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The article deals with the main trends of development and factors of formation of external imbalances in
the global economy within the period of 2013–2016. The current trends of development of external imbalances,
namely stabilizing of external imbalances in general and excess current account imbalances, reconfiguration
of imbalances among groups of countries in the global economy and growth of their concentration in advanced
economies, growth of stock imbalances, are considered. The article specifies a number of factors of formation
of external imbalances within the given period, such as fall in commodity prices in global markets, uneven de-
mand recovery in systemic economies, changes in private capital flows, exchange rates movements.

Êeywords: external imbalances; current account imbalances; stock imbalances; sustainability of imba-
lances; large and consistent imbalances; advanced economies; developing countries and countries with
emerging market; global prices; capital flows; exchange rates.

À. Ï. Ëåâêîâè÷
êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò

ÁÃÝÓ (Ìèíñê)

ÂÍÅØÍÈÅ ÄÈÑÁÀËÀÍÑÛ Â ÌÈÐÎÂÎÉ ÝÊÎÍÎÌÈÊÅ:
ÑÎÂÐÅÌÅÍÍÛÅ ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ È ÔÀÊÒÎÐÛ ÐÀÇÂÈÒÈß

Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ îñíîâíûå òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ è ôàêòîðû ôîðìèðîâàíèÿ âíåøíèõ
äèñáàëàíñîâ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå â ïåðèîä 2013–2016 ãã. Âûÿâëåíû ñîâðåìåííûå òåíäåíöèè ðàçâè-
òèÿ âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ, à èìåííî ñòàáèëèçàöèÿ âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ â öåëîì è ÷ðåçìåðíûõ äèñ-
áàëàíñîâ òåêóùåãî ñ÷åòà, ïåðåðàñïðåäåëåíèå äèñáàëàíñîâ ìåæäó ãðóïïàìè ñòðàí ìèðîâîé ýêîíî-
ìèêè è ðîñò èõ êîíöåíòðàöèè â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, ðîñò äèñáàëàíñîâ çàïàñîâ. Îïðåäåëåí ðÿä ôàê-
òîðîâ ôîðìèðîâàíèÿ âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ â äàííûé ïåðèîä, â ÷àñòíîñòè ïàäåíèå ìèðîâûõ öåí íà
òîâàðû è ñûðüå, íåðàâíîìåðíûé ïîäúåì ñïðîñà â ñèñòåìîîáðàçóþùèõ ýêîíîìèêàõ, èçìåíåíèÿ â äè-
íàìèêå ÷àñòíûõ ïîòîêîâ êàïèòàëà; äèíàìèêà âàëþòíûõ êóðñîâ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: âíåøíèå äèñáàëàíñû; äèñáàëàíñû òåêóùåãî ñ÷åòà; äèñáàëàíñû çàïàñîâ; óñ-
òîé÷èâîñòü äèñáàëàíñîâ; êðóïíûå è ñòîéêèå äèñáàëàíñû; ðàçâèòûå ñòðàíû; ñòðàíû ñ ôîðìèðóþ-
ùèìñÿ ðûíêîì è ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû; ìèðîâûå öåíû; ïîòîêè êàïèòàëà; âàëþòíûå êóðñû.

Îäíîé èç õàðàêòåðíûõ ÷åðò ñîâðåìåííîé ìèðîâîé ýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ ôîðìèðîâà-
íèå è ñîõðàíåíèå âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ ïî ìåðå ðàçâåðòûâàíèÿ è óñêîðåíèÿ ïðîöåññîâ
ãëîáàëèçàöèè. Â äèíàìèêå âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ íàáëþäàëèñü êàê ïåðèîäû ðîñòà, òàê è
ñæàòèÿ ïðè ïîâûøåíèè ñòåïåíè èõ óñòîé÷èâîñòè. Òàê, åñëè â 1980 ãã. óðîâåíü äèñáà-
ëàíñîâ îöåíèâàëñÿ â 2–3 % ìèðîâîãî ÂÂÏ, òî ê 2000 ã. îí âûðîñ äî 4 %, à â 2006–
2007 ãã. äîñòèã ñâîåãî ïèêîâîãî çíà÷åíèÿ — 5,6 % [1, ñ. 4; 2, ñ. 127]. Ïîñëå êîððåêòèðîâ-
êè â õîäå ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà èõ ìàñøòàáû ñîêðàòèëèñü äî 3,6 % â 2013 ã.
è ñîõðàíÿþòñÿ íà ýòîì óðîâíå â íàñòîÿùåå âðåìÿ [2, ñ. 127]. Â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè
ïîâûñèëàñü ñòîéêîñòü äèñáàëàíñîâ, ò.å. ñïîñîáíîñòü äëèòåëüíîãî ñîõðàíåíèÿ, ÷òî õà-
ðàêòåðèçóåò èõ ïåðåõîä â õðîíè÷åñêóþ ôîðìó.

Çíà÷èòåëüíûå âíåøíèå äèñáàëàíñû ïîäâåðãàþò ñòðàíó ñåðüåçíûì ìàêðîýêîíîìè-
÷åñêèì ðèñêàì. Êðóïíûå äåôèöèòû è ñâÿçàííûå ñ íèìè ÷èñòûå èíîñòðàííûå îáÿçà-
òåëüñòâà íåñóò äëÿ ñòðàíû ðèñê ïðèîñòàíîâêè èëè âíåçàïíîãî ïðåêðàùåíèÿ ôèíàíñèðî-
âàíèÿ è â ïåðñïåêòèâå ãëóáîêèé ñïàä ëèáî ñîñòîÿíèå ïðîäîëæèòåëüíîé ðåöåññèè. Êðóï-
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íûå è ñòîéêèå ïðîôèöèòû ìîãóò ñâèäåòåëüñòâîâàòü îá îòòîêå êàïèòàëà çà ðóáåæ è áûòü
ðåçóëüòàòîì íåäîñòàòî÷íîãî âíóòðåííåãî ñïðîñà. Ïðèòîê ýêñïîðòíîé âûðó÷êè ìîæåò
ñîçäàâàòü ïðåäïîñûëêè äëÿ ïîâûøåíèÿ ðåàëüíîãî êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû, ðîñòà
ëèêâèäíîñòè è òåìïîâ èíôëÿöèè ñ ðèñêîì ïîñëåäóþùåãî ïåðåãðåâà ýêîíîìèêè. Âíåø-
íèå äèñáàëàíñû óãðîæàþò óñòîé÷èâîñòè è âñåé ìèðîâîé ýêîíîìèêå [3, 4].

Òàêèì îáðàçîì, âûÿâëåíèå ñîâðåìåííûõ òåíäåíöèé ðàçâèòèÿ âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ
è ôàêòîðîâ èõ ôîðìèðîâàíèÿ äëÿ ïîñòðîåíèÿ äåéñòâåííîãî ìåõàíèçìà èõ ïðåäóïðåæäå-
íèÿ â íàöèîíàëüíîé è ìèðîâîé ýêîíîìèêå â öåëîì ÿâëÿåòñÿ âåñüìà àêòóàëüíûì.

Ñîâðåìåííûå òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå ñëî-
æèëèñü â ïåðèîä 2013–2016 ãã., ïîñêîëüêó ê 2013 ã. â îñíîâíîì çàâåðøèëñÿ ïåðèîä åå
ïîñòêðèçèñíîãî âîññòàíîâëåíèÿ.

Äëÿ ñîâðåìåííîé ìèðîâîé ýêîíîìèêè õàðàêòåðíà òåíäåíöèÿ ñòàáèëèçàöèè âíåø-

íèõ äèñáàëàíñîâ, íàñòóïèâøàÿ ïîñëå ñóùåñòâåííîé èõ êîððåêòèðîâêè â õîäå ãëîáàëü-
íîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà 2008–2009 ãã. (ñì. òàáëèöó).

Äèíàìèêà ñàëüäî ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé ñòðàí ìèðîâîé ýêîíîìèêè ñ êðóïíåéøèìè äèñáàëàíñàìè
â 2013–2016 ãã.

Ñòðàíà

Ìëí äîë. ÑØÀ Â % ê ìèðîâîìó ÂÂÏ Â % ê ÂÂÏ ñòðàíû
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

15 âåäóùèõ ñòðàí ñ ïðîôèöèòîì â 2016 ã.

Ãåðìàíèÿ 251,8 289,7 288,5 289,0 0,3 0,4 0,4 0,4 6,7 7,5 8,6 8,3

Êèòàé 148,2 236,0 304,2 196,4 0,2 0,3 0,4 0,3 1,5 2,2 2,7 1,7

ßïîíèÿ 45,9 36,8 134,1 188,1 0,1 0,0 0,2 0,3 0,9 0,8 3,1 3,8

Êîðåÿ 81,1 84,4 105,9 98,7 0,1 0,1 0,1 0,1 6,2 6,0 7,7 7,0

Øâåéöàðèÿ 79,0 61,8 77,3 70,4 0,1 0,1 0,1 0,1 11,5 8,8 11,5 10,7

Òàéâàíü 53,1 63,8 76,2 75,3 0,1 0,1 0,1 0,1 10,4 12,0 14,5 14,2

Íèäåðëàíäû 85,5 78,6 66,2 64,8 0,1 0,1 0,1 0,1 9,9 8,9 8,8 8,4

Ñèíãàïóð 51,2 60,8 53,8 56,5 0,1 0,1 0,1 0,1 16,9 19,7 18,1 19,0

Èòàëèÿ 20,5 40,5 26,3 47,3 0,0 0,1 0,0 0,1 1,0 1,9 1,4 2,6

Òàéëàíä –4,8 15,1 32,1 46,8 0,0 0,0 0,0 0,1 –1,2 3,7 8,1 11,5

Äàíèÿ 26,7 31,4 27,6 24,3 0,0 0,0 0,0 0,0 7,8 8,9 9,2 7,9

Èñïàíèÿ 20,7 14,9 16,3 24,1 0,0 0,0 0,0 0,0 1,5 1,1 1,4 2,0

Øâåöèÿ 30,5 26,6 23,3 23,1 0,0 0,0 0,0 0,0 5,3 4,6 4,7 4,5

Èðàí 26,5 13,6 9,0 10,9 0,0 0,0 0,0 0,0 6,6 3,2 2,3 2,4

Ðîññèÿ 33,4 57,5 68,9 25,0 0,0 0,1 0,1 0,0 1,5 2,8 5,0 1,9

15 âåäóùèõ ñòðàí ñ äåôèöèòîì â 2016 ã.

ÑØÀ –349,5 –373,8 –434,6 –451,7 –0,5 –0,5 –0,6 –0,6 –2,1 –2,1 –2,4 –2,4

Âåëèêîáðèòàíèÿ –119,6 –140,0 –122,7 –114,5 –0,2 –0,2 –0,2 –0,2 –4,4 –4,7 –4,3 –4,4

Êàíàäà –59,4 –43,6 –52,8 –50,5 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1 –3,2 –2,4 –3,4 –3,3

Àâñòðèÿ –48,3 –41,7 –58,2 –33,3 –0,1 –0,1 –0,1 0,0 –3,2 –2,9 –4,7 –2,6

Òóðöèÿ –63,6 –43,6 –32,1 –32,6 –0,1 –0,1 0,0 0,0 –6,7 –4,7 –3,7 –3,8
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Ìåêñèêà –31,0 –26,2 –33,3 –27,9 0,0 0,0 0,0 0,0 –2,5 –2,0 –2,9 –2,7

Ôðàíöèÿ –24,6 –36,2 –10,7 –24,5 0,0 0,0 0,0 0,0 –0,9 –1,3 –0,4 –1,0

Àëæèð 0,8 –9,4 –27,3 –26,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 –4,4 –16,6 –16,9

Ñàóäîâñêàÿ Àðàâèÿ 135,4 73,8 –56,7 –24,9 0,2 0,1 –0,1 0,0 18,1 9,8 –8,7 –3,9

Áðàçèëèÿ –74,8 –104,2 –59,4 –23,5 –0,1 –0,1 –0,1 0,0 –3,0 –4,2 –3,3 –1,3

Èíäèÿ –32,3 –26,8 –22,1 –15,2 0,0 0,0 0,0 0,0 –1,7 –1,3 –1,1 –0,7

Åãèïåò –6,4 –2,4 –12,0 –19,8 0,0 0,0 0,0 0,0 –2,2 –0,8 –3,6 –6,0

Èíäîíåçèÿ –29,1 –27,5 –17,5 –16,9 0,0 0,0 0,0 0,0 –3,2 –3,1 –2,0 –1,8

Àðãåíòèíà –12,1 –8,0 –16,8 –14,2 0,0 0,0 0,0 0,0 –2,0 –1,4 –2,7 –2,6

Ëèâèÿ 8,9 –11,7 –18,4 –16,0 0,0 0,0 0,0 0,0 14,1 –34,5 –61,7 –47,4

Åâðîçîíà 291,3 332,3 373,3 397,8 0,4 0,4 0,5 0,5 2,2 2,5 3,2 3,3

Ïðîôèöèòû (ìèð) 1517,4 1563,4 1506,4 1506,4 2,0 1,9 2,0 1,0 … … … …

Äåôèöèòû (ìèð) –1118,3 –1149,9 –1281,6 –1124,3 –1,5 –1,4 –1,7 –1,5 … … … …

È ñ ò î ÷ í è ê: [5, ñ. 42].

Êàê ñâèäåòåëüñòâóþò äàííûå òàáëèöû, äëÿ 15 âåäóùèõ ñòðàí, èìåâøèõ äèñáàëàíñ
ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé â 2016 ã. (êàê äåôèöèòíûõ, òàê è ïðîôèöèòíûõ), â îñíîâíîì
ñîñòîÿíèå âíåøíåãî äèñáàëàíñà ñòàáèëèçèðîâàëîñü. Â öåëîì ïîêàçàòåëè ãëîáàëüíîãî
äèñáàëàíñà òåêóùåãî ñ÷åòà îñòàâàëèñü íåèçìåííûìè â ïîñëåäíèå ãîäû íà óðîâíå ïðè-
áëèçèòåëüíî 1,9 % ìèðîâîãî ÂÂÏ [5, ñ. 5].

Âàæíîé òåíäåíöèåé ðàçâèòèÿ âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ ïåðèîäà 2013–2016 ãã. ÿâëÿåò-

ñÿ ñòàáèëèçàöèÿ ÷ðåçìåðíûõ äèñáàëàíñîâ. Êðóïíûå è ñòîéêèå äèñáàëàíñû îïðåäåëÿþò-
ñÿ êàê äèñáàëàíñû, êîãäà ñàëüäî ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé ôîðìèðóåòñÿ íà óðîâíå áîëåå
2 % ÂÂÏ (ïî àáñîëþòíîé âåëè÷èíå) è ñîõðàíÿåòñÿ â òå÷åíèå íå ìåíåå ïÿòè ëåò [6, ñ. 83].
Ñ 2013 ã. ïî 2016 ã. ÷ðåçìåðíûå äèñáàëàíñû òåêóùåãî ñ÷åòà ìåíÿëèñü ñ âîçðàñòàþùåé
ñòåïåíüþ êîíöåíòðàöèè â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ. Ñîêðàùåíèþ ÷ðåçìåðíûõ äèñáàëàíñîâ ñïî-
ñîáñòâîâàëî ñíèæåíèå ïðîôèöèòà òåêóùåãî ñ÷åòà â Êèòàå è äåôèöèòà â îñíîâíûõ ðàçâè-
âàþùèõñÿ ñòðàíàõ è ñòðàíàõ ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì (ÑÔÐ) (Áðàçèëèÿ — ñ –3,3
äî –1,3 %, Èíäèÿ — ñ –1,7 äî –0,7 %, Ìåêñèêà — ñ –2,5 äî –2,2 %, Þæíàÿ Àôðèêà —
ñ –5,9 äî –3,3 %) [7, ñ. 258]. Â íåêîòîðûõ êðóïíûõ ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ÷ðåçìåðíûå äåôè-
öèòû ñòàáèëèçèðîâàëèñü ëèáî âûðîñëè (Âåëèêîáðèòàíèÿ — –4,4 è –4,4 %, ÑØÀ —
ñ –2,1 äî –2,4 %), â äðóãèõ ñîêðàòèëèñü ëèáî âûðîñëè ÷ðåçìåðíûå ïðîôèöèòû (Íèäåð-
ëàíäû — ñ 9,86 äî 8,99 %, Ãåðìàíèÿ –ñ 6,7 äî 8,3 %, Êàíàäà –ñ 5,2 äî 5,7 %, ßïîíèÿ —
ñ 0,9 äî 3,8 %) [8].

Âàæíåéøåé òåíäåíöèåé ðàçâèòèÿ âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ ÿâëÿåòñÿ èõ ïåðåðàñïðåäå-

ëåíèå ìåæäó ãðóïïàìè ñòðàí ìèðîâîé ýêîíîìèêè â ïåðèîä 2013–2016 ãã. Îòëè÷èòåëü-
íîé îñîáåííîñòüþ ñòðóêòóðíûõ èçìåíåíèé âî âíåøíèõ äèñáàëàíñàõ âûñòóïàåò èõ ðîñò è
óâåëè÷åíèå êîíöåíòðàöèè â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ. Îíà õàðàêòåðèçóåòñÿ çíà÷èòåëüíûì ñî-
êðàùåíèåì ïðîôèöèòîâ è âîçíèêíîâåíèåì íåçíà÷èòåëüíûõ äåôèöèòîâ â ñòðàíàõ — ýêñ-
ïîðòåðàõ íåôòè, è â òî æå âðåìÿ ñîêðàùåíèåì äåôèöèòà òåêóùåãî ñ÷åòà â ÑÔÐ è ðàçâè-
âàþùèõñÿ ñòðàíàõ íàðÿäó ñ óâåëè÷åíèåì äèñáàëàíñîâ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ (ðèñ. 1). Òàê,
ñàëüäî òåêóùåãî ñ÷åòà â ñòðàíàõ — ýêñïîðòåðàõ íåôòè çà àíàëèçèðóåìûé ïåðèîä èçìåíè-
ëîñü ñ 7,3 äî –1,9 % ê ÂÂÏ, ïî ãðóïïå ðàçâèòûõ ñòðàí — ñ 0,5 äî 0,8 %, â ãðóïïå ñòðàí ñ
ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì è ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí — ñ 0,6 äî –0,3 % ê ÂÂÏ [7, ñ. 260–262].
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Ðèñ. 1. Ðåêîíôèãóðàöèÿ ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé â ìèðîâîé ýêîíîìèêå â ðàçðåçå ãðóïï ñòðàí
2013–2016 ãã., â % ÂÂÏ

È ñ ò î ÷ í è ê: [7, ñ. 257–258, 260–262].

Óñòîé÷èâûå äèñáàëàíñû òåêóùåãî ñ÷åòà ñ íà÷àëà ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà

ïðèâåëè ê ðàñøèðåíèþ äèñáàëàíñîâ çàïàñîâ. Òàê, ïî ãðóïïå ðàçâèòûõ ñòðàí ÷èñòûå çà-
ðóáåæíûå àêòèâû óâåëè÷èëèñü ñ 2008 ã. ïî 2016 ã. ñ 100,96 äî 121,32 òðëí äîë. ÑØÀ
(122,8 òðëí äîë. ÑØÀ â 2013 ã.), â ÑÔÐ è ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ — ñ 11,41 äî
19,44 òðëí äîë. (18,71 òðëí äîë. ÑØÀ â 2013 ã.) [8]. Äàííàÿ òåíäåíöèÿ îòðàæàåò, ñî ñòî-
ðîíû êðåäèòîðîâ, óâåëè÷åíèå ÷èñòûõ çàðóáåæíûõ àêòèâîâ, ãëàâíûì îáðàçîì çà ñ÷åò
ñòðàí åâðîçîíû, èìåþùèõ ïîëîæèòåëüíîå ñàëüäî ïëàòåæíîãî áàëàíñà (Ãåðìàíèÿ, Íè-
äåðëàíäû) è äðóãèõ ðàçâèòûõ ñòðàí (Ãîíêîíã, Ñèíãàïóð, Íîðâåãèÿ, Øâåéöàðèÿ).
Ïî ãðóïïå 10 ñòðàí ñ êðóïíåéøèìè ïðîôèöèòàìè ÷èñòîé ìåæäóíàðîäíîé èíâåñòèöèîí-
íîé ïîçèöèè èõ âåëè÷èíà âûðîñëà ñ 10,5 äî 11,3 òðëí äîë. ÑØÀ ñ 2013 ïî 2016 ã., ïî
ãðóïïå 10 ñòðàí ñ êðóïíåéøèìè äåôèöèòàìè — ñ –12,2 äî 13,6 òðëí äîë. ÑØÀ [8].

Ïåðåðàñïðåäåëåíèå ãëîáàëüíûõ äèñáàëàíñîâ ñ 2013 ã. ïðåäîïðåäåëÿëîñü ðÿäîì ôàê-
òîðîâ, â ÷àñòíîñòè: ðåçêèì ïàäåíèåì öåí íà òîâàðû è ñûðüå; íåðàâíîìåðíûì ïîäúåìîì
óðîâíÿ ñïðîñà â ñèñòåìîîáðàçóþùèõ ýêîíîìèêàõ; èçìåíåíèÿìè â äèíàìèêå ÷àñòíûõ ïî-
òîêîâ êàïèòàëà; äèíàìèêîé âàëþòíûõ êóðñîâ.

Ïàäåíèå öåí íà òîâàðû è ñûðüå, îñîáåííî íà íåôòü (ðèñ. 2), ÿâèëîñü äîìèíèðóþùèì
ôàêòîðîì è ïðèâåëî ê ïåðåðàñïðåäåëåíèþ äîõîäà îò ýêñïîðòåðîâ ê èìïîðòåðàì. Èçìåíå-
íèå â ñîñòîÿíèè òåêóùåãî ñ÷åòà ñòðàí — ýêñïîðòåðîâ òîâàðîâ è ñûðüåâûõ ðåñóðñîâ áûëî
âûçâàíî ïàäåíèåì äîõîäîâ â ñâÿçè ñ óõóäøåíèåì óñëîâèé òîðãîâëè. Äëÿ ãðóïïû
ñòðàí — ýêñïîðòåðîâ íåôòè øîê ïàäåíèÿ äîõîäîâ â ñâÿçè ñ èçìåíåíèåì óñëîâèé òîðãîâ-
ëè áûë îñîáåííî îùóòèì, à îáúåìû ÷èñòîãî ýêñïîðòà âîçìåùàëè ëèøü íåáîëüøóþ ÷àñòü
ïîòåðü — ãëàâíûì îáðàçîì èç-çà îãðàíè÷åíèé âñëåäñòâèå æåñòêîãî âàëþòíîãî ðåæèìà,
õîòÿ ôèíàíñîâàÿ êîíñîëèäàöèÿ îáåñïå÷èëà íåêîòîðîå ñîêðàùåíèå âíóòðåííåãî ñïðîñà
(íàïðèìåð, â Ñàóäîâñêîé Àðàâèè). Â äðóãèõ ñòðàíàõ — ýêñïîðòåðàõ òîâàðîâ è ñûðüÿ
ðîñò îáúåìîâ ÷èñòîãî ýêñïîðòà ïî÷òè ïîëíîñòüþ êîìïåíñèðîâàë èçìåíåíèå öåí, âûçâàí-
íîå âíåøíèìè ôàêòîðàìè (Àâñòðàëèÿ, Êàíàäà, Íîâàÿ Çåëàíäèÿ, Áðàçèëèÿ, Ìåêñèêà,
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Þæíàÿ Àôðèêà) [5]. Ñðåäè ñòðàí-èìïîðòåðîâ äèíàìèêà äîõîäîâ îïðåäåëÿëàñü íå ñòîëü-

êî èçìåíåíèåì óñëîâèé òîðãîâëè, ñêîëüêî ðàçëè÷èÿìè â ôàçàõ ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà è

ìåðàõ ïðîâîäèìîé ïîëèòèêè. Â ÑØÀ è Âåëèêîáðèòàíèè ïðèðîñò äîõîäîâ âñëåäñòâèå èç-

ìåíåíèÿ óñëîâèé òîðãîâëè áûë áîëåå ñáàëàíñèðîâàí îáúåìàìè òîðãîâëè, êîòîðûå îáåñ-

ïå÷èâàëèñü âûñîêèì âíóòðåííèì ñïðîñîì (ðèñ. 3) è ïîâûøàþùèìñÿ êóðñîì âàëþòû.

Ðèñ. 2. Äèíàìèêà ìèðîâûõ öåí íà òîâàðû â ðàçðåçå îòäåëüíûõ ãðóïï â ïåðèîä 2013–2016 ãã.,
â % ê ïðåäûäóùåìó ãîäó

È ñ ò î ÷ í è ê: [7, ñ. 255].

Ðèñ. 3. Äèíàìèêà êîíå÷íîãî âíóòðåííåãî ñïðîñà â ñòðàíàõ è ãðóïïàõ ñòðàí ñ ðàçâèòîé ýêîíîìèêîé
â 2013–2016 ãã., â % ê ïðåäûäóùåìó ãîäó

È ñ ò î ÷ í è ê: [7, ñ. 245].
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Îáúåìû òîðãîâëè Êèòàÿ â áîëüøåé ñòåïåíè îïðåäåëÿëèñü ìåðàìè åå ñòèìóëèðîâà-
íèÿ, íåæåëè èçìåíåíèåì óñëîâèé òîðãîâëè. Óâåëè÷åíèå îáúåìîâ ÷èñòîãî ýêñïîðòà ÿâè-
ëîñü äîïîëíèòåëüíûì èñòî÷íèêîì ðîñòà äîõîäîâ íàðÿäó ñ áëàãîïðèÿòíûì èçìåíåíèåì
óñëîâèé òîðãîâëè â ßïîíèè, â òî âðåìÿ êàê â ñòðàíàõ åâðîçîíû ïîòåðè äîõîäîâ âñëåä-
ñòâèå øîêà óñëîâèé òîðãîâëè íîñèëè îãðàíè÷åííûé õàðàêòåð. Â îáîèõ ñëó÷àÿõ èìåëî
ìåñòî îñëàáëåíèå êóðñîâ âàëþò ïðè ìåäëåííîì ðîñòå âíóòðåííåãî ñïðîñà. Àíàëîãè÷íàÿ
òåíäåíöèÿ íàáëþäàëàñü â äðóãèõ ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, èìåþùèõ çíà÷èòåëüíûé ïðîôèöèò
òåêóùåãî ñ÷åòà (Êîðåÿ, Øâåöèÿ è ôèíàíñîâûå öåíòðû), ãäå áûëà ïîòåðÿíà ëèøü íåçíà-
÷èòåëüíàÿ ÷àñòü äîõîäîâ îò íåáëàãîïðèÿòíîãî èçìåíåíèÿ óñëîâèé òîðãîâëè.

Ðåçêîå ñîêðàùåíèå äåôèöèòà òåêóùåãî ñ÷åòà â êðóïíûõ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ è
ÑÔÐ (Áðàçèëèÿ, Èíäèÿ, Èíäîíåçèÿ, Ìåêñèêà, Þæíàÿ Àôðèêà, Òóðöèÿ) áûëî âûçâàíî
êîìáèíàöèåé âíóòðåííèõ è âíåøíèõ ôàêòîðîâ. Â áîëüøèíñòâå ýòèõ ñòðàí (çà èñêëþ÷å-
íèåì Èíäèè), ðåçêîå ñîêðàùåíèå äåôèöèòà âíåøíåòîðãîâîãî áàëàíñà ÿâèëîñü ñëåäñòâè-
åì çíà÷èòåëüíîãî ñîêðàùåíèÿ âíóòðåííåãî ñïðîñà.

Â ïåðèîä 2013–2016 ãã. ïðîèçîøëè èçìåíåíèÿ â íàïðàâëåíèè ïîòîêîâ êàïèòàëà ñðå-
äè ãðóïï ñòðàí ìèðîâîé ýêîíîìèêè. Òàê, ñàëüäî ôèíàíñîâîãî ñ÷åòà ãðóïïû ñòðàí ñ ðàç-
âèòîé ýêîíîìèêîé èçìåíèëîñü ñ –699,1 â 2008 ã. äî 470,5 ìëðä äîë. ÑØÀ â 2016 ã., ñîîò-
âåòñòâåííî äëÿ äðóãèõ ðàçâèòûõ ñòðàí — ñ 62,9 äî 345,1 ìëðä äîë. ÑØÀ, äëÿ ÑÔÐ è ðàç-
âèâàþùèõñÿ ñòðàí — ñ 605,8 äî –419,9 ìëðä äîë. ÑØÀ [7, ñ. 264–265]. Ïðèòîê ÷àñòíîãî
êàïèòàëà íà ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè ñìåíèëñÿ èõ îòòîêîì. Â öåëîì ÷èñòûå íåðåçåðâíûå
ïîòîêè â ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû è ÑÔÐ îïðåäåëÿëèñü ðåçêèì ðàçâîðîòîì ïîòîêîâ â Êè-
òàå (îò ÷èñòûõ ïðèòîêîâ ê îòòîêàì), ÷òî îòðàæàåò íàðàñòàþùóþ íåîïðåäåëåííîñòü îòíî-
ñèòåëüíî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè ñòðàíû. Îáúåìû ÷èñòûõ íå-
ðåçåðâíûõ îòòîêîâ êàïèòàëà áûëè òàêæå ñóùåñòâåííûìè äëÿ Ðîññèè è Ñàóäîâñêîé Àðà-
âèè (õîòÿ îíè ñòàáèëèçèðîâàëèñü â 2016 ã.), ÷àñòè÷íî îòðàæàÿ ñëàáûé ýêîíîìè÷åñêèé
ðîñò âñëåäñòâèå íèçêèõ öåí íà íåôòü è ãåîïîëèòè÷åñêîé îáñòàíîâêè (Ðîññèÿ).

Â äðóãèõ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ è ÑÔÐ èçìåíåíèÿ íåðåçåðâíûõ ïîòîêîâ áûëè ìå-
íåå ñóùåñòâåííûìè. Îáúåìû ÷èñòûõ ïðèòîêîâ êàïèòàëà çàìåäëèëèñü âñëåäñòâèå ïåðñ-
ïåêòèâ íèçêèõ òåìïîâ ðîñòà, ïîâûøåíèÿ ñòîèìîñòè çàèìñòâîâàíèÿ (îñîáåííî äëÿ ýêñ-
ïîðòåðîâ òîâàðîâ) è óëó÷øåíèÿ óñëîâèé òîðãîâëè äëÿ èìïîðòåðîâ òîâàðîâ (êîòîðûå ïî-
âûñèëè ñïðîñ íà âíåøíåå ôèíàíñèðîâàíèå).

Î ïåðèîäàõ ôèíàíñîâîé íåñòàáèëüíîñòè íà ìèðîâûõ ðûíêàõ ñâèäåòåëüñòâîâàë òîò
ôàêò, ÷òî ôèíàíñîâûå ïîòîêè â îñíîâíîì íàïðàâëÿëèñü â áåçîïàñíûå çîíû äëÿ èíâåñòè-
öèé, â ÷àñòíîñòè â ôèíàíñîâûå öåíòðû.

Äèíàìèêà âàëþòíûõ êóðñîâ íàöèîíàëüíûõ âàëþò â ïåðèîä 2013–2016 ãã. îêàçûâàëà
îïðåäåëåííîå âëèÿíèå íà ñîñòîÿíèå âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ ñòðàí ìèðîâîé ýêîíîìèêè.
Áîëüøèíñòâî âàëþò â ïåðèîä 2013–2016 ãã. íîìèíàëüíî îáåñöåíèëèñü ïî îòíîøåíèþ
ê äîëëàðó ÑØÀ. Îíè âêëþ÷èëè çíà÷èòåëüíîå îáåñöåíåíèå ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà
âàëþò Âåëèêîáðèòàíèè (êàê ðåçóëüòàò ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î âûõîäå èç ñîñòàâà Åâðîñîþ-
çà), Êèòàÿ (âñëåäñòâèå îòòîêà êàïèòàëà), è íåêîòîðûõ ÑÔÐ è ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ,
â ÷àñòíîñòè Ìåêñèêè (÷àñòè÷íî îòðàæàÿ ðèñêè òîðãîâîé ïîëèòèêè). Â ïåðèîä 2013–
2015 ãã. ñíèæåíèå (äåâàëüâàöèÿ) ÿâèëîñü äîìèíèðóþùåé òåíäåíöèåé â äèíàìèêå êóð-
ñîâ âàëþò ñòðàí ðàçâèâàþùèõñÿ ðûíêîâ [9].

Ñ íà÷àëà 2016 ã. ñèòóàöèÿ íà âàëþòíûõ ðûíêàõ áûëà íåñòàáèëüíîé, õîòÿ â áîëüøèí-
ñòâå ñëó÷àåâ íàáëþäàåìûå äâèæåíèÿ âàëþòíûõ êóðñîâ íå èìåëè ñóùåñòâåííîãî çíà÷å-
íèÿ äëÿ äèíàìèêè ÷ðåçìåðíûõ äèñáàëàíñîâ.

Êîëåáàíèÿ âàëþòíûõ êóðñîâ ñ íà÷àëà ãîäà ïî ìàé 2017 ã. áûëè íåçíà÷èòåëüíûìè.
Äîëëàð ÑØÀ è åâðî ïî÷òè íå ìåíÿëèñü â ðåàëüíîì âûðàæåíèè ïî îòíîøåíèþ ê 2016 ã.,
â òî âðåìÿ êàê êóðñû âàëþò äðóãèõ ñèñòåìîîáðàçóþùèõ ýêîíîìèê ñíèçèëèñü (îêîëî 4 %
ÿïîíñêàÿ éåíà è àíãëèéñêèé ôóíò ñòåðëèíãîâ è 23/4 % — êèòàéñêèé þàíü) [5, ñ. 20]. Âà-
ëþòû äðóãèõ ýêîíîìèê — ðåàëüíûå âàëþòíûå êóðñû âåäóùèõ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí

253



è ÑÔÐ (Áðàçèëèÿ, Èíäèÿ, Ðîññèÿ è Þæíàÿ Àôðèêà), çíà÷èòåëüíî âûðîñëè íà êîíåö
ìàÿ 2017 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ 2016 ã. Òàêîå ïîâûøåíèå âàëþòíûõ êóðñîâ ìîæåò îáîñòðèòü
÷ðåçìåðíûå âíåøíèå äèñáàëàíñû â ýòèõ ñòðàíàõ.

Òàêèì îáðàçîì, îñíîâíûìè òåíäåíöèÿìè ðàçâèòèÿ âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ â ïåðèîä
2013–2016 ãã. ÿâèëèñü ñòàáèëèçàöèÿ âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ, íàñòóïèâøàÿ ïîñëå ñóùå-
ñòâåííîé èõ êîððåêòèðîâêè â õîäå ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà
2008–2009 ãã., ñòàáèëèçàöèÿ ÷ðåçìåðíûõ äèñáàëàíñîâ, ïåðåðàñïðåäåëåíèå ìåæäó ãðóï-
ïàìè ñòðàí ìèðîâîé ýêîíîìèêè è ðîñò êîíöåíòðàöèè â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, ðàñøèðåíèå
äèñáàëàíñîâ çàïàñîâ.

Ôàêòîðàìè ôîðìèðîâàíèÿ ãëîáàëüíûõ äèñáàëàíñîâ â ýòîò ïåðèîä ÿâèëèñü ðåçêîå ïà-
äåíèå öåí íà òîâàðû è ñûðüå; íåðàâíîìåðíûé ïîäúåì óðîâíÿ ñïðîñà â ñèñòåìîîáðàçóþ-
ùèõ ýêîíîìèêàõ; èçìåíåíèÿ â äèíàìèêå ÷àñòíûõ ïîòîêîâ êàïèòàëà è âàëþòíûõ êóðñîâ.
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THEORETICAL BACKGROUND OF ECCENCE
AND COMPETETIVE ADVANTAGES SOURCES

IN THE REAL ESTATE MARKET

The article provides look throught the process of evolution of «competitive advantage» concept. The es-
sence and sources of competitive advantages in relation to the real estate market are considered. The author al-
so focuses on the factors that influence the process of forming competitive advantages in the real estate market.

Keywords: competition; competitive advantage; real estate market; sources of competitive advantages;
low costs; differentiation; factors; globalization.

È. À. Ëåäí¸âà
êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê

ÁÃÝÓ (Ìèíñê)

ÑÓÙÍÎÑÒÜ È ÈÑÒÎ×ÍÈÊÈ ÔÎÐÌÈÐÎÂÀÍÈß
ÊÎÍÊÓÐÅÍÒÍÛÕ ÏÐÅÈÌÓÙÅÑÒÂ ÍÀ ÐÛÍÊÅ
ÍÅÄÂÈÆÈÌÎÑÒÈ: ÒÅÎÐÅÒÈ×ÅÑÊÈÉ ÀÑÏÅÊÒ

Â ñòàòüå ïðåäñòàâëåí ïðîöåññ ýâîëþöèè ïîíÿòèÿ «êîíêóðåíòíîå ïðåèìóùåñòâî», ðàññìîòðå-
íû ñóùíîñòü è èñòî÷íèêè êîíêóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ ïðèìåíèòåëüíî ê ðûíêó íåäâèæèìîñòè. Àâ-
òîð òàêæå àêöåíòèðîâàë âíèìàíèå íà ôàêòîðàõ, îêàçûâàþùèõ âëèÿíèå íà ïðîöåññ ôîðìèðîâàíèÿ
êîíêóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ íà ðûíêå íåäâèæèìîñòè.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: êîíêóðåíöèÿ; êîíêóðåíòíîå ïðåèìóùåñòâî; ðûíîê íåäâèæèìîñòè; èñòî÷íèêè
êîíêóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ; íèçêèå çàòðàòû; äèôôåðåíöèàöèÿ; ôàêòîðû; ãëîáàëèçàöèÿ.

Êîíêóðåíöèÿ — ýòî íåîòúåìëåìîå ñâîéñòâî ðûíêà è îáÿçàòåëüíîå óñëîâèå åãî ýô-
ôåêòèâíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ. Ñîâðåìåííàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ íàóêà âûäåëÿåò ÷åòûðå
êëàññè÷åñêèå ìîäåëè êîíêóðåíöèè: ñîâåðøåííóþ êîíêóðåíöèþ, ìîíîïîëèñòè÷åñêóþ
êîíêóðåíöèþ, îëèãîïîëèñòè÷åñêóþ êîíêóðåíöèþ è ÷èñòóþ ìîíîïîëèþ. Èññëåäóÿ êîí-
êóðåíòíóþ ñðåäó íà ðûíêå íåäâèæèìîñòè, â ÷àñòíîñòè íà ðûíêå æèëîé íåäâèæèìîñòè,
íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü ñòðóêòóðíûå îñîáåííîñòè äàííîãî ðûíêà, ãëàâíàÿ èç êîòîðûõ
çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî îí ñîñòîèò èç äâóõ ðûíêîâ — ïåðâè÷íîãî è âòîðè÷íîãî, è êàæ-
äûé èç íèõ õàðàêòåðèçóåòñÿ ðàçíûì òèïîì êîíêóðåíòíîé ñðåäû. Êðîìå òîãî, ðàçíûå òè-
ïû ðûíî÷íîé ñòðóêòóðû — îò ñîâåðøåííîé êîíêóðåíöèè äî ÷èñòîé ìîíîïîëèè è ìîíîï-
ñîíèè — õàðàêòåðíû è äëÿ îòäåëüíûõ ñåãìåíòîâ ðûíêà æèëîé íåäâèæèìîñòè [1, ñ. 188].

Êîíêóðåíöèÿ, ñ îäíîé ñòîðîíû, ÿâëÿåòñÿ êëþ÷åâûì óñëîâèåì ðàçâèòèÿ ðûíêà íå-
äâèæèìîñòè, òàê êàê çàñòàâëÿåò åãî ó÷àñòíèêîâ âíåäðÿòü íàèáîëåå ýôôåêòèâíûå ñïîñî-
áû ïðîèçâîäñòâà, ïðåäëàãàòü íîâûå äèçàéíåðñêèå êîíöåïöèè è öåíîâûå ïðåäëîæåíèÿ,
îñóùåñòâëÿòü ðàáîòó íà íîâûõ ñåãìåíòàõ ðûíêà; ñ äðóãîé ñòîðîíû, ôîðìû ïðîÿâëåíèÿ è
ñîäåðæàíèå êîíêóðåíöèè, ïðåæäå âñåãî, îáóñëîâëåíû ñîñòîÿíèåì ðûíêà, ñïåöèôèêîé
åãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ â öåëîì è îòäåëüíûõ ñåãìåíòîâ, òåíäåíöèÿìè ðàçâèòèÿ [2].

Âàæíåéøåé ñîñòàâëÿþùåé êîíêóðåíöèè è êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ÿâëÿåòñÿ êîíêó-
ðåíòíîå ïðåèìóùåñòâî, ðàçëè÷èÿ ïîäõîäîâ ýêîíîìèñòîâ, ê îïðåäåëåíèþ ñóùíîñòè êîòî-
ðîãî íàøëè îòðàæåíèå êàê âî âðåìåíè, òàê è â ñîäåðæàíèè. Ýâîëþöèÿ ïîíÿòèÿ «êîíêó-
ðåíòíûå ïðåèìóùåñòâà» ïðåäñòàâëåíà â òàáëèöå, ïî äàííûì êîòîðîé íàãëÿäíî âèäíî,
÷òî åñëè èçíà÷àëüíî êîíêóðåíòíûå ïðåèìóùåñòâà ðàññìàòðèâàëèñü ñ òî÷êè çðåíèÿ ýêî-
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