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оригинальных идей новой повестки дня в области развития или от 
нагнетания чрезмерных ожиданий.  В 20-х годах сбалансированные 
бюджеты, независимые центральные банки, гибкие рынки труда и 
быстрое развитие международной конкуренции также сулили 
возвращение к нормальному состоянию дел.  Но вместо этого по 
мере нарастания нерегулируемых финансовых потоков во всей 
глобальной экономике на периферии Европы и в отдельных 
регионах развивающегося мира пошли чередой циклы бумов и 
спадов, породившие нестабильность поступлений от экспорта 
сырьевых товаров и растущие уровни задолженности. 
 
 Как было подмечено испанским философом Джорджем 
(Хорхе) Сантаяной, перед лицом неудач фанатизм требует 
удвоения усилий.  Невзирая на
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Глобальные 
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поводу характера и 
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целом множество разнонаправленных факторов указывают 
на неопределенное будущее.   

 
 Таким образом, несмотря на решительные шаги Федеральной 
резервной системы по снижению процентных ставок, активность в 
инвестиционной сфере так и не возросла, а показатели загрузки 
производственных мощностей остаются низкими, невзирая на 
снятие с эксплуатации избыточного оборудования.  До сих пор 
экономике удавалось избегать более продолжительного периода 
рецессии благодаря продолжавшемуся росту потребительских 
расходов, который теперь, как представляется, теряет обороты.  
Способность Европы к энергичному преодолению нынешнего 
спада по-прежнему подрывается ограничениями в отношении 
финансово-бюджетной политики, установленными в Пакте о 
стабильности и росте, и курсом Европейского центрального банка в 
денежно-кредитной политике.  Япония, как 
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проводя интервенции на валютных рынках и накапливая крупные 
резервы. 
 
 Поскольку основная часть дефицита торгового баланса 
Соединенных Штатов приходится на Восточную Азию, не совсем 
ясно, как последние изменения валютных курсов скажутся на 
торговых балансах между Азией и остальными странами мира:  
уменьшат или усилят их разбалансированность.  И действительно, 
события последних месяцев воскрешают в памяти конкурентные 
девальвации, проводившиеся в период между двумя мировыми 
войнами.  Разумеется, в условиях низких темпов роста и 
увеличения безработицы было бы нереалистично ожидать развития 
международной торговой системы в правильном направлении или 
сохранения стабильности международной денежно-кредитной 
системы.  Возврат к модели безудержной конкуренции и 
конфликтов, характерной для 30-х годов, способен напрямую 
пустить этот процесс под откос. 
 
 Разные развивающиеся страны по-разному готовы 
реагировать на эти все более нестабильные условия.  Низкий 
уровень глобального спроса на протяжении двух последних лет 
оказал лишь ограниченное воздействие на Восточную Азию, 
несмотря на ее зависимость от экспорта, главным образом 
благодаря тому, что сильные макроэкономические позиции и 
хорошее состояние платежных балансов стран региона обеспечили 
им значительное пространство для расширения внутреннего спроса 
в поддержку экономического роста, который к тому же 
подкреплялся активными внутрирегиональными торговыми 
связями.   
 
 Такое пространство для маневра в политике было 
недоступным для большинства стран Латинской Америки, 
сталкивавшихся с проблемами в платежной сфере.  В этих странах 
глобальный спад усугубил внешние финансовые трудности, и 
макроэкономическая политика была сфокусирована на уменьшении 
дефицитов по счету текущих операций и на восстановлении 
доверия финансовых рынков.  Если азиатские 
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значительные активные сальдо по счету текущих операций 
благодаря быстрому расширению экспорта, то в Латинской 
Америке ситуация в 2002 году напоминала условия, 
превалировавшие в ходе долгового кризиса 80-
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регионе.  Сегодня же нет никаких гарантий возобновления резкого 
роста притока капитала, во всяком случае до пиковых уровней, 
достигнутых в 90-х годах.   
 Надежды возлагаются также на успешное проведение 
дохинского раунда торговых переговоров, которые могли бы 
укрепить уверенность и сообщить импульс глобальной экономике, 
поставив фактор развития торговли 
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 В настоящее время мировая экономика сталкивается с 
усиливающейся дефляционной проблемой, порожденной 
исключительно низким глобальным спросом.  И глобальные рынки 
труда, и глобальные рынки товаров перенасыщены:  слишком 
много товаров охотятся за единицами покупателей и слишком 
много работников охотятся за дефицитными рабочими местами.  
Интенсивная конкуренция между ведущими экспортерами на 
уровне цен и обменных курсов усиливает нестабильность и 
дефляционное давление, а многие развивающиеся страны, 
испытывающие трудности в платежной сфере, вынуждены урезать 
импорт.  Эти трудности аналогичны тем проблемам, для решения 
которых и были созданы бреттон-вудские учреждения.  Если для 
восстановления стабильности на финансовых и валютных рынках, 
форсирования глобального экономического подъема и обращения 
вспять тенденции быстрого роста безработицы не будет принято 
решительных мер, то возникнет реальная угроза того, что 
разбалансированность торговли и сочетание дальнейшего быстрого 
роста в одних частях мира со стагнацией, спадом и сокращением 
рабочих мест в других могут усилить уже существующее 
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все еще является спорной, тем не менее ясно, что сегодня 
возникает реальная опасность "ловушки ликвидности", при 
которой кредитно-денежная политика становится не способной 
сдерживать и обращать вспять падение производства и занятости.  
Сложился именно тот контекст, в котором уместнее всего принять 
на вооружение кейнсианскую политику в целях наращивания 
ликвидности и эффективного спроса как на национальном, так и на 
глобальном уровнях.  Действенная политика должна 
предусматривать фискальные стимулы сверх тех, которые 
способны обеспечить автоматические стабилизаторы:  все более 
взаимозависимые глобальные финансовая и торговая системы вряд 
ли могут функционировать эффективно при наличии лишь одного 
рычага - кредитно-денежной политики, особенно без 
соответствующей координации и согласия в отношении целей.  
Политика должна быть направлена также на удовлетворение 
потребностей в ликвидности и на и  
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годов, когда внешние потрясения, включая почти повсеместную 
рецессию в промышленно развитом мире и жесткие финансовые 
условия, столкнули Латинскую Америку в пучину глубокого 
кризиса, в то время как большинство восточноазиатских стран 
смогли быстро адаптироваться и продолжить - после небольшой 
паузы - свое движение по траектории динамичного роста.  
 
 Но, пожалуй, еще большую тревогу вызывает то, что 
нынешние трудности в Латинской Америке возникли после 
многолетних интенсивных рыночных реформ, проводившихся
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в Латинской Америке сопровождалось усилением нестабильности:  
в период 1980-2000 годов темпы роста в большинстве стран 
региона были ниже и менее стабильны, чем в предыдущие два 
десятилетия.  Лишь в Чили отмечались более высокие и 
устойчивые темпы роста в условиях повышения уровня 
стабильности.   
 
 В связи с вопросом о том, почему же темпы роста так 
варьируются между странами и регионами, было выдвинуто 
великое множество объяснений.  И тем не менее, по общему 
мнению, невозможно обеспечить устойчивый рост без надлежащих 
объемов капиталовложений.  Вне всякого сомнения, как уже 
указывалось в прошлых выпусках ДТР, одной из определяющих 
черт эпизодов успешного развития в послевоенный период 
являлась высокая и стабильная инвестиционная активность 
национальных элит, которым нередко приходилось начинать свою 
деятельность на этом поприще с очень низких уровней.  
Минимальный уровень, необходимый для обеспечения успеха в 
деле экономического роста, определяется под влиянием 
специфических для каждой страны факторов, однако в 
сравнительно бедных странах в качестве порогового уровня 
требуется как минимум 20-процентная доля вложений в основной 
капитал от ВВП, которая по мере продвижения стран вверх по 
лестнице уровней доходов должна увеличиваться до 25%.   
 
 В первой половине 80-х годов практически во всех 
развивающихся странах было отмечено падение доли инвестиций, 
нередко ниже этих пороговых уровней, а в некоторых случаях даже 
ниже уровней, необходимых для замещения обесценивавшегося 
капитала.  Ожидалось, что радикальные изменения, внесенные в 
политику в условиях долгового кризиса в целях восстановления 
макроэкономической стабильности, выправления ценовых 
диспропорций и высвобождения рыночных сил, улучшат 
инвестиционный климат и подготовят почву для экономического 
оживления, прежде всего благодаря активности частных 
инвесторов.  Однако стратегии, принятые на вооружение с целью 
привести в действие динамичный процесс накопления капитала и 
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экономического роста на основе, с одной стороны, увеличения 
ПИИ, а с другой - уменьшения государственных инвестиций и 
масштабов государственного вмешательства, не принесли 
ожидаемых результатов.   
 
 В Латинской Америке, которая пошла при осуществлении 
таких реформ дальше других регионов, было отмечено устойчивое 
и неуклонное падение доли государственных инвестиций при 
увеличении ПИИ, зачастую в результате продаж государственных 
активов.  Со второй половины 80-х годов общая инвестиционная 
активность повысилась лишь незначительно, и то нередко за счет 
таких непроизводственных секторов, как жилищное строительство, 
и в 90-х годах общая доля инвестиций в ВВП достигла примерно 
20-процентной планки, т.е. оказалась гораздо ниже предыдущих 
пиков.  Во многих случаях капиталовложения в машины и 
оборудование в 80-х годах переживали стагнацию или даже резко 
сокращались, прежде чем продемонстрировать некоторое 
оживление в 90-х годах.  Этот сдвиг в структуре инвестиций в 
пользу менее производительных видов деятельности, как 
представляется, способствовал ослаблению связи между 
капиталообразованием, технологической модернизацией
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установление временных ограничений на рост заработной платы 
позволили этим странам обеспечить динамичную взаимосвязь 
между инвестициями и экспортом, и уже во второй половине 
90-х годов здесь было отмечено резкое ускорение роста 
инвестиций.  В ряде стран общерегиональный пиковый уровень в 
размере 30% от ВВП был превышен, причем в некоторых случаях 
довольно значительно.  Важными особенностями тенденций в 
инвестиционной сфере в Восточной Азии являлись значительные 
капиталовложения в машины и оборудование, а также расширение 
строительства объектов физической инфраструктуры.  Это 
улучшение общего инвестиционного климата в большинстве 
случаев было связано со стабильными или даже растущими долями 
государственных капиталовложений, обеспечивавшими 
значительный эффект привлечения частных инвесторов.  
В некоторых странах, таких, как Малайзия, всплеск 
инвестиционной активности был тесно связан с увеличением ПИИ, 
но для региона в целом это не было характерной особенностью.   
 
 Значение имеет не только уровень или состав инвестиций.  
Сопоставление инвестиционных циклов за последние четыре 
десятилетия свидетельствует о том, что в Латинской Америке этот 
цикл является намного более неустойчивым, чем в Восточной 
Азии.  Кроме того, в рамках типичного цикла в фазе оживления во 
 фазе 
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обеспечения высоких
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промышленности, обусловленной реализацией 
импортозамещающей стратегии индустриализации;  
и действительно, за возможным исключением Китая, страны 
Южного Конуса составляли на момент долгового кризиса наиболее 
индустриализованную часть развивающегося мира, если судить по 
доле промышленности в совокупной занятости.  Эта модель с тех 
пор стала значительно менее единообразной:  в некоторых частях 
развивающегося мира характерной особенностью стала 
преждевременная деиндустриализация в условиях медленного 
роста. 
 
 Восточноазиатские страны продолжали быстрыми темпами 
проводить индустриализацию, и НИС первой волны достигли 
уровней производительности, сопоставимых с промышленно 
зрелыми странами, по мере того как новое поколение стран, с 
запозданием начавших индустриализацию, в регионе быстро 
расширялось, обеспечивая сочетание таких факторов, как рост 
инвестиций и рост добавленной стоимости в обрабатывающей 
промышленности как в абсолютном выражении, так и в качестве 
доли от ВВП.  Напротив, промышленная стагнация и спад стали 
нормой в Латинской Америке, а также в Африке, где в 
большинстве стран снижение доли инвестиций в ВВП 
сопровождалось падением доли добавленной стоимости в 
обрабатывающей промышленности в условиях медленного и 
нестабильного роста.  Из 26 стран, включенных в выборку, 
изучаемую 
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 Порой этот процесс деиндустриализации толкуется как 
здоровая переориентация на модель развития, в большей степени 
сообразующуюся с обеспеченностью стран ресурсами и их 
сравнительными преимуществами, после периода "чрезмерной" и 
"расточительной" 
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особенно Республика Корея и Китайская провинция Тайвань, с 
неизменным успехом строили развитие своей торговли на мощном 
росте производительности труда.  То обстоятельство, что это  
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высокотехнологичной продукции.  В большинстве стран Латинской 
Америки и Африки как в промышленном производстве, так и в 
экспорте по-прежнему доминируют товары, производимые на базе 
природных ресурсов. 
 
 В странах, тесно связанных с международными сетями, 
экспорт продукции обрабатывающей промышленности 
представляется гораздо более техноемким и динамичным, чем 
добавленная стоимость, создаваемая в отечественной 
обрабатывающей промышленности.  Это расхождение между 
техноемкостью отечественной добавленной стоимости и 
техноемкостью экспорта обрабатывающей промышленности в 
основном является отражением значительной (техноемкой) 
импортной составляющей такого экспорта.  Отечественная 
добавленная стоимость отражает вклад трудоемких операций, не 
требующих квалификации, в процесс производства товаров, 
которые являются преимущественно техно- или капиталоемкими.  
Таким образом, растущее сходство структур экспорта 
развивающихся и промышленно развитых стран по сути 
представляет собой иллюзию, обусловленную двойным учетом 
экспорта высокотехнологичной промежуточной продукции.  
 
Стилизованная картина разнообразия путей промышленного 
развития 
 
 Приводимый в Докладе за этот год сравнительный анализ 
тенденций в накоплении капитала, экономическом росте и 
индустриализации с начала 80-х годов в Латинской Америке и 
Азии позволяет составить стилизованную картину, 
характеризующую соотношение позиций развивающихся стран. 
 

• "Зрелые индустриализаторы".  В эту группу входят 
НИС первой волны, особенно Республика Корея и 
Китайская провинция Тайвань, которые уже достигли 
уровня промышленной зрелости за счет быстрого 
накопления капитала, роста занятости, 
производительности и объема производства в 
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промышленности, а также экспорта промышленной 
продукции.  Эти страны все еще имеют более высокую 
долю промышленного производства в ВВП, чем 
развитые страны, но рост промышленности у них начал 
замедляться.   

 
• "Быстрые индустриализаторы".  К этой категории 

относятся страны с растущей долей обрабатывающей 
промышленности в совокупном производстве, 
занятости и экспорте благодаря высокой 
инвестиционной активности и модернизации 
производства при переориентации с ресурсо- и 
трудоемких видов деятельности на производство 
среднетехнологичной продукции.   
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преемственности ввиду стремительной смены стратегии развития с 
внутренней на внешнюю ориентацию.  
 
 Новая стратегия в 
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приток капитала, вызванные этим удорожание валют и 
резкие колебания обменных курсов вкупе с высокими 
процентными ставками, необходимыми для привлечения 
иностранного капитала, привели к тому, что условия в 
денежно-кредитной сфере в Латинской Америке в 90-х годах 
оказались слишком жесткими и нестабильными, чтобы 
обеспечить прочную основу для накопления капитала.  
Комбинированный индекс реального обменного курса и 
реальной централизованной процентной ставки указывает на 
гораздо более жесткие условия в кредитно-денежной сфере в 
Латинской Америке, чем в Восточной Азии, на протяжении 
90-х годов, хотя в 60-х и 70-х годах эти условия в них были 
сходными. 

∙ Либерализация торговых и финансовых режимов вместе с
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∙ Либерализация режимов счетов операций с капиталом и 
потоки капитала вызвали серьезные сбои в работе 
механизмов корректировки бюджетов и платежных балансов.  
Чрезмерный приток капитала застопорил функционирование 
корректировочных механизмов, а чрезмерный отток привел к 
"дефляционному перебору". 

∙ Непоследовательность макроэкономической, торговой, 
инвестиционной и финансовой политики не могла не 
сказаться на характере структурных преобразований.  Усилия 
по налаживанию производств в технологически сложных 
секторах, направленные на то, чтобы сравняться с развитыми 
странами, были подорваны, но в то же время низкие 
показатели производительности труда в более трудоемких 
секторах привели к возрастанию конкуренции со стороны 
государств, в которых заработная плата была более низкой.  
Давление со стороны двух этих источников привело к 
деиндустриализации в Латинской Америке в условиях сброса 
рабочей силы и вялого экономического роста. 

 
 Таким образом, хотя новая ориентация в политике привела к 
успешному демонтажу предыдущего режима, она не смогла 
обеспечить альтернативных условий для процветания.  Еще 
бо!льшую тревогу, с точки зрения будущих перспектив, вызывает 
утрата самостоятельности в политике как на микроэкономическом, 
так и на макроэкономическом уровнях, а также сужение 
пространства для маневра в политике.  Для переосмысления 
возможных вариантов требуется честная оценка эволюции 
экономики за последние два десятилетия и более успешного опыта 
в деле индустриализации и развития.  Для этого необходимо также 
отказаться от обобщающих подходов, с тем чтобы можно было 
учесть разнообразие условий и проблем, стоящих перед 
развивающимся миром. 
 
 Поскольку многое будет зависеть от реализации странами 
собственного потенциала роста, чтобы подкрепить наращивание 
инвестиций и модернизацию, необходимо будет расширить спектр 
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более стратегических мер политики.  Это потребует проведения 
активной политики, особенно в таких вопросах, как поддержка 
промышленности, технологический прогресс и общая 
инфраструктура, и все это - с учетом специфических условий в 
соответствующих странах.   
 
 Во многих случаях для преодоления трудностей в области 
платежных балансов 


