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ÌÎÍÈÒÎÐÈÍÃ ÌÈÐÎÂÎÃÎ ÊÐÈÇÈÑÀ

Îãëÿäûâàÿñü â íîâûé ãîä

Ïðåäíîâîãîäíèå ïðîãíîçû – äåëî íå ñòîëüêî íàóêè, ñêîëüêî ïñèõîëîãèè. È ïðîøåäøèé, è

íàñòóïàþùèé ãîä ïîëèòèêè íà÷èíàþò îáúÿâëÿòü áîëåå èëè ìåíåå áëàãîïðèÿòíûìè. Íè

îäíî ïðàâèòåëüñòâî íå õî÷åò ðàññòðàèâàòü ñâîèõ ãðàæäàí ïåðåä äëèííûìè íîâîãîäíèìè

ðîæäåñòâåíñêèå êàíèêóëàìè, äàâàÿ ëþäÿì ìàëîïðèÿòíûå òåìû äëÿ çàñòîëüÿ. È íàì ñòîèò

îãëÿíóòüñÿ íà ïðîøåäøèé òðóäíûé ãîä, íà ïîëòîðà ãîäà ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà è íà

ïðîøëûé îïûò. Íåäàâíî åùå ìû äóìàëè áîëüøå î íèæíåé òî÷êå ãëîáàëüíîãî êðèçèñà –

òåïåðü ìîæíî âçäîõíóòü ñ íîâîãîäíèì îïòèìèçìîì – âñå ãðàôèêè ïîêàçûâàþò ðîñò

àãðåãèðîâàííûõ ïîêàçàòåëåé ïðîèçâîäñòâà, òîðãîâëè è ÂÂÏ. Íî íå çàáóäåì, ÷òî ýòî ïåðâîå

ïàäåíèå ìèðîâîãî ÂÂÏ çà 65 ëåò è ïðè îæèäàåìîì ðîñòå ÂÂÏ â 2010 ãîäó ìèð òîëüêî

âåðíåòñÿ ê óðîâíþ 2008 ãîäà. Äëÿ Ðîññèè âñå åùå ñëîæíåå – âåðíóòüñÿ ê óðîâíþ 2008 ã.

ïî ÂÂÏ óäàñòñÿ ñêîðåå â 2011 ã., à ïî ìíîãèì âàæíûì ïîêàçàòåëÿì (ïðîìûøëåííîå

ïðîèçâîäñòâî è èíâåñòèöèè) – ñêîðåå íå ðàíåå 2012 ãîäà.

Ãëîáàëüíàÿ ðåöåññèÿ 2008-2009 ãã. ìîãëà áûòü çíà÷èòåëüíî òÿæåëåå. È ïðè÷èíîé ýòîãî

ñòàë áû íåîáû÷íî ñèëüíûé óäàð ïî áàíêîâñêîé è âîîáùå ôèíàíñîâîé ñèñòåìå ðàçâèòûõ

ñòðàí ÄÎ íà÷àëà ïðîìûøëåííîãî ñïàäà. Âåäóùèå ñòðàíû ìèðà ñóìåëè ïðåäîòâðàòèòü

ðàçâàë áàíêîâñêîé ñèñòåìû, óêðåïèëè ñòðàõîâàíèå ÷àñòíûõ äåïîçèòîâ – çàùèòèëè

ïåðâûé ðóáåæ ïðîòèâ íàñòóïëåíèÿ «Âåëèêîé äåïðåññèè XXI âåêà». Âòîðîé ðóáåæ G-20

òàêæå îòñòîÿëà: áîëüøîé ïðîòåêöèîíèñòñêîé âîéíû íåò. Ïðàâäà òðóäíîñòè îñòàþòñÿ, è

ïîëçó÷èé ïðîòåêöèîíèçì ñèëåí, íî âñå-òàêè ýòî íå 30-ûå ãîäû, ÷òî èñêëþ÷èòåëüíî âàæíî.

Ñûðüåâûå ðûíêè óñòîÿëè áëàãîäàðÿ ñïðîñó ñî ñòîðîíó Êèòàÿ è Èíäèè, îãðàíè÷åíèþ

ïðåäëîæåíèÿ íåôòè ñî ñòîðîíû ÎÏÅÊ. Òàê ÷òî ðåöåññèÿ óæå ïîòåðÿëà õàðàêòåð

ãëîáàëüíîñòè, ÷àñòü ìèðà ïðîäîëæàåò ðîñò. Ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî ìèð «íå çàñëóæèâàë»

òàêîãî êðèçèñà – èìåííî áëèçîðóêîñòü ðåãóëÿòîðîâ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ è èíñòèòóòîâ,

îòñóòñòâèå êîíòðîëÿ íàä ñèñòåìíûìè ðèñêàìè âûçâàëè òàêîé ñèëüíûé âçðûâ.

Íå óäàëîñü âûéòè èç «êðåäèòíîãî ïàðàëè÷à» è ãëóáîêîãî ñïàäà â àâòîìîáèëüíîé

ïðîìûøëåííîñòè. Âîëíà áåçðàáîòèöû ïîñòåïåííî âûçâàëà äîïîëíèòåëüíûé óäàð ïî

ïîòðåáèòåëüñêèì îòðàñëÿì. À ïàäåíèå ïðèáûëåé è ñòóïîð â êðåäèòíîé ñèñòåìå ñðåçàëè

íà 25-30% êàïèòàëîâëîæåíèÿ â áîëüøèíñòâå ñòðàí ÎÝÑÐ. Òàê ÷òî âïîëíå ìîæíî ãîâîðèòü

î òîì, ÷òî ñ âåñíû 2009 ã. â äåéñòâèè íàõîäèòñÿ îáû÷íûé ìåõàíèçì ðàçâèòèÿ êðèçèñà ñ

ïåðåäà÷åé ïàäåíèÿ ñïðîñà ïî öåïî÷êå îòðàñëåé è ðûíêîâ. «Òðàäèöèîííîñòü» ïðîöåññà

ïîçâîëÿåò íåìíîãî ïîäóìàòü î áóäóùåì íà áàçå ïðîøëîãî îïûòà.

Êðèçèñó âñå ïðàâèòåëüñòâà (â òîì ÷èñëå è òå, ó êîãî íå áûëî íàêîïëåííûõ ðåçåðâîâ)

ïðîòèâîïîñòàâèëè îãðîìíûé áþäæåòíûé «âñòðå÷íûé» çàëï – äî 12% ÂÂÏ. Îñíîâíàÿ

ðàçíèöà áóäåò òåïåðü ìåæäó òåìè, êòî äàë ðàçîâûå âëèâàíèÿ ïîòðåáèòåëÿì è áèçíåñó, è
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òåìè, êòî âçÿë ïîñòîÿííûå è äîëãîñðî÷íûå ðàñõîäíûå îáÿçàòåëüñòâà. Êðèçèñ åñòåñòâåííî

ïåðåõîäèò â áþäæåòíóþ ñôåðó, â óãðîçó èíôëÿöèè è ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå ïðîáëåìû

ìíîãèõ ïðàâèòåëüñòâ, îñîáåííî ñî ñëàáûìè ôèíàíñàìè è áîëüøèìè äîëãàìè. ÌÂÔ è

äðóãèå ìåæäóíàðîäíûå îðãàíèçàöèè ïûòàþòñÿ ñîõðàíèòü âèäèìîñòü æåñòêîñòè â

ôèíàíñèðîâàíèè äåôèöèòîâ â Âîñòî÷íîé Åâðîïå. Â 2010 ã.  ñèòóàöèÿ â ìèðå èçìåíèòñÿ è

äåíåæíûå âëàñòè ðÿäà ñòðàí íà÷íóò ïîäíèìàòü ïðîöåíòíûå ñòàâêè – íà÷íåòñÿ (óæå

íà÷àëàñü!) ñëîæíåéøàÿ èãðà ìåæäó ìàêðîýêîíîìè÷åñêèìè è ïîëèòè÷åñêèìè

ïðèîðèòåòàìè ïðàâèòåëüñòâ.

Âîïðîñ òåïåðü ñòîèò î òîì, âûéäåò ëè ìèð èç êðèçèñà «åñòåñòâåííûì» ïîðÿäêîì èëè åãî

âûòàùàò. Öèêë âñåãäà ñêëàäûâàåòñÿ èç òðåíäîâûõ è öèêëè÷åñêèõ êîìïîíåíò. Ïîêà â

ïîâûøàòåëüíîì òðåíäå Êèòàé – îñòàëüíûå ñòðàíû è îñíîâíûå îòðàñëè ðàñòóò â ïðåäåëàõ

äîâîëüíî ìåäëåííîãî «âîññòàíîâëåíèÿ» îò íèæíåé òî÷êè. Ïîâîðîò â íèæíåé òî÷êå

êðèçèñà îáû÷íî âåäóò ïîòðåáèòåëüñêèå îòðàñëè, êîòîðûå ïîäòÿãèâàþò çà ñîáîé îòðàñëè

ïîëóôàáðèêàòîâ. Íîâûé ïîäúåì ñòàðòóåò òîëüêî âìåñòå ñ ðàñêðóòêîé èíâåñòèöèîííîãî

ïðîöåññà âìåñòå ñ çàèìñòâîâàíèåì.

È âñå-òàêè 2009 ãîä â öåëîì îêàçàëñÿ íåñêîëüêî ëåã÷å, ÷åì îïàñàëèñü çèìîé. Íîâûé ãîä

âñòðå÷àåì â îáñòàíîâêå îãðîìíîãî ðàçáðîñà ïðîãíîçîâ, ýòî åñòåñòâåííî äëÿ ïåðâûõ

ìåñÿöåâ ïîñëå íèæíåãî ïèêà. Ãîä áóäåò òðóäíûì – íà÷èíàåò ðàáîòàòü ôàêòîð âðåìåíè.

Äëèòåëüíîñòü (à íå ãëóáèíà) ñïàäà ïðîèçâîäñòâà è âûñîêàÿ áåçðàáîòèöà áóäóò äëÿ

íàñåëåíèÿ è áèçíåñà äîâîëüíî èçíóðèòåëüíûìè, à äëÿ ïðàâèòåëüñòâ – ïðè÷èíàìè

íåðâîçíîñòè.

Íîâûé ãîä Òèãðà áóäåì âñòðå÷àòü ñ îïòèìèçìîì – âàæíåéøèì ôàêòîðîì ðàçâèòèÿ è

âûõîäà èç êðèçèñà. Ñ Íîâûì ãîäîì!

Ë. Ãðèãîðüåâ,

Ïðåçèäåíò ÈÝÔ
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Îñíîâíûå ïîêàçàòåëè ìèðîâîé ýêîíîìèêè

Òàáëèöà 1. Îñíîâíûå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè ïî âåäóùèì ñòðàíàì ìèðà, 2007-2009,
% ê ïðåäêðèçèñíîìó ìàêñèìóìó

2009 20092007 2008
II III îêò íîÿ

Äèíàìèêà ÂÂÏ, % ê ïðåäêðèçèñíîìó ìàêñèìóìó (II êâàðòàë 2008 ã.)
 ÑØÀ -1,2 -0,8 -3,8 -3,2 - -
 ÅÑ-27 -1,3 -0,6 -4,9 -4,7 - -
   Âåëèêîáðèòàíèÿ -1,3 -0,8 -5,5 -5,8 - -
   Ãåðìàíèÿ -1,6 -0,7 -5,8 -5,1 - -
   Ôðàíöèÿ -0,7 -0,4 -2,9 -2,6 - -
 ßïîíèÿ -0,6 -1,3 -7,2 -6,9 - -
 Áðàçèëèÿ -5,4 -0,6 -1,2 0,1 - -
 Ðîññèÿ -6,0 -0,5 -10,9 -8,9 - -
 Èíäèÿ -6,0 1,0 6,1 9,9 - -
Äèíàìèêà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà, % ê ïðåäêðèçèñíîìó ìàêñèìóìó (àïðåëü 2008 ã.)
 ÑØÀ 0,3 -2,0 -13,2 -11,9 -11,2 -10,4
 ÅÑ-27 -2,6 -4,3 -18,1 -17,1 -17,5 í.ä.
   Âåëèêîáðèòàíèÿ 0,5 -2,6 -12,4 -13,3 -14,2 í.ä.
   Ãåðìàíèÿ -3,0 -3,0 -21,2 -18,2 -17,5 í.ä.
   Ôðàíöèÿ -2,2 -4,5 -17,2 -14,6 -15,2 í.ä.
 ßïîíèÿ -0,4 -3,6 -26,7 -21,6 -20,1 í.ä.
 Áðàçèëèÿ -4,9 -2,3 -12,3 -7,0 -4,2 í.ä.
 Ðîññèÿ -4,3 -3,5 -15,3 -14,0 -12,9 -12,5
 Èíäèÿ -4,5 -0,3 3,5 9,8 8,5 í.ä.
 Êèòàé -11,0 0,6 10,5 15,4 17,8 18,4
Èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, % ê ïðåäêðèçèñíîìó ìàêñèìóìó (àïðåëü 2008 ã.)
 ÑØÀ -3,5 0,2 -0,3 0,6 1,2 1,6
 ÅÑ-27 -3,2 0,3 1,5 1,4 1,7 1,9
   Âåëèêîáðèòàíèÿ -2,7 0,8 2,8 3,4 3,8 4,1
   Ãåðìàíèÿ -2,1 0,6 0,8 1,0 0,8 0,6
   Ôðàíöèÿ -3,0 0,1 0,3 0,2 0,4 0,6
 ßïîíèÿ -0,6 0,8 -0,3 -0,6 -0,9 -1,1
 Áðàçèëèÿ -4,1 1,3 6,0 6,8 7,3 7,7
 Ðîññèÿ -10,7 2,0 13,8 15,2 15,2 15,5
 Èíäèÿ -5,3 2,6 9,7 17,1 20,1 í.ä.
 Êèòàé -6,3 -0,7 -1,9 -1,9 -2,2 -1,1
Óðîâåíü áåçðàáîòèöû, ðàçíèöà â ï.ï. îò ïðåäêðèçèñíîãî ìèíèìóìà (àïðåëü 2008 ã.)
 ÑØÀ -0,4 0,8 4,3 4,6 5,2 5,0
 ÅÑ-27 0,4 0,3 2,1 2,4 2,6 í.ä.
   Âåëèêîáðèòàíèÿ 0,2 0,6 2,6 2,7 2,8 í.ä.
   Ãåðìàíèÿ 1,0 -0,1 0,2 0,2 0,1 0,1
   Ôðàíöèÿ 0,7 0,3 1,8 2,2 2,5 í.ä.
 ßïîíèÿ -0,1 0,0 1,2 1,5 1,1 1,2
 Áðàçèëèÿ 1,3 -0,3 0,6 -0,1 -0,5 -0,6
 Ðîññèÿ 0,1 0,4 2,5 1,8 1,7 2,1
 Êèòàé 0,0 0,0 0,3 0,3 - -
Ôîíäîâûå èíäåêñû, % ê ïðåäêðèçèñíîìó ìàêñèìóìó (àïðåëü 2008 ã.)
 ÑØÀ (S&P 500) 6,0 -34,8 -33,7 -23,7 -25,2 -20,9
 ÅÑ-27 (Eurostoxx 50) 15,0 -35,9 -37,2 -24,9 -28,3 -26,9
   Âåëèêîáðèòàíèÿ (FTSE 100) 6,1 -27,2 -30,2 -15,7 -17,1 -14,7
   Ãåðìàíèÿ (DAX) 16,1 -30,8 -30,8 -18,3 -22,1 -19,0
   Ôðàíöèÿ (CAC 40) 12,4 -35,6 -37,1 -24,0 -27,8 -26,3
 ßïîíèÿ (Nikkei 225) 10,5 -36,0 -28,1 -26,8 -27,5 -32,5
 Áðàçèëèÿ (Bovespa) -5,9 -44,7 -24,2 -9,4 -9,3 -1,2
 Ðîññèÿ (RTS) 7,9 -70,2 -53,5 -40,9 -36,5 -35,2
 Èíäèÿ (BSE-500) 24,8 -47,8 -20,2 -4,8 -10,8 -4,4
 Êèòàé (Shanghai Composite) 42,5 -50,7 -19,9 -24,7 -18,9 -13,5

Èñòî÷íèê: ÌÂÔ, Âñåìèðíûé Áàíê, íàöèîíàëüíûå ñòàòèñòè÷åñêèå êîìèòåòû, Bloomberg

Ïðèì.: äàííûå ñåçîííî ñãëàæåíû (èñêëþ÷àÿ äàííûå ïî ôîíäîâûì èíäåêñàì)
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Òàáëèöà 2. Îñíîâíûå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè ïî âåäóùèì ñòðàíàì ìèðà, 2007-2009,
% ê ñîîòâåòñòâóþùåìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà

2009 20092007 2008
II III îêò íîÿ

Äèíàìèêà ÂÂÏ, % ê ñîîòâåòñòâóþùåìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà
 ÑØÀ 2,1 0,4 -3,8 -2,5 -0,3 -
 ÅÑ-27 2,9 0,7 -4,9 -4,3 - -
   Âåëèêîáðèòàíèÿ 2,6 0,5 -5,5 -5,1 - -
   Ãåðìàíèÿ 2,6 1,0 -5,8 -4,7 - -
   Ôðàíöèÿ 2,3 0,3 -2,9 -2,4 - -
 ßïîíèÿ 2,3 -0,7 -7,2 -5,7 - -
 Áðàçèëèÿ 5,7 5,1 -1,2 -1,2 - -
 Ðîññèÿ 8,1 5,8 -10,9 -8,9 -8,1 -3,8
 Èíäèÿ 9,3 7,5 6,1 7,5 - -
 Êèòàé 13,0 9,0 7,9 8,9 - -
Äèíàìèêà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà, % ê ñîîòâåòñòâóþùåìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà
 ÑØÀ 1,5 -2,2 -12,9 -9,5 -7,1 -5,1
 ÅÑ-27 3,5 -1,8 -16,8 -13,8 -10,0 í.ä.
   Âåëèêîáðèòàíèÿ 0,3 -3,1 -11,8 -10,7 -9,5 í.ä.
   Ãåðìàíèÿ 6,1 0,0 -20,5 -16,5 -13,3 í.ä.
   Ôðàíöèÿ 1,2 -2,4 -14,9 -11,1 -7,7 í.ä.
 ßïîíèÿ 2,9 -3,2 -26,9 -19,4 -14,2 í.ä.
 Áðàçèëèÿ 5,8 2,7 -12,3 -8,3 -3,6 í.ä.
 Ðîññèÿ 12,0 0,9 -15,0 -11,1 -6,3 -3,7
 Èíäèÿ 9,9 4,4 3,7 9,5 10,3 í.ä.
 Êèòàé 17,7 13,0 9,0 12,3 16,5 19,2
Èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, % ê ñîîòâåòñòâóþùåìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà
 ÑØÀ 2,9 3,8 -1,1 -1,4 0,4 2,7
 ÅÑ-27 2,4 3,7 0,9 0,4 0,5 1,1
   Âåëèêîáðèòàíèÿ 2,3 3,6 2,1 1,5 1,5 1,9
   Ãåðìàíèÿ 2,3 2,8 0,2 -0,4 -0,1 0,3
   Ôðàíöèÿ 1,6 3,2 -0,2 -0,5 -0,2 0,5
 ßïîíèÿ 0,1 1,4 -1,0 -2,2 -2,5 -1,9
 Áðàçèëèÿ 3,6 5,7 5,2 4,4 4,2 4,2
 Ðîññèÿ 9,0 14,1 12,5 11,4 9,7 9,2
 Èíäèÿ 6,4 8,4 8,9 11,7 12,0 í.ä.
 Êèòàé 4,8 5,9 -1,5 -1,3 -1,3 0,6
Óðîâåíü áåçðàáîòèöû, % ÝÀÍ
 ÑØÀ 4,6 5,8 9,3 9,6 10,2 10,0
 ÅÑ-27 7,1 7,0 8,8 9,1 9,3 í.ä.
   Âåëèêîáðèòàíèÿ 5,3 5,7 7,7 7,8 7,9 í.ä.
   Ãåðìàíèÿ 8,4 7,3 7,6 7,6 7,5 7,5
   Ôðàíöèÿ 8,3 7,9 9,4 9,8 10,1 í.ä.
 ßïîíèÿ 3,9 4,0 5,2 5,5 5,1 5,2
 Áðàçèëèÿ 9,3 7,7 8,6 7,9 7,5 7,4
 Ðîññèÿ 6,1 6,4 8,5 7,8 7,7 8,1
 Êèòàé 4,1 4,1 0,3 0,3 - -
Ôîíäîâûå èíäåêñû, ïóíêòîâ
 ÑØÀ (S&P 500) 1 468 903 919 1 057 1 036 1 096
 ÅÑ-27 (Eurostoxx 50) 4 400 2 451 2 402 2 873 2 744 2 797
   Âåëèêîáðèòàíèÿ (FTSE 100) 6 457 4 434 4 249 5 134 5 045 5 191
   Ãåðìàíèÿ (DAX) 8 067 4 810 4 809 5 675 5 415 5 626
   Ôðàíöèÿ (CAC 40) 5 614 3 218 3 140 3 795 3 608 3 680
 ßïîíèÿ (Nikkei 225) 15 308 8 860 9 958 10 133 10 035 9 346
 Áðàçèëèÿ (Bovespa) 63 886 37 550 51 465 61 518 61 546 67 044
 Ðîññèÿ (RTS) 2 291 632 987 1 255 1 349 1 375
 Èíäèÿ (BSE-500) 8 592 3 597 5 492 6 553 6 142 6 585
 Êèòàé (Shanghai Composite) 5 262 1 821 2 959 2 779 2 996 3 195

Èñòî÷íèê: ÌÂÔ, Âñåìèðíûé Áàíê, íàöèîíàëüíûå ñòàòèñòè÷åñêèå êîìèòåòû, Bloomberg

Ïðèì.: äàííûå ñåçîííî ñãëàæåíû (èñêëþ÷àÿ äàííûå ïî ôîíäîâûì èíäåêñàì)
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Òàáëèöà 3.   Ïðîãíîç îñíîâíûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé íà 2010 ã.
2009î 2010ï2008

ÌÂÔ ÎÝÑÐ ÌÂÔ ÎÝÑÐ
ôàêò îêò íîÿ îêò íîÿ

Äèíàìèêà ÂÂÏ, % ê ïðåäûäóùåìó ãîäó
Ìèð 3.0 -1.1 -1.7 3.1 3.4
Ðàçâèòûå 0.6 -3.4 -3.5 1.3 1.9
ÑØÀ 0.4 -2.7 -2.5 1.5 2.5
ÅÑ-27 1.0 -4.2 í.ä. 0.5 í.ä.
Âåëèêîáðèòàíèÿ 0.6 -4.4 -4.7 0.9 1.2
Ãåðìàíèÿ 1.0 -5.3 -4.9 0.3 1.4
Ôðàíöèÿ 0.3 -2.4 -2.3 0.9 1.4
ßïîíèÿ -0.7 -5.4 -5.3 1.7 1.8
Áðàçèëèÿ 5.1 -0.7 0.0 3.5 4.8
Ðîññèÿ 5.6 -7.5 -8.7 1.5 4.9
Èíäèÿ 6.1 5.4 6.1 6.4 7.3
Êèòàé 9.0 8.5 8.3 9.0 10.2
Èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, % ê ïðåäûäóùåìó ãîäó
Ìèð 6.0 2.5 í.ä. 2.9 í.ä.
Ðàçâèòûå 3.4 0.1 0.5 1.1 1.3
ÑØÀ 3.8 -0.4 -0.4 1.7 1.7
ÅÑ-27 3.7 0.9 í.ä. 1.1 í.ä.
Âåëèêîáðèòàíèÿ 3.6 1.9 2.1 1.5 1.7
Ãåðìàíèÿ 2.8 0.1 0.2 0.2 1.0
Ôðàíöèÿ 3.2 0.3 0.1 1.1 1.0
ßïîíèÿ 1.4 -1.1 -1.2 -0.8 -0.9
Áðàçèëèÿ 5.9 4.8 4.2 4.1 4.4
Ðîññèÿ 14.1 12.3 11.7 9.9 6.9
Èíäèÿ 9.1 8.7 7.8 8.4 7.1
Êèòàé 5.9 -0.1 -1.1 0.6 0.1
Óðîâåíü áåçðàáîòèöû, % ÝÀÍ
Ðàçâèòûå 5.8 8.2 8.2 9.3 9.0
ÑØÀ 5.8 9.3 9.2 10.1 9.9
Âåëèêîáðèòàíèÿ 5.7 7.6 8.0 9.3 9.3
Ãåðìàíèÿ 7.2 8.0 7.6 10.7 9.2
Ôðàíöèÿ 7.4 9.5 9.1 10.3 9.9
ßïîíèÿ 4.0 5.4 5.2 6.1 5.6
Äåôèöèò/ïðîôèöèò êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà, % ÂÂÏ
Ðàçâèòûå -3.5 -8.9 -8.2 -8.1 -8.3
ÑØÀ -6.5 -12.5 -11.2 -10.0 -10.7
ÅÑ-27 -2.3 6.9 í.ä. -7.5 í.ä.
Âåëèêîáðèòàíèÿ -5.3 -11.6 -12.6 -13.2 -13.3
Ãåðìàíèÿ 0.0 -4.2 -3.2 -4.6 -5.3
Ôðàíöèÿ -3.4 -7.0 -8.2 -7.1 -8.6
ßïîíèÿ -2.7 -10.5 -7.4 -10.2 -8.2
Áðàçèëèÿ -2.0 í.ä. -3.5 í.ä. -1.7
Ðîññèÿ 4.1 í.ä. -6.0 í.ä. -4.4
Èíäèÿ -8.8 í.ä. -10.1 í.ä. -9.0
Êèòàé 1.1 í.ä. -1.8 í.ä. -0.9
Ñïðàâî÷íî
Öåíà íà íåôòü, äîëë./áàð. 97.0 61.5 62.0 76.5 77.0
Îáúåì ìèðîâîé òîðãîâëè, % ê
ïðåäûäóùåìó ãîäó 3.0 -11.9 -12.5 2.5 6.0

Èñòî÷íèê: ÌÂÔ, ÎÝÑÐ
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1. Ìèðîâàÿ ýêîíîìèêà – 2010

Ãðàôèê 1. Äèíàìèêà ìèðîâîãî ïðîìûøëåííîãî
ïðîèçâîäñòâà è ýêñïîðòà òîâàðîâ, ÿíâàðü 2005 –
îêòÿáðü 2009
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Èñòî÷íèê: Âñåìèðíûé Áàíê, íàöèîíàëüíûå
ñòàòèñòè÷åñêèå êîìèòåòû
Ïðèìå÷àíèå: äàííûå ñåçîííî ñãëàæåíû

Ãðàôèê 2. Äèíàìèêà ïðîìûøëåííîãî
ïðîèçâîäñòâà, 2005-2009, %
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Èñòî÷íèê: Âñåìèðíûé Áàíê, íàöèîíàëüíûå
ñòàòèñòè÷åñêèå êîìèòåòû
Ïðèìå÷àíèå: äàííûå ñåçîííî ñãëàæåíû

Ãðàôèê 3. Äèíàìèêà ìèðîâîé ýêîíîìèêè, 1980–
2014 (ïðîãíîç)
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Èñòî÷íèê: ÌÂÔ (WEO database October 2009)

Íîâîñòè

22 äåêàáðÿ Ìèíèñòåðñòâî ýêîíîìè÷åñêîãî
ðàçâèòèÿ ÐÔ âûïóñòèëî «Îñíîâíûå ïàðàìåòðû
óòî÷íåííîãî ïðîãíîçà ñîöèàëüíî-
ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ íà 2010 ãîä è
ïëàíîâûé ïåðèîä 2011 è 2012 ãîäîâ».
Ìèíèñòåðñòâî îæèäàåò, ÷òî ìèðîâàÿ ýêîíîìèêà
âûðàñòåò íà 3,3% â 2010 ãîäó (îïòèìèñòè÷íûé
ñöåíàðèé). Ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà ïðè ýòîì
âûðàñòåò íà 3,1%.

17 äåêàáðÿ âûøëî î÷åðåäíîå îáíîâëåíèå
ïðîãíîçîâ ðàçâèòèÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè ÎÝÑÐ
â ðàìêàõ äîêëàäà “Economic Outlook”. Ïî
ïðîãíîçàì ÎÝÑÐ â 2010 ãîäó îæèäàåòñÿ
äîñòàòî÷íî áëàãîïðèÿòíàÿ êàðòèíà. Â ÷àñòíîñòè,
ýêîíîìèêà ÑØÀ âûðàñòåò íà 2,5% â 2010 ãîäó,
à ýêîíîìèêà Ðîññèè – íà 4,9%.

Àíàëèç

Êîíåö ãîäà – ñàìîå âðåìÿ îáñóäèòü ïðîãíîçû íà
ñëåäóþùèé. Â ýòîì ãîäó ñêëàäûâàåòñÿ äîñòàòî÷íî
ïàðàäîêñàëüíàÿ ñèòóàöèÿ: íåîïðåäåëåííîñòü â
ìèðîâîé ýêîíîìèêå íàñòîëüêî âûñîêà, ÷òî
ïðîãíîçû è îöåíêè íà 2010 ãîä ìîãóò îòëè÷àòüñÿ
ïðàêòè÷åñêè ïðîòèâîïîëîæíûì îáðàçîì.
Ïîëó÷àåòñÿ èíòåðåñíûé ýôôåêò: êòî-òî îæèäàåò
âòîðîé âîëíû ðåöåññèè è ñèëüíîãî ñïàäà, êòî-òî –
áûñòðîãî è áóðíîãî âîññòàíîâëåíèÿ â ôîðìå
áóêâû V, à ñðåäíèå êîíñåíñóñíûå îöåíêè îñòàþòñÿ
â çîíå ñëàáîãî âîññòàíîâëåíèÿ. Êòî ïðàâ – êòî
îøèáàåòñÿ, ïîêàæåò âðåìÿ.

Òðàäèöèîííî íà ñòîðîíå «îïòèìèñòîâ» âûñòóïàþò,
â îñíîâíîì, ïðåäñòàâèòåëè èíâåñòèöèîííûõ
áàíêîâ è èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé. Àðãóìåíòû
«îïòèìèñòîâ» îñíîâûâàþòñÿ íà áóðíîì ðîñòå
êðóïíûõ ðàçâèâàþùèõñÿ ýêîíîìèê – Êèòàÿ, Èíäèè,
Áðàçèëèè, Èíäîíåçèè, êîòîðûå äîëæíû
«ïîäòÿíóòü» âñþ ìèðîâóþ ýêîíîìèêó. Ïîâîäîì
äëÿ îïòèìèçìà òàêæå ÿâëÿþòñÿ äîñòàòî÷íî âûñîêèå
òåìïû âîññòàíîâëåíèÿ ìèðîâîé òîðãîâëè
(Ãðàôèê 1) â óñëîâèÿõ ñîêðàùåíèÿ ÿâíîãî
ïðîòåêöèîíèçìà è òîðãîâûõ êîíôëèêòîâ.
Äîñòàòî÷íî îïòèìèñòè÷íî îöåíèâàþò ïåðñïåêòèâû
ìèðîâîé ýêîíîìèêè è ìåæäóíàðîäíûå
îðãàíèçàöèè (Ãðàôèêè 3 è 4).

Ê ãðóïïå «ïåññèìèñòîâ» ìîæíî îòíåñòè ðÿä
íåçàâèñèìûõ ýêîíîìèñòîâ è ýêñïåðòîâ, â òîì
÷èñëå èçâåñòíîãî Íóðèýëÿ Ðóáèíè, áûâøåãî
ýêîíîìèñòà ÌÂÔ Ñàéìîíà Äæîíñîíà, áûâøåãî
ãëàâó ÔÐÑ Ïîëà Âîëêåðà è äðóãèõ. Îñíîâíîé
àðãóìåíò ïåññèìèñòîâ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî
ôóíäàìåíòàëüíûå ïðîáëåìû ìèðîâîé ýêîíîìèêè,
ñâÿçàííûå ñ ñóùåñòâîâàíèåì ñèëüíûõ ãëîáàëüíûõ
äèñáàëàíñîâ, ñòðóêòóðíûìè ïðîáëåìàìè
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Ãðàôèê 4. Îöåíêà äèíàìèêè ÂÂÏ â 2010 ãîäó
êðóïíåéøèõ ñòðàí ìèðà
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Èñòî÷íèê: OECD Economic Outlook 86
(December 2009)

Ãðàôèê 5. Ðàçáðîñ ïðîãíîçîâ ïî äèíàìèêå ÂÂÏ è
óðîâíþ áåçðàáîòèöû ÑØÀ â 2010 ãîäó
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Èñòî÷íèê: WSJ Forecasting Survey (Dec 2009)
Ïðèìå÷àíèå: íà ãðàôèêå ïðèâåäåíû àêòóàëüíûå ïðîãíîçû
52 ïðîôåññèîíàëüíûõ ïðîãíîçèñòîâ

Ãðàôèê 6. Äèíàìèêà ñóâåðåííûõ ñïðåäîâ CDS
ñòðàí PIIGS, 2008 – 2009
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Èñòî÷íèê: CMA Datavision

ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ, òàê è íå
áûëè ïîêà àäðåñîâàíû â õîäå ìàñøòàáíûõ
àíòèêðèçèñíûõ ìåð.

Óñëîâíî ãîâîðÿ, çà ñ÷åò ñíèæåíèÿ ïðîöåíòíûõ
ñòàâîê è áåñïðåöåäåíòíîãî îñëàáëåíèÿ äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè, âêëþ÷àÿ íå âïîëíå
òðàäèöèîííûå ìåðû, à òàêæå ìîùíûõ ïðîãðàìì
«ôèñêàëüíûõ ñòèìóëîâ» óäàëîñü ïðèòóøèòü ïîæàð.
Îäíàêî  â  êàêîé  ñòåïåíè  ìîæíî  ñóäèòü  î
âîçîáíîâëåíèè óñòîé÷èâîãî ðîñòà, äàæå ñ òåêóùèõ
íèçêèõ óðîâíåé, ãîâîðèòü ðàíî. Âíóòðåííèé ñïðîñ
â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ îñòàåòñÿ ïîäàâëåííûì, áîëåå
òîãî ñàì âûõîä èç ðåöåññèè îñòàåòñÿ ïîä
âîïðîñîì. Â ÷àñòíîñòè, òî, ÷òî áûëè ðàäèêàëüíûì
îáðàçîì ïåðåñìîòðåíû äàííûå ïî äèíàìèêå ÂÂÏ
çà òðåòèé êâàðòàë ÑØÀ (ñ ïåðâîíà÷àëüíûõ 3,5%
äî 2,2%) è ßïîíèè (ñ ïåðâîíà÷àëüíûõ 4,8% äî
1,3%) âíóøàåò îçàáî÷åííîñòü.

Îòðèöàòåëüíûå ðåàëüíûå ñòàâêè, èñêóññòâåííî
ïîääåðæèâàåìûå öåíòðàëüíûìè áàíêàìè, à òàêæå
ðîñò ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, çàìåùàþùèé
ñíèæåíèå ÷àñòíîãî ïîòðåáëåíèÿ, íîñÿò âðåìåííûé,
êðèçèñíûé õàðàêòåð. Èõ «ðàñòÿãèâàíèå» íà
äëèòåëüíûé ïåðèîä âðåìåíè ÷ðåâàòî áîëüøèìè
ðèñêàìè äàëüíåéøåé «ðàçáàëàíñèðîâêè»
ìèðîâîãî õîçÿéñòâà. Îòðèöàòåëüíûå ðåàëüíûå
ñòàâêè ïðèâîäÿò ê èñêàæåíèÿì ïðè ïðèíÿòèè
èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé è äåñòèìóëèðóþò
ñáåðåæåíèÿ. Íåòðàäèöèîííûå ìåðû ìîíåòàðíîé
ïîëèòèêè, âêëþ÷àÿ ïðÿìóþ ïîêóïêó ôèíàíñîâûõ
èíñòðóìåíòîâ ÷àñòíîãî ñåêòîðà, ÷ðåâàòû ðèñêîì
ðîñòà èíôëÿöèè ïî ìåðå âîññòàíîâëåíèÿ
ýêîíîìèêè.

Ïðîöåññ íàðàùèâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ
çà ñ÷åò ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà èìååò ñâîè
ïðåäåëû. Â ðÿäå íåêîòîðûõ ñòðàí, ÷üÿ ñïîñîáíîñòü
îãðàíè÷èòü  äåôèöèòû  â  áóäóùåì,  âûçûâàåò  ó
èíâåñòîðîâ âîïðîñû, íî âëàñòè óæå ñòàëêèâàþòñÿ ñ
ðîñòîì ñòîèìîñòè çàèìñòâîâàíèÿ. Â íàñòîÿùåå
âðåìÿ ñóùåñòâóþò áîëüøèå îïàñåíèÿ ïî ïîâîäó
âîçìîæíîñòè ñóâåðåííîãî äåôîëòà Ãðåöèè, îäíàêî
â çîíå ðèñêà íàõîäÿòñÿ è äðóãèå ñòðàíû åâðîçîíû
– Èòàëèÿ, Èðëàíäèÿ, Èñïàíèÿ (òàê íàçûâàåìûå
ñòðàíû PIIGS – Ãðàôèê 6).  Â ýòîì ñëó÷àå ñ ðîñòîì
ïðîöåíòíûõ ñòàâîê íåèçáåæíî ñòîëêíóòñÿ âñå
ñóâåðåííûå  çàåìùèêè,  âêëþ÷àÿ  è  ÑØÀ,  è  ýòî
ìîæåò ñòàòü âèòêîì î÷åðåäíîé âîëíû êðèçèñà íà
ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ.  Íà íàø âçãëÿä, øîêîâ,
ïîäîáíûõ ïðîøëîãîäíèì, óäàñòñÿ èçáåæàòü, íî â
öåëîì âûõîä íà óñòîé÷èâûé ðîñò ïîêà îñòàåòñÿ
äàëåêî çà ïðåäåëàìè 2010 ãîäà.
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2. Êîïåíãàãåí: ãëîáàëüíûé ïàðàëè÷

Ãðàôèê 7. Ñòðàíû, ïðîèçâîäÿùèå îñíîâíîé
îáúåì âûáðîñîâ, ìëðä òîíí ÑÎ2, 2007
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Èñòî÷íèê: Ìåæäóíàðîäíîå ýíåðãåòè÷åñêîå
àãåíòñòâî

«Èòîãîì êîíôåðåíöèè ñòàëî ïîäïèñàíèå

òðåõñòðàíè÷íîãî ñîãëàøåíèÿ, êîòîðîå äàæå íå

èìååò ñòàòóñà ðåøåíèÿ ÎÎÍ …. ×òîáû äîáèòüñÿ

ðåøåíèÿ, èíêëþçèâíûå ïðîöåññû ÎÎÍ áûëè

îòñòàâëåíû â ñòîðîíó»

Ãðàôèê 8. Ýìèññèÿ äâóîêèñè óãëåðîäà ðàçâèòûìè
è ðàçâèâàþùèìèñÿ ñòðàíàìè, % îò îáùåé ýìèññèè
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Èñòî÷íèê: Ìåæäóíàðîäíîå ýíåðãåòè÷åñêîå
àãåíòñòâî

Íîâîñòè
7-18 äåêàáðÿ â Êîïåíãàãåíå ñîñòîÿëàñü 15-ÿ

ìåæäóíàðîäíàÿ êîíôåðåíöèÿ ÎÎÍ ïî èçìåíåíèþ
êëèìàòà.

17 äåêàáðÿ Ïðåçèäåíò Ðîññèè Äìèòðèé
Ìåäâåäåâ ïîäïèñàë Êëèìàòè÷åñêóþ äîêòðèíó ÐÔ.

Àíàëèç
Äîëãîæäàííàÿ Êîíôåðåíöèÿ ÎÎÍ ïî èçìåíåíèþ
êëèìàòà,  ïðîøåäøàÿ  â  Êîïåíãàãåíå  7-18  äåêàáðÿ,
çàâåðøèëàñü ïðàêòè÷åñêè ïîëíûì ïðîâàëîì.
Íåñìîòðÿ íà ìíîãî÷èñëåííûå ÿðêèå çàÿâëåíèÿ è
îáùåå ïðèçíàíèå ïðîáëåìû èçìåíåíèÿ êëèìàòà,
äîñòèãíóòûå ðåçóëüòàòû êîíôåðåíöèè íåëüçÿ
ïðèçíàòü ñêîëüêî-íèáóäü óäîâëåòâîðèòåëüíûìè.
Î òîì, ÷òî þðèäè÷åñêè îáÿçàòåëüíîå ñîãëàøåíèå â
Êîïåíãàãåíå íå áóäåò ïîäïèñàíî, ýêñïåðòíîìó
ñîîáùåñòâó óæå áûëî ÿñíî çàäîëãî äî ïåðåãîâîðîâ –
ñëèøêîì ìíîãî ïðîòèâîðå÷èé áûëî ìåæäó
ó÷àñòíèêàìè. Íî îñòàâàëàñü íàäåæäà íà ïðèíÿòèå
«ïîëèòè÷åñêè îáÿçàòåëüíîãî» äîêóìåíòà, íî äàæå
ýòîò ïðîãíîç íå îïðàâäàëñÿ.
Èòîãîì êîíôåðåíöèè ñòàëî ïîäïèñàíèå
òðåõñòðàíè÷íîãî ñîãëàøåíèÿ, êîòîðîå äàæå íå èìååò
ñòàòóñà ðåøåíèÿ ÎÎÍ. À ñàìè ïåðåãîâîðû ôàêòè÷åñêè
îñòàíîâëåíû. ×òîáû äîáèòüñÿ ðåøåíèÿ, èíêëþçèâíûå
ïðîöåññû ÎÎÍ áûëè îòñòàâëåíû â ñòîðîíó. Íå æåëàÿ
âîçâðàùàòüñÿ äîìîé ñ ïóñòûìè ðóêàìè, íåáîëüøàÿ
ãðóïïà ïîëèòè÷åñêèõ ëèäåðîâ ïîäãîòîâèëà íåêîå
ñîãëàøåíèå, â òî âðåìÿ êàê áîëüøèíñòâî äðóãèõ
ëèäåðîâ è ìèíèñòðîâ îæèäàëè â çàëå ïëåíàðíûõ
çàñåäàíèé.
Â ñîãëàøåíèè ïðèçíàåòñÿ, ÷òî èçìåíåíèå êëèìàòà –
îäíà èç âàæíåéøèõ ïðîáëåì íàøåãî âðåìåíè è ÷òî
íóæíî óäåðæàòü àíòðîïîãåííîå èçìåíåíèå êëèìàòà â
îïðåäåëåííûõ îòíîñèòåëüíî áåçîïàñíûõ ïðåäåëàõ. Â
êà÷åñòâå èíäèêàòîðà ýòèõ èçìåíåíèé ïðèâåäåíî
çíà÷åíèå ðîñòà ãëîáàëüíîé ïðèçåìíîé òåìïåðàòóðû â
20Ñ. Áóäóò ïðåäïðèíÿòû ìåðû ïî ñðî÷íîé ïîìîùè
íàèáîëåå óÿçâèìûì ñòðàíàì: ìàëûì îñòðîâíûì
ãîñóäàðñòâàì, àôðèêàíñêèì ñòðàíàì, ñòðàäàþùèì îò
çàñóõ  è  ò.ï.  Ëèäåðû  ðàçâèòûõ  ñòðàí  ïðåäïîëîæèëè
íà÷àòü  èõ  óæå  â  ñëåäóþùåì  ãîäó  è  íà  2010-2012  ãã.
ñîãëàñèëèñü âûäåëèòü 30 ìëðä äîëë. Ñòðàíû
ó÷ðåæäàþò «Êîïåíãàãåíñêèé çåëåíûé êëèìàòè÷åñêèé
ôîíä» äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ìåð ïî ñíèæåíèþ
âûáðîñîâ, ïðåêðàùåíèþ ñâåäåíèÿ ëåñîâ, ïåðåäà÷å
òåõíîëîãèé è íàðàùèâàíèþ ïîòåíöèàëà â
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ. Ðàçâèòûå ñòðàíû íàìåðåíû
ïîñòåïåííî íàðàùèâàòü îáúåìû ôèíàíñèðîâàíèÿ è
ñîãëàñíû  ïðèíÿòü  îáùóþ  öåëü  –  ê  2020  ãîäó
ôèíàíñèðîâàíèå äîëæíî äîñòè÷ü 100 ìèëëèàðäîâ
äîëëàðîâ â ãîä. Çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü ýòèõ ñðåäñòâ
ïîéäåò ÷åðåç óêàçàííûé ôîíä, îñòàëüíûå – ÷åðåç
ïðî÷èå êàíàëû ïîìîùè. Ýòî íîâîå ôèíàíñèðîâàíèå
íå çàìåùàåò ñðåäñòâà, íûíå âûäåëÿåìûå íà áîðüáó ñ
áåäíîñòüþ, çäðàâîîõðàíåíèå è ò.ï.
Ñòîðîíû ñìîãëè äîãîâîðèòüñÿ î ïðîäîëæåíèè â 2010
ã. ïåðåãîâîðíîãî ïðîöåññà â ñïåöèàëüíûõ ðàáî÷èõ
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Ãðàôèê 9. Íàêîïëåííûé îáúåì ýìèññèè ÑÎ2
ðàçâèòûìè è ðàçâèâàþùèìèñÿ ñòðàíàìè, 1971-2007
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Èñòî÷íèê: Ìåæäóíàðîäíîå ýíåðãåòè÷åñêîå
àãåíòñòâî

«Îñíîâíîé ïðè÷èíîé íåóäà÷ ñòàëà ÷ðåçâû÷àéíî

æåñòêàÿ ïîçèöèÿ Êèòàÿ, õîòÿ ðàçâèòûå ñòðàíû

ïîøëè íà ñóùåñòâåííûå óñòóïêè. Ñâîþ ëåïòó

âíåñëè è áîãàòûå ñòðàíû Ïåðñèäñêîãî çàëèâà… è

ñòðàíû Áîëèâàðèàíñêîé ðåâîëþöèè»

Òàáëèöà 1. Äèíàìèêà âûáðîñîâ äâóîêèñè óãëåðîäà
ïî ñòðàíàì, ìëðä òîíí ÑÎ2

1971 1990 2000 2007
2007/
1990
%

Ðàçâèòûå
ñòðàíû

10.6 10.6 11.1 11.0 3.4

ÑØÀ 20.7 19.4 20.2 19.1 -1.7

Ãåðìàíèÿ 12.5 12.0 10.1 9.7 -18.9

ßïîíèÿ 7.2 8.6 9.3 9.7 12.2

Âåëèêîáðèòàíèÿ 11.2 9.7 8.9 8.6 -11.0

Ôðàíöèÿ 8.2 6.1 6.2 5.8 -4.0

Ðàçâèâàþùèåñÿ
ñòðàíû

1.5 2.2 2.1 2.8 24.4

ÞÀÐ 7.7 7.2 6.8 7.3 0.4

Êèòàé 1.0 2.0 2.4 4.6 134.4

Áðàçèëèÿ 0.9 1.3 1.7 1.8 40.3

Èíäîíåçèÿ 0.2 0.8 1.3 1.7 111.4

Èíäèÿ 0.4 0.7 1.0 1.2 71.0

Ðîññèÿ 8.2 14.7 10.4 11.2 -23.7

Èñòî÷íèê: Ìåæäóíàðîäíîå ýíåðãåòè÷åñêîå
àãåíòñòâî, ðàñ÷åò ÈÝÔ

ãðóïïàõ ïî äîëãîñðî÷íûì ìåðàì ñîòðóäíè÷åñòâà è ïî
Êèîòñêîìó ïðîòîêîëó. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî
íåêîòîðóþ ïîääåðæêó ïîëó÷èëî ïðåäëîæåíèå î
ïðîâåäåíèè ïîñòîÿííûõ ïåðåãîâîðîâ â Æåíåâå
(Øâåéöàðèÿ).
Îñíîâíîé ïðè÷èíîé íåóäà÷ ñòàëà ÷ðåçâû÷àéíî
æåñòêàÿ ïîçèöèÿ Êèòàÿ, õîòÿ ðàçâèòûå ñòðàíû ïîøëè
íà ñóùåñòâåííûå óñòóïêè. Ñâîþ ëåïòó âíåñëè è
áîãàòûå  ñòðàíû  Ïåðñèäñêîãî  çàëèâà,  êîòîðûì  óæå
ïîðà «íà÷èíàòü ïëàòèòü», à íå ïðèêðûâàòüñÿ ñòàòóñîì
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí, è ñòðàíû Áîëèâàðèàíñêîé
ðåâîëþöèè. È õîòÿ ïðåçèäåíòó Âåíåñóýëû Óãî ×àâåñó
(ìåòêî çàìåòèâøåìó, ÷òî åñëè áû êëèìàò áûë áû
áàíêîì, òî åãî áû óæå äàâíî ñïàñëè) íå îòêàçàòü â
îñòðîóìèè, äåéñòâèÿ íàçëî ÑØÀ è Áàðàêó Îáàìå
òîæå íå óñêîðÿþò ïðîöåññ ïåðåãîâîðîâ.
Ïîçèöèÿ Êèòàÿ è ðÿäà äðóãèõ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí
ïðîñòà è ïîíÿòíà – ðàçâèòûå ñòðàíû äîëæíû
çàïëàòèòü çà âñåõ, íî íå êîíñòðóêòèâíà. Ïîñêîëüêó â
íàñòîÿùèé ìîìåíò çàÿâëÿåòñÿ, ÷òî îñíîâíîé âêëàä â
ðîñò òåìïåðàòóðû âíîñèò óâåëè÷åíèå êîíöåíòðàöèè
CO2, òî çà ïðîèñõîäÿùåå ñåãîäíÿ ïîòåïëåíèå
îòâåòñòâåííû ïðåæäå âñåãî ðàçâèòûå ñòðàíû, êîòîðûå
áûëè îñíîâíûìè ïðîèçâîäèòåëÿìè âûáðîñîâ â ÕÕ
âåêå. Íî äàííîå óòâåðæäåíèå íå ÿâëÿåòñÿ ñèëüíûì
àðãóìåíòîì  –  â  ïåðèîä  ñ  1971  ïî  2007  ãã.  íà
ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû óæå ïðèõîäèòñÿ ñâûøå 44%
ñóììàðíûõ íàêîïëåííûõ âûáðîñîâ (â òîì ÷èñëå 12%
íà Êèòàé). Ïîäóøåâîé óðîâåíü âûáðîñîâ â
áîëüøèíñòâå ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí ñóùåñòâåííî
íèæå,  ÷åì  â  ðàçâèòûõ  (îñíîâíîå  èñêëþ÷åíèå  –
Áëèæíèé Âîñòîê, ãäå îí ìíîãîêðàòíî âûøå). Ïî ìåðå
ðîñòà áëàãîñîñòîÿíèÿ íàñåëåíèÿ ðàçâèâàþùèõñÿ
ñòðàí íåèçáåæåí ðîñò ïîòðåáëåíèÿ ýíåðãèè è òîïëèâà
è, ñîîòâåòñòâåííî, âûáðîñîâ CO2.. Â ýòèõ óñëîâèÿõ
áðàòü íà ñåáÿ îáÿçàòåëüñòâà ïî ñîêðàùåíèþ
âûáðîñîâ âåñüìà ðèñêîâàííî.
Íà ôîíå ïàðàëè÷à ïåðåãîâîðîâ çàìåòíåå ñòàíîâÿòñÿ
ãîëîñà «êëèìàòè÷åñêèõ ñêåïòèêîâ». Ìû ïîëàãàåì, ÷òî
íåïðèíöèïèàëüíî óòâåðæäàòü, èìååò ëè òåêóùåå
ïîòåïëåíèå àíòðîïîãåííûé õàðàêòåð èëè íåò. Âàæíî,
÷òî îíî äåéñòâèòåëüíî ïðîèñõîäèò, ïðè÷åì
ïîñëåäíèå 20 ëåò îñîáåííî àêòèâíî. Ñòðàíà äîëæíà
ïîíèìàòü ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ èçìåíåíèåì êëèìàòà, è
áûòü ãîòîâîé èõ ýëèìèíèðîâàòü. Ýòîìó áóäåò
ñïîñîáñòâîâàòü è îäîáðåííàÿ ïðåçèäåíòîì
Êëèìàòè÷åñêàÿ äîêòðèíà ÐÔ.
Íî êðàéíå âàæíî ÷òîáû «áîðüáà» ñ âûáðîñàìè CO2
íå ïîäìåíÿëà ñîáîé ðåøåíèå ñëîæíûõ è êðàéíå
âàæíûõ ýêîëîãè÷åñêèõ ïðîáëåì, òàêèõ êàê
ñîêðàùåíèå âûáðîñîâ ìåòàëëóðãè÷åñêèõ ïðîèçâîäñòâ
è  ýëåêòðîýíåðãåòèêè  (îêñèäû  ñåðû  è  àçîòà)  è
òðàíñïîðòà. Ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà è îòâåòñòâåííîå
ïîâåäåíèå áèçíåñà è íàñåëåíèÿ, íàïðàâëåííûå íà
ïîâûøåíèå ÷èñòîòû îêðóæàþùåé ñðåäû, äîëæíû
áûòü ïðåðîãàòèâîé, à ñíèæåíèå âûáðîñîâ – îäíèì
èç ñëåäñòâèé ñîâìåñòíûõ äåéñòâèé.
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3. Ñûðüåâûå ðûíêè: â îæèäàíèè ïðî÷íîãî ôóíäàìåíòà

Ãðàôèê 10. Öåíû íà îñíîâíûå ãðóïïû ñûðüåâûõ
òîâàðîâ, 2007 - 2009
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Èñòî÷íèê: ÌÂÔ

«2009 ã. ñòàë ãîäîì êîððåêöèè ïîñëå

ñòðåìèòåëüíîãî ïàäåíèÿ, õîòÿ îíà îêàçàëàñü

íåðàâíîìåðíîé»

Ãðàôèê 11. Êîòèðîâêè ôüþ÷åðñîâ íà íåêîòîðûå
òîâàðû íà àìåðèêàíñêèõ òîâàðíûõ áèðæàõ, 18 äåêàáðÿ
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Èñòî÷íèê: CME Group

Íîâîñòè

16 äåêàáðÿ ÔÐÑ îáúÿâèëà î ñâîðà÷èâàíèè
ïðîãðàìì ïîääåðæêè ëèêâèäíîñòè ê 1 ôåâðàëÿ
2010 ã. Ýòî ïîääåðæàëî äåêàáðüñêóþ
òåíäåíöèþ ê óêðåïëåíèþ äîëëàðà è
îñëàáëåíèþ ïîçèöèé ñûðüåâûõ òîâàðîâ.

22  äåêàáðÿ  ÎÏÅÊ  íà  ñîâåùàíèè  â  Ëóàíäå
(Àíãîëà) îñòàâèëà íåèçìåííûìè êâîòû íà
äîáû÷ó íåôòè.

Àíàëèç

Ê êîíöó 2009 ã. öåíû íà ñûðüåâûå òîâàðû äîñòèãëè
óðîâíåé ïðåäêðèçèñíîãî 2007 ã. èëè ïðèáëèçèëèñü
ê íèì. 2009 ã. ñòàë ãîäîì êîððåêöèè ïîñëå
ñòðåìèòåëüíîãî ïàäåíèÿ, õîòÿ îíà îêàçàëàñü
íåðàâíîìåðíîé. Ñûðüåâûå òîâàðû â öåëîì çà
ÿíâàðü – íîÿáðü 2009 ã. ïîêàçàëè ðîñò öåíû íà
41% (â ñîîòâåòñòâèè ñ ìåòîäèêîé ñîñòàâëåíèÿ
èíäåêñà  ÌÂÔ),  òîãäà  êàê  çà  ïåðèîä  ñ  äåêàáðÿ
2007 ã. ïî äåêàáðü 2008 ã. îíè ñíèçèëàñü íà 37%.
Çíà÷èòåëüíåå âñåãî ïîäîðîæàëè ýíåðãîíîñèòåëè,
êîòîðûå â ïðåäûäóùåì ãîäó íàèáîëåå ñèëüíî
îáåñöåíèëèñü. Âïðî÷åì, ïîâûøåíèå öåíû êîñíóëîñü
ïðåæäå âñåãî íåôòè, òîãäà êàê íà ðåãèîíàëüíûõ
ðûíêàõ ãàçà äèíàìèêà áûëà íåîäíîçíà÷íîé,
âêëþ÷àÿ çíà÷èòåëüíîå óäåøåâëåíèå ðîññèéñêîãî
ãàçà íà åâðîïåéñêîì ðûíêå: ìèíèìàëüíàÿ öåíà
áûëà äîñòèãíóòà â àâãóñòå-ñåíòÿáðå 2009 ã. Öåíû íà
ïðîäóêöèþ ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà îêàçàëèñü áîëåå
ñòàáèëüíûìè: â ñåêòîðå ïèùåâûõ òîâàðîâ îíè
ïîäíÿëèñü çà 11 ìåñÿöåâ óõîäÿùåãî ãîäà íà 16%,
ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîå ñûðüå äëÿ äðóãèõ îòðàñëåé
(ëåñ, õëîïîê è ïð.) ïîäîðîæàëî â ñðåäíåì íà 27%,
îäíàêî è ñïàä êîíúþíêòóðû â ýòîé ñôåðå áûë
áîëåå ìÿãêèì. Ñóùåñòâåííî âûðîñëè è öåíû íà
ìåòàëëû (íà 37%), íî ýòîãî îêàçàëîñü
íåäîñòàòî÷íî, ÷òîáû îòûãðàòü ïîòåðè 2008 ã.

Óêðåïëåíèå öåí ñûðüÿ ïðîèñõîäèëî âî ìíîãîì íà
áàçå áëàãîïðèÿòíûõ îæèäàíèé îòíîñèòåëüíî
ïåðñïåêòèâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, äèíàìèêè
ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà è âîññòàíîâëåíèÿ
ãëîáàëüíîãî ñïðîñà. Ôóíäàìåíòàëüíûå îñíîâû íà
ìíîãèõ ñûðüåâûõ ðûíêàõ îñòàâàëèñü ñëàáûìè è
çàâèñåëè ëèáî îò ãîñóäàðñòâåííûõ ïðîãðàìì, ëèáî
îò ïîïîëíåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ è ÷àñòíûõ çàïàñîâ.
Â óñëîâèÿõ êîíòàíãî íà ðûíêå ðÿäà ñûðüåâûõ
äåðèâàòèâîâ, êîòîðîå ñîõðàíÿåòñÿ äî ñèõ ïîð, òàêàÿ
ñòðàòåãèÿ âûãëÿäèò îïðàâäàííîé. Íà ñåãîäíÿøíèé
äåíü ïîòåíöèàë êîððåêòèðóþùåãî ðîñòà áëèçîê ê
èñ÷åðïàíèþ: óæå äîñòèãíóò îòíîñèòåëüíî âûñîêèé
óðîâåíü öåí äëÿ òåêóùåãî ñîñòîÿíèÿ ìèðîâîé
ýêîíîìèêè. Äåéñòâèòåëüíî, ñ ëåòà 2009 ã. íà ðÿäå
ðûíêîâ (íåôòü, ñòàëü, àëþìèíèé, íèêåëü) çàìåòíà
òåíäåíöèÿ ê ñòàáèëèçàöèè. Åå ìîãóò ïîêîëåáàòü



12

Ìîíèòîðèíã ìèðîâîãî êðèçèñà #12 (25.12.2009)

Ãðàôèê 12. ×èñòàÿ ïîçèöèÿ ãðóïï èíâåñòîðîâ íà
ðûíêå ôüþ÷åðñîâ è îïöèîíîâ íà íåôòü Light sweet
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Èñòî÷íèê: CFTC

«Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ïîòåíöèàë

êîððåêòèðóþùåãî ðîñòà áëèçîê ê èñ÷åðïàíèþ:

óæå äîñòèãíóò îòíîñèòåëüíî âûñîêèé óðîâåíü öåí

äëÿ òåêóùåãî ñîñòîÿíèÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè»

Ãðàôèê 13. Âûïóñê àâòîìîáèëåé  è ïîòðåáëåíèå
áåíçèíà â Êèòàå, 2008 - 2009
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Èñòî÷íèê: JODI, Ñòàòèñòè÷åñêîå áþðî Êèòàÿ

ñïåêóëÿòèâíûå ôàêòîðû, ñâÿçàííûå, â ÷àñòíîñòè, ñ
âàëþòíûì ðûíêîì («áåãñòâî» îò âàëþòû â
ñûðüåâûå àêòèâû èëè îáðàòíûå ïðîöåññû).

Îáíîâëåííàÿ àìåðèêàíñêèì ðåãóëÿòîðîì CFTC1 â
ñîîòâåòñòâèè ñ íîâûìè ñòàíäàðòàìè  ñòàòèñòèêà ïî
äåðèâàòèâàì íåôòÿíîãî ðûíêà ïîêàçûâàåò, ÷òî â
îêòÿáðå – íà÷àëå íîÿáðÿ 2009 ã., êîãäà íåôòü
ïðèáëèæàëàñü ê îòìåòêå 80 äîëë./áàðð., áûë
îòìå÷åí çíà÷èòåëüíûé ïðèòîê ñïåêóëÿòèâíîãî
êàïèòàëà («money managers»), êàê ýòî áûëî â
ñåðåäèíå 2008 ã. Âïîñëåäñòâèè ýòîò íàòèñê
íåñêîëüêî îñëàáåë, ÷òî îò÷àñòè ìîæíî îáúÿñíèòü
óêðåïëåíèåì äîëëàðà, â ò. ÷. â ñâÿçè ñ ïðîáëåìàìè
êîìïàíèè Dubai World.

Ìèðîâîé ñïðîñ íà íåôòü ïî èòîãàì íîÿáðÿ 2009 ã.
âïåðâûå  ñ  âåñíû  2008  ã.  ïîêàçàë  ðîñò  ê
àíàëîãè÷íîìó ìåñÿöó ïðîøëîãî ãîäà. Âïðî÷åì, ýòîò
ïîêàçàòåëü ñâÿçàí ïðåæäå âñåãî ñ íèçêîé áàçîé
îñåíè 2008 ã. Íàèáîëåå ñóùåñòâåííûé ðîñò
ïîòðåáëåíèÿ äåìîíñòðèðóåò Êèòàé (+14,6% ê
íîÿáðþ 2008 ã.), õîòÿ ñòðåìèòåëüíûé ðîñò
ïðîèçâîäñòâà è ïðîäàæ àâòîìîáèëåé â ñòðàíå äàåò
îñíîâàíèÿ íàäåÿòüñÿ íà åùå áîëåå áûñòðûå òåìïû.
Çàïàñû íåôòè â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ âíîâü
ñîêðàòèëèñü, íî èõ îáúåì îñòàåòñÿ çàìåòíî âûøå
óðîâíÿ 2004 – 2007 ãã. Äîâîëüíî õîëîäíàÿ çèìà â
ÑØÀ  è  Åâðîïå  ìîæåò  ñïîñîáñòâîâàòü  èõ
äàëüíåéøåìó ñíèæåíèþ. Â ñðåäíåñðî÷íîì ïåðèîäå
áîëüøîå âëèÿíèå íà ïîòðåáëåíèå ýíåðãîíîñèòåëåé
ñïîñîáíà îêàçàòü êëèìàòè÷åñêàÿ ïîëèòèêà, îäíàêî
îòñóòñòâèå âíÿòíûõ ðåøåíèé íà Êîïåíãàãåíñêîì
ñàììèòå îòîäâèãàåò ýòó ïåðñïåêòèâó íå ìåíåå ÷åì
íà ãîä.

Öåíû íà ìåòàëëû ïàðàëëåëüíî ðîñëè â òå÷åíèå
ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ. Ýòà òåíäåíöèÿ áûëà âî ìíîãîì
ñâÿçàíà ñ ïîïîëíåíèåì çàïàñîâ â Êèòàå è
ñòèìóëèðóþùèìè ïðîåêòàìè êèòàéñêîãî
ïðàâèòåëüñòâà, â ò. ÷. â àâòîìîáèëåñòðîåíèè è
èíôðàñòðóêòóðå. Â áóäóùåì ãîäó îæèäàåòñÿ
ñîõðàíåíèå ýòîãî ôàêòîðà, õîòÿ â ìåíüøèõ
ìàñøòàáàõ: ïðè òåêóùåì óðîâíå öåí íàðàùèâàíèå
çàïàñîâ â 2010 ã. åäâà ëè ïðîäîëæèòñÿ.
Äðàãîöåííûå ìåòàëëû â ïîñëåäíèå ìåñÿöû áûñòðî
ðîñëè â öåíå, ÷òî îïÿòü æå ìîæíî ñâÿçàòü ñî
ñëàáîñòüþ  äîëëàðà  è  óãðîçîé  èíôëÿöèè  ïðè
íåñâîåâðåìåííîì ïðåêðàùåíèè ñòèìóëèðóþùèõ
ìåð ñî ñòîðîíû ïðàâèòåëüñòâ è öåíòðîáàíêîâ
âåäóùèõ ñòðàí. Â òî æå âðåìÿ ñèãíàë ÔÐÑ î ñêîðîì
ïðåêðàùåíèè ïîääåðæêè ëèêâèäíîñòè ìîæåò
ñêîððåêòèðîâàòü ýòè ðûíêè âíèç.

1 US Commodity Futures Trading Commission
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4. Ãàçîâûé ðûíîê: ñêîðîå âîçâðàùåíèå?

Ãðàôèê 14. Äèíàìèêà ïîòðåáëåíèÿ ãàçà â ðàçâèòûõ
ñòðàíàõ, 2005 ã. = 100, 2005-2009
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Èñòî÷íèê: Íàöèîíàëüíûå ñòàòèñòè÷åñêèå êîìèòåòû, îöåíêè
ÈÝÔ

Ïðèì.: äàííûå ñåçîííî ñãëàæåíû

«Óõîäÿùèé ãîä ñòàë, íàâåðíîå, õóäøèì ãîäîì

äëÿ ìèðîâîé ãàçîâîé ïðîìûøëåííîñòè, ïî

êðàéíåé ìåðå, çà ïîñëåäíèå äâà äåñÿòèëåòèÿ»

Ãðàôèê 15. Äèíàìèêà öåí íà ãàç, 2005 ã. = 100,
2005-2009
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Èñòî÷íèê: ÌÂÔ, îöåíêè ÈÝÔ
Ïðèì.: äàííûå ñåçîííî ñãëàæåíû

Íîâîñòè

Îáúåì  ïîòðåáëåíèÿ  ãàçà  â  ÑØÀ  çà  ïåðâûå
äåâÿòü ìåñÿöåâ 2009 ã. ñíèçèëñÿ íà 2,6% ã/ã2, â
îñíîâíîì èç-çà ñîêðàùåíèÿ ñïðîñà ñî ñòîðîíû
ïðîìûøëåííîñòè.

Â  äåêàáðå  2009  ã.  çàïàñû  ãàçà  â  ÏÕÃ  ñòðàí
ÅÑ-27 ñîêðàòèëèñü íà 7,8% ïî ñðàâíåíèþ ñ
íîÿáðåì, íàèáîëåå çíà÷èòåëüíîå ñíèæåíèå
çàôèêñèðîâàíî â ñòðàíàõ Áåíèëþêñà, Ôðàíöèè
è Âåëèêîáðèòàíèè.

Àíàëèç

Óõîäÿùèé ãîä ñòàë, íàâåðíîå, õóäøèì ãîäîì äëÿ
ãàçîâîé ïðîìûøëåííîñòè, ïî êðàéíåé ìåðå, çà
ïîñëåäíèå äâà äåñÿòèëåòèÿ. Ðåçêîå ñíèæåíèå
îáúåìîâ ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â êîíöå
2008-íà÷àëå 2009 ãã. ïðèâåëî ê ñîêðàùåíèþ ñïðîñà
íà ãàç ñî ñòîðîíû ïðîìûøëåííîãî ñåêòîðà. Ñðåäè
íàèáîëåå ïîñòðàäàâøèõ îò ìèðîâîãî
ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà îòðàñëåé – õèìè÷åñêàÿ è
íåôòåõèìè÷åñêàÿ ïðîìûøëåííîñòü, ìåòàëëóðãèÿ,
ïðîèçâîäñòâî ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèàëîâ,
ÿâëÿþùèåñÿ êðóïíåéøèìè ïîòðåáèòåëÿìè ãàçà â
ïðîìûøëåííîñòè. Ñîêðàùåíèå îáúåìîâ
ïðîèçâîäñòâà ïðèâåëî è ê ñíèæåíèþ ñïðîñà íà ãàç
ñî ñòîðîíû ýëåêòðîýíåðãåòèêè (íà êîòîðóþ
ïðèõîäèòñÿ äî 40-50% îò âñåãî ïîòðåáëÿåìîãî
ãàçà). Ýòî, à òàêæå îòíîñèòåëüíî òåïëàÿ çèìà
2008/2009 ãã. ïðèâåëè ê ñóùåñòâåííîìó
ñîêðàùåíèþ ñïðîñà íà ãàç â ðÿäå ñòðàí â íà÷àëå
2009 ã.: ïî èòîãàì I êâàðòàëà ïîòðåáëåíèå ãàçà â
ÑØÀ ñíèçèëîñü íà 5,1% ã/ã, â Âåëèêîáðèòàíèè
ñîêðàùåíèå ñîñòàâèëî 10,7% ã/ã, â ßïîíèè – 7,2%
ã/ã. Ïðè ýòîì â ÅÑ çíà÷èòåëüíî âûðîñ îòáîð ãàçà èç
ÏÕÃ: ê êîíöó ìàðòà 2009 ã. óðîâåíü çàïàñîâ â ÏÕÃ
ñíèçèëñÿ äî ðåêîðäíî íèçêîãî óðîâíÿ â 20,9% (îò
àêòèâíîé ìîùíîñòè), à â Ãåðìàíèè, ñòðàíàõ
Áåíèëþêñà è Âåëèêîáðèòàíèè, ýòè ïîêàçàòåëè áûëè
åùå íèæå.

Íà åâðîïåéñêîì ðûíêå çíà÷èòåëüíî âûðîñëà äîëÿ
ãàçà, çàêóïàåìîãî íà ñïîòîâîì ðûíêå, ïðè
ñîêðàùåíèè ïîêóïîê â ðàìêàõ äîëãîñðî÷íûõ
êîíòðàêòîâ. Öåíû íà ïîñëåäíèå ïðèâÿçàíû ê öåíàì
íà íåôòåïðîäóêòû ñ ëàãîì â 6-9 ìåñÿöåâ, è â
íà÷àëå ãîäà áûëè ñóùåñòâåííî âûøå (â 1,5-1,8
ðàçà),  ÷åì  öåíû  íà  ñïîòîâîì  ðûíêå.  Â  ÑØÀ,  ãäå
îñíîâíîé îáúåì ïðîäàæ ãàçà ïðèõîäèòñÿ íà
ñïîòîâûé ðûíîê, çíà÷èòåëüíîå ñíèæåíèå öåí â
ïåðâîé  ïîëîâèíå  2009  ã.  (áîëåå  ÷åì  â  3  ðàçà  ïî
ñðàâíåíèþ ñ ïèêîì 2008 ã.) ïðèâåëî ê òîìó, ÷òî â
ýëåêòðîýíåðãåòèêå îáúåìû ïîòðåáëåíèÿ äàæå

2 Çäåñü è äàëåå «ã/ã» îáîçíà÷àåò «ê ñîîòâåòñòâóþùåìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà»
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Ãðàôèê 16. Äèíàìèêà ïîòðåáëåíèÿ ãàçà â
ýëåêòðîýíåðãåòèêå â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, 2005 ã. = 100,
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Èñòî÷íèê: Íàöèîíàëüíûå ñòàòèñòè÷åñêèå êîìèòåòû, îöåíêè
ÈÝÔ

Ïðèì.: äàííûå ñåçîííî ñãëàæåíû

«Â êðóïíåéøèõ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ (Êèòàé,

Èíäèÿ) ïîòðåáëåíèå ãàçà â 2009 ã. ïðîäîëæèëî

óâåëè÷èâàòüñÿ, ÷òî áûëî ñâÿçàíî ñ îòíîñèòåëüíî

ñòàáèëüíîé ñèòóàöèåé â ïðîèçâîäñòâåííîì

ñåêòîðå ýòèõ ñòðàí»

Ãðàôèê 17. Äèíàìèêà ïîòðåáëåíèÿ ãàçà â Ðîññèè è
Èíäèè, 2005 ã. = 100, 2005-2009
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Èñòî÷íèê: Íàöèîíàëüíûå ñòàòèñòè÷åñêèå êîìèòåòû, îöåíêè
ÈÝÔ

Ïðèì.: äàííûå ñåçîííî ñãëàæåíû

íåñêîëüêî âîçðîñëè.

Ê ñåðåäèíå ãîäà ñèòóàöèÿ íà ãàçîâîì ðûíêå
ñòàáèëèçèðîâàëàñü: èç-çà âîññòàíîâëåíèÿ îáúåìîâ
âûïóñêà â õèìè÷åñêîé ïðîìûøëåííîñòè è
ìåòàëëóðãèè, íåñêîëüêî âîçðîñëî ïîòðåáëåíèå ãàçà
â ïðîìûøëåííîñòè. Áëàãîäàðÿ ñíèæåíèþ öåí íà ãàç
(êàê íà ñïîòîâîì ðûíêå, òàê è â ñëó÷àå ïîñòàâîê ïî
äîëãîñðî÷íûì êîíòðàêòàì) ïîòðåáëåíèå ãàçà â
ýëåêòðîýíåðãåòèêå â áîëüøèíñòâå êðóïíûõ ñòðàí
îñòàâàëîñü íà îòíîñèòåëüíî ñòàáèëüíîì óðîâíå.
Òàê, âî II-III êâàðòàëàõ 2009 ã. â ÑØÀ ðîñò ñïðîñà ñî
ñòîðîíû ýëåêòðîñòàíöèé ñîñòàâèë 4,1% ã/ã, â
Ãåðìàíèè – ïîòðåáëåíèå ÒÝÑ ñíèçèëîñü íà 16,5%
ã/ã, â Âåëèêîáðèòàíèè – íà 10,2% ã/ã. Â ßïîíèè
ïîòðåáëåíèå ãàçà (áåç ó÷åòà ñåçîííîãî ôàêòîðà)
ïðîäîëæàëî ñíèæàòüñÿ, ÷òî, ñêîðåå âñåãî, ñâÿçàíî ñ
ïàäåíèåì ñïðîñà â ýëåêòðîýíåðãåòèêå (èç-çà
çàìåùåíèÿ ÀÝÑ) ïðè íåçíà÷èòåëüíîì óëó÷øåíèè
ñèòóàöèè â ïðîìûøëåííîñòè.

Â êðóïíåéøèõ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ (Èíäèÿ,
Êèòàé) â 2009 ã. ïîòðåáëåíèå ãàçà ïðîäîëæàëî
óâåëè÷èâàòüñÿ. Â ïåðâóþ î÷åðåäü ýòî îáúÿñíÿëîñü
îòíîñèòåëüíî ñòàáèëüíîé ñèòóàöèåé â
ïðîèçâîäñòâåííîì ñåêòîðå (ïîñëå íåêîòîðîãî
óõóäøåíèÿ  â  IV  êâàðòàëå  2008  ã.  â  2009  ã.  òåìïû
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ýòèõ ñòðàíàõ ïðàêòè÷åñêè
âåðíóëèñü ê äîêðèçèñíîìó òðåíäó), à òàêæå
ãîñóäàðñòâåííûìè ïðîãðàììàìè ðàçâèòèÿ ãàçîâîé
ïðîìûøëåííîñòè (óâåëè÷åíèå äîáû÷è âíóòðè
ñòðàíû, ñòðîèòåëüñòâî ãàçîâûõ ÒÝÑ â êðóïíûõ
ãîðîäàõ, ðàçâèòèå ãàçîõèìèè).  Â ðåçóëüòàòå, â
áîëüøèíñòâå ñåêòîðîâ ýêîíîìèêè áûë
çàôèêñèðîâàí ðîñò ñïðîñà íà ãàç.

Äèíàìèêà ïîòðåáëåíèÿ ãàçà â Ðîññèè â îñíîâíîì
ïîâòîðÿåò òåíäåíöèè, õàðàêòåðíûå äëÿ ðàçâèòûõ
ñòðàí. Ñíèæåíèå ïðîèçâîäñòâåííîé àêòèâíîñòè è
ïàäåíèå ñïðîñà ñî ñòîðîíû ýëåêòðîýíåðãåòèêè
ïðèâåëè ê ñóùåñòâåííîìó ïàäåíèþ ïîòðåáëåíèÿ
ãàçà (íà 8% ã/ã çà ÿíâàðü-îêòÿáðü 2009 ã.). Îäíàêî,
â îòëè÷èå îò áîëüøèíñòâà ðàçâèòûõ ñòðàí,
ñíèæåíèå ñïðîñà íå îêàçàëî íèêàêîãî äàâëåíèÿ íà
öåíû, ò.ê. îíè ðåãóëèðóþòñÿ ãîñóäàðñòâîì, à òîðãè
íà ýëåêòðîííîé ïëîùàäêå «Ìåæðåãèîíãàçà», ãäå
öåíîîáðàçîâàíèå îñóùåñòâëÿëîñü íà îñíîâå
ðûíî÷íûõ ïðèíöèïîâ, áûëè ïðèîñòàíîâëåíû åùå â
íà÷àëå 2009 ã.

Ïî èòîãàì IV êâàðòàëà 2009 ã. â ñòðàíàõ ÅÑ è ÑØÀ
áóäåò, ñêîðåå âñåãî, çàôèêñèðîâàí ðîñò ñïðîñà íà
ãàç (ïî ñðàâíåíèþ ñ îêòÿáðåì-äåêàáðåì 2008 ã.).
Ðîñò ïîòðåáëåíèÿ ãàçà ñâÿçàí íå òîëüêî ñ ýôôåêòîì
áàçû, íî è ñ ðåêîðäíî íèçêèìè òåìïåðàòóðàìè,
óñòàíîâèâøèìèñÿ â ÑØÀ è ÅÑ â äåêàáðå. Î ðåçêîì
ðîñòå ïîòðåáëåíèÿ ñâèäåòåëüñòâóåò è çíà÷èòåëüíîå
óâåëè÷åíèå îòáîðà ãàçà èç ÏÕÃ (â ÑØÀ îòáîð ãàçà
èç  ÏÕÃ  çà  ïåðâûå  íåäåëè  äåêàáðÿ  âûðîñ  íà  30%
ã/ã).
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5. Ñóâåðåííûå èíâåñòèöèîííûå ôîíäû: ðîëü âòîðîãî ïëàíà

Òàáëèöà 2. 15 êðóïíåéøèõ SWF (ïî êðèòåðèþ
FEEM)  ïî  ñòîèìîñòè  àêòèâîâ,  III  êâ.  2009  ã.,
ìëðä. äîëë.

Ñòðàíà Ôîíä Àêò. LMTI*

ÎÀÝ – Àáó-Äàáè Abu Dhabi Investment
Authority (ADIA)

627 3

Íîðâåãèÿ Government Pension
Fund – Global

445 10

Êèòàé China Investment
Corporation (CIC)

289  6

Ñèíãàïóð
Government of
Singapore Investment
Corporation (GIC)

248  6

Êóâåéò Kuwait Investment
Authority (KIA)

203  6

Ðîññèÿ National Welfare
Fund**

167** 5

Ñèíãàïóð Temasek Holdings 122 10

Ëèâèÿ Libyan Investment
Authority

70  2

Êàòàð Qatar Investment
Authority

65  5

Àâñòðàëèÿ Australian Future Fund 49 9

Êàçàõñòàí Kazakhstan National
Fund

38  6

Áðóíåé Brunei Investment
Agency

30  1

Þæíàÿ Êîðåÿ Korea Investment
Corporation

27 9

Ìàëàéçèÿ Khazanah Nasional 25  4

ÎÀÝ – Äóáàè Investment Corporation
of Dubai

20  4

Èñòî÷íèê: SWF Institute, FEEM, ðàñ÷åòû ÈÝÔ
Ïðèìå÷àíèÿ:
*LMTI – Linaburg-Maduell Transparency Index, 0 –
ñîâåðøåííî íåïðîçðà÷íàÿ ñòðóêòóðà, 10 – îáðàçöîâî
ïðîçðà÷íàÿ ñòðóêòóðà;
** – äàííûå íà 1 äåêàáðÿ 2009 ãîäà, ñóììà Ðåçåðâíîãî
Ôîíäà è Ôîíäà Íàöèîíàëüíîãî Áëàãîñîñòîÿíèÿ

Ãðàôèê 18. Îöåíêà äèíàìèêè ñòîèìîñòè àêòèâîâ
SWF (ïî êðèòåðèþ FEEM) è èíäåêñà S&P 500
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Èñòî÷íèê: Peterson Institute, SWF Institute, FEEM,
Bloomberg, îöåíêè ÈÝÔ

Íîâîñòè

25 íîÿáðÿ èíâåñòèöèîííàÿ êîìïàíèÿ Dubai
World ïîïðîñèëà êðåäèòîðîâ îá îòñðî÷êå ïî
âûïëàòå äîëãîâ «ïî êðàéíåé ìåðå, äî ìàÿ 2010
ãîäà».

21 äåêàáðÿ íåîôèöèàëüíûå êèòàéñêèå
èñòî÷íèêè ñîîáùèëè î âîçìîæíîì óâåëè÷åíèè
êàïèòàëà ñóâåðåííîãî ôîíäà China Investment
Corporation íà 200 ìëðä. äîëë.

Àíàëèç

Àêòèâíîå ðàçâèòèå ñóâåðåííûõ èíâåñòèöèîííûõ
ôîíäîâ (Sovereign Wealth Funds, SWF) ïðèøëîñü íà
2005-2008 ãã. è áûëî îáóñëîâëåíî àêòèâíûì
íàêîïëåíèåì äîõîäîâ îò ñûðüåâîãî ýêñïîðòà â
îñíîâíûõ íåôòåäîáûâàþùèõ ñòðàíàõ. Ðàñòóùåå
âëèÿíèå SWF íà ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ
âûçûâàëî íåîäíîçíà÷íûå ðåàêöèè êàê ñî ñòîðîíû
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, òàê è ñî ñòîðîíû ýêñïåðòíîãî
ñîîáùåñòâà. Ïðè ýòîì ñòðîãîãî ïîíèìàíèÿ òîãî,
÷òî ñ÷èòàòü SWF, ó ýêîíîìèñòîâ íåò äî ñèõ ïîð. Ìû
ïðåäëàãàåì ñëåäîâàòü íàèáîëåå óçêîé èç
òðàêòîâîê, ïðåäëîæåííîé Monitor è FEEM
(àëüòåðíàòèâíûå îïðåäåëåíèÿ ïðèíàäëåæàò
Peterson Institute – Truman (2008) è SWF Institute).
Ñîãëàñíî åé, SWF – ýòî èíâåñòèöèîííûé ôîíä (íå
ïåíñèîííûé è íå óïðàâëÿþùàÿ êîìïàíèÿ),
öåëèêîì ïðèíàäëåæàùèé ãîñóäàðñòâó, íî
íåçàâèñèìûé îò öåíòðàëüíîãî áàíêà è
ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ, èíâåñòèðóþùèé ñ öåëüþ
ïîëó÷åíèÿ äîëãîñðî÷íîé âûãîäû â øèðîêèé êëàññ
ðèñêîâûõ àêòèâîâ â ñòðàíå è çà ðóáåæîì.
Èñêëþ÷åíèåì îáû÷íî ñ÷èòàåòñÿ íîðâåæñêèé
ïåíñèîííûé ôîíä, êîòîðûé íà ñàìîì äåëå áëèæå
ê îïðåäåëåíèþ SWF, íåæåëè ê êëàññè÷åñêîìó
ïåíñèîííîìó ôîíäó. Äâà ðîññèéñêèõ ôîíäà òàêæå
ìîãóò ñ÷èòàòüñÿ èñêëþ÷åíèåì, òàê êàê
íåçàâèñèìîñòü îò Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ åñëè è
åñòü, òî î÷åíü óñëîâíàÿ.

Îñíîâíûå îïàñåíèÿ, ñâÿçàííûå ñ ðàçâèòèåì SWF,
êàñàþòñÿ ñìåøåíèÿ èíâåñòèöèîííîé è
ïîëèòè÷åñêîé ñîñòàâëÿþùåé èõ äåÿòåëüíîñòè – îá
ýòîì åùå ëåòîì 2007 ãîäà íàïèñàë â FT íûíåøíèé
ãëàâà Íàöèîíàëüíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ñîâåòà ïðè
ïðåçèäåíòå ÑØÀ Ë. Ñàììåðñ. Øèðîêàÿ äèñêóññèÿ â
ýêñïåðòíûõ êðóãàõ ïðèâåëà ê ïîíèìàíèþ òîãî, ÷òî
äåÿòåëüíîñòü SWF ìîæåò íå íåñòè âðåäà äëÿ
ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â ñëó÷àå èõ
(ôîíäîâ) ïðîçðà÷íîñòè è ñëåäîâàíèÿ
îïðåäåëåííûì ïðàâèëàì èíâåñòèðîâàíèÿ. Òàê ïîä
ýãèäîé ÌÂÔ ïîÿâèëñÿ ðåêîìåíäàòåëüíûé ñâîä
«ëó÷øèõ ïðàêòèê» äëÿ SWF (Santiago Principles),
ïàðàëëåëüíî ðÿäîì èññëåäîâàòåëüñêèõ öåíòðîâ
áûëè ðàçðàáîòàíû ðàçëè÷íûå èíäåêñû
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Ãðàôèê 19. Îáúåì ïóáëè÷íûõ îïåðàöèé SWF íà
ðûíêàõ àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà è íåäâèæèìîñòè
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Èñòî÷íèê: FEEM, îöåíêè ÈÝÔ
Ïðèìå÷àíèå: ïðîãíîç íà 2009 îñíîâûâàåòñÿ íà îáúåìå
îïåðàöèé çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 2009 ãîäà (11 ìëðä. äîëë.)
è ïðåäâàðèòåëüíûõ îöåíêàõ àêòèâíîñòè SWF âî âòîðîì
ïîëóãîäèè

«Ðåçêîå ïàäåíèå îáúåìîâ îïåðàöèé SWF â 2009
ãîäó íà ôîíå îãðîìíûõ óáûòêîâ – ýòî íå
«îæèäàíèå ðîñòà», à ïîïûòêà ñåðüåçíîé
ðåñòðóêòóðèçàöèè. <…> Ñìåíà èíâåñòèöèîííûõ
ñòðàòåãèé SWF íà áîëåå âçâåøåííûå è
îñòîðîæíûå – îñíîâíîé òðåíä 2009 ãîäà,
êîòîðûé íå ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü î áóðíîì
âîññòàíîâëåíèè èõ àêòèâíîñòè â 2010 ãîäó»

Ãðàôèê 20. Ñòðóêòóðà è îáúåìû îïåðàöèé SWF â
2008 ã. è ïåðâîì ïîëóãîäèè 2009 ã., ìëðä. äîëë.
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Èñòî÷íèê: FEEM, îöåíêè ÈÝÔ

«ïðîçðà÷íîñòè» äëÿ SWF.

Îäíàêî ïîïûòêè ðåãóëèðîâàòü ñòîëü ðàçíîðîäíóþ
è ñïåöèôè÷åñêóþ îòðàñëü íå èìåëè ïðàêòè÷åñêîãî
ýôôåêòà. Áîëüøå ïîëîâèíû «ðûíêà» (ïî îáúåìó
îïåðàöèé) â ïðåäêðèçèñíûå ãîäû ïðèõîäèëîñü íà
èíâåñòèöèè 5 ôîíäîâ: ADIA, äâóõ ñèíãàïóðñêèõ
(GIC  è  Temasek),  CIC  è  KIA.  Äîëÿ  ïåðå÷èñëåííûõ
ôîíäîâ â ñîâîêóïíîé ñòîèìîñòè àêòèâîâ SWF
ñîñòàâëÿëà îêîëî 70% íà ìîìåíò íà÷àëà êðèçèñà.
Êàê ïîêàçàëà ïðàêòèêà, íàèáîëåå àêòèâíûå SWF íå
ïðåñëåäîâàëè ïîëèòè÷åñêèõ öåëåé, íàïðîòèâ, èõ
äåÿòåëüíîñòü îêàçàëà ïîëîæèòåëüíûé ýôôåêò íà
ìèðîâûå ôèíàíñîâûå ðûíêè. Îñíîâíûì
íàïðàâëåíèåì èíâåñòèðîâàíèÿ àêòèâíûõ SWF áûëè
ôèíàíñîâûå êîìïàíèè ÑØÀ è Åâðîïû. Äëÿ íèõ
äîïîëíèòåëüíàÿ ðûíî÷íàÿ ëèêâèäíîñòü ñî ñòîðîíû
SWF áûëà êàê èñòî÷íèêîì àêòèâíîãî ðîñòà â 2005-
2007 ãîäàõ, òàê è ôàêòîðîì, ÷àñòè÷íî ñäåðæàâøèì
ïàäåíèå êîòèðîâîê îñåíüþ 2008 ãîäà.

Îäíàêî óáûòêè, êîòîðûå SWF ïîíåñëè îò âëîæåíèÿ
â ôèíàíñîâûå àêòèâû, çíà÷èòåëüíû è â
ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ìîãóò îêàçàòü íà
îòðàñëü ãîðàçäî áîëåå ñåðüåçíîå âëèÿíèå, íåæåëè
êàêèå-ëèáî ïîïûòêè åå ðåãóëèðîâàíèÿ. Îêîëî 41
ìëðä. äîëë. (îöåíêè íà êîíåö 1 êâ. 2009 ã.)
ïîòåðÿëè òîëüêî 5 ïåðå÷èñëåííûõ âûøå ôîíäîâ îò
âëîæåíèÿ  â  êðóïíåéøèå  áàíêè  ÑØÀ  è  Åâðîïû:
Merrill  Lynch  (-7,1  ìëðä.  äîëë.),  Morgan  Stanley  (-
2,5), Citigroup (-14,0), UBS (-17,6). Âîññòàíîâëåíèå
ðûíêîâ âî âòîðîì è òðåòüåì êâàðòàëàõ 2009 ã. –
ñëàáîå óòåøåíèå, óâåëè÷èâøåå äîõîäíîñòè
âëàäåíèÿ ïî ïîðòôåëÿì SWF â ôèíàíñîâîì
ñåêòîðå ñ «ìèíóñ» 70-80% äî «ìèíóñ» 40-50%.

Ðåçêîå ïàäåíèå îáúåìîâ îïåðàöèé SWF â 2009
ãîäó íà ôîíå îãðîìíûõ óáûòêîâ – ýòî íå
«îæèäàíèå ðîñòà», à ïîïûòêà ñåðüåçíîé
ðåñòðóêòóðèçàöèè. Òàê, êèòàéñêèé ôîíä CIC
ïðèíöèïèàëüíî ïîìåíÿë èíâåñòèöèîííóþ
ñòðàòåãèþ,  âûéäÿ  íà  ñûðüåâûå  ðûíêè.  GIC,  KIA  è
òîò æå CIC âïåðâûå îñóùåñòâèëè âî âòîðîì
êâàðòàëå 2009 ãîäà ñîâìåñòíûå ñäåëêè â ïîïûòêå
ðàñïðåäåëåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ, ïðè÷åì
âëîæåíèÿ áûëè íàïðàâëåíû â îñíîâíîì íå â
ôèíàíñîâûé ñåêòîð. Ñìåíà èíâåñòèöèîííûõ
ñòðàòåãèé SWF íà áîëåå âçâåøåííûå è îñòîðîæíûå
– îñíîâíîé òðåíä 2009 ãîäà, êîòîðûé íå
ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü î áóðíîì âîññòàíîâëåíèè èõ
àêòèâíîñòè  â  2010  ãîäó.  Ýòî  âðÿä  ëè  ïðèâåäåò  ê
ñåðüåçíûì ðûíî÷íûì êîëåáàíèÿì (êðóïíåéøèå
SWF â îòëè÷èå îò Dubai World, íå ñàìîãî êðóïíîãî
äàæå â ýìèðàòå Äóáàè ôîíäà, íå èìåþò
ñóùåñòâåííûõ êðàòêîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä
âíåøíèìè êðåäèòîðàìè), íî çàñòàâèò ñóâåðåííûå
èíâåñòèöèîííûå ôîíäû äîâîëüñòâîâàòüñÿ ðîëüþ
âòîðîãî ïëàíà íà ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ.
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