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В настоящее время происходит масш­
табная трансформация глобального хозяй­
ства, обусловленная прежде всего экономи­
ческим подъемом ведущих развивающихся 
стран; формируется многополярная карта 
мира с новыми центрами силы в лице го­
сударств БРИ КС. Благодаря возросшей 
промышленной и финансовой мощи ука­
занные страны входят сегодня в число клю­
чевых игроков на международных рынках 
товаров, услуг и капиталов, оказывая зна­
чительное, а порой определяющее воздей­
ствие на их функционирование.

Прогнозируемый опережающий рост 
национальной экономики и финансового сек­
тора стран БРИКС (по сравнению с разви­
тыми государствами «Большой семерки») 
создаст предпосылки для дальнейшего уси­
ления их влияния в глобальных финансах. В 
этой связи в 2020-е годы следует ожидать 
активизации процессов интернационализа­
ции валют ведущих стран БРИКС (прежде 
всего китайского юаня), расширения масш­

табов внешней экспансии их банков. Развер­
тывание указанных процессов обусловит по­
степенную трансформацию мирового финан­
сового ландшафта, в котором начнут склады­
ваться новые центры силы в лице БРИКС.

Однако, несмотря на указанные ожи­
дания, было бы преждевременно рассчиты­
вать на то, что уже в ближайшие годы стра­
ны БРИКС смогут добиться баланса сил в 
валютно-кредитных отношениях с США и 
Евросоюзом, преодолев многолетнее доми­
нирование в мировых финансах. Достиже­
ние такого баланса станет возможным лишь 
по мере превращения денежных единиц 
стран БРИКС во влиятельные резервные 
активы, способные потеснить доллар США 
и евро в обслуживании мирохозяйствен­
ных связей, а также создания в этих стра­
нах крупных международных финансовых 
центров, которые могли бы на равных кон­
курировать с Лондоном или Нью-Йорком.

Решению указанных проблем, в том чис­
ле снижению зависимости стран БРИКС от
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экономическом конъюнктуры в развитых го­
сударствах, в немалой степени способство­
вало бы углубление многосторонних торго­
вых и инвестиционных связей в рамках 
БРИКС. Наша страна также могла бы вос­
пользоваться наметившимся сближением с 
партнерами по БРИКС для расширения экс­
пансии на их рынки не только топливно-энер­
гетическими товарами, но и несырьевыми 
неэнергетическими. Очевидно, что это при­
дало бы дополнительный импульс процессам 
модернизации и структурной перестройки 
отечественной экономики.

За последние два десятилетия в рас­
становке сил в мировом хозяйстве произош­
ли существенные изменения, обусловлен­
ные значительным возрастанием экономи­
ческой мощи относительно небольшой груп­
пы развивающихся государств, которые 
принято называть «странами с формирую­
щимся рынком» (соответствует термину 
emerging market, предложенному специали­
стами Международного валютного фонда 
и Организации экономического сотрудни­
чества и развития) (далее -  СФР). Быст­
рые темпы прироста ВВП, как правило, со­
четаются в данных странах с активной 
трансформацией отраслевой и социальной 
структуры, что придает их развитию высо­
кий динамизм (Петров, Плисецкий, 2010). 
Благодаря этому СФ Р в 2000-2020 гг. 
(2020 г. -  оценка по IHS M arkit) смогли

заметно укрепить свои позиции на между­
народных рынках товаров, услуг и капита­
лов, серьезно потеснив традиционных ли­
деров (рис. 1): доля СФР в мировом ВВП 
(здесь и далее по ППС в постоянных це­
нах 2015 г.) выросла с 39,1% в 2000 г. до 
55,8% в 2020 г. (соответственно увеличил­
ся и вклад в темпы прироста мирового ВВП 
с 1,4 п. п. в 2001 г. до 2,1 п. п. в 2019 г.).

Ключевыми странами, обеспечивавши­
ми в 2000-2020 гг. 52,0% (52,4%, включая 
ЮАР) прироста мирового ВВП, стали Ки­
тай, Индия, Россия и Бразилия -  4 круп­
нейшие СФР, входящие сегодня вместе с 
Ю АР в интеграционное объединение 
БРИКС. Высокие темпы экономического 
роста, достигавшие в 2000-2020 гг. в КНР 
в среднем 8,6% в год, в Индии -  5,9%, в 
России, Бразилии и ЮАР -  1,8-2,7%, по­
зволили им значительно нарастить свои 
доли в глобальном производстве товаров и 
услуг, войти в число стран-лидеров по объе­
му привлекаемых прямых иностранных 
инвестиций и накопленных международ­
ных резервов, существенно улучшить си­
туацию в бюджетной и социальных сфе­
рах, многократно увеличить масштабы внут­
реннего финансового рынка. Успехи стран 
БРИКС стали следствием проведенных в 
них в 2000-е годы глубоких институцио­
нальных реформ, способствовавших более 
полному раскрытию потенциала их нацио­

Рис. 1. Структура мирового ВВП (по ППС в постоянных ценах 2015 г.), % 
Примечание. 2020 г. -  оценка.
Источник. IHS Markit. URL: https://ihsmarkit.com/index.html
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нальных хозяйств, ранее неиспользовавше- 
гося по причинам структурного характера -  
из-за социалистических реформ в России 
и Китае, чрезмерного импортозамещения в 
Бразилии и Индии, политики апартеида в 
ЮАР.

Набор факторов роста в отдельных стра­
нах БРИКС неодинаков1. Экономический 
подъем Китая и Индии базировался прежде 
всего на поддержании высоких показателей 
нормы сбережения и накопления, а также 
использовании многочисленных и дешевых 
трудовых ресурсов в экспортных производ­
ствах обрабатывающей промышленности. 
Бразилия и ЮАР являются крупнейшими 
сырьевыми экспортерами; кроме того, боль­
шое значение для их хозяйственной конъ­
юнктуры имеют осуществляемые властями 
этих стран социальные программы, стимули­
рующие расширение конечного потребления 
домохозяйств, в том числе беднейших слоев 
населения. Россия в 2000-е годы смогла под­
держивать высокую динамику ВВП, наращи­
вая экспорт топливно-энергетических това­
ров и используя потенциал емкого внутрен­
него потребительского рынка. Благодаря бур­
ному росту экономики заметно улучшилось 
благосостояние населения, по уровню кото­
рого Россия (несмотря на замедление дело­
вой активности в последние годы) превосхо­
дит другие государства БРИКС (рис. 2).

Несмотря на достигнутый прогресс, в 
экономиках стран БРИ КС  сохраняются

1 Трансформация глобальной экономики: роль веду­
щих развивающихся стран. 2013. Вектор: оценки, прогнозы, 
приоритеты: экспертно-аналитический журнал ВТБ. № 15.

серьезные дисбалансы, представляющие уг­
розу для их устойчивого развития. В Ки­
тае в силу действия институциональных 
факторов валовое накопление основного 
капитала чрезмерное, хозяйству свойствен­
на экспортная ориентация, а внутренний 
потребительский спрос в недостаточной 
степени является опорой прироста ВВП. 
Для Индии также характерны значитель­
ные диспропорции между накоплением и 
потреблением, которые воспроизводятся во 
многом из-за сохраняющейся бедности зна­
чительной части населения. В Бразилии и 
ЮАР, напротив, динамика ВВП определя­
ется в первую очередь состоянием внутрен­
него спроса, тогда как показатели накопле­
ния и сбережения в них относительно не­
велики. В России дефицита сбережений в 
целом не наблюдается, однако имеющиеся 
финансовые ресурсы недостаточно эффек­
тивно используются на нужды инвестиро­
вания, вследствие чего экономике свой­
ственна зависимость от экспорта минераль­
ных продуктов.

Всем странам БРИКС присущ также 
ряд общих социально-экономических про­
блем, в число которых входят неразвитость 
некоторых важнейших общественных ин­
ститутов, крупный размер теневого секто­
ра, высокий уровень коррумпированности 
государственного аппарата, санкции, значи­
тельное социальное расслоение, усиливаю­
щаяся деградация экологических систем в 
районах промышленного производства и 
добычи сырья. Указанные трудности серь­
езно ухудшают состояние предпринима-

Рис. 2. ВВП (по ППС в постоянных ценах 2015 г.) на душу населения стран БРИКС (Россия=100) 
Примечание. 2020 г. -  оценка.
Источник. URL: https://ihsmarkit.com/index.html
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тельского климата в государствах БРИКС, 
отражением чего служат их невысокие по­
зиции в международных рейтингах усло­
вий ведения бизнеса. Так, в рейтинге Doing 
Business Россия занимает лишь 28-е место 
среди 190 стран, Китай -  31, Индия -  63, 
ЮАР -  84 и Бразилия -  124.

Уязвимые места экономик БРИ КС 
отчетливо проявились в период пандемии- 
2020. На начальном этапе некоторые экс­
перты выражали надежду на «расщепление» 
экономических циклов в развитой и раз­
вивающейся частях мира, полагая, что на 
фоне рецессии в западных странах СФР 
смогут сохранить автономную динамику 
роста и выступить альтернативным «локо­
мотивом» для всего мирового хозяйства. 
Этого, однако, не произошло. Экономики 
всех стран БРИКС в I и II кварталах 2020 г. 
испытали резкое снижение ВВП. И если, 
по прогнозу IHS, Китай сумеет сохранить 
положительную динамику ВВП (на уровне 
1,5%), то в Индии (-6,9%), ЮАР (-8,9%), 
Бразилии (-7,0%) и России (-6,0%) его 
объем сократится.

Благодаря реализации крупных анти­
кризисных программ, а также улучшению 
глобальной конъюнктуры положительная 
динамика ВВП государств БРИКС (в Ки­
тае -  во II квартале) в III и IV кварталах 
начала восстанавливаться.

Однако последовавшее ужесточение 
финансовых условий приведет в этих стра­
нах к замедлению темпов роста ВВП в 
2022-2023 гг. после восстановительного 
роста в 2021 г. В целом же точки перело­
мов в прохождении внутрихозяйственных 
циклов в ведущих странах СФР в после­
дние годы по-прежнему совпадали с изме­
нениями конъюнктуры в развитых странах, 
что побуждает отвергнуть гипотезу о «рас­
щеплении» их экономических циклов.

Вследствие недостаточно диверсифици­
рованной структуры национального произ­
водства, в которой непропорционально боль­
шую роль играют производство и экспорт 
топливно-энергетических ресурсов, Россия 
оказывается сегодня едва ли не самой уязви­
мой среди стран БРИКС для возможного 
ухудшения внешней конъюнктуры. Более 
того, как показывают невысокие темпы при­
роста ВВП России в 2013-2019 гг., накопив­

шиеся в экономике отраслевые и сектораль­
ные диспропорции не позволяют ей выйти 
на высокую динамику даже в условиях отно­
сительно благоприятной ценовой ситуации 
на международных рынках сырья. Все это 
делает задачу модернизации и структурной 
перестройки отечественного хозяйства, на­
правленной на обеспечение его устойчивого 
и сбалансированного развития, как никогда 
актуальной.

Решение указанной задачи потребует 
определенной корректировки национальной 
экономической политики. Сегодня она в 
России, в отличие от других стран БРИКС, 
сконцентрирована преимущественно на 
поддержании макроэкономической стабиль­
ности. При всей безусловной важности этой 
цели в перспективе основные усилия госу­
дарства следовало бы направить на стиму­
лирование качественных сдвигов в отече­
ственном хозяйстве, в том числе на нара­
щивание выпуска высокотехнологичной и 
наукоемкой продукции, повышение произ­
водительности труда, увеличение доли ин­
вестиций в основной капитал в ВВП, 
подъем малого и среднего инновационного 
бизнеса. Переход к политике модернизации 
и промышленного развития, в свою очередь, 
предполагает более активное, последова­
тельное и системное использование госу­
дарством широкого спектра инструментов 
поддержки приоритетных отраслей и сек­
торов экономики, включая налоговые и та­
моженные льготы, различные формы госу­
дарственно-частного партнерства, предос­
тавление кредитов, гарантий и инвестиций 
через федеральные и региональные инсти­
туты развития.

Дополнительные возможности для ус­
корения процессов структурной перестрой­
ки экономики РФ открывает ее политичес­
кое и экономическое сближение с ведущи­
ми развивающимися государствами -  уча­
стниками интеграционного объединения 
БРИКС. В частности, оно создает предпо­
сылки для расширения экспансии отече­
ственного бизнеса на рынки этих стран, 
особенно в таких сегментах, как энергети­
ка, аграрное производство, металлургия, 
транспортное и специальное машиностро­
ение, финансово-банковская деятельность. 
Укрепление торгового и инвестиционного
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сотрудничества в указанных областях, где 
Россия обладает определенными конкурен­
тными преимуществами, будет способство­
вать формированию новых «полюсов рос­
та» в отечественной экономике и усилению 
позиций страны на международных рын­
ках несырьевой продукции.

Усиление влияния развивающихся стран
в мировой экономике и финансах 

в 2000-2020 гг.
Одной из главных тенденций разви­

тия мирового хозяйства, как отмечалось 
выше, в 2000-2020 гг. стал активный эко­
номический подъем СФР. За короткий 
срок данные государства смогли заметно 
укрепить свои позиции в глобальном про­
изводстве, торговле и финансах, потеснив 
традиционных лидеров -  развитые стра­
ны. Совокупная доля С Ф Р в мировом 
ВВП (по П ПС в п осто ян н ы х  ценах 
2015 г.) достигла в 2020 г., по оценкам IHS 
M arkit, 55,8%. С Ф Р характеризует ряд 
общих признаков, главные из которых -  
сочетание высоких темпов экономическо­
го роста с активной трансформацией хо­
зяйства и общества (рис. 3). Этим СФ Р 
отличаются от наименее развиых стран, 
многие из которых пребывают в состоя­
нии, близком к стагнации.

Усиление позиций СФ Р явилось и 
следствием, и одним из механизмов раз­
вернувшейся в мировом хозяйстве струк­
турной и институциональной перестрой­
ки. Внедрение информационных техноло­

гий резко снизило транспортные и ком­
муникационные издержки и тем самым 
придало новое ускорение начавшемуся 
еще в 1960-е годы процессу перемещения 
обрабатывающих производств из стран 
развитого центра на мировую периферию. 
Либерализация международных торговых 
и финансовых потоков, происходящ ая 
главным образом под эгидой Всемирной 
торговой организации, предоставила СФР 
новые возможности для сбыта продукции 
на внешних рынках и привлечения инос­
транных инвестиций. Эти возможности 
были использованы благодаря проведен­
ным в СФР реформам, создавшим новые 
стимулы для хозяйственной деятельнос­
ти внутри национальных экономик и по­
кончившим с их былой относительной 
отчужденностью от мирового рыночного 
пространства.

В свою очередь, либерализация эконо­
мики новых крупнейших развивающихся 
стран укрепила потенциал мирового хозяй­
ства за счет вовлечения в международный 
оборот их производственных мощностей и 
огромных трудовых ресурсов. Как след­
ствие, в глобальной экономике в целом по­
высились темпы прироста ВВП и стали 
более продолжительными периоды бескри­
зисного развития. Основными бенефициа­
рами этих изменений в конечном итоге 
были СФР, сумевшие благодаря улучшению 
мировой конъюнктуры нарастить промыш­
ленный потенциал и усилить присутствие 
на внешних рынках.

Рис. 3. Темпы прироста ВВП (по ППС в постоянных ценах 2015 г.) по группам стран, % г/г 
Примечаие. 2021 г. -  прогноз.
Источник. URL: https://ihsmarkit.com/index.html
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Конкретный состав группы СФР раз­
личные аналитические центры определяют 
по-разному. Но во всех классификациях к 
ним относят прежде всего Китай, Индию, 
Россию и Бразилию. Данные государства 
не просто входят в первую мировую десят­
ку стран по размеру ВВП (по ППС в по­
стоянных ценах 2015 г.), но и постепенно 
усиливают в ней свои позиции. Новизна 
нынешней структуры глобальной экономи­
ки состоит в том, что развитые страны, ос­
таваясь лидерами по уровню благосостоя­
ния, измеряемого показателем ВВП на душу 
населения, а также по технологическим и 
финансовым возможностям, сосуществуют 
и тесно взаимодействуют с относительно 
бедными, но очень крупными экономика­
ми, которые сегодня также оказывают зна­
чительное воздействие на ситуацию в мире 
ввиду своих размеров.

Новые механизмы международного эко­
номического взаимодействия. По данным 
Организации экономического сотрудниче­
ства и развития и IHS Markit, вклад разви­
тых стран в глобальный экономический 
рост (ВВП по ППС в постоянных ценах 
2015 г.) с 1995 по 2000 г. составил 54,1%, 
или 1,8 п. п., с 2000 по 2008 г. он умень­
шился до 26,7%, или 1,1 п. п., а с 2008 по 
2020 г. упал до 13,5%, или 0,3 п. п. Вклад 
СФР, составлявший в течение первых двух 
вышеуказанных периодов соответственно 
45,0% (1,6 п. п.) и 65,4% (2,7 п. п.), в 2008-

2020 гг. увеличился до 82,7% (2,1 п. п.), из 
которых более 70% пришлось на Китай, 
Индию и Бразилию (рис. 4). Иначе говоря, 
мировой экономический рост почти на 3/4 
стал заслугой данных стран.

Доля СФ Р в мировом экспорте (по 
данным платежных балансов), по оценкам 
IHS Markit, увеличилась с 23,7% в 2002 г. 
до 39,6% в 2020 г. Причем ее рост в значи­
тельной степени происходил за счет уве­
личения товарных потоков между самими 
СФР. Напротив, доля развитых стран в 
мировом экспорте снизилась с 73,0 до 57,5% 
соответственно. В структуре товарного эк­
спорта СФР в середине 1980-х годов обра­
батывающая промышленность впервые 
вышла на лидирующие позиции, опередив 
сырьевые отрасли, а в конце 2019 г. ее доля 
превышала 75%.

Экспортная ориентация и устойчивые 
профициты счета текущих операций пла­
тежных балансов большинства СФР спо­
собствовали быстрому накоплению между­
народны х резервов. По оценкам IHS 
Markit, к концу 2020 г. совокупные между­
народные активы (за исключением золота) 
СФР достигнут 6,2 трлн долл. США, или 
53,8% общемирового объема (рис. 5). Для 
сравнения, в 2002 г. соответствующий по­
казатель составлял 903,4 млрд долл. США, 
или 36,4%. Данные средства вкладываются 
главным образом в государственные цен­
ные бумаги западных стран, обладающие

---у § Is| 1 1 I11 11 111 111 1
г

......... Развитые страны СФР Наименее развитые страны Мир

Примечание. С 1996 по 2000 г. использованы агрегированные показатели Организации экономического 
сотрудничества и развития; с 2000 по 2020 г. -  данные IHS Markit; 2020 г. -  оценка.

Рис. 4. Вклад в темпы прироста ВВП (по ППС в постоянных ценах 2015 г.), по группам стран, п. п. 
Источник. URL: https://www.oecd.org/; URL: https://ihsmarkit.com/index.html
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Рис. 5. Крупнейшие СФ Р -  держатели международных активов (за исключением золота),
млрд долл. США

Примечание. 2020 г. -  оценка.
Источник. URL: https://ihsmarkit.com/index.html

высоким инвестиционным рейтингом. Так, 
на середину 2020 г. СФР являлись держа­
телями 29,2% (в том числе Китай -  15,3%) 
совокупного объема выпущенных казначей­
ских облигаций США, выступая тем самым 
ключевыми кредиторами экономики США.

Повышение роли СФР в системе глобаль­
ных инвестиционных  потоков. Экономические 
успехи СФР, а также проводимые их властя­
ми рыночные реформы обусловили повыше­
ние инвестиционной привлекательности дан­
ных стран и переориентацию на них значи­
тельной части международных финансовых 
потоков. Этому также способствовала либе­
рализация валютного регулирования и транс­
граничного движения капитала, осуществлен­
ная многими СФР во второй половине 1990­
х -  начале 2000-х годов, в том числе во ис­
полнение принятых ими в рамках ВТО 
обязательств по снятию барьеров и ограни­
чений на торговлю банковскими, страховы­
ми и прочими финансовыми услугами.

Повышение инвестиционной привле­
кательности СФР и открытости их финан­
совых рынков обеспечило в 2009-2020 гг. 
резкое увеличение притока в них иност­
ранного капитала. По данным Организации 
экономического сотрудничества и развития, 
объем притока прямых иностранных инве­
стиций в развивающиеся страны «Большой 
двадцатки» в 2019 г. составил 349,9 млрд 
долл. США, в 2,0 раза превысив показа­

тель 2005 г. Капитал поступал в основном 
от частных инвесторов.

Во многих ведущих СФР, в частности 
Бразилии, приток иностранного капитала, 
объемы которого достигали почти 4% ВВП, 
стал одним из ключевых факторов ускоре­
ния экономического роста. В то же время в 
крупнейших развивающихся странах -  Ки­
тае и Индии -  данный показатель находил­
ся в пределах 2,0-3,0% ВВП, подтверждая 
вывод о том, что быстрый подъем экономи­
ки этих государств в посткризисный период 
опирался преимущественно на внутренний 
спрос.

Если СФР в 2000-2020 гг. импорти­
ровали почти исключительно частный ка­
питал, то его экспорт в основном осуще­
ствлялся по государственным каналам 
(чаще за счет суверенных инвестиционных 
фондов).

Крупнейшим мировым экспортером ка­
питала в 2019 г. стал Китай, что было обус­
ловлено стремительным ростом положитель­
ного сальдо счета текущих операций платеж­
ного баланса и объема международных ре­
зервов (рис. 6). По данным ОЭСР, в 2019 г. 
на КНР приходилось 8,5% глобального вы­
воза прямых иностранных инвестиций. В 
число ведущих экспортеров ресурсов входи­
ли также нефтедобывающие страны Персид­
ского залива, Россия и некоторые другие 
СФР.
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Рис. 6. Счет текущих операций платежного баланса и отток ПИИ КНР, млрд долл. США
Источник. State Administration of Foreign Exchange. URL: https://www.safe.gov.cn/en/; National Bureau of 

Statistics of China. URL: http://www.stats.gov.cn/english/; Организация экономического сотрудничества и раз­
вития. URL: https://www.oecd.org/

Активное наращивание масштабов экс­
порта капитала позволило СФ Р в 2005­
2019 гг. увеличить в 3 раза свою долю в объе­
ме международных потоков капитала (с 4,9% 
в 2005 г. до 14,7% в 2019 г.). Тем не менее по- 
прежнему сохраняется и даже в ряде случаев 
усилилась зависимость многих СФР от им­
порта финансовых ресурсов, что делает их 
экономику весьма уязвимой к неблагоприят­
ным внешним воздействиям.

Доминирующие позиции в глобальных 
финансах до кризиса по-прежнему сохра­
няли ведущие западные государства, в пер­
вую очередь США, на которые в 2019 г. 
приходилось 18,4% мирового притока пря­
мых иностранных инвестиций, а также Ве­
ликобритания, Германия и Франция. Как 
показал кризис 2020 г., сохраняющийся се­
рьезный дисбаланс между резко увеличив­
шимся вкладом СФР в мировое производ­
ство и их второстепенной ролью в финан­
совой сфере представляет угрозу как для 
самих указанных государств, так и в целом 
для поддержания глобальной экономичес­
кой стабильности.

БРИКС: от мечты к реальности. Еще в 
2001 г. эксперты американского инвести­
ционного банка Goldman Sachs объедини­
ли четыре крупнейшие СФР -  Бразилию, 
Россию, Индию и Китай в группу БРИК2.

2 Принято считать, что отправной точкой создания 
объединения является 2001 г., когда в докладе банка Goldman 
Sachs «Мечтая вместе с БРИК. Путь к 2050 году» впервые

В 2006 г. в Нью-Йорке (США), на по­
лях Генассамблеи ООН, состоялась первая 
встреча в рамках БРИК. Страны выразили 
намерение продолжать контакты в ходе меж­
дународных форумов. В 2008 г. в Японии 
состоялась встреча глав государств и прави­
тельств четырех стран, в ходе которой была 
достигнута договоренность о взаимодействии 
по актуальным экономическим проблемам.

С 2009 г. (главы государств на первом 
официальном саммите в Екатеринбурге сфор­
мулировали цель объединения -  развитие 
последовательного, активного и открытого 
диалога, а также сотрудничества стран) ли­
деры четырех государств проводят регуляр­
ные саммиты, постепенно складываются 
структуры их экономического сотрудниче­
ства, идет согласование интересов в отноше­
ниях с остальными странами, прежде всего с 
Западной Европой и США. После присоеди­
нения в 2011 г. пятого участника -  ЮАР -  
данную группу государств стали называть 
БРИКС. При сохранении имеющихся тенден­
ций экономической динамики к 2050 г. сум-

появился термин (англ. BRIC). Таким образом, были обозна­
чены четыре страны с наибольшим на тот момент потенциа­
лом экономического роста -  Бразилия, Россия, Индия и Ки­
тай. Термин получил распространение среди финансовых 
компаний, которые с начала двухтысячных годов стали со­
здавать инвестиционные фонды, специализирующиеся на опе­
рациях с ценными бумагами этих государств. В 2006 г. аме­
риканская компания Dow Jones Indexes ввела биржевой ин­
декс «БРИК-50», охватывавший по 15 ведущих компаний 
Бразилии, Китая, Индии и пять российских, акции которых 
были наиболее ликвидны на мировых биржах.
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марный ВВП (по ППС в постоянных ценах 
2015 г.) стран БРИКС будет в 2,4 раза боль­
ше (или 46,2% мирового ВВП), чем у разви­
тых стран -  членов «Большой семерки» 
(рис. 7).

Поступательное развитие стран БРИКС 
в 2010-2019 гг., сохранение частью из них 
положительной динамики и во время панде­
мии побуждают некоторых аналитиков из 
международных организаций (в частности, 
Организации экономического сотрудничества 
и развития) рассматривать указанные стра­
ны как альтернативные источники глобаль­
ного экономического роста на фоне затянув­
шихся трудностей и низких темпов эконо­
мического роста в развитых странах.

Создание новой интеграционной груп­
пировки. В группе из пяти стран не суще­
ствует ни секретариата, ни устава, ни дру­
гих официально установленных норм. Го­
сударства объединились для создания мо­
дели нового мира, которая позволит им 
выбрать путь развития3.

Официальные саммиты проводятся еже­
годно в одной из стран объединения. Соблю­
дается определенная очередность: Бразилия
-  2014 г., Россия -  2015 г., Индия -  2016 г., 
Китай -  2017 г., ЮАР -  2018 г., Бразилия -
2019 г., Россия4 -  2020 г. Председателем объе­
динения является страна -  организатор сам­

3 ТЭК в фокусе стран БРИКС. 2020. ТЭК России. № 8. 
С. 14-28. URL: https://www.cdu.ru/tek_russia/issue/2020/8/

4 Саммит БРИКС должен был состояться 21-23 июля
2020 г. в Санкт-Петербурге, но из-за эпидемиологической 
обстановки, связанной с распространением коронавирус- 
ной инфекции, перенесен.

мита, она обеспечивает координацию всей 
текущей деятельности.

В настоящее время в рамках этого 
объединения действуют более 20 форматов. 
Среди них направления -  энергоэффектив­
ность, изменение климата, деятельность 
международных финансовых институтов.

В 2015 г. завершился процесс создания 
пула валютных резервов, предназначенного 
для использования в чрезвычайных ситуа­
циях, и начал функционировать «Банк раз­
вития БРИКС» с акционерным капиталом в 
100 млрд долл. США. Банк призван финан­
сировать проекты в области инфраструкту­
ры и устойчивого развития в государствах 
БРИКС и развивающихся странах.

Интернационализация валют 
стран СФР

За последнее полтора десятилетия ве­
дущие развивающиеся страны сумели су­
щественно укрепить свой экономический 
потенциал (Кондратов, 2013, 2015, 2017), 
превратившись в новые полюсы роста ми­
ровой экономики. Быстрое увеличение эк­
спортных доходов и иностранных инвес­
тиций позволило этим странам заметно 
улучшить состояние платежных балансов, 
накопить крупные валютные резервы и зна­
чительно повысить внутреннюю финансо­
вую стабильность. Это, в свою очередь, спо­
собствовало последовательной отмене ва­
лютных ограничений, широко использовав­
шихся развивающимися государствами для 
поддержания устойчивости национальных

БРИКС —О— Страны «Большой семерки»

Примечание. С 2020 по 2050 г. -  прогноз.

Рис. 7. Прогноз ВВП (по ППС в постоянных ценах 2015 г.) стран БРИКС и «Большой семерки»,
трлн долл. США

Источник. Авторская разработка по данным Организации экономического сотрудничества и развития, IHS 
Markit.
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валют и защиты внутреннего финансового 
рынка в условиях слабых платежных ба­
лансов.

В настоящее время в мировой валют­
ной системе доминируют 3 валюты: доллар 
США, евро и японская йена (рис. 8). В ука­
занных валютах проводится более 80% рас­
четов в международной торговле, а также 
номинируется порядка 90% официальных 
резервных активов и мировых долговых 
обязательств. Господство в валютной сфе­
ре является одним из главных факторов 
сохранения лидирующих позиций развитых 
государств в международных финансах, 
давая им возможность замыкать на себе 
основные глобальные потоки капитала.

Кроме того, США на протяжении уже мно­
гих лет активно используют статус долла­
ра как ключевой мировой валюты для фи­
нансирования хронического дефицита сче­
та текущих операций платежного баланса 
(рис. 9), размещая среди иностранных ин­
весторов свои долговые обязательства.

Постоянно растущие с 2012 г. корпо­
ративный и государственный долги США, 
достигшие, соответственно, 78,3 и 101,6% 
ВВП к концу I квартала 2020 г. (рис. 10), 
представляют значительную угрозу для ста­
бильности экономики других государств, в 
том числе СФР, широко применяющих дол­
лар как для обслуживания внешнеторговых 
контрактов, так и во внутренних финансо-

Валютные резервы Долговые обязательства Международные займы Оборот валютного рынка Межбанковский перевод
(SWIFT)

^  Доллар США И Евро [Щ Японская йена ■  Китайский юань

Рис. 8. Доля национальных валют в официальных резервах, мировой торговле, международных
заимствованиях и на долговом рынке, 2019 г.

Источник. Данные Европейского центрального банка.

Примечание. 2020 и 2022 гг. -  оценка.

Рис. 9. Дефицит счета текущих операций 
платежного баланса США

Источник. Данные Организации экономическо­
го сотрудничества и развития, ФРС США и Банка 
международных расчетов.

Рис. 10. Корпоративный и государственный долг 
США, % ВВП

Источник. Данные Организации экономическо­
го сотрудничества и развития, ФРС США и Банка 
международных расчетов.
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вых трансакциях. Это делает задачу интер­
национализации валют стран БРИ КС и 
формирования полицентрической мировой 
валютной системы еще более актуальной.

Полная или частичная либерализация 
валютного законодательства обеспечила 
условия для продвижения валют крупней­
ших развивающихся стран. Постепенно раз­
виваются международные рынки этих ва­
лют, они начинают применяться при орга­
низации трансграничного кредитования и 
эмиссии долговых ценных бумаг. Под вли­
янием растущей нестабильности валютной 
системы и усиливающейся волатильности 
курсов ключевых мировых валют намети­
лась также тенденция вовлечения денеж­
ных единиц развивающихся стран во внут­
рирегиональную, в том числе пригранич­
ную торговлю.

Текущие масштабы использования ва­
лют развивающихся государств в междуна­
родном обороте пока, однако, очень неве­
лики и далеко не соответствуют возросше­
му вкладу этих стран в мировое производ­
ство и экспорт. Так, по данным Банка 
международных расчетов, совокупная доля 
валют России, Китая, Индии, Бразилии и 
ЮАР (страны БРИКС) в общем обороте 
глобального валютного рынка в 2019 г. со­
ставляла 9,3%, при этом общий вклад ука­
занных государств в глобальный ВВП 
(оценка за 2020 г., по ППС в постоянных 
ценах 2015 г.) оценивался в 34,6% (рис. 11).

Источники слабой интернационализа­
ции национальных валют развивающихся 
стран можно легко назвать. Сырье, импор­
тируемое указанными государствами, тра­

диционно котируется в долларах США. 
Отечественные компании предпочитают 
оперировать в долларах, принимая, таким 
образом, на себя валютный риск. Существу­
ют некоторые ограничения на международ­
ные финансовые операции в национальных 
денежных единицах. Финансовые возмож­
ности нерезидентов в плане управления 
рублевыми и иными активами крайне ог­
раничены из-за неразвитости рынка капи­
тала. Наконец, общеэкономическая среда, 
включающая налоговую и законодательную 
системы, не благоприятствует использова­
нию валют стран БРИКС нерезидентами.

В перспективе, по мере преодоления 
этих барьеров, следует ожидать значитель­
ного повышения роли национальных валют 
крупнейших развивающихся государств в 
обслуживании международной торговли и 
трансграничных потоков капитала, что по­
зволит им занять заметное место в совре­
менной валютной системе, более соответ­
ствующее их значению для глобальной эко­
номики.

Китай. Валютная политика КНР на­
целена на всестороннюю поддержку наци­
онального экспорта. Это обеспечивается 
прежде всего сохранением на протяжении 
многих лет заниженного курса юаня по от­
ношению к валютам основных торговых 
партнеров. В частности, по оценкам ОЭСР, 
курс юаня к доллару занижен в настоящее 
время на 20-25%. Такая валютная полити­
ка стимулирует не только китайский экс­
порт, но и масштабный приток в страну 
прямых капиталовложений из-за рубежа, 
удешевляя для иностранных предпринима­

Рис. 11. Доля валют стран БРИКС в общем обороте валютного рынка

Источник. Foreign exchange turnover in April 2019: Triennial Central Bank Survey of Foreign Exchange and 
Derivatives Market Activity. Bank for International Settlements. URL: https://www.bis.org/statistics/rpfx19_fx.htm
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телей стоимость реализации инвестицион­
ных проектов на территории Китая.

В то же время ее проведение препят­
ствует скорейшей интернационализации 
юаня и его широкому использованию в 
мировой торговле и финансах. Опасаясь 
масштабного притока спекулятивного ка­
питала в страну и усиления давления на 
курс национальной валюты, а также воз­
можности создания неконтролируемого 
международного рынка юаня, способного 
при неблагоприятной внешней конъюнкту­
ре подорвать внутреннюю финансовую 
стабильность, китайские власти сохраняют 
многочисленные ограничения по операци­
ям с капиталом.

Несмотря на поддержание жестких ва­
лютных ограничений, Китай не предприни­
мает отдельные шаги по интернационализа­
ции юаня, в частности, вовлекая его в обслу­
живание приграничной торговли с сопредель­
ными странами посредством заключения 
межгосударственных соглашений о взаимном 
обмене национальных валют. Юань уже стал 
основной валютой платежа в приграничной 
торговле Китая с Монголией, Вьетнамом, 
Мьянмой и Непалом. Все шире он применя­
ется и во взаимной торговле с Россией, Фи­
липпинами и Южной Кореей.

Еще одним заметным шагом на пути 
интернационализации китайской валюты 
стало разрешение властей страны на про­
ведение отдельных операций с юанем на 
территории Гонконга. Его резиденты могут 
теперь использовать китайскую валюту при 
осуществлении денежных переводов, про­
ведении операций по банковским картам и 
открытии депозитов в местных банках. В 
свою очередь, китайские компании и бан­
ки получили возможность размещать на 
гонконгской бирже облигационные займы 
в юанях, что открыло путь для развития в 
Гонконге рынка финансовых инструментов, 
номинированных в китайской валюте. Этот 
процесс может заметно ускориться после 
планируемого создания единой системы 
торгов акциями китайских компаний, об­
ращающихся на гонконгской и шанхайской 
биржах.

Увеличение объемов финансовых опе­
раций в юанях на территории Гонконга со­
провождается ростом торговли китайской

валютой на мировом рынке. За последние 
пять лет практически с нуля сформировался 
международный рынок форвардных контрак­
тов в юанях в Гонконге и Сингапуре, средне­
дневной оборот в 2013 г. составлял 30 млрд 
долл. США, или почти половину оборота 
внутреннего валютного рынка Китая.

После Гонконга ведущие позиции на 
рынке юаня (по таким операциям, как бан­
ковские услуги, обменные валютные опе­
рации, эмиссия облигаций, предоставление 
займа и т. д.) в настоящее время занимает 
Лондонский финансовый центр, а на вто­
ром месте находится Парижский финансо­
вый центр. Глава Банка Франции К. Нуайе 
заявил о намерении Парижа развивать оф­
фшорный рынок юаня. Парижский финан­
совый центр, опирающийся на мощный и 
высокоинтернационализированный банков­
ский сектор, всегда отличался склонностью 
к инновациям. Превращаясь в главный оф­
фшорный центр в зоне евро, Франция по­
лучает существенные преимущества5.

С 2011 по 2019 г. объем внешнеторго­
вых операций, номинированных в юанях, 
вырос на 6,1 п. п. до 13,8% от общего объе­
ма эспортно-импортных сделок6. Китайские 
партнеры французских предприятий все 
чаще предлагают проводить расчеты в 
юанях. И для этого у них есть весомые при­
чины. Прежде всего, в условиях валютной 
либерализации курс юаня по отношению к 
доллару колеблется. Номинируя свои внеш­
неторговые контракты в юанях, китайские 
компании устраняют риск изменения ва­
лютного курса. Местные органы власти под­
держиваю т международные расчеты в 
юанях различными способами, в частности 
с помощью налоговых льгот, упрощения 
административных процедур и процедур 
расчета по экспорту. Кроме того, платеж­
ный цикл при операциях в юанях значи­
тельно укорачивается.

5 Leboucher S. 2012. Internationalisation du yuan: les 
places occidentales en ordre de bataille. Revue Banque. No 749. 
URL: http://w w w .revue-banque.fr/banque-investissem ent- 
m arches-gestion-actifs/breve/internationalisation-yuan-les- 
places-occidentales

6 Доля национальной валюты в обслуживании экс­
портных и импортных потоков в КНР достигла максиму­
ма в 29% в III квартале 2015 г. Начиная с III квартала 
2017 г. по I квартал 2019 г. этот показатель колебался в 
коридоре 11-14%.

3 4 Белорусский экономический журнал № 1*2021

http://www.revue-banque.fr/banque-investissement-


Страны БРИКС в условиях глобальной нестабильности: новые вызовы и перспективы развития

Предлагая своим партнерам вести 
внешнеторговые операции в юанях, китай­
ские предприятия получают дополнитель­
ные коммерческие выгоды, что может иметь 
для них решающее значение. В целом ин­
тернационализация юаня позволяет китай­
ским предприятиям укрепить позиции на 
внешнем и внутреннем рынках и значитель­
но расширить поле для маневра. Однако не 
стоит забывать о рисках, которые усилива­
ются при расширении международных свя­
зей. Так, международная торговля сопря­
жена с рисками изменения валютного кур­
са, несоблюдения условий контракта и его 
аннулирования, транспортным и политичес­
ким. Последний, в частности, касается рег­
ламентирования и прозрачности.

В Китае классический финансовый 
инструмент торговли, товарный аккредитив, 
используется достаточно широко. Будучи 
надежным, понятным и относительно кон­
курентоспособным инструментом, он обес­
печивает хорошее покрытие рисков. Одна­
ко при больших объемах внешнеторговых 
сделок нужны другие финансовые решения, 
в частности операции по секьюритизации 
платежей. Для крупных предприятий и их 
финансовых партнеров в настоящее время 
появились новые возможности финансиро­
вания операций в Китае, такие как «фи­
нансирование всей цепочки поставок» 
(supply chain finance), электронные счет-фак­
туры (e-invoices).

На территории континентального Ки­
тая счет в юанях может быть открыт для 
нерезидентов, но для этого надо получить 
специальное разрешение Государственного 
валютного управления КНР (SAFE). Счет 
должен быть предназначен исключительно 
для внешнеторговых операций. В Гонкон­
ге действуют более гибкие правила: если 
счет открыт, то средства, размещенные на 
нем, можно использовать для инвестиций 
и банковских переводов за пределами кон­
тинента.

Крупные международные банки пре­
доставляют свои клиентам -  экспортерам 
и импортерам -  возможность открыть счет 
в юанях для финансирования операций с 
китайскими партнерами. Они обычно пред­
лагают разнообразные услуги и продукты, 
связанные с обменом валют, платежами,

депозитами, ссудами, финансированием 
торговли.

Китайские банки, базирующиеся во 
Франции, и французские банки в настоя­
щее время также предлагают европейским 
предприятиям свои услуги и продукты, ко­
торые позволяют упростить их расчеты по 
внешнеторговым контрактам в юанях. Так, 
они предоставляют кредиты в юанях на 
срок 5-7  лет, средства которых могут ис­
пользоваться на инвестиции в Китае или 
на оплату импорта. Благодаря таким кре­
дитам европейские предприятия меньше 
используют доллары и могут с большей гиб­
костью расходовать свои средства.

В 2012 г. Центральные банки КНР и 
Тайваня подписали соглашение о клирин­
говых расчетах в юанях, что было оценено 
аналитиками как крупнейшее экономичес­
кое событие в регионе. Прорывным для 
юаня событием становится укрепление его 
позиций в финансовых операциях, прово­
димых в Великобритании, которая являет­
ся мировым лидером с оборотом в 4 трлн в 
день. Согласно Банку Англии, Великобри­
тания в феврале 2013 г. получила преиму­
щество первой из стран «Большой семер­
ки» подписать соглашение о валютном сво­
пе (обмене) с Народным банком Китая. 
Сделка позволяет Банку Англии поставлять 
до 400 млрд юаней (около 64 млрд долл. 
США) другим банкам. По словам началь­
ника отдела меж банковских операций 
Standard Charered Plc Ф. Линтерна, «это 
событие полностью перевернет финансовые 
рынки»7.

В марте 2013 г. Народный банк Китая и 
Европейский центральный банк подписали 
своповое соглашение на 45 млрд долл. США, 
еще раньше 30 марта 2013 г. монетарные вла­
сти Китая заключили валютный своп с Бра­
зилией на сумму 30 млрд долл. США. Пре­
дусматривается, что в случае дестабилизации 
международной финансовой системы эти го­
сударства смогут предложить другой сторо­
не заемные средства в валюте партнера. В 
результате появится возможность избежать 
использования долларовых резервов. Китай

7 G raff M., B ru n e to n  A. 2013. Les a to u ts  de 
l’internationalisation du renminbi. Revue Banque. No 757. URL: 
h ttp ://www.revue-banque.fr/banque-investissement-marches- 
gestion-actifs/article/les-atouts-internationalisation-renminbi
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постепенно добивается упрочения позиций 
юаня в международных финансах.

С Россией в июне 2011 г. КНР подпи­
сала Соглашение о переходе к расчетам в 
национальных валютах. В качестве перво­
го шага начались торги рублями на бирже 
в Китае и юаневые торги в Москве. Рос­
сийский банк ВТБ 24 октября 2011 г. от­
крыл вклады в юанях8.

В целях повышения международного 
доверия к юаню валютных «тяжеловесов» 
Пекин увеличивает национальные резервы 
монетарного золота. По данным World Gold 
Council, накопленные запасы золота на ко­
нец II квартала 2020 г. составляли 1948,3 т 
(5,6% мировых запасов). Увеличением зо­
лотого запаса Китай хочет обезопасить свои 
резервные активы, которые оцениваются в 
3,244 трлн долл. США, и минимизировать 
риски, связанные с процессом утверждения 
юаня в качестве мировой валюты (рис. 12).

Китай в рамках своей глобальной валют­
но-финансовой политики стремится заложить 
институциональный базис в виде создания 
новых международных финансовых струк­
тур и продвижения своих интересов в тех 
мировых финансовых институтах, где тради­
ционно главенствуют США и страны Запад­
ной Европы (МВФ и Всемирный банк).

8 Leboucher S. 2012. Internationalisation du yuan: les places 
occidentales en ordre de bataille. Revue Banque. No 749. URL: 
http://www.revue-banque.fr/banque-investissement-marches- 
gestion-ac tifs/b reve/in ternationalisa tion -yuan-les-p laces- 
occidentales

Экспансионистская денежно-кредит­
ная политика властей КНР способствова­
ла быстрому развитию рынка корпоратив­
ного долга.

Тем не менее по объему корпоратив­
ных облигаций в обращении на конец 
2019 г. Китай (около 1,9 трлн долл. США) 
существенно уступал Европе (2,9 трлн долл. 
США) и США. Рынок облигационных за­
имствований в США составлял около 6,0 
трлн долл. США, или 44,4% всего мирового 
рынка корпоративных облигаций.

КНР большое значение придает фор­
мату БРИКС и занимает активную роль в 
работе этого объединения, поскольку меж­
государственный механизм является важ­
ной платформой реализации национальных 
и глобальных интересов и соответствует 
концепции внеш ней политики страны 
(Луцкая, 2019).

Одной из причин создания БРИКС 
явилось то, что в решении вопросов миро­
вого развития в современном мире доми­
нируют западные страны, а другие государ­
ства чувствуют по отношению к себе диск­
риминацию. В этой ситуации Китай начал 
искать пути по продвижению своих инте­
ресов на мировой арене, полагая, что меж­
дународному сообществу необходимо со­
здать равноправные условия.

В объединении БРИКС Китай, в пер­
вую очередь, интересуют финансовые воп­
росы. Одной из задач деятельности КНР в 
БРИКС является увеличение доли юаня в 
межгосударственных расчетах и придание

Рис. 12. Доля монетарного золота в международных резервах Китая 
Источник. World Gold Council.
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ему роли международной валюты, что по­
зволит снизить зависимость стран-участниц 
от МВФ. Государства выступают вместе, 
стремясь ограничить господствующую роль 
США. В этой связи еще в 2014 г. были со­
зданы Резервный фонд БРИКС и Новый 
банк развития БРИКС.

Объем фонда составляет 100 млрд долл. 
США: доля Китая -  41 млрд долл., России, 
Индии и Бразилии -  по 18 млрд долл., 
ЮАР -  5 млрд долл. Банк БРИКС рассмат­
ривается как противовес МВФ и Всемир­
ному банку. Он призван финансировать 
масштабные проекты в рамках БРИКС и 
снижать риски от потрясений в мировой 
экономике.

При этом предусмотрена возможность 
присоединения к Банку БРИ КС других 
стран, однако в любом случае доля пяти 
стран-учредителей в капитале не может 
быть ниже 55% (интересно, что аналогич­
ный минимальный порог действует в МВФ 
для США и стран Европы).

Российско-китайские торговые отноше­
ния. В июне 2019 г. Россия и Китай сдела­
ли первые шаги в направлении дедоллари­
зации двусторонних торговых отношений: 
было заключено соглашение о развитии 
взаимной торговли и финансовых опера­
ций с использованием национальных ва­
лют -  рубля и юаня9. Такое решение имеет 
особое значение в условиях растущих эко­
номических связей между двумя странами.

Сотрудничество в рамках БРИКС по­
зволяет КНР удовлетворять растущие по­
требности в энергоносителях, по импорту 
которых КНР занимает первое место в мире 
(в частности, доля КНР в мировом импор­
те нефти в 2019 г. составила 20,8%, угля -  
21,0%) (рис. 13, 14). В 2019 г. товарооборот 
России с Китаем (рис. 15), по данным Глав­
ного таможенного управления Китая (по­
казатели отличаются от таможенной стати­
стики Российской Федерации в силу раз­
личных подсчетов), составил 109,7 млрд 
долл. США, увеличившись на 2,7% по срав­
нению с 2018 г., в том числе экспорт КНР 
в Россию -  49,5 млрд долл. США (+3,1% к

9 Gasper D. 2019. Pain of tariffs and sanctions behind 
China and Russia’s push to dethrone the US dollar. URL: https:/ 
/ w w w .scm p.com /com m ent/opin ion/article/3014258/pain- 
tariffs-and-sanctions-behind-china-and-russias-push-dethrone

Рис. 13. Доля КНР в мировом импорте нефти 
(включая газоконденсатные жидкости)

Источник. Данные Международного энергетичес­
кого агентства.
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Рис. 14. Доля КНР в мировом импорте угля
Источник. Данные Международного энергетичес­

кого агентства.

уровню 2018 г.), импорт КНР из России -  
60,3 млрд долл. США (+2,3% к уровню
2018 г.). В структуре китайского импорта 
из нашей страны основная доля поставок 
приходится на топливно-энергетические то­
вары (в основном нефть и уголь).

Рис. 15. Торговый оборот между КНР и Россией 
Источник. Главное таможенное управление Китая.
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Еще в 2009 г. между двумя странами 
было заключено соглашение о сотрудниче­
стве в нефтяной сфере. Россия является 
одним из крупнейших поставщиков нефти 
в Китай. В 2019 г. ее доля импорта нефти, 
по данным Главного таможенного управ­
ления КНР, составила 15,4% (Саудовской 
Аравии -  16,5%). За этот период импорт 
нефти из РФ (данные отличаются от пока­
зателей таможенной статистики Российс­
кой Федерации) превысил 77,7 млн т, что 
на 8,6% выше уровня 2018 г. (рис. 16).

Объем поставок российского угля в 
Китай в 2019 г. достиг 32,2 млн т, что на 
4,9 млн т больше уровня 2018 г., в том чис­
ле импорт энергетического угля составил 
17,2 млн т (+2,4 млн т к уровню 2018 г.), 
коксующегося -  5,4 млн т (+1,1 млн т), лиг­
нита -  3,1 млн т (+1,9 млн т) и антрацита
-  6,5 млн т (-0,5 млн т) (рис. 17).

Объем поставок нефтепродуктов (доля 
РФ в импорте КНР в 2019 г. составила 3,8%) 
и газа (включая СПГ, около 2,6%) незначи­
телен (рис. 18). Вместе с тем ожидается, 
что по мере роста экспорта российского газа 
(в 2019 г. -  0,328 млрд куб. м) по трубо­
проводу «Сила Сибири» доля трубопровод­
ного импорта газа из РФ в поставках КНР 
будет увеличиваться.

Предварительным требованием интер­
национализации юаня является укрепление 
к нему доверия со стороны внутреннего и 
международного рынка, которое может быть 
повышено после стабилизации финансовой 
системы и оживления экономического ро­
ста. Речь идет о восстановлении средне- и 
долгосрочного макроэкономического балан-

Рис. 17. Импорт угля КНР 
Источник. Главное таможенное управление Китая.

Рис. 16. Импорт нефти КНР 

Источник. Главное таможенное управление Китая.

Рис. 18. Импорт газа (включая СПГ) КНР 

Источник. Главное таможенное управление Китая.

са, нарушенного после пандемии. Прежде 
всего Банку Китая и Министерству финан­
сов необходимо добиться стабилизации 
валютных курсов между долларом, евро и 
юанем.

Интернационализация юаня невозмож­
на без вытеснения доллара из Юго-Восточ­
ной Азии (Liu, 2018). В области внешней тор­
говли Китаю предстоит скорректировать ва­
лютное регулирование таким образом, чтобы 
экспортеры отказались от практики непок­
рытого валютного риска и больше ориенти­
ровались не на валовые доходы, а на уровень 
прибыли. Одним из решений, настойчиво 
продвигаемых китайскими властями, являет­
ся создание валютной корзины из ключевых 
мировых валют, которая служила бы ориен­
тиром денежно-кредитной политики стран 
Азии. Причем предполагается, что веса в кор­
зине должны определяться реальными эко­
номическими факторами, такими как регио­
нальная торговля, что подразумевает сниже­
ние доли доллара и увеличение доли юаня. 
Если проект азиатской валютной единицы 
будет реализован, корреляция между обмен­
ными курсами юаня и валют стран Юго-Вос­
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точной Азии резко возрастет, а волатильность 
юаня уменьшится10.

Другим аспектом интернационализа­
ции юаня является улучшение китайских 
финансовых рынков. Министерство финан­
сов уже предприняло такие шаги, как эмис­
сия новых видов государственных обяза­
тельств, пересмотр системы налогообложе­
ния и облегчение условий доступа нерези­
дентов на внутренний  ры нок. Д алее 
предполагается ввести сделки РЕПО по 
аналогии с Соединенными Штатами и Ев­
ропой. Для формирования эффективной 
кривой доходности по гособлигациям не­
обходимо отказаться от десятилетних бу­
маг как ориентира рынка (benchmark issue) 
и перейти на пятилетние облигации. В ско­
ром времени власти намереваются ввести 
SТRIРS-программу (Separate Trading of 
Registered Interest and Principal of Securities), 
торговлю купонами отдельно от облигаций.

Помимо проблем внутреннего рынка, 
на повестке дня стоит вопрос развития 
оффшорного рынка юаневых инструментов. 
Его стимулирование позволит не только 
интернационализировать юань, но также 
содействовать более эффективному рецик- 
ливанию за рубежом избыточных китайс­
ких сбережений. Оффшорный рынок мо­
жет служить плацдармом экспансии китай­
ских финансовых институтов на внешнем 
рынке. Необходимо озаботиться инфра­
структурой рынка. С января 2002 г. Банк 
Китая уже запустил национальную платеж­
ную систему расчетов China UnionPay. Пред­
полагается улучшить систему расчетов по 
коммерческим бумагам и депозитным сер­
тификатам. В долгосрочной перспективе 
Китаю рано или поздно придется перейти 
на единую централизованную расчетную 
систему по всем видам ценных бумаг.

1 октября 2016 г. юань был официаль­
но включен в корзину СДР11. В новой кор­
зине юань «потеснил» японскую йену и 
британский фунт, но наиболее заметно со­
кратился удельный вес евро (на 6,5 п. п.).

10 Amadeo K. 2020. How the Yuan could become a global 
currency? The balance. URL: https://www.thebalance.com/yuan- 
reserve-currency-to-global-currency-3970465

11 Грибова H. 2016. Китайский юань включен в корзи­
ну резервных валют МВФ. URL: https://riss.ru/analitycs/ 
35524/

При этом доля доллара США практически 
не претерпела изменений.

Сам по себе факт вхождения юаня в 
состав корзины МВФ автоматически не 
делает указанную денежную единицу ми­
ровой резервной валютой. Это событие от­
ражает прогресс, которого добился Китай в 
реформировании своей финансовой и ва­
лютной систем12.

Однако отсутствие официальной пози­
ции властей КНР о планах по либерализа­
ции валютного законодательства и будущей 
роли юаня в глобальной экономике дает 
основания предположить, что его превра­
щение в полноценную международную ва­
люту не входит в число первоочередных 
задач государственной политики Китая в 
среднесрочной перспективе. По мнению 
специалистов Банка международных рас­
четов и Резервного банка Австралии, ки­
тайские власти пока не рассматривают на­
циональную валюту как инструмент внеш­
неэкономической экспансии, считая при­
оритетным сохранение жесткого контроля 
за внутренним финансовым рынком. Вме­
сте с тем все более широкие торгово-эко­
номические связи Китая с остальным ми­
ровом и положительное сальдо по текущим 
операциям платежного баланса будут спо­
собствовать естественному расширению его 
использования в мировой торговле и фи­
нансах13.

Для продвижения китайского юаня в 
качестве мировой валюты в марте 2018 г. на 
Шанхайской международной энергетической 
бирже (INE) стартовали торги нефтяными 
фьючерсами, номинированными в юанях. На 
подготовку проекта Китай потратил почти 
четверть века. Наиболее активно работа по 
его реализации велась последние шесть лет. 
Результат не заставил себя ждать: через не­
сколько месяцев после запуска торгов запад­
ные аналитики назвали «шанхайский фено­
мен» самым значительным событием за всю 
историю существования финансовых рынков. 
Созданный в рамках программы новый эта­
лонный сорт нефти Shanghai Oil в первый 
же год своего существования стал теснить

12 Там же.
13 Amadeo K. 2020. China’s Currency, the Yuan, and How 

It Affects You? The balance. URL: https://www.thebalance.com/ 
china-currency-the-yuan-or-renminbi-3305906
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позиции признанных нефтяных брендов -  
американский WTI и британский Brent.

Во многом успех Shanghai oil предоп­
ределила организация биржевого дела на 
Шанхайской международной энергетичес­
кой бирже, которая считается филиалом 
Шанхайской биржи фьючерсов (SHFE). INE 
была зарегистрирована 6 ноября 2013 г. в 
Китайской экспериментальной зоне свобод­
ной торговли Китая (Шанхай), представ­
ляющей собой своеобразный «полигон» для 
экономических и социальных реформ.

Сегодня в торгах на INE участвуют 
более 400 китайских и иностранных бро­
керов. Последние пока присматриваются, 
проводят тестовые сделки, готовясь в бли­
жайшее время обозначить широкое учас­
тие. Среди 40 международных посредни­
ков, получивших аккредитацию, большин­
ство представляют Гонконг и Сингапур. О 
своем представительстве заявили известные 
ф инансовы е корпорации  J .P . M organ 
Securities, GF Financial Markets Limited и 
Goldman Sachs International. На Шанхайс­
кой энергетической бирже также ведут тор­
ги брокеры крупнейших мировых нефтя­
ных трейдеров Glencore Plc и Trafigura. 
Стоит заметить, что российские участники 
на INE пока не регистрировались.

Примечательно, что с Нью-Йоркской 
товарной биржи (New York M ercantile 
Exchange, NYMEX) и Международной не­
фтяной биржи в Лондоне (в 2001 г. смени­
ла название на ICE Futures Europe) пере­
брались в Шанхай все китайские трейде­
ры, а также представители добывающих 
нефтяных компаний КНР (Unipec, China 
National Petroleum Corp., Zhenhua Oil). Не­
маловажным событием для успешного ве­
дения торгов стало освобождение трейде­
ров на INE от налогов в течение 3 лет.

Многое было сделано для обеспечения 
физических поставок. В рамках развития 
биржи создана транспортная инфраструкту­
ра, позволяющая осуществлять доставку не­
фти по условиям фьючерсных контрактов, 
оборудованы восемь пунктов для хранения 
нефти.

Эти меры привели к тому, что Шан­
хайская международная энергетическая 
биржа по объемам торговли нефти опере­
дила биржи в Дубае, Токио и Сингапуре и

вышла на третье место в мире после Нью- 
Йорка и Лондона.

С 2018 г. Китай обошел США в каче­
стве крупнейшего мирового импортера не­
фти (рис. 19). Учитывая эффект американ­
ской «сланцевой революции» и снижение 
китайской нефтедобычи в среднесрочной 
перспективе, КНР будет импортировать 
значительно больше нефти (по сравнению 
с США).

Интернационализации юаня способ­
ствуют и другие факторы. Так, американс­
кие санкции подталкивают Китай к разви­
тию платежной системы, альтернативной 
системе SW IFT14, использующей для рас­
четов доллар. Китай разработал Трансгра­
ничную межбанковскую платежную систе­
му (CrossBorder Interbank Payment System, 
CIPS), к которой присоединился Иран. Рас­
ширяется кооперация Китая с другими 
странами в сфере финансовых технологий 
с целью осуществления расчетов без исполь­
зования американской валюты. Кроме того, 
увеличивается число международных ин­
ститутов, использующих юань в качестве 
резервной валюты. В их числе Asian 
Infrastructure Investment Bank, BRICS Fund 
и Russia-China Investment Bank.

Индия. В отличие от Китая валютная 
политика Индии носит более открытый 
характер и во многом ориентирована на 
создание условий, облегчающих приток 
иностранного капитала на внутренний ры­
нок. В частности, обеспечение годового 
притока прямых иностранных инвестиций 
в объеме не менее 25 млрд долл. США за-

14 Юань, наряду с британским фунтом, японской йеной 
и канадским долларом, в системе трансграничных платежей 
остается валютой второго ряда. Первоначально реализация 
стратегии интернационализации юаня привела к усилению его 
роли в обслуживании трансграничных платежей. Во второй 
половине 2015 г. -  начале 2016 г. его доля в межбанковских 
расчетах повысилась до примерно 2% (исторический пик в 
2,79% был достигнут в августе 2015 г.). Однако затем эта 
доля начала снижаться, и с начала 2018 г. она колеблется в 
коридоре 1,0-1,2%. Отказ от либерализации финансового 
сектора и счета операций капитала в платежном балансе, сни­
жение роли юаня в обслуживании трансграничных межбан­
ковских операций обусловлены его девальвацией. Доля ки­
тайской валюты в обслуживании межбанковских расчетов 
росла в тот период, когда наблюдалось укрепление юаня от­
носительно доллара. Рыночные игроки рассчитывали на про­
должение этой тенденции, и им было выгодно переводить 
расчетные операции в дорожающую валюту. Проводимые 
финансовыми властями КНР периодические девальвации юаня, 
начатые в январе 2017 г., резко понизили для рыночных аген­
тов привлекательность перевода расчетов в юани.
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Импорт нефти КНР —О— Импорт нефти США
Добыча нефти в КНР —• — Добыча нефти в США

Рис. 19. Импорт и добыча нефти (включая газоконденсатные жидкости) в КНР и США, млн т
Примечание. 2020 г. -  оценка.
Источник. Авторская разработка по данным Международного энергетического агентства и JODI.

явлено как одна из приоритетных эконо­
мических задач, стоящих перед страной.

Проводимая Индией в 2000-е годы по­
литика валютной либерализации способство­
вала повышению конвертируемости рупии и 
созданию условий для ее постепенной ин­
тернационализации. В частности, резиденты 
страны получили право приобретать зарубеж­
ные активы и привлекать займы за грани­
цей, а нерезиденты -  осуществлять прямые 
и портфельные инвестиции на индийском 
рынке. Вместе с тем либерализация валют­
ных операций в Индии еще далека от завер­
шения. Сохраняются существенные различия 
в режиме валютного регулирования для ком­
паний, банков и физических лиц, а также для 
отдельных видов операций с капиталом.

Еще одним барьером к интернациона­
лизации рупии является достаточно высо­
кий уровень инфляции в стране (в 2018 г. -  
3,9%, в 2019 г. -  3,7% и в 2020 г. -  6,4%, по 
оценкам ОЭСР). Кроме того, вовлечение 
рупии в международный оборот сдержива­
ется невысокой долей Индии в глобальном 
экспорте товаров, по методологии платеж­
ного баланса (около 1,6% в 2020 г., по оцен­
кам Организации экономического сотруд­
ничества и развития)15, объективно снижа­
ющей спрос на национальную валюту со 
стороны зарубежных партнеров.

Рост индийской экономики, расширение 
торгово-экономических связей и все более

15 Доля Индии в мировом экспорте товаров выросла 
с 0,7% в 2000 г. до 1,6% в 2020 г., но она продолжает 
играть второстепенную роль в мировой торговле. Объем 
экспорта промышленной продукции Индии невелик. Стра­
на специализируется на экспорте услуг и широко исполь­
зует миграцию своей рабочей силы за границу.

активное участие страны в международном 
движении капитала способствуют ускорению 
объемов валютных сделок с индийскими ру­
пиями на внутреннем и внешнем рынках. 
Так, среднедневные обороты на внутреннем 
валютном рынке увеличились с 3,0 млрд долл. 
США в 2001 г. до 114,0 млрд долл. США в
2019 г. Обороты по форвардным валютным 
контрактам на рупию за тот же период вы­
росли с 427 млн до 62,7 млрд долл. США.

Быстрое расширение объемов торговли 
рупией внутри страны и за границей приве­
ло к более чем трехкратному увеличению ее 
доли в обороте мирового валютного рынка -  
с 0,2% в 2001 г. до 1,7% в 2019 г.

Валютная либерализация в Индии тес­
но увязана с успешным осуществлением ре­
форм в банковском секторе, государствен­
ных финансах, на рынке ценных бумаг, а 
также с ростом внутренней финансовой ста­
бильности.

Таким образом, указанные факторы не 
позволяют говорить об индийской валюте 
как вероятном кандидате на роль мировой 
резервной валюты в среднесрочной перс­
пективе.

Бразилия. Интернационализация бра­
зильского реала происходит в рамках круп­
ного регионального интеграционного объеди­
нения МЕРКОСУР, на долю стран-участниц 
которого приходится более 75% совокупного 
ВВП Латинской Америки. Расширение тор­
гово-экономических связей между государ­
ствами региона способствует вовлечению 
национальных валют в обслуживание взаим­
ной торговли, которое находит активную под­
держку на официальном уровне. Так, в июле
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2008 г. на саммите МЕРКОСУР Бразилия и 
Аргентина договорились о расширении ис­
пользования реала и песо в двусторонних 
расчетах и увязке их обменных курсов в рам­
ках единого коридора по отношению к дру­
гим валютам. По мнению руководства двух 
стран, эта инициатива обеспечит условия для 
дедолларизации взаимного товарооборота, по­
зволит повысить стабильность курса нацио­
нальных валют и создаст предпосылки для 
введения в будущем единой валюты на тер­
ритории МЕРКОСУР.

Россия. Наша страна в ближайшее вре­
мя вряд ли сможет противопоставить свою 
валюту доллару или евро. Поэтому рубль 
должен приспосабливаться к уже действу­
ющей новой международной биполярной 
валютной системе.

2020 г. начался для России с усиления 
связей со странами Азии, поэтому очевидна 
потребность переориентации валютных отно­
шений на японскую йену и китайский юань.

Руководство нашей страны неоднок­
ратно заявляло о необходимости сделать 
рубль полностью конвертируемым. Прези­
дент В. Путин считает, что, выходя на ми­
ровой рынок, российским предприятиям 
полезно было бы заключать выгодные кон­
тракты не только в долларах и евро, но и в 
рублях. Может быть, для ускорения про­
цесса продвижения к полной конвертируе­
мости рубля стоит вернуться к идее парал­
лельной валюты. В противном случае по­
требуется не один десяток лет поступатель­
ного развития нашей экономики, чтобы 
рубль смог стать полностью обратимым. 
Очевидно, что этот процесс невозможно 
осуществить исключительно администра­
тивными мерами.

* * *

М ногосторонний диалог в рамках 
БРИКС начался в период мирового финан­
сового кризиса, и координация усилий 
стран пятерки вылилась прежде всего в со­
вместные инициативы по реформированию 
глобальной системы финансового регули­
рования. По мнению руководства объеди­
нения, существующая международная ва­
лютно-финансовая архитектура устарела. 
Фактическое доминирование США и стран

Евросоюза при принятии решений в Меж­
дународном валютном фонде и Всемирном 
банке вошло в противоречие с усилившей­
ся ролью БРИКС в мировой экономике и 
финансах. Ф инансовы й кризис 2007­
2009 гг. в США показал проблематичность 
ситуации, когда национальная денежная 
единица определенной страны, пусть и са­
мой мощной в финансовом отношении, вы­
ступает одновременно в качестве мировой 
резервной валюты.

Страны БРИКС уже приняли ряд ре­
шений по использованию национальных ва­
лют в межгосударственных расчетах. На сам­
мите 2012 г. в Дели (Индия) подписаны Ге­
неральное соглашение об общем порядке от­
крытия кредитных линий в национальных 
валютах БРИКС и Многостороннее согла­
шение о подтверждении аккредитивов.

Можно предположить, что укрепление 
позиций БРИКС в глобальных финансах 
в среднесрочной перспективе будет проис­
ходить последовательно, эволюционным 
путем, с некоторым повышением вклада 
этих стран в глобальное производство и 
торговлю. Как показал кризис 2020 г., не­
обходимым условием устойчивого разви­
тия выступает последовательное укрепле­
ние позиций стран с формирующимся рын­
ком в глобальных финансах, которое обес­
печивает стабильный, независящ ий от 
состояния мировой конъюнктуры, приток 
иностранных инвестиций, сокращает бег­
ство капитала и, в конечном итоге, позво­
ляет создать надежную ресурсную базу для 
долгосрочного инновационного роста стран 
содружества. Это потребует принятия ши­
рокого комплекса мер, направленных в том 
числе на формирование крупных между­
народных финансовых центров в странах 
БРИКС, ускорение процессов интернаци­
онализации национальных валют, создание 
действенных механизмов государственно­
го регулирования трансграничных финан­
совых потоков. В частности, государства 
могли бы стимулировать приток и отток 
инвестиций по наиболее значимым для 
стран БРИКС направлениям, предоставляя, 
главным образом через институты разви­
тия, кредиты, гарантии и другие виды фи­
нансовой поддержки приоритетным меж­
дународным проектам и сделкам. Фонди­
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рование подобных операций целесообраз­
но проводить преимущественно за счет 
средств, привлекаемых институтами разви­
тия на внутреннем и внешних рынках ка­
питала путем выпуска долговых ценных 
бумаг.

Однако перераспределение сил в миро­
вой финансовой системе будет несколько 
притормаживаться как свойственной ей оп­
ределенной инерционностью, проявляющей­
ся, в частности, в том, что новым междуна­
родным валютам и центрам требуется время 
для завоевания широкого признания участ­
ников рынков, так и сознательной полити­
кой многих крупнейших развивающихся 
стран, достаточно осторожно подходящих к 
вопросу интеграции своих рынков капитала 
в глобальные финансы и сохраняющих для 
их защиты валютные или иные ограничения. 
По всей видимости, скажется и противодей­
ствие в скрытой или явной форме со сторо­
ны развитых держав, отнюдь не заинтересо­
ванных в утрате доминирующей роли в меж­
дународных валютно-финансовых отношени­
ях, обеспечивающ ей им значительны е 
преференции. Наконец, не следует забывать, 
что в экономике и социальной сфере боль­
шинства развивающихся стран сохраняется 
еще множество нерешенных структурных 
проблем, которые способны затормозить их 
экономический рост и ход интеграции в ми­
ровые финансы.

Тем не менее, несмотря на все сдер­
живающие факторы, можно с уверенностью 
прогнозировать, что происходящие сегод­
ня в глобальной экономике сдвиги в пользу 
стран БРИ КС, качественный и количе­
ственный рост их финансовых институтов 
и рынков приведут, пусть и не сразу, к кар­
динальной перестройке мирового финансо­
вого хозяйства, в котором появятся новые 
крупные полюсы силы в лице ведущих раз­

вивающихся стран. Движение к такой сба­
лансированной многополярности станет 
одним из главных векторов развития гло­
бальной финансовой системы в посткри- 
зисный период.
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