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Уважаемые читатели,

Высокие и крайне неустойчивые цены на нефть последних нескольких лет создают различные по своему
характеру проблемы для импортеров и экспортеров энергоресурсов. Хотя на первый взгляд кажется, что
страны"импортеры находятся в гораздо менее выигрышном положении, Кеннет Рогофф в своем интервью
BT утверждает, что экспортеры сталкиваются с куда более серьезными проблемами. Рогофф считает —
и в статье Нуреддина Кричина приводятся данные в поддержку такого мнения, — что причиной экономи"
ческого спада в 1970"е годы являлась не столько нефть, сколько неэффективная кредитно"денежная по"
литика. За последние три десятка лет страны"импортеры смогли укрепить финансовую систему и улуч"
шить кредитно"денежную политику, благодаря чему они в состоянии выдержать текущее повышение цен
и избежать кризиса производства. К тому же не стоит забывать, что сегодняшний высокий уровень цен,
как это всегда случается, не будет длиться вечно. По прогнозу Рогоффа, в течение следующих 5—7 лет
мы станем свидетелями падения цен на нефть, что, несомненно, вызовет экономическую нестабильность
в странах"экспортерах, финансовая система и макроэкономическая политика которых недостаточно ус"
тойчивы.

Повышение роли частного сектора в нефтегазовой отрасли могло бы помочь странам"экспортерам более безболезненно пережить па"
дение цен, считает Рогофф. В действительности же мы наблюдаем усиление контроля государства над нефтегазовым сектором во мно"
гих добывающих странах. Богатые энергоресурсами страны СНГ, такие как Россия и Казахстан, также движутся по пути усиления конт"
роля государства, несмотря на достаточно высокую в прошлом степень участия частных и иностранных собственников в нефтяном сек"
торе. Как наглядно демонстрируют Аренд и Томпсон, прямым результатом такой политики стал резкий спад темпов роста добычи и ин"
вестиций. Страны могут столкнуться с еще более серьезными проблемами в будущем, ведь многочисленные примеры уже доказали, что
государственные компании менее эффективны в разработке новых месторождений по сравнению с частными. Например, российский
газовый монополист "Газпром" не сумел разработать ни одного крупного газового месторождения за последние 15 лет (Милов).

Однако даже у государственных компаний могут появиться стимулы повышать свою производительность, если они поставлены в усло"
вия жесткой конкуренции. Недавно вступившие в строй трубопроводы в каспийском регионе, идущие в обход России, несомненно, уве"
личат конкуренцию между нефтегазовыми компаниями стран СНГ. Однако Азербайджан, чьи нефтяные запасы оказались существенно
переоцененными, возможно, не сыграет большой роли в конкурентной борьбе (Семиколенова).

В отличие от развитых энергопотребляющих стран, которые, по мнению Рогоффа, достаточно подготовлены к росту цен на нефть, мно"
гие развивающиеся страны столкнулись с серьезными проблемами. Китай, чья быстрорастущая экономика, по распространенному мне"
нию, стала не последним фактором в стимулировании роста цен, оказался в особенно серьезном положении. Чтобы поддерживать вы"
сокие и устойчивые темпы роста, стране необходимо выработать комплексную стратегию управления энергоресурсами. Жианг Кежун
рассматривает различные сценарии будущего спроса и предложения энергоресурсов в Китае и рекомендует систему мер, направленных
на снижение текущих темпов роста спроса.

Энергетическая безопасность — один из основных вопросов повестки дня на саммите "Большой восьмерки" в Санкт"Петербурге.
В статьях этого номера показано, что наиболее эффективным способом достижения энергетической безопасности как в странах"экс"
портерах, так и странах"импортерах является совершенствование институциональной среды. Первым шагом в этом направлении может
быть обеспечение свободы средств массовой информации, что будет способствовать усилению контроля над чиновниками в ходе реали"
зации реформ (Егоров, Гуриев, Сонин) и улучшению корпоративного управления в частных компаниях (Волчкова, Дайк, Зингалес). По"
вышение эффективности сектора услуг, в частности, финансового сектора, также способствует продвижению в этом направлении. Как
утверждают Арнольд, Яворчик и Матту, либерализация сектора услуг и открытие его для прямых иностранных инвестиций позволят 
наиболее быстро добиться действенных результатов.

Ксения Юдаева, Управляющий редактор

От редактора:



BT: Нефть сегодня стоит более 70 дол�
ларов за баррель, и скорее всего цены ос�
танутся на высоком уровне в ближайшем
будущем. Не грозит ли миру нефтяной
кризис, подобный кризису 1970�х?

Нет, я не думаю, что это кризисная си"
туация, в том смысле, что надвигается гло"
бальный экономический спад. Высокие це"
ны на нефть — серьезная проблема для
мировой экономики, прежде всего потому
что они приносят огромные прибыли экс"
портерам нефти и столь же огромные из"
держки потребителям. Однако за послед"
ние несколько лет рост цен в основном был
обусловлен значительным ростом мировой
экономики, а не фактическими или ожида"
емыми перебоями с поставками нефти. 

На самом деле, экономисты уже давно
сомневаются в том, что именно нефть явля"
лась основной причиной низких темпов
роста производительности и высокой инф"
ляции в развитых странах в 1970"е годы.
Исследования последних десяти лет пока"
зали, что намного более значимую роль
сыграла неэффективная кредитно"денеж"
ная политика. В 1971—1972 гг. в попытке
увеличить спрос и способствовать переизб"
ранию американского президента Никсона
Федеральная резервная система увеличила
денежную массу более чем на 30%. Даже
без нефтяного кризиса Федеральная ре"
зервная система была бы вынуждена час"
тично снизить огромный избыток денег, что"
бы избежать гигантского взлета инфляции.
Так что вероятность экономического спада
после выборов была предопределена задол"
го до того, как ОПЕК решила освободиться
от западного контроля цен на нефть. Рост
цен на нефть способствовал углублению
спада, но не был его основным фактором.

BT: Насколько лучше приспособлена
сегодняшняя мировая экономика к высо�
ким ценам на энергоносители по
срвнению с 1970�ми гг.?

Наиболее важное изменение заключа"
ется в том, что теперь центральные банки
могут более спокойно, чем раньше, отно"
ситься к повышению цен на нефть. Пос"
ледние два десятилетия экономисты назы"
вают эпохой "великой умеренности". Не"
стабильность снизилась, финансовые рын"
ки окрепли, а рынки товаров и труда стали
более гибкими. Денежно"кредитная поли"
тика явно улучшилась, благодаря глобали"
зации и большей независимости централь"
ных банков, уделяющих серьезное внима"
ние проблемам инфляции. Поскольку те"
перь инфляционные ожидания лучше обос"
новываются, центробанкам не нужно по"
вышать процентные ставки так быстро,
как раньше, когда инфляция росла из"за
повышения цен на энергоносители.

Более того, с 1970"х гг. доля энергии в
производстве промышленно развитых
стран снизилась почти на 50%, и нефть те"
перь намного больше используется в
транспортной сфере, чем в производстве.
Поэтому рост цен на нее не вызывает цеп"
ную реакцию в экономике, как раньше.

Однако мы не должны спокойно отно"
ситься к высоким ценам на нефть. Одна из
серьезных проблем — их влияние на ог"
ромный дефицит платежного баланса Сое"

диненных Штатов, составляющий на сегод"
няшний день 6% национального дохода. По
оценкам МВФ, половина роста этого дефи"
цита за последние два года была обусловле"
на импортом нефти. Принимая во внима"
ние, что неупорядоченная корректировка
платежного баланса США подвергнет ми"
ровую экономику существенным рискам и
что эта проблема осложняется повышени"
ем цен на нефть, текущий ценовой цикл мо"
жет не иметь "счастливого конца".

BT: Какие страны наиболее уязвимы
перед лицом нефтяного кризиса?

На самом деле, экспортеры нефти вы"
зывают у меня гораздо больше беспокой"
ства, чем страны"импортеры. Высокие це"
ны выгодны экспортерам, но рост цен в
определенной мере— часть цикла, и вопрос
в том, как экспортеры будут реагировать на
падающие цены. В большинстве экспорти"
рующих стран очень слабо развиты финан"
совые системы, поэтому странам трудно
справляться с макроэкономической вола"
тильностью. Высокие цены на нефть также
сдерживают проведение важных структур"
ных реформ по диверсификации экономики.
Из"за этого большинство стран"экспорте"
ров нефти не ощутили благ "великой уме"
ренности" в той мере, в какой это сделали
промышленно развитые страны.

Россия, в частности, конечно, все еще
чрезвычайно чувствительна к волатильнос"
ти цен на нефть. В финансовой системе по"
ка преобладают государственные банки,
при том что другие формы финансирования,
к сожалению, недостаточно развиты. Для
развития финансовых рынков нужны боль"
шая прозрачность, более эффективные инс"
титуты и система управления. Центральный
банк России менее независим, чем было бы
желательно для долгосрочного сдержива"
ния инфляции и развития экономики. К то"
му же Россия пока не вступила в ВТО. Та"
ким образом, по всем этим показателям
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Всемирный банк и ЦЭФИР

Кеннет Рогофф: "В ближайшие
пять�семь лет […] нефть будет
стоить 20 долларов за баррель"
Кеннет Рогофф — профессор экономики и государственной политики в Гарвардском универси?
тете. Он — автор множества научных работ по международным финансам, в частности по воп?
росам валютных курсов, структуре центрального банка и финансовой глобализации. Сейчас
проф. Рогофф работает над книгой "Нефть и мировая экономика". Во время недавнего визита
в Москву проф. Рогофф поделился с BT своими взглядами на рынки энергоносителей.



Россия более уязвима чем, скажем, 
Канада — еще один экспортер энергоноси"
телей и член  "Большой восьмерки".

То есть, несмотря на рост цен на нефть,
благодаря спросу в Индии и Китае ни одна
страна не может рассчитывать на то, что
цена в 70 долларов за баррель будет веч"
ной. В ближайшие пять"семь лет непре"
менно наступит, по крайней мере, короткий
период, когда нефть будет стоить 20 долла"
ров за баррель. Когда это произойдет, та"
кие страны, как Венесуэла, где производ"
ство снизилось на 40% и где чрезвычайно
возросли бюджетные расходы, столкнутся
с огромными проблемами.

BT: Какие меры могли бы способство�
вать снижению макроэкономических
рисков, связанных с волатильностью цен
на нефть?

У стран — производителей нефти масса
проблем. В первую очередь, им необходимы
более развитые финансовые рынки, кото"
рые помогут справиться со всеми видами
волатильности, включая цены на нефть.
Способность диверсифицировать некото"
рые из рисков на международных рынках
также была бы полезна. К сожалению, на"
ционализация нефтяных компаний очень
усложняет диверсификацию рисков; около
70% мировых запасов нефти находится в
руках национальных нефтяных компаний.
Государственные нефтяные компании до
некоторой степени могут осуществлять ди"
версификацию через финансовые контрак"
ты, но они не могут сделать многого без
фактического отказа от своей собственнос"
ти. Наличие более гибкого валютного курса
могло бы помочь, тем не менее диверсифи"
кация остается очень серьезной проблемой.

Между прочим, некоторые считают,
что нефтяное богатство — это "ресурсное
проклятие". Этот термин придумал гар"
вардский историк экономической мысли
Дэвид Ландес, который утверждал, что,
когда государство располагает большими
запасами природных ресурсов, оно в мень"
шей степени заинтересовано в развитии
среднего класса для стимулирования эко"
номического роста, так как экономика мо"
жет расти и благодаря природным ресур"
сам. Но я думаю, что эта идея была слиш"
ком раздута. Между прочим, в США боль"
шие запасы природных ресурсов, так же
как в Канаде, Австралии и Новой Зелан"
дии. Так что если бы меня спросили, хотел
бы я жить в стране с большими запасами
полезных ископаемых, я бы рискнул отве"
тить "да". Главное — иметь при этом эф"
фективные институты.

BT: А что Вы можете сказать о стра�
нах — потребителях нефти?

Большинство этих стран хорошо усвои"
ли уроки [прошлого кризиса]: у них более
развитые финансовые рынки, хорошая
нормативно"правовая база и эффективная
валютная политика. Если бы страны"экс"
портеры смогли достичь того же уровня,
они, конечно, испытывали бы гораздо
меньше трудностей.

BT: Новые члены ЕС тоже "усвоили
уроки"?

Нет, Вы правы, у этих стран все еще
много нерешенных вопросов, и высокие
цены на нефть создают им много проблем.
Новые члены ЕС по"прежнему используют
много нефти в производстве, что, как я уже
отмечал, может повлечь "цепную реакцию"
[в экономике], нежели когда нефть пре"
имущественно используется в транспорте.

BT: Возвращаясь к вопросу национа�
лизации, как Вы объясняете недавнюю
серию национализаций в нефтегазовой
отрасли?

На самом деле это давняя тенденция, и
ситуация отличается по регионам. Ближне"
восточные страны богаты в одних облас"
тях, но слабо развиты во многих других.
Они пока остаются развивающимися стра"
нами, работающими над созданием инсти"
тутов и децентрализацией экономики. Ког"
да несколько десятилетий назад эти страны
начали самостоятельно управлять своими
нефтяными богатствами, перестав зави"
сеть от иностранных нефтяных компаний,
большинство их граждан, конечно, выигра"
ло от этого. Но времена прошли, и теперь
эти страны должны думать о расширении
присутствия частного сектора.

Россия, очевидно, иной случай. Беспо"
рядочная приватизация в России в 1990"х гг.
закончилась передачей многих богатств уз"
кому кругу лиц. Это фактическое разграбле"
ние национальных ресурсов привело ко все"
возможным проблемам в области управле"
ния и законности. Стремление нынешнего
правительства страны исправить некоторые
последствия очень понятно, хотя возвраще"
ние к государственному контролю вряд ли
поможет. Я согласен с г"ном Илларионовым
[бывшим советником президента по эконо"
мический политике], который многократно
указывал, что страны с преобладанием част"
ной собственности в нефтяной отрасли бо"
лее экономически благополучны.

BT: Как Вы прокомментируете недав�
ние события в Венесуэле и Боливии?

Трудно найти какие"либо положитель"
ные стороны недавних национализаций в
Латинской Америке. В Венесуэле добыча

нефти сейчас упала до 60% от прежнего
уровня, после того как Чавес взял нефтя"
ную отрасль под контроль. Вместо нацио"
нализации нефтяных компаний было бы
лучше усовершенствовать перераспреде"
ление доходов и применение налогового за"
конодательства. Ситуация в Боливии так"
же проблематична. Там произошла класси"
ческая конфискация иностранных активов,
несущая краткосрочные выгоды, но потен"
циально огромные долгосрочные издержки.
К сожалению, недавние национализации
энергоресурсов в Латинской Америке —
гигантский шаг назад, последствия которо"
го, вероятно, будут отражаться на регионе
еще не одно десятилетие.

BT: Сейчас в России много спорят о
том, что делать со стабилизационным
фондом, в котором уже накопилось более
60 млрд долларов США. Как, по Вашему
мнению, можно наилучшим образом ис�
пользовать этот фонд?

Вообще, аккумулировать часть непред"
виденных доходов от временно высоких цен
на нефть — хорошая идея. Я надеюсь, что в
итоге правительство найдет способ напра"
вить часть высоких доходов на развитие не"
которых наиболее бедных регионов, в кото"
рых слабо развиты инфраструктура, здра"
воохранение и образование. К сожалению,
как это часто бывает в российской истории,
большая часть денег оседает в Москве и
немного достается Санкт"Петербургу.

BT: Один из главных аргументов про�
тив использования стабфонда —инфля�
ционные риски…

На самом деле, накопление денег в
нефтяном фонде ослабляет инфляционное
давление, так как выводит денежные ре"
сурсы из экономики. Тем не менее ускоре"
ние укрепления рубля было бы достаточно
для снижения уровня инфляции в России
ниже двузначного показателя (одного из
худших в мире). Многие в России считают,
что валютные интервенции помогли под"
держанию низкого реального обменного
курса, но я сомневаюсь, что совокупное
воздействие на реальный валютный курс
составило более 10 — 15%. Вместо этого
инфляции пришлось нести основное бремя
корректировки реального валютного кур"
са. Это нежелательный компромисс. Сле"
дуя нынешней политике низкого номиналь"
ного укрепления рубля, Россия добивается
только высокой инфляции. Разрешив по"
вышение номинального валютного курса,
можно было бы достичь таких же показате"
лей экономического роста.

Интервью брала Ольга Мосина                BT
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Цены на сырую нефть резко выросли
примерно с 30 долл. США за баррель в 
2004 г. до почти 70 долл./барр. в сентябре
2005 г.,  примерно на 133%. Несмотря на
столь стремительное повышение цен, объем
поставок сырой нефти почти не изменился,
оставшись на уровне 84—85 млн барр. в
день, что свидетельствует о серьезных ресу"
рсных ограничениях на добычу сырой нефти.

В течение всего периода были значи"
тельными и колебания цен. Между февра"
лем и сентябрем 2005 г. подразумеваемая
неустойчивость цены опциона на покупку
сырой нефти в среднем составила около
30%, что означало значительную неопреде"
ленность ожиданий рынка в отношении
движения цен (Рис. 1). Волатильность
впоследствии возросла до 40%, что свиде"
тельствует о большой чувствительности
рынка  даже к небольшим потрясениям и
новой информации. Например, в сентябре
2005 г. после урагана Катрина, нанесшего
урон американским нефтеперерабатываю"
щим заводам в Мексиканском заливе, цены
на нефть подскочили выше 70 долл./барр.

Неэластичный спрос
и жесткое предложение

Каковы основные свойства нефтяных
рынков, вызывающие существенные коле"
бания цен на нефть?

Модель на основе системы уравнений
на основе ежеквартальных (с 1"го квартала
1984 г. по 2"й квартал 2005 г.) и ежегодных
(1970—2005 гг.) данных подтверждает ги"
потезу низкой эластичности кратковремен"

ного спроса по цене (от "0,02 до "0,03). Это
означает, что изменения цен на нефть ока"
зывают лишь незначительное частичное
влияние на спрос. Таким образом, неустой"
чивость нефтяных рынков и их уязвимость к
небольшим потрясениям объясняется тем,
что в краткосрочном плане потребление
энергии определяется наличием оборудова"
ния и преобладающими технологиями. Это
позволяет лишь в ограниченной степени
реагировать на изменения цен. Долговре"
менный спрос на сырую нефть также не"
эластичен по ценам, хотя и выше кратков"
ременного и составляет от "0,03 до "0,08.

Краткосрочная эластичность по доходу
находится в пределах 0,12 — 0,19. Это яс"
но показывает, что спрос на нефть реаги"
рует на изменения экономической актив"
ности: ее повышение приводит к росту
спроса на нефть.

И краткосрочный, и долгосрочный
спрос на сырую нефть находится в отрица"
тельной зависимости от номинального эф"
фективного курса доллара. Эластичность
обменного курса колеблется в пределах от 
"0,03 до "0,09, т. е. повышение курса долла"
ра вызывает повышение цен на нефть и сни"
жение спроса на нее. Процентная ставка от"
рицательно связана со спросом на сырую
нефть: повышение процентной ставки сни"
жает спрос, и наоборот. Изменения про"
центных ставок не сразу отражаются на эко"
номической активности и ценах — как изве"
стно, этот фактор действует с задержкой.

Предложение сырой нефти в краткос"
рочной перспективе неэластично по цене.

При повышении цены не происходит увели"
чения добычи в краткосрочной перспективе
из"за ограниченных производственных
мощностей, фиксированных квот или жела"
ния сохранить высокий уровень цен. Точно
так же производители не сокращают добы"
чу в связи со значительным снижением цен.
В некоторых случаях при низких ценах на
нефть производители могут продавать ее
сверх квоты, чтобы получить крайне необ"
ходимые доходы в бюджет. На краткосроч"
ное предложение сырой нефти значительно
влияет добыча природного газа. Краткос"
рочная ценовая эластичность находится в
пределах от 0,11 до 0,26, поэтому рост до"
бычи природного газа может сопровож"
даться увеличением добычи сырой нефти.

Долгосрочная ценовая эластичность ос"
тается на низком уровне 0,08 — это озна"
чает, что предложение нефти на рынок оп"
ределяется технологическими факторами и
открытиями новых месторождений и не так
чувствительно к ценам. Природный газ и в
долгосрочной перспективе играет важную
роль для поставок сырой нефти: в течение
1970 — 2005 гг. между нефтью и газом
прослеживалась линейная корреляция.

Таким образом, основным свойством
нефтяных рынков является сочетание низ"
кой цены, высокой эластичности по дохо"
дам и неэластичности предложения. Это
объясняет высокую и постоянную неустой"
чивость рынков, а также рыночную силу
производителей.

Двусторонняя зависи�
мость

Период с 1970 по 2005 гг. можно разде"
лить на три этапа:

• 1970 —1986 гг. — шок предло"
жения, максимальная цена на нефть в 
1980 г. достигла 41 долл./барр. В результа"
те мировая инфляция выросла до двузнач"
ного показателя, составив в период с 1974
по 1981 гг. в среднем 10,1%. Чтобы спра"
виться с нефтяным шоком и вызванным им
инфляционным давлением, были необхо"
димы меры денежно"кредитной политики.
Процентные ставки росли вслед за ценами
на нефть и дошли до максимума, только
после того как цены на нефть достигли пи"
ка. Так, в 1981 г. процентная ставка по фе"

Кредитно�денежная политика
и мировые рынки сырой нефти

Нуреддин Кричин

Скачок спроса на нефть, вызванный рекордно низкими процентными ставками, привел в 2004 —
2005 гг. к чрезмерному росту нефтяных цен 

Рис 1. Подразумеваемая волатильность цен на сырую нефть,
февраль — август 2005 г.
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деральным фондам достигла максимально"
го значения 19,08%. Из"за высоких про"
центных ставок значительно вырос номи"
нальный эффективный курс доллара, и
нефть стала еще дороже. Следствием этого
стало резкое замедление мирового эконо"
мического роста в период 1980 — 1982 гг.
(в среднем до 0,8%), вызвавшее продол"
жительное снижение как цен на сырую
нефть, так и темпов мировой инфляции в
1981 — 1986 гг.

• 1986 —1999 гг. — период отно"
сительной стабильности цен на нефть и ус"
тойчивости номинального эффективного
курса доллара. Однако процентные ставки
были крайне подвижными, что означало
проведение активной денежно"кредитной
политики, которая в основном была
направлена на поддержание экономичес"
кого роста и стабильности цен.

• 1999 — 2005 гг. — период ре"
кордно низких процентных ставок и сниже"
ния номинального эффективного курса
доллара. Процентные ставки очевидно оп"
ределяли цены на сырую нефть. Процент"
ная ставка по федеральным фондам поддер"
живалась на уровне 1% в течение 2003 —
2004 гг. Цены на сырую нефть начали
быстро повышаться, превысив отметку в
70 долл./барр. в сентябре 2005 г.

Связь между ценами на сырую нефть,
процентными ставками и номинальным
эффективным курсом доллара характери"
зуется двусторонней зависимостью, в зави"
симости от типа шока. Во время шока
предложения цены на нефть влияют на
процентные ставки, а во время шока спро"
са, наоборот, процентные ставки воздей"
ствуют на цены на сырую нефть.

Жесткая кредитно�де�
нежная политика и стаби�
лизация нефтяных рынков

В 1974 — 1981 гг. во время шока пред"
ложения при сохранении устойчивого
спроса на нефть процентные ставки опре"
делялись ценами на нефть. Кредитно"де"
нежная политика была направлена на сни"

жение цен через снижение спроса на
нефть. Это осуществлялось через сущест"
венное повышение реальных процентных
ставок. Процентные ставки увеличивались
на шесть процентных пунктов на каждые
100% повышения цен на нефть. Так, дан"
ные показывают, что в этот период цены на
сырую нефть повысились с 11,17
долл./барр. до 40,97 долл./барр., в то вре"
мя как процентная ставка по федеральным
фондам повысилась с 4,61% до 19,1%. 
В период снижения цен на нефть в 1982 —
1986 гг. кредитно"денежная политика пос"
тепенно смягчалась.

В период шока предложения необходи"
мо было предпринимать решительные
действия в отношении процентных ставок,
чтобы сдержать повышение цен на нефть, а
это повлекло резкое снижение темпов ми"
рового экономического роста. Эти действия
подкреплялись и другими мерами по сдер"
живанию роста цен на нефть: высокие на"
логи на потребление нефти, энергозамеще"
ние и энергосбережение, технологические
усовершенствования, направленные на бо"
лее рациональное использования энергии.

В период скачка спроса на нефть в пос"
ледние годы, притом что предложение ос"
тавалось стабильным, цены на нефть опре"
делялись процентными ставками. Низкие
процентные ставки вызвали повышение
спроса на сырую нефть, что привело к рос"
ту цен. Следовательно, существенное уве"
личение реальных процентных ставок, как
это было в 1974 — 1981 гг., могло бы при"
вести спрос в соответствие с предложени"
ем и сдержать инфляцию, вызванную вы"
сокими ценами на нефть. Однако эти
действия могут вызвать временный спад
роста мировой экономики.

Наша модель предсказывает, что рост
доходов на 1% приводит к повышению до"
бычи сырой нефти на 0,49%, а ее цены —
на 2,8%. Таким образом, рост мировой эко"
номики мог в значительной мере способ"
ствовать повышению цен на нефть. Рост
добычи природного газа на 1% приводит к
увеличению производства сырой нефти на
0,30% и снижению ее цены на 1,47%. По"

вышение процентных ставок ведет в дол"
госрочной перспективе к снижению как
спроса на сырую нефть, так и цены на нее.

Таким образом, кредитно"денежная по"
литика, использующая изменения про"
центных ставок и денежной массы, имеет
существенное и долгосрочное влияние на
совокупный спрос на товары и услуги, а
также на цены активов, таких как обмен"
ные курсы, цены на жилье и акции. Посто"
янное подталкивание вверх цены на нефть
в 2004 — 2005 гг. можно объяснять кре"
дитно"денежной политикой, направленной
на стимулирование экономического роста
и приведшей к падению процентных ставок
на едином международном рынке капитала
до рекордно низкого уровня. Стимулируе"
мый низким уровнем процентных ставок и
обесцениванием доллара США спрос на
нефть растет быстрее, чем предложение.
Принимая во внимание краткосрочную це"
новую неэластичность как спроса на
нефть, так и ее предложения, равновесие
достигается посредством значительного
повышения цен на нефть.

Главный вывод заключается в том, что
для стабилизации нефтяных рынков необ"
ходимо ужесточение кредитно"денежной
политики и повышение ожидаемых реаль"
ных процентных ставок. Основываясь на
данных за 1970 — 1986 гг., можно утверж"
дать, что для сдерживания роста цен на
нефть и соответствующих инфляционных
последствий может потребоваться сущест"
венное ужесточение кредитно"денежной
политики. При этом, возможно, придется
выбирать между инфляцией и выпуском.
А данные за 1986 — 2000 гг. показывают,
что устойчивый неинфляционный рост ми"
ровой экономики требует определенной
стабильности на нефтяных рынках.

Нуреддин Кричин (Noureddine Krichene) —
экономист МВФ. Полный текст работы дос!
тупен по адресу: http://www.imf.org
/external/pubs/cat/longres.cfm?sk=18890.0.
Взгляды автора, изложенные в данной рабо!
те, могут не совпадать с точкой зрения и по!
литикой МВФ. BT
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Нефтяной потенциал стран СНГ

Рудигер Аренд и Уильям Томпсон

В период с 1998 по 2004 гг. 60% роста
мировых поставок нефти приходилось на
страны СНГ. По данным Международного
энергетического агентства (МЭА), до 
2010 г. ожидается рост доли СНГ в миро"
вых поставках нефти — в основном за счет
Казахстана и Азербайджана. Вероятно,
СНГ останется наиболее крупным нефтя"
ным регионом после Ближнего Востока,
хотя и не станет реальным конкурентом
или альтернативой ОПЕК, доля которой на
рынке возрастет примерно с 40% в 2002 г.
до 53% в 2030 г.

Плоды рыночной страте�
гии

В 1990"х гг. политика в отношении
нефтяной промышленности трех крупней"
ших нефтедобывающих стран СНГ — Рос"
сии, Казахстана и Азербайджана — была
почти полностью рыночно ориентирован"
ной и опиралась на частный сектор:

• В России была практически пол"
ностью приватизирована нефтяная про"
мышленность, в результате чего собствен"
ность оказалась в руках инсайдеров отрас"
ли или российских финансовых групп. В
собственности государства осталась толь"
ко инфраструктура и небольшая часть до"
бычных и нефтеперерабатывающих предп"
риятий. Несмотря на барьеры для иност"
ранного капитала, сомнительный характер
многих приватизационных сделок и конф"
ликты между новыми владельцами и влас"
тями, сектор развивался очень динамично.
После завершения приватизации инвести"
ции, производство и экспорт начали расти
быстрыми темпами, что стало возможным

благодаря использованию новых техноло"
гий на уже разрабатываемых месторожде"
ниях и во многих случаях привлечения за"
падных сервисных компаний (см. Рис 1).

• Казахстан и Азербайджан, остро
нуждавшиеся после распада Советского
Союза  в иностранном капитале и техноло"
гиях, пошли по пути значительно большего
привлечения в отрасль зарубежных инвес"
тиций. В Казахстане были приватизирова"
ны предприятия нефтяного сектора, а раз"
работка основных нефтяных месторожде"
ний велась на основе концессий и соглаше"
ний о долевом разделе продукции (СРП) с
иностранными инвесторами. Азербайджан
также выбрал СРП для привлечения
иностранных нефтяных компаний, но при
этом азербайджанская государственная
нефтяная компания стала партнером во
всех проектах. Благодаря разработке но"
вых крупных месторождений иностранны"
ми консорциумами добыча и экспорт кас"
пийской нефти резко возросли.

• Второстепенные производители
нефти в СНГ — Узбекистан и Туркменистан
—избрали третий путь, при котором госуда"
рственная собственность сочеталась с нез"
начительными иностранными инвестициями
или вовсе без них. Наличие альтернативных
источников дохода от экспорта (продажи
хлопка) позволило им не уделять особого
внимания развитию нефтегазового сектора.
Обе страны добывают относительно немно"
го нефти, и на сегодняшний день не наблю"
дается признаков возможного роста нефте"
добычи в ближайшие годы, хотя Туркменис"
тан может обладать намного большими за"
пасами нефти, чем принято считать.

Необходимость разработ�
ки новых месторождений

Тенденция к усилению государственно"
го контроля над нефтяным и другими "стра"
тегическими секторами" в России заставля"
ет сомневаться в возможности разработки
крайне необходимых новых месторожде"
ний. Атака на ЮКОС вновь вызвала неуве"
ренность в гарантиях прав собственности, к
тому же власти повысили налоговую наг"
рузку на нефтяной сектор. Государственный
произвол очевиден как в сфере налогообло"
жения, так и в сфере выдачи лицензий. Ко"
нечно, некоторое повышение налогов в
нефтяном секторе было оправданным, од"
нако недавние изменения привели к росту
искажений, вызванных системой налогооб"
ложения, в которой ставка налога на добы"
чу полезных ископаемых не зависит от при"
были. Это создает существенные препят"
ствия как для роста нефтедобычи, так и для
инвестиций в разведку и разработку новых
месторождений. В то же время в отноше"
нии государства к нефтяной инфраструкту"
ре превалируют геополитические, а не ком"
мерческие соображения. Это в определен"
ной степени привело к транспортным огра"
ничениям экспорта, при том что изменения
в налоговом законодательстве уже и так
сделали экспорт менее выгодным.

В последние годы в Казахстане также
заметно усилились противоречия между го"
сударством и частными (иностранными) ин"
весторами в основном в результате все бо"
лее агрессивного подхода государства к
концессионным договорам и СРП. Срок
действия самого крупного СРП страны был
законодательно аннулирован, несмотря на
предыдущие обязательства по обеспечению
стабильности контрактов,  имели место не"
однократные угрозы пересмотра основных
соглашений. Новые налоговая и норматив"
ная базы, введенные в 2004 — 2005 гг., яв"
ляются главным препятствием для новых
проектов, так как предусматривают 50%
долю государственной нефтегазовой ком"
пании КазМунайГаз в каждом из них.

Политические изменения по отноше"
нию к нефтяному сектору уже вызвали за"
медление его роста. В 2004 г. инвестиции в
российский нефтяной сектор резко сокра"
тились, а вскоре произошло падение тем"
пов роста добычи и экспорта. Влияние но"
вых подходов на рост нефтяного сектора в
Казахстане было менее выраженным, так
как многие из законодательных нововведе"
ний применяются только к проектам, запу"

В 1998 — 2004 гг. страны СНГ обеспечили 60% мирового роста добычи нефти
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Рис 1. Добыча сырой нефти и сжиженного природного газа (млн.тонн)



щенным с 1 января 2004 г. Даже при этом
ужесточившаяся нормативная политика
явно сдерживает рост нефтедобычи. Из
трех стран, возможно, наиболее благопри"
ятный климат для инвесторов в нефтяном
секторе в Азербайджане; после открытия
трубопровода Баку—Тбилиси— Джейхан
добыча азербайджанской нефти возросла.
Но в результате закрытия многих проектов
после неудачных попыток обнаружить про"
мышленные запасе нефти стабильность
ситуации в долгосрочной перспективе вы"
зывает сомнения.

Взгляд в будущее
Растущая открытость Узбекистана и

Туркменистана для иностранных инвести"
ций в нефтегазовом секторе свидетельству"
ет об их понимании роли иностранных ин"
вестиций и технологий для реализации сво"
его нефтяного потенциала. В настоящее
время сочетание внешнеполитических со"
ображений с недостаточно благоприятным
инвестиционным климатом в этих странах
позволяет предположить, что роль инвес"
торов все в большей степени будут брать на
себя государственные российские компа"
нии и национальные нефтяные компании
быстроразвивающихся стран"потребите"
лей, таких как Китай и Индия.

В нефтяном секторе России и Казахста"
на прослеживаются тенденции роста нало"
говой нагрузки, увеличения доли государ"
ственной собственности и все более агрес"
сивной и авторитарной политики в отноше"
нии лицензирования и регулирования от"

расли. Сейчас Россия пытается исправить
искажения, вызванные не зависящей от
прибыли системой налогообложения неф"
тяного сектора, но долгожданная и крайне
необходимая реформа законодательства по
НДПИ застопорилась. Скорее всего, воз"
растание роли государства приведет к еще
большей путанице и проволочкам, когда де"
ло дойдет до главных решений, таких как
разведка и инвестиции в новые месторож"
дения. Обе страны отличаются слабостью
административного, нормативного и пра"
воприменительного потенциала, неудов"
летворенностью властей своей неспособ"
ностью извлечь большие доходы в условиях
высоких цен на нефть. Однако высокая до"
ля государственной собственности в нефтя"
ном секторе совсем не обязательно обеспе"
чит государству возможность получить эти
доходы. Может произойти их распыление
из"за неэффективной деятельности и 
извлечения ренты инсайдерами.

В конце 2003 г. на контролируемые го"
сударством нефтяные компании России
приходилось около 17% добычи сырой
нефти. С тех пор эта цифра выросла более
чем в два раза и может достичь 45% к мо"
менту продажи активов ЮКОСа. Неэф"
фективность большинства российских го"
сударственных компаний в отношении
контроля за издержками, производитель"
ности, корпоративного управления и инно"
ваций не сулит ничего хорошего дальней"
шему развитию нефтяной отрасли. Увели"
чение доли государственной собственности
в нефтедобывающем секторе также может

отрицательно повлиять на стимулы остав"
шихся частных нефтяных компаний,
вызывая недобросовестную конкуренцию с
крупными государственными нефтепроиз"
водителями.

Учитывая объем средств, выделенных
на существующие проекты, у Казахстана
все еще остаются очень хорошие долго"
срочные перспективы развития нефтяной
отрасли. Но при существующих налоговом
и нормативном режимах запуск новых
крупных проектов маловероятен, и, скорее
всего, стране не удастся утроить производ"
ство нефти к 2015 г., как это запланирова"
но, не в последнюю очередь из"за конф"
ликта с инвесторами в сфере развития экс"
портной инфраструктуры. В России иная
ситуация: сейчас ее доля составляет почти
80% добычи нефти в СНГ, и существует
значительный потенциал для дальнейшего
постепенного развития отрасли. Однако,
если в России не начнут своевременно раз"
рабатываться новые месторождения, за"
медление или даже падение добычи в сред"
несрочной перспективе намного более ве"
роятны, чем в Казахстане.

Рудигер Аренд (Rudiger Ahrend) — эконо!
мист, Уильям Томпсон (William Tompson ) —
старший экономист департамента экономи!
ки ОЭСР. Полный текст работы:
http://www.olis.oecd.org/olis/2006doc.nsf/linkt
o/ECO!WKP(2006)12. Взгляды, изложенные в
статье, принадлежат авторам и не обяза!
тельно отражают точку зрения ОЭСР или
государств!членов этой организации.            BT
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"Ресурсное проклятие" и свобода СМИ
В 1985 г. перед Михаилом Горбачевым возникла сложная ди"

лемма. Без свободы слова реформирование крайне неэффектив"
ного бюрократического аппарата и командной экономики каза"
лось невозможным. Но свободный обмен информацией поставил
бы под угрозу основы господства Коммунистической партии.

Эта дилемма характерна для любого авторитарного государ"
ственного руководителя. В недемократических обществах глава
страны нуждается в независимых источниках информации о ре"
зультатах его деятельности (таких, как свободные СМИ). Иначе
ему будет сложно предоставить стимулы бюрократии, что может
привести к неэффективности экономики и, в итоге, потере им сво"
его поста. Глава государства может пойти по пути разрешения сво"
боды СМИ, однако независимые и конкурирующие средства ин"
формации скорее всего будут предоставлять гражданам в том
числе и негативную информацию, что может повысить риск свер"
жения лидера страны. Либо глава государства может создать сек"
ретную службу, докладывающую о деятельности бюрократии не"
посредственно ему. В этом случае появляется риск сговора между
контролирующей организацией и бюрократами.

Компромисс между необходимостью влиять на бюрократию и
потребностью "разделять и властвовать" посредством блокирова"
ния информационных потоков особенно заметен в богатых природ"
ными ресурсами развивающихся странах. В среднем экономика та"
ких стран менее эффективна, чем экономика бедных ресурсами го"

сударств. Ученые все больше сходятся во мнении, что главная при"
чина замедления экономического роста в богатых природными ре"
сурсами странах носит институциональный характер. Наша теорети"
ческая модель предсказывает отрицательную связь между изобили"
ем природных ресурсов и свободой средств информации; эта связь
должна быть особенно ярко выраженной в странах со слаборазви"
той демократией. Богатство природных ресурсов снижает необходи"
мость обеспечивать надлежащие стимулы бюрократии, что также
снижает стремление главы государства иметь  независимые СМИ.

На основе данных Freedom House о степени свободы СМИ,
показателей Polity IV по уровню демократии и автократии и дан"
ных BP по запасам нефти мы делаем вывод, что, учитывая уровень
экономического развития и демократии, средства информации ме"
нее независимы в богатых нефтью странах. Отрицательная связь
между наличием природных ресурсов и свободой СМИ особенно
ярко выражена в странах с менее развитой демократией,  тогда как
по"настоящему демократические государства относительно защи"
щены от неблагоприятного влияния нефтяных богатств.

Сергей Гуриев — профессор корпоративных финансов и ректор
Российской экономической школы (РЭШ), Москва. Константин Со!
нин — профессор экономики РЭШ. Георгий Егоров — докторант Гар!
вардского университета. Статья  основана на работе, доступной в
препринтах из серии "Научные труды": www.cefir.ru (№ 63).          BT
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Управление энергоресурсами
в Китае

Жианг Кежун
Благодаря быстрому росту экономики

Китая общее потребление первичных энер"
гетических ресурсов в стране возросло с
400 млн тонн нефтяного эквивалента
(МТНЭ) в 1978 г. до почти 1,32 млрд тонн в
2004 г. при среднем ежегодном темпе роста
в 4,7% (см. Рис. 1). Основная причина рез"
кого повышения потребности в энергоноси"
телях — быстрое расширение энергоемко"
го производства. Например, производство
стали возросло с 131 млн тонн в 2000 г. до
297 млн тонн в 2004 г. Приблизительно в
такой же пропорции увеличилось производ"
ство другой энергоемкой продукции.

Самый крупный произ�
водитель угля в мире

• Уголь. Китай — самый крупный
производитель и потребитель угля. С 1980
по 2004 гг. совокупная добыча рядового уг"
ля возросла с 620 млн тонн до более 1900
млн тонн при среднем ежегодном темпе рос"
та в 4,8%. Значительная зависимость Китая
от угля приводит к серьезным экологичес"
ким проблемам и является тяжелым бреме"
нем для транспортной системы страны.

• Электроэнергия. Совокупный
объем производимой электроэнергии вы"
рос с 66 Гигаватт (ГВт) в 1980 до 440 ГВт в
2004 г., причем доля гидроэнергетики сос"
тавила 23%. Летом 2004 г., по сообщени"
ям, 24 из 31 провинций страны испытыва"
ли нехватку электроэнергии.

• Нефть. С 1980 по 2004 гг. сово"
купная добыча сырой нефти в Китае воз"
росла с 106 млн тонн до 175 млн тонн. Доля

страны в мировой добыче сырой нефти сос"
тавляет 4,7%. В связи с быстрым ростом
потребности Китая в нефти импорт стано"
вится существенным фактором для страны,
что в значительной мере влияет на между"
народные нефтяные рынки и будущие стра"
тегии китайских нефтяных компаний.

Рост потребности в энергоносителях
привел к их нехватке и экологическим
проблемам. Понимая серьезность ситуа"
ции, китайское правительство предложило
ряд мер и законодательных инициатив в
этой области. В стратегическом развитии
энергетики первоочередное значение при"
дается эффективному использованию
энергии и ее экономии. Правительство Ки"
тая поставило цель сократить энергопот"
ребление на 20% к 2010 г. по сравнению с
2005 г.

В 2020 году потребности
возрастут на 40�80%

Для исследования потребности Китая в
энергоносителях, энергопроизводства и
энергоснабжения в будущем с учетом дос"
тупности энергоресурсов и возможного
возникновения экологических проблем мы
разработали три сценария на основе моде"
лей Канадской ассоциации независимых
нефтепромышленников (IPAC"Emission и
IPAC"AIM). Основные предположения при
построении моделей включают вероятно"
стный рост численности населения до 1,53
млрд человек к 2030 г. и рост ВВП на 8,2%
до 2010 г., на 7% с 2010 по 2020 гг. и на
5,6% с 2020 по 2030 гг.

• Базовый сценарий предполагает
расширение международной торговли и
дальнейшую глобализацию китайской эко"
номики и, следовательно, импорт энерго"
ресурсов.

Результаты базового сценария показы"
вают, что к 2020 г. потребность в первичной
энергии может достичь 2,1 млрд ТНЭ и 
2,7 млрд ТНЭ в 2030 г. Уголь останется
главным источником энергии и сможет пок"
рыть 58% совокупного спроса на энергоно"
сители, доля природного газа в удовлетво"
рении энергетических потребностей быстро
возрастет с 4% в 2000 г. до 17, 3% в 2030 г.
Потребность в электроэнергии возрастет
почти в четыре раза и составит 451 МТНЭ
к 2030 г. Потребность в нефтепродуктах,
используемых в транспортном секторе, уве"
личится в 5,5 раз — до 410 МТНЭ к 
2030 г., в связи с быстрым увеличением ко"
личества транспортных средств.

• Сценарий, прогнозирующий
высокий спрос, предполагает увеличение
потребности Китая в энергоносителях,
поскольку после вступления в ВТО страна
превратится в глобальный производствен"
ный центр. В итоге в Китае возрастет про"
изводство в энергоемких отраслях, таких
как сталелитейная, цветная металлургия и
изготовление строительных материалов.
Этот сценарий предполагает привнесение
в страну новых технологий и методов энер"
госбережения.

По этому сценарию потребность в пер"
вичной энергии достигнет 2,9 млрд ТНЭ к
2030 г., что на 250 млн тонн больше, чем по

К 2030 г. импорт Китаем ископаемого топлива может достичь 680 млн тонн нефтяного эквивалента

Рис 1. Производство и потребеление энергоносителей
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Рис 2. Импорт по сценарию с высоким спросом

2000                                      2010                                       2020                                        2030

800

700

600

500

400

300

200

100

0

Пр. газ

Нефть

Уголь

М
ТН

Э

Год



базовому сценарию. Уголь обеспечит
59,1% совокупной потребности в первич"
ной энергии, нефть — 16,1%, природный
газ — 17,8%, атомная энергия — 1,2%.
Поскольку этот сценарий предполагает бо"
лее глубокую интеграцию в международ"
ные рынки, Китай будет в большей степени
опираться на импорт природного газа и
нефти.

• Третий сценарий предполагает
осуществление различных энергетичес!
ких и экологических программ, снижение
потребления энергии в целях экономии
энергоресурсов и охраны окружающей сре"
ды. Меры энергетической политики могут
включать: продвижение энергосбережения
конечными потребителями; введение стан"
дартов эффективного энергопотребления
для зданий; налоги на транспортные сред"
ства и энергоносители; разработка возоб"
новляемых источников энергии; повыше"
ние доли общественного транспорта в горо"
дах; повышение эффективности транспорта
и использование транспортных средств с
низким потреблением топлива; повышение
эффективности электростанций, работаю"
щих на угле; рост поставок природного газа;
развитие атомной энергетики.

По этой модели к 2030 г. потребность в
энергоресурсах будет ниже почти на 280
МТНЭ по сравнению с базовым сценари"
ем. Для этого необходимо своевременно
осуществить вышеупомянутые меры.

Богатые альтернативные
источники энергии

Ожидается, что уголь будет и в даль"
нейшем играть ключевую роль в обеспече"
нии энергетической стабильности страны,
но, вероятно, его доля в совокупных ресур"
сах ископаемого топлива снизится по срав"
нению с нынешними 96%. Природный газ
всегда играл в Китае небольшую роль, но
за последние два года на материке были
обнаружены три очень крупных месторож"
дения природного газа. Что касается гидро"
электроэнергии, то приоритетной задачей
является передача электроэнергии с бога"

того  водными ресурсами юго"запада Китая
в восточную часть, а также развитие малой
гидроэнергетики. У Китая также хорошие
предпосылки для развития атомной энерге"
тики: производства энергии, поставки
ядерного топлива, утилизации отходов, а
также развития необходимых технологий.

Альтернативные источники энергии —
биомасса, получаемая в сельском хозяй"
стве, лесоводстве и лесной промышлен"
ности, а также городские отходы — обла"
дают достаточным потенциалом, для того
чтобы играть определяющую роль в энер"
госнабжении Китая. Например, из отходов
сельского хозяйства можно произвести
почти 80 млрд кубометров биогаза. Об"
ширная территория и протяженная берего"
вая линия позволяют Китаю довольно ус"
пешно развивать ветроэнергетику. По
оценкам научно"исследовательского инс"
титута метеорологии Китая, наземные и
океанские промышленные ветряные ре"
сурсы позволяют получить около 1000 ГВт
электроэнергии. Китай уже занимает деся"
тое место в мире по совокупному потенци"
алу своих 40 ветроэнергетических станций.

Сценарии энергоснабже�
ния

Модель будущего производства энер"
гии в Китае позволяет сделать прогнозы: 

• К 2030 г. производство угля мо"
жет достичь 1,48 млрд ТНЭ; таким обра"
зом, потребность в угле может превысить
внутреннюю добычу угля.

• Добыча нефти достигнет 190 млн
тонн к 2020 г. и 175 млн тонн к 2030 г. 

• Добыча газа достигнет к 2030 г.
312 млрд кубометров.

• Выработка электроэнергии на
АЭС существенно возрастет — до 344
млрд кВт/ч к 2030 г., по сравнению с 16,7
млрд кВт/ч в 2000 г., — но из"за высоких
издержек составит лишь небольшую часть
совокупного производства энергии. 

• Выработка электроэнергии на
гидростанциях увеличится с 224 млрд
кВт/ч в 2000 г. до 722 млрд кВт/ч в 2030 г.

Следовательно, по базовому сценарию
ежегодная потребность Китая в импорте
ископаемого топлива составит 375 МТНЭ
к 2020 г. и 562 МТНЭ — к 2030 г. Для
сравнения:  США в 2000 г. импортировали
870 МТНЭ. Нефть возглавит список им"
портируемых энергоресурсов, но после
2020 г. Китаю придется импортировать да"
же уголь при ежегодной потребности в 
129 млн тонн этого топлива.

Согласно сценарию с повышенным
спросом импорт энергоносителей будет
значительно больше (см. Рис. 2). Совокуп"
ный импорт ископаемого топлива составит
445 МТНЭ к 2020 г. и 680 МТНЭ — к 
2030 г. По этому сценарию предполагается
еще больший импорт угля.

Чтобы облегчить напряженную ситуа"
цию с энергоснабжением, Китаю необхо"
димо разработать эффективную энергети"
ческую стратегию. Действенными мерами
могут оказаться: разработка технологий
нового поколения, введение налогов на
энергию и использование природных ре"
сурсов, введение экспортных пошлин на
энергоемкую продукцию для стимулирова"
ния энергосбережения, развитие возоб"
новляемых источников энергии и создание
диверсифицированной системы энергос"
набжения. Крайне необходимы также тех"
нологии по уменьшению загрязнения окру"
жающей среды в результате сгорания угля.
Благодаря низким затратам на производ"
ство Китай, скорее всего, станет мировым
производственным центром энерго" и ре"
сурсоемкой продукции. Эта тенденция
должна находиться под постоянным конт"
ролем, и, кроме того, необходимо следить
за включением издержек на охрану окру"
жающей среды в производственные расхо"
ды.

Жианг Кежун (Jiang Kejun) — профессор
Научно!исследовательского энергетическо!
го института. Полный текст работы см. по
адресу: http://siteresources.worldbank.org/
INTDECABCTOK2006/Resources/Kejun_Energy
_China.pdf                                                              BT
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Согласованность действий международного сообщества игра"
ет важную роль в обеспечении энергетической безопасности. По"
вестку дня формируют следующие ключевые вопросы: 

• Активная пропаганда эффективного использования
энергии во всех странах посредством разработки программ, опре"
деляющих широкий спектр задач в международном контексте и
способствующих обмену информацией и технологиями;

• Осуществление доступа к иностранным инвестициям и
обеспечение безопасности международной транспортировки
энергоресурсов, чтобы добиться диверсификации компаний"пос"
тавщиков энергии на международных и национальных рынках;

• Расширение обязательства, принятого на саммите
"Большой восьмерки" в Глениглз в отношении снижения выбро"
сов в атмосферу двуокиси углерода, и адаптации к условиям изме"

нения климата, путем включения этого обязательства в повестку
дня по энергетической безопасности; 

• Инициативы международных организаций по оказанию
поддержки беднейшим странам в их борьбе с кратковременными
ценовыми шоками, вызванными колебаниями на энергетическом
рынке, а в долгосрочной перспективе ведущими к доступности
экологически безопасных энергоресурсов для всех граждан;

• Обеспечение прозрачности всей последовательности
производства и использования энергоресурсов, в особенности
рынка нефти, путем поддержки и расширения необходимых ас"
пектов действующих инициатив.

Источник: Всемирный банк, http://siteresources.worldbank.org
/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/Energy_Security_eng.pdf BT
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Каспийская нефть: изменение
расстановки сил
Ядвига Семиколенова

После распада советской империи Азер"
байджану и Казахстану удалось вызвать ог"
ромный интерес к первичной разведке своих
малоизученных месторождений нефти и га"
за. Несмотря на низкие цены на нефть, не"
достоверные данные о ее запасах и отсут"
ствие соответствующей законодательной
базы, в 1997—1998 гг. в каспийский регион
хлынул мощный поток иностранных инвес"
тиций. К 1999 г. только в Азербайджане бы"
ло подписано более 20 контрактов на раз"
ведку нефти, что составило 30 млрд долл.
США долгосрочных капиталовложений и
2,5 млрд подтвержденных инвестиций.
В Казахстане в период с 1991 по 1996 гг.
прямые иностранные инвестиции в нефте"
газовую отрасль составили 2 млрд долл.
США. Все ожидали, что малоисследован"
ные, но потенциально крупные запасы кас"
пийской нефти изменят конфигурацию гло"
бального энергетического рынка и создадут
альтернативу ближневосточной нефти.

Ожидания, однако, были сильно пре"
увеличены, и вскоре шумиха вокруг кас"
пийской нефти спала. Большинство проек"
тов было закрыто вследствие недостаточ"
ности запасов для коммерческой разработ"
ки месторождений. После 1999 г. большин"
ство контрактов было аннулировано или
заморожено; а две нефтяные компании,
Arco и Conoco, решили уйти из региона.

Бум как результат "стад�
ного инстинкта"?

Нефтяная лихорадка на Каспии в сере"
дине 1990"х с трудом поддается объяснению:

• Объем доказанных запасов кас"
пийской нефти был недостаточно велик,
чтобы привлечь такой мощный поток ин"
вестиций за столь короткий срок. Доказан"
ные запасы нефти в Азербайджане и Ка"
захстане составляли 3,6 и 10 млрд барр.,
соответственно, что намного меньше, чем,
например, 56 млрд барр. в России.

• Информация о потенциальном
объеме запасов каспийской нефти была
весьма недостоверна. Оценки верхней гра"
ницы вероятных запасов нефти в Азер"
байджане колебались от 13,2 млрд барр.
по данным Министерства внутренних дел
США до 27 млрд барр. по данным Государ"
ственного департамента США.

• Когда большинство нефтяных
компаний в 1997—1998 гг. начали развед"

ку нефти на Каспии, мировые цены на
нефть падали. Когда же к 2000 г. цены на
нефть вернулись к прежнему уровню, кас"
пийская нефтяная лихорадка закончилась.

Динамику каспийской нефтяной лихо"
радки можно объяснить "стадным инстинк"
том" под влиянием информационной кампа"
нии. Возможно, многие инвесторы появи"
лись в Каспийском регионе, привлеченные
информацией в СМИ, — в частности, о
первых инвестиционных проектах иност"
ранных компаний и результатах бурения
первых разведочных скважин. На инвесто"
ров также могли повлиять аналитические
доклады уважаемых учреждений. Большин"
ство компаний появились в регионе в
1997—1998 гг., после обнародования Гос"
депом США высоких оценок потенциальных
запасов каспийской нефти и выхода первого
проекта на стадию добычи. Лихорадка за"
кончилась после появления сообщений о
пустых скважинах и закрытия некоторых
проектов в конце 1998 — начале 1999 гг.

БТД: новый энергетичес�
кий порядок?

Однако все изменилось весной 2006 г.,
когда вступил в строй трубопровод Баку —
Тбилиси — Джейхан (БТД), позволивший
перекачивать каспийскую нефть в турец"
кий порт Джейхан. Несколькими днями
раньше по только что построенному Юж"
но"Кавказскому трубопроводу (ЮКТ) на
грузинский и турецкий рынки начал посту"
пать природный газ. Переговоры о транзи"
те нефти в обход России начались еще в
1994 г. По одному из пунктов соглашения о
разделе продукции, заключенного Азер"
байджаном и BP в 1994 г., иностранные
инвесторы должны были проложить экс"
портный трубопровод для азербайджанс"
кой нефти. Среди нескольких рассматри"
вавшихся маршрутов были из Баку в Ново"
российск через российскую территорию, из
Баку к грузинскому черноморскому порту
Супса и БТД через Грузию в Турцию.

До 2003 г. ни один из трубопроводов в
обход России не казался достаточно серьез"
ной угрозой российской региональной моно"
полии на транспортировку нефти. По мне"
нию специалистов, пропускную способность
трубопроводов Баку — Супса и Баку —
Новороссийск можно было увеличить толь"
ко до 450 000 барр. каспийской нефти в

день, что было бы недостаточно для пере"
качки азербайджанской сырой нефти, когда
ее добыча на месторождениях Азери, Чираг
и глубоководном Гюнешли (проект Азер"
байджанской международной операцион"
ной компании (АМОК) под руководством
BP) вышла бы в 2007 — 2010 гг. на полную
мощность в 700 000 — 800 000 барр. в
день. До 2003 г. казалось, что после выхода
АМОК на полную мощность российские
нефтепроводы останутся единственным пу"
тем экспорта азербайджанской нефти.

Однако в конце 2003 г. вероятность
транспортировки нефти из Азербайджана в
обход России приобрела реальные очерта"
ния. Благодаря повышению цен на нефть,
созданная в 2002 г. и возглавляемая BP
компания БТД привлекла достаточное ко"
личество инвесторов, чтобы продолжить
осуществление проекта. В следующем году
представители Азербайджана и Казахстана
начали переговоры о транспортировке
нефти из Казахстана по трубопроводу БТД.
Осенью 2005 г. строительство нефтепро"
вода было завершено, и в июне 2006 г. пер"
вая нефть поступила по нему на терминал в
Джейхане.

Появление нефтепровода Баку — Тби"
лиси — Джейхан и Южно"Кавказского га"
зопровода — серьезный этап, знаменую"
щий конец российского господства на ев"
ропейских энергетических рынках. Это
повлияет на потребление энергоресурсов и
геополитические расклады в регионе. Во"
первых, будет ослаблена почти полная мо"
нополия России на транзит энергоресурсов
из прикаспийских государств на мировые
рынки. Во"вторых, России придется вклю"
чаться в международную конкуренцию, но
каким образом это произойдет, сказать
трудно. В"третьих, у европейских потреби"
телей появляется доступ к каспийской
нефти в обход России. Наконец, положе"
ние Турции на перекрестке энергопотоков
позволит ей играть более важную роль на
европейском энергетическом рынке.

Ядвига Семиколенова (Yadviga
Semikolenova) — профессор факультета
экономики и бизнеса горного университета
штата Колорадо, США. Статья основана
на работах, которые можно получить у ав!
тора по запросу по эл. почте:
yvsst2@pitt.edu BT

Появление новых трубопроводов знаменует конец российской монополии на европейских рынках
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Владимир Милов: "Государство долж�
но уйти из энергетического сектора"

BT: Энергетическая безопасность —
одна из основных тем саммита "восьмер�
ки" в Санкт�Петербурге в этом году. Что
под этим понимают Россия в целом и
"Газпром" в частности?

В связи с крайне неравномерным гео"
графическим распределением энергети"
ческих ресурсов справедливо говорить о
том, что понимание энергетической безо"
пасности варьируется по странам в зависи"
мости от обеспеченности ресурсами или
возможности доступа к ресурсам в других
государствах. Сам термин появился после
арабского нефтяного эмбарго в 1970"е гг.,
но за прошедшее время консенсусного по"
нимания энергетической безопасности так
и не сложилось. Несмотря на то что эта те"
ма была предложена Россией для саммита
"восьмерки" год назад, я с сожалением вы"
нужден констатировать, что за прошедший
год мир не приблизился к общему понима"
нию того, что такое энергетическая безо"
пасность. Подготовка саммита была про"
валена интеллектуально, и Россия, к сожа"
лению, смогла предложить миру только
набор штампов, который не соотносится с
реальным положением дел. Более того,
своими практическими действиями мы
только подогрели неопределенность в этой
сфере.

BT: Почему страны могут быть заин�
тересованы в достижении консенсуса?

Президент Путин правильно написал в
своей статье в "The Wall Street Journal" в
этом году, что энергетический эгоизм не
окупается. Примерно три четверти миро"
вых энергетических ресурсов сосредоточе"
ны в десятке стран, которые производят
чуть больше 5% мирового ВВП по парите"
ту покупательной способности. Страны,
производящие более 70% мирового ВВП,
владеют только 10% нефтегазовых ресур"
сов, которые постепенно истощаются. Та"
кой глобальный дисбаланс несет серьез"
ный конфликтный потенциал. Если не
удастся создать устойчивую систему обес"
печения человечества энергоресурсами из
нескольких ресурсно"богатых стран, то нас
ждут ресурсные войны. Думаю, в первую

очередь это будет зависеть от таких стран,
как Россия, Саудовская Аравия и Иран.

Роль России в нефтяной сфере не нас"
только глобальна, как у Саудовской Ара"
вии, но Россия контролирует больше трети
мировых доказанных запасов газа, а с уче"
том неразведанных запасов — почти поло"
вину. Газ будет пользоваться все возраста"
ющим спросом на мировом рынке — за
последние 15 лет почти во всех регионах
мира потребление газа росло гораздо бо"
лее быстрыми темпами, чем потребление
других видов топлива.

В настоящий момент, особенно с появ"
лением у власти контроля над важнейшими
ресурсами, в первую очередь "Газпромом",
Россия ведет себя довольно эгоистично и
требует специальных условий на поставку
энергоресурсов на международные рынки.
Тем самым нарушается некая неформаль"
ная договоренность с Западом времен Со"
ветского Союза — мы вам поставляем
энергию, вы нам за это платите очень хоро"
шие деньги, — создавшая стране репута"
цию надежного поставщика. Россия теперь
хочет большего. Сегодня российские власти
говорят, что всего лишь хотят получить дос"
туп к распределительным сетям в европейс"
ких странах взамен на предоставление дос"
тупа к своим ресурсам, но что они потребу"
ют завтра? Если все ресурсно"богатые
страны начнут вести себя подобным обра"
зом, может сложиться серьезная ситуация,
и признаки подобного поведения, например,
со стороны Ирана и Венесуэлы, уже налицо.

Другой подход к пониманию энергети"
ческой безопасности заключается в нахож"
дении основ для глобального консенсуса и
создания долгосрочных гарантий для ре"
сурсно"богатых стран в том, что они смогут
осуществлять инвестиции в энергетику с
минимальным для себя риском.

BT: Какие механизмы гарантирова�
ния Вы имеете в виду — долгосрочные
контракты?

Я бы не хотел говорить о конкретных
механизмах, их много, долгосрочные конт"
ракты — самый простой из них. Важно
признание того факта, что страны"произ"
водители нуждаются в некоторых коммер"
чески привлекательных условиях разра"
ботки своих ресурсов, а страны"импорте"
ры — в гарантиях получения достаточных
ресурсов на рыночных условиях. При этом
ни одна страна не будет пытаться узурпи"
ровать ресурсы и требовать получения
специальных политических привилегий на
международной арене.

BT: У многих экспертов и инвесторов
вызывает беспокойство падение добычи
на основных месторождениях "Газпрома"
в Западной Сибири. Но предправления
Миллер недавно оптимистично заявил на
мировом газовом конгрессе, что "в 2005
году "Газпром" продемонстрировал ре�
кордный за период с 1993 г. прирост запа�
сов газа". Насколько оправданы опасения
о возможном дефиците газа и какими мо�
гут быть последствия для потребителей?

Проблема не в том, что у России нет за"
пасов в земле — обеспеченность текущей
добычи газа его запасами превышает 80 лет.
Есть огромная проблема с экономической
системой и стимулами, которые обеспечи"
вали бы своевременное извлечение запасов
из"под земли и их поставку на рынок. 
В 1992 г., когда создавался "Газпром", об"
суждалась идея создать на его основе нес"
колько независимых частных газодобываю"
щих компаний, конкурирующих между со"
бой. Победили сторонники создания цент"
рализованной системы, главным аргумен"
том которых было то, что только мощная

Владимир Милов — президент Института энергетической политики в Москве, в прошлом замми?
нистра энергетики Российской Федерации. В своем интервью BT он поделился своими взгляда?
ми на энергетическую безопасность и проблемы российской газовой отрасли.
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вертикально интегрированная компания
сможет разрабатывать сверхкрупные мес"
торождения. В России есть очень крупные
месторождения, например, только два из
них на Ямальском полуострове содержат
более 10% всех российских доказанных за"
пасов газа. Проблема в том, что за 15 лет с
момента создания "Газпром" разработал
только проект технико"экономического
обоснования освоения Бованенковского
месторождения, который был отклонен в
прошлом году из"за низкого качества под"
готовки материалов. На мой взгляд, это
приговор "Газпрому".

Сверхкрупные месторождения, введен"
ные еще в советское время и дающие сегод"
ня основную часть российской добычи,
быстро истощаются. В ближайшее время
"Газпром" сможет только ввести сателлит"
ные месторождения в действующих регионах
добычи, чтобы избежать падения добычи. Но
этот потенциал будет быстро исчерпан.

Кумулятивные инвестиции "Газпрома"
в развитие газодобычи за последние 7 лет
составят всего 12,5 млрд долл. в сегодняш"
них ценах. Для сравнения: инвестиции в до"
бычу нефти с 1999 по 2004 гг. составили,
по официальным данным, 37 млрд долл., и
рост нефтедобычи в последние годы — это
действительно инвестиционный рост. Газ"
пром же предпочитает инвестировать в
другие проекты. В предыдущие годы основ"
ным приоритетом в структуре капитальных
вложений "Газпрома" были инвестиции в
развитие новых трубопроводов, в первую
очередь экспортных, и приобретение акти"
вов в газовой отрасли, нефтехимии, нефти,
электроэнергетике и т. д.

Дефицит газа не "предстоит", он уже
есть. Так как спрос на газ носит ярко выра"
женный сезонный характер и достигает пи"
ка зимой, дефицит ощущается только в пи"
ковый период. Во время холодов прошлой
зимой пострадали все потребители — и
российские, и внешние. Подача газа на
электростанции (электроэнергетика — ос"
новной потребитель газа в России) в энер"
гозонах Центра, Волги и Северо"Запада в
некоторые дни ограничивалась до уровня в
15% по сравнению с согласованными объ"
емами. В то же время "Газпром" не мог
обеспечить достаточными объемами газа
украинских и европейских потребителей.
Украинцы, первыми имеющие доступ к
"трубе", могли отбирать газ, а европейцы
недополучили существенные объемы газа.

BT: Верно ли, что реальные интересы
“Газпрома” связаны не с добычей газа, а с
его экспортом, переработкой и продажей?

"Газпром" предпочитает инвестировать
в увеличение своей монопольной силы.
Компания работает всего лишь с годичным

бюджетом и не занимается долгосрочным
финансовым планированием. В таких усло"
виях осуществлять долгосрочные рискован"
ные проекты противоречит экономической
логике существования компании. "Газпром"
рассматривает заимствования не как источ"
ник финансирования новых проектов, а как
источник покрытия кассовых разрывов
бюджета. Причем понятны трудности
"Газпрома" с балансированием своего бюд"
жета во времена неплатежей со стороны
российских потребителей и низких евро"
пейских цен на газ, но и сегодня компания
умудряется продолжать еле сводить концы
с концами в условиях космических цен в Ев"
ропе и роста внутренних цен в реальном
выражении в 3 раза за последние 6 лет. На
мой взгляд, это доказывает, что экономи"
ческая система "Газпрома" не является са"
мостоятельным генератором экономичес"
кой и инвестиционной логики, а всего лишь
игрушкой в руках внешних и внутренних
лоббистов. Это приводит к тому, что "Газ"
пром" вкладывает средства в те проекты,
которые могут принести доход инсайдерам
либо могут увеличить его монопольную си"
лу и обеспечить более короткий возврат
этих средств по сравнению с долгими ин"
вестициями в новую газодобычу.

BT: Как Вы относитесь к заявлениям
"Газпрома" об обмене активами с евро�
пейскими компаниями?

Это естественный путь интеграции рос"
сийского бизнеса с международным. Рос"
сийские нефтегазовые компании, сформи"
рованные в результате приватизации в на"
чале 1990"х гг., неконкурентоспособны на
международном рынке. Им необходимо ин"
тегрироваться с крупными международны"
ми структурами, чтобы иметь возможность
влиять на деятельность международных
корпораций, получать новые технологии и
учиться умению инвестировать в сложные
проекты на длительный срок. Интеграция
цепочки создания стоимости, в которой
присутствуют перекрестные интересы раз"
ных наций, закладывает основы для непо"
литического эффективного и стабильного
взаимодействия между ресурсно"богатыми
и ресурсно"бедными странами. Интеграция
с европейскими компаниями была бы воз"
можна, если бы наши руководители не вме"
шивались со своими личными интересами и
попытками все контролировать.

BT: Так стоит ли европейцам бояться
инвестиций "Газпрома" в свои газорасп�
ределительные сети?

"Газпром" воспринимается как не са"
мый удачный агент для интеграции. Во"пер"
вых, у компании много внутренних проблем

и большая внутренняя неэффективность,
что затрудняет создание альянсов по ком"
мерческим соображениям. Во"вторых,
"Газпром" — государственная компания, и
его побаиваются по политическим причи"
нам. Но Россия и сама ведет себя подобным
образом. Например, государственная ки"
тайская компания CNPC не была допущена
на аукцион по "Славнефти" в 2002 г.

"Газпром" хвастается своей договорен"
ностью с BASF/Wintershall о продаже доли в
Южно"Русском месторождении, но это
лишь единичный случай и, скорее, исключе"
ние из правил из"за того, что Wintershall  в
хороших отношениях с некоторыми инсайде"
рами “Газпрома”. Других примеров успеш"
ного партнерства у "Газпрома" нет. Главное,
из"за чего не получаются партнерства, —
политическая составляющая "Газпрома".

BT: Может ли обмен активами при�
вести к разделению "Газпрома"? И какое
будущее может ожидать компанию?

Я думаю, "Газпром" ожидает худшее бу"
дущее, чем Советский Союз в конце 
1980"х гг. Я не хотел бы быть мрачным
пророком, но думаю, нас ждет полная де"
зинтеграция отрасли с очень серьезными
последствиями для рынка газа.

У "Газпрома" есть лицензии на огром"
ные месторождения, которые не разраба"
тываются. Продав лицензии сторонним ин"
весторам или отдав им долю акционерного
капитала в компаниях, эксплуатирующих
месторождения, можно быстро решить
проблему накопленного долга "Газпрома" и
перестроить весь его экономический меха"
низм. В то же время сторонние инвесторы
получили бы возможность быстрой разра"
ботки месторождений.

Пока же "Газпром" везде настаивает на
сохранении контрольного пакета, что при
нынешней ситуации с финансами, систе"
мой принятия решений и общей эффектив"
ности работы компании означает невоз"
можность акционерного финансирования
крупных проектов.

На примере разработки нефтяных мес"
торождений частными (иностранными) ин"
весторами, например проектов Сахалин"1
и Сахалин"2, видно, что активы, попадаю"
щие в частные руки, уже дают отдачу. Эти
проекты обещают быть успешными, в от"
личие от других крупных сахалинских про"
ектов, где государство само захотело пору"
ководить и где до сих пор ничего не проис"
ходит. Государство должно уйти из энерге"
тического сектора и открыть его для иност"
ранных компаний, иначе не будет никакого
движения вперед.

Интервью брала Ольга Мосина                    BT
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Человеческий капитал 
и "ресурсное проклятие"

Наталья Волчкова, Елена Суслова

Один из основных вопросов для рос"
сийской экономики — ускорение экономи"
ческого роста и создание инфраструктуры,
способной обеспечить устойчивость этого
роста. Существенным препятствием на
этом пути может стать так называемое "ре"
сурсное проклятие" — эмпирическая зако"
номерность, заключающаяся в том, что
экономики богатых природными ресурсами
стран в среднем растут медленнее, чем бед"
ных ресурсами стран.

Три канала распростра�
нения "проклятия" 

В экономической науке есть три основ"
ные группы гипотез относительно каналов
распространения "проклятия".

• Макроэкономический канал
связан с нестабильностью цен на ресурсы
на мировых рынках и возникающей в этой
связи волатильностью ВВП и доходов гос"
бюджета богатых ресурсами стран, что мо"
жет служить существенным препятствием
для достижения долгосрочного стабильно"
го роста экономики.

• Наиболее часто обсуждаемым
микроэкономическим каналом является
так называемая "голландская болезнь", ме"
ханизм, состоящий в перетоке факторов
производства из обрабатывающей промыш"
ленности в сектора экономики, производя"
щие товары и услуги исключительно для
внутреннего рынка, и добывающие сектора
экономики в ответ на рост доходов в добы"
вающих отраслях. Однако эмпирические ис"
следования по многим ресурсозависимым
странам не поддерживают гипотезы о суще"
ствовании отрицательной зависимости тем"
пов долгосрочного роста и волатильности
условий торговли или об отрицательном
влиянии размера добывающего сектора
промышленности на размер обрабатываю"
щего. Исследования российской экономики
в течение 15 лет также не позволяют гово"
рить о “голландской болезни”в России.

• Все больше исследователей
склонны считать, что основным препят"
ствием для дальнейшего развития ресурсо"
зависимых стран являются недостаточ!
но развитые институты — как рыноч"
ные, так и государственные. Однако в
сырьевых экономиках, в силу высокого

объема экономической ренты в добываю"
щих отраслях, институциональная отста"
лость может приводить к тому, что меры
экономической политики ведут к противо"
положным результатам и усиливают сырь"
евую зависимость страны.

Сочетание значительной ресурсной рен"
ты, плохой защиты прав собственности, не"
достаточно развитых и несовершенных рын"
ков и слабой правовой системы может
иметь деструктивные последствия для эко"
номики. Большая доля гражданских конф"
ликтов XX века была инициирована именно
попытками захватить контроль над рентой,
в менее выраженных случаях борьба за рен"
ту влечет коррупцию в бизнесе и государ"
стве, что существенно искажает эффектив"
ность размещения ресурсов в экономике.

Наличие обширных запасов ресурсов и
генерируемый ими доход не способствует
созданию стимулов у государства для про"
ведения экономических реформ, повыше"
нию эффективности бюрократического уп"
равления, улучшению качества институтов
или, говоря другими словами, обширные
запасы ресурсного капитала вытесняют ка"
питал социальный.

Человеческий капитал в
ресурсозависимых странах

Анализ 44 стран и 11 отраслей за период
1980—1990 гг. позволяет сделать выводы
относительно развития человеческого капи"
тала в ресурсозависимых экономиках и его
влияния на темпы роста экономики в целом.

Этот канал является частью институци"
онального, и гипотеза о его существовании
базируется на двух предпосылках. Во"пер"
вых, значительное число исследований
указывает на то, что в богатых природными
ресурсами экономиках возможно недоин"
вестирование в человеческий капитал,
поскольку ресурсоинтенсивные сектора
экономики привлекают основную часть ин"
вестиций в экономике, но не создают высо"
коквалифицированных рабочих мест. Это
снижает стимулы как частного, так и госу"
дарственного секторов вкладывать сред"
ства в образование.

Во"вторых, как классическая, так и но"
вая теория роста подчеркивает важность
накопления человеческого капитала для

генерации долгосрочного экономического
роста. Так что можно ожидать, что страны,
богатые природными ресурсами, проигры"
вают в темпах роста странам без ресурсов
в силу недостаточного развития в первых
странах человеческого капитала.

Наш подход к исследованию проблемы
“ресурсного проклятия” основан на методе
“разницы разниц”, что позволяет отслежи"
вать разницу в темпах роста разных секторов
промышленности в разных странах, учиты"
вая страновые и отраслевые эффекты. От"
расли промышленности ранжированы сог"
ласно спросу этой отрасли на человеческий
капитал определенного уровня, а страны —
по обеспеченности природными ресурсами.

Результаты анализа показали, что раз"
ница в темпах роста отраслей, нуждающих"
ся в большем количестве работников с вы"
соким уровнем человеческого капитала, и
отраслей, менее нуждающихся в таких ра"
ботниках, меньше в странах с высокой до"
лей первичного экспорта. Иначе говоря, в
богатых ресурсами странах отрасли, ис"
пользующие работников с высоким уров"
нем человеческого капитала, а это — неф"
техимическая промышленность, машино"
строение (кроме электроники) и др., нахо"
дятся в менее выгодном положении по от"
ношению, например, к пищевой промыш"
ленности, чем в бедных ресурсами страна"
ми. Этот результат был также подтвержден
в отношении еще одного критерия ресурс"
ного богатства — производства нефти и
углеводородов.

Суммируя результаты, получаем, что:
• интенсивное использование при"

родных ресурсов подавляет рост в отраслях
с высоким уровнем человеческого капитала;

• чем выше зависимость отрасли от
человеческого капитала, тем больше она
проигрывает от разработки природных ре"
сурсов.

Данные результаты подчеркивают роль
инвестиций в образование как механизма
преодоления "ресурсного проклятия".

Наталья Волчкова — старший эконо!
мист ЦЭФИР, Москва. Елена Суслова — вы!
пускница магистерской программы РЭШ.
Статья будет опубликована в серии “Науч!
ные труды” на www.cefir.ru                                BT

Интенсивное использование природных ресурсов ведет к подавлению роста в отраслях,
в которых заняты работники с высоким уровнем человеческого капитала
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Энергетическая бедность
в Македонии и Чехии

Понятие “энергетическая бедность” оз"
начает, что либо средняя дневная темпера"
тура в жилых помещениях ниже 21°C, что
является необходимым для поддержания
здоровья уровнем, либо отопление в домах
ниже субъективного минимума, позволяю"
щего человеку вести нормальный повсе"
дневный образ жизни.

Многие страны Центральной и Восточ"
ной Европы, а также бывшие республики
Советского Союза в последние годы суще"
ственно повысили цены на энергоснабже"
ние, с целью ликвидировать  унаследован"
ные от социализма ценовые перекосы. Пос"
кольку правительствам большинства госу"
дарств не удалось создать при этом необхо"
димую систему социальной защиты наибо"
лее уязвимых домохозяйств, то существует
риск, что энергетическая бедность может
стать реальностью для миллионов людей в
регионе, не оставляя им другого выхода,
кроме как сократить энергопотребление.

Энергетическая бедность может при"
вести к возникновению порочного круга
между инвестициями, энергетической по"
литикой и социальным неблагополучием.
Поскольку конечный уровень полезного
тепла в доме зависит от энергосберегаю"
щих свойств стройматериалов, системы
отопления и бытовой техники, характер и
степень энергетической бедности напря"
мую взаимосвязаны с уровнем инвестиций
в основные фонды и их обслуживание.
В странах, где реформы энергетики прод"
вигаются медленно, одной из причин пос"
тоянного перекрестного субсидирования
остается опасение, что повышение цен на
энергоснабжение вынудит значительное
количество домохозяйств сократить энер"
гопотребление, что в результате может вы"
литься в социальные и политические вол"
нения. Но сохранение в жилом секторе цен
на энергию ниже ее себестоимости не спо"
собствует инвестициям в строительство
энергоэффективных зданий и поощряет
расточительное отношение к энергии.

Наше исследование институциональ"
ных, географических и социальных факто"
ров энергетической бедности в Македонии и
Чехии опирается на интервью с политика"
ми, экспертами и домохозяйствами в обеих
странах, а также на анализ моделей доходов

и расходов, субъективного восприятия бла"
госостояния и оценок качества жилья.

Македония: энергетиче�
ская бедность среди бедных
и среднего класса

Одной из главных целей недавних эко"
номических преобразований в Македонии
было реструктурирование государственного
предприятия Electric Power Company of
Macedonia (ESM), которое являлось моно"
полистом в производстве, передаче и рас"
пределении электроэнергии. В 1990"х гг.
при подготовке ESM к приватизации тари"
фы на потребление электроэнергии населе"
нием и уровень отключений были повыше"
ны более чем вдвое. Однако стране не уда"
лось создать комплексную программу ин"
вестиций в эффективное энергопотребле"
ние в жилом секторе. Сегодня в Македонии
нет соответствующих законодательных и

организационных основ для разработки и
осуществления политики эффективного
энергопотребления, отсутствуют и
действенные механизмы влияния на энер"
госберегающие свойства строящегося
жилья. И это несмотря на тот факт, что поч"
ти все жилье в Македонии является част"
ным и не сдаваемым в аренду.

Проблема энергетической бедности
возникла на фоне быстрого роста общей
бедности. В настоящее время в Македонии
почти 30% населения живет ниже уровня
бедности — это многократный рост по
сравнению с 4% в 1991 г. Но последова"
тельной политики преодоления энергети"
ческой бедности в Македонии пока нет.
Единственный механизм — мягкая поли"
тика отключений, скрыто проводимая
предприятиями энергоснабжения, которые
часто позволяют населению пользоваться
электричеством или отоплением, несмотря
на многомесячные задолженности по опла"
те услуг. Все это привело к увеличению до"
ли использования дровяного отопления,

которое в настоящее время используется
около 70% населения, особенно в сельских
районах. Централизованное отопление су"
ществует только в столице страны Скопье.
Домохозяйства в небольших городах без
централизованного отопления пользуются
для обогрева электричеством — число тако"
вых выросло приблизительно до 30% 

Численность населения, живущего в
состоянии энергетической бедности, неиз"
вестна, поскольку непосредственных иссле"
дований этого вопроса не проводилось. Од"
нако масштаб проблемы можно оценить с
помощью метода "компенсирующих изме"
нений", примененного к национальным оп"
росам по расходам домохозяйств. Этот ме"
тод позволяет определить, как в процентном
выражении должны были бы измениться
доходы домохозяйств в 2004 г., чтобы опла"
та ими потребления электроэнергии соста"
вила ту же долю, что и ранее. При этом в ка"
честве точки отсчета для сравнения исполь"

зовался средний показатель по стране в
1995 г., когда цены на энергию были отно"
сительно низкими.

Выяснилось, что 60% домохозяйств с
самыми низкими доходами должны были бы
получить дотации в размере от 1% до 27%
от общего дохода. В то же время доходы сле"
довало бы "отобрать" у 30% самых богатых
домохозяйств. Это означает, что относи"
тельные расходы на энергоснабжение сос"
тоятельных домашних хозяйств возросли по
сравнению с уровнем 1995 г., в то время как
менее успешные 60% домохозяйств были
вынуждены снизить свои затраты на энерго"
потребление (см. Таблицу).

Доля в 60% соответствует данным, по"
лученным в результате опросов субъектив"
ной оценки благосостояния, согласно кото"
рым только 38% всех домохозяйств в 2003 г.
считали, что могут нормально отапливать
свое жилье, хотя всего тремя годами раньше
доля таковых составляла 46%. Таким обра"
зом, энергетическая бедность намного бо"
лее распространена среди населения, чем

Энергетическая бедность — результат неудовлетворительной координации мер энергетической,
социальной и жилищной политики

Стефан Бузар
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60% беднейших домохозяйств в Македонии потребовался бы
дополнительный доход для сохранения потребления электро?
энергии на уровне 1995 г.



бедность по доходам, отраженная в статис"
тике. Результаты анализа также свидетель"
ствуют о том, что улучшения энергоэффек"
тивности пока произошли только среди
обеспеченной части населения При нор"
мальных условиях их расходы на энергопот"
ребление снизились бы в результате ис"
пользования более эффективного оборудо"
вания и/или перехода на другое топливо.

Таким образом, основываясь на анализе
по методу "компенсирующих изменений" и
двух небольших опросах, проведенных в
репрезентативных городских районах, мож"
но сделать вывод, что от повышения цен на
энергию страдают:

• Домохозяйства с низкими дохода"
ми в общепринятом смысле: иждивенцы,
домохозяйства с безработными взрослыми,
домохозяйства с несколькими детьми и
семьи, доход которых полностью зависит от
сельского хозяйства.

• Семьи, относящиеся к группе рис"
ка в силу своих жилищных условий — в ос"
новном пенсионеры и семьи с маленькими
детьми. В их случае энергетическая бед"
ность может быть частично отнесена за счет
недостаточной эффективности использова"
ния энергии в домах и ежедневных потреб"
ностях в энергии выше среднего уровня.

Таким образом, поскольку энергетичес"
кая бедность зависит от целого ряда жилищ"
ных и социальных условий (помимо просто
низких доходов), она затрагивает как бед"
ных, так и средний класс в Македонии.

Чехия: тесная связь с де�
мографией

В Чешской Республике осуществление
энергетических реформ закончилось офици"
альной ликвидацией монополии на электро"
энергию. Государственная компания Czech
Electricity Company (CEZ) производит 10
ТВт электроэнергии в основном на атомных
и угольных электростанциях. Высоковольт"
ная сеть полностью контролируется находя"
щимся в собственности CEZ филиалом, а
распределительная сеть поделена между во"
семью региональными электрическими ком"
паниями. Типы собственности на сеть цент"
рального отопления варьируются от муни"
ципальной до полностью частной; нацио"
нальная система газопроводов полностью
находится в собственности транснациональ"
ной энергетической компании и эксплуати"

руется ею; эта компания обладает также
контрольными пакетами акций в большин"
стве предприятий газоснабжения.

Страна лидирует в эффективности ис"
пользования энергии среди других переход"
ных стран и осуществила широкий спектр
программ капиталовложений. Однако по
сравнению с другими областями разработки
в области повышения энергоэффективности
получали недостаточное финансирование, а
управление ими было рассредоточено по
нескольким ведомствам.

В жилом секторе в качестве всесторон"
него механизма социальный защиты госу"
дарство попыталось использовать регулиро"
вание оплаты жилья. Этот подход привел к
неприемлемым уровням оплаты жилья ни"
же рыночных и деформации отношений
между собственниками и арендаторами, что
негативно повлияло на обслуживание жило"
го сектора и, следовательно, эффективность
энергопользования, а также на географи"
ческую мобильность домохозяйств.

Повышение цен на энергию в Чешской
Республике было гораздо менее резким, чем
в Македонии. Кроме того, страна распола"
гает более разнообразной структурой топ"
ливного баланса для энергоснабжения жи"
лого сектора по сравнению с Македонией.
В общем объеме энергоснабжения газ сос"
тавляет около 40%, а оставшаяся доля поч"
ти поровну распределяется между электро"
и теплоснабжением.

Анализ "компенсирующих изменений" в
период с 1995 по 2004 гг. (см. Таблицу) по"
казывает, что чешские домохозяйства реа"
гировали тремя разными способами на по"
вышение цен на энергию.

• Нижний дециль снизил расход
энергии на 6% по денежному доходу, что яв"
ляется признаком энергетической бедности.
Опросы по благосостоянию домохозяйств
показали, что 8,2% из них не удовлетворены
уровнем отопления своих домов.

• Децили 2 — 6 отметили относи"
тельное повышение своих расходов на энер"
гопотребление — до 49% в третьем дециле.
И хотя возможно, что это увеличение связа"
но с быстрым ростом цен на энергоснабже"
ние с 1995 г., скорее всего, домашние хозяй"
ства были вынуждены понести дополнитель"
ные расходы на оплату энергопотребления.

• Расходы на энергопотребление че"
тырех верхних децилей фактически снизи"

лись с 1995 г. — вероятно, благодаря более
дешевым и/или более эффективным видам
топлива, при одновременном улучшении
технических характеристик жилого фонда.

Очевидно, что в Чешской Республике
энергетическая бедность более тесно связа"
на с демографическими характеристиками и
затрагивает до 10% населения. Наиболее
подвержены энергетической бедности не"
полные семьи, домохозяйства с несколькими
детьми и пенсионеры. На основе имеющихся
данных мы заключаем, что в Чешской Рес"
публике доход играет более важную роль в
энергетической бедности, чем в Македонии,
хотя состояние жилого сектора также имеет
значение, особенно в случае пенсионеров.

Выводы
Значительное число домохозяйств в Ма"

кедонии и немного меньше в Чешской Рес"
публике находится в состоянии энергети"
ческой бедности, форме "энергетического
голодания", появившейся в бывших социа"
листических странах. Проблема имеет об"
ширные социально"экономические послед"
ствия для всего региона, поскольку распо"
ложенные в зоне холодного климата страны
с переходной экономикой прошли через пе"
риод потрясений как в отношении доходов
населения, так и цен на энергию и распад
инфраструктуры. Кроме того, они отлича"
ются неэффективным использованием
энергии и отсутствием последовательной
энергетической политики.

Полученные данные свидетельствуют о
связи энергетической бедности с неэффек"
тивной координацией между соответствую"
щими ведомствами в энергетической, соци"
альной и жилищной сферах. Одна из глав"
ных проблем заключается в отсутствии ин"
тегрированного подхода руководства стран к
социальным преобразованиям, эффектив"
ному использованию энергии, ее доступнос"
ти и энергетической бедности. Рост энерге"
тической бедности связан и с отсутствием
комплексной системы развития эффектив"
ного энергопотребления в обеих странах.

Стефан Бузар (Stefan Buzar) — стар!
ший научный сотрудник географического
факультета Оксфордского университета и
приглашенный профессор факультета эко!
номической географии Гданьского универси!
тета, Польша.                                                 BT

·16 Новое в экономической науке

Децили I II III IV V VI VII VIII IX X
Македония 6,1% ?2,7% ?48,6% ?44,4% ?13,9% ?10,4% 18,0% 25,3% 14,8% 2,3%
Чешская Республика 26,8% 13,9% 9,3% 6,4% 3,8% 1,1% ?0,1% ?2,5% ?0,7% ?6,0%

Примечание: расчеты автора произведены на основе данных опроса по расходам домохозяйств (Македония) и опроса по семейному
бюджету (Чешская Республика).

Расходы домохозяйств на энергию, по децилям 
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Йенс Арнольд, Беата Яворчик и Аадитья Матту

Если по результатам либерализации
торговли товарами существуют обширные
эмпирические исследования, то послед"
ствия либерализации сферы услуг пока
мало изучены. Предоставление телеком"
муникационных, финансовых, консалтин"
говых, транспортных и страховых услуг —
неотъемлемая часть широкого ряда про"
мышленных отраслей и сферы обслужи"
вания. Повышение предложения и каче"
ства услуг в результате либерализации
этой сферы может принести большую вы"
году. Учитывая ограниченные возможнос"
ти использования международной торгов"
ли в предоставлении услуг, можно было
бы ожидать, что эффективность отраслей
будет больше зависеть от качества и ас"
сортимента услуг, предоставляемых мест"
ными поставщиками, чем это происходит с
промежуточными материальными ресур"
сами. Результаты нашего исследования,
основанные на подробных данных по
предприятиям, свидетельствуют о поло"
жительной зависимости между глубиной
реформ в сфере услуг и производитель"
ностью промышленности, использующих
эти услуги.

Значительные реформы индустрии ус"
луг в Чешской Республике в том числе отк"
рыли доступ в этот сектор иностранным

инвесторам. В 1998 — 2003 гг. приток
прямых иностранных инвестиций (ПИИ) в
сектор услуг Чехии был стабильно более
высоким, чем в производство (см. Рис. 1).

Через стимулирование выхода на ры"
нок услуг новых местных или иностранных
компаний либерализация должна способ"
ствовать расширению выбора поставщи"
ков для конечных потребителей. Это поз"
воляет повысить качество услуг, оказывае"
мых предприятиям. Например, инвестиции
в инфраструктуру со стороны новых мест"

ных или иностранных акционеров могут по"
высить надежность международной теле"
фонной связи или обеспечение электро"
энергией, или увеличить скорость приня"
тия решений по кредитам в условиях расту"
щей конкуренции банков. Это в свою оче"
редь позволяет уменьшить количество сбо"
ев производства и снизить текущие расхо"
ды в промышленности.

Кроме того, новые услуги могут поя"
виться с внедрением передового междуна"
родного опыта. В качестве примеров мож"

но привести инновационные финансовые
продукты и инструменты управления пото"
ками наличных денег, интермодальные
транспортные или цифровые телекоммуни"
кационные услуги. Наличие подобных ус"
луг позволяет производителям вводить но"
вации, способствующие росту эффектив"
ности производства, например, получение
заказов по Интернету или онлайновые аук"
ционы для поставщиков.

Очень большое значение может иметь
выход на внутренний рынок иностранных

поставщиков услуг. Иностранные компа"
нии могут принести с собой новые техноло"
гии и знания, а также международный пе"
редовой опыт. Устанавливая более высокие
стандарты обслуживания и предоставляя
новые услуги, они могут также стимулиро"
вать местных поставщиков проводить по"
добные улучшения. Например, крупный
австрийский банк первым предложил уда"
ленные банковские услуги по телефону или
Интернету, и 70 000 его клиентов в Чехии
воспользовались новыми услугами в тече"
ние первых двух месяцев. Сейчас этими ус"
лугами пользуются около 800 000 человек,
и другие банки тоже начали предлагать по"
добные возможности.

По использованию мобильных телефо"
нов в 1998 г. Чешская Республика отстава"
ла от всех своих западноевропейских сосе"
дей. Однако уже в 2003 г. по числу мобиль"
ных телефонов на 100 человек она уступа"
ла только Италии и Швеции.

Либерализация повыси�
ла качество, доступность и
спектр услуг

Потенциальный положительный эф"
фект от либерализации сферы услуг и
иностранного присутствия отражен в ре"
зультатах опроса фирм, проведенного Все"
мирным банком в Чешской Республике в
2004 г. Большинство из 350 опрошенных
предприятий Чехии полагают, что либера"

Ограничения на присутствие иностранных фирм в сфере услуг могут привести к снижению про?
изводительности в промышленности

Либерализация сферы услуг
и производительность в Чехии

Рис 1. Приток ПИИ в Чешскую Республику в 1998 � 2002 гг. (млн. евро)

Источник: Чешский национальный банк

Сфера производства     Сфера услуг

1998 1999 2000 2001 2002

8000

7000

6000

5000

4000

3000

2000

1000

0

Приток прямых иностранных инвестиций в чешский сектор
услуг в 1998 — 2003 гг.был стабильно выше, чем приток
инвестиций в производство



лизация индустрии услуг способствовала
повышению качества, ассортимента и
спектра услуг в стране. На Рис. 2 показано
восприятие руководителями чешских
фирм либерализации сектора телекомму"
никаций. Подобные же результаты (не
приведенные здесь) были получены в от"
ношении банковской сферы, финансовой
отчетности, страхования и транспортных
услуг.

Более тщательное изучение сферы ус"
луг в Чешской Республике показывает, что
существуют значительные различия между

местными и иностранными поставщиками.
Зарубежные компании отличаются более
высокой производительностью труда и бо"
лее склонны к капиталовложениям. Дан"
ные свидетельствуют также о повышении
производительности и инвестиций чешских
фирм после того, как они были приобрете"
ны иностранными владельцами. Кроме то"
го, после приобретения иностранцами эти
компании увеличивают долю на рынке, что
говорит о явном предпочтении потребите"
лей услуг компаниям, принадлежащим
иностранным владельцам.

Чтобы изучить связь между реформа"
ми сектора услуг и производительностью
потребителей услуг, мы проверяем зависи"
мость каждой отрасли промышленности от
каждого сектора услуг, которая оценивает"
ся на основе национальной матрицы меж"
отраслевого баланса. Таким образом мы
можем оценить влияние реформ в сфере
услуг на промышленные сектора. Затем
мы связываем совокупную производитель"
ность факторов производства промышлен"
ных предприятий с уровнем либерализа"
ции в секторах услуг. Анализ основан на
данных коммерческой базы данных
Amadeus, включающей финансовые отче"
ты и информацию о владельцах приблизи"
тельно 10 000 чешских ком"
паний за период 1998 —
2003 гг.

Чтобы отразить степень
либерализации в секторах
услуг, в нашем исследова"
нии используется несколь"
ко показателей. Первый —
индексы реформ Европейс"
кого банка реконструкции и
развития, отражающие сте"
пень реформирования дан"
ного сектора услуг. Показа"
тели с динамикой измене"
ния во времени имеются
для банковского сектора,

телекоммуникаций, электроэнергетики,
железнодорожного транспорта, автотра"
нспорта и водоснабжения. Другие показа"
тели охватывают конкретные аспекты ли"
берализации: (а) уровень присутствия
иностранных инвесторов, равный доле ус"
луг, предоставляемой компаниями с
иностранными владельцами; (б) прогресс
приватизации, равный доле услуг, произ"
веденных частными компаниями; (в) уро"
вень конкуренции, измеренный долей ус"
луг на рынке четырех самых крупных пос"
тавщиков.

В дополнение к этим показателям, в
эмпирическом анализе мы также учитыва"
ем целый ряд каналов, через которые воз"
росшая открытость экономики может по"
влиять на производительность компаний.
В частности, мы учитываем доступность
материальных ресурсов, произведенных
компаниями с иностранным капиталом в
первичных отраслях промышленности, а
также тарифы на импортные промежуточ"
ные материальные ресурсы. Чтобы оце"
нить уровень конкуренции на рынке конеч"
ной продукции, мы учитываем иностранное
присутствие и тарифный протекционизм в
этом секторе.

Иностранное присут�
ствие в секторе услуг влияет
на производительность в
промышленности

Результаты нашего исследования де"
монстрируют положительную зависимость
между либерализацией в секторе услуг и
производительностью промышленных
предприятий, пользующихся этими услу"
гами. Положительная и статистически
значимая связь установлена также для по"
казателей степени реформирования, при"

сутствия иностранных поставщиков и сте"
пени приватизации в секторе услуг. Наи"
более отчетлива связь между присутстви"
ем иностранных поставщиков в секторе
услуг и производительностью компаний,
пользующихся этими услугами. Из этого
следует, что открытость сектора услуг для
иностранных компаний может являться
ключевым механизмом, через который ре"
формирование этого сектора влияет на
производительность в промышленности.
Полученные нами результаты четко ука"
зывают на связь между либерализацией
сектора услуг, и в особенности притоком
ПИИ в этот сектор, ростом предложения,
ассортимента и качества услуг, что в свою
очередь способствует повышению произ"
водительности предприятий, пользующих"
ся данными услугами.

Как указывалось в недавних дебатах в
Европейском союзе и Всемирной торговой
организации, либерализация сектора
услуг — очень острый вопрос. Большин"
ство барьеров на пути зарубежных инвес"
тиций на сегодняшний день находится не в
области торговли товарами, а в сфере пре"
доставления услуг. Это отражает нежела"
ние правительств, особенно в развиваю"
щихся странах, разрешить неограниченное
иностранное присутствие в секторах эко"
номики, которые они считают "стратеги"
ческими". Наш анализ показывает, что ог"
раничения для иностранного присутствия в
сфере обслуживания производства могут
серьезно подорвать рост производитель"
ности в промышленности.

Йенс Арнольд (Jens Arnold) — консуль!
тант, Беата Яворчик (Beata Javorcik) —
старший экономист и Аадитья Матту
(Aaditya Mattoo) — ведущий экономист
Группы исследований экономики развиваю!
щихся стран Всемирного банка, 1818 H
Street, NW; MSN MC3!303; Washington, DC,
20433. Статья основана на совместной ра!
боте авторов, которая готовится к публи!
кации в серии "Научные исследования" Все!
мирного банка. BT
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Характер реформ, уровень присутствия иностранных фирм и
степень приватизации компаний в секторе услуг тесно
взаимосвязаны друг с другом

Рис 2. Восприятие влияния либерализации сферы услуг на
телекоммуникационную отрасль предприятиями в Чешской Республике

Источник: Всемирный банк
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Влияние СМИ на корпоративное
управление в России

Александр Дайк, Наталья Волчкова, Луиджи Зингалес

Освещение нарушений норм корпоративного управления в британских и американских СМИ
влияет на вероятность изменения компанией своего поведения

В двух российских компаниях — неф"
тегазовой "Сиданко" и телекоммуникаци"
онной МГТС — крупные акционеры попы"
тались размыть долю других акционеров,
выпустив акции ниже их рыночной стои"
мости для продажи инсайдерам. Действия
нефтяной компании вызвали значительный
резонанс в международной деловой прессе,
и Федеральная комиссия по рынку ценных
бумаг аннулировала эмиссию этих акций.
А телекоммуникационная компания прив"
лекла значительно меньше внимания
СМИ, и акции были выпущены. Так
действительно ли СМИ могут повлиять на
действия компаний?

СМИ могут сыграть важную роль в от"
ношении нарушений норм корпоративного
управления через воздействие на репута"
цию вовлеченных в конфликт сторон. Но
это влияние эффективно, только если ин"
формация доводится до сведения целевой
аудитории, мнение которой значимо для
компании. Однако очень часто такая ауди"
тория не занимается целенаправленным
сбором  сведений о действиях руководства
корпорации и/или политических деятелей,
если только сбор информации не требует
больших усилий или материал не подан ин"
тересно журналистами. Однако когда фак"
ты злоупотреблений привлекают внимание
значимой аудитории, для корпоративного
руководства важно позаботиться о созда"
нии себе репутации лиц, действующих в
интересах акционеров. То же самое верно и
для чиновников, контролирующих соблю"
дение норм корпоративного управления:
они скорее будут выполнять свои обязан"
ности, если будут знать, что за их действи"
ями следит широкая общественность.

На данных по России очень легко прос"
ледить влияние средств массовой инфор"
мации на корпоративное управление. Во"
первых, в конце 1990"х нарушения норм
корпоративного управления в России были
повсеместными, заметными и очень серь"
езными. Во"вторых, в России стандартные
механизмы возмещения ущерба при зло"
употреблениях либо не существовали, ли"
бо были совершенно неэффективны (нап"
ример, суды были коррумпированы). Это
позволяет определить, действительно ли

средства массовой информации влияли на
ситуацию. В"третьих, и это самое важное,
в России существует инвестиционный фонд
Hermitage Capital, целенаправленно ис"
пользующий стратегию работы со СМИ,
благодаря чему мы можем установить на"
личие причинных связей между освещени"
ем в СМИ и исходом случая корпоративно"
го нарушения.

Основанный в 1996 г. как универсаль"
ный инвестиционный фонд для работы в
России, Hermitage Capital оказался вовле"
ченным в войны в сфере корпоративного
управления. Крупнейший портфельный
иностранный инвестор не мог не реагиро"
вать на крупные нарушения в корпоратив"
ном управлении. Не располагая достаточно
сильными правовыми рычагами для защи"
ты своих инвестиций, фонд выбрал страте"
гию активной дискредитации компаний в
российской и международной прессе, наде"
ясь нанести ущерб их репутации и репута"
ции тех государственных чиновников, кото"
рые занимались регулированием в соотве"
тствующей отрасли. Безусловно,

Hermitage Capital заинтересован действо"
вать таким образом только в отношении
тех компаний, где у него есть доля акций.

Ситуация с двумя компаниями, упомя"
нутыми выше, очень показательна. В обоих
случаях крупные акционеры пытались раз"
мыть доли других акционеров, однако
Hermitage Capital владел значительной до"
лей в "Сиданко" и не владел акциями
МГТС. Мы установили, что действия руко"
водителей "Сиданко" были освещены в 23
новостных материалах, 14 из которых были
опубликованы в солидных международных
изданиях (9 в газете Financial Times, 4 в
Wall Street Journal и 1 в The Economist).
А о действиях руководства МГТС в извест"
ных международных СМИ были опублико"
ваны только 3 статьи (все в газете Financial
Times). В "Сиданко" размывание стоимос"
ти компании было полностью остановлено,
а в МГТС быстро завершилось.

Исправлены 17 из 57 на�
рушений

Начальная выборка из 250 потенциаль"
ных злоупотреблений в сфере корпоратив"
ного управления в период с 1998 по 2002 г.
была составлена нами на основе новостей,
опубликованных крупным российским ин"
вестиционным банком "Тройка Диалог" в
своем еженедельном обзоре. Поскольку мы
рассматривали только те случаи, которые
могли нанести значительный ущерб инте"
ресам миноритарных акционеров, и когда
предлагаемая ответная реакция, в принци"
пе, могла ограничиваться действиями ми"
норитарных акционеров и их союзников, в
выборке осталось 57 случаев. В 24 случаях,
где мы располагали надежными данными по
котировкам, реакция цен на акции подтвер"
дила правильность нашей оценки. Если на"
рушение в сфере корпоративного управле"
ния было неожиданным для рынка, оно
должно было негативно повлиять на курс
акций. Действительно, курс акций реагиро"
вал резко отрицательно, причем среднее

снижение совокупного избыточного дохода
составило 15,3%. Что касается фактичес"
ких результатов, то положительный эффект
в виде значительного или частичного устра"
нения нарушения имел место в 17 из 57
рассмотренных случаев.

Эффективность иност�
ранной прессы

Влияет ли каким"либо образом осве"
щение в прессе на вероятность того, что
нарушение норм корпоративного управле"
ния будет частично или полностью компен"
сировано?

В стране, где средства правовой защиты
неэффективны, единственным гарантом не"
допущения подобных нарушений остается
международная репутация компании, кото"
рую мы оцениваем по трем параметрам:

• доля иностранной собственности
в фирме;

Инвестиционный фонд the Hermitage Fund, действующий в
России, активно применяет медиа?стратегию



• наличие Европейского банка ре"
конструкции и развития (ЕБРР) в списке
кредиторов компании;

• количество совместных предпри"
ятий компании с иностранными партнера"
ми.

Из вышеперечисленных факторов
только наличие ЕБРР в числе кредиторов
компании значительно влияет на результат
и повышает вероятность полного возмеще"
ния ущерба на 18 процентных пунктов.

Добавление к основным параметрам
показателя освещаемости в иностранной
прессе (количество статей, опубликован"
ных в газете Financial Times и Wall Street
Journal в течение двух месяцев после фак"

та злоупотребления) показывает, что осве"
щение в прессе дает положительный и ста"
тистически значимый эффект. Увеличение
числа статей, опубликованных в иностран"
ных газетах, на одно стандартное отклоне"
ние повышает вероятность полной компен"
сации на 10 процентных пунктов.

Публикация в Wall Street Journal, похо"
же, влияет сильнее: увеличение числа ста"
тей в Wall Street Journal на одно стандарт"
ное отклонение повышает вероятность по"
ложительного результата на 10 процентных
пунктов, а в Financial Times — только на 1
процентный пункт . Российские газеты —
даже весьма авторитетные — похоже, не
имеют значимого влияния. Таким образом,
мы приходим к выводу, что главное сред"
ство воздействия — доступ к международ"
ной аудитории.

Наличие фонда Hermitage Capital сре"
ди акционеров повышает среднее число
публикаций более чем втрое и подчерки"

вает наличие прямой зависимости между
средствами массовой информации и соб"
людением норм корпоративного управле"
ния.

Освещение в СМИ вы�
нуждает принимать меры

Каковы главные механизмы влияния
прессы? Мы сгруппировали случаи с поло"
жительным исходом событий в соответ"
ствии с причиной, по которой нарушение
было пресечено:

• Около 30% случаев заканчива"
ются (по крайней мере, частично) положи"
тельно в результате вмешательства регуля"

тивного органа. Какое отношение имеет
пресса к решению регулятивного органа о
вмешательстве в ситуацию? Пресса ин"
формирует большое количество людей о
соответствующих фактах, повышая таким
образом угрозу дискредитации репутации
регулятивного органа в случае бездей"
ствия.

• В 18% случаев дело решается
благодаря политическому вмешательству.
В типичной демократической стране поли"
тики вынуждены вмешиваться в ситуации,
получающие широкую огласку, чтобы не
рисковать своей политической репутацией.
В России важный фактор — репутация в
отношениях с иностранными, особенно
англо"американскими, инвесторами.

• Еще в 24% случаев положитель"
ный результат имеет место благодаря усиле"
нию уже существующей оппозиции после ос"
вещения в прессе. Например, в случае с за"
водом "КамАЗ" ЕБРР боролся с дроблением

акций, одобренным компанией. Освещение
событий в печати укрепило позиции ЕБРР,
так как способствовало информированию
инвесторов, что повысило угрозу репутации
компании в случае продолжения нарушений.

• В остальных 24% случаев, похоже,
компания добровольно изменила свое пове"
дение, и здесь сложнее выявить роль СМИ.

Таким образом, основной механизм, пос"
редством которого освещение фактов злоу"
потреблений в печати оказывает влияние на
ситуацию, — это угроза дискредитации ре"
путации компании в глазах соответствую"
щей аудитории. Очевидно, что успех страте"
гии сильно зависит от значения, которое
ключевые игроки придают своей репутации
в глазах этой аудитории. Полученные нами
результаты могут объясняться особым пери"
одом в России вскоре после дефолта, когда
страна была заинтересована в восстановле"
нии международного доверия.

Результат исследования может иметь
важные политические последствия.
Очевидно, что развитые страны, взаимо"
действуя с развивающимися, могут оказы"
вать позитивное влияние не только на госу"
дарственное, но и на корпоративное управ"
ление. Поскольку политики и бизнесмены
стремятся "хорошо выглядеть" в англо"
американском общественном мнении, та"
кой механизм влияния может стимулиро"
вать их улучшить стандарты управления.

Александр Дайк (Alexander Dyck) — про!
фессор университета Торонто; Наталья
Волчкова — старший научный сотрудник
ЦЭФИР; Луиджи Зингалес (Luigi Zingales) —
профессор бизнес!школы Чикагского универ!
ситета. Статья основана на работе "The
corporate governance role of the media: evi!
dence from Russia", представленной на кон!
ференции Европейской финансовой ассоциа!
ции, в Москве в 2005 г.                                    BT

·20 Новое в экономической науке

В экономической науке выделяют несколько каналов влияния:
• Увеличение доступа к источникам внешнего

финансирования у фирм, что ведет к увеличению инвестиций,
быстрому экономическому росту, созданию новых рабочих мест.
Финансовые рынки и рынки капитала лучше развиты в странах с
эффективными механизмами защиты прав собственности.

• Более низкая стоимость капитала и более высокая
оценка стоимости фирм, что привлекательнее для инвесторов и
ведет к экономическому росту и повышению занятости.
Аутсайдеры менее склонны  инвестировать и устанавливают
более высокие процентные ставки, если они не уверены, что
коэффициент окупаемости капитала будет адекватным

• Улучшение организационной деятельности через
более эффективное управление и распределение ресурсов,
улучшение трудовой политики и других усовершенствований,
ведущих к сбережению финансовых средств.

• Уменьшение риска финансовых кризисов является

особенно важным фактором, поскольку они вызывают
большие эономические и социальные издержки. Во время
Восточноазиатского финансового кризиса совокупный доход от
акционерного капитала тех фирм, в которых управляющие
менеджеры обладали высокой степенью контроля, но не имели
непосредственной доли в собственности, был на 10 — 20
процентных пунктов ниже, чем в других фирмах.

• Улучшение отношений со всеми заинтересованными
сторонами, включая банки, держателей облигаций,
работников, местные и национальные правительства. Каждая
из этих групп контролирует, мотивирует, оказывает влияние на
управление в фирме самыми различными способами,  улучшая
социальные и трудовые отношения и такие сферы, как,
например, защита окружающей среды.

Источник:  Stijn Claessens, "Корпоративное управление и
развитие", http://www.gcgf.org/ifcext/cgf.nsf/Content/Report s BT

Корпоративное управление, рост и развитие

Публикации в The Wall Street Journal о нарушениях в области
корпоративного управления приносят наибольший эффект
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Всемирный банк и ЦЭФИР

Существует ли в Чехии "стеклян�
ный потолок"?

Степан Джурайда и Теодора Палигорова
Все больше фактов свидетельствует о

том, что в Чешской Республике женщины
упираются в "стеклянный потолок" — прег"
раду на пути к карьерному росту, которая не
позволяет им получать высокооплачивае"
мые должности и равную с мужчинами зара"
ботную плату, особенно на высших долж"
ностях. Анализ гендерных разрывов в зара"
ботной плате менеджеров особенно важен
для бывших соцстран Центральной Европы,
где стратегии фирм в отношении персонала
и корпоративное управление начинают
приближаться к западным стандартам.

Наше исследование в отношении ме"
неджеров компаний в Чехии охватывает не
только высших руководителей фирм, но
также менеджеров среднего звена и рядо"
вых сотрудников, позволяя таким образом
обобщить относительное положение жен"
щин на всех уровнях корпоративной иерар"
хии. Мы классифицируем высших руково"
дителей компаний и директоров как топ"
менеджеров, а руководителей производ"
ства, специалистов и супервайзеров (от"
ветственных работников низшего звена)
как менеджеров нижнего уровня. Мы ис"
пользуем данные национального опроса ра"
ботодателей, Информационной системы
по средним доходам, с 2000 по 2004 гг. и
работаем только со статистикой по
зарплате, поскольку данные по полному
компенсационному пакету отсутствуют.
Используемые нами данные не охваты"
вают государственный сектор (образо"
вание, здравоохранение и госуправле"
ние), где размер заработной платы уста"
навливается в соответствии с бюджетом
и основан на тарифных сетках. В нашем
исследовании мы рассматриваем только
крупные фирмы с количеством работни"
ков более 250. Полная выборка предс"
тавляет собой данные по заработной
плате 1692 топ"менеджеров и более
36000 менеджеров нижнего уровня.

В госкомпаниях самая
маленькая разница в оп�
лате

По нашим данным, топ"менеджеры
зарабатывают в час в среднем в 2,69 ра"
за больше, чем менеджеры нижнего

уровня, зарплата которых, в свою очередь,
в 2,46 раза превышает зарплату рядовых
сотрудников. Какова доля женщин в этих
высокооплачиваемых группах? Если счи"
тать, что она такая же, как в общей структу"
ре занятости в стране, то руководители"
женщины должны составить около 46% от
общего числа руководителей. Но наши дан"
ные показывают, что женщины составляют
только 7% от общего числа топ"менедже"
ров и 32% — от общего числа менеджеров
нижнего уровня. Женщины"руководители
высшего звена зарабатывают в час в сред"
нем на 41% меньше, чем их коллеги"муж"
чины, а гендерный разрыв в заработной
плате рядовых работников составляет 22%.

Женщины составляют относительно
высокую долю от общего числа молодых и
особенно менее образованных топ"менед"
жеров — но эти группы также находятся в
конце списка оплаты труда. Гендерный раз"
рыв в заработной плате высокообразован"
ных менеджеров нижнего звена невелик,
но в этой группе также относительно нем"
ного женщин. Доля женщин и гендерный
разрыв в заработной плате наиболее сба"
лансированы в группе рядовых сотрудников.

Рассматривая структуру занятости и
уровень заработной платы в компаниях
различных размеров, типов собственности
и отраслей промышленности, мы установи"
ли, что наименьший гендерный разрыв в
заработной плате наблюдается в госкомпа"
ниях, так же как и большее, по сравнению
с другими, количество женщин на вершине
иерархии. Деление фирм на четыре квар"
тиля по размеру (общему количеству ра"
ботников) показывает, что женщины зани"
мают должности топ"менеджеров всего в
нескольких очень крупных предприятиях.
Наконец, больше всего женщин среди ру"
ководства компаний в относительно низко"
оплачиваемых секторах — розничной тор"
говле, транспорте и связи, где работает
38% от общего числа женщин"руководи"
телей. Гендерный разрыв в заработной
плате топ"менеджеров варьируется по от"
раслям экономики и особенно велик в роз"
ничной торговле.

Если рассматривать менеджеров ниж"
него звена, то, как и в случае с топ"менед"
жерами, доля женщин здесь больше всего
в государственных и очень крупных компа"
ниях. Гендерный разрыв в заработной пла"

те этой группы мало зависит от типа
компании, здесь также больше всего
женщин в розничной торговле и транс"
порте.

Несомненно, 7% женщин"руково"
дителей высшего звена — это очень
низкий показатель, и между группами
топ"менеджеров и менеджеров нижнего
звена имеет место явное гендерное раз"
личие. Тот факт, что разрыв в заработ"
ной плате мужчин и женщин растет с
уровнем корпоративной иерархии, сви"
детельствует о все более неблагоприят"
ных карьерных возможностях для жен"
щин по мере их продвижения по служеб"
ной лестнице.

Что является причиной
гендерного разрыва в
зарплатах?

В какой степени гендерный разрыв
в заработной плате объясняется стан"
дартными схемами найма, учитываю"
щими гендерный фактор, и различиями

Среди руководителей чешских компаний только 7% женщин, и они зарабатывают на 20%
меньше своих коллег?мужчин

Межстрановое сравнение относительно"
го гендерного состава руководителей крупных
фирм (профессиональная группа 12 по клас"
сификации ISCO"88) с использованием дан"
ных опросов домохозяйств показывает, что
доля женщин"руководителей крупных фирм
сильно различается по странам: от 17% в
Бельгии до 43% в США. Разрыв в почасовой
оплате, определяемый как отношение зара"
ботной платы женщин к заработной плате
мужчин минус один, самый высокий в России,
Испании и США и наименьший — в Ирлан"
дии и Словении. В Чешской Республике жен"
щины составляют лишь около 23% руководи"
телей корпораций (группа 12 по ISCO), и со"
ответствующий гендерный разрыв в заработ"
ной плате в 24% близок к среднему разрыву
для этой выборки стран.

Источник: Stepan Jurajda, Teodora
Paligorova, "Female managers and their wages in
Central Europe".



в демографических характеристиках ме"
неджеров?

Используя традиционный метод Оакса"
ки"Блайндера, мы установили, что около
трети гендерного разрыва в заработной
плате в группе топ"менеджеров и менед"
жеров нижнего звена можно объяснить
гендерными различиями в возрасте и обра"
зовании. По другому обстоит дело с рядо"
выми сотрудниками, среди которых жен"
щины имеют сравнительно лучшие демо"
графические характеристики.

Мы также установили, что женщины"
руководители как высшего, так и нижнего
звена чаще встречаются в менее "щед"
рых" фирмах. Однако наш анализ показы"
вает, что существует значительный "не"

объяснимый" компонент гендерного раз"
рыва в заработной плате руководителей.
Используя метод сопоставительной де"
композиции, мы приходим к выводу, что
этот "необъяснимый" разрыв в заработ"
ной плате (для мужчин и женщин сравни"
мых по демографическим характеристи"
кам и типу работодателя) составляет
приблизительно 20% для каждой группы
работников; это относится как к руково"
дителям обоих уровней, так и рядовым
сотрудникам.

Связав относительное положение жен"
щин на всех трех уровнях корпоративной
иерархии, мы приходим к выводу, что суще"
ствует статистически значимая положи"
тельная зависимость между долей женщин
на всех трех уровнях иерархии фирм и от"
рицательная — между гендерным разры"
вом в заработной плате на данном уровне
иерархии и долей женщин на других уров"
нях. Таким образом, чешские компании (в
рамках одной отрасли и класса) системати"
ческим образом отличаются по своему от"
ношению к работникам"женщинам.

Чешский "стеклянный
потолок" в сравнении

Чтобы сравнить гендерный разрыв в
заработной плате в Чехии с аналогичной
ситуацией в США, мы рассмотрели по пять
самых высокооплачиваемых руководите"
лей каждой фирмы из нашей выборки.

Доля женщин среди пяти самых высо"
кооплачиваемых руководителей чешских
фирм в нашей выборке составила 9% —
это более высокий показатель, по сравне"
нию с 6% в США. В Чехии отношение за"
работной платы женщин"руководителей к
заработной плате мужчин"руководителей
составляет 74%, что сопоставимо с соот"
ветствующим показателем по США —

73%. Однако гендерный разрыв в США,
основанный не на заработной плате, а на
оценке общего компенсационного пакета,
оказался больше — 67%. Если сравнивать
объединенную группу руководителей выс"
шего и нижнего звена в Чехии и США, то
разрыв в Чехии по чистой заработной пла"
те оказывается меньше примерно на треть.

Какова структура гендерного разрыва в
заработной плате самых высокооплачивае"
мых руководителей компаний в Чехии и
США? Около пятой части гендерного раз"
рыва в заработной плате в Чехии можно
объяснить низким присутствием женщин в
фирмах с высокой оплатой труда, в США
этим объясняется только треть. В Чешской
Республике 74% пятерки самых высокооп"
лачиваемых женщин"руководителей рабо"
тает в самых мелких фирмах. Значительная
часть различия в оплате труда в обеих стра"
нах объясняется профессиональным соста"
вом женщин"руководителей. К сожалению,
данные по Чехии не позволяют нам полу"
чить полную картину по генеральным ди"
ректорам компаний, что, возможно, являет"

ся одной из причин, по которой "необъясни"
мый" разрыв в Чехии больше, чем в США.

В целом мы приходим к выводу, что от"
носительное положение женщин в руко"
водстве американских и чешских фирм
весьма схоже. Мы также считаем, что в
Чехии величина гендерного разрыва в за"
работной плате, который не может быть
связан со значимыми различиями между
мужчинами и женщинами или компаниями,
где они заняты, довольно одинаков во всей
корпоративной иерархии. Если толковать
этот обусловленный разрыв как дискрими"
нацию в оплате труда по гендерному приз"
наку, то можно считать, что к женщинам
относятся одинаково как на верхних ступе"
нях служебной лестницы, так и на нижних.
Большая часть среднего гендерного разры"
ва в заработной плате топ"менеджеров
связана с различием в типах фирм: женщи"
ны обычно не руководят компаниями с вы"
сокой оплатой труда. Рекомендация, следу"
ющая из результатов нашего исследова"
ния, заключается в том, что меры, направ"
ленные на установление гендерного балан"
са среди руководителей, скорее всего, бу"
дут эффективными в уравнивании заработ"
ной платы топ"менеджеров — мужчин и
женщин, — если эти меры сосредоточатся
на политике продвижения женщин в наи"
более престижных компаниях.

Степан Джурайда ( Stepan Jurajda) —
заместитель директора по исследованиям,
профессор Центра экономических исследова!
ний и образования Карлова университета и
Института экономики Академии наук Чеш!
ской Республики (CERGE!EI); Теодора Пали!
горова (Teodora Paligorova) — младший на!
учный сотрудник, докторант CERGE!EI.
Полный текст работы: http://www.cerge!
ei.cz/pdf/wp/Wp296.pdf. Исследование явля!
ется частью проекта ЕС по равенству
"Пятьдесят на пятьдесят: равные возмож!
ности для женщин и мужчин" и, в частнос!
ти, финансировалось Европейским социаль!
ным фондом ЕС и государственным бюдже!
том Чешской Республики BT
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Три четверти самых высокооплачиваемых топ?менеджеров?
женщин работает в мелких фирмах

Женщины в законодательстве, высшем управляющем звене (% от общего числа)

Страна % Страна % Страна %

Филиппины 58 Германия 36 Болгария 30
Фиджи 51 Венгрия 34 Грузия 28
Танзания 49 Польша 34 Чешская Республика 26
Соединенные Штаты 46 Великобритания 33 Гонконг, Китай 26
Латвия 40 Словения 33 Япония 10
Молдова 40 Румыния 31 Турция 6
Российская Федерация 39 Монголия 30 Пакистан 2

Примечание: информация приведена за последний из доступных годов в период 1992 — 2003 гг.
Источник: рассчитано на основе данных по занятости Международной организации труда 2005.
http://hdr.undp.org/statistics/data/indicators.cfm?x=240&y=2&z=1
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Всемирный банк и ЦЭФИР

Иностранные предприятия
и эффективность производства

Валентин Зеленюк

Экономисты уже утвердились во мне"
нии, что в большинстве отраслей промыш"
ленности частные компании в среднем опе"
режают государственные по эффективнос"
ти. Но если сравнивать по этому критерию
иностранные и местные компании, то все
не столь очевидно. Определяется ли преи"
мущество одних над другими характером
отрасли промышленности? Уровень адап"
тации иностранных фирм может отличать"
ся в разных отраслях промышленности
(например, в связи местными  особеннос"
тями). Однако прогрессивные технологии,
привнесенные иностранцами, также могут
в разной степени осваиваться и распрост"
раняться местными фирмами.

Мы анализируем эффективность
предприятий в Китае и на Украине по
двухступенчатой методологии: оцениваем
показатели эффективности для каждой от"
расли промышленности в каждой провин"
ции/области, а затем анализируем показа"
тели по отдельности.

Украинские компании
эффективнее иностранных

Исследование по Украине с использова"
нием данных на микроуровне показало, что
местные частные компании оказались более
эффективными, чем иностранные фирмы.
Недостаточность выборки по каждой отрас"
ли не позволила  рассмотреть, было ли это
различие в эффективности характерным для
всех отраслей или только для некоторых.

Изучая эффективность китайских
предприятий, мы использовали последние
агрегированные данные по типу их
собственности для 29 провинций. Полу"
ченные результаты подтвердили, что част"
ные предприятия превосходят государ"
ственные по эффективности. Мы также
установили, что в легкой промышленнос"
ти, в отличие от тяжелой, имеет место яв"
ная территориальная концентрация про"
изводства. Кроме того, предприятия с

иностранным капиталом оказались гораз"
до эффективнее, чем предприятия с дру"
гим типом собственности, но только в тя"
желой промышленности. Полученные по
Китаю результаты  показывают, что
предприятия легкой промышленности с
иностранными владельцами оказались в
среднем менее эффективными, чем част"
ные китайские предприятия. Дополни"
тельные данные по Украине подтвержда"
ют эту тенденцию — в легкой промыш"
ленности местные компании в среднем
превосходят по эффективности своих
иностранных конкурентов.

Каковы причины этих несколько нео"
жиданных результатов? Дальнейшее об"
суждение результатов исследования со
специалистами"практиками помогли их
объяснить и подтвердить теорию распрост"

ранения и освоения технологий.
Главным является не тип промыш"
ленности — "легкая" или "тяже"
лая", — а степень ее капиталоем"
кости. 

Тяжелая промышленность в
среднем является более капитало"
емкой, и, следовательно, покупка
новых технологий и их внедрение
требуют больших объемов капита"
ловложений. Иностранные инвес"
торы в таких отраслях (обычно ги"
гантские международные корпора"
ции), скорее всего, имеют преиму"
щество над местными фирмами в
отношении капиталовложений и
дорогостоящих технологий, что

позволяет им работать эффективнее своих
местных конкурентов.

С другой стороны, даже когда иност"
ранцы имеют изначальное технологичес"
кое и финансовое преимущество, местные
частные фирмы в легкой промышленности
могут легче и быстрее осваивать, внедрять
и адаптировать технологии в соответствии
с местными условиями. А поскольку лег"
кая промышленность, как правило, более
трудоемка по сравнению с тяжелой, ее эф"

фективность, вероятно, больше зависит
от местной культуры, традиций, привычек
и т. д. Таким образом местные фирме при
одинаковом с иностранными компаниями
уровне использования технологий могут
сделать последние более эффективными.

Поэтому, возможно, что в Китае и на
Украине, там, где иностранные фирмы про"
игрывают местным, приток иностранных
инвестиций в легкую промышленность мо"
жет замедлиться или уйти в другие отрасли.
В то же время продолжится поступление
новых иностранных инвестиций в более ка"
питалоемкие отрасли, где иностранцы еще
долго смогут пользоваться своим техноло"
гическим и финансовым преимуществом.
Поэтому странам с переходной экономикой
можно рекомендовать уделять больше вни"
мания образованию, направленному в пер"
вую очередь на развитие человеческого ка"
питала для применения в капиталоемких
отраслях, особенно высокотехнологичных.
Это будет способствовать ускорению осво"
ения и дальнейшего распространения пе"
редовых западных технологий.

Валентин Зеленюк — старший научный
сотрудник Киевского института экономики
и директор UPEG в Консорциуме экономичес!
ких исследований и образования (EERC) Го!
сударственного университета "Киево!Мо!
гилянска академия", Киев, Украина, адрес эл.
почты: zelenyuk@stat.ucl.ac.be. Статья
обобщает результаты исследований по Ки!
таю и Украине автора, приведенных в Биб!
лиографии.                                                                     BT

В Китае и на Украине частные компании в некоторых отраслях промышленности догоняют
иностранных конкурентов и даже опережают их по эффективности

Преимущество местных компаний в более трудоемкой легкой
промышленности объясняется их знанием местных условий
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Россия и ВТО: бремя
"неприсоединившегося"
Богдан Лиссоволик и Ярослав Лиссоволик

Вступление России в ВТО считается
ключевым этапом для дальнейшего углуб"
ления рыночных преобразований в стране.
С одной стороны, вступление России в
ВТО могло бы способствовать гармониза"
ции ее законодательства и правопримене"
ния с законами ее основных торговых парт"
неров. С другой — это устранило бы боль"
шую часть сохраняющихся барьеров на пу"
ти российского экспорта в страны — члены
ВТО, существенно повысив выигрыш Рос"
сии от торговли. Наличие нереализованно"
го потенциала дальнейшей торговой перео"
риентации России подтверждается тем фак"
том, что российский экспорт в страны —
члены ВТО составлял "всего" около 80%
от общего объема экспорта в 2002 г., при"
том что доля членов ВТО в мировой тор"
говле составляет 95%. Более того, доля
российского экспорта в страны, ставшие
членами ВТО в 1995 г., почти не измени"
лась в период с 1995 по 2002 гг., и рост до"
ли экспорта во все страны ВТО был в зна"
чительной степени обусловлен увеличени"
ем количества членов этой организации.

Однако несмотря на эти аргументы и
провозглашение вступления в ВТО одним
из приоритетов российской политики, де"
баты вокруг выгод от членства России в
торговой организации в последнее время
становятся все более неоднозначными, за"
медляя и без того затянувшийся процесс.
Российские противники вступления в ВТО
утверждают, что выгоды от членства будут
невелики, так как многие члены ВТО уже
предоставили России режим наибольшего
благоприятствования, а некоторые разви"
тые страны предоставили льготные усло"
вия в соответствии с Общей системой пре"
ференций. Анализ таких утверждений тре"
бует тщательной оценки выгод от вступле"
ния России в ВТО для ее торговли, и осо"
бенно экспорта.

Для лучшего понимания факторов,
влияющих на показатели российского экс"
порта, мы используем гравитационную мо"
дель, которая позволяет выяснить, влияет
ли статус "неприсоединившегося" на
структуру экспорта. Используемые данные
за период с 1995 по 2002 гг. охватывают
171 страну, большинство из которых —
члены ВТО, в т. ч. недавно вступившие.

Главный результат нашего исследова"
ния в том, что структура торговли России

остается в некотором роде "неоптималь"
ной" или "отличающейся" от эталонных
показателей гравитационной модели в том
смысле, что Россия "слишком мало" торгу"
ет с членами ВТО и/или "слишком много"
с не"членами ВТО. Этот результат нельзя
назвать неожиданным, принимая во вни"
мание, что многие страны, не являющиеся
членами ВТО, — бывшие соцстраны, име"
ющие глубокие исторические и системные
связи с Россией. Однако, с другой стороны,
итоги анализа несколько удивляют, по"

скольку мы учитываем эти особенности
посредством введения различных регио"
нальных переменных.

Почему структура российской торговли
отличается от "эталонной", согласно моде"
ли? Очевидно, что особая структура тор"
говли России обусловлена различными
факторами — от статистических и истори"
ческих до более значимых экономических и
политических. Из нашего эмпирического
анализа следует, что наиболее существен"
ными являются два фактора. Во"первых,
российский экспорт может быть осложнен
ограничениями со стороны торговых парт"
неров России в ВТО — либо потому что
они не реализуют все выгоды от либерали"
зации торговли, либо вследствие офици"
альных или неофициальных барьеров, вве"
денных отдельными членами этой органи"
зации. Членам ВТО проще вводить подоб"
ные ограничения для стран, не состоящих в
организации, чем для других членов, пос"
кольку первые не могут принять ответные
меры, например, обратиться в органы ВТО
по урегулированию споров или предпри"
нять другие шаги.

Во"вторых, возможно, на структуру
российского экспорта влияют собственные
внутренние ограничения. В то время как
большинство экспортных пошлин в России
постепенно снизилось к середине 1996 г., в
1999—2000 гг. были введены некоторые
новые пошлины или восстановлены ста"
рые. Во всяком случае некоторые данные
указывают на роль внутренних ограничений
экспорта: значимость переменной ВТО в
модели существенно снижается в 1997 г. и

резко падает в 1998 г., когда внутренние ог"
раничения экспорта были минимальными.

Другие вероятные факторы, такие как
исключительно выгодная позиция России
на переговорах с некоторыми странами —
не"членами ВТО, нельзя назвать достаточ"
но существенными.

Числовые коэффициенты в наших рег"
рессионных уравнениях показывают, что, в
итоге, российский экспорт в страны — чле"
ны ВТО может возрасти примерно на 50%.
Главный вопрос, произойдут ли изменения в

виде общего увеличения экспорта или его
переориентации на другие страны. Наибо"
лее вероятно, будут иметь место как эффект
расширения, так и замещения. В частности,
если полученные результаты экономически
обусловлены какими"либо торговыми огра"
ничениями, то маловероятно, что баланс
между экспортными и неторгуемыми това"
рами останется неизменным после сниже"
ния экспортных барьеров.

Таким образом, вступление в ВТО, по"
хоже, самый разумный способ решить
проблему диспропорции в структуре рос"
сийской торговли. Что касается текущей
торговой политики, то в результате вступ"
ления в ВТО Россия должна выиграть от
концентрации усилий на создании единооб"
разных и равных конкурентных условий в
региональных торговых структурах. Огром"
ный размер и неоднородность страны гово"
рят в пользу торговой интеграции через
членство в ВТО, а не посредством регио"
нальных соглашений. Кроме того, вступле"
ние России в ВТО придаст организации
практически глобальный характер и, таким
образом, возможно, станет мощным им"
пульсом для развития мировой торговли.

Богдан Лиссоволик (Bogdan Lissovolik) —
старший экономист европейского департа!
мента Международного валютного фонда в
Вашингтоне. Ярослав Лиссоволик — глав!
ный экономист Deutsche UFG в Москве. Пол!
ный текст работы находится по адресу:
http://www.imf.org/External/Pubs/FT/staffp/
2006/01/pdf/lissovol.pdf (IMF Staff Papers,
Vol. 53, №.1).                                                           BT

После вступления России в ВТО российский экспорт в страны — члены ВТО может вырасти на 50%

В настоящее время Россия “слишком мало” торгует со
странами — членами ВТО и “слишком много” с не?членами 
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Третья международная конференция по
адресным трансфертам

26 — 30 июня в Стамбуле состоялась Третья международная
конференция по адресным трансфертам, которую, как и предыду"
щие, спонсировали Всемирный банк и правительство Турции при
поддержке ряда доноров. Цель конференции — обмен международ"
ным опытом и знаниями по вопросам эффективности осуществляе"
мых программ как с политической, так и с технической точки зре"
ния. Программы адресных трансфертов предоставляют денежные
средства бедным домохозяйствам на условиях их вложения в чело"
веческий капитал, например, обучение детей в школе или прохож"
дение ими регулярного медосмотра и программ вакцинации. Подоб"
ные программы начали реализовываться относительно недавно, но
они уже работают во многих странах. Оценка результатов пилотных
программ показывает, что адресные трансферты способствуют эф"
фективному развитию человеческого капитала в бедных домохозяй"
ствах. Очевидное подтверждение успеха программ — увеличение
численности учащихся школ, улучшения в области профилактичес"
кого здравоохранения и повышение потребительского уровня домо"
хозяйств. Однако существуют и проблемы, требующие разрешения.

Всемирный банк готов к реализации
Стратегий партнерства с будущими члена�
ми ЕС 

13 июня Совет директоров Всемирного банка обсудил Страте"
гии партнерства Болгарии и Румынии. Стратегии разработаны на
период с 2006 по 2009 гг., в течение которого оба государства пла"
нируют вступить в Европейский cоюз. Стратегии партнерства для
различных стран закладывают основу для работы Всемирного бан"
ка в этих странах. В Болгарии и Румынии Банк оказывает содей"
ствие в сближении законов, норм и стандартов этих стран с ЕС и
освоении фондов Европейского союза. В Болгарии Стратегии нап"
равлены на повышение производительности труда и занятости,
стабилизацию бюджета, а также освоение средств из фондов ЕС и
социальную интеграцию незащищенных групп. Стратегии для Ру"
мынии должны способствовать решению трех основных проблем:
ускорения структурных и институциональных реформ, направлен"
ных на экономический рост, повышения стабильности бюджета и
модернизации государственного сектора экономики, сокращения
бедности и поддержки социальной интеграции незащищенных
групп населения. Дополнительную информацию о работе Всемир"
ного банка в этих странах можно получить на сайтах 

http://www.worldbank.bg
http://www.worldbank.org.ro

Обсуждение реформ рынка труда на
Форуме в Стамбуле

12 — 13 июня в Стамбуле состоялся Форум по вопросам заня"
тости и созданию рабочих мест в Восточной Европе и Централь"
ной Азии. Мероприятие было организовано Департаментом Все"
мирного банка по развитию человеческого потенциала в Европе и
Центральной Азии совместно с Организацией государственного
планирования Турции. В конференции приняли участие специа"
листы со всего региона, которые обсудили результаты недавних
реформ рынка труда в своих странах и практические выводы не"
давних исследований, в т.ч. Всемирного банка. Участники конфе"
ренции также попытались определить, какие реформы необходи"
мы для повышения занятости и улучшения качества рабочих мест

в регионе и каким образом Всемирный банк и другие доноры мог"
ли бы практически помочь странам"клиентам в проведении необ"
ходимых реформ. Новое исследование по рынку труда Турции дос"
тупно по адресу: http://www.worldbank.org.tr/WBSITE/EXTER!
NAL/COUNTRIES/ECAEXT/TURKEYEXTN/0,,contentMDK:20873
325~pagePK:141137~piPK:141127~theSitePK:361712,00.html

Комиссар ЕС обещает поддержку евро�
пейским цыганам

Европейская комиссия обещает предоставить финансирова"
ние (структурные фонды для новых членов ЕС и фонды для подго"
товки стран к вступлению в ЕС) для финансирования программ
поддержки цыганских меньшинств в Центральной и Юго"Восточ"
ной Европе. Комиссар ЕС Владимир Шпидла заявил об этом на
международной встрече в Брюсселе, организованной совместно с
вице"премьером Румынии Марко Бела. На встрече 12 июня соб"
рались высокопоставленные представители восьми стран, кото"
рые в 2005 г. начали реализацию инициативы "Десятилетие интег"
рации цыган". В мероприятии приняли участие лидеры цыганских
общин и представители международных организаций, включая
Институт открытого общества и Всемирный банк. 1 июля болгарс"
кое правительство принимает у Румынии переходящий пост пред"
седателя Международного руководящего комитета декады. Оно
планирует в течение будущего года укрепить сотрудничество меж"
ду национальными правительствами и ЕС. Генеральный директор
ЕС по занятости, социальным вопросам и равным возможностям
Николаус Ван Дер Пас в заключение встречи подчеркнул важ"
ность максимального использования потенциала цыганской моло"
дежи. "Повышение присутствия цыган на рынке труда принесет су"
щественные экономические выгоды Европе, переживающей демог"
рафический кризис из"за сокращения ее молодого населения", —
заявил он. Дополнительную информацию можно получить по ад"
ресу: http://www.worldbank.org/roma

Россия и Всемирный банк объявили о
новой программе сотрудничества в под�
держку глобального развития

9 июня президент Всемирного банка Пол Вулфовиц и Ми"
нистр финансов России Алексей Кудрин договорились о сотруд"
ничестве с целью оказания помощи бедным странам в области
экономического развития, снижения долгового бремени, борьбы
с инфекционными заболеваниями и развития энергетики. Заявле"
ние о соглашении было сделано в рамках встречи министров фи"
нансов Большой восьмерки. П. Вулфовиц и А. Кудрин договори"
лись о сотрудничестве в области программы снижения долгового
бремени для стимулирования развития, предусматривающей нап"
равление 250 млн дол. США на первоочередные нужды стран Аф"
рики, расположенных к югу от Сахары. Всемирный банк и Россия
объединят усилия по борьбе с инфекционными заболеваниями в
странах Африки и Центральной Азии. Всемирный банк и Россия
также договорились о расширении доступа к современным энер"
гетическим услугам для наименее развитых стран, при этом особо
выделив Африку. Всемирный банк обеспечит техническую по"
мощь российским властям в создании национальной системы го"
сударственной помощи развивающимся странам. Пол Вулфовиц
и Алексей Кудрин также договорились об оценке хода реализации
программ сотрудничества два раза в год во время весенних и еже"
годных совместных конференций Всемирного банка и МВФ. Бли"
жайшая из них состоится 19 — 20 сентября текущего года в Син"
гапуре.
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Финансовая помощь странам Европы и
Центральной Азии (ЕЦА) для борьбы с
птичьим гриппом

Армения и Грузия вошли в список стран ЕЦА, реализующих
программы борьбы с птичьим гриппом, в результате решения Со"
вета директоров Всемирного банка от 1 июня о финансировании
программ повышения информированности населения и предотв"
ращения распространения птичьего гриппа. Несмотря на то что в
Армении не отмечено вспышек птичьего гриппа, распространение
вируса в соседних странах, в частности в Грузии, вызвало необхо"
димость предпринять профилактические мероприятия. Проекты,
направленные на борьбу с распространением птичьего гриппа,
состоят из трех частей: защита животных от инфицирования, про"
филактические мероприятия для населения и кампания по распро"
странению информации о птичьем гриппе. Если первые две сос"
тавные части направлены на повышение готовности государствен"
ных учреждений и системы здравоохранения к эффективным
действиям в случае возникновения вспышек заболевания, то ин"
формационная кампания предполагает повышение информиро"
ванности гражданского общества и населения в целом о рисках и
возможных последствиях заболевания. Дополнительная информа"
ция о деятельности Всемирного банка в Армении и Грузии доступ"
на на сайтах:

http: // www.worldbank.org.am
http: // www.worldbank.org/ge

Региональный фонд по борьбе со 
СПИДом объявляет о первых грантах в
Центральной Азии

В конце мая Региональный фонд по борьбе со СПИДом объя"
вил о начале программы предоставления грантов странам, участ"
вующим в Центрально"Азиатском проекте по борьбе со СПИДом
при финансировании Всемирного банка и Министерства между"
народного развития Великобритании (DFID). В проекте участву"
ют Казахстан, Кыргызстан, Таджикистан и Узбекистан. Гранты
предоставляются на конкурсной основе для осуществления наци"
ональных и региональных инициатив неправительственным орга"
низациям, государственным, общественным и частным учрежде"
ниям и компаниям. Критерии предоставления грантов опублико"
ваны на сайте Проекта: http://www.caap.info/. Региональный
фонд в первую очередь стремится финансировать работу в таких
областях, как профилактика ВИЧ/СПИД; повышение количества
добровольного тестирования на ВИЧ/СПИД и обращений за кон"
сультациями; расширение доступности лечения и ухода для лиц с
ВИЧ/СПИД; эпидемиологический контроль; воспитание толе"
рантности в обществе к лицам с ВИЧ/СПИД и борьба с дискри"
минацией; укрепление потенциала организаций, объединяющих
лиц с ВИЧ/СПИД, и профилактика наркомании, лечение и реаби"
литация наркозависимости. Заявки на гранты необходимо отпра"
вить по электронному адресу: caap_kz@yahoo.com. Полная ин"
формация на русском языке доступна по адресу: http://aids.uz.

Ежеквартальный доклад об экономике
восьми стран ЕС в основном оптимистичен

Свежий ежеквартальный доклад по экономике 8 стран ЕС,
представленный в Варшаве и Братиславе 30 мая, констатирует
стабильность и устойчивость экономического роста к внутриполи"
тическим колебаниям и непростым внешним условиям в 2005 г.

Несмотря на недавние признаки снижения оптимизма по отноше"
нию к странам с переходной экономикой, краткосрочные экономи"
ческие перспективы достаточно благоприятны. Специальная тема
доклада рассматривает взаимосвязь между государственным бюд"
жетом и экономическим ростом в регионе. Анализ показывает, что
госбюджеты стали больше ориентироваться на экономический
рост, однако далеко не все возможности в этой области использо"
ваны. В докладе также рассматриваются экономические послед"
ствия птичьего гриппа в регионе, планирование использования
структурных фондов ЕС в течение бюджетного периода 2007—
2013 гг., прогресс в достижении целей Лиссабонской программы
и роль стимулов в привлечении прямых иностранных инвестиций.
Доклад доступен по адресу http://www.worldbank.org/eu8!report

Президент Всемирного банка выступил
с докладом по Турции

На Второй ежегодной конференции им. Сакипа Сабанчи, про"
веденной 23 мая университетом Сабанчи и институтом Брукингса
в Вашингтоне, президент Всемирного банка Пол Вулфовиц выс"
тупил с докладом: "Турция: у слияния Востока и Запада". П. Вул"
фовиц отметил экономические и социальные достижения Турции,
подчеркнув их значение как для соседей этой страны, так и для
всего мира. Однако несмотря на серьезные экономические преоб"
разования, уровень безработицы в Турции остается слишком вы"
соким. В отношении вступления Турции в Европейский союз Вул"
фовиц отметил, что оно принесет ЕС определенные выгоды. Он
также добавил, что Турции необходимо обратить внимание на сис"
тему образования и рынок труда. П. Вулфовиц также подчеркнул
светский  характер государства и уважение к религии в Турции.
Полный текст речи президента Всемирного банка доступен по ад"
ресу http://www.worldbank.org.tr/WBSITE/EXTERNAL/COUN!
TRIES/ECAEXT/TURKEYEXTN/0,,contentMDK:20933010~menu
PK:361718~pagePK:141137~piPK:141127~theSitePK:361712,0
0.html

Награды за инновации на западно�бал�
канском Конкурсе идей по экономическо�
му развитию�2006 

17 — 18 мая в Белграде состоялся первый на Западных Бал"
канах Конкурс идей по экономическому развитию. 55 финалистов
из Албании, Боснии и Герцеговины, Македонии, Сербии и Черно"
гории, а также Косова, победившие в национальных конкурсах,
представили инновационные идеи по созданию рабочих мест в
официальном секторе занятости и боролись за получение грантов
в размере 35 000 долларов США на проект. Международное жю"
ри под председательством представителя Всемирного банка Орса"
лии Каланцопулос выбрало 21 проект, получившие в общей слож"
ности 712 000 долл., предоставленных донорами. 17 мая в рамках
конкурса прошел Форум знаний, посвященный занятости молоде"
жи. Форум был организован при поддержке известной местной
неправительственной организации "Гражданские инициативы". В
мероприятии приняли участие более 100 молодых представителей
неправительственных организаций и политиков из стран — участ"
ниц конкурса. Они обменялись опытом по вопросам расширения
возможностей молодежи и включения ее в рынок труда.

Информация предоставлена Мерел Такк и Кристиной Лакатос,
Отдел внешних связей по Европе и Центральной Азии, Всемирный
банк, Вашингтон BT
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Neil Parison, Yelena Dobrolyubova, Gord Evans, Nick Manning и
Yulia Shirokova

Повышение эффективности управления: подходы к админи�
стративной реформе в Российской Федерации (Increasing
Government Effectiveness: Approaches to Administrative Reform
in the Russian Federation)

Report 36142, май 2006 г.

В условиях России административная реформа означает осу"
ществление преобразований, связанных со структурой и функци"
ями государственного аппарата. Кроме того, она должна открыть
новые подходы к повышению эффективности работы государства
(власти) (стратегическому планированию, контролю эффектив"
ности деятельности, внутренней подотчетности), а также повыше"
нию уровня исполнения и ответственности (прозрачности, качест"
ва работы исполнительных органов и внешней подотчетности).
Данная работа рассматривает вопросы, значимые для следующего
этапа российских административных реформ. Работа содержит: а)
обзор подходов к административным реформам и методов их осу"
ществления в других странах (применительно к условиям и конк"
ретным задачам России), включая изучение отдельных ситуаций и
накопленный опыт; б) перечень интернет"ресурсов со ссылками
как на конкретный инструментарий, используемый чиновниками и
специалистами"практиками ряда стран, так и на результаты его
применения; в) оценку значения международного опыта для даль"
нейшей разработки и осуществления административных реформ в
Российской Федерации.

Roberta Gatti и Inessa Love 
Влияет ли доступность кредитов на повышение производи�

тельности? Данные по болгарским компаниям (Does Access to
Credit Improve Productivity? Evidence from Bulgarian Firms)

WPS3921, май 2006 г.

Несмотря на распространенное мнение, что развитие финан"
совой сферы способствует экономическому росту, данных о ка"
налах влияния кредитования на экономический рост на микроу"
ровне пока недостаточно. Опираясь на структурные данные по
болгарским компаниям, авторы работы оценивают влияние дос"
тупности кредитов (измеренное возможностью фирм получить
кредит или возможностью овердрафта) на производительность.
Авторы исследуют данные о предыдущем развитии фирм и их
кредитовании, заключая, что кредитование является безуслов"
ным и мощным фактором повышения уровня производительнос"
ти компаний.

Anqing Shi
Миграция в города Китая, история трех провинций: о чем

говорят предварительные данные переписи населения 2000 г.
(Migration in Towns in China, a Tale of Three Provinces: Evidence
from the 2000 Census Preliminary Tabulations)

WPS3890, апрель 2006 г.

В Китае возникла проблема остановки роста городов, вслед"
ствие чего затормозилось создание несельскохозяйственных ра"
бочих мест в аграрных регионах. Для исследования этой пробле"
мы автор использует данные переписи населения 2000 г., рас"
сматривая уровень образования, первоначальное место прожива"
ния и профессиональный состав мигрантов в городах трех китай"
ских провинций — Чжэцзян, Хэнань и Сычуань. Автор устанав"

ливает, что в целом мигранты обладают более высоким уровнем
образования, чем местное городское население, особенно в ме"
нее развитых западных и центральных провинциях. Приток чело"
веческого капитала может способствовать развитию городов.
Также подтверждается, что по мере возрастания экономических
возможностей в городах, как это, например, происходит в относи"
тельно благополучных прибрежных районах провинции Чжэцзян,
более образованное население в сельских районах, вероятно, бу"
дет перемещаться из сельского хозяйства в несельскохозяйствен"
ный сектор ближайших городов, не покидая своего места житель"
ства. Это может снизить остроту проблемы миграции в крупные
города. Наконец, рынок труда в городах менее развитых западных
и центральных регионов более гибок по отношению к мигрантам,
по сравнению, например, с экономически развитой провинцией
Чжэцзян, где наблюдается разделение на рынке труда между им"
мигрантами и местным населением.

Paloma Lopez"Garcia
Бизнес�среда и рынок труда в Европе и странах Централь�

ной Азии (Business Environment and Labor Market Outcomes in
Europe and Central Asia Countries)

WPS3885, апрель 2006 г.

Данная работа помогает расширить знания о бизнес"среде в
странах Европы и Центральной Азии (ЕЦА). Она изучает, какие
из формирующих бизнес"среду институтов наиболее важны для
эффективного функционирования рынка труда. Автор группирует
институты по их влиянию на выход фирм на рынок и на выживание
и расширение бизнеса и выводит совокупные показатели. Затем
анализируется влияние институтов на рост занятости в частном
секторе, измеряемый уровнем занятости в сфере обслуживания.
Автор делает вывод, что доступ к финансированию — наиболее
важный фактор роста занятости во всех странах ЕЦА. С другой
стороны, ограниченные возможности получения финансирования
в Болгарии, Хорватии и особенно Румынии являются главной при"
чиной недостаточного развития частного сектора этих стран. Су"
щественное влияние на занятость оказывают регулирование рын"
ка, затраты на создание бизнеса и налоговое бремя.

Peter Huber
Развитие региональных рынков труда в переходный период

(Regional Labor Market Developments in Transition)
WPS3896, апрель 2006

Автор работы приходит к заключению, что значительные и ус"
тойчивые различия между региональными рынками труда появи"
лись практически во всех странах с переходной экономикой, чему
послужили различия в стартовых условиях и выходе на рынок в
переходный период. Структура заработной платы на региональ"
ных рынках труда лишь немногим менее жесткая, чем во многих
странах Европейского союза. Кроме того, низок уровень межре"
гиональной миграции, а капитал охотнее движется в города с вы"
сокой заработной платой и занятостью, чем в отсталые регионы.
Необходима долгосрочная политика, направленная на преодоле"
ние региональных различий, устранение миграционных барьеров,
преобразование институтов региональной политики и  координа"
цию программ региональной политики и политики в отношении
рынка труда.

Paolo Verme
Препятствия для экономического роста и создания рабочих

мест в странах СНГ с низким доходом (Constraints to Growth
and Job Creation in Low�Income CIS Countries)

WPS3893, апрель 2006 г.
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Несмотря на устойчивый рост производства с 1997 г. в странах
Содружества Независимых Государств (СНГ"7) с низким доходом,
он не повлиял на уровень занятости. Это явление, наблюдаемое
также в других странах с переходной экономикой, называется
"экономическим ростом без роста занятости". Автор рассматрива"
ет его причины в СНГ"7. Он доказывает, что количество рабочих
мест не увеличивается из"за сочетания структурных факторов,
среди которых — капиталоемкий экономический рост, большой
потенциал повышения производительности труда у занятых работ"
ников и сосуществование различных экономических структур,
наиболее ярко проявляющееся в двойной структуре рынка труда.
Если правительства стран и международное сообщество не начнут
инвестировать средства в сельское хозяйство и промышленные
программы, направленные на возрождение обрабатывающей про"
мышленности, экономический рост без создания новых рабочих
мест, скорее всего, продолжится.

Jan Rutkowski
Развитие рынка труда в экономике переходного периода

(Labor Market Developments during Economic Transition)
WPS3894, апрель 2006 г.

В работе рассматривается развитие рынка труда в переходных
экономиках стран Европы и Центральной Азии. Автор доказывает,
что дефицит рабочих мест и возрастающая сегментация рынка тру"
да — две главные проблемы в области занятости, стоящие перед
странами с переходной экономикой. В европейских странах с пере"
ходной экономикой нехватка рабочих мест вызвала устойчивую
открытую безработицу. В СНГ это привело к скрытой безработице.
Безработица в европейских странах с переходной экономикой соче"
тается с развитой системой социальной защиты. В СНГ большин"
ство рабочих либо остается на своих старых неэффективных рабо"
чих местах на нереструктурированных предприятиях, либо работа"
ет в неофициальном секторе, либо переходит на натуральное хо"
зяйство. Сегментация рынка труда была вызвана резким увеличе"
нием дифференциации доходов, сопутствующим ростом количества
низкооплачиваемых рабочих мест, значительными различиями ус"
ловий на рынке труда в зависимости от региона и, наконец, расши"
рением неофициального сектора. Сегментация рынка труда и соп"
ровождающее ее неравенство сильнее проявляются в странах СНГ,
чем в европейских государствах с переходной экономикой.

John S. Earle and David J. Brown
Микроэкономика создания производительных рабочих

мест: обобщение исследований по предприятиям в странах пе�
реходного периода (The Microeconomics of Creating Productive
Jobs: A Synthesis of Firm�Level Studies in Transition Economies)

WPS3886, апрель 2006 г.

Серьезной проблемой политики занятости в экономиках пере"
ходного периода стала необходимость создания производительных
рабочих мест для компенсации резкого спада занятости. Авторы
показывают охват и эффективность перераспределения рабочих
мест и работников. Они рассматривают результаты приватиза"
ции, либерализации товарного рынка и рынка труда и барьеры,
препятствующие росту нового частного сектора и его эффектив"
ности в Венгрии, Румынии, России и Украине. Авторы приходят к
выводу, что рыночная реформа привела к значительному росту
темпов перераспределения рабочих мест, особенно между секто"
рами экономики, а также в результате движения фирм на рынке,
что способствовало росту совокупной производительности. Влия"
ние приватизации на производительность компаний отличается
по странам и не всегда положительно. Рост производительности
компаний в результате их приватизации обычно происходил не за

счет работников, а скорее был связан с повышением заработной
платы и занятости.

Felix Eschenbach и Bernard Hoekman
Стратегии сектора услуг в экономиках переходного периода:

Европейский союз и ВТО как механизмы принятия обяза�
тельств (Services Policies in Transition Economies: on the
European Union and the WTO as Commitment Mechanisms)

WPS3951, июнь 2006 г.

Авторы анализируют, в какой степени 15 стран ЕС и 16 стран
с переходной экономикой использовали Генеральное соглашение о
торговле услугами (ГАТС) ВТО для проведения реформ в секторе
услуг. Они сравнивают обязательства по ГАТС с реальными мера"
ми политики в сфере услуг за прошедшие годы и приходят к выво"
ду, что между объемом обязательств по ГАТС и "качеством" фак"
тической политики в сфере услуг по оценке частного сектора су"
ществует отрицательная связь. Частично это объясняется тем, что
перспектива вступления в ЕС снижает эффективность ГАТС в ка"
честве механизма принятия обязательств. С другой стороны, для
многих стран, не вступающих в ЕС, вступление в ВТО представля"
ется слабым стимулом для выполнения обязательств. Еще одна
причина заключается в том, что небольшой размер рынка услуг  не
является достаточным внешним стимулом для выполнения обяза"
тельств по ГАТС. Чтобы расширить выгоды от вступления в ВТО
для небольших стран, авторы предлагают увеличить общие инвес"
тиции членов ВТО в мониторинг и повышение прозрачности.

Институт переходной экономики
Банка Финляндии (BOFIT)

http://www.bof.fi/bofit/fin/6dp/index.stm

Olena Havrylchyk и Emilia Jurzyk
Доходность иностранных банков в Центральной и Восточной

Европе: имеет ли значение способ выхода на рынок?
(Profitability of Foreign Banks in Central and Eastern Europe:
Does the Entry Mode Matter?)

BOFIT DP № 5/2006

В работе анализируется доходность местных и иностранных
банков в странах Центральной и Восточной Европы (ЦВЕ) на ос"
нове данных по 265 банкам за 1995 — 2003 гг. Авторы показыва"
ют, что иностранные банки, особенно новые на этом рынке, полу"
чают более высокую прибыль, чем местные. Это свойство скорее
приобретенное, чем унаследованное, поскольку иностранные бан"
ки обычно приобретают менее прибыльные местные финансовые
учреждения. Прибыль филиалов иностранных банков в ЦВЕ пре"
вышает прибыль "материнских" банков. Авторы изучают издерж"
ки и выгоды иностранной собственности, анализируя факторы до"
ходности местных, приобретенных иностранцами и созданных "с
нуля" иностранных банков на данном рынке. На прибыль иност"
ранных банков меньше влияют макроэкономические условия в
странах их происхождения. Однако созданные "с нуля" банки бо"
лее чувствительны к ситуации в головных офисах. Местные банки
получают высокую прибыль на более концентрированных рынках,
а банки, приобретенные иностранцами, страдают от отрицатель"
ного эффекта масштаба, вследствие того, что обычно это крупные
структуры.

Laura Solanko
Проблема недостающей социальной инфраструктуры: ана�

лиз российских промышленных предприятий (Coping with

Beyond Transition • Апрель � июнь  2006



Missing Public Infrastructure: An Analysis of Russian Industrial
Enterprises)

BOFIT DP № 2/2006 г.

На основе данных по 404 крупным и средним промышленным
предприятиям в 40 регионах России в работе рассматривается
обеспечение функционирования общественной инфраструктуры
российскими промышленными предприятиями. Автор приходит к
выводу, что, во"первых, в значительной степени обеспечение
инфраструктурой — измеренное как обеспечение централизо"
ванным отоплением — является наследием советских времен.
Во"вторых, предприятия, обеспечивающие отоплением не только
район своего местонахождения, но и другие районы, обычно име"
ют более тесные взаимоотношения с местными органами власти
и в других сферах.

Центр экономических и финан�
совых исследований и разработок
(ЦЭФИР)

http://www.cefir.ru/index.php?id=35

Tuuli Juurikkala и Ольга Лазарева
Лоббирование на местном уровне: социальные активы рос�

сийских компаний (Lobbying at the Local Level: Social Assets in
Russian Firms)

WP 61, Январь 2006 г.

Во времена плановой экономики предприятия отвечали за
обеспечение своих работников социальными благами. В России в
переходный период 1990"х социальная инфраструктура должна
была перейти из ведения предприятий в государственный сектор.
В течение нескольких лет права собственности на часть социаль"
ных активов, особенно жилье, не были должным образом опреде"
лены, поскольку решения по передаче объектов на баланс госуда"
рства в основном принимали игроки местного уровня. Авторы ис"
пользуют данные недавнего опроса 404 средних и крупных про"
мышленных предприятий в 40 российских регионах и применяют
данные по их реорганизации для установления фактора выбора
времени отчуждения общественных активов. Результаты исследо"
вания показывают, что в муниципалитетах с высокой долей
собственных доходов в местном бюджете и, таким образом, мень"
шими налоговыми льготами, предприятия использовали социаль"
ные активы в качестве рычага получения бюджетной помощи и
других льгот от местных властей. Авторы приходят к заключению,
что менее конкурентоспособные фирмы использовали социаль"
ные активы для защиты от рыночной конкуренции.

Центр социальных и экономичес�
ких исследований (CASE)

www.case.com.pl

Алексей Кисенков, Петр Козаржевский, Ирина Лукашова,
Мария Лукашова, Юлия Миронова

Система корпоративного управления в Кыргызстане (The
System of Corporate Governance in Kyrgyzstan)

Studies and Analysis № 326, июнь 2006 г.

В работе рассматривается формирование современной систе"
мы корпоративного управления в Республике Кыргызстан. Ис"

следуются основные факторы, влияющие на этот процесс, напри"
мер, законодательная база и практика приватизации, корпоратив"
ное и антимонопольное законодательство, финансовые рынки,
действия акционеров и т. д. Авторы приходят к выводу, что в сфе"
ре корпоративного управления в Кыргызстане произошли суще"
ственные положительные изменения. В стране, у которой отсут"
ствовал опыт частной собственности и рыночных отношений, бы"
ли сформированы институты корпоративного управления, начал"
ся процесс приобретения владельцами и менеджерами компаний
знаний по управлению бизнесом на основе имеющейся законода"
тельной и нормативной базы. Но этот процесс далеко не закончен,
поскольку существующие корпоративные отношения все еще
очень искажены. По мнению авторов, улучшение корпоративного
управления в стране требует комплексного подхода: совершен"
ствование законодательства должно сопровождаться активными
мерами по улучшению ситуации во всех сферах, влияющих на ка"
чество корпоративного управления. Основная задача — создать
благоприятный нормативно"правовой климат, который способ"
ствовал бы повышению качества корпоративного управления и
привлечению иностранных инвестиций.

Jens Holscher, Mariusz Jarmuzek, Roman Matousek, и Eva
Katalin Polgar

Прозрачность бюджета в экономиках переходного периода
(Fiscal Transparency in Transition Economies)

Studies and Analysis № 328, июнь 2006 г.

Прозрачность бюджета стала темой общественных и научных
дискуссий после мексиканского и азиатского финансовых кризи"
сов. Однако понятие прозрачности бюджета в значительной мере
качественное, и поэтому измерить эту характеристику непросто
В данной работе предлагается показатель прозрачности бюджета
по различным аспектам разработки бюджетной политики. Индекс
рассчитан для двадцати семи стран с переходной экономикой и ос"
нован на анализе открытой информации. Анализ индекса прозрач"
ности бюджета выявляет четкую структуру: страны Центральной
и Восточной Европы отличаются по всем показателям от Юго"
Восточной Европы (ЮВЕ) и СНГ. Вероятно, это результат вклю"
чения новых членов ЕС в структуры и процедуры Европейского
cоюза. Страны ЮВЕ отстают от первой группы и сталкиваются с
серьезными затруднениями в бюджетном процессе и соблюдении
стандартов отчетности. Страны СНГ все еще далеки от междуна"
родных стандартов в этой области и должны улучшить методы ра"
боты с бюджетом и процедуры отчетности.

Прием рецензий
http://www.sant.ox.ac.uk/jcr/STAIR

Научное издание "St. Antony's International Review" объявляет
о приеме рецензий на книги для публикации в своем следующем
номере, посвященном демократизации. Заинтересованные в теме
ученые, аспиранты, специалисты могут предложить книги, рецен"
зии на которые они хотели бы предоставить, редактору рубрики
Калину Иванову (Kalin.ivanov@politics.ox.ac.uk). Крайний срок
подачи предложений — 1 сентября 2006 г. Общие требования,
предъявляемые к рецензиям, изложены в "Руководстве для авто"
ров": www.sant.ox.ac.uk/jcr/STAIR/files/ReviewerGuidelines.pdf

"St. Antony's International Review" — научный журнал, осно"
ванный научными сотрудниками Колледжа Св. Антония в Оксфо"
рдском университете и рецензируемый членами научного сообще"
ства. Журнал издается дважды в год и способствует развитию
междисциплинарного диалога о глобальных вопросах современ"
ности.                                                                                                      BT
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·30 Календарь событий

21�й Ежегодный конгресс Европейской экономи�
ческой ассоциации и европейские встречи Эконо�
метрического общества (EEA � ESEM)

24 — 28 августа 2006, Вена, Австрия

Европейская экономическая ассоциация и Эконометрическое
общество — международные научные организации, целью кото"
рых является продвижение и распространение результатов  эконо"
мических исследований в эмпирической и теоретической областях.
21"й Ежегодный конгресс будет проведен совместно с Институтом
повышения квалификации и Университетом Вены.

Дополнительная информация: http://www.eea!
esem2006.org/ 

Летний европейский симпозиум по экономике
труда 2006 (ESSLE)

14 сентября 2006, Аммерси, Германия

Цель летнего симпозиума — пригласить к участию экономис"
тов, занимающихся исследованиями в области труда, из Европы и
других регионов. Участники конференции получат возможность
обсудить результаты своей работы со старшими коллегами, уста"
новить долгосрочное сотрудничество. 

Дополнительная информация: http://www.iza.org/confer!
ence_files/essle2006/call_for_papers

Ежегодная встреча Международного валютного
фонда и Группы Всемирного банка 

16 — 18 сентября, 2006, Сингапур

Тема встречи: "Роль Азии в глобальном пространстве, миро"
вые тенденции в Азии". В программу включены более 30 рабочих
сессий, на которых будут обсуждаться вопросы международных
финансов и развития, оказывающие влияние на жизнь людей и
функционирование бизнеса в регионе и в мире:

• Рынки капитала и финансовый сектор в странах с разви"
вающейся экономикой

• Коррупция, управление и экономический рост
• Инфраструктура в 21"м веке
• Инвестиционный климат; торговля и инвестиции
• Энергетика и безопасность
• Экономический рост и социальное равенство
• Региональная экономическая и финансовая интеграция
• Инновации и технологии.
Дополнительная информация: http://www.imf.org

/external/am/2006/schedule.htm

Устанавливая равенство в области здравоохра�
нения

29 — 30 сентября 2006, Хельсинки, Финляндия

В конференции примут участие исследователи и специалисты"
практики из развитых и развивающихся стран, которые проанали"
зируют причины неравного доступа к услугам здравоохранения и
обсудят последствия неравенства в этой области для жителей раз"
ных стран. Они рассмотрят тенденции развития ситуации и опре"
делят альтернативные методы решения проблемы и направления
будущих исследований. 

Дополнительная информация: http://www.wider.unu.
edu/conference/conferences.htm

Вторая международная конференция "Роль го�
сударства в экономике в XXI веке"

13 — 14 октября, 2006, Москва, Россия

Организаторы: Global Institute, BP, ЦЭФИР в РЭШ (Москва),
Центр стратегических разработок (Москва), Центр "Китай в ми"
ровой экономике" (Пекин), Центр экономических исследований
КНР (Пекин). Темы панельных сессий включают:

• Стратегии развития в XXI веке: баланс между государ"
ственным регулированием и рыночными отношениями

• Стимулирование чиновников госаппарата
• Роль государства в макроэкономике: таргетирование ре"

ального валютного курса или инфляции?
• Государство в глобальной экономике
• Цель 2030: государство и долгосрочный рост
• Государство и экономика знаний
• Энергетические вызовы
• Неравенство и социальная стабильность.
Дополнительная информация: http://www.cefir.ru

/index.php?l=rus&id=156

Курс обучения им. Марии Кюри по проблемам
кооперации в странах с переходной экономикой 

9 — 13 октября 2006, София, Болгария

Курс обучения будет организован Институтом изучения коопе"
рации Университета им. Гумбольдта, Берлин, и Институтом эконо"
мики сельского хозяйства, София. Это первый курс из серии ме"
роприятий, запланированных в рамках Проекта им. Марии Кюри
"Современное сельское хозяйство в странах Центральной и Вос"
точной Европы: инструменты анализа и управление изменения"
ми". В рамках курса участники ознакомятся с исследованиями в
области кооперации и кооперативов как экономическим и соци"
альным способом организации деятельности, а также рассмотрят
эмпирическую методологию, применяемую при анализе. Послед"
ний срок подачи заявки на участие и краткого описания работы —
31 августа 2006 г.

Подробная информация: www.mace!events.org.
Контакты: Marlis Werner, Institute for Cooperative Studies,

Humboldt University Berlin, Unter den Linden 6,10099 Berlin,
Germany,Tел:+49 30 2093 6500,Факс: +49 30 2093 6501,
email: ifg@agrar.hu!berlin.de

Седьмая ежегодная исследовательская конфе�
реция МВФ им. Жака Полака

9 — 10 ноября 2006, Вашингтон, США

Тема конференции: "Потоки капитала". На конференции будет
обсуждаться спектр вопросов:

• Роль потоков капитала в экономическом развитии
• Подъемы и спады в потоках капитала в странах с разви"

вающейся рыночной экономикой и меры, смягчающие эти эффек"
ты

• Глобальные финансовые диспропорции и пути их устра"
нения

• Влияние движения капитала на внутреннюю политику
стран и их институты

• Факторы, определяющие направление, размер и структу"
ру международных потоков капитала.

Дополнительная информация:  http://www.imf.org/exter!
nal/np/res/seminars/2006/arc/index.htm                                 BT
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