòî÷íèêè: öåíòðàëüíûå áàíêè ÑÍÃ-ÁÊÐÓ. 

 
Ðèñ.12. Êðåäèòíàÿ íàãðóзêà íà эêîíîìèêó è îïëàòó òðóäà 

Êðåäèòû áàíêîâ ê ÂÂÏ 
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Êðåäèòû ôèçè÷åñêèì ëèöàì ê îïëàòå 
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Èñòî÷íèêè: ÌÂÔ, Ðåéòåð, öåíòðàëüíûå áàíêè ÑÍÃ-ÁÊÐÓ. 
 

Ðèñ.13. Öåíû íà ïðîäîâîëüñòâèå è óñëóãè (èíäåêñ 4 êâ. 2007 ã. =100, â äîëë.) 
Öåíû íà ïðîäóêòû ïèòàíèÿ 
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Èñòî÷íèêè: Ðåéòåð. 
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Êàçàõñòàí è Ðîññèÿ, íàîáîðîò, ÿâëÿþòñÿ ëèäåðàìè ïîâûøåíèÿ öåí íà ïëàòíûå óñëóãè, õîòÿ èìåííî îíè
ÿâëÿþòñÿ îñíîâíûìè ïîñòàâùèêàìè òîïëèâíûõ ðåñóðñîâ. Ýòî âûçâàíî äàâëåíèåì ïðîäàâöîâ íà ñáëèæåíèå
âíóòðåííèõ è âíåøíèõ öåí, îñîáåííî âîçðîñøåå â óñëîâèÿõ êðèçèñà è ñíèæåíèÿ ñïðîñà íà âíåøíèõ ðûíêàõ.
Ðàçðûâ â öåíàõ íà ïëàòíûå óñëóãè îò ñðåäíèõ öåí â äðóãèõ ñòðàíàõ ñîñòàâëÿåò â Ðîññèè 2.4 ðàçà, à â
Êàçàõñòàíå -2.9 ðàçà. Âíóòðåííèå öåíû â Áåëàðóñè è íà Óêðàèíå íà ïëàòíûå óñëóãè åùå íèæå – çäåñü
àíàëîãè÷íûé ïîêàçàòåëü ïðåâûøàåò 4.5 ðàçà. Ïîâûøåíèå öåí íà âíóòðåííåì ðûíêå îñíîâíûõ ïîñòàâùèêîâ
òîïëèâà íåèçáåæíî ñêàæåòñÿ íà óñêîðåíèè èíôëÿöèè â Áåëàðóñè è íà Óêðàèíå.

Âàëþòíàÿ ïîëèòèêà: óêðåïëåíèå ðóáëÿ âåäåò ê ðîñòó èìïîðòà èç ÑÍÃ

Âàëþòíûé ðûíîê îñòàåòñÿ âî âëàñòè äèíàìèêè âíåøíèõ öåí íà ñûðüå, îáåñïå÷èâàþùåé ïðèòîê âàëþòû îò
ýêñïîðòà. Â ýòèõ óñëîâèÿõ äèíàìèêà êóðñîâ âàëþò îñíîâíûõ ñòðàí ÑÍÃ ñòàíîâèòñÿ âñå áîëüøå ïîõîæåé íà
äèíàìèêó êóðñà äðóãèõ òîâàðíûõ âàëþò, â ÷àñòíîñòè êàíàäñêîãî äîëëàðà (ñì. Ðèñ.14).

Â 1 êâ. 2010 ã., íåñìîòðÿ íà íåáîëüøîå ñíèæåíèå öåí íà íåôòü, ïðîäîëæàëñÿ ðîñò öåí íà ìåòàëëû.
Ñåçîííîå ïàäåíèå èìïîðòà â íà÷àëå ãîäà òîæå èãðàëî ñâîþ ðîëü äëÿ îñëàáëåíèÿ âëèÿíèÿ íà âíóòðåííèé
âàëþòíûé ðûíîê óêðåïëåíèÿ äîëëàðà íà ìèðîâûõ âàëþòíûõ ðûíêàõ. Õîòÿ òàêàÿ æå òåíäåíöèÿ áûëà õàðàêòåðíà
è äëÿ äðóãèõ ñûðüåâûõ ñòðàí, âîïðåêè òîìó, ÷òî âî 2 êâ. 2010 ã. óêðåïëåíèå äîëëàðà ñòàëî ïðîÿâëÿòüñÿ è â
ñòðàíàõ, ýêñïîðòèðóþùèõ ñûðüå.

Êðèçèñíàÿ äåâàëüâàöèÿ ïðèâåëà ê óêðåïëåíèþ ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ îòíîñèòåëüíî âàëþò ñòðàí ÑÍÃ-
ÁÊÐÓ íà 11% çà äâà ãîäà ê íà÷àëó 2 êâ.2010 ã. Äåâàëüâàöèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû ê ðóáëþ áûëà õàðàêòåðíà
äëÿ Áåëàðóñè è Óêðàèíû, â òî âðåìÿ êàê ðåàëüíûé êóðñ òåíãå ê ðóáëþ ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëñÿ çà òîò æå
ïåðèîä. Óêðåïëåíèå ðóáëÿ ñûãðàëî ïîëîæèòåëüíóþ ðîëü â ðîñòå äîëè èìïîðòà îñíîâíûõ ñòðàí ÑÍÃ â Ðîññèþ.
Çà ñîïîñòàâèìûé ïåðèîä îíà óâåëè÷èëàñü íà 1 ï.ï. äî 15% (ñì. Ðèñ.15).

Äåíåæíûé ðûíîê: ñëàáàÿ ðåàêöèÿ íà êðèçèñ ñîçäàëà âîçìîæíîñòü ïðîäîëæèòü ìÿãêóþ äåíåæíóþ
ïîëèòèêó

Ðåàêöèÿ äåíåæíîãî ðûíêà îêàçàëàñü äîñòàòî÷íî ñïîêîéíîé: â ïåðèîä äåâàëüâàöèè ñðåäíåêâàðòàëüíûå
çíà÷åíèÿ ñòàâêè äåíåæíîãî ðûíêà â ñòðàíàõ-íåôòåýêñïîðòåðàõ (Êàçàõñòàíå è Ðîññèè) íå ïîâûøàëèñü âûøå
9%. Â ïåðèîä óêðåïëåíèÿ êóðñîâ íàöèîíàëüíûõ âàëþò ñòàâêà äåíåæíîãî ðûíêà ñíèçèëàñü äî ìèíèìàëüíûõ
çíà÷åíèé. Äàæå íà Óêðàèíå, ãäå ñðåäíÿÿ ñòàâêà äåíåæíîãî ðûíêà â ïåðèîä äåâàëüâàöèè áûëà âûøå 20% â
1 êâ. 2010 ã. îíà ñíèçèëàñü äî 1.5% (ñì. Ðèñ.16).

Íèçêèé ñïðîñ íà êðåäèòû è âîçìîæíîñòè äëÿ îñëàáëåíèÿ äåíåæíîé ïîëèòèêè ïîçâîëèëè èçáåæàòü
èñïîëüçîâàíèÿ ñòàâîê â êà÷åñòâå èíñòðóìåíòà âûðàâíèâàíèÿ äèñáàëàíñà ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ äåíåæíîãî
ðûíêà. Â ðåçóëüòàòå èçìåíåíèå ñòàâîê íå êîìïåíñèðîâàëî äåâàëüâàöèþ, à èõ ïîñëåäóþùåå ñíèæåíèå,
íàîáîðîò, ïîçâîëèëî óñêîðèòü âîññòàíîâèòåëüíîå óêðåïëåíèå êóðñîâ. Â èòîãå áàíêàì óäàëîñü çàðàáîòàòü
íà äîñòóïå ê âàëþòíûì ðûíêàì, ïðè ýòîì â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ êîíòðàãåíòû, èíâåñòèðóþùèå â âàëþòíûå
àêòèâû ïîíåñëè ïîòåðè.

Òåêóùèé óðîâåíü ñòàâîê ïî ñðî÷íûì èíñòðóìåíòàì â íàöèîíàëüíûõ âàëþòàõ (êðåäèòàì, äåïîçèòàì,
îáëèãàöèÿì) â ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ îñòàåòñÿ âûñîêèì ïî ñðàâíåíèþ ñ áîëüøèíñòâîì ðàçâèòûõ è îòäåëüíûõ
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí. Ýòî ìîæåò îêàçàòü ñäåðæèâàþùèé ýôôåêò íà äåâàëüâàöèþ â õîäå ïîñëåäíåé âîëíû
âàëþòíîé íåñòàáèëüíîñòè, ñâÿçàííîé ñ äîëãîâîé íàãðóçêîé áþäæåòîâ. Äëÿ òîãî, ÷òîáû óëîâèòü ìèíèìàëüíûå
ñòàâêè ïî êðåäèòàì â íàöèîíàëüíûõ âàëþòàõ â õîäå òåêóùåãî ïåðèîäà ñòðàíû ÑÍÃ-ÁÊÐÓ äîëæíû ñîõðàíèòü
êóðñ íà ñíèæåíèå èíôëÿöèè, êîòîðàÿ, íåñìîòðÿ íà òîðìîæåíèå, îñòàåòñÿ âûøå ïî ñðàâíåíèþ íå òîëüêî ñ
ðàçâèòûìè, íî è ðàçâèâàþùèìèñÿ ñòðàíàìè. Ýòî ñäåðæèâàåò ñíèæåíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ (ñì.
Ðèñ.16). Ïî ñóòè, âûñîêàÿ èíôëÿöèÿ ÿâëÿåòñÿ îñíîâíûì îãðàíè÷èòåëåì äëÿ äàëüíåéøåãî ñíèæåíèÿ ñòàâîê
è ñòèìóëèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè. Õîòÿ äåíåæíûå âëàñòè ìîãóò ñäåðæèâàòü ñíèæåíèå ñòàâîê è
â ñâÿçè ñ íåîïðåäåëåííîñòüþ ãëîáàëüíîãî ðîñòà, áîÿñü áûñòðîãî âîññòàíîâëåíèÿ èìïîðòà. Äëÿ áîëüøåé
óâåðåííîñòè â ñòèìóëèðîâàíèè èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè çà ñ÷åò ïîëèòèêè ñíèæåíèÿ ñòàâîê íåîáõîäèìî
íàëè÷èå ìîùíîñòåé äëÿ âûïóñêà ñîîòâåòñòâóþùåé èíâåñòèöèîííîìó ñïðîñó èíâåñòèöèîííîé ïðîäóêöèè
ìåñòíîãî ïðîèçâîäñòâà.

Ïðåïÿòñòâèåì ê ñíèæåíèþ ñòàâîê ìîæåò òàêæå ÿâëÿòüñÿ èõ ðîñò â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, êîòîðûé óæå íà÷àëñÿ
â ñòðàíàõ ñ êðèòè÷åñêîé äîëãîâîé íàãðóçêîé, íî âñêîðå ìîæåò îõâàòèòü è ñòàíû ñ óìåðåííîé äîëãîâîé
íàãðóçêîé. Ñìîãóò ëè ñòðàíû ÑÍÃ-ÁÊÐÓ, ãäå ýòà ïðîáëåìà ñòîèò íå òàê îñòðî óñòîÿòü ïåðåä íàòèñêîì
ãëîáàëüíîãî ðîñòà ñòàâîê èëè íåò çàâèñèò òàêæå îò äîâåðèÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ ïîëèòèêå äåíåæíûõ
âëàñòåé. Øàíñîâ ó ñòðàí, ïðèáåãíóâøèõ ê âîññòàíîâëåíèþ æåñòêîé, ïðèâÿçàííîé ê âíåøíèì ðåñóðñàì
ïîëèòèêå íåñêîëüêî áîëüøå, íî âðÿä ëè äåíåæíûå âëàñòè çàõîòÿò âîçâðàùàòüñÿ ê òàêîé ñàìîîãðàíè÷èòåëüíîé
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Ðèñ.14. Êóðñû âàëюò ÑÍÃ-ÁÊÐÓ è êàíàäñêîãî 
äîëëàðà, 4 êâ. 2007 ã.=100 
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Ðèñ.15. Äèíàìèêà ðóáëÿ è äîëÿ èìïîðòà ÑÍÃ â 
èìïîðòå Ðîññèè 

150

160

170

180

190

200

210

220

230

01
/0

4/
08

01
/0

6/
08

01
/0

8/
08

01
/1

0/
08

01
/1

2/
08

01
/0

2/
09

01
/0

4/
09

01
/0

6/
09

01
/0

8/
09

01
/1

0/
09

01
/1

2/
09

01
/0

2/
10

01
/0

4/
10

1 
êâ

. 2
00

0 
ã. 

=1

8%

9%

10%

11%

12%

13%

14%

15%

16%

ÍÝÊ ÑÍÃ (îñí. ñòðàíû)

Äîëÿ ÑÍÃ â èìïîðòå Ðîññèè
(ïðàâàÿ øêàëà)

 
Èñòî÷íèêè: Ðåéòåð, íàöèîíàëüíàÿ ñòàòèñòèêà. 

 
Ðèñ.16. Ñòàâêà äåíåæíîãî ðûíêà è ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ â îñíîâíûõ 
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Èñòî÷íèê: Ðåéòåð 

ïîëèòèêå ïîñëå äîñòàòî÷íî ìÿãêîé ðåàêöèè äåíåæíîãî ðûíêà è èíôëÿöèè íà êðèçèñ. Âîïðîñ ðàâíîâåñèÿ
èñòî÷íèêîâ äåíåæíîãî ðîñòà â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, íà íàø âçãëÿä, óïèðàåòñÿ â ïðîïîðöèè
èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà íà èìïîðòíûå òåõíîëîãèè è òåõíîëîãèè, âîñïðîèçâîäèìûå çà ñ÷åò âíóòðåííèõ
ðåñóðñîâ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ.
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ÏÐÎÃÍÎÇ ÝÊÎÍÎÌÈÊÈ ÑÒÐÀÍ ÑÍÃ: ÁÅËÀÐÓÑÜ, ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ, ÐÎÑÑÈß,
ÓÊÐÀÈÍÀ (ÁÊÐÓ)

Âíåøíèå ôàêòîðû

Âàæíîé ñîñòàâëÿþùåé ðîñòà ýêîíîìèê ñòðàí ÑÍÃ îñòàåòñÿ âíåøíèé ñåêòîð. Â ýòèõ óñëîâèÿõ ôàêòîð
áëàãîïðèÿòíîé öåíîâîé êîíúþíêòóðû îñòàåòñÿ íàèáîëåå çíà÷èìûì äëÿ áàëàíñèðîâàíèÿ áþäæåòà, à òàêæå
äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ èñòî÷íèêîâ ðîñòà èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè òðàäèöèîííûõ äëÿ ýêîíîìèê ñåêòîðîâ.

Ñöåíàðèè ðîñòà ñûðüåâûõ öåí â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ñèëüíî ðàñõîäÿòñÿ, è êîíñåðâàòèâíûé
ñöåíàðèé ðîñòà âíåøíèõ öåí ÿâëÿåòñÿ õàðàêòåðíûì êàê äëÿ ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ àãåíòñòâ (ÌÂÔ),
òàê è äëÿ ïðàâèòåëüñòâ ñòðàí ñ òîïëèâíî-îðèåíòèðîâàííûì ýêñïîðòîì (Ðîññèè, Êàçàõñòàíà). Ïîñòåïåííî
óõîäÿò íà âòîðîé ïëàí ñöåíàðèè êðàõà äîëëàðà, êîòîðûå ìîãëè áû ïîääåðæàòü «áóìàæíûé» ðîñò öåí íà
îñíîâíîå ñûðüå. Äîëãîâîé êðèçèñ, êîòîðûé ïîñòèã Åâðîçîíó íåñêîëüêî ðàíüøå, ÷åì ÑØÀ,
ïðîäåìîíñòðèðîâàë, ÷òî â óñëîâèÿõ îòñóòñòâèÿ àëüòåðíàòèâû, ðàñòåò ñïðîñ íà äîëëàð, à íå âàëþòû
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí (èëè äðóãèõ ñòðàí ñ áîëåå óñòîé÷èâîé äîëãîâîé ñèñòåìîé). Ñæàòèå äåíåæíîé ìàññû,
âûçâàííîå óìåíüøåíèåì êðåäèòà â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, íå ïîçâîëèëî ðàñêðóòèòüñÿ èíôëÿöèîííîìó øîêó,
êîòîðûé ñïîñîáåí áûë ïîääåðæàòü ðîñò ñòîèìîñòè ñûðüÿ. Â ðåçóëüòàòå, íåãàòèâíûå ñöåíàðèè, êîòîðûå
ðàññìàòðèâàëèñü äî êðèçèñà, íå ïîëó÷èëè â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïîääåðæêè.

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïîçèòèâíûå ñöåíàðèè ðàçâèòèÿ òàêæå íå íàõîäÿò ïîäòâåðæäåíèÿ â îæèäàíèÿõ ýêñïåðòîâ,
õîòÿ ÌÂÔ ïîñòåïåííî ïåðåñìàòðèâàåò ïðîãíîç ýêîíîìèê â ñòîðîíó ïîâûøåíèÿ. Îñòîðîæíîñòü è ýêñïåðòîâ,
è ïîëèòèêîâ îáúÿñíÿåòñÿ äâóìÿ ïðè÷èíàìè: 1) çàìåäëåíèåì ðîñòà âíóòðåííåãî ñïðîñà â ÑØÀ, 2) çàâåðøåíèåì
â 1 ïîëóãîäèè ïåðèîäà «íèçêîé áàçû» è âåðîÿòíîñòüþ óõóäøåíèÿ ñòàòèñòèêè ðîñòà âî 2 ïîëóãîäèè.

Îñíîâíàÿ íåîïðåäåëåííîñòü ñîñòîèò â ïðèñïîñîáëåíèè ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè ê êðèçèñíîìó øîêó.
Ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ ïîñòêðèçèñíàÿ ýêîíîìèêà õàðàêòåðèçèóåòñÿ ãîðàçäî áîëüøåé íåóñòîé÷èâîñòüþ, ÷åì
äî êðèçèñà ïî ñëåäóþùèì ïðè÷èíàì:

1. Êðèçèñíûå ðåøåíèÿ â îñíîâíîì áûëè ñâÿçàíû ñ ðåøåíèåì ïðîáëåì ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà, êîòîðûé äîëæåí
ñòàòü îñíîâíûì èñòî÷íèêîì ïîêðûòèÿ âíóòðåííåãî äåôèöèòà â ÑØÀ â ïîñòêðèçèñíûé ïåðèîä. Â öåëîì
òàêàÿ ïîëèòèêà îðèåíòèðîâàíà íà ðîñò ñáåðåãàòåëüíîé àêòèâíîñòè íàñåëåíèÿ ÑØÀ â óñëîâèÿõ èçìåíåíèÿ
âîçðàñòíîé ñòðóêòóðû, ÷òî òàêæå áóäåò ñêàçûâàòüñÿ íà ñíèæåíèè ïîòðåáëåíèÿ è óìåíüøåíèè òåìïîâ
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

2. Îæèäàåìûå èçìåíåíèÿ â ìîäåëè ïîòðåáëåíèÿ â ÑØÀ ïðîèñõîäÿò äîñòàòî÷íî ìåäëåííî è ïðîáëåìà
äâîéíîãî äåôèöèòà, îòñòóïèâ íà êîðîòêîå âðåìÿ â êðèçèñ â ðåçóëüòàòå ñïðîñà íà äîëëàðû, ñíîâà ïîëó÷àåò
ðàçâèòèå â ïîñëåêðèçèñíûõ óñëîâèÿõ, â òî âðåìÿ êàê âèäèìîãî ðåøåíèÿ äîëãîâîãî êðèçèñà ïîêà íåò.
Äîëëàð â ýòèõ óñëîâèÿõ ñîõðàíÿåò ñâîþ íåóñòîé÷èâîñòü, â óñëîâèÿõ îäíîâðåìåííîãî ïîäðûâà äîâåðèÿ
ê àëüòåðíàòèâíûì âàëþòàì. Ýòî ìîæåò ñîçäàòü óñëîâèÿ äëÿ âîçíèêíîâåíèÿ íîâîé âîëíû ôèíàíñîâîé
íåñòàáèëüíîñòè.

3. Êðèçèñ îñëàáèë ýêîíîìèêè ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí è ïîòåíöèàë ðîñòà çà ñ÷åò âíóòðåííåãî ñïðîñà âî
ìíîãèõ ýêîíîìèêàõ ñíèçèëñÿ. Îñíîâíîé àêöåíò ñìåùàåòñÿ íà ðàñòóùèé Âîñòîê, õîòÿ öåíîâûå ïðîïîðöèè
â ñòðàíàõ Àçèè íå èçìåíèëèñü. Âûíîñ ïðîèçâîäñòâ óñèëèë çàâèñèìîñòü ðîñòà ýêîíîìèê ðàçâèòûõ ñòðàí
îò óâåëè÷åíèÿ ñïðîñà â ðàçâèâàþùåìñÿ ìèðå, íî ðîñò èçäåðæåê (â îñíîâíîì çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ñòîèìîñòè
òîïëèâà è ìåòàëëîâ) ïðè îòñóòñòâèè ýêñïàíñèè íà âíåøíèõ ðûíêàõ ìîæåò ïðèâåñòè ê ðîñòó èíôëÿöèîííîãî
äàâëåíèÿ è ïîâëèÿòü íà òîðìîæåíèå ðîñòà ìîëîäûõ ýêîíîìèê. Ìíîãîå áóäåò çàâèñåòü è îò ðàçâèòèÿ
êîíêóðåíöèè ìåæäó àçèàòñêèìè ñòðàíàìè: ýêîíîìèêè àçèàòñêèõ òèãðîâ â óñëîâèÿõ äàëüíåéøåé
êîíöåíòðàöèè âûïóñêà â ñòðàíàõ ñ áîëåå íèçêîé îïëàòîé òðóäà.

4. Ñíèæåíèå öåí íà òîïëèâî è ìåòàëëû ìîæåò áûòü âûçâàíî ðîñòîì èíâåñòèöèé â äîáû÷ó è ïðîèçâîäñòâî.
Òàêàÿ òàêòèêà ìîæåò ïðèâåñòè ê ñíèæåíèþ öåí, êàê ýòî áûëî â ïåðèîä ðàçðàáîòêè ìîðñêîãî øåëüôà â
80-å è âûõîäà íà ìèðîâûå ðûíêè ñòðàí ÑÍÃ â 90-å. Õîòÿ îò÷àñòè ââîä íîâûõ ìåñòîðîæäåíèé áóäåò
çàìåùàòü âûáûâàþùåå ïðîèçâîäñòâî. Êðîìå òîãî, íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü ìàñøòàáû ðîñòà ñïðîñà íà
áåíçèí â Àçèè. Â öåëîì ýòî ìîæåò íèâèëèðîâàòü óâåëè÷åíèå ïðåäëîæåíèÿ â ðåçóëüòàòå îñâîåíèÿ íîâûõ
ìåñòîðîæäåíèé.

5.  Èñòî÷íèêîì ðîñòà ñûðüåâûõ öåí ìîæåò ÿâëÿòüñÿ ñïåêóëÿòèâíûé ñïðîñ, ñâÿçàííûé ñ ïàäåíèåì äîâåðèÿ
ê áóìàæíûì âàëþòàì, ÷òî îçíà÷àåò íåóñòîé÷èâîñòü âûñîêèõ öåí íà òîïëèâî è èõ çàâèñèìîñòü îò ïîëèòèêè
ÔÐÑ, ñâÿçàííîé ñ ïåðåõîäîì ê âûñîêèì ñòàâêàì.
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6. Èñòî÷íèêîì ðîñòà èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ ìîæåò áûòü ïîâûøåíèå öåí íà ñåëüõîçïðîäóêöèþ (ñíèæåíèå
êîððåëÿöèè ñ äðóãèìè âèäàìè ñûðüÿ). Ýòî ìîæåò áûòü âûçâàíî ðîñòîì äîõîäîâ è ðàçâèòèåì ïðîöåññîâ
èíäóñòðèàëèçàöèè â ñòðàíàõ Àçèè, âëèÿþùèì íà ïîâûøåíèå ñïðîñà íà ïåðåðàáîòàííóþ
ñåëüõîçïðîäóêöèþ, à òàêæå ïîñòåïåííûì ñæàòèåì ïðîãðàìì ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ äîòàöèé â Åâðîïå â
óñëîâèÿõ äîëãîâîãî êðèçèñà.

Ñ òî÷êè çðåíèÿ ñöåíàðèåâ â ñðåäíåñðî÷íûé ïåðèîä ìîæíî ðàññìàòðèâàòü áîëåå ìÿãêèé è áîëåå æåñòêèé
ñöåíàðèé ðàçâèòèÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè â çàâèñèìîñòè îò àäàïòàöèè ê äîëãîâîìó êðèçèñó ýêîíîìèê ðàçâèòûõ
è ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí. Áîëåå ìÿãêèé ñöåíàðèé õàðàêòåðèçóåòñÿ ñîõðàíåíèåì äîâåðèÿ ê áóìàæíûì âàëþòàì
è óïðàâëÿåìîìó ïîâûøåíèþ ñòàâîê (ñîõðàíåíèþ ïîëîæèòåëüíûõ ðåàëüíûõ ñòàâîê â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ),
ñòèìóëèðóþùèì ðàçâèòèå ñáåðåãàòåëüíîé àêòèâíîñòè â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ. Áîëåå æåñòêèé ñöåíàðèé ñîñòîèò
â ïîòåðå êîíòðîëÿ çà ìèðîâîé èíôëÿöèåé è ñíèæåíèè äîâåðèÿ ê áóìàæíûì âàëþòàì. Ýòî ìîæåò
ñïîñîáñòâîâàòü ðåçêîìó âñïëåñêó ñòîèìîñòè ñûðüÿ, ïîäàâëÿþùåìó ðîñò íà íîâûõ àçèàòñêèõ ðûíêàõ. Â
ðåçóëüòàòå ïåðèîä âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìèê ìîæåò îêàçàòüñÿ íåïðîäîëæèòåëüíûì, ïîðîäèâ íîâóþ öåïî÷êó
êðèçèñîâ â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ. Îáîñòðåíèå áþäæåòíûõ ïðîáëåì (â ñâÿçè ñî ñòàðåíèåì íàñåëåíèÿ) â
ðàçâèòûõ ñòðàíàõ è íèçêîå äîâåðèå ê áóìàæíûì âàëþòàì íå ïîçâîëèò ýôôåêòèâíî îáåñïå÷èòü ôèíàíñîâóþ
ñòàáèëüíîñòü ýêîíîìèê.

Îñíîâíûå ïàðàìåòðû èçìåíåíèÿ âíåøíåé ñðåäû ìîæíî ðàññìàòðèâàòü òàêæå ïîä óãëîì ñîïîñòàâëåíèÿ
öèêëîâ è íàëîæåíèÿ äèíàìèêè ðîñòà íà ïîñòêðèçèíîå âîññòàíîâëåíèå. Äèíàìèêà âíåøíèõ ôàêòîðîâ,
èñïîëüçóåìûõ äëÿ ïðîãíîçà ìîæåò òàêæå îïèðàòüñÿ íà èìåþùóþñÿ ïîñòêðèñèíóþ èñòîðèþ. Âîçìîæíî,
èñïîëüçîâàíèå ñðåäíèõ ïàðàìåòðîâ â ïîñëåêðèçèñíûé ïåðèîä, à òàêæå äèíàìèêà ýêçîãåííûõ ôàêòîðîâ,
õàðàêòåðíàÿ äëÿ ñîïîñòàâèìûõ êðèçèñîâ. Â äàííîì ñëó÷àå èñïîëüçóåòñÿ äèíàìèêà îñíîâíûõ ïàðàìåòðîâ
ñûðüåâûõ ðûíêîâ, ðàçâèòûõ è ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí, à òàêæå ïîòîêîâ êàïèòàëà, õàðàêòåðíàÿ äëÿ êðèçèñà
70-õ ãã. Èñïîëüçîâàíèå ïîñòêðèçèñíîé äèíàìèêè ýòîãî ïåðèîäà îïðåäåëÿåòñÿ ñëåäóþùèìè îñîáåííîñòÿìè:

1. Êðàõ çîëîòîäîëëàðîâîãî ñòàíäàðòà, ñîïîñòàâèìûé ñ øîêîì ïàäåíèÿ äîâåðèÿ ê äîëëàðó êàê áóìàæíîé
(áåçðåçåðâíîé) âàëþòå.

2. Íèçêàÿ èíôëÿöèÿ ñ ïîñëåäóþùèì åå ðîñòîì

3. Íèçêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè ñ èõ óâåëè÷åíèè â ïîñëåäñòâèè äî âûñîêèõ çíà÷åíèé

4. Âîñõîæäåíèå ßïîíèè êàê ïðîìûøëåííîé äåðæàâû, ñîïîñòàâèìîå ñ íûíåøíèì âîñõîæäåíèåì è
èíäóñòðèàëèçàöèåé â Êèòàå.

5. Ïàäåíèå ÂÂÏ áûëî õàðàêòåðíî äëÿ âñåõ ñòðàí, ïðàâäà â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ òåìïû ðîñòà îñòàâàëèñü
âûøå íóëÿ.

Ïðàâäà, ñîïîñòàâèìûõ ïàðàìåòðîâ äëÿ ñòðàí Åâðîçîíû â òîò ïåðèîä íå ñóùåñòâîâàëî. Ïîýòîìó
èñïîëüçóåòñÿ äèíàìèêà ÂÂÏ Ãåðìàíèè. Äëÿ îöåíêè èíôëÿöèè â ìèðå èñïîëüçóåòñÿ äèíàìèêà èíôëÿöèè â
ÑØÀ, êîòîðàÿ ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ â êà÷åñòâå îöåíêè  ïîñòêðèçèñíîãî ðîñòà èìïîðòíûõ öåí äëÿ
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí.

Äëÿ öåí îïðåäåëåíèÿ äèíàìèêè öåí íà ñûðüå ýòîò ïåðèîä ÿâëÿåòñÿ íå âïîëíå àäåêâàòíûì, ïîñêîëüêó
íåôòÿíûå öåíû ñòàëè áîëåå èëè ìåíåå ñâîáîäíî èçìåíÿòüñÿ óæå ïîñëå 1974 ã. Â ýòèõ óñëîâèÿõ ìîæíî
èñïîëüçîâàòü ñðåäíåå èçìåíåíèå öåí íà ïðîìûøëåííóþ ïðîäóêöèþ â ÑØÀ â ñîïîñòàâèìûé ïåðèîä öèêëà.

Íåêîòîðîé êîððåêòèðîâêè òðåáóåò è âûáîð ïåðèîäà äëÿ ïàðàìåòðîâ ïîòîêîâ êàïèòàëà, ò.ê. èíîñòðàííûå
èíâåñòèöèè ÷àñòíîãî êàïèòàëà â ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè èãðàëè ìåíåå ñóùåñòâåííóþ ðîëü. Îäíàêî ìîæíî
èñïîëüçîâàòü òåìïû èõ ðîñòà îòíîñèòåëüíî òåêóùèõ ïàðàìåòðîâ ñ ïîñëåäóþùèì ïåðåðàñ÷åòîì îòíîñèòåëüíî
ÂÂÏ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí.

Èíâåñòèöèè – îñíîâíîé ôàêòîð ðîñòà

Èçìåíåíèå êîíôèãóðàöèè èíâåñòèöèîííîé ñðåäû íà ïîñòñîâåòñêîì ïðîñòðàíñòâå â óñëîâèÿõ êðèçèñà ïîêà
íå ñïîñîáñòâóåò óëó÷øåíèþ ñèòóàöèè. Ñíèæåíèå ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â ñòðàíàõ ÑÍÃ è èõ
÷àñòè÷íîå çàìåùåíèå ãîñóäàðñòâåííûì èíâåñòèöèîííûì ñïðîñîì â óñëîâèÿõ êðèçèñà íåëüçÿ â ïîëíîé
ìåðå íàçâàòü àäåêâàòíûì êàê ñ òî÷êè çðåíèÿ ïàðàìåòðîâ ñïðîñà íà èíâåñòèöèîííûå ïðîäóêòû è óñëóãè, òàê
ñ òî÷êè çðåíèÿ ìàñøòàáîâ. Â ïîñòêðèçèñíûé ïåðèîä ïðàâèòåëüñòâà âðÿä ëè áóäóò ñïåøèòü ñ ðàñøèðåíèåì
ðàñõîäîâ íà ôîíå íåäàâíèõ ñîáñòâåííûõ ïðèìåðîâ äåôîëòà ïî ñóâåðåííûì îáëèãàöèÿì è ïðîáëåì â Ãðåöèè.
Íàîáîðîò, ïðàêòè÷åñêè âî âñåõ ñòðàíàõ îáîñòðÿåòñÿ ïðîáëåìà áþäæåòíîãî äåôèöèòà, ÷òî òðåáóåò óæåñòî÷åíèÿ
ïîëèòèêè ðàñõîäîâ.
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Õîòÿ â ïåðñïåêòèâå ìîæíî îæèäàòü àêòèâèçàöèè ïðîöåññîâ ïðèâëå÷åíèÿ ÷àñòíîãî êàïèòàëà â ðûíî÷íûõ
ôîðìàõ (çà ñ÷åò ïðèâàòèçàöèè, IPO è äð.). Íà äèíàìèêå ðîñòà áóäåò ñêàçûâàòüñÿ è áîëåå îñòîðîæíàÿ è
àäåêâàòíàÿ ïðîðàáîòêà ïðîåêòîâ. Ïåðâîíà÷àëüíûé ýôôåêò áóäåò îáåñïå÷èâàòüñÿ â îñíîâíîì çà ñ÷åò ïðîåêòîâ,
îðèåíòèðîâàííûõ íà ðàñøèðåíèå ýêñïîðòà.

Èñòî÷íèêàìè ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè îñòàåòñÿ ïðèòîê ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â ðåãèîí
(êàê ýòî ïðîèñõîäèò â Êàçàõñòàíå, ãäå ïðÿìûå èíâåñòèöèè âûðîñëè â 1 êâ. 2010 ã. íà 16% ã/ã).
Ïåðåðàñïðåäåëåíèå ïîòîêà ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé íà ðåãèîí ÑÍÃ ìîæåò áûòü ñâÿçàíî ñ «âûíîñîì»
ïðîåêòîâ ìàñøòàáèðîâàíèÿ âåí÷óðíûõ ïðîèçâîäñòâ, îïèðàþùèõñÿ íà ïðåäëîæåíèå êâàëèôèöèðîâàííûõ
òðóäîâûõ ðåñóðñîâ. Õîòÿ çíà÷èìóþ ðîëü â ýòèõ ïðîöåññàõ áóäåò èãðàòü ïîëèòèêà ìàñøòàáèðîâàíèÿ
íåñûðüåâûõ ïðîèçâîäñòâ, èíèöèèðîâàííûõ â Ðîññèè. Â ñöåíàðèè áîëåå òåñíîé èíòåãðàöèè èíâåñòèöèîííûå
ðåñóðñû Ðîññèè ÷àñòè÷íî èñïîëüçóþòñÿ äëÿ ðàçâèòèÿ ïðîåêòîâ â îñíîâíûõ ñòðàíàõ ÑÍÃ (ïðîïîðöèîíàëüíî
èõ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè), à â ñöåíàðèè ìåíåå àêòèâíîé èíòåãðàöèè ðîññèéñêèå èíâåñòèöèè öåëèêîì
íàïðàâëÿþòñÿ íà ðàçâèòèå â âîñòî÷íûõ ðåãèîíàõ. Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ìîãëè áû ïîäñòåãíóòü ïðîãðàììû
âîññòàíîâëåíèÿ èçíîøåííûõ ôîíäîâ. Õîòÿ ýòîé ïðîáëåìå óäåëÿåòñÿ ìàëî âíèìàíèÿ òàêèå ïðîåêòû ìîãóò
áûòü âîñòðåáîâàíû â óñëîâèÿõ íåóñòîé÷èâîãî âîññòàíîâëåíèÿ è ó÷àùåíèÿ öèêëè÷åñêîé äèíàìèêè.

Îäíîé èç ãëàâíûõ ïðîáëåì âçàèìîäåéñòâèÿ ñòðàí â èíâåñòèöèîííîé ñôåðå ÿâëÿåòñÿ âîçðîñøàÿ ñëîæíîñòü
è ñðî÷íîñòü ïðîåêòîâ, òðåáóþùàÿ áîëåå ÷åòêîãî ïîíèìàíèÿ ðûíêà ñáûòà ïðîäóêöèè è îïòèìèçàöèè âî
èçáåæàíèå ñîçäàíèÿ èçáûòî÷íûõ ìîùíîñòåé ïî ïðîèçâîäñòâó. Ïðîöåññ îò ïðîðàáîòêè ïðîåêòà äî åãî çàïóñêà
â ýòèõ óñëîâèÿõ çàíèìàåò áîëåå äëèòåëüíûé ïåðèîä, ÷òî ìîæåò ïðèâîäèòü ê âñïëåñêàì è ñïàäàì èíâåñòèöèé,
íåñìîòðÿ íà ðîñò ïðèòîêà êàïèòàëà (êàê ýòî ïðîèñõîäèò â Êàçàõñòàíå â ïîñòêðèçèñíûé ïåðèîä, ãäå âåðîÿòíîñòü
áîëåå áûñòðîãî âîññòàíîâëåíèÿ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé íàèáîëåå âûñîêà).

Èñòî÷íèêè èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè â ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ îãðàíè÷åíû â ñèëó êðåäèòíîé íàãðóçêè è
âíåøíåãî äîëãà ÷àñòíîãî ñåêòîðà. Â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå êðåäèòíàÿ íàãðóçêà â ñòðàíàõ ÑÍÃ-ÁÊÐÓ
íà êîðïîðàòèâíûé ñåêòîð îñòàâëÿåò ïîòåíöèàë ðîñòà êðåäèòíûõ çàèìñòâîâàíèé. Èñïîëüçîâàíèå áàíêàìè
êðåäèòíîé ýêñïàíñèè, íå ïîëó÷èâøåé ðàçâèòèÿ â óñëîâèÿõ êðèçèñà, áóäåò ïîääåðæèâàòüñÿ
ñôîðìèðîâàâøèìèñÿ óñëîâèÿìè äëÿ ôîðìàëèçàöèè è àïðîáàöèè ïðîöåäóð ïîëó÷åíèÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ
ñî ñòîðîíû öåíòðàëüíûõ áàíêîâ. Â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå çíà÷èìûì äëÿ ðåàëèçàöèè ýòîãî ïðîöåññà
ÿâëÿåòñÿ äåâàëþòèçàöèÿ ñáåðåæåíèé, êîòîðûå ìîãëè áû ñòàòü èñòî÷íèêîì òåêóùåãî ïðåäëîæåíèÿ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòîâ. Â ýòèõ óñëîâèÿõ ìíîãî áóäåò çàâèñåòü îò ïîëèòèêè óïðàâëåíèÿ
ïðîöåíòíûìè ñòàâêàìè è èõ àäàïòàöèè ê ðîñòó èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà.

Ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ â ïîñòêðèçèñíûé ïåðèîä ìîæåò äåìîíñòðèðîâàòü îæèâëåíèå è äàæå (êàê ïîêàçàë
1 êâ. 2010 ã.) áîëåå çàìåòíîå, ÷åì èíâåñòèöèîííûé ñïðîñ. Èíâåñòèöèè, êàê ïðàâèëî, ñëåäóþò çà îæèâëåíèåì
ñïðîñà è ïîýòîìó îáû÷íî çàïàçäûâàþò â ïåðèîäû âûõîäà èç êðèçèñà. Îäíàêî âñïëåñê ïîòðåáèòåëüñêîé
àêòèâíîñòè ìîæåò áûòü çíà÷èìûì äëÿ ðîñòà, ïîëèòèêà ïðåäïî÷òåíèé ïîòðåáèòåëåé ïîçâîëèò èçáåæàòü
óñêîðåíèÿ èìïîðòà. Â áîëüøåé ñòåïåíè ýòî êàñàåòñÿ âëèÿíèÿ íà èìïîðò ïîëèòèêè ëîêàëèçàöèè ïðîèçâîäñòâ
òîâàðîâ äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ íà ìåñòíûõ ðûíêàõ (â ÷àñòíîñòè àâòîìîáèëåé, ìåáåëè, áûòîâîé òåõíèêè).
Ñïðîñ íàñåëåíèÿ íà ìåñòíóþ ïðîäóêöèþ â ýòèõ ñåêòîðàõ áóäåò îïðåäåëÿòüñÿ, ïðåæäå âñåãî, öåíîâîé
ïîëèòèêîé ïðîèçâîäèòåëåé, ïîñêîëüêó öåíû íà âíóòðåííåì ðûíêå â ýòîì ñåãìåíòå, ïî îöåíêå, ïî÷òè âäâîå
ïðåâûøàþò ñðåäíåìèðîâûå çíà÷åíèÿ.

Ïðèìå÷àíèå ê òàáëèöå "Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè è ïðîãíîç íà 2010 ã.":  ïðîãíîç áþäæåòà Áåëàðóñè,
Êàçàõñòàíà - ðåñïóáëèêàíñêèé áþäæåò, Ðîññèè - ôåäåðàëüíûé áþäæåò; ïðîãíîç Ðîññèè ïî äàííûì ÌÝÐ -
ñöåíàðèé 2á; ÖÁ ÐÔ - 3 ñöåíàðèé; ïðîãíîç Êàçàõñòàíà - ïî äàííûì ÍÁÊ èñïîëüçîâàëñÿ âòîðîé ñöåíàðèé.
Èñòî÷íèêè: ÍÁÁ, ÍÁÐÊ, ÌÝÐ ÐÔ, ÖÁ ÐÔ, ÍÁÓ, Ìèíèñòåðñòâî ýêîíîìèêè Óêðàèíû, "Êîíñåíñóñ-ïðîãíîç"
Öåíòðà ðàçâèòèÿ.
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ÌÀÊÐÎÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÅ ÏÎÊÀÇÀÒÅËÈ È ÏÐÎÃÍÎÇ ÍÀ 2010 Ã.
2010 

  

2009 
îöåíêà 

ýêñïåðòîâ 
êîíñåíñóñ-

ïðîãíîç 
ïðàâèòåëü-
ñòâî, ÖÁ ÌÂÔ 

Âíåøíèå ïàðàìåòðû        
Öåíû íà íåôòü, ò.ð. % -34.3 7.7 - - - 
Èíôëÿöèÿ (ðàçâèâ. ñòðàíû), % 5.2 5.0 - - 6.2 
ÂÂÏ (ðàçâèâ.ñòðàíû), ò.ð. % 2.4 5.4 - - 6.3 
Ïðèòîê ÷àñòíîãî êàïèòàëà (ðàçâèâ.ñòðàíû íåòòî), % ÂÂÏ 1.0 0.9 - - 1.0 
Êóðñ âàëþò ðàçâèâàþùõèñÿ ñòðàí ê äîëëàðó, ò.ð. % 7.0 9.0 - - - 
ÂÂÏ (ïðèðîñò, % ã/ã)       

Áåëàðóñü 2.4 3.9 - 11.0-13.0 2.4 
Êàçàõñòàí 1.2 6.0 - 4.0 2.4 
Ðîññèÿ -7.9 3.7 4.3 3.5 4.0 
Óêðàèíà -15.0 4.3 3.4 3.7 3.7 
Èíâåñòèöèè (% ã/ã)       
Áåëàðóñü 7.6 4.5 - 23.0-25.0 - 
Êàçàõñòàí 1.9 8.5 - - - 
Ðîññèÿ -37.4 5.0 5.2 4.0 - 
Óêðàèíà -46.0 6.9 6.2 - - 
Çàðàáîòíàÿ ïëàòà (USD, ñ/ï)       
Áåëàðóñü 362.2 379.4 - - - 
Êàçàõñòàí 266.7 303.7 - - - 
Ðîññèÿ 639.5 682.1 653.0 713.0 - 
Óêðàèíà 250.4 262.3 264.6 - - 
Èíôëÿöèÿ (% ê/ï)       
Áåëàðóñü 10.1 9.5 - 8.0-10.0 8.0 
Êàçàõñòàí 6.2 7.5 - 6.0-8.0 7.7 
Ðîññèÿ 8.8 7.9 7.4 6.5-7.5 6.0 
Óêðàèíà 12.3 10.0 14.0 13.1 9.4 
Ñàëüäî òåêóщåãî ñ÷åòà (% îò ÂÂÏ)        
Áåëàðóñü -12.9 -11.2 - - -10.4 
Êàçàõñòàí -3.1 -1.0 - -8.5 0.7 
Ðîññèÿ 3.9 1.9 4.6 3.8 5.1 
Óêðàèíà -1.7 -1.5 -0.4 -0.1 -2.3 
Ñàëüäî êîíñîëèäèðîâàííîãî áюäæåòà (% îò ÂÂÏ)       
Áåëàðóñü -1.0 -1.5 - -1.5 - 
Êàçàõñòàí -2.7 -1.5 - -4.0 - 
Ðîññèÿ -6.2 -5.8 -3.5 -6.7 - 
Óêðàèíà -3.8 -4.5 -4.6 - - 
Äåíåæíàÿ ìàññà (ïðèðîñò, % ê/ï)        
Áåëàðóñü (Ì3) 23.1 15.0 - 34.0-42.0 - 
Êàçàõñòàí (Ì3) 17.9 16.0 - 9.6 - 
Ðîññèÿ (Ì2)  16.3 21.5 21.7 8.0-18.0 - 
Óêðàèíà (Ì3) -5.6 10.8 15.9 - - 
Ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ (% ãîäîâûõ, ê/ï)       
Áåëàðóñü 13.8 10.0 - 9.0-12.0 - 
Êàçàõñòàí 7.0 7.0 - 7.0 - 
Ðîññèÿ 9.4 8.0 - - - 
Óêðàèíà 10.3 9.0 - - - 
Îáìåííûé êóðñ (ê äîëëàðó ÑШÀ, ê/ï)       
Áåëàðóñü 2843.3 3070.8 - - 2938.2 
Êàçàõñòàí 148.6 145.7 - - 146.7 
Ðîññèÿ 30.3 28.5 27.8 28.0 29.7 
Óêðàèíà 8.0 8.8 8.2 - 8.3 
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