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Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû ÿâëÿþòñÿ îñíîâíûì èìïîðò¸ðîì êàïèòàëîâ â ãëîáàëüíîé 

ýêîíîìèêå. Âûñîêàÿ íàä¸æíîñòü àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè è îòñóòñòâèå çàìåòíûõ 

ðèñêîâ ïðèâëåêàþò ôèíàíñîâûå ðåñóðñû äðóãèõ ñòðàí. Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàåòñÿ 

ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàíñîâàÿ ïîçèöèÿ Ñîåäèí¸ííûõ Øòàòîâ, àíàëèçèðóåòñÿ ðîëü 

ÑØÀ â ìåæäóíàðîäíîì äâèæåíèè êàïèòàëîâ.  

Ключевые слова: èíîñòðàííûå ïðÿìûå èíâåñòèöèè, ïîðòôåëüíûå èíâåñòèöèè, 

ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàíñîâàÿ ïîçèöèÿ, ñòðóêòóðà âíåøíåé òîðãîâëè, âàëþòíî-

ôèíàíñîâûå ïðîáëåìû, ôèíàíñîâûå ïîòîêè.  

 

Â áëèæàéøåå âðåìÿ ïåðåä àäìèíèñòðàöèåé Òðàìïà áóäåò ñòîÿòü íåìàëî 
ñëîæíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ âûçîâîâ. Âàæíåéøåé çàäà÷åé â îáëàñòè ãîñóäàðñò-
âåííûõ ôèíàíñîâ ÿâëÿåòñÿ óìåíüøåíèå äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà è 
ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ÑØÀ. Ðåøèòü ýòó çàäà÷ó áóäåò íåïðîñòî, ïîñêîëüêó 
Òðàìï â ñâîåé ïðåäâûáîðíîé ïðîãðàììå îáåùàë óìåíüøèòü íàëîãè íà ÷àñòíûé 
áèçíåñ, ÷òî ïðèâåä¸ò ê ñíèæåíèþ äîõîäîâ êàçíû. Â îáëàñòè âíåøíåýêîíîìè÷å-
ñêîé äåÿòåëüíîñòè àäìèíèñòðàöèè áûëî áû æåëàòåëüíî óìåíüøèòü ïàññèâíîå 
ñàëüäî ïëàò¸æíîãî áàëàíñà, ñòèìóëèðóÿ àìåðèêàíñêèé ýêñïîðò è ñäåðæèâàÿ 
íàïëûâ äåø¸âûõ èìïîðòíûõ òîâàðîâ. Âîçìîæíî, â îïðåäåë¸ííîé ìåðå ðåøå-
íèþ ýòîé ïðîáëåìû áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü âûõîä ÑØÀ èç Òðàíñòèõîîêåàíñêîãî 
ïàðòí¸ðñòâà (TPP – Trans-Pacific Partnership). Ïðåçèäåíò Òðàìï óæå ïðåä-
ïðèíèìàåò øàãè ïî ïåðåâîäó ðÿäà ñáîðî÷íûõ ïðîèçâîäñòâ èç Ìåêñèêè â ÑØÀ 
è îáåùàåò ïîäíÿòü òàìîæåííûå ñáîðû íà ìåêñèêàíñêèé ýêñïîðò. Âìåñòå ñ òåì 
Òðàìï ïðîÿâëÿåò áîëüøóþ çàèíòåðåñîâàííîñòü â ðàçâèòèè àìåðèêàíî-
ÿïîíñêèõ ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé. Íàïîìíèì, ÷òî â 1980–1990-õ ãîäàõ 
èìåííî ßïîíèÿ áûëà îñíîâíûì ôèíàíñîâûì äîíîðîì Ñîåäèíåííûõ Øòàòîâ.  

Âûõîä Áðèòàíèè èç Åâðîñîþçà ìîæåò ñòèìóëèðîâàòü å¸ áîëåå òåñíîå ýêî-
íîìè÷åñêîå ñáëèæåíèå ñ ÑØÀ. Îá ýòîì ãîâîðèëîñü âî âðåìÿ âèçèòà áðèòàí-
ñêîãî ïðåìüåðà Ò. Ìýé â Âàøèíãòîí â ÿíâàðå 2017 ã. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ Áðè-
òàíèÿ ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç îñíîâíûõ äîíîðîâ àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè ïî ëèíèè 
ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé.  

                                                 
* ДАВЫДОВ Андрей Юрьевич – кандидат экономических наук, ведущий научный со-

трудник ИСКРАН. Российская Федерация, 121069 Москва, Хлебный пер., 2/3 (stulovo2@mail.ru). 
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Ä. Òðàìï íåîäíîêðàòíî çàÿâëÿë î ãîòîâíîñòè âîññòàíîâèòü ýêîíîìè÷åñêèå 
áàðüåðû â òîðãîâëå ñ Êèòàåì, âîçâðàòèòü â ÑØÀ ðàáî÷èå ìåñòà êèòàéñêèõ 
ñáîðî÷íûõ ïðîèçâîäñòâ, áîðîòüñÿ ïðîòèâ âåçäåñóùåãî þàíÿ.  

Êîíå÷íî, ýêîíîìè÷åñêèå ïðîãðàììû íûíåøíåé àìåðèêàíñêîé àäìèíèñòðà-
öèè ïîêà åù¸ òîëüêî îáðåòàþò ñâîè êîíòóðû. Îäíàêî íàñêîëüêî ìîæíî ñóäèòü 
ïî âûñêàçûâàíèÿì íûíåøíåãî àìåðèêàíñêîãî ïðåçèäåíòà, íàìå÷àþùèåñÿ èç-
ìåíåíèÿ â ïðèîðèòåòàõ âíåøíåýêîíîìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà ìîãóò ïðèâåñòè 
ê êàðäèíàëüíîìó ïåðåðàñïðåäåëåíèþ ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ, ñóùåñò-
âåííûì ñòðóêòóðíûì ñäâèãàì â ìèðîâîì äâèæåíèè êàïèòàëîâ.  

 

Новые тенденции в международном 
движении капиталов 

 

Íà ñîâðåìåííîì ìèðîâîì ðûíêå êàïèòàëîâ ïðåèìóùåñòâåííî îñóùåñòâëÿ-
þòñÿ îïåðàöèè ïî êóïëå è ïðîäàæå ãîñóäàðñòâåííûõ è êîðïîðàòèâíûõ öåííûõ 
áóìàã. Íàèáîëåå çàìåòíûì ñåãìåíòîì ìèðîâîãî ðûíêà êàïèòàëîâ ÿâëÿåòñÿ åâ-
ðîðûíîê (èëè åâðîôèíàíñîâûé ðûíîê). Êîðåíü “åâðî” ïðèìåíèòåëüíî ê ìèðî-
âûì ôèíàíñàì ñâèäåòåëüñòâóåò íå î ãåîãðàôè÷åñêîé ïðèíàäëåæíîñòè ðûíêà, à 
ëèøü î òîì, ÷òî îáðàùàþùèåñÿ íà í¸ì áóìàãè íîìèíèðîâàíû â åâðîâàëþòàõ, 
òî åñòü îíè âûøëè èç-ïîä êîíòðîëÿ íàöèîíàëüíûõ äåíåæíûõ âëàñòåé ÑØÀ, 
Áðèòàíèè, ßïîíèè è äðóãèõ ñòðàí*. Ïî ñóùåñòâó, ìîæíî ãîâîðèòü î òîì, ÷òî 
ïîñëå îñóùåñòâëåíèÿ ýìèññèè êàêîé-ëèáî áóìàãè â åâðîâàëþòå, îíà óæå íå 
ïîäëåæèò ðåãëàìåíòàöèè ñî ñòîðîíû êàêîãî-ëèáî ãîñóäàðñòâà. À ìåõàíèçìû 
ìåæãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ìèðîâîãî ðûíêà êàïèòàëîâ ïîêà åù¸ íå 
ñîçäàíû [Êèäóýëë Ä., Ïåòåðñîí Ð., Áëýêóýëë Ä., 2000].  

Â ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ â ñôåðå ìåæäóíàðîäíîãî äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ 
äîñòàòî÷íî îò÷¸òëèâî ïðîñëåæèâàåòñÿ òåíäåíöèÿ ïðåâðàùåíèÿ íàöèîíàëüíûõ 
ñèñòåì ôèíàíñèðîâàíèÿ âåäóùèõ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí â âûñîêî èíòåãðèðî-
âàííóþ ìåæäóíàðîäíóþ ôèíàíñîâóþ ñèñòåìó. Íàöèîíàëüíûå ôèíàíñîâûå 
ðûíêè âñ¸ òåñíåå ñðàñòàþòñÿ ñ ìåæäóíàðîäíûìè ôèíàíñîâûìè ðûíêàìè. Ýòîò 
ïðîöåññ îõâàòèë íå òîëüêî îñíîâíûå ôèíàíñîâûå öåíòðû ìèðû (Íüþ-Éîðê, 
Ëîíäîí, Ôðàíêôóðò-íà-Ìàéíå), íî è ôèíàíñîâûå öåíòðû íîâûõ èíäóñòðèàëü-
íûõ ãîñóäàðñòâ (Ñèíãàïóð, Ãîíêîíã). 

Îñîáåííîñòüþ ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîé ñôåðû âñåìèðíîãî õîçÿéñòâà ÿâëÿåòñÿ 
íåáûâàëîå âîçðàñòàíèå äîëè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, ïåðåâîäèìûõ èç ñòðàíû â 
ñòðàíó áåç êàêîé-ëèáî ïðÿìîé ñâÿçè ñ êîíêðåòíîé òîðãîâîé ñäåëêîé. Äîëÿ òà-
êèõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ â ìåæäóíàðîäíîì äâèæåíèè êàïèòàëîâ ìîæåò ñî-
ñòàâëÿòü 90% è áîëåå. Îáúåêòèâíàÿ îñíîâà äàííîãî ïðîöåññà – ïîâûøåíèå 
çíà÷åíèÿ ýêñïîðòà êàïèòàëîâ â ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèÿõ. 
Ôèíàíñîâàÿ ñôåðà âñåìèðíîãî õîçÿéñòâà â áîëüøîé ñòåïåíè ñòàíîâèòñÿ ñðåä-
ñòâîì ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ âðåìåííî ñâîáîäíûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ â ñîîò-
âåòñòâèå ñî ñïðîñîì è âîçìîæíîñòÿìè ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâà â ìàñøòàáàõ 
âñåé ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè.  

                                                 
* Исторически первым сегментом рынка евровалют был рынок евродолларов, поднявшийся на 

волне "долларового голода" в Европе и Японии в конце 1940-х и в 1950-е годы. 
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Òàêîå ïåðåðàñïðåäåëåíèå ñòàëî âîçìîæíûì â ðåçóëüòàòå ôîðìèðîâàíèÿ 
ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà, íà êîòîðîì áàëàíñèðóåòñÿ ñïðîñ è ïðåäëîæå-
íèå ññóäíîãî êàïèòàëà â ìàñøòàáàõ âñåé ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè. Ñ íà÷àëà 
1990-õ ãîäîâ íà ýòîì ðûíêå ïðåîáëàäàþò êðóïíûå ôèíàíñîâûå ãðóïïû è áàíêè 
âåäóùèõ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí, êîòîðûå ôàêòè÷åñêè ïðåâðàòèëèñü â îñíîâ-
íûå çâåíüÿ ñîâðåìåííîé âàëþòíî-ôèíàíñîâîé ñèñòåìû. Èõ îïåðàöèè çàíèìàþò 
íàèáîëüøèé óäåëüíûé âåñ â ìåæäóíàðîäíîì äâèæåíèè êàïèòàëîâ.  

Áóðíîå ðàçâèòèå ìåæäóíàðîäíîãî ðûíêà êàïèòàëîâ áûëî äîñòèãíóòî áëà-
ãîäàðÿ äèíàìè÷íîìó ðàçâèòèþ ðûíêà åâðîâàëþò. Îïåðàöèè íà ðûíêå åâðîâà-
ëþò ïðîèçâîäÿòñÿ â âàëþòàõ, ÿâëÿþùèõñÿ èíîñòðàííûìè äëÿ ãîñóäàðñòâà, íà 
÷üåé òåððèòîðèè îíè îñóùåñòâëÿþòñÿ. Èñòî÷íèêîì ñðåäñòâ ñëóæàò ïðåèìóùå-
ñòâåííî âêëàäû äî âîñòðåáîâàíèÿ â íàöèîíàëüíîé èëè êîëëåêòèâíîé âàëþòå, 
ïåðåâåä¸ííûå â ñðî÷íûå äåïîçèòû â çàãðàíè÷íûå áàíêè èëè èíîñòðàííûå ôè-
ëèàëû íàöèîíàëüíûõ áàíêîâ, êîòîðûå òàêèì îáðàçîì âûïîëíÿþò ïîñðåäíè÷å-
ñêèå ôóíêöèè ìåæäó êîíå÷íûìè çà¸ìùèêàìè è êðåäèòîðàìè. ×åðåç òðàíñíà-
öèîíàëüíûå áàíêè, îïåðèðóþùèå íà ðûíêå åâðîâàëþò, êðàòêîñðî÷íûé íàöèî-
íàëüíûé êðåäèò òðàíñôîðìèðóåòñÿ â ñðåäíåñðî÷íûé ìåæäóíàðîäíûé. Îáú¸ì 
ðûíêà åâðîâàëþò îïðåäåëÿåòñÿ òåìïàìè ïåðåìåùåíèÿ âíóòðåííèõ íàöèîíàëü-
íûõ äåïîçèòîâ â çàãðàíè÷íûå áàíêè è èñ÷èñëÿåòñÿ òðèëëèîíàìè äîëëàðîâ.  

Âàæíûì ôàêòîðîì ðàñøèðåíèÿ åâðîâàëþòíîãî ðûíêà áûë è îñòà¸òñÿ ïðî-
öåññ ðåöèêëèðîâàíèÿ äîõîäîâ íåôòåäîáûâàþùèõ ãîñóäàðñòâ Áëèæíåãî Âîñòî-
êà, ïðåæäå âñåãî ñòðàí ÎÏÅÊ. Äî ñíèæåíèÿ öåí íà íåôòü â 2014 ã. ýòè ñòðàíû 
íå ìîãëè ïîëíîñòüþ èñïîëüçîâàòü ïîëó÷åííûå áëàãîäàðÿ ýêñïîðòó ýíåðãîíîñè-
òåëåé êîëîññàëüíûå íåôòÿíûå äîõîäû è àêòèâíî âêëàäûâàëè èõ â âûñîêîäî-
õîäíûå èíñòðóìåíòû ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Íà äîëþ àðàáñêèõ ñòðàí è 
ñåé÷àñ ïðèõîäèòñÿ çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü ñðåäñòâ, îáðàùàþùèõñÿ íà ðûíêå åâ-
ðîâàëþò. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî áëàãîäàðÿ îïåðàöèÿì áàíêîâ â åâðîâàëþòàõ 
çíà÷èòåëüíî ðàñøèðÿåòñÿ ïëàò¸æåñïîñîáíûé ñïðîñ â ìàñøòàáàõ âñåãî ìèðîâî-
ãî õîçÿéñòâà.  

Êàêèå æå íàèáîëåå îáùèå òåíäåíöèè õàðàêòåðíû äëÿ ñîâðåìåííîãî ìèðî-
âîãî ðûíêà êàïèòàëîâ? 

1. Ðûíîê êàïèòàëîâ ñòàíîâèòñÿ êëþ÷åâûì èñòî÷íèêîì äåíåæíûõ ðåñóðñîâ 
äëÿ ðåàëèçàöèè êîðïîðàòèâíûõ ïðîåêòîâ è ôèíàíñèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ 
áþäæåòíûõ äåôèöèòîâ [Портной М.А., 2012]. Îñîáåííîñòüþ ñîâðåìåííîãî ìèðî-
âîãî ðûíêà êàïèòàëîâ ñòàëî óñèëåíèå ðîëè öåííûõ áóìàã, â ÷àñòíîñòè åâðîîá-
ëèãàöèé, êàê ñðåäñòâà ìîáèëèçàöèè ñâîáîäíûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ. Èìåííî 
ðûíî÷íàÿ ìîäåëü ôèíàíñèðîâàíèÿ, îñíîâîé êîòîðîé ÿâëÿþòñÿ ýìèññèè öåííûõ 
áóìàã ñ öåëüþ ïðèâëå÷åíèÿ äåíåã ñòàíîâèòñÿ äîìèíèðóþùåé â ñîâðåìåííîé 
ìèðîâîé ýêîíîìèêå. Áëàãîäàðÿ íîâûì ýìèññèÿì öåííûõ áóìàã (IPO), âñ¸ áîëü-
øèé îáú¸ì ñâîáîäíûõ êàïèòàëîâ ïîïàäàåò ê êîíå÷íûì çà¸ìùèêàì (ãîñóäàðñò-
âàì è êîðïîðàöèÿì), ìèíóÿ êîììåð÷åñêèå áàíêè, ðîëü êîòîðûõ êàê ôèíàíñî-
âûõ ïîñðåäíèêîâ óìåíüøàåòñÿ. Â ïåðâîì ïîëóãîäèè 2016 ã. îáú¸ì ìåæäóíà-
ðîäíûõ äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã óâåëè÷èëñÿ íà 2,1% ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäó-
ùèì ãîäîì1. Áàíêîâñêèé ñåêòîð óñòóïàåò ðûíêó êàïèòàëîâ ðîëü ðåãóëÿòîðà 
ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ äåíåã îò õîçÿéñòâåííûõ åäèíèö ñ áþäæåòíûì ïðîôèöèòîì 

                                                 
1 Bank of International Settlements Quarterly Review, September 2016. 
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ê õîçÿéñòâåííûì åäèíèöàì ñ äåôèöèòíûì áþäæåòîì. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íà 
äîëþ áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â åâðîâàëþòàõ ïðèõîäèëîñü ìåíüøå ÷åòâåðòè îáú-
¸ìà âñåõ äåíåã, ïðèâëå÷¸ííûõ ïðîìûøëåííûìè êîðïîðàöèÿìè è ïðàâèòåëüñò-
âàìè âî âñ¸ì ìèðå, â òî âðåìÿ êàê äîëÿ ðûíî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ñ èñïîëü-
çîâàíèåì ðàçëè÷íûõ âèäîâ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ äèíàìè÷íî óâåëè÷èâà-
åòñÿ. Âîçðàñòàåò ðîëü èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ è êîìïàíèé, êîòîðûå çàíèìàþò-
ñÿ îðãàíèçàöèåé ðàçìåùåíèÿ öåííûõ áóìàã íà ìèðîâîì ôèíàíñîâîì ðûíêå 
(òàê íàçûâàåìûé underwriting). Â ñëîæèâøèõñÿ óñëîâèÿõ ñåðü¸çíûå áàíêè 
ïîñòåïåííî ïåðåñìàòðèâàþò ñâîþ ðîëü â ìèðîâîé ýêîíîìèêå, óñèëèâàÿ èíâå-
ñòèöèîííóþ íàïðàâëåííîñòü ñâîåé äåÿòåëüíîñòè è îñóùåñòâëÿÿ ýìèññèè öåí-
íûõ áóìàã äëÿ ñåáÿ è ñâîèõ êëèåíòîâ. 

2. Â ïîñëåäíèå ãîäû â ìèðîâîé ýêîíîìèêå íåò ïðèçíàêîâ óñêîðåíèÿ âÿëîãî 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Â 2016 ã. â ÑØÀ òåìïû ðîñòà ÂÂÏ ñîñòàâèëè ìåíåå 2% 
[Ñóïÿí Â.Á., 2013: 3-16], àíàëîãè÷íûé ñëàáûé õîçÿéñòâåííûé ðîñò íàáëþäàåòñÿ 
â áîëüøèíñòâå ñòðàí Åâðîñîþçà. Â Êèòàå, êîòîðûé â íà÷àëå 2000-õ ãîäîâ áûë 
ôàêòè÷åñêèì ëîêîìîòèâîì ìèðîâîé ýêîíîìèêè è îñíîâíûì äîíîðîì àìåðèêàí-
ñêîãî áþäæåòà, â ïîñëåäíèå ãîäû òàêæå íàáëþäàåòñÿ òîðìîæåíèå õîçÿéñòâåí-
íîé àêòèâíîñòè. Â óñëîâèÿõ çàìåäëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ãîñóäàðñòâåííîå 
ðåãóëèðîâàíèå â Êèòàå íàöåëåíî íà ñòèìóëèðîâàíèå âíóòðåííåãî ñïðîñà, à 
ôèíàíñîâûå ðåñóðñû â ïîñëåäíèå ãîäû â îñíîâíîì íàïðàâëÿþòñÿ íà ðåøåíèå 
íàöèîíàëüíûõ õîçÿéñòâåííûõ ïðîáëåì, â ÷àñòíîñòè íà ñòðîèòåëüñòâî êðóïíûõ 
èíôðàñòðóêòóðíûõ îáúåêòîâ. Äëÿ òîãî ÷òîáû óñêîðèòü ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â 
ìèðîâîé ýêîíîìèêå, íåîáõîäèìû çíà÷èòåëüíûå ôèíàíñîâûå ðåñóðñû ïî íåâû-
ñîêèì öåíàì, à èõ ÿâíî íåäîñòàòî÷íî. Òàêæå ìîæíî ãîâîðèòü îá îòñóòñòâèè 
êàêèõ-ëèáî ÿâíûõ äðàéâåðîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.  

3. Ïîÿâëåíèå êîëëåêòèâíîé åâðîïåéñêîé âàëþòû åâðî è óâåëè÷åíèå äîëè 
ýòîé âàëþòû â ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷¸òàõ è âàëþòíûõ ðåçåðâàõ ñïîñîáñòâóåò 
òîìó, ÷òî íîâûå ýìèññèè öåííûõ áóìàã âñ¸ ÷àùå íîìèíèðóþòñÿ èìåííî â åäè-
íîé åâðîïåéñêîé âàëþòå. Âèäèìî, ìîæíî ãîâîðèòü î òîì, ÷òî â ðåçóëüòàòå ïî-
ÿâëåíèÿ åâðî ðîëü àìåðèêàíñêîãî äîëëàðà íà ìèðîâûõ ðûíêàõ êàïèòàëîâ ñòà-
ëà ïîñòåïåííî ñíèæàòüñÿ. Åù¸ â 1990-å ãîäû ìîæíî áûëî ãîâîðèòü î äîìèíè-
ðîâàíèè äîëëàðà ÑØÀ íà ìèðîâîì ðûíêå êàïèòàëîâ êàê ñî ñòîðîíû ñïðîñà, 
òàê è ñî ñòîðîíû ïðåäëîæåíèÿ öåííûõ áóìàã. Ñåé÷àñ ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü 
ñóùåñòâîâàíèå ðÿäà êðóïíûõ ðûíêîâ êàïèòàëîâ â ÑØÀ, Åâðîïå, Àçèàòñêî-
Òèõîîêåàíñêîì ðåãèîíå. Ýòè ðûíêè àêòèâíî êîíêóðèðóþò äðóã ñ äðóãîì çà 
ïðèâëå÷åíèå êðóïíûõ êëèåíòîâ. Ïðè ýòîì ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî áîëüøèíñòâî 
àìåðèêàíñêèõ ôèíàíñîâûõ êîìïàíèé è áàíêîâ àêòèâíî ðàáîòàþò íà åâðîïåé-
ñêèõ è àçèàòñêèõ ïëîùàäêàõ.  

3. Ïàäåíèå ìèðîâûõ öåí íà íåôòü ñî 110–120 äîëë. çà áàððåëü â 2013 ã äî 
50–55 äîëëàðîâ çà áàððåëü â 2017 ã. èçìåíèëî íàïðàâëåíèå äâèæåíèÿ ìèðîâûõ 
äåíåæíûõ ïîòîêîâ è ñïîñîáñòâîâàëî îáðàçîâàíèþ äåôèöèòà "ãîðÿ÷èõ äåíåã" ó 
ñòðàí-ýêñïîðò¸ðîâ. Îáú¸ì íåôòÿíûõ äîõîäîâ ñòðàí ÎÏÅÊ óìåíüøèëñÿ ñ 
850 ìëðä äîëë. â 2013 ã. äî 400 ìëðä äîëë. â 2016 ã. Åñëè îöåíèòü îáú¸ì ìèðî-
âîãî íåôòÿíîãî ýêñïîðòà â 12 ìëðä áàððåëåé â ãîä, òî îáú¸ì ôèíàíñîâûõ ðå-
ñóðñîâ, íå ïîïàâøèõ íà åâðîâàëþòíûé ðûíîê â ðåçóëüòàòå ñíèæåíèÿ öåí, 
òîëüêî â 2016 ã. ñîñòàâèë áîëåå 200 ìëðä äîëë. Ñïðàâåäëèâîñòè ðàäè íåîáõî-
äèìî îòìåòèòü, ÷òî çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü ïîëó÷åííûõ "íåôòåäîëëàðîâ" èñïîëü-
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çóåòñÿ ñòðàíàìè-ýêñïîðò¸ðàìè äëÿ ðåøåíèÿ ñîáñòâåííûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðî-
áëåì, óâåëè÷åíèÿ èìïîðòà èíâåñòèöèîííîãî îáîðóäîâàíèÿ, âîîðóæåíèé è ò.ä. 
×àñòü ïîñòóïëåíèé îò íåôòÿíîãî ýêñïîðòà ðàçìåùàåòñÿ â âèäå äåïîçèòîâ â 
îôøîðíûõ áàíêàõ. Âìåñòå ñ òåì â ïîñëåäíèå ãîäû çàìåòíî ñíèçèëèñü âëîæå-
íèÿ ñòðàí-ýêñïîðò¸ðîâ â åâðîêîììåð÷åñêèå áóìàãè, öåííûå áóìàãè ôåäåðàëü-
íûõ àãåíòñòâ, êîðïîðàòèâíûå àêöèè. Ïî îöåíêàì ñïåöèàëèñòîâ Ìåæäóíàðîä-
íîãî âàëþòíîãî ôîíäà, îáùèé îáú¸ì íàêîïëåííûõ çàðóáåæíûõ ïîðòôåëüíûõ 
èíâåñòèöèé ãîñóäàðñòâ – ýêñïîðò¸ðîâ íåôòè ñîñòàâëÿåò ïðèìåðíî 300 ìëðä 
äîëë. Âîçäåéñòâèå ñòðàí – ýêñïîðò¸ðîâ íåôòè íà ñîâðåìåííûé ìèðîâîé ôè-
íàíñîâûé ðûíîê ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ çíà÷èòåëüíûì, à íèçêèå íåôòÿíûå 
öåíû â îïðåäåë¸ííîé ìåðå ñäåðæèâàþò äèíàìèêó ðàçâèòèÿ ìèðîâîãî ðûíêà 
êàïèòàëîâ.  

4. Ïðîèñõîäèò èçìåíåíèå îáùåé ñòðóêòóðû ãëîáàëüíîãî ðûíêà êàïèòàëîâ â 
ïîëüçó ðàçëè÷íûõ ìåæäóíàðîäíûõ äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã, íîìèíèðîâàííûõ â 
åâðîâàëþòàõ. Ðûíîê êàïèòàëîâ âñ¸ â áîëüøåé ñòåïåíè çàíèìàåòñÿ îáñëóæèâà-
íèåì îáîðîòîâ öåííûõ áóìàã; ïî ìåðå ðîñòà ìàñøòàáîâ ïåðåëèâà ïîðòôåëüíûõ 
èíâåñòèöèé ôèíàíñîâûå îïåðàöèè â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè íàïðàâëåíû èìåííî 
íà îáñëóæèâàíèå äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ. Ïî äàííûì Áàíêà ìåæäóíàðîäíûõ 
ðàñ÷¸òîâ çà ïåðèîä 2000–2016 ãã. îáùèé îáú¸ì ìåæäóíàðîäíûõ äîëãîâûõ öåí-
íûõ áóìàã, âûïóùåííûõ íà ãëîáàëüíûé ôèíàíñîâûé ðûíîê, óâåëè÷èëñÿ ñ 
5,8 òðëí äîëë. äî 21,7 òðëí äîëë., ò.å. îáú¸ì âñåãî ðûíêà óâåëè÷èëñÿ ïî÷òè 
â÷åòâåðî2. 

5. Ïîâñåìåñòíîå ðàñïðîñòðàíåíèå èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé ñïîñîáñòâî-
âàëî ñòèðàíèþ íàöèîíàëüíûõ è âðåìåííûõ ãðàíèö, ñäåðæèâàâøèõ òðàíñãðà-
íè÷íóþ òîðãîâëþ ôèíàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè â ÕÕ âåêå. Ñîâðåìåííûé ìè-
ðîâîé ðûíîê êàïèòàëîâ ôóíêöèîíèðóåò ïðàêòè÷åñêè êðóãëîñóòî÷íî, ïðè ýòîì 
òîðãè âåäóòñÿ â ðåæèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè, ïðåîäîëåâàÿ îãðàíè÷åííîñòü ÷àñî-
âûõ ïîÿñîâ. Ïîÿâëåíèå ýëåêòðîííûõ èíôîðìàöèîííûõ ñèñòåì (FOREX, QUIK) 
ðàñøèðèëî âîçìîæíîñòè òîðãîâëè âñåìè âèäàìè ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ. 
Ãëîáàëüíîå òåõíîëîãè÷åñêîå ïåðåâîîðóæåíèå ìèðîâîãî ðûíêà êàïèòàëîâ íà 
îñíîâå èíòåðíåò-òåõíîëîãèé ñòàëî îäíèì èç ãëàâíûõ ôàêòîðîâ åãî ðàçâèòèÿ â 
íà÷àëå XXI âåêà. Èíòåðíåò ñòèðàåò ãðàíèöû ìåæäó íàöèîíàëüíûìè ðûíêàìè 
è ñïîñîáñòâóþò óñòàíîâëåíèþ íåïîñðåäñòâåííûõ ñâÿçåé ìåæäó ïðîäàâöàìè è 
ïîêóïàòåëÿìè â ðàçíûõ ñòðàíàõ. Åæåäíåâíûå ïåðåìåùåíèÿ äåíåã íà ìåæäó-
íàðîäíûõ ðûíêàõ, êîòîðûå ïðåâûøàþò âàëîâûå ïðîäóêòû áîëüøèíñòâà ñòðàí 
ìèðà, ñòàëè ñåãîäíÿ îáû÷íûì ÿâëåíèåì áëàãîäàðÿ ñêîðîñòè è äîñòóïíîñòè èí-
ôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé. Ñåãîäíÿ êîìïüþòåðû óïðàâëÿþò ñèñòåìàìè ïðî-
ãðàììíîé òîðãîâëè íà ìíîãèå ìèëëèàðäû äîëëàðîâ íà âàëþòíûõ, ôüþ÷åðñíûõ 
è îïöèîííûõ ðûíêàõ ïî âñåìó ñâåòó. Ïîä äàâëåíèåì êîíêóðåíöèè ìîäåðíèçè-
ðóþòñÿ íàöèîíàëüíûå è ìåæäóíàðîäíûå áèðæè: îíè àêöèîíèðóþòñÿ, ïðèâëå-
êàþò äîïîëíèòåëüíûé êàïèòàë, âíåäðÿþò ñîâðåìåííûå ýëåêòðîííûå òåõíîëî-
ãèè òîðãîâëè, ïîâûøàþò êà÷åñòâåííûé óðîâåíü ìåíåäæìåíòà. Â íàñòîÿùåå 
âðåìÿ íà âñåõ êðóïíåéøèõ áèðæàõ ÑØÀ è Çàïàäíîé Åâðîïû áûëè ââåäåíû 
ñèñòåìû ýëåêòðîííûõ òîðãîâ, ñîçäàíû ñîáñòâåííûå ýëåêòðîííûå ïëàòôîðìû. 
Íàèáîëåå àêòèâíî ðàáîòàåò â ýòîì íàïðàâëåíèè àìåðèêàíñêàÿ âíåáèðæåâàÿ 

                                                 
2 Bank of International Settlements, Statistical Bulletin, September 2016, Table C1. 
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ñèñòåìà ýëåêòðîííûõ òîðãîâ ÍÀÑÄÀÊ (NASDAQ), ñîçäàâøàÿ ñâîè òîðãîâûå 
òåðìèíàëû â Åâðîïå, è ñòðàíàõ Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè. 

6. Èñïîëüçîâàíèå ñîâðåìåííûõ èíôîðìàöèîííûõ è êîìïüþòåðíûõ òåõíîëî-
ãèé ñïîñîáñòâîâàëî ñòàíäàðòèçàöèè è óïðîùåíèþ ïðîöåäóð ñîâåðøåíèÿ ñäå-
ëîê ñ åâðîâàëþòàìè. Òàê, íàïðèìåð, ñòàíäàðòíûìè ñóììàìè ôüþ÷åðñíûõ êîí-
òðàêòîâ ÿâëÿþòñÿ 50 òûñ. ôóíòîâ ñòåðëèíãîâ, 100 òûñ. äîëëàðîâ, 100 òûñ. åâðî, 
12,5 ìëí èåí. Ïðè çàêëþ÷åíèè ñäåëîê ñ öåííûìè áóìàãàìè ÷àñòî íå òðåáóåòñÿ 
îáåñïå÷åíèÿ: åäèíñòâåííîé ãàðàíòèåé ÿâëÿåòñÿ àâòîðèòåò áàíêà èëè òðåéäåðà 
ñ âûñîêèì ðåéòèíãîì íàä¸æíîñòè. Òàêæå çàëîãîì ñäåëêè íà ðûíêå êàïèòàëîâ 
ìîæåò ñëóæèòü íàêîïëåííûé ïîðòôåëü öåííûõ áóìàã. 

7. Ñëîæèëèñü ïðåäïîñûëêè äëÿ äèâåðñèôèêàöèè ðåãèîíàëüíîé ñòðóêòóðû 
ðûíêà êàïèòàëîâ. Äèíàìè÷íîå ðàçâèòèå ñòðàí ÁÐÈÊÑ, ïðåæäå âñåãî Êèòàÿ è 
Áðàçèëèè, äà¸ò íàäåæäó íà òî, ÷òî óæå â îáîçðèìîé ïåðñïåêòèâå ôèíàíñîâûå 
èíñòðóìåíòû ýòèõ ñòðàí ìîãóò ñòàòü âîñòðåáîâàííûìè àêòèâàìè íà ìèðîâîì 
ðûíêå êàïèòàëîâ. Äëÿ òîãî ÷òîáû ýòè àêòèâû ñòàëè ïîëíîïðàâíûìè ó÷àñòíè-
êàìè ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà, ñòðàíû ÁÐÈÊÑ äîëæíû ýìèòèðîâàòü ãîñó-
äàðñòâåííûå äîëãîâûå öåííûå áóìàãè, íîìèíèðîâàííûå â íàöèîíàëüíûõ âàëþ-
òàõ* è çàíèìàòüñÿ ðàçìåùåíèåì ýòèõ áóìàã íà ìèðîâîì ðûíêå êàïèòàëîâ.  

8. Âñ¸ áîëåå âàæíûì èñòî÷íèêîì ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ äëÿ êîðïîðàöèé è 
áàíêîâ ñòàíîâÿòñÿ äåíüãè ìåëêîãî âêëàä÷èêà. Áûñòðî ðàñøèðÿåòñÿ êðóã ÷àñò-
íûõ ëèö, ó÷àñòâóþùèõ â îïåðàöèÿõ íà ôèíàíñîâîì ðûíêå ñ öåëüþ âûãîäíîãî 
è íàä¸æíîãî ðàçìåùåíèÿ ñáåðåæåíèé, íåñìîòðÿ íà ôàêòîðû ðèñêà. Ýòîìó ñïî-
ñîáñòâóþò îòëàæåííàÿ ñèñòåìà ðåãóëèðîâàíèÿ îïåðàöèé íà ðûíêå, îáåñïå÷å-
íèå ïðàâ èíâåñòîðîâ, øèðîêèå âîçìîæíîñòè ðàçìåùåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà 
íàöèîíàëüíîì è ãëîáàëüíîì ðûíêàõ. Ñ íàñåëåíèåì àêòèâíî ðàáîòàþò òàêèå 
ôèíàíñîâûå ïîñðåäíèêè, êàê ïåíñèîííûå, ñòðàõîâûå è âçàèìíûå ôîíäû, íà-
ä¸æíîñòü êîòîðûõ ãàðàíòèðîâàíà íàöèîíàëüíûìè çàêîíîäàòåëüíûìè àêòàìè è 
âíóòðåííèìè ïðàâèëàìè äåÿòåëüíîñòè ýòèõ èíñòèòóòîâ. Èñïîëüçîâàíèå íîâûõ 
èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé, ïðåæäå âñåãî òîðãîâëè ÷åðåç Èíòåðíåò, ïîçâî-
ëèëî ÷àñòíûì ëèöàì ó÷àñòâîâàòü â òîðãîâëå àêöèÿìè ÷åðåç ýëåêòðîííûõ áðî-
êåðîâ. Â Çàïàäíîé Åâðîïå ÷èñëî ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ çà ïîñëåäíèå ãîäû âû-
ðîñëî â 5 ðàç. Â ÑØÀ áîëåå 70% íàñåëåíèÿ â òåõ èëè èíûõ ôîðìàõ ÿâëÿþòñÿ 
ó÷àñòíèêàìè ôîíäîâîãî ðûíêà. 

9. Ïðîèñõîäèò èçìåíåíèå îáùåé ñòðóêòóðû ðûíêà êàïèòàëîâ â ïîëüçó äîë-
ãîâûõ öåííûõ áóìàã ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ. Âàëþòíûé ðûíîê âñ¸ â áîëüøåé 
ñòåïåíè çàíèìàåòñÿ îáñëóæèâàíèåì îáîðîòîâ öåííûõ áóìàã, ïî ìåðå ðîñòà 
ìàñøòàáîâ ïåðåëèâà ïîðòôåëüíûõ èíâåñòèöèé âàëþòíûå îïåðàöèè â çíà÷è-
òåëüíîé ñòåïåíè íàïðàâëåíû èìåííî íà îáñëóæèâàíèå äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ. 
Ïî äàííûì Áàíêà ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷¸òîâ çà ïåðèîä 2000–2016 ãã. îáùèé 
îáú¸ì äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã, âûïóùåííûõ íà ìèðîâîé ôèíàíñîâûé ðûíîê, 
óâåëè÷èëñÿ ñ 5,8 òðëí äîëë. äî 21,7 òðëí äîëë., ò.å. îáú¸ì âñåãî ðûíêà óâåëè-
÷èëñÿ â 3,7 ðàçà. Çà òîò æå ïåðèîä îáú¸ì äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã ðàçëè÷íûõ 
ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ óâåëè÷èëñÿ ñ 2,8 òðëí äîëë. äî 15,4 òðëí äîëë., ò.å. â 

                                                 
* В настоящее время еврооблигации и еврокоммерческие бумаги, ориентированные на внеш-

них инвесторов, номинируются, как правило, в долларах. 
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5,5 ðàç, "çàõâàòèâ" áîëåå 70% âñåãî ðûíêà äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã4. Äîëÿ ãîñó-
äàðñòâåííûõ áóìàã, îáðàùàþùèõñÿ íà ìèðîâîì ðûíêå êàïèòàëîâ ñóùåñòâåííî 
ìåíüøå. Èç ïðèâåä¸ííûõ öèôð ìîæíî ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî èìåííî ôè-
íàíñîâûå èíñòèòóòû äîìèíèðóþò ñåãîäíÿ íà ìèðîâûõ ðûíêàõ öåííûõ áóìàã è, 
ïî-âèäèìîìó, ýòà òåíäåíöèÿ ñîõðàíèòñÿ â îáîçðèìîì áóäóùåì. Âîçðàñòàíèå 
ðîëè ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ â ñîâðåìåííîé ìèðîâîé ýêîíîìèêå îáóñëîâëåíî 
òåì, ÷òî îíè ïðåîáðàçóþò ôèíàíñîâûå òðåáîâàíèÿ òàêèì îáðàçîì, ÷òî òå ñòà-
íîâÿòñÿ áîëåå ïðèâëåêàòåëüíûìè è äîñòóïíûìè äëÿ êîíå÷íîãî ìåëêîãî èíâå-
ñòîðà*. Òàêèå ôèíàíñîâûå ïîñðåäíèêè, êàê ïàåâûå èíâåñòèöèîííûå ôîíäû, 
ïåíñèîííûå ôîíäû, ñòðàõîâûå êîìïàíèè, èíâåñòèöèîííî-áàíêîâñêèå ñòðóêòó-
ðû, àêêóìóëèðóÿ îãðîìíûå äåíåæíûå ðåñóðñû, âñ¸ â áîëüøåé ìåðå ïðåâðà-
ùàþòñÿ â îñíîâíûõ ó÷àñòíèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè, âû-
òåñíÿÿ ïðîñòûå äâóñòîðîííèå ýêîíîìè÷åñêèå îòíîøåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ åäè-
íèö ñ ïðîôèöèòîì èëè äåôèöèòîì áþäæåòà. Òàêèì îáðàçîì, "ïîäú¸ì äåíåã" è 
óïðàâëåíèå äåíüãàìè (money management) ñòàíîâèòñÿ ñàìîñòîÿòåëüíûì è 
âåñüìà ïåðñïåêòèâíûì âèäîì áèçíåñà. Êðîìå òîãî, èìåííî ôèíàíñîâûå ïî-
ñðåäíèêè îñóùåñòâëÿþò â ñîâðåìåííîé ýêîíîìèêå òàêóþ âàæíåéøóþ ôóíê-
öèþ, êàê ìîíèòîðèíã ðûíêîâ öåííûõ áóìàã. Ìîíèòîðèíã ðûíî÷íîé èíôîðìà-
öèè îçíà÷àåò, ÷òî ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû íå òîëüêî ñîáèðàþò èíôîðìàöèþ î 
ôèðìàõ è ðàçìåùàþò â íèõ çàéìû è èíâåñòèöèè, íî òàêæå ïîñòîÿííî îòñëå-
æèâàþò èõ äåÿòåëüíîñòü è îñóùåñòâëÿþò êîðïîðàòèâíûé êîíòðîëü ïóò¸ì îò-
êàçà îò ôèíàíñèðîâàíèÿ ëèáî åãî âîçîáíîâëåíèÿ. Ýòà äåÿòåëüíîñòü êðàéíå 
âàæíà èç-çà âûñîêèõ çàòðàò íà ïîëó÷åíèå è ïðîâåðêó èíôîðìàöèè. Òàêèì îá-
ðàçîì, ôèíàíñîâûå ïîñðåäíèêè ÿâëÿþòñÿ ñâîåãî ðîäà "óïîëíîìî÷åííûìè êîí-
òðîëåðàìè" îáùåñòâà, áåç êîòîðûõ áûëî áû òðóäíî ñîâìåñòèòü ïðàâà àêöèîíå-
ðîâ ñ ïðàêòè÷åñêèìè íóæäàìè êîðïîðàöèé [Ìèðêèí ß.Ì., 2016: 10]. 

 

Причины перемещения капиталов в США 
 

Ñîîòíîøåíèå ñáåðåæåíèé è ïîòðåáëåíèÿ â íàöèîíàëüíîì äîõîäå ÿâëÿåòñÿ 
òðàäèöèîííî íåïðîñòîé ïðîáëåìîé äëÿ àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè. Âî âòîðîé 
ïîëîâèíå ÕÕ âåêà äîëÿ ñáåðåæåíèé â ÂÂÏ, èçìåíÿÿñü â çàâèñèìîñòè îò ôàç 
äîëãîñðî÷íîãî è ñðåäíåñðî÷íîãî öèêëîâ, â öåëîì èñïûòûâàëà ïîíèæàòåëüíóþ 
òåíäåíöèþ. Â ãîäû óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäú¸ìà äîëÿ ñáåðåæåíèé â 
ÂÂÏ îáû÷íî ïîâûøàåòñÿ: çà ïåðèîä 1993–2000 ãã. â ÑØÀ îíà âûðîñëà ñ 15 äî 
18%. Îäíàêî óæå â ïîñëåäóþùèå ãîäû íàìåòèëàñü òåíäåíöèÿ ñíèæåíèÿ ýòîãî 
ïîêàçàòåëÿ. Â 2016 ã äîëÿ ñáåðåæåíèé â ÂÂÏ óìåíüøèëàñü äî 16%. Çíà÷èòåëü-
íàÿ ÷àñòü ýòîãî ñíèæåíèÿ áûëà âûçâàíà óìåíüøåíèåì ñáåðåæåíèé ôåäåðàëü-
íîãî ïðàâèòåëüñòâà, ïîñêîëüêó çàìåäëåíèå òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ïîñëå 
2008 ã. âûçâàëî ñíèæåíèå äîõîäîâ íàñåëåíèÿ, êîðïîðàöèé, ãîñóäàðñòâà. Ðîñò 

                                                 
4 IMF Global Financial Stability Report April 2016, Statistical Appendix. 
* Основными функциями финансовых посредников являются: дробление суммы займа, пере-

вод одной евровалюты в другую, установление гибкой системы сроков погашения и т.д. Напри-
мер, крупный паевой инвестиционный фонд, вложив 100 млн долл. в покупку пакета еврокоммер-
ческих бумаг, делает их доступными для мелкого вкладчика в виде своих акций, которые стоят 
сравнительно недорого. 
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áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ íà âîåííî-ïîëèòè÷åñêèå íóæäû òàêæå îòðèöàòåëüíî 
âëèÿë íà äèíàìèêó íîðìû ãîñóäàðñòâåííûõ ñáåðåæåíèé.  

Îòìåòèì, ÷òî â äðóãèõ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàíàõ äîëÿ ñáåðåæåíèé â ÂÂÏ 
ñóùåñòâåííî âûøå. Òàê, â ßïîíèè è â ñòðàíàõ çîíû åâðî ñîîòâåòñòâóþùèé 
ïîêàçàòåëü ñòàáèëüíî âûøå 20%.  

Åñëè áû Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû áûëè çàìêíóòîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìîé, 
íåäîñòàòîê âíóòðåííèõ èíâåñòèöèé ìîã áû ïðèâåñòè ê äîëãîâðåìåííîé ýêîíî-
ìè÷åñêîé ðåöåññèè. Îäíàêî â ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêå âðåìåííî ñâîáîäíûå "ãî-
ðÿ÷èå äåíüãè" âñåãäà áóäóò èñêàòü íàèáîëåå áåçîïàñíîå è ïðåäñêàçóåìîå ïðè-
ëîæåíèå. Òàêèì ìåñòîì â ïåðñïåêòèâå ñêîðåå âñåãî îêàæóòñÿ èìåííî Ñîåäè-
í¸ííûå Øòàòû. Òàêèì îáðàçîì, âíåøíèå ôàêòîðû ìîãóò çàìåòíî îñëàáèòü íå-
ãàòèâíîå ðàçâèòèå âíóòðåííåé êîíúþíêòóðû â ÑØÀ. 

Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû áîëåå áûñòðî è ìîùíî, ÷åì îñíîâíûå êîíêóðåíòû – 
Åâðîñîþç è ßïîíèÿ, âûøëè èç êðèçèñà 2008–2009 ãã. Òåìïû õîçÿéñòâåííîãî 
ðîñòà ÑØÀ â ïîñëåäíèå ãîäû ñðàâíèòåëüíî íåâåëèêè, íî óñòîé÷èâû, è îïÿòü-
òàêè âûøå, ÷åì ó êîíêóðåíòîâ. Äîëÿ ÑØÀ â ñîâîêóïíîé ïðîìûøëåííîé ïðî-
äóêöèè èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí äîñòàòî÷íî ñòàáèëüíà. 

Ïîìèìî öèêëè÷åñêîãî îæèâëåíèÿ, íà ðàçâèòèå àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè 
îïðåäåë¸ííîå âëèÿíèå îêàçûâàþò ïîçèòèâíûå ñòðóêòóðíûå èçìåíåíèÿ, îòâå-
÷àþùèå ïîòðåáíîñòÿì ñîâðåìåííîãî íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî óêëàäà. Íà ïåðâûé 
ïëàí âñ¸ áîëüøå âûäâèãàþòñÿ íàóêî¸ìêèå îòðàñëè: èíôîðìàöèîííûå òåõíîëî-
ãèè è ñîçäàíèå íîâûõ ïðîãðàììíûõ ïðîäóêòîâ, ðàçëè÷íûå âèäû òåõíîëîãè÷-
íûõ óñëóã, àýðîêîñìè÷åñêàÿ ïðîìûøëåííîñòü, ïðîèçâîäñòâî êîìïüþòåðíîé 
òåõíèêè è ïåðèôåðèéíîãî îáîðóäîâàíèÿ, ðîáîòîòåõíèêà è ïðîèçâîäñòâî ïðî-
ìûøëåííûõ ëàçåðîâ, ðàçðàáîòêà è ñîçäàíèå íîâûõ ìàòåðèàëîâ, êîíòðîëüíî-
èçìåðèòåëüíîãî îáîðóäîâàíèÿ. Äîëÿ íàóêî¸ìêèõ îòðàñëåé è ñôåðû óñëóã â 
àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêå çàìåòíî ïðåâûøàåò ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè ó 
îñíîâíûõ êîíêóðåíòîâ. 

Ñòðóêòóðíûå èçìåíåíèÿ â àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêå ñòèìóëèðóþò ïðèòîê 
èíâåñòèöèé, òåì ñàìûì ïîäòàëêèâàÿ ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. Àêòèâíîå îáíîâëå-
íèå îñíîâíîãî êàïèòàëà íà êà÷åñòâåííî íîâîé òåõíè÷åñêîé áàçå ïðîèñõîäèò 
íåñìîòðÿ íà íàëè÷èå îãðîìíîé ìàññû ìîðàëüíî óñòàðåâøèõ ïðîèçâîäñòâåííûõ 
ôîíäîâ è ÿâëÿåòñÿ ãëàâíîé äâèæóùåé ñèëîé ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ïåðåäîâûå 
îòðàñëè ïðîìûøëåííîñòè èãðàþò âàæíóþ ïîäòàëêèâàþùóþ ðîëü è äëÿ òðàäè-
öèîííûõ ïðîèçâîäñòâ, ïðåîáðàçóÿ èõ òåõíè÷åñêèé è òåõíîëîãè÷åñêèé óðîâåíü 
è óâåëè÷èâàÿ ñïðîñ íà ïðîäóêöèþ èíâåñòèöèîííîãî íàçíà÷åíèÿ. Àìåðèêàíñêèå 
êîðïîðàöèè ñìîãëè äîáèòüñÿ íåêîòîðîãî óñêîðåíèÿ ðîñòà ïðîèçâîäèòåëüíîñòè 
òðóäà è ñíèæåíèÿ ïðîèçâîäñòâåííûõ èçäåðæåê êàê çà ñ÷¸ò èñïîëüçîâàíèÿ 
äåø¸âûõ èìïîðòíûõ êîìïëåêòóþùèõ, òàê è áëàãîäàðÿ îïðåäåë¸ííîé ðàöèîíà-
ëèçàöèè ïðîèçâîäñòâà.  

Íà ýòè ôàêòîðû, ñâÿçàííûå ñ åñòåñòâåííûì ïîñëåêðèçèñíûì óñêîðåíèåì 
âîñïðîèçâîäñòâåííîãî ïðîöåññà, íàëîæèëèñü öåëåíàïðàâëåííûå äîëãîñðî÷íûå 
ìåðîïðèÿòèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî áëîêà àäìèíèñòðàöèè, ïðåæäå âñåãî Ôåäåðàëü-
íîé ðåçåðâíîé ñèñòåìû (ÔÐÑ). Ïîñêîëüêó äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîèçâîäè-
òåëüíûõ êàïèòàëîâëîæåíèé â ýêîíîìèêó íåäîñòàòî÷íî âíóòðåííèõ ðåñóðñîâ, â 
äåéñòâèå âñòóïèë îò÷àñòè ñòèõèéíûé, îò÷àñòè ñîçíàòåëüíî ïîîùðÿåìûé ìåõà-
íèçì ïåðåêà÷êè â ÑØÀ èíîñòðàííûõ ñáåðåæåíèé, êîòîðûé îêàçûâàåò ñèëü-
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íåéøåå âîçäåéñòâèå íà âñå ñòîðîíû õîçÿéñòâåííîé æèçíè ñòðàíû è íà ìèðî-
õîçÿéñòâåííóþ ñèòóàöèþ â öåëîì. Â îñíîâå ýòîãî ìåõàíèçìà – îïòèìàëüíîå 
ñî÷åòàíèå äîñòàòî÷íî âûñîêîé äîõîäíîñòè âëîæåíèé â äîëëàðàõ è íàä¸æíîñòè 
àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè, òî åñòü îòñóòñòâèå çàìåòíûõ ðèñêîâ äëÿ èíâåñòîðîâ.  

Ñ öåëüþ îæèâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè â ñòðàíå ÔÐÑ åù¸ â 2008 ã. 
íà÷àëà ñìÿã÷åíèå êðåäèòíî-äåíåæíîé ïîëèòèêè. Â êîíöå 2008 ã. áàçîâàÿ ïðî-
öåíòíàÿ ñòàâêà ÔÐÑ äëÿ ïåðâîî÷åðåäíûõ çàåìùèêîâ (prime-rate) áûëà ïîíè-
æåíà äî óðîâíÿ 0–0,25%. Ëèøü â 2016 ã. áàçîâàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ÔÐÑ ñòàëà 
ïîâûøàòüñÿ, è â íàñòîÿùåå âðåìÿ îíà ñîñòàâëÿåò 0,75%. Âèäèìî, ñòàâêà áóäåò 
ïîâûøàòüñÿ è äàëüøå, òåì íå ìåíåå, å¸ óðîâåíü íåâûñîê, ÷òî äîëæíî ñòèìó-
ëèðîâàòü ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò.  

Âàæíûì íàïðàâëåíèåì ñìÿã÷åíèÿ äåíåæíîé ïîëèòèêè ñòàë âûêóï ãîñóäàð-
ñòâîì êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé. Ýòîò âûêóï îñóùåñòâëÿëñÿ â íåñêîëüêî ýòàïîâ. 
Ïåðâûé ýòàï – "êîëè÷åñòâåííîå ñìÿã÷åíèå 1" (Quantitative Easing 1, QE1) ðåà-
ëèçîâûâàëñÿ â 2008–2009 ãã., â ðåçóëüòàòå åãî ÔÐÑ âûêóïèëà îáëèãàöèè íà 
ñóììó 1725 ìëðä. äîëë. Â 2010–2011 ãã. ÔÐÑ ïðîâåëà âòîðîé ýòàï êîëè÷åñò-
âåííîãî ñìÿã÷åíèÿ (Quantitative Easing 2, QE2), âûêóïèâ îáëèãàöèé íà 
600 ìëðä. äîëë. Â 2012–2013ãã. â ðàìêàõ òðåòüåãî ýòàïà êîëè÷åñòâåííîãî ñìÿã-
÷åíèÿ (QE3) ÔÐÑ åæåìåñÿ÷íî âûäåëÿëà íà âûêóï îáëèãàöèè 85 ìëðä. äîëë. Â 
2014–2016 ãã. â ñâÿçè ñ óëó÷øåíèåì ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè ïîìåñÿ÷íûé îáú-
¸ì âûäåëÿåìûõ ÔÐÑ ñðåäñòâ ïîñòåïåííî óìåíüøàëñÿ.  

Ñ öåëüþ ñòèìóëèðîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ÑØÀ âûíóæäåíû áûëè 
ñäåëàòü óïîð íà òî÷å÷íûå ôèíàíñîâûå âëèâàíèÿ â êëþ÷åâûå ñôåðû ýêîíîìè-
êè (ðàçðàáîòêà èñòî÷íèêîâ ÷èñòîé ýíåðãèè, ðàñïðîñòðàíåíèå øèðîêîïîëîñíîãî 
Èíòåðíåòà, çäðàâîîõðàíåíèå). 

Îäíèì èç äîñòîèíñòâ ñîâðåìåííîé àìåðèêàíñêîé ýêîíîìè÷åñêîé ìîäåëè 
ÿâëÿåòñÿ íåâûñîêèé óðîâåíü èíôëÿöèè. Âàæíûì íàïðàâëåíèåì äåíåæíîé ïî-
ëèòèêè ÑØÀ è áîëüøèíñòâà äðóãèõ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí ÿâëÿåòñÿ èíôëÿ-
öèîííîå òàðãåòèðîâàíèå (ïëàíèðîâàíèå èíôëÿöèîííûõ îæèäàíèé), ïîòîìó ÷òî 
äîñòèæåíèå îòíîñèòåëüíîé óñòîé÷èâîñòè öåí (òî åñòü íåâûñîêîãî óðîâíÿ èí-
ôëÿöèè) ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç âàæíåéøèõ ôàêòîðîâ, îáåñïå÷èâàþùèõ ýêîíîìè-
÷åñêèé ðîñò. 

Ñ òî÷êè çðåíèÿ äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ èíòåðåñ ïðåäñòàâëÿþò íå òîëüêî âå-
ëè÷èíà ðåàëüíîãî ïðîöåíòà è óðîâåíü èíôëÿöèè, íî è èõ ðàçëè÷èÿ â âåäóùèõ 
èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàíàõ. Â ïîñëåäíèå ãîäû ðåàëüíûé ïðîöåíò â ÑØÀ áûë 
íåçíà÷èòåëüíî âûøå, ÷åì â ñòðàíàõ Åâðîñîþçà è â ßïîíèè. Îäíàêî äëÿ èíâå-
ñòîðîâ ðàçëè÷èÿ â ïðîöåíòíûõ ñòàâêàõ êîìïåíñèðîâàëèñü âûñîêîé íàä¸æíî-
ñòüþ àìåðèêàíñêèõ öåííûõ áóìàã è íàëè÷èåì áîëåå øèðîêèõ âîçìîæíîñòåé ñ 
òî÷êè çðåíèÿ ðàçìåùåíèÿ âðåìåííî ñâîáîäíûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ.  

Âàæíûì ôàêòîðîì ôîðìèðîâàíèÿ ñïðîñà íà àìåðèêàíñêîì è ãëîáàëüíîì 
ðûíêå êàïèòàëîâ ÿâëÿåòñÿ êîëîññàëüíûé áþäæåòíûé äåôèöèò ÑØÀ. Äåôèöèò 
áþäæåòà ôèíàíñèðóåòñÿ â îñíîâíîì íå çà ñ÷¸ò âûïóñêà â îáðàùåíèå íîâûõ 
äåíåã (÷òî ÷ðåâàòî èíôëÿöèåé), à çà ñ÷¸ò ïîñòîÿííîãî óâåëè÷åíèÿ çàèìñòâîâà-
íèé íà ÷àñòíîì ðûíêå, òî åñòü ìîáèëèçàöèè ñáåðåæåíèé. Îòñþäà – ðàñòóùèé 
ñïðîñ ãîñóäàðñòâà íà êðåäèò.  

Âñ¸ áîëåå øèðîêîå îáðàùåíèå ê êðåäèòíîìó ðûíêó äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ 
áþäæåòíîãî äåôèöèòà âåä¸ò ê ñòðåìèòåëüíîìó ðîñòó ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà 
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ÑØÀ. Ïî ìåðå óâåëè÷åíèÿ äîëãà ðàñòóò è èçäåðæêè ïî óïëàòå ïðîöåíòîâ 
êðåäèòîðàì. Áþäæåòíûé äåôèöèò è ãîñóäàðñòâåííûé äîëã îáðåòàþò ñïîñîá-
íîñòü ê ñàìîãåíåðèðîâàíèþ ïî ïðè÷èíå ïîñòîÿííîãî óâåëè÷åíèÿ ïëàòåæåé ïî 
äîëãàì, êîòîðûå îáãîíÿþò íåâûñîêèå òåìïû ðîñòà ÂÂÏ. Åäèíñòâåííûé ñïîñîá 
ðàçîðâàòü ïîðî÷íóþ ñâÿçü ìåæäó ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì è áþäæåòíûì äå-
ôèöèòîì – ïîäíÿòü íàëîãîâûå ñòàâêè èëè ðàñøèðèòü íàëîãîâóþ áàçó. À ýòî 
ïðîòèâîðå÷èò ïðåäâûáîðíûì îáåùàíèÿì ïðåçèäåíòà Òðàìïà.  

Êàçíà÷åéñòâî ÑØÀ, êîòîðîå ïîñòîÿííî çàíèìàåò äåíüãè íà ðûíêå êàïèòà-
ëîâ, íå òîëüêî êîíêóðèðóåò ñ ÷àñòíûìè çà¸ìùèêàìè, íî è (ïðåäîñòàâëÿÿ íàëî-
ãîâûå ëüãîòû) â îïðåäåëåííîé ñòåïåíè çàìåùàåò èõ. Ïî ñóòè äåëà, àìåðèêàí-
ñêîå ãîñóäàðñòâî â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè âçÿëî íà ñåáÿ ôèíàíñèðîâàíèå íå 
òîëüêî áþäæåòíûõ äåôèöèòîâ, íî è ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ.  

Îäíèì èç ïðèíöèïèàëüíûõ ïîñëåäñòâèé áóðíîãî óâåëè÷åíèÿ ñïðîñà íà 
ðûíêå êàïèòàëîâ, ÷åìó, ïîìèìî öèêëè÷åñêèõ ôàêòîðîâ è ñòðóêòóðíûõ èçìå-
íåíèé â ýêîíîìèêå, â íåìàëîé ñòåïåíè ñïîñîáñòâîâàëè äåíåæíàÿ è áþäæåòíàÿ 
ïîëèòèêà ÑØÀ, ñòàëî âîçðàñòàíèå äèñáàëàíñà ìåæäó ïîòðåáëåíèåì (ãîñóäàð-
ñòâåííîå è ÷àñòíîå ïîòðåáëåíèå, èíâåñòèöèè) è èìåþùèìèñÿ ñáåðåæåíèÿìè, 
óðîâåíü êîòîðûõ â ÑØÀ íèçîê. Âíóòðåííèõ ñáåðåæåíèé â ïîñëåäíèå äåñÿòè-
ëåòèÿ ÿâíî íåäîñòàòî÷íî, ÷òîáû ïîêðûòü ðàñòóùèå ðàñõîäû êîðïîðàöèé, ÷àñò-
íûõ ëèö, ãîñóäàðñòâà.  

Èìåííî ñ òî÷êè çðåíèÿ îãðàíè÷åííîãî îáú¸ìà âíóòðåííèõ ñáåðåæåíèé ðàñ-
òóùèé áþäæåòíûé äåôèöèò ÑØÀ âûçûâàåò ñåðü¸çíîå áåñïîêîéñòâî. Êàê îò-
ìå÷àëîñü âûøå, îòíîøåíèå ñáåðåæåíèé ê ÂÂÏ â ÑØÀ çàìåòíî íèæå, ÷åì ó 
äðóãèõ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí. Îäíàêî ïî ïîêàçàòåëþ äåôèöèò/ñáåðåæåíèÿ 
ïîëîæåíèå åù¸ ñåðü¸çíåå. Â 2016 . îòíîøåíèå áþäæåòíîãî äåôèöèòà ê ñáåðå-
æåíèÿì ïðåâûñèëî 20%5. Òàêèå ðàçìåðû èçúÿòèÿ ñáåðåæåíèé ñîçäàþò â ñòðà-
íå ñåðüåçíûå òðóäíîñòè äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ êàïèòàëîâëîæåíèé çà ñ÷åò âíóò-
ðåííèõ ðåñóðñîâ.  

Ñèòóàöèÿ, ïðè êîòîðîé ñòðàíà ðàñõîäóåò çíà÷èòåëüíî áîëüøå, ÷åì ïîçâî-
ëÿþò èìåþùèåñÿ ðåñóðñû, â óñëîâèÿõ ýêîíîìèêè, èçîëèðîâàííîé îò âíåøíåãî 
ìèðà, íå ìîãëà áû ñóùåñòâîâàòü ñêîëüêî-íèáóäü äîëãî. Óêàçàííàÿ äèñïðîïîð-
öèÿ ìîãëà áû áûòü óñòðàíåíà çà ñ÷¸ò çíà÷èòåëüíîãî ðîñòà ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, 
à ýòî çàìåäëèëî áû ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. Îäíàêî íàëè÷èå ìèðîâîãî ðûíêà êà-
ïèòàëîâ è âûñîêèé óðîâåíü ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ ïîçâîëÿþò â 
ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ïðèâëåêàòü íåäîñòàþùèå ñáåðåæåíèÿ, êîòîðûå ïî òåì 
èëè èíûì ïðè÷èíàì íå ìîãóò ñòîëü æå ïðîèçâîäèòåëüíî èñïîëüçîâàòüñÿ âíóò-
ðè äðóãèõ ñòðàí. Òàêèì îáðàçîì, Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû ïðåäñòàâëÿÿ ñîáîé ñà-
ìîå íàä¸æíîå â ìèðå ìåñòî ïðèëîæåíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, ïðåâðàòèëèñü 
â íåòòî-èìïîðò¸ðà êàïèòàëîâ.  

 

                                                 
5 Bank of International Settlements, Statistical Bulletin, September 2016, Table C1. 
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Ïîçèöèè Ñîåäèí¸ííûõ Øòàòîâ â ìèðîâîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìå îïðå-
äåëÿþòñÿ èõ ïîëîæåíèåì â ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè. Ýòè ïîçèöèè ÑØÀ çà-
íèìàþò áëàãîäàðÿ ìàñøòàáàì íàöèîíàëüíîãî õîçÿéñòâà, íàó÷íî-òåõíè÷åñêîìó 
ïîòåíöèàëó, âûñîêîìó óðîâíþ ðàçâèòèÿ ðûíî÷íîé èíôðàñòðóêòóðû, 
äåéñòâåííîñòè ìåõàíèçìà ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè è, êàê 
ñëåäñòâèå, èõ âëèÿíèþ íà ìèðîõîçÿéñòâåííûå ïðîöåññû. ÑØÀ âûñòóïàþò â 
êà÷åñòâå îäíîãî èõ ãëàâíûõ ãåíåðàòîðîâ ïðîöåññà ýêîíîìè÷åñêîãî ñáëèæåíèÿ 
ðàçëè÷íûõ ãîñóäàðñòâ, âåäóùåãî ê ãëîáàëèçàöèè ýêîíîìèêè.  

Âìåñòå ñ òåì â ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ ïðîèñõîäÿò ñåðü¸çíûå èçìåíåíèÿ â 
îòíîøåíèÿõ ÑØÀ ñ èõ âåäóùèìè ïàðòí¸ðàìè ïî ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêå. Äî 
íà÷àëà 1970-õ ãîäîâ ïîçèöèè ÑØÀ â ìèðîâîì õîçÿéñòâå õàðàêòåðèçîâàëèñü èõ 
ïîäàâëÿþùèì ýêîíîìè÷åñêèì ïðåâîñõîäñòâîì íàä äðóãèìè ñòðàíàìè. Â ïåð-
âûå ïîñëåâîåííûå äåñÿòèëåòèÿ ÑØÀ âûñòóïàëè äëÿ äðóãèõ ñòðàí â êà÷åñòâå 
îñíîâíîãî èñòî÷íèêà íîâûõ òîâàðîâ, êàïèòàëîâ, íîâûõ òåõíîëîãèé è ïåðåäîâî-
ãî îïûòà. 

Ñ íà÷àëà 1970-õ ãîäîâ ñòàëà ïðîÿâëÿòüñÿ òåíäåíöèÿ âûðàâíèâàíèÿ óðîâíåé 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ âåäóùèõ èíäóñòðèàëüíûõ ãîñóäàðñòâ, à óæå â 1980-å 
ãîäû ìíîãèå åâðîïåéñêèå è àçèàòñêèå êîìïàíèè ñòàëè âûñòóïàòü íå òîëüêî â 
êà÷åñòâå êðóïíûõ ïîñòàâùèêîâ òîâàðîâ è óñëóã íà àìåðèêàíñêîì ðûíêå, íî è â 
êà÷åñòâå èíâåñòîðîâ êëþ÷åâûõ îòðàñëåé àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè. 

Àáñîëþòíîå ëèäåðñòâî ÑØÀ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå ñìåíèëîñü êîíêóðåíò-
íûì ïàðòí¸ðñòâîì, êîãäà ÑØÀ âûíóæäåíû ÷àñòè÷íî óñòóïàòü ñâîè òðàäèöè-
îííûå ñôåðû âëèÿíèÿ ñîïåðíèêàì, ïåðåìåùàÿ ñâîè ôóíêöèè ëèäåðà íà áîëåå 
âûñîêèé óðîâåíü. Òàêèì îáðàçîì, àìåðèêàíñêàÿ ýêîíîìèêà ñòàëà äîñòóïíîé 
âëèÿíèþ ñèëüíûõ åâðîïåéñêèõ è àçèàòñêèõ êîíêóðåíòîâ, äåéñòâóþùèõ âî 
ìíîãèõ õîçÿéñòâåííûõ ñôåðàõ íà óðîâíå, áëèçêîì ê óðîâíþ ðàçâèòèÿ ÑØÀ.  

Íûíåøíåå ëèäåðñòâî ÑØÀ â ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêå îáåñïå÷èâàåòñÿ â î÷åíü 
áîëüøîé ñòåïåíè ìàñøòàáàìè è âûñîêèì ïëàò¸æåñïîñîáíûì ñïðîñîì àìåðè-
êàíñêîãî ðûíêà. Âûñîêàÿ ¸ìêîñòü âíóòðåííåãî ðûíêà îáåñïå÷èâàåò ÑØÀ óíè-
êàëüíîå ìåñòî â ìèðîâîé ýêîíîìèêå. Äîñòèãíóòûé óðîâåíü ÂÂÏ ÑØÀ 
(18,6 òðëí äîëë. ïî èòîãàì 2016 ã.) îçíà÷àåò, ÷òî ÑØÀ åæåãîäíî ðàñõîäóåò 
áîëüøå ëþáîé äðóãîé ñòðàíû ìèðà íà òåêóùåå ïîòðåáëåíèå è èíâåñòèöèè. Ýòî 
ÿâëÿåòñÿ ìîùíûì ñòèìóëîì äëÿ äðóãèõ ãîñóäàðñòâ áîðîòüñÿ çà ñâîþ íèøó íà 
àìåðèêàíñêîì ôèíàíñîâîì ðûíêå. 

Àìåðèêàíñêàÿ ýêîíîìèêà ÿâëÿåòñÿ íå òîëüêî ëîêîìîòèâîì ãëîáàëüíîé ýêî-
íîìèêè, îíà íàõîäèòñÿ â ïðî÷íîé çàâèñèìîñòè îò ïîëîæåíèÿ äåë â äðóãèõ 
ñòðàíàõ. Ýòà çàâèñèìîñòü ïðîÿâëÿåòñÿ ïî ðÿäó íàïðàâëåíèé, îäíî èç êîòî-
ðûõ – âíåøíèå èíâåñòèöèè.  

Ôîðìèðîâàíèå â êîíöå ÕÕ âåêà âñòðå÷íîãî (ïî îòíîøåíèþ ê çàðóáåæíûì 
êàïèòàëîâëîæåíèÿì ÑØÀ) ïîòîêà èíâåñòèöèé, èìåâøåãî óñòîé÷èâóþ òåíäåí-
öèþ ê ðîñòó, ïðèâåëî ê òîìó, ÷òî Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû ñòàëè ãëàâíûì èìïîð-
ò¸ðîì íà ìèðîâîì ðûíêå êàïèòàëîâ. Ïðè ýòîì â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðèòîê èí-
âåñòèöèé â ÑØÀ çàìåòíî ïðåâûøàåò îòòîê êàïèòàëîâ èç ñòðàíû (ñì. òàáë.). 
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Òàáëèöà  
Международная финансовая позиция США, млрд. долл. 

Íàêîïëåííàÿ ñòîèìîñòü àêòèâîâ 2000 ã. 2016 ã. 

Накопленная стоимость активов, принадле-

жащих резидентам США за границей, всего 7190 24861 
Ïðÿìûå èíâåñòèöèè 2468 7349 
Ïîðòôåëüíûå èíâåñòèöèè  2406 10137 
Ôèíàíñîâûå äåðèâàòèâû … 2775 
Ïðî÷èå èíâåñòèöèè  825 4142 
Ðåçåðâíûå àêòèâû 128 457 

Накопленная стоимость активов, принадле-

жащих нерезидентам в США, всего 9377 32642 
Ïðÿìûå èíâåñòèöèè â ÑØÀ 2737 7193 
Ïîðòôåëüíûå èíâåñòèöèè 4368 17514 
Ôèíàíñîâûå äåðèâàòèâû … 2719 
Ïðî÷èå èíâåñòèöèè 723 5214 

Превышение обязательств США над активами 2187 7781 

International Financial Statistics, 2000, 2016. 

 

Êàê âèäíî èç òàáëèöû, íà êîíåö 2016 ã., íàêîïëåííàÿ ñòîèìîñòü àêòèâîâ, 
ïðèíàäëåæàùèõ íåðåçèäåíòàì â ÑØÀ, íà 7,7 òðëí äîëë. ïðåâûøàëà àêòèâû, 
ïðèíàäëåæàùèå ðåçèäåíòàì ÑØÀ çà ãðàíèöåé. Ñ áóõãàëòåðñêîé òî÷êè çðåíèÿ 
òàêîå ïðåâûøåíèå çàðóáåæíûõ âëîæåíèé â ÑØÀ íàä àìåðèêàíñêèìè çàãðà-
íè÷íûìè àêòèâàìè âûãëÿäèò êàê îãðîìíàÿ çàäîëæåííîñòü Ñîåäèíåííûõ Øòà-
òîâ ïåðåä ãîñóäàðñòâàìè – êðåäèòîðàìè âñåãî ìèðà. Äóìàåòñÿ, ÷òî ðåàëüíûé 
ýêîíîìè÷åñêèé ñìûñë òàêîãî ïðåâûøåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ íàä èõ àêòèâàìè 
çà ãðàíèöåé íàìíîãî ñëîæíåå.  

ÑØÀ ñòàëè äèíàìè÷íî ðàñòóùèì öåíòðîì ïðèòÿæåíèÿ êàïèòàëîâ èç äðó-
ãèõ ñòðàí. Çà ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ ââîç â ÑØÀ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé 
âñåõ âèäîâ ñîñòàâëÿë 200–500 ìëðä äîëë. åæåãîäíî, ïðè ýòîì ïðèòîê êàïèòàëà 
óñòîé÷èâî è çíà÷èòåëüíî ïðåâûøàë åãî âûâîç [Çèìåíêîâ Ð.È., 2016: 19-36]. 

Â òå÷åíèå ïîñëåäíåé òðåòè ÕÕ ñòîëåòèÿ ñîîòíîøåíèå îáùåãî îáú¸ìà èíî-
ñòðàííûõ èíâåñòèöèé â ÑØÀ ê îáú¸ìó àíàëîãè÷íûõ âëîæåíèé ÑØÀ çà ðóáå-
æîì âûðîñëî ñ 18% â 1968 ã. äî 80% â 1982 ã., à óæå â 1983 ã. ýòà öèôðà ïðåâû-
ñèëà 100%. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ èíîñòðàííûå ãîñóäàðñòâà è êîìïàíèè âêëàäû-
âàþò â ÑØÀ íà 30% áîëüøå êàïèòàëîâ, ÷åì àìåðèêàíöû çà ðóáåæîì. 

Óñèëåíèå çíà÷åíèÿ ÑØÀ êàê îáúåêòà ïðèëîæåíèÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòè-
öèé ïðîèñõîäèëî â óñëîâèÿõ, êîãäà â öåëîì äîëÿ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí â 
ïðèòîêå òàêèõ èíâåñòèöèé èìåëà òåíäåíöèþ ê ñîêðàùåíèþ. Â ïîñëåäíèå äåñÿ-
òèëåòèÿ èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè (â òîì ÷èñëå àìåðèêàíñêèå) âêëàäûâàëèñü â 
îñíîâíîì â ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè: â 2000 ã. ýòè ñòðàíû ïðèâëåêàëè áîëåå 40% 
ìèðîâîãî ïîòîêà èíâåñòèöèé. 

Çà ïåðèîä 2000–2016 ãã. íàêîïëåííûé ïðèòîê èíâåñòèöèé â ÑØÀ óâåëè-
÷èëñÿ â 3,5 ðàçà è äîñòèã â 2016 ã. 32 òðëí äîëëàðîâ.  

Ñðåäè ãåîãðàôè÷åñêèõ èñòî÷íèêîâ ïðèâëå÷¸ííîãî êàïèòàëà ëèäèðóþò Âå-
ëèêîáðèòàíèÿ, ßïîíèÿ, Ãåðìàíèÿ, Íèäåðëàíäû. Íà Êàíàäó ïðèõîäèòñÿ îêîëî 
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10% îáùåãî îáú¸ìà èíâåñòèöèé, íà Ôðàíöèþ – îêîëî 8%, äîëÿ äðóãèõ ñòðàí 
íàìíîãî ìåíüøå6 [8].  

Âàæíîé îñîáåííîñòüþ ìåæäóíàðîäíîé ìèãðàöèè êàïèòàëîâ â ïîñëåäíåå äå-
ñÿòèëåòèå ÿâëÿåòñÿ äîìèíèðîâàíèå ÷àñòíîãî ñåêòîðà. Íà äîëþ ÷àñòíûõ êîðïî-
ðàöèé è áàíêîâ ïðèõîäèòñÿ áîëåå 90% ïðèòîêà êàïèòàëîâ â ÑØÀ. Ìàñøòàáíîå 
èçìåíåíèå íàïðàâëåíèÿ ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ ïðîèçîøëî ïî 
ïðè÷èíå íàëè÷èÿ â ÑØÀ ìîùíîé êðåäèòíî-áàíêîâñêîé ñèñòåìû è ýôôåêòèâ-
íîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Àìåðèêàíñêèå áàíêîâñêèå ãðóïïû ïðàêòè÷åñêè ïîë-
íîñòüþ ïðèîñòàíîâèëè âûâîä ñâîèõ êàïèòàëîâ èç ñòðàíû è îäíîâðåìåííî àê-
òèâíî ïðèâëåêàþò ñðåäñòâà èç-çà ðóáåæà. Òàêèì îáðàçîì, íàä¸æíîñòü áàíêîâ-
ñêîé ñèñòåìû ÑØÀ äà¸ò ìîùíûé èìïóëüñ ïðèòîêó êàïèòàëîâ â àìåðèêàíñêóþ 
ýêîíîìèêó.  

Ïîìèìî âûñîêîé íàä¸æíîñòè ðàçìåùåíèÿ êàïèòàëîâ â áàíêîâñêîé ñèñòåìå 
ïðèòîêó êàïèòàëîâ ñïîñîáñòâóåò è äèíàìè÷íîå ðàçâèòèå îïåðàöèé ñ öåííûìè 
áóìàãàìè. Â 1980-å ãîäû â ÑØÀ áûë îòìåí¸í íàëîã íà ïðîöåíòû, ïîëó÷àåìûå 
èíîñòðàíöàìè ïî îáëèãàöèÿì àìåðèêàíñêèõ êîðïîðàöèé. Â ðåçóëüòàòå, ñ îäíîé 
ñòîðîíû, àìåðèêàíñêèå êîðïîðàöèè ñòàëè àêòèâíåå ïðèáåãàòü ê çàèìñòâîâàíè-
ÿì íà ðûíêå åâðîîáëèãàöèé, ñ äðóãîé – èíîñòðàííûå èíâåñòîðû ñòàëè àêòèâ-
íåå ïðèîáðåòàòü öåííûå áóìàãè íà âíóòðåííåì ðûíêå ÑØÀ. Íåìàëîâàæíûì 
ïîñëåäñòâèåì ýòèõ èçìåíåíèé ñòàëî óâåëè÷åíèå ïðîäàæ êîðïîðàòèâíûõ öåí-
íûõ áóìàã â ïðîòèâîâåñ îáÿçàòåëüñòâàì Êàçíà÷åéñòâà ÑØÀ. Ïîñëåäíèå â çíà-
÷èòåëüíûõ îáú¸ìàõ ïðèîáðåòàþò â îñíîâíîì êèòàéñêèå èíâåñòîðû. Êàê âèäíî 
èç òàáëèöû, âëîæåíèÿ èíîñòðàíöåâ â àìåðèêàíñêèå öåííûå áóìàãè áîëåå ÷åì 
íà 10 òðëí äîëë. ïðåâûøàþò íàêîïëåííûé îáú¸ì çàðóáåæíûõ ïðÿìûõ èíâå-
ñòèöèé â ÑØÀ â 2016 ãîäó.  

Â îáëàñòè ýêñïîðòà êàïèòàëîâ ÑØÀ ôàêòè÷åñêè ïîìåíÿëèñü ìåñòàìè ñ 
äðóãèìè öåíòðàìè ìèðîâîãî õîçÿéñòâà (Êèòàé, Çàïàäíàÿ Åâðîïà, ßïîíèÿ, Ñèí-
ãàïóð). Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðîèñõîäèò ìàñøòàáíîå ïåðåðàñïðåäåëåíèå ñáåðå-
æåíèé â ãðàíèöàõ âñåãî ìèðîâîãî õîçÿéñòâà. Â ðåçóëüòàòå ïåðåëèâà êàïèòàëîâ 
èç äðóãèõ ñòðàí Ñîåäèíåííûå Øòàòû èìåþò âîçìîæíîñòü ôèíàíñèðîâàòü íå 
òîëüêî ðàñòóùèé ãîñóäàðñòâåííûé äîëã, íî è ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ñòðàíû çà 
ñ÷¸ò èíîñòðàííûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ. 

Èíîñòðàííûé êàïèòàë ïðåâðàòèëñÿ â çàìåòíûé ôàêòîð ýêîíîìè÷åñêîãî 
ðàçâèòèÿ, õîòÿ åãî äîëÿ íà ïåðâûé âçãëÿä íåâåëèêà. Òàê, íà äîëþ ïðÿìûõ 
èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â 2015 ã. ïðèõîäèëîñü âñåãî 7,5% âñåõ âëîæåíèé â 
àìåðèêàíñêóþ ýêîíîìèêó7. Îäíàêî îáùèå ïîêàçàòåëè íå âñåãäà êîððåêòíî îò-
ðàæàþò ñòåïåíü çàâèñèìîñòè àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè îò âíåøíèõ çàèìñòâî-
âàíèé. Çà ñ÷¸ò èíîñòðàííîãî êàïèòàëà óäàëîñü ñìÿã÷èòü íåèçáåæíîå ñòîëêíî-
âåíèå ìåæäó ãîñóäàðñòâåííûì ñåêòîðîì è êîðïîðàöèÿìè â îáëàñòè ïðèâëå÷å-
íèÿ íåîáõîäèìûõ êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ. Ýòî îñëàáëÿåò íàïðÿæ¸ííîñòü íà êðå-
äèòíîì ðûíêå. ×òî æå êàñàåòñÿ íîâûõ ÷èñòûõ èíâåñòèöèé (çà âû÷åòîì àìîð-
òèçàöèè), òî â îòñóòñòâèå ïðèòîêà èíîñòðàííûõ êàïèòàëîâ îíè ìîãëè áû ñî-
êðàòèòüñÿ íà 15–20% è äàæå áîëüøå.  

                                                 
6 Direct Investments Position for 2015 // Survey of Current Business, July 2016. 
7 Economic Report of the President 2017. 
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Âåëèêà ðîëü èíîñòðàííîãî êàïèòàëà è â ôèíàíñèðîâàíèè äåôèöèòà ôåäå-
ðàëüíîãî áþäæåòà ÑØÀ. Ýòîò àñïåêò èñïîëüçîâàíèÿ âíåøíèõ ðåñóðñîâ ÿâëÿ-
åòñÿ íàèáîëåå òðàäèöèîííûì. Îäíàêî åñëè ðàíüøå öåííûå áóìàãè àìåðèêàí-
ñêîãî Êàçíà÷åéñòâà ïðèîáðåòàëèñü ãëàâíûì îáðàçîì öåíòðàëüíûìè áàíêàìè 
èíîñòðàííûõ ãîñóäàðñòâ äëÿ ïîïîëíåíèÿ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ, òî ñåé÷àñ ýòè 
áóìàãè ïðèîáðåòàþò êîììåð÷åñêèå áàíêè è ÷àñòíûå ôîíäû. Èíîñòðàííûé êà-
ïèòàë îêàçûâàåò è êîñâåííîå âëèÿíèå íà ôèíàíñèðîâàíèå ãîñóäàðñòâåííûõ 
ðàñõîäîâ, òàê êàê åãî ïðèòîê â àìåðèêàíñêóþ êðåäèòíî-ôèíàíñîâóþ ñèñòåìó 
îáëåã÷àåò Êàçíà÷åéñòâó ÑØÀ âîçìîæíîñòü ÷åðïàòü ó íå¸ ñðåäñòâà äëÿ ïî-
êðûòèÿ áþäæåòíîãî äåôèöèòà. 

Íàìåòèâøàÿñÿ òåíäåíöèÿ ñíèæåíèÿ ñïðîñà íà ãîñóäàðñòâåííûå öåííûå 
áóìàãè ñî ñòîðîíû èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ íå óñòðàèâàåò àìåðèêàíñêóþ àä-
ìèíèñòðàöèþ. Ïðåäïðèíèìàþòñÿ øàãè, íàïðàâëåííûå íà óâåëè÷åíèå ïðèâëå-
êàòåëüíîñòè êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ ïðåæäå âñåãî äëÿ ÷àñòíîãî ñåêòîðà: 
îòìåí¸í íàëîã íà äîõîäû èíîñòðàíöåâ îò ïðàâèòåëüñòâåííûõ öåííûõ áóìàã; 
ýìèòèðóþòñÿ áóìàãè, íå ïîäëåæàùèå ðåãèñòðàöèè íà èìÿ ïîêóïàòåëÿ, òî åñòü 
àíîíèìíûå è ò.ä. 

Íåìàëîâàæíîå âîçäåéñòâèå íà àìåðèêàíñêóþ ýêîíîìèêó îêàçûâàþò è òåñ-
íî ñâÿçàííûå ñ ïðèëèâîì èíîñòðàííûõ êàïèòàëîâ èçìåíåíèÿ âî âíåøíåòîðãî-
âîì ñåêòîðå. Äåø¸âûé èìïîðò ïîçâîëèë ÑØÀ íàèáîëåå ýôôåêòèâíî èñïîëüçî-
âàòü ïðîèçâîäñòâåííûå âîçìîæíîñòè äðóãèõ ñòðàí äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ñâîèõ 
ïîòðåáíîñòåé â ïðîäóêöèè íå òîëüêî òàê íàçûâàåìûõ òðàäèöèîííûõ îòðàñëåé 
(÷¸ðíàÿ ìåòàëëóðãèÿ, àâòîìîáèëåñòðîåíèå, òåêñòèëüíàÿ, øâåéíàÿ, êîæåâåííàÿ 
ïðîìûøëåííîñòü), íî è â ïðîìûøëåííîì îáîðóäîâàíèè è ïðîäóêöèè âûñîêî-
òåõíîëîãè÷íûõ îòðàñëåé. Ýòî ïîçâîëèëî àìåðèêàíñêèì êîðïîðàöèÿì ñêîíöåí-
òðèðîâàòüñÿ íà íàèáîëåå ïåðñïåêòèâíûõ ïðîäóêòàõ. Â òî æå âðåìÿ ïàäåíèå 
öåí ñûðüåâûõ òîâàðîâ, ïðåæäå âñåãî ýíåðãîíîñèòåëåé, äàëî âîçìîæíîñòü àìå-
ðèêàíñêèì ïðîèçâîäèòåëÿì óìåíüøèòü èçäåðæêè ïðîèçâîäñòâà.  

Ðàçâèòèå çà ñ÷¸ò èíîñòðàííûõ ðåñóðñîâ òàèò â ñåáå íåìàëî îïàñíîñòåé, êî-
òîðûå äî ïîðû íàõîäèëèñü â òåíè. Áþäæåòíàÿ è òåñíî ñâÿçàííàÿ ñ íåé êðå-
äèòíàÿ ïîëèòèêà àäìèíèñòðàöèè èìååò èñêëþ÷èòåëüíî ñåðü¸çíûå äåôåêòû, 
êîòîðûå â ïåðñïåêòèâå ìîãóò îêàçàòü ñàìîå íåáëàãîïðèÿòíîå âîçäåéñòâèå è íà 
âíóòðåííåå ýêîíîìè÷åñêîå ïîëîæåíèå, è íà ìèðîõîçÿéñòâåííûå ïîçèöèè ÑØÀ. 

Îïîðà íà èìïîðò ïðèâåëà ê òîìó, ÷òî òåõíè÷åñêèå íîâîââåäåíèÿ îñóùåñò-
âëÿþòñÿ â îãðàíè÷åííûõ îáëàñòÿõ, êîòîðûå âðÿä ëè ñïîñîáíû ïîòÿíóòü çà ñî-
áîé ýêîíîìèêó. Íåëüçÿ èñêëþ÷èòü âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî ñòðåìëåíèå ê ëèäåð-
ñòâó â íàóêî¸ìêèõ îòðàñëÿõ ìîæåò âûçâàòü íåãàòèâíûé ýôôåêò – äåãðàäàöèþ 
îñíîâíîãî ìàññèâà ïðîìûøëåííîñòè.  

Íåñáàëàíñèðîâàííàÿ òîðãîâëÿ ïðîìûøëåííûìè òîâàðàìè âñ¸ áîëåå ñäåð-
æèâàåò ðàçâèòèå àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè. Îïðåäåë¸ííûå òðóäíîñòè íà âíåø-
íèõ ðûíêàõ ñòàëè èñïûòûâàòü äàæå ïðîèçâîäèòåëè ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ 
òîâàðîâ, êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü êîòîðûõ íèêîãäà íå ïîäâåðãàëàñü ñîìíåíèþ. Â 
÷àñòíîñòè, íåóêëîííî ñíèæàåòñÿ ýêñïîðò çåðíîâûõ, ÷òî áûëî âûçâàíî íå òîëü-
êî ðàñøèðåíèåì ìèðîâîãî ïðîèçâîäñòâà, íî è ïàäåíèåì öåíîâîé êîíêóðåíòî-
ñïîñîáíîñòè. Ïåðåïðîèçâîäñòâî â àãðàðíîì ñåêòîðå ÑØÀ ïðèíèìàåò êðèòè÷å-
ñêèé õàðàêòåð. 
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Ïî ìåðå óâåëè÷åíèÿ ìàñøòàáîâ ïðîíèêíîâåíèÿ èíîñòðàííîé ïðîäóêöèè íà 
àìåðèêàíñêèé ðûíîê ïðîáëåìà ïîâûøåíèÿ âíåøíåé êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè è 
çàùèòû âíóòðåííåãî ðûíêà ïðèîáðåòàåò âñ¸ áîëüøóþ îñòðîòó. Ñåðü¸çíîé óã-
ðîçîé ëèáåðàëüíîé âíåøíåòîðãîâîé ïîëèòèêå ÑØÀ ÿâëÿåòñÿ ïåðåîöåíåííûé 
äîëëàð. Ïðåçèäåíò Òðàìï íåîäíîêðàòíî âûñêàçûâàëñÿ â ïîëüçó âûáîðî÷íîãî 
óñèëåíèÿ ïðîòåêöèîíèçìà è ââåäåíèÿ òàìîæåííûõ áàðüåðîâ â òîðãîâëå ñ íå-
êîòîðûìè âåäóùèìè ïàðòí¸ðàìè.  

Ïðèòîê èíîñòðàííûõ êàïèòàëîâ, âûñîêèé êóðñ äîëëàðà, äèñïðîïîðöèè âî 
âíåøíåòîðãîâîì ñåêòîðå – âñ¸ ýòî âûçûâàåò èçìåíåíèÿ ñòðóêòóðû ïëàòåæíîãî 
áàëàíñà ÑØÀ. Ãëàâíîé îñîáåííîñòüþ çäåñü ÿâëÿåòñÿ óñòîé÷èâûé äåôèöèò 
ïëàò¸æíîãî áàëàíñà ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì, êîòîðûé ïîñòîÿííî óâåëè÷èâàåò-
ñÿ. Ýòî îêàçûâàåò ñóùåñòâåííîå âîçäåéñòâèå íà îáùèå ïëàò¸æíûå ïîçèöèè 
ÑØÀ â ìèðîâîì õîçÿéñòâå. 

 

Перспективы 
 

2010–2016 ãã. îçíàìåíîâàëèñü ñóùåñòâåííûì çàìåäëåíèåì òåìïîâ ðîñòà 
àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè. Â 2016 ã. âàëîâîé âíóòðåííèé ïðîäóêò ÑØÀ óâåëè-
÷èëñÿ âñåãî íà 1,6% ïî ñðàâíåíèþ ñî ñðåäíåãîäîâûì ðîñòîì â 4,1% â 2000 ã. 
Ñîîáùåíèÿ î ñíèæåíèè äîõîäîâ âûñîêîòåõíîëîãè÷íûõ êîìïàíèé ÑØÀ è òåõ-
íè÷åñêèå ïåðåáîè â òîðãîâîé ñèñòåìå ÍÀÑÄÀÊ ïðîâîöèðîâàëè ïåðèîäè÷åñêîå 
ïàäåíèå àìåðèêàíñêèõ ôîíäîâûõ èíäåêñîâ. 

Åñòåñòâåííîé ðåàêöèåé âíóòðåííèõ è âíåøíèõ èíâåñòîðîâ íà îñëàáëåíèå 
ôîíäîâîãî ðûíêà ñòàëî ñíèæåíèå êàïèòàëîâëîæåíèé â àìåðèêàíñêóþ ýêîíî-
ìèêó. Òåíäåíöèÿ ñíèæåíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíûõ âàëîâûõ âíóòðåííèõ ÷àñò-
íûõ èíâåñòèöèé íà÷àëà ðàçâèâàòüñÿ óæå â 2008-2009 ãã. êîãäà ïîêàçàòåëü èí-
âåñòèöèé ñíèçèëñÿ íà 2,6%. Â 2016 ã. ðîñò ðåàëüíûõ âàëîâûõ ÷àñòíûõ èíâåñòè-
öèé ñîñòàâèë âñåãî 1,4%.  

Â 2010–2016 ãã. çàìåòíî ñíèçèëñÿ ïðèòîê çàðóáåæíûõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé 
â àìåðèêàíñêóþ ýêîíîìèêó, îñòàâëÿÿ â ïðîøëîì èíâåñòèöèîííûé áóì íà÷àëà 
2000-õ ãîäîâ. Òåíäåíöèÿ ïàäåíèÿ ïðèòîêà çàðóáåæíûõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, 
ïî-âèäèìîìó, ñîõðàíèòñÿ è â 2017 ãîäó.  

Ñëåäóåò îñîáî ïîä÷åðêíóòü, ÷òî ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ÑØÀ â ïîñëåäíèå ãî-
äû, êàê è â ïðåäøåñòâîâàâøèå äåñÿòèëåòèÿ, îáåñïå÷èâàëñÿ â çíà÷èòåëüíîé 
ñòåïåíè èìåííî èíîñòðàííûìè èíâåñòèöèÿìè, à íå íàöèîíàëüíûìè ñáåðåæå-
íèÿìè. Îñëàáëåíèå ïðèòîêà èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â ÑØÀ íåèçáåæíî ñêà-
æåòñÿ íà áóäóùèõ òåìïàõ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. 

Â ñëîæèâøèõñÿ îáñòîÿòåëüñòâàõ ïåðåä ôåäåðàëüíûì ïðàâèòåëüñòâîì è 
àäìèíèñòðàöèÿìè øòàòîâ ñòîèò íåïðîñòàÿ çàäà÷à ïðåîäîëåíèÿ íûíåøíèõ ýêî-
íîìè÷åñêèõ òðóäíîñòåé è ñîçäàíèÿ äîïîëíèòåëüíûõ ñòèìóëîâ äëÿ âíóòðåííèõ 
è âíåøíèõ èíâåñòèöèé. Ïîëîæèòåëüíûì ìîìåíòîì ïðè ýòîì ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî 
àìåðèêàíñêàÿ ýêîíîìèêà íàêîïèëà îïðåäåë¸ííûé ðåçåðâ óñòîé÷èâîñòè è 
áîëüøîé ýêîíîìè÷åñêèé îïûò äëÿ òîãî, ÷òîáû ïðåîäîëåòü íûíåøíèå ýêîíîìè-
÷åñêèå òðóäíîñòè.  
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