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The article analysis influence of trade and financial liberalization on economic growth of the emerging mar-
ket economies and their exposure to the external shocks based on economic theory and empirical evidences. It
describes transmission channels of external shocks on emerging market economies and discusses possibili-
ties of the economic policy of the country to reduce their negative impact. The authors conclude that effective
mitigation of external shocks in the context of global integration demands international and regional coordina-
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ÐÈÑÊÈ ÄËß ÑÒÐÀÍ C ÔÎÐÌÈÐÓÞÙÈÌÑß ÐÛÍÊÎÌ
Â ÓÑËÎÂÈßÕ ÓÑÈËÅÍÈß ÒÎÐÃÎÂÎ-ÔÈÍÀÍÑÎÂÛÕ ÑÂßÇÅÉ:

ÂÎÏÐÎÑÛ ÒÅÎÐÅÒÈ×ÅÑÊÎÃÎ ÎÑÌÛÑËÅÍÈß

Ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà âëèÿíèþ òîðãîâîé è ôèíàíñîâîé ëèáåðàëèçàöèè íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò
ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì è èõ ïîäâåðæåííîñòü âíåøíèì ðèñêàì ñ òî÷êè çðåíèÿ òåîðèè è ýì-
ïèðè÷åñêèõ äàííûõ. Â ñòàòüå àíàëèçèðóþòñÿ êàíàëû, ÷åðåç êîòîðûå îñóùåñòâëÿåòñÿ òðàíñìèñ-
ñèÿ âíåøíèõ øîêîâ íà ýêîíîìèêó ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì, ðàññìàòðèâàþòñÿ âîçìîæíîñòè
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ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè îòäåëüíûõ ñòðàí ïî èõ ñìÿã÷åíèþ. Â ðåçóëüòàòå èññëåäîâàíèÿ àâòîðû
ïðèõîäÿò ê âûâîäó, ÷òî ýôôåêòèâíîå ïðîòèâîäåéñòâèå âíåøíèì øîêàì â óñëîâèÿõ ãëîáàëüíîé èí-
òåãðàöèè ýêîíîìèê âîçìîæíî ïðè óñëîâèè óñèëåíèÿ ìåæäóíàðîäíîé ðåãèîíàëüíîé êîîðäèíàöèè ìåð
ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: òîðãîâàÿ ëèáåðàëèçàöèÿ; ôèíàíñîâàÿ ëèáåðàëèçàöèÿ; ñòðàíû ñ ôîðìèðóþ-
ùèìñÿ ðûíêîì; ãëîáàëüíàÿ èíòåãðàöèÿ; ðåãèîíàëüíûå èíòåãðàöèîííûå ñîãëàøåíèÿ; êàíàëû òðàíñ-
ìèññèè; âíåøíèé øîê; êîîðäèíàöèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè; Åâðàçèéñêèé ýêîíîìè÷åñêèé ñîþç.

Â ìèðîâîé ýêîíîìèêå íà÷èíàÿ ñ 1980-õ ãã. íàáëþäàåòñÿ ïðîöåññ óñèëåíèÿ òîðãîâûõ
è ôèíàíñîâûõ ñâÿçåé ìåæäó ñòðàíàìè. Âî ìíîãîì ýòî ñâÿçàíî ñ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòè-
êîé âåäóùèõ ñòðàí è ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ îðãàíèçàöèé (ÂÒÎ, ÌÂÔ è äð.) ïî
óñòðàíåíèþ âíåøíèõ áàðüåðîâ íà ïóòè äâèæåíèÿ òîâàðîâ è êàïèòàëà, îñíîâàííîé íà
ïðåäïîñûëêå î ïîëîæèòåëüíîì âëèÿíèè âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé ëèáåðàëèçàöèè íà ýêî-
íîìè÷åñêèé ðîñò. Ïðè ýòîì â ñëó÷àå òîðãîâëè òîâàðàìè ýòà ïðåäïîñûëêà ñ÷èòàåòñÿ íà-
ìíîãî áîëåå ðåàëèñòè÷íîé, ÷åì â ñëó÷àå äâèæåíèå êàïèòàëà.

Íà ïðîòÿæåíèè ðÿäà ïîñëåäíèõ äåñÿòèëåòèé âëèÿíèå ëèáåðàëèçàöèè âíåøíåé òîð-
ãîâëè íà ðàçâèòèå ìèðîâîé ýêîíîìèêè ðàññìàòðèâàëîñü êàê ïîëîæèòåëüíîå. Âìåñòå ñ
òåì ìíîãèå ñòðàíû ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì ïðè îòêðûòèè ãðàíèö ñòàëêèâàëèñü ñ äå-
ôèöèòîì âíåøíåé òîðãîâëè, îáåñöåíèâàíèåì íàöèîíàëüíîé âàëþòû è êðèçèñíûìè ñè-
òóàöèÿìè â ýêîíîìèêå. Ýòî è àêòóàëèçèðîâàëî äèñêóññèþ î õàðàêòåðå âëèÿíèÿ ëèáåðà-
ëèçàöèè âíåøíåé òîðãîâëè íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò îòäåëüíîé ñòðàíû. Òåîðåòè÷åñêèå
ðàáîòû â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ïðåäñêàçûâàëè ïîëîæèòåëüíûé ýôôåêò îò ñíÿòèÿ âíåø-
íåòîðãîâûõ áàðüåðîâ [1]. Ðåçóëüòàòû ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé, îäíàêî, ìåíåå îäíî-
çíà÷íû, íî â öåëîì òàêæå ãîâîðÿò î òîì, ÷òî â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå ëèáåðàëèçàöèÿ
ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè ñòèìóëèðóåò ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. D. Dollar, A. Kray ïðèõî-
äÿò ê âûâîäó, ÷òî òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñòðàí, îñóùåñòâèâøèõ òîðãîâóþ ëèáåðà-
ëèçàöèþ, çíà÷èòåëüíî óñêîðèëèñü â 1990-å ãã. Òàê, ñòðàíû ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì,
âîâëå÷åííûå â ãëîáàëüíóþ òîðãîâëþ, ðîñëè â ñðåäíåì ñ òåìïîì 5,5 % â ãîä, â òî âðåìÿ
êàê ñòðàíû, êîòîðûå îñòàâàëèñü çàêðûòûìè, ðîñëè ñ òåìïîì 1,4, ÷òî äàæå ìåäëåííåå
ðàçâèòûõ ñòðàí (2,2 %) [2]. Ñîîòâåòñòâåííî òîðãîâàÿ ëèáåðàëèçàöèÿ, ïî èõ ìíåíèþ, ñïî-
ñîáñòâóåò äîãîíÿþùåìó ðàçâèòèþ ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì. Ìíîãèå àâòîðû îñ-
ïàðèâàëè äàííûå âûâîäû, àïåëëèðóÿ ê íåñîâåðøåíñòâó ýêîíîìåòðè÷åñêèõ ìåòîäîâ àíà-
ëèçà, íî ïðè ýòîì íå ñóùåñòâóåò ýìïèðè÷åñêèõ ðàáîò, êîòîðûå ïîêàçûâàëè áû, ÷òî îãðà-
íè÷åíèÿ â òîðãîâëå ñâÿçàíû ñ óñêîðåíèåì ðîñòà [3].

Ýôôåêòû îò ëèáåðàëèçàöèè äâèæåíèÿ êàïèòàëà ìåíåå îäíîçíà÷íû. Íàèáîëåå ÿðêèì
ïåðâûì ðåçóëüòàòîì óñèëåíèÿ ãëîáàëèçàöèè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ñòàëè ôèíàíñîâûå
êðèçèñû êîíöà 1980-õ è 1990-õ ãã., êîòîðûå íàêðûëè ñòðàíû ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûí-
êîì. Ïðè ýòîì îñíîâíîå óâåëè÷åíèå ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ ïðîèñõîäèëî ìåæäó ðàçâèòû-
ìè ñòðàíàìè, â òî âðåìÿ êàê ðàçâèâàþùèåñÿ îñòàâàëèñü íà ïåðèôåðèè ãëîáàëüíîãî äâè-
æåíèÿ êàïèòàëà. Òàêèå òåíäåíöèè âûçâàëè âîïðîñû î ïðàêòè÷åñêèõ âûãîäàõ è èçäåðæ-
êàõ îò ìåæäóíàðîäíîé ôèíàíñîâîé èíòåãðàöèè, â îñîáåííîñòè äëÿ ðàçâèâàþùèõñÿ
ñòðàí, ÷òî ïîðîäèëî âîëíó èññëåäîâàíèé íà äàííóþ òåìó [4]. Â íà÷àëå 2000-õ ãã. âñå
áîëüøå ïðàêòè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé ïðèõîäèëî ê âûâîäó î çíà÷èìûõ âûãîäàõ ôèíàíñî-
âîé ãëîáàëèçàöèè, â òîì ÷èñëå è äëÿ ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì. Îäíàêî ìèðîâîé
ôèíàíñîâûé êðèçèñ, íà÷àâøèéñÿ â 2008 ã., âíîâü óñèëèë ñêåïñèñ îòíîñèòåëüíî ïîñëåä-
ñòâèé îò ëèáåðàëèçàöèè ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ [5].

Òåì íå ìåíåå ïîñëå êðèçèñà 2008 ã. ïðîöåññ ðàñøèðåíèÿ òîðãîâûõ è ôèíàíñîâûõ ïî-
òîêîâ ïðîäîëæèëñÿ è âî ìíîãîì øåë çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ äîëè ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ
ðûíêîì. Ýòîìó ñïîñîáñòâîâàëî ðàçâèòèå ãëîáàëüíûõ öåïî÷åê ñîçäàíèÿ öåííîñòè, áëàãî-
äàðÿ êîòîðûì äàííûå ñòðàíû áûëè èíòåãðèðîâàíû â ìåæäóíàðîäíîå ðàçäåëåíèå òðóäà è
ïðîèçâîäñòâà. Â ïåðâóþ î÷åðåäü ýòî îòíîñèòñÿ ê ñòðàíàì Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè, Öåíò-
ðàëüíîé è Âîñòî÷íîé Åâðîïû, Ìåêñèêå. Â ýêîíîìè÷åñêîì îáçîðå ÎÝÑÐ îòìå÷àåòñÿ, ÷òî
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äàííûå òåíäåíöèè òàêæå ñïîñîáñòâîâàëè èçìåíåíèþ ñòðóêòóðû ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâ-
ëè â ñòîðîíó óìåíüøåíèÿ äîëè êîíå÷íûõ òîâàðîâ. Íàïðîòèâ, çíà÷èòåëüíî âûðîñ óäåëü-
íûé âåñ òîðãîâëè ïðîìåæóòî÷íûìè òîâàðàìè, à òàêæå ñûðüåâûõ òîâàðîâ çà ñ÷åò áîëü-
øåãî ñïðîñà ñî ñòîðîíû ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì. Ðàçâèòûå æå ñòðàíû ñòàëè
â áîëüøåé ñòåïåíè îðèåíòèðîâàòüñÿ íà òîðãîâëþ óñëóãàìè, ãäå ñîõðàíÿþòñÿ ñóùåñòâåí-
íûå áàðüåðû [6].

Áîëåå òîãî, â òî âðåìÿ êàê äî ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà 2008 ã. îñíîâíîé
ðîñò ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ ïðîèñõîäèë çà ñ÷åò ðàçâèòûõ ñòðàí, áëàãîäàðÿ áîëüøåé ñëîæ-
íîñòè èõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ è ìåíüøåìó êîëè÷åñòâó ïðàâîâûõ áàðüåðîâ. Îäíàêî ïîñëå
êðèçèñà àêòèâíîñòü íà ìèðîâîì ôèíàíñîâîì ðûíêå íà÷àëà ñìåùàòüñÿ â ñòîðîíó ñòðàí ñ
ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ, êàê óëó÷øåíèåì èõ îáùåãî ìàêðîýêîíîìè-
÷åñêîãî ïîëîæåíèÿ è ðàçâèòèåì èíôðàñòðóêòóðíûõ èíñòèòóòîâ, òàê è áîëüøåé ïðèâëå-
êàòåëüíîñòüþ èíâåñòèöèé â äàííûå ñòðàíû â ñâÿçè ñ íèçêèìè ïðîöåíòíûìè ñòàâêàìè â
ðàçâèòûõ ñòðàíàõ. Ïðè ýòîì îñíîâíîå óâåëè÷åíèå ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ
ïðîèñõîäèëî çà ñ÷åò ñïåêóëÿòèâíîãî êàïèòàëà, êîòîðûé íàïðàâëÿëñÿ íà ïðèîáðåòåíèå
ïîðòôåëüíûõ èíâåñòèöèé è äîëãîâûõ áóìàã. Îäíîâðåìåííî ñ ýòèì ïîñëå êðèçèñà 2008 ã.
ïðîèçîøëî ñóùåñòâåííîå ñîêðàùåíèå ìåæäóíàðîäíîãî áàíêèíãà âñëåäñòâèå óæåñòî÷å-
íèÿ ðåãóëÿòîðíûõ òðåáîâàíèé è íåîáõîäèìîñòè êîíñîëèäàöèè àêòèâîâ. Ýòî ïîä÷åðêè-
âàåò, ÷òî áîëüøàÿ ðîëü ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì â ôèíàíñîâûõ ïîòîêàõ ñîïðÿ-
æåíà ñ óâåëè÷åíèåì óÿçâèìîñòè äàííûõ ñòðàí ê ñòðåññó îò âíåçàïíîé îñòàíîâêè ïðèòî-
êà êàïèòàëà è åãî îòòîêà.

Ïàðàëëåëüíî ñ óâåëè÷åíèåì ñïåêóëÿòèâíîãî êàïèòàëà â ñòðàíàõ ñ ôîðìèðóþùèìñÿ
ðûíêîì ïðîèñõîäèë ïðîöåññ íàêîïëåíèÿ è äîëãîñðî÷íûõ èíâåñòèöèé. Íàêîïëåííûé
îáúåì ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ è ñòðàíàõ ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì çà
ïîñëåäíèå äâà äåñÿòèëåòèÿ óâåëè÷èëñÿ áîëåå ÷åì â äâà ðàçà, ïîä÷åðêèâàÿ ñòåïåíü ãåî-
ãðàôè÷åñêîãî ðàñøèðåíèÿ öåïî÷åê ñîçäàíèÿ öåííîñòè [6]. Áîëåå òîãî, â ïîñëåäíèå ãîäû
âñå áîëüøåå çíà÷åíèå ïðèíèìàåò ïîòîê èíâåñòèöèé èç ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì
â ðàçâèòûå. Ðàñøèðåíèå ñâîåãî ïðîèçâîäñòâà çà ñ÷åò èíâåñòèöèé â äðóãèå ñòðàíû ïîçâî-
ëÿåò êîìïàíèÿì äèâåðñèôèöèðîâàòü ðèñêè, óìåíüøàòü ïîäâåðæåííîñòü âíóòðåííèì
íåãàòèâíûì øîêàì, ìàêñèìèçèðîâàòü îòäà÷ó îò èíâåñòèöèé.

Ïîìèìî ïîëîæèòåëüíûõ ýôôåêòîâ îò áîëåå ýôôåêòèâíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ êàïèòàëà
â ìèðîâîé ýêîíîìèêå è ïåðåëèâà òåõíîëîãèé îò ðàçâèòûõ ñòðàí â ñòðàíû ñ ôîðìèðóþ-
ùèìñÿ ðûíêîì, ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè ñîçäàþò êàíàëû òðàíñìèññèè øîêîâ
ìåæäó ñòðàíàìè, à òàêæå ñíèæàþò ýôôåêòèâíîñòü âíóòðåííåé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòè-
êè ïî ïðè÷èíå òîãî, ÷òî ýêîíîìè÷åñêèå àãåíòû â ñâîåé äåÿòåëüíîñòè âñå â áîëüøåé ñòå-
ïåíè îðèåíòèðóþòñÿ íà ýêîíîìè÷åñêèå óñëîâèÿ äðóãèõ ñòðàí, à íå âíóòðåííþþ ñðåäó.

Êàê ñëåäñòâèå, ðàñòóùèé óðîâåíü ñâÿçè ìåæäó ñòðàíàìè ïðèâîäèò ê ñèíõðîíèçàöèè
èõ äåëîâûõ è ôèíàíñîâûõ öèêëîâ. Ýòî ïîäòâåðæäàåò èññëåäîâàíèå A. Maravalle,
L. Rawdanowicz, êîòîðûå ïîêàçûâàþò, ÷òî ãëîáàëüíûå è ðåãèîíàëüíûå ôàêòîðû â ðàç-
âèòûõ ñòðàíàõ è ñòðàíàõ ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì îáúÿñíÿþò îêîëî 30 % èçìåíåíèÿ
ðåàëüíîãî ÂÂÏ êàæäûé, à âíóòðåííèå ôàêòîðû îòäåëüíîé ñòðàíû — òîëüêî îñòàâøèåñÿ
40 % (çà ïåðèîä ñ 2010 ïî 2017 ã.). Äëÿ ôèíàíñîâîãî ðûíêà ïðîïîðöèè åùå áîëåå ñäâèíó-
òû â ñòîðîíû ãëîáàëüíîãî ôàêòîðà: îí ïðåäîïðåäåëÿåò îêîëî 42 % èçìåíåíèé â êîòèðîâ-
êàõ àêöèé, â òî âðåìÿ êàê âíóòðåííèå ôàêòîðû — 34 % [7].

Òàêèì îáðàçîì, âûñîêèé óðîâåíü òîðãîâîé è ôèíàíñîâîé èíòåãðàöèè óñèëèâàåò ïîä-
âåðæåííîñòü ñòðàí ê âíåøíèì øîêàì. Ïðè ýòîì ñàìè êàíàëû òðàíñìèññèè âíåøíèõ øî-
êîâ òàêæå ìåíÿþòñÿ. Ñîãëàñíî L. Melo, H. Rincon âëèÿíèå âíåøíèõ øîêîâ íà ýêîíîìè-
êó ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì ïðîÿâëÿåòñÿ â èçìåíåíèè äâèæåíèÿ êàïèòàëà, òî-
âàðîâ, óñëóã, à òàêæå òðóäîâûõ ðåñóðñîâ. Íàèáîëåå çíà÷èìûìè êàíàëàìè ðàñïðîñòðàíå-
íèÿ âíåøíèõ øîêîâ ÿâëÿþòñÿ ôèíàíñîâûé êàíàë, êàíàë îæèäàíèé, êàíàë ðèñêà è êà-
íàë ðåàëüíîãî ñåêòîðà (ñì. ðèñóíîê).
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Êàíàëû òðàíñìèññèè âíåøíèõ øîêîâ

È ñ ò î ÷ í è ê: ðàçðàáîòàíî àâòîðàìè íà îñíîâå [8].

Ðàñïðîñòðàíåíèå âíåøíåãî øîêà ÷åðåç ôèíàíñîâûé êàíàë â ïåðâóþ î÷åðåäü ïðî-
èñõîäèò çà ñ÷åò ñíèæåíèÿ äîõîäîâ íà àêòèâû, ÷òî îòðàæàåòñÿ íà ôèíàíñîâîì ïîëîæå-
íèè áàíêîâñêîãî ñåêòîðà. Äëÿ êîíñîëèäàöèè ðåñóðñîâ áàíêè îãðàíè÷èâàþò ïðåäîñòàâ-
ëåíèå ëèêâèäíîñòè êàê íà âíóòðåííåì, òàê è âíåøíèõ ðûíêàõ, ÷òî âåäåò ê äàëüíåéøå-
ìó ñíèæåíèþ ñòîèìîñòè àêòèâîâ íà âñåõ çàòðîíóòûõ ðûíêàõ. Ýòî ñòàíîâèòñÿ ñâîåîáðàç-
íûì çàìêíóòûì êðóãîì, òàê êàê ïàäåíèå ñòîèìîñòè àêòèâîâ åùå ñèëüíåå óõóäøàåò ôè-
íàíñîâîå ñîñòîÿíèå áàíêîâñêîãî ñåêòîðà è, ñëåäîâàòåëüíî, óõóäøàåò äîñòóïíîñòü çàåì-
íîãî êàïèòàëà è ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå ðåàëüíîãî ñåêòîðà.

Òàêîå ïîâåäåíèå ýêîíîìè÷åñêèõ àãåíòîâ â óñëîâèè âíåøíåãî øîêà â îñîáåííîñòè õà-
ðàêòåðíî äëÿ ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì, ÷òî îáúÿñíÿåòñÿ óâåëè÷åíèåì íåïðèÿ-
òèÿ ðèñêà ñî ñòîðîíû ìåæäóíàðîäíûõ èíâåñòîðîâ, ïîèñêîì íàèáîëåå áåçîïàñíûõ âëîæå-
íèé, ðàñòóùåé ñêëîííîñòüþ îãðàíè÷èâàòü èíâåñòèöèè âíóòðåííèì ðûíêîì. Ýòî íåèç-
áåæíî îòðàæàåòñÿ â ðîñòå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê â ñòðàíàõ ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì.

Îäíàêî ýòî íå åäèíñòâåííî âîçìîæíûé ñöåíàðèé òðàíñìèññèè âíåøíåãî øîêà íà
ýêîíîìèêó ñòðàíû ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì ÷åðåç ôèíàíñîâûé êàíàë. Âîçìîæíà è
ïðàêòè÷åñêè ïðîòèâîïîëîæíàÿ ñèòóàöèÿ. Âñëåäñòâèå ïîèñêà áåçîïàñíûõ âëîæåíèé ñî
ñòîðîíû èíâåñòîðîâ è ñîîòâåòñòâóþùåãî ðåçêîãî ïðèòîêà ñðåäñòâ â äîëãîâûå áóìàãè ðàç-
âèòûõ ñòðàí, à òàêæå âñëåäñòâèå ñòèìóëèðóþùåé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè â ñàìèõ ðàçâè-
òûõ ñòðàíàõ ïðîèñõîäèò çíà÷èòåëüíîå ïàäåíèå äîõîäíîñòè îò êàïèòàëà. Ñîîòâåòñòâåííî
â ïîèñêàõ áîëüøåé äîõîäíîñòè èíâåñòèöèè ìîãóò áûòü íàïðàâëåíû â òå ñòðàíû ñ ôîðìè-
ðóþùèìñÿ ðûíêîì, êîòîðûå èçíà÷àëüíî áûëè ôèíàíñîâî óñòîé÷èâû è íå áûëè çàòðîíó-
òû øîêîì îòòîêà êàïèòàëà. Êàê ñëåäñòâèå, â òàêèõ ñòðàíàõ íàáëþäàåòñÿ ïðèòîê ìåæäó-
íàðîäíûõ ôèíàíñîâ, êîòîðûé â èòîãå âåäåò ê ðîñòó ñòîèìîñòè àêòèâîâ è âîçíèêíîâåíèþ
òàê íàçûâàåìûõ ïóçûðåé.

Êàíàë îæèäàíèé îòíîñèòåëüíî ðîñòà â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ òàêæå ñïîñîáåí ðàáîòàòü
â äâå ñòîðîíû. Â óñëîâèÿõ ýêîíîìè÷åñêîé ñòàáèëüíîñòè îæèäàíèÿ çàìåäëåíèÿ ðîñòà
â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ âåäóò ê ðîñòó èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ñòðàí ñ ôîðìèðó-
þùèìñÿ ðûíêîì è ñîîòâåòñòâóþùåìó ïðèòîêó êàïèòàëà. Â óñëîâèÿõ êðèçèñà îæèäàíèÿ
óõóäøåíèÿ òåìïîâ ðîñòà â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ âîñïðèíèìàþòñÿ êàê ïðèçíàê ïîñëåäóþ-
ùåãî ïàäåíèÿ òåìïîâ è â ñòðàíàõ ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì, ÷òî âåäåò ê îòòîêó êàïèòà-
ëà èç ýòèõ ñòðàí â ïîëüçó ðàçâèòûõ. Ïðè ýòîì êîëåáàíèÿ â ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðå
ïîñëåäíèõ íàìíîãî ìåíüøå [8].

Àíàëîãè÷íûì îáðàçîì ðàáîòàåò êàíàë ðèñêîâ, êîòîðûé îòðàæàåò ñêëîííîñòü ìåæäó-
íàðîäíûõ èíâåñòîðîâ ðèñêîâàòü è òó öåíó, êîòîðóþ îíè ãîòîâû ïëàòèòü çà ðèñê. Ðîñò
ðèñêîâ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ â îáû÷íûõ óñëîâèÿõ âåäåò ê ïðèòîêó ñðåäñòâ â ñòðàíû ñ ôîð-
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ìèðóþùèìñÿ ðûíêîì, à â óñëîâèÿõ êðèçèñà — ê åãî îòòîêó âñëåäñòâèå ðåçêîãî ïåðå-
ñìîòðà èíâåñòîðàìè ïðåìèè çà ðèñê è æåëàíèþ ìàêñèìàëüíî îáåçîïàñèòü ñâîè àêòèâû.

Ïðè ýòîì êàíàë ðåàëüíîãî ñåêòîðà ïîäðàçóìåâàåò, ÷òî âëèÿíèå âíåøíåãî øîêà íà
ýêîíîìèêó ñòðàíû ïåðåäàåòñÿ ÷åðåç èçìåíåíèÿ óñëîâèé òîðãîâëè, ðåàëüíîãî îáìåííîãî
êóðñà, îáúåìîâ ýêñïîðòà è èìïîðòà è âûïóñêà â öåëîì. Â îáùåì ñëó÷àå çàìåäëåíèå òåì-
ïîâ ðîñòà ìèðîâîé ýêîíîìèêè âåäåò ê ñîêðàùåíèþ îáúåìîâ ìèðîâîé òîðãîâëè è ïàäå-
íèþ öåí íà ñûðüåâûå òîâàðû, ÷òî â ïåðâóþ î÷åðåäü îòðàæàåòñÿ íà âûïóñêå ïðîäóêöèè
ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì.

Îäíàêî âëèÿíèå âíåøíåãî øîêà ÷åðåç êàíàë ðåàëüíîãî ñåêòîðà íà ñîâîêóïíûé ñïðîñ
è èíôëÿöèþ ñóùåñòâåííî ìåíÿåòñÿ ïîä âîçäåéñòâèåì áîëüøåé ãëîáàëèçàöèè è óñëîæíå-
íèÿ öåïî÷åê ñîçäàíèÿ öåííîñòè. Øîê íà ðûíêå êîíå÷íîãî òîâàðà èëè îäíîãî èç ïîñòàâ-
ùèêîâ îñòðî îòðàæàåòñÿ íà ñòðàíàõ, âîâëå÷åííûõ íà âñåõ óðîâíÿõ ïðîèçâîäñòâåííîé
öåïî÷êè. Òî÷íî òàêæå è ðîñò öåí â îäíîé ñòðàíå îêàçûâàåòñÿ èìïîðòèðîâàííûì â îñ-
òàëüíûå. Îäíàêî â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå ýòîò ýôôåêò íèâåëèðóåòñÿ çà ñ÷åò ïåðåíîñà
ïðîèçâîäñòâ â ñòðàíû ñ áîëåå äåøåâûìè ðåñóðñàìè, ÷òî îáåñïå÷èâàåò íèçêèé óðîâåíü
èíôëÿöèè íà ðûíêàõ êîíå÷íûõ òîâàðîâ.

Ïðè ýòîì îòêëèêè ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé íà øîêè îáìåííîãî êóðñà ñòà-
ëè ìåíåå çíà÷èìû. Êîëåáàíèÿ îáìåííîãî êóðñà àâòîìàòè÷åñêè âëèÿþò íà ñòîèìîñòü èì-
ïîðòèðóåìûõ â ðàìêàõ ãëîáàëüíûõ öåïî÷åê ñîçäàíèÿ öåííîñòè ïðîìåæóòî÷íûõ òîâà-
ðîâ, ÷òî äåëàåò ôàêòîð öåíîâîé êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ìåíåå ÷óâñòâèòåëüíûì ê îáìåí-
íîìó êóðñó. Îäíàêî ôàêòîð îáìåííîãî êóðñà îêàçûâàåòñÿ âñå áîëåå çíà÷èìûì â îòíîøå-
íèè äâèæåíèÿ êàïèòàëà. Íàëè÷èå çíà÷èìûõ âíåøíèõ àêòèâîâ è îáÿçàòåëüñòâ ïðèâîäèò
ê òîìó, ÷òî ñîîòâåòñòâóþùèå ïîòîêè äîõîäîâ îò èíâåñòèöèé èãðàþò çíà÷èòåëüíóþ ðîëü
â ïëàòåæíîì áàëàíñå, à â öåëîì èíâåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ çíà÷èòåëüíî çàâèñèò îò êîëå-
áàíèé îáìåííîãî êóðñà.

Òàêèì îáðàçîì, áîëüøàÿ ãëîáàëüíàÿ òîðãîâàÿ è ôèíàíñîâàÿ èíòåãðàöèÿ ñïîñîáíà
çíà÷èòåëüíî óñêîðèòü ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå, íî îíà òàêæå íåñåò è áîëüøèé ðèñê ðàñ-
ïðîñòðàíåíèÿ âíåøíèõ øîêîâ. Îòäåëüíûå ñòðàíû ñìîãóò ñíèæàòü ñâîþ ÷óâñòâèòåëü-
íîñòü ê âíåøíèì øîêàì çà ñ÷åò àäàïòàöèè ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. Â ÷àñòíî-
ñòè, ïîëèòèêà ïëàâàþùåãî îáìåííîãî êóðñà äàåò ýêîíîìèêå îïðåäåëåííóþ ãèáêîñòü â
ðåàãèðîâàíèè íà èçìåíåíèÿ â óñëîâèÿõ âíåøíåé ñðåäû. Åùå îäíèì èíñòðóìåíòîì ÿâëÿ-
åòñÿ óñòàíîâëåíèå æåñòêèõ íîðì ïðóäåíöèàëüíîãî ôèíàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, íà-
ïðàâëåííîãî êàê íà ñîõðàíåíèå ñòàáèëüíîñòè áàíêîâñêîãî ñåêòîðà, òàê è íà ðåãóëèðîâà-
íèå ìåæäóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè, öåëüþ êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ ñíèæåíèå äîëè
ïðèâëåêàåìûõ ïîðòôåëüíûõ è äîëãîâûõ èíâåñòèöèé, à òàêæå è óâåëè÷åíèå äîëè ïðÿ-
ìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé. Ñòàíäàðòíîé ìåðîé ïî óêðåïëåíèþ óñòîé÷èâîñòè ýêîíî-
ìèêè ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì ê âíåøíèì øîêàì ÿâëÿåòñÿ ïðîâåäåíèå ñòðóê-
òóðíûõ ðåôîðì, êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò âíóòðåííþþ ìàêðîýêîíîìè÷åñêóþ ñòàáèëüíîñòü
è ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. Åùå îäíèì âàæíûì øàãîì ÿâëÿåòñÿ àäàïòàöèÿ ñîöèàëüíîé ïî-
ëèòèêè äëÿ ñìÿã÷åíèÿ âîçäåéñòâèÿ âíåøíèõ øîêîâ íà ñîöèàëüíî óÿçâèìûå ãðóïïû.
Â ÷àñòíîñòè, îíà äîëæíà îòâå÷àòü íà âûçîâû ñòðóêòóðíîé áåçðàáîòèöû, ðèñêè êîòîðîé
âûðàñòàþò â óñëîâèÿõ áûñòðûõ èçìåíåíèé â ñòðóêòóðå ïðîèçâîäñòâà çà ñ÷åò ïîääåðæêè
ìîáèëüíîñòè íàñåëåíèÿ è èíâåñòèöèé â ÷åëîâå÷åñêèé êàïèòàë. Îäíàêî ðåàëèçàöèÿ äàí-
íûõ ìåð òðåáóåò íàëè÷èÿ äîñòàòî÷íûõ âîçìîæíîñòåé äëÿ ìàíåâðà, ÷òî çà÷àñòóþ íåäî-
ñòóïíî äëÿ ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêîì.

Òàê êàê âíåøíèå øîêè îáû÷íî íîñÿò ìåæäóíàðîäíûé ðåãèîíàëüíûé èëè îáùåìèðî-
âîé õàðàêòåð, òî áîëåå âûâåðåííîé ðåàêöèè íà íèõ ìîæíî äîáèòüñÿ ïðè êîëëåêòèâíîé
êîîðäèíàöèè ìåð ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè âíóòðè ðåãèîíà èëè íà ãëîáàëüíîì óðîâíå.
Â ÷àñòíîñòè, äëÿ íåäîïóùåíèÿ òîãî, ÷òîáû ìåðû âíóòðåííåé ïîëèòèêè îäíîé ñòðàíû
óñèëèâàëè âëèÿíèÿ îáùåãî âíåøíåãî øîêà íà äðóãèå ñòðàíû ðåãèîíà, íåîáõîäèìû ñî-
ãëàñîâàíèå è êîîðäèíàöèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîëèòèê. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå âîçìîæ-

167



íû ñèòóàöèè, êîãäà óæåñòî÷åíèå ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè â îäíîé ñòðàíå ñïðîâîöèðóåò
ïðèòîê ëèêâèäíîñòè èç äðóãèõ, ãäå ïðîâîäèòñÿ ìÿãêàÿ äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà,
ñíèæàÿ ïàðàëëåëüíî åå ýôôåêòèâíîñòü. Åùå îäíèì ïðèìåðîì ñëóæèò óæåñòî÷åíèå òðå-
áîâàíèé ê áàíêîâñêîìó ñåêòîðó, êîòîðûé â ñëó÷àå ðàáîòû íà ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêàõ
äëÿ âûïîëíåíèÿ íîðìàòèâîâ âûíóæäåí ïåðåâîäèòü àêòèâû èç òðåòüèõ ñòðàí. Êðîìå òî-
ãî, ñîçäàíèå çàïàñà ïðî÷íîñòè â âèäå ðåçåðâîâ êðóïíûìè ýêîíîìèêàìè çà÷àñòóþ ïðèâî-
äèò ê íàãðåâàíèþ ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ, à òàêæå ïðèâîäèò ê èñêàæåíèþ
òîðãîâëè èç-çà ñîïóòñòâóþùåé ïîëèòèêè ïî çàíèæåíèþ îáìåííîãî êóðñà.

Ïðàêòè÷åñêàÿ ðåàëèçàöèÿ ñêîîðäèíèðîâàííîé ðåãèîíàëüíîé èëè ãëîáàëüíîé ïîëè-
òèêè ïî ðåàãèðîâàíèþ íà âíåøíèå øîêè çà÷àñòóþ çàòðóäíåíà ðàçíûìè ïîäõîäàìè ê
îöåíêå ìàñøòàáîâ øîêà è âûáîðó ñîîòâåòñòâóþùèõ èíñòðóìåíòîâ ðåàêöèè íà íåãî. Êðî-
ìå òîãî, íàëè÷èå â ðåãèîíå êðóïíîé ñòðàíû îñëîæíÿåò êîîðäèíàöèþ ïîëèòèêè, òàê êàê
òàêèå ñòðàíû ñêëîííû äåéñòâîâàòü íåçàâèñèìî îò äðóãèõ ââèäó ñâîåãî âåñà â ýêîíîìèêå
ðåãèîíà. Â ãëîáàëüíîì ìàñøòàáå ïðèìåðîì òàêîé êîîðäèíàöèè ñòàëà ïîëèòèêà ñòðàí
áîëüøîé äâàäöàòêè, êîòîðûå â íà÷àëå êðèçèñà 2008 ã. ïðîâåëè ñîãëàñîâàííóþ ïîëèòèêó
ïî ñìÿã÷åíèþ áþäæåòíîé ïîëèòèêè è ïðåäîñòàâëåíèþ ëèêâèäíîñòè ðûíêàì. Åùå îä-
íèì íàïðàâëåíèåì êîîðäèíàöèè ïîëèòèê ÿâëÿåòñÿ ñîãëàñîâàíèå ïîäõîäîâ ê íàëîãîîá-
ëîæåíèþ êîðïîðàöèé è ïðåäîòâðàùåíèþ êîíêóðåíöèè íàëîãîâûõ ðåæèìîâ. Âàæíîé
ìåðîé, ñïîñîáñòâóþùåé ñíèæåíèþ óãðîçû ðàñïðîñòðàíåíèÿ øîêîâ, ÿâëÿåòñÿ âûðàáîòêà
îáùèõ ïðàâèë ïî áîðüáå ñ íåëåãàëüíîé òîðãîâëåé, îòìûâàíèåì äåíåã, ñèñòåì îáìåíà èí-
ôîðìàöèé è îáùèõ òåõíè÷åñêèõ íîðìàòèâîâ.

Íåîáõîäèìîñòü êîîðäèíèðîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ïîëèòèê äëÿ ðåàêöèè íà ïîñëåä-
ñòâèÿ ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà àêòèâèçèðîâàëè ïðîöåññû ìåæäóíàðîäíîé èí-
òåãðàöèè. Ïðè ýòîì ðàçâèòèå ïîëó÷èëè êàê ãëîáàëüíûå ôîðóìû, íàïðàâëåííûå íà îá-
ñóæäåíèå âûçîâîâ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè íà ìèðîâîì óðîâíå, òàê è ìåæäóíàðîäíûå
ðåãèîíàëüíûå èíòåãðàöèîííûå ñîãëàøåíèÿ. Êðîìå òîãî, íà÷àëñÿ ïðîöåññ ñîçäàíèÿ è
ðàçâèòèÿ ãëîáàëüíûõ òîðãîâî-ýêîíîìè÷åñêèõ ñîãëàøåíèé (Òðàíñàòëàíòè÷åñêîå òîðãî-
âîå è èíâåñòèöèîííîå ïàðòíåðñòâî, Òðàíñòèõîîêåàíñêîå ïàðòíåðñòâî è ò.ä.).

Àêòèâèçàöèÿ ðåãèîíàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé èíòåãðàöèè â êà÷åñòâå ðåàêöèè íà óñè-
ëåíèå âíåøíèõ øîêîâ òàêæå çàòðîíóëà Áåëàðóñü. Ïðàêòè÷åñêèå ïîïûòêè ðåãèîíàëüíîé
ýêîíîìè÷åñêîé èíòåãðàöèè íà òåððèòîðèè ñòðàí ÑÍÃ ïðåäïðèíèìàëèñü ñ 1995 ã., êîãäà
Áåëàðóñü, Êàçàõñòàí è Ðîññèÿ âïåðâûå çàÿâèëè î ñîçäàíèè Òàìîæåííîãî ñîþçà. Îäíàêî
êëàññè÷åñêîå ýêîíîìè÷åñêîå íàïîëíåíèå ðåãèîíàëüíàÿ èíòåãðàöèÿ ïðèîáðåëà òîëüêî
â 2007 ã. ñ ïîäïèñàíèåì äàííûìè ñòðàíàìè Äîãîâîðà î ñîçäàíèè åäèíîé òàìîæåííîé
òåððèòîðèè è ôîðìèðîâàíèè Òàìîæåííîãî ñîþçà, êîòîðûé íà÷àë ôóíêöèîíèðîâàòü
ñ 1 ÿíâàðÿ 2010 ã., êîãäà âñòóïèë â äåéñòâèå åäèíûé òàìîæåííûé òàðèô. Äàëåå â 2012 ã.
â ñèëó âñòóïèëè ñîãëàøåíèÿ, ÿâëÿþùèåñÿ îñíîâîé Åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàí-
ñòâà (ÅÝÏ), à ñ 2015 ã. — Äîãîâîð î Åâðàçèéñêîì ýêîíîìè÷åñêîì ñîþçå (ÅÀÝÑ). Ýòèìè
ñîãëàøåíèÿìè óñòàíîâëåíû ïðèíöèïû êîîðäèíàöèè ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè,
ðåãóëèðîâàíèå âîïðîñîâ òðóäîâîé ìèãðàöèè è ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ, ïîäõîäû ê óñ-
òðàíåíèþ èçúÿòèé èç îáùåãî ðûíêà. Â 2015 ã. ê ÅÀÝÑ òàêæå ïðèñîåäèíèëèñü Àðìåíèÿ
è Êûðãûçñòàí.

Òàêèì îáðàçîì, ÅÀÝÑ îñíîâûâàåòñÿ âî ìíîãîì íà ðåàëèçàöèè ýêîíîìè÷åñêèõ çàäà÷,
÷òî îòëè÷àåò åãî îò ïðåäûäóùèõ ïîïûòîê ðåãèîíàëüíîé èíòåãðàöèè â ðàìêàõ ñòðàí
ÑÍÃ [9]. «Ãëîáàëüíàÿ öåëü ÅÀÝÑ — ñîçäàíèå áëàãîïðèÿòíîé ñðåäû äëÿ ðåàëèçàöèè ïî-
òåíöèàëà õîçÿéñòâåííûõ ñâÿçåé âíóòðè ðåãèîíà, ìîäåðíèçàöèÿ íàöèîíàëüíûõ ýêîíî-
ìèê, ïîâûøåíèå ãëîáàëüíîé êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè. Öåíòð, ÿäðî åâðàçèéñêîãî èíòåãðà-
öèîííîãî ïðîöåññà — åäèíûé ðûíîê òîâàðîâ, óñëóã, êàïèòàëà è òðóäà» [10]. Äàííûé èí-
òåãðàöèîííûé ïðîåêò â çíà÷èòåëüíî ìåíüøåé ñòåïåíè, ÷åì ïðåäûäóùèå, äåêëàðèðóåò
èäåîëîãè÷åñêóþ ñîñòàâëÿþùóþ, íåñìîòðÿ íà òî ÷òî âî ìíîãîì òàêæå îðèåíòèðîâàí íà
âûïîëíåíèå ïîëèòè÷åñêèõ çàäà÷. È ðåàëèçàöèÿ åãî ïîòåíöèàëà âî ìíîãîì îáúÿñíÿåòñÿ

168



òåì, ÷òî îí ñîçäàâàëñÿ â óñëîâèÿõ ãëîáàëüíîãî êðèçèñà, ÷òî çíà÷èòåëüíî óñèëèëî ýêîíî-
ìè÷åñêèå ïëþñû îò èíòåãðàöèè. Â ñëó÷àå Áåëàðóñè ðåãèîíàëüíàÿ èíòåãðàöèÿ îáåñïå÷è-
ëà äîïîëíèòåëüíûå ãàðàíòèè äîñòóïà íà ðûíêè ñòðàí ÅÀÝÑ, à òàêæå âîçìîæíîñòü ïðè-
âëå÷åíèÿ âíåøíåãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ÷åðåç Åâðàçèéñêèé ôîíä ñòàáèëèçàöèè è ðàçâèòèÿ.
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THE APPLICATION OF METHOD OF FUZZY SETS
IN THE EVALUATION OF THE COMPETITIVENESS OF SERVICES

In the article the technique of an estimation of competitiveness of the motor transportation enterprises on
the services market. The strategic directions and conditions of formation of market system of transport service
which basis is increase of competitiveness of the motor transport organizations are proved.
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