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В прогнозах, представленных в «Перспективах развития мировой экономики» (ПРМЭ), принят ряд допущений. 
Предполагается, что реальные эффективные обменные курсы оставались постоянными на их средних уровнях 
в период с 22 февраля по 22 марта 2022 года, кроме валют стран, участвующих в европейском механизме валютных 
курсов II, которые, как предполагается, оставались постоянными в номинальном выражении по отношению к евро; 
что власти стран будут продолжать проводимую в настоящее время политику (см. вставку A1 в Статистическом 
приложении относительно конкретных допущений по налогово-бюджетной и денежно-кредитной политике 
в отдельных странах); что средняя цена на нефть составит 106,83 доллара США за баррель в 2022 году и 92,63 дол-
лара США за баррель в 2023 году; что доходность по трехмесячным государственным облигациям в США составит 
в среднем 0,9 процента в 2022 году и 2,4 процента в 2023 году, в зоне евро составит в среднем –0,7 процента 
в 2022 году и 0,0 процента в 2023 году, а в Японии составит в среднем 0,0 процента в 2022 году и 0,1 процента 
в 2023 году; а также что доходность по 10-летним государственным облигациям в США составит в среднем 2,6 про-
цента в 2022 году и 3,4 процента в 2023 году, в зоне евро составит в среднем 0,4 процента в 2022 году и 0,6 процента 
в 2023 году, а в Японии составит в среднем 0,3 процента в 2022 году и 0,4 процента в 2023 году. Это, разумеется, 
рабочие гипотезы, а не прогнозы, и сопутствующие им факторы неопределенности увеличивают возможные 
погрешности, которые в любом случае присущи прогнозам. Оценки и прогнозы основаны на имевшейся статисти-
ческой информации в период по 8 апреля 2022 года.

В тексте ПРМЭ используются следующие условные обозначения:
	• . . .  данные отсутствуют или неприменимы;
	• –  ставится между годами или месяцами (например, 2021–2022 годы или январь–июнь) для обозначения охва-

ченных лет или месяцев, включая год или месяц начала и окончания;
	• /  ставится между годами или месяцами (например, 2021/2022 год) для обозначения бюджетного или финансо-

вого года.
	• «Миллиард» означает тысячу миллионов; «триллион» означает тысячу миллиардов.
	• «Базисные пункты» представляют собой сотые доли 1 процентного пункта (например, 25 базисных пунктов 

эквивалентны ¼ процентного пункта).
	• Данные относятся к календарным годам, за исключением нескольких стран, использующих бюджетные годы. 

В таблице F в Статистическом приложении приводится перечень стран, составляющих исключение, с указанием 
отчетных периодов по национальным счетам и данным государственных финансов для каждой страны.

	• По некоторым странам цифры за 2021 год и предшествующие годы приводятся на основе оценок, а не факти-
ческих результатов. В таблице G в Статистическом приложении указаны последние фактические значения пока-
зателей по национальным счетам, ценам, государственным финансам и платежному балансу для каждой страны.

Новое в этой публикации:

	• Прогнозы бюджетного сектора по Эквадору на 2022–2027 годы не публикуются в связи с текущими обсужде-
ниями обзора хода реализации программы.

	• Теперь включены прогнозные данные по Эфиопии, которые ранее были опущены ввиду необычайно высокого 
уровня неопределенности.

	• Бюджетные данные и прогнозы по Фиджи теперь представлены на основе бюджетного года.
	• Прогнозы по Тунису на 2023–2027 годы не публикуются в связи с текущими техническими обсуждениями неза-

вершенных переговоров по потенциальной программе.
	• Все прогнозы по Украине на 2022–2027 годы, кроме прогноза реального ВВП, опущены ввиду необычайно высо-

кого уровня неопределенности. Реальный ВВП прогнозируется по 2022 год.
	• Венесуэла 1 октября 2021 года провела деноминацию своей валюты с заменой 1 000 000 суверенных боливаров 

(VES) на 1 цифровой боливар (VED).
	• Начиная с апрельского выпуска ПРМЭ 2022 года допущения в отношении процентных ставок основаны 

на доходности по трехмесячным и 10-летним государственным облигациям вместо ставки предложения 
на лондонском межбанковском рынке. Более подробная информация представлена выше.

В таблицах и рисунках применяются следующие правила.

	• Если в таблицах и рисунках не указан источник, данные взяты из базы данных ПРМЭ.
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	• В случаях, когда страны перечисляются не в алфавитном порядке, их последовательность определяется размером 
экономики.

	• Незначительные расхождения между суммами составляющих цифр и совокупными величинами вызваны округ-
лением.

	• Составные данные приводятся по различным группам стран, сформированным по экономическим характери-
стикам региона.

	• Если не указано иное, составные показатели по группам стран представляют результаты расчетов на основе 
90 или более процентов взвешенных данных по группе.

	• Границы, цвета, обозначения и любая другая информация, указанная на картах, не подразумевают какого-либо 
суждения МВФ о правовом статусе какой-либо территории или какой-либо поддержки или одобрения таких 
границ.

В настоящем докладе термин «страна» не во всех случаях обозначает территориальное образование, являющееся 
государством в соответствии с определением, принятым в международном праве и практике. Здесь этот термин 
также включает некоторые территориальные образования, которые не являются государствами, но по которым 
ведется отдельная и независимая подготовка статистических данных.

ДОПУЩЕНИЯ И УСЛОВНЫЕ ОБОЗНАЧЕНИЯ
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Исправления и уточнения
Данные и анализ, представленные в «Перспективах развития мировой экономики» (ПРМЭ), составлены сотруд-

никами МВФ на момент их публикации. Были приложены все усилия, для того чтобы обеспечить их своевремен-
ность, точность и полноту. При обнаружении ошибок исправления и уточнения вносятся в цифровые версии, име-
ющиеся на сайте МВФ в Интернете и в электронной библиотеке МВФ (см. ниже). Все существенные изменения ука-
зываются в содержании онлайн.

Печатные и цифровые издания
Печатные

Печатные версии настоящего издания ПРМЭ можно заказать в книжном магазине МВФ по адресу: imfbk.
st/512000.

Цифровые

Электронная библиотека МВФ eLibrary содержит различные цифровые версии ПРМЭ, включая ePub, enhanced 
PDF и HTML: http://www.elibrary.imf.org/APR22WEO.

Вы можете бесплатно загрузить доклад в формате PDF и наборы данных для каждой содержащейся в нем диа-
граммы или отсканировать представленный ниже QR-код, чтобы получить прямой доступ к веб-странице с сайта 
МВФ http://www.imf.org/publications/weo.

 

Авторское право и повторное использование
Информацию об условиях использования материалов этого издания см. на сайте www.imf.org/external/terms.htm.
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СОДЕРЖАНИЕ

Полный текст настоящего доклада «Перспективы развития мировой экономики» (ПРМЭ) имеется в электронной 
библиотеке МВФ (www.elibrary.imf.org) и на сайте МВФ в Интернете (www.imf.org). На сайте к нему прилагается 
более широкий, чем содержащийся в самом докладе, набор данных из базы данных ПРМЭ, включая файлы 
с рядами данных, наиболее часто запрашиваемые читателями. Их можно загрузить для использования в различных 
пакетах программного обеспечения.

Данные, приводимые в ПРМЭ, составляются персоналом МВФ в период подготовки ПРМЭ. Данные за прошлые 
периоды и прогнозы основаны на информации, собираемой специалистами МВФ по странам в миссиях в странах- 
членах МВФ и посредством постоянного анализа развития ситуации в каждой стране. Данные за прошлые периоды 
постоянно обновляются по мере поступления дополнительной информации, и структурные разрывы в данных часто 
корректируются для составления непрерывных рядов с использованием сращивания и других методов. При отсутствии 
полной информации в качестве представительных переменных ретроспективных рядов по-прежнему используются 
оценки персонала МВФ. Как следствие, данные ПРМЭ могут отличаться от официальных данных из других источни-
ков, включая «Международную финансовую статистику» МВФ.

Данные и метаданные ПРМЭ приводятся «как есть» и «в том виде, как они могут быть получены», и прилага-
ются все усилия, для того чтобы обеспечить их своевременность, точность и полноту, но это не гарантируется. 
При обнаружении ошибок принимаются согласованные меры для исправления их по мере целесообразности 
и возможности. Исправления и уточнения, сделанные после публикации, вносятся в электронные версии, имею-
щиеся в электронной библиотеке МВФ (www.elibrary.imf.org) и на сайте МВФ в Интернете (www.imf.org). Все суще-
ственные изменения подробно указываются в содержании онлайн.

Подробную информацию об условиях использования базы данных ПРМЭ см. на сайте по вопросам авторских 
прав и использования материалов МВФ (http://www.imf.org/external/terms.htm).

Запросы относительно содержания ПРМЭ и базы данных ПРМЭ следует направлять по почте, по факсимильной 
связи или на электронный форум (запросы по телефону не принимаются) по следующим адресам и номерам:

World Economic Studies Division
Research Department

International Monetary Fund
700 19th Street, NW

Washington, DC 20431, USA
Fax: (202) 623–6343

Online Forum: www.imf.org/weoforum

ДАННЫЕ

http://0-www-imf-org.library.svsu.edu/weoforum
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Анализ и прогнозы, содержащиеся в «Перспективах развития мировой экономики», являются неотъемлемой 
частью надзора МВФ за изменениями в экономике и за политикой государств-членов организации, тенденциями 
на международных финансовых рынках и мировой экономической системой. Обзор перспектив и политики пред-
ставляет собой результат совместной работы департаментов МВФ по всестороннему анализу изменений в миро-
вой экономике, прежде всего, на основе информации, которую персонал МВФ собирает в процессе консультаций 
с государствами-членами. Эти консультации проводятся, в частности, территориальными департаментами 
МВФ, а именно Департаментом стран Африки, Департаментом стран Азиатско-Тихоокеанского региона, 
Европейским департаментом, Департаментом стран Ближнего Востока и Центральной Азии и Департаментом 
стран Западного полушария вместе с Департаментом по вопросам стратегии, политики и анализа, Департаментом 
денежно-кредитных систем и рынков капитала и Департаментом по бюджетным вопросам.

Координацию анализа в этом докладе выполнял Исследовательский департамент под общим руководством 
экономического советника и директора Исследовательского департамента Пьера-Оливье Гуринша. Руководство 
проектом осуществляли заместитель директора Исследовательского департамента Петя Коева Брукс и начальник 
отдела Исследовательского департамента Малхар Набар. Подготовку главы 4 курировал начальник отдела 
Исследовательского департамента и руководитель Целевой группы по вторичным эффектам Шехар Айяр.

Основными участниками подготовки этого доклада были Сильвия Альбрицио, Хорхе Альварес, Филип Барретт, 
Джон Блудорн, Кристиан Богманс, Нико Валкс, Сонали Дас, Кристофер Кох, Тон Куан, Тин Лань, Давид Малакрино, 
Адиль Мохоммад, Жан-Марк Наталь, Диа Нурелдин, Андреа Пескатори, Андреа Пресбитеро, Эрвин Прифти, 
Иппэй Сибата, Марина Мендес Таварес, Филипп Уинджендер, Нильс-Якоб Хансен, Гален Шер и Мартин Штюрмер.

В проекте также участвовали Итай Агур, Киэн Аллен, Гавин Асдорян, Эрик Банг, Шриджони Банерджи, Катарина 
Бергант, Рейчел Брасье, Мария Бруссевич, Полин Вибо, Пабло Гонсалес Домингес, Франческо Григоли, Венчуань 
Донг, Ребекка Иессу, Июань Ки, Кристина Колерус, Андраш Комароми, Сидхарт Котари, Янив Коэн, Пиюша Кхот, 
Эдуард Лаурито, Андрей Левченко, Джанджин Ли, Дэниел Ли, Ян Лю, Руи Мано, Сюзанна Мурсула, Юсеф Ф. 
Назер, Ан Дин Мин Нгуен, Саванна Ньюман, Синтия Ньянчама Ньякери, Мирто Ойконому, Эмори Оукс, Крис 
Папагеоргиу, Ильзе Пиртсегале, Карло Пиццинелли, Йозеф Платцер, Рафаэль Портийо, Евгения Пугачева, Макс 
Розински, Марика Санторо, Диего Сердейро, Александр Соллачи, Филип Стокое, Яроу Сюй, Нур Таук, Робин Титц, 
Николас Тонг, Кларита Филлипс, Бенджамин Хант, Юуюу Хуан, Цзинь Цзинь Хэ, Брайан Цзоу, Шан Чен, Цзяци 
Чжао, Цаньжань Чжэн, Анхела Эспириту и Ханна Лехенг Ян.

Джозеф Прокопио из Департамента коммуникаций осуществлял руководство редакторской группой при под-
держке со стороны Харольда Медины, Нэнси Моррисон, Люси Скотт-Моралес, Джеймса Унвина, Майкла Хэррапа, 
а также TalentMEDIA Services.

При подготовке анализа были учтены комментарии и предложения сотрудников других департаментов МВФ, 
а также исполнительных директоров после обсуждения ими доклада на заседании 11 апреля 2022 года. Однако про-
гнозы и оценки политики отражают точку зрения персонала МВФ, и их не следует рассматривать как представляю-
щие взгляды исполнительных директоров или официальных органов их стран.

ПРЕДИСЛОВИЕ
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ВВЕДЕНИЕ

Мировые экономические перспективы 
значительно ухудшились со времени 
нашего последнего прогноза «Перспек-
тив развития мировой экономики» 

в январе. В то время мы прогнозировали активиза-
цию восстановления мировой экономики со второго 
квартала текущего года после непродолжительного 
воздействия варианта «омикрон». Впоследствии 
перспективы ухудшились, в основном в результате 
российского вторжения в Украину, которое вызвало 
трагический гуманитарный кризис в Восточной 
Европе, и санкций, призванных побудить Россию 
прекратить боевые действия. 

К моменту начала этого кризиса мировая экономика 
шла на поправку, но еще полностью не восстановилась 
от пандемии COVID-19, со значительным 
расхождением между траекториями восстановления 
стран с развитой экономикой с одной стороны и стран 
с формирующимся рынком и развивающихся стран 
с другой. Помимо войны, частое и широкомасштабное 
введение режима самоизоляции в Китае, в том числе 
в основных промышленных центрах, также привело 
к замедлению активности в стране и может создать 
новые узкие места в глобальных цепочках поставок. 
Более сильное, широкое и устойчивое ценовое давле-
ние также привело к ужесточению денежно-кредитной 
политики во многих странах. В целом риски для эко-
номических перспектив резко увеличились, и стало 
еще сложнее находить компромиссные решения 
в области экономической политики. 

Помимо непосредственных гуманитарных послед-
ствий война намного задержит восстановление мировой 
экономики, замедляя рост и еще более усиливая инфля-
цию. В настоящем докладе прогнозируется мировой 
рост 3,6 процента в 2022 и 2023 годах, на 0,8 и 0,2 про-
центного пункта ниже январского прогноза, соответ-
ственно. Это понижение прогноза в основном отражает 
прямые последствия для России и Украины и глобаль-
ные вторичные эффекты. 

И в России и в Украине прогнозируется значительное 
сокращение ВВП в 2022 году. Серьезнейший спад 
в Украине является прямым следствием вторжения, раз-
рушения инфраструктуры и массовой миграции населе-
ния. В России такой резкий спад связан с последствиями 
санкций, сопровождающихся разрывом торговых свя-
зей, серьезным ослаблением финансового посредниче-
ства в стране и утратой доверия. 

Экономические последствия войны распространя-
ются повсюду, как сейсмические волны, расходящиеся 

от эпицентра землетрясения, главным образом через 
рынки сырьевых товаров, торговлю и финансовые 
связи. Поскольку Россия является крупным поставщи-
ком нефти, газа и металлов, а также, наряду с Украиной, 
пшеницы и кукурузы, происходящее и ожидаемое 
сокращение предложения этих товаров уже вызвало 
резкий роста их цен. Наиболее страдают от этого 
страны Европы, Кавказа и Центральной Азии, Ближнего 
Востока и Северной Африки. Рост цен на продоволь-
ствие и топливо ухудшит положение домашних 
хозяйств с низким доходом во всем мире, в том числе 
в Северной и Южной Америке и Азии.

Как раскрывается в главе 1, война стала еще одним 
потрясением в ряду шоков предложения, постигших 
мировую экономику во время пандемии, и вызывает 
нехватку ресурсов в ряде областей помимо энерге-
тики и сельского хозяйства. Через тесно интегриро-
ванные глобальные цепочки поставок сбои производ-
ства в одной стране могут очень быстро каскадом рас-
пространиться по всему миру. Предприятия в России 
и Украине поставляют специализированные производ-
ственные ресурсы, и нехватка некоторых из них уже 
сказывается на европейских автомобилестроителях. 
Некоторые страны Восточной Европы и Центральной 
Азии тесно связаны с Россией торговыми отноше-
ниями и потоками денежных переводов. В этих стра-
нах ожидается ослабление экономической активности. 
Вынужденное перемещение более 4 миллионов укра-
инцев в соседние страны, в первую очередь в Польшу, 
а также в Румынию, Молдову и Венгрию, также усилит 
экономические трудности в регионе.

Еще до войны инфляция в некоторых странах стре-
мительно росла в результате всплеска цен на сырьевые 
товары и вызванные пандемией дисбалансы между 
спросом и предложением. Центральные банки неко-
торых стран с формирующимся рынком и развитых 
стран, такие как Федеральная резервная система США 
и центральные банки в Латинской Америке, уже испы-
тывали давление до войны и в результате приблизили 
начало ужесточения денежно-кредитной политики. 
Связанный с войной дефицит предложения значительно 
усиливает это давление, в том числе за счет повышения 
цен на энергоносители, металлы и продовольствие. 
Хотя со временем ожидается смягчение этих ограни-
чений по мере наращивания производства в других 
регионах в ответ на повышение цен и ввода в действие 
новых мощностей, дефицит предложения в некоторых 
секторах, по прогнозу, будет сохраняться до 2023 года 
включительно. Как следствие, теперь прогнозируется, 
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что инфляция будет оставаться повышенной намного 
дольше, чем предусматривалось в наших предыдущих 
прогнозах, как в странах с развитой экономикой, 
так и в странах страны с формирующимся рынком 
и развивающихся странах.

Во многих странах инфляция стала одной из главных 
проблем. В некоторых странах с развитой экономикой, 
в том числе в США и некоторых европейских странах, 
она достигла самого высокого уровня за более 
чем 40-летний период в условиях ограниченных рын-
ков трудовых ресурсов. Усиливается риск утраты конт-
роля над инфляционными ожиданиями, что побуждает 
центральные банки идти на более агрессивное ужесто-
чение политики. В странах с формирующимся рынком 
и развивающихся странах удорожание продовольствия 
и топлива может значительно повысить риск социаль-
ных волнений.

Сразу после вторжения заметно возрос отток капи-
тала из стран с формирующимся рынком и развива-
ющихся стран, что ужесточило финансовые условия 
для уязвимых заемщиков и нетто-импортеров сырьевых 
товаров и вызвало давление в сторону понижения кур-
сов валют стран, наиболее подверженных воздействию. 
Пока эта переоценка рисков происходит в основном 
упорядоченно. Однако в апрельском выпуске «Доклада 
по вопросам глобальной финансовой стабильности» 
2022 года отмечается ряд рисков, связанных с финан-
совой уязвимостью. Широкий круг стран с формирую-
щимся рынком может столкнуться с трудностями, если 
произойдет дальнейшее ускорение процесса ужесточе-
ния денежно-кредитной политики, особенно в США, 
или если рынки начнут более агрессивно переоценивать 
риски, что может привести к дополнительным негатив-
ным последствиям для перспектив мировой экономики. 

В бюджетной сфере пространство для мер поли-
тики уже сократилось во многих странах в результате 
необходимых расходов, связанных с COVID. Уровни 
долга значительно возросли, и ожидалось, что экстрен-
ные меры бюджетной поддержки будут свернуты 
в 2022–2023 годах. Война и предстоящее повышение 
мировых процентных ставок дополнительно сокра-
тят бюджетные возможности во многих странах, осо-
бенно в импортирующих нефть и продовольствие 
странах с формирующимся рынком и развивающихся 
странах. Анализ в главе 2 показывает, что уровень 
заемных средств нефинансовых организаций и домаш-
них хозяйств повысился во многих странах во время 
пандемии, когда многие правительства принимали меры 
для поддержания доступа к кредитованию. В дальней-
шем это может создать уязвимые места на кредитном 
рынке по мере повышения процентных ставок и пре-
мий за риск, с возможными последствиями для финан-
совой стабильности. 

Война также повысила риск более долговременного 
деления мировой экономики на геополитические блоки 
с разными технологическими стандартами, системами 

трансграничных платежей и резервными валютами. 
Такой тектонический сдвиг повлек бы за собой большие 
затраты на адаптацию и долгосрочные потери эффек-
тивности в период перестройки цепочек поставок 
и производственных связей. Он также является серьез-
ным препятствием для работы основанной на правилах 
системы, которая определяла международные и эконо-
мические отношения на протяжении последних 70 лет.

Ввиду беспрецедентного характера этого потрясения 
мы подчеркиваем значительную степень неопределен-
ности, присущую этим прогнозам, намного превыша-
ющую обычный диапазон. Рост может замедлиться 
намного больше, а инфляция может оказаться выше, 
чем ожидается, если, например, санкции с целью пре-
кращения войны распространятся на еще более широ-
кий круг экспортируемых российских энергоносите-
лей и других товаров. Эти возможные варианты более 
подробно анализируются во вставке по сценариям 
в главе 1. Кроме того, пандемия еще не закончилась. 
Продолжающееся распространение вируса может поро-
дить более летальные штаммы, устойчивые к вакцинам 
или иммунитету от предыдущего заражения, что приве-
дет к введению новых режимов самоизоляции и пере-
боям в производстве. 

В этих сложных и неопределенных условиях дей-
ственные меры политики на национальном уровне 
и многосторонние усилия играют все более важную 
роль в формировании экономических результатов. 
Центральным банкам необходимо будет еще решитель-
нее корректировать направленность своей денежно- 
кредитной политики, если средне- или долгосрочные 
инфляционные ожидания начнут отклоняться от целе-
вых показателей центрального банка или базовая 
инфляция будет оставаться на устойчиво повышен-
ных уровнях. По мере ужесточения политики централь-
ными банками стран с развитой экономикой и повыше-
ния в них процентных ставок страны формирующимся 
рынком и развивающиеся страны могут столкнуться 
с дальнейшим оттоком капитала и снижением курсов 
валют, усиливающими инфляционное давление. Четкое  
информирование о факторах инфляции со стороны  
центральных банков и указания о перспективах денежно- 
кредитной политики, дополняемые (в соответствую-
щих случаях) мерами регулирования потоков капитала 
в соответствии с пересмотренной институциональной 
позицией МВФ в отношении потоков капитала, будут 
иметь насущное значение для уменьшения риска деста-
билизирующих корректировок. 

Хотя ряду стран потребуется консолидировать 
сальдо бюджета, в апрельском «Бюджетном вестнике» 
2022 года отмечается, что это не должно служить пре-
пятствием для оказания правительством адресной под-
держки беженцам, покинувшим свои дома из-за кон-
фликта, домашним хозяйствам, оказавшимся в трудном 
положении из-за повышения цен на продовольствие 
и топливо, и людям, пострадавшим от пандемии. 

ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ МИРОВОЙ ЭКОНОМИКИ: ВОЙНА ЗАДЕРЖИВАЕТ ГЛОБАЛЬНОЕ ВОССТАНОВЛЕНИЕ
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Социальные расходы и общие расходы на здравоох-
ранение должны оставаться приоритетным направле-
нием. Встраивание этих бюджетных инициатив в сред-
несрочную основу с четким и внушающим доверие пла-
ном стабилизации государственного долга также может 
помочь обеспечить возможности для оказания необхо-
димой поддержки.

Наряду с действиями директивных органов с целью 
смягчения последствий войны и пандемии необходимо 
продолжать уделять внимание более долгосрочным 
целям. Они включают переподготовку работников 
для происходящих цифровых преобразований наряду 
с содействием изменениям на рынке труда, необходи-
мым для достижения нулевого чистого уровня выбро-
сов, как рассматривается в главе 3 настоящего доклада. 
Комплексный подход, сочетающий тарифы на углерод, 
инвестиции в возобновляемые источники энергии 
и компенсацию пострадавшим в процессе перехода 
к «зеленой» экономике, может ускорить этот необходи-
мый переход. Другая долгосрочная цель состоит в повы-
шении устойчивости глобальных цепочек поставок, 
как рассматривается в главе 4. В представленном в дан-
ной главе анализе наглядно показано, как политика воз-
вращения производства в страны с развитой экономи-
кой может не снизить, а наоборот, повысить риск пере-
боев в поставках для стран.

Многостороннее сотрудничество остается необ-
ходимым условием для достижения этих целей. 
Первоочередная задача — найти возможность мир-
ного урегулирования для прекращения войны. В обла-
сти климата крайне важно устранить несоответствие 
между объявленными целями и мерами политики. 
Потребуются принятие международного минималь-
ного тарифа на выбросы углерода, дифференцирован-
ного по уровням дохода стран, и многосторонние ини-
циативы по предоставлению финансирования для коор-
динации усилий стран, направленных на снижение 
риска катастрофических климатических событий. Столь 
же насущной является необходимость обеспечить всем 
странам мира справедливый доступ к полному набору 
инструментов борьбы с COVID-19 (тестированию, 
средствам лечения и вакцинам) для сдерживания рас-
пространения вируса и решения других приоритетных 
задач мирового здравоохранения.

Директивные органы должны также обеспечить 
эффективную работу глобальной системы финансовой 
защиты, чтобы помочь уязвимым странам адаптиро-
ваться при повышении процентных ставок для борьбы 
с инфляцией. Для некоторых стран это будет означать 

получение гарантий достаточной поддержки ликвидно-
сти для преодоления краткосрочных трудностей с рефи-
нансированием. Другим странам, однако, потребуется 
комплексная реструктуризация суверенного долга, 
чтобы высвободить ресурсы для жизненно необходи-
мых расходов на здравоохранение, социальные нужды 
и развитие. Общая основа условий в отношении долга 
Группы 20-ти содержит принципы такой реструктури-
зации, но пока не принесла результатов на практике. 
Отсутствие эффективной и оперативной основы явля-
ется слабым местом мировой финансовой системы. 
Особое внимание следует уделять общей стабильности 
мирового экономического порядка, чтобы не допустить 
демонтажа основанной на правилах системы, которая 
вывела миллионы людей из бедности.

Важно отметить, что эти риски и меры политики 
взаимодействуют сложным образом на кратко-, 
средне- и долгосрочном временных горизонтах. 
Повышающиеся процентные ставки, необходимость 
защиты уязвимых слоев населения от последствий 
высоких цен на продукты питания и энергоносители 
или увеличение оборонных расходов затрудняют под-
держание устойчивости государственных финансов. 
В свою очередь, сокращение бюджетных возможно-
стей затрудняет инвестирование в цели перехода к эко-
номике с меньшим воздействием на климат, а задержки 
в мерах борьбы с климатическим кризисом делают 
страны более уязвимыми к шокам цен на сырьевые 
товары, которые усиливают инфляцию и экономи-
ческую нестабильность. Геополитическая фрагмента-
ция усложняет все эти компромиссные решения, повы-
шая риск конфликта и экономической нестабильности 
и снижая общую эффективность. 

Всего лишь за несколько недель мир вновь пережил 
масштабное потрясение, серьезно изменившее ситуа-
цию. Когда прочное восстановление экономики после 
вызванного пандемией глобального спада казалось уже 
близким, война теперь создает реальную возможность 
того, что значительная часть недавних достижений ока-
жется перечеркнутой. Длинный перечень сложных 
задач требует соизмеримых и согласованных действий 
на национальном и многостороннем уровнях, чтобы 
предотвратить еще худший исход и улучшить экономи-
ческие перспективы для всех.

 

Пьер-Оливье Гуринша, 
экономический советник 

и директор Исследовательского департамента

ВВЕДЕНИЕ
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Война в Украине вызвала тяжелый гуманитарный 
кризис, который требует мирного урегулирования. 
Экономический ущерб от конфликта приведет к зна-
чительному замедлению роста мировой экономики 
в 2022 году. Более чем вероятно резкое двузначное 
падение ВВП Украины и значительное сокращение 
экономики в России, а также распространение вто-
ричных эффектов по всему миру через рынки сырье-
вых товаров, торговые и финансовые каналы. Война 
замедляет экономический рост и в то же время повы-
сит инфляцию. Цены на топливо и продовольствие 
быстро растут, при этом сильнее всего страдают уяз-
вимые слои населения, особенно в странах с низким 
доходом. Ввиду повышенного уровня инфляции цен-
тральным банкам будет труднее достичь компромисса 
между сдерживанием ценового давления и поддержа-
нием экономического роста. Ожидается, что процент-
ные ставки будут повышаться по мере ужесточения 
политики центральными банками, что окажет давле-
ние на страны с формирующимся рынком и разви-
вающиеся страны. Кроме того, многие страны рас-
полагают ограниченными возможностями бюджет-
ной политики для смягчения воздействия войны 
на их экономику. Вторжение стало фактором фраг-
ментации экономики, поскольку значительное число 
стран разрывают торговые связи с Россией, и грозит 
подорвать процесс восстановления экономики после 
пандемии. Оно также представляет угрозу для осно-
ванных на правилах систем, которые обеспечили рас-
ширение глобальной экономической интеграции  
и помогли вывести миллионы людей из бедности. 
Кроме того, этот конфликт усугубляет экономи-
ческую напряженность, вызванную пандемией. 
Несмотря на то, что многие регионы мира, как пред-
ставляется, выходят из острой фазы кризиса, связан-
ного с COVID-19, уровень смертности остается высо-
ким, особенно среди невакцинированного населения. 
Помимо этого, недавнее введение режима самоизоля-
ции в основных производственных и торговых цен-
трах Китая, скорее всего, усугубит ситуацию с наруше-
нием поставок в других регионах.

Рост мировой экономики, согласно прогнозу, замед-
лится с 6,1 процента (по оценке) в 2021 году до 3,6 про-
цента в 2022 и 2023 году. Это на 0,8 и 0,2 процентного 
пункта ниже прогноза на 2022 и 2023 год в январском 
выпуске Бюллетеня «Перспектив развития мировой 
экономики». После 2023 года прогнозируется сниже-
ние роста мировой экономики примерно до 3,3 про-
цента в среднесрочной перспективе. Важно отметить, 

что этот прогноз предполагает, что конфликт не вый-
дет за пределы Украины, дальнейшие санкции против 
России не затронут энергетический сектор (хотя в базо-
вом сценарии учитываются последствия решения евро-
пейских стран постепенно отказываться от российских 
энергоносителей и эмбарго, объявленные до 31 марта 
2022 года), а воздействие пандемии на сферу здраво-
охранения и экономику ослабнет в течение 2022 года. 
С некоторыми исключениями занятость и объем про-
изводства до 2026 года в основном останутся ниже 
существовавших до пандемии уровней. Ожидается, 
что долговременный ущерб будет намного больше 
в странах с формирующимся рынком и развиваю-
щихся странах, чем в странах с развитой экономикой, 
ввиду более ограниченных мер поддержки и в целом 
более низких темпов вакцинации, при этом объем про-
изводства, как ожидается, останется ниже существовав-
шего до пандемии тренда на всем горизонте прогнози-
рования. Этот прогноз сопряжен с необычно высокой 
неопределенностью, и в нем преобладают риски ухуд-
шения глобальных перспектив, в том числе ввиду воз-
можного ужесточения войны, усиления санкций про-
тив России, более резкого, чем ожидается, замедления 
экономики в Китае, где штамм «омикрон» стал серьез-
ным испытанием для жесткой стратегии нулевой терпи-
мости к COVID, а также возобновления вспышек панде-
мии в случае появления нового, более заразного штамма 
вируса. Кроме того, война в Украине повысила вероят-
ность расширения социальной напряженности вслед-
ствие роста цен на продовольствие и энергоносители, 
что окажет дополнительное негативное влияние на пер-
спективы развития.

Инфляция, как ожидается, останется на повышен-
ном уровне дольше, чем прогнозировалось ранее, 
ввиду повышения цен на сырьевые товары вслед-
ствие войны и расширения ценового давления. 
На 2022 год инфляция прогнозируется на уровне 
5,7 процента в странах с развитой экономикой 
и 8,7 процента в странах с формирующимся рынком 
и развивающихся странах, что на 1,8 и 2,8 процент-
ного пункта выше, чем прогнозировалось в январе. 
Хотя в базовом сценарии ожидается постепенное 
урегулирование дисбалансов спроса и предложения 
и небольшой рост предложения рабочей силы, кото-
рые в итоге приводят к снижению инфляции цен, 
этот прогноз также сопряжен с неопределенностью. 
Условия могут значительно ухудшиться. Увеличение 
дисбалансов спроса и предложения, в том числе 
связанных с войной, и дальнейшее повышение 
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цен на сырьевые товары могут привести к устойчиво 
высокой инфляции, росту инфляционных ожиданий 
и усилению роста заработной платы. При появлении 
признаков сохранения высокой инфляции в сред-
несрочной перспективе центральные банки будут 
вынуждены принять ответные меры более опера-
тивно, чем ожидается в настоящее время, повышая 
процентные ставки и выявляя факторы уязвимости 
долговой ситуации, особенно в странах с формирую-
щимся рынком.

Война в Украине еще больше затруднила сложный 
процесс двойного выбора курса политики — между пре-
одолением инфляции и обеспечением восстановления 
экономики и между поддержкой уязвимых слоев населе-
ния и восстановлением бюджетных резервов.
	• Преодоление инфляции. Несмотря на то, что во мно-

гих случаях движущие силы инфляции не подда-
ются контролю со стороны центральных банков 
(война в Украине, санкции, пандемия, нарушение 
производственно-сбытовых цепочек), ценовое дав-
ление становится все более широким по охвату. 
Влияние шока, связанного с войной, будет неравно-
мерным в разных странах в зависимости от их тор-
говых и финансовых связей, подверженности 
рискам роста цен на сырьевые товары и вели-
чины уже произошедшего всплеска инфляции. 
В связи с этим надлежащие ответные меры денеж-
но-кредитной политики в разных экономиках будут 
различаться. В некоторых странах, включая США, 
инфляционное давление значительно усилилось 
и приобрело более широкие масштабы еще до втор-
жения России в Украину, чему способствовали мощ-
ные меры поддержки экономики. В других стра-
нах значимость топлива и сырьевых товаров, 
на поставки которых влияет война, в местных 
потребительских корзинах может привести к более 
широкому и устойчивому ценовому давлению. 
В обоих случаях ужесточение денежно-кредитной 
политики является обоснованной мерой для сдер-
живания цикла, в котором повышение цен спо-
собствует росту заработных плат и инфляционных 
ожиданий, а заработные платы и инфляционные 
ожидания подстегивают рост цен. В странах, испы-
тывающих более значительные негативные послед-
ствия войны, будет труднее найти компромисс 
между поддержкой экономического роста и сдер-
живанием инфляции. Центральным банкам сле-
дует внимательно отслеживать влияние ценового 
давления на инфляционные ожидания и продол-
жать предоставлять четкую информацию о перспек-
тивах инфляции и денежно-кредитной политики. 
Четко разъясняемый основанный на данных под-
ход к корректировке указаний относительно курса 
денежно-кредитной политики, включая сокращение 
рекордно высоких балансов центральных банков 

и траекторию директивных ставок, играет важную 
роль в поддержании доверия к основам политики.

	• Налогово-бюджетная политика в условиях роста 
процентных ставок и повышения стоимости жизни. 
Меры налогово-бюджетной политики должны зави-
сеть от подверженности рискам, связанным с вой-
ной, ситуации с пандемией и прочности восстанов-
ления экономики. В связи с масштабной и необхо-
димой бюджетной экспансией во многих странах 
во время пандемии долг достиг рекордно высокого 
уровня, и органы государственного управления 
как никогда подвержены риску роста процентных 
ставок. Необходимость консолидации не должна 
мешать правительствам уделять первостепенное 
внимание расходам на адресную поддержку уяз-
вимых групп, в том числе беженцев, тех, кто испы-
тывает трудности из-за всплеска цен на сырьевые 
товары, и тех, кто пострадал от пандемии. При нали-
чии бюджетного пространства и когда возмож-
ности денежно-кредитной политики ограничены 
на национальном уровне (например, наличием фак-
тической нижней границы или в рамках валютного 
союза), может быть целесообразным расширить 
бюджетную поддержку в зависимости от масштабов 
сокращения совокупного спроса. Однако эту под-
держку следует предоставлять таким образом, чтобы 
избежать усиления имеющихся дисбалансов спроса 
и предложения и ценового давления. При более 
ограниченных бюджетных возможностях органам 
государственного управления необходимо будет 
проложить трудный путь между бюджетной консо-
лидацией и приоритезацией наиболее важных рас-
ходов. Кроме того, официальным органам следует 
проявлять бдительность в отношении уязвимости 
частного сектора перед ростом процентных ставок 
(эта тема рассматривается в главе 2).

	• Подготовка к экономике завтрашнего дня. Помимо 
непосредственных трудностей, связанных с вой-
ной и пандемией, директивным органам не сле-
дует упускать из внимания долгосрочные цели. 
Вызванные пандемией сбои высветили эффек-
тивность новых подходов к работе. Органам госу-
дарственного управления следует стремиться 
везде, где представляется возможным, использо-
вать положительные структурные изменения, вне-
дрять курс на цифровую трансформацию и наде-
лять работников новыми инструментами и навы-
ками для выполнения этих задач. Установление 
тарифов за выбросы углерода и реформа субсидий 
на ископаемое топливо также могут способство-
вать переходу к более чистым способам производ-
ства с меньшей подверженностью рискам колеба-
ний цен на ископаемое топливо — это как никогда 
важно в свете последствий войны для мирового 
энергетического рынка. Переход на зеленую энерге-
тику также приведет к перераспределению ресурсов 
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на рынке труда между видами деятельности и сек-
торами. В главе 3 рассматриваются меры эконо-
мической политики, которые могут содействовать 
этой трансформации рынка труда.

Многосторонние усилия по урегулированию гумани-
тарного кризиса, предотвращению дальнейшей фраг-
ментации экономики, поддержанию глобальной лик-
видности, управлению критической долговой ситу-
ацией, борьбе с изменением климата и окончанию 
пандемии попрежнему имеют крайне важное значе-
ние. Негативные последствия текущего геополитиче-
ского конфликта служат напоминанием о важности 
глобального сотрудничества. Оно распространяется 
как на удовлетворение неотложных потребностей 
военных беженцев, так и на предстоящие значитель-
ные усилия по восстановлению Украины. В условиях, 
когда странам приходится справляться с ростом вола-
тильности, увеличением расходов на оказание гума-
нитарной помощи и ужесточением конъюнктуры 

на финансовых рынках, повышается вероятность 
попадания некоторых стран в тяжелое финансовое 
положение. Многосторонние организации предла-
гают крайне важную систему защиты, предоставляя 
экстренную поддержку ликвидности и предотвращая 
распространение кризисов. В случаях, когда одной 
поддержки ликвидности недостаточно, необходимо 
добиться прогресса в упорядоченной реструктуриза-
ции долга. Что касается проблемы климата, страны 
с развитой экономикой должны добиться реального 
прогресса в выполнении обязательств, принятых 
на климатическом саммите КС-26. Страны с фор-
мирующимся рынком и развивающиеся страны 
должны увеличить свои цели по сокращению выбро-
сов. Поскольку пандемия еще не завершилась, органы 
государственного управления должны использовать  
все имеющиеся в их распоряжении инструменты 
для борьбы с вирусом посредством как достижения 
целей по вакцинации, так и обеспечения справедли-
вого доступа к тестированию и лечению.

ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ МИРОВОЙ ЭКОНОМИКИ: ВОЙНА ЗАДЕРЖИВАЕТ ГЛОБАЛЬНОЕ ВОССТАНОВЛЕНИЕ
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Война замедляет восстановление экономики
Война в Украине вызвала дорогостоящий гумани-

тарный кризис, который, при отсутствии быстрого 
мирного урегулирования, может стать непосильной 
нагрузкой. Ожидается, что в 2022 году рост мировой 
экономики существенно замедлится в основном вслед-
ствие войны. В связи с военными действиями в Укра-
ине прогнозируется сильное, в десятки процентов, 
сокращение ВВП. В России в результате введенных 
санкций и решений европейских стран о сокращении 
импорт энергоресурсов прогнозируется глубокий спад. 
Экономические издержки войны, как ожидается, рас-
пространятся более широко через рынки сырьевых 
товаров, торговлю и, в меньшей степени, через финан-
совые взаимосвязи. Повышение цен на топливо и про-
довольствие уже имеет глобальные последствия, 
от которых сильнее всего страдают уязвимые слои насе-
ления, особенно в странах с низким доходом.

Война в Украине усилит экономические факторы, 
которые уже влияют на восстановление мировой эко-
номики после пандемии. Вследствие войны произошло 
дальнейшее увеличение цен на биржевые товары и уси-
ление перебоев в поставках, что способствует росту 
инфляции. Еще до вторжения России в Украину широ-
кое ценовое давление побудило центральные банки уже-
сточить денежно-кредитную политику и указать на наме-
рение продолжать ее ужесточение в будущем. В итоге 
с начала 2022 года резко повысились процентные ставки 
и возросла волатильность цен на активы, что негативно 
повлияло на балансы домашних хозяйств и предприятий, 
потребление и инвестиции. Перспектива роста стоимо-
сти заимствований также делает продолжение бюджет-
ной поддержки более дорогостоящим. Эти изменения 
происходят быстрее, чем ожидалось ранее, даже в усло-
виях, когда многие участники мировой экономики, осо-
бенно страны с низким уровнем вакцинации, вынуж-
дены преодолевать сохраняющуюся в связи с пандемией 
нагрузку на системы здравоохранения.

Кроме того, война еще больше повысила неопределен-
ность в отношении перспектив развития мировой эко-
номики. Несмотря на то, что многие страны, как пред-
ставляется, преодолели острые фазы пандемии, новые 
штаммы могут вызвать новые волны заболеваемости 
и дальнейшие нарушения в экономике. Инфляционное 
давление может усилиться больше, чем прогнозируется, 
и потребовать более решительных ответных мер поли-
тики. Ужесточение финансовых условий резко выдвинет 
на первый план факторы уязвимости долговой ситуации 

среди суверенных и корпоративных заемщиков, созда-
вая риск масштабного долгового кризиса. Кроме того, 
при сохранении жесткой политики в отношении сектора 
недвижимости и возможности более массовой самои-
золяции в рамках жесткой стратегии нулевой терпимо-
сти к COVID экономика Китая может замедлиться силь-
нее, чем прогнозируется в настоящее время, что будет 
иметь последствия в Азии и за ее пределами. Это может 
еще больше задержать восстановление экономики, осо-
бенно в странах с формирующимся рынком и разви-
вающихся странах. Более ограниченные возможности 
выбора политики могут увеличить долговременный 
ущерб, особенно в странах с формирующимся рынком 
и развивающихся странах, в которых, согласно базовому 
сценарию, объем производства в среднесрочной перспек-
тиве ожидается почти на 6 процентов ниже, чем прогно-
зировалось до пандемии.

На более глубоком уровне геополитическая напряжен-
ность ставит под угрозу системы на основе правил, кото-
рые определяли международные экономические отноше-
ния со времен Второй мировой войны. Текущие санкции, 
наложенные с целью вынудить Россию прекратить 
войну, уже приводят к разрыву финансовых и торговых 
связей между Россией и другими странами, с далеко иду-
щими последствиями. Рост поляризации в мире также 
препятствует сотрудничеству, которое имеет крайне важ-
ное значение для благополучия в долгосрочной перспек-
тиве. В числе последствий могут быть срыв экстренной 
программы по борьбе с изменением климата и ослабле-
ние многосторонних усилий по совершенствованию 
механизмов урегулирования задолженности, торговой 
интеграции и инициатив по предотвращению пандемий 
в будущем.

В настоящей главе сначала обсуждаются перспективы 
роста мировой экономики, а затем рассматриваются 
каналы распространения вторичных эффектов войны 
в Украине, прогнозы инфляции и последствия роста про-
центных ставок для стран с формирующимся рынком 
и развивающихся стран. После этого обсуждаются риски 
для экономических прогнозов и меры политики по улуч-
шению перспектив развития мировой экономики.

Фрагментация и уязвимость будут 
замедлять экономический рост 
в 2022–2023 годах

Война в Украине привела к большим человеческим 
жертвам, вызвала крупнейший кризис беженцев 
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в Европе со времен Второй мировой войны и значи-
тельно замедлила восстановление мировой эконо-
мики. После уверенного восстановления в 2021 году 
краткосрочные показатели указывают на произошед-
шее замедление экономической активности в мире 
(см. рис. 1.1). Согласно прогнозам, рост мировой эко-
номики снизится с оценочного значения в 6,1 про-
цента в 2021 году до 3,6 процента в 2022–2023 году, 
что на 0,8 и 0,2 процентного пункта ниже прогнозов 
на 2022 и 2023 год в январском Бюллетене «Перспектив 
развития мировой экономики» 2022 года. Ожидается, 
что продолжающаяся война в Украине и наложенные 
на Россию санкции понизят рост мировой экономики 
в 2022 году ввиду прямых последствий для двух стран 
и глобальных вторичных эффектов. Этот шок возник 
в то время, когда представлялось, что угроза, связанная 
со штаммом «омикрон», снижается, и во многих частях 
мира миновала острая фаза пандемии.

Краткосрочные перспективы развития мировой 
экономики определяются пятью основными 
факторами.
•	 Война в Украине. Вторжение и связанные с ним санк-

ции против России будут иметь значимые послед-
ствия для мировой экономики. В базовом прогнозе 
предполагается, что зона конфликта останется огра-
ничена Украиной, а введенные против России санк-
ции (а также планы европейских стран достичь неза-
висимости от российских энергоресурсов) не будут 
жестче, чем объявленные к 31 марта, и останутся 

в силе на всем горизонте прогнозирования. Послед-
ствия конфликта и санкций окажут непосредствен-
ное влияние на Украину, Россию и Беларусь. Однако 
ввиду международных вторичных эффектов послед-
ствия получат более широкое распространение, осо-
бенно в Европе, через мировые цены на биржевые 
товары, торговые и финансовые связи, предложение 
рабочей силы и гуманитарное воздействие.

•	 Ужесточение денежно-кредитной политики и вола-
тильность на финансовом рынке. Еще до начала 
войны инфляция значительно повысилась 
(рис. 1.2) и многие центральные банки ужесточили 
денежно-кредитную политику. Это способство-
вало быстрому росту номинальных процентных 
ставок в странах-заемщиках с развитой эконо-
микой. В ближайшие месяцы в целом ожидается 

Промышленное производство
Месячные объемы мировой торговли
(с учетом сезонных факторов, 2018 г. = 100,
правая шкала)
ИМЗ в обрабатывающей промышленности:
новые заказы
ИМЗ в сфере услуг: новые сделки

Источники: Бюро по анализу экономической политики, Нидерланды; Haver 
Analytics; Markit Economics; расчеты персонала МВФ.
Примечание. Единицы промышленного производства представляют собой 
изменение в процентах в годовом выражении. Единицы ИМЗ представляют 
собой отклонение от 50. ИМЗ выше 50 указывает на расширение, а ниже 50 — 
на сокращение. ИМЗ — индекс менеджеров по закупкам.
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Рисунок 1.1.  Индикаторы мировой активности
(Трехмесячное скользящее среднее)

Индекс потребительских цен Базовый индекс потребительских цен

Источники: Haver Analytics и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Средние уровни инфляции по группам стран представляют собой 
средневзвешенные значения по ВВП по паритету покупательной способности. 
В число стран с развитой экономикой (страны обозначены кодами Междуна-
родной организации по стандартизации (ИСО) входят AUT, BEL, CAN, CHE, 
CZE, DEU, DNK, ESP, EST, FIN, FRA, GBR, GRC, HKG, IRL, ISR, ITA, JPN, KOR, 
LTU, LUX, LVA, NLD, NOR, PRT, SGP, SVK, SVN, SWE, TWN, USA; в число 
стран с формирующимся рынком и развивающихся стран входят BGR, BRA, 
CHL, CHN, COL, HUN, IDN, IND, MEX, MYS, PER, PHL, POL, ROU, RUS, THA, 
TUR, ZAF.
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Рисунок 1.2.  Динамика инфляции
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дальнейшее повышение директивных ставок, 
а рекордно высокие балансы центральных банков 
начнут сокращаться, особенно в странах с разви-
той экономикой (более подробно данный вопрос 
рассматривается в апрельском выпуске «Доклада 
по вопросам глобальной финансовой стабильности» 
2022 года). Несколько центральных банков в стра-
нах с формирующимся рынком и развивающихся 
странах также ужесточили свою политику, присо-
единившись к тем, кто уже сделал это в 2021 году. 
Исключением является Китай, где инфляция оста-
ется низкой и центральный банк понизил дирек-
тивную ставку в январе 2022 года, чтобы под-
держать восстановление экономики. Ожидания 

ужесточения политики и беспокойство по поводу 
войны повлияли на волатильность финансового 
рынка и пересмотр ставок с учетом риска 
(см. апрельский выпуск «Доклада по вопросам гло-
бальной финансовой стабильности» 2022 года). 
В частности, война и связанные с ней санкции при-
вели к ужесточению мировой финансовой конъ-
юнктуры, снижению склонности к риску и пере-
распределению инвестиций в более надежные 
ценные бумаги. В России санкции и ослабление 
внутреннего финансового посредничества привели 
к значительному увеличению спредов по ее суве-
ренным облигациям и кредитным дефолтным сво-
пам. В странах с формирующимся рынком этого 
региона, а также Кавказа, Центральной Азии 
и Северной Африки тоже наблюдалось увеличе-
ние спредов по суверенным облигациям (рис. 1.3). 
В начале марта отток капитала из стран с форми-
рующимся рынком был столь же значительным 
и быстрым, как в начале пандемии, но был сосре-
доточен в нескольких странах. Однако с середины 
марта ситуация стабилизировалась, поскольку мед-
ленный, но стабильный приток капитала компен-
сировал примерно одну четверть первоначальных 
потерь. В целом рынки пока дифференцированно 
подходят к ценным бумагам стран с формирую-
щимся рынкам на основе географической бли-
зости, торговых связей и открытых позиций 
по сырьевым товарам с Россией и Украиной.

•	 Сокращение бюджетных расходов. Во многих 
странах возможности экономической политики 
сократились ввиду необходимости увеличения 
расходов, связанных с COVID, и снижения нало-
говых поступлений в 2020–2021 годах. В условиях 
повышения стоимости заимствования прави-
тельства все больше сталкиваются с проблемой 
необходимости восстановления резервов. 
В 2022 и 2023 годах бюджетная поддержка в целом 
должна сократиться (особенно в странах с разви-
той экономикой) по мере сворачивания экстрен-
ных мер по смягчению последствий пандемии 
(рис. 1.4; более подробная информация об изме-
нениях бюджетных мер в периоды острой фазы 
пандемии и последующего восстановления также 
представлена в апрельском выпуске доклада «Бюд-
жетный вестник» 2022 года).

•	 Замедление экономического роста в Китае. Замедле-
ние роста экономики Китая имеет более широкие 
последствия для стран Азии и экспортеров бирже-
вых товаров. Сочетание более заразных штаммов 
и стратегии нулевой терпимости к COVID под-
разумевает вероятность более частого введения 
режима самоизоляции с соответствующим вли-
янием на частное потребление в Китае. Кроме 
того, сохранение жесткой позиции в отношении 
застройщиков с большой долей заемных средств 

США Соединенное
Королевство

Зона евро

Китай
Бразилия
Мексика
Россия
Индия
Южная Африка

Правая шкала

Источники: Bloomberg Finance L.P., Refinitiv Datastream и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Пунктирные линии в панели 1 представляют данные из октябрь-
ского выпуска доклада «Перспективы развития мировой экономики» 2021 года. 
СРЭ — страны с развитой экономикой; СФР — страны с формирующимся  
рынком; EMBIG — Индекс облигаций стран с формирующимся рынком. Данные 
в панели 3 по состоянию на 8 апреля 2022 года. В обозначениях использованы 
коды стран, принятые Международной организацией по стандартизации (ИСО).
1Ожидания основаны на фьючерсах на ставку по федеральным фондам 
в случае США, средней ставке по межбанковским кредитам «овернайт» 
в фунтах стерлингов в случае Соединенного Королевства и форвардной 
краткосрочной процентной ставке на денежном рынке в евро (€STR) в случае 
зоны евро; данные обновлены 8 апреля 2022 года.
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означает, что инвестиции в недвижимость оста-
ются на пониженном уровне.

•	 Пандемия и доступ к вакцинам. Нехватка работ-
ников и ограничения передвижений усугубили 
перебои в поставках и узкие места в сфере пред-
ложения в начале 2022 года, что привело к огра-
ничению экономической активности и повыше-
нию инфляции. Ограничения начали смягчать 
по мере прохождения пика заболеваемости штам-
мом «омикрон» и снижения показателей недель-
ной смертности от COVID в мире (рис. 1.5). 
Риск того, что заражение приведет к тяжелому 
течению болезни или смерти, в случае преобла-
дания штамма «омикрон» представляется ниже, 
чем при других штаммах, особенно для вакцини-
рованных и получивших бустерную дозу. В базо-
вом прогнозе предполагается, что влияние вируса 
на систему здравоохранения и экономику начнет 
ослабевать во втором квартале 2022 года и что уро-
вень госпитализаций и смертности уменьшится 
до низких значений в большинстве стран к концу 
года. Одним из основных допущений базового сце-
нария является отсутствие мутаций вируса в новые 
штаммы, которые потребуют дальнейших огра-
ничений (см. раздел «Риски значительные и сме-
щены в сторону снижения роста» в этой главе). 

В базовом прогнозе предполагается, что большин-
ство стран не достигнут целевого уровня в 70 про-
центов полностью вакцинированного населения 
в 2022 году. С учетом недостаточных темпов вакци-
нации в странах с низким доходом в базовый сце-
нарий заложена возможность новых вспышек забо-
леваемости. Однако предполагается, что их влияние 
на экономическую активность будет менее значи-
тельным, чем при прошлых волнах. Качество адап-
тации улучшилось, эффективные средства лечения 
стали более широко доступны, и уровень имму-
нитета, сформировавшегося в результате предше-
ствующего заболевания или вакцинации, повы-
сился. Прогнозы основаны на данных за период 
до 31 марта 2022 года.

Пересмотры прогнозов
Украина. Хотя получить точные оценки ущерба, 

нанесенного экономике Украины, невозможно, 
война вызовет очень сильный спад. Ожидается, 
что в 2022 году экономика Украины сократится 
на 35 процентов1. Даже если война окончится 

1Это в целом соответствует свидетельствам, представленным 
в работе Novta and Pugacheva (2021) в отношении наиболее 
серьезных конфликтов.

Россия, Турция, Южная Африка
Остальной мир

США
Зона евро
Другие СРЭ
Индия
СФР Азии, кроме
Индии
ЛАК

Источники: Our World in Data и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Данные на 8 апреля 2022 года. Классификации групп стран 
и региональные классификации соответствуют тем, которые используются 
в «Перспективах развития мировой экономики». Другие страны с развитой 
экономикой согласно кодам стран Международной организации по стандарти-
зации (ИСО): AUS, CAN, CHE, CZE, DNK, GBR, HKG, ISL, ISR, JPN, KOR, MAC, 
NOR, NZL, SGP, SMR, SWE, TWN. СРЭ — страны с развитой экономикой; СФР 
Азии, кроме Индии — страны Азии с формирующимся рынком, кроме Индии; 
ЛАК — страны Латинской Америки и Карибского бассейна.
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Рисунок 1.5.  Новые подтвержденные случаи смерти
от COVID-19
(Количество человек, скользящее среднее значение за семь дней)

«Перспективы развития мировой экономики»,
октябрь 2021 года
Первичное сальдо бюджета, скорректированное с учетом
циклических колебаний (в процентах ВВП)

Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Сальдо, скорректированное с учетом циклических колебаний, 
представляет собой сальдо сектора государственного управления, скорректиро-
ванное с учетом фазы экономического цикла. Структурное сальдо представляет 
собой сальдо, скорректированное с учетом циклических колебаний, с корректи-
ровкой на расширенный ряд нециклических факторов, таких как цены на активы 
и биржевые товары. Представленное первичное сальдо получено путем вычета 
процентного дохода и прибавления процентных расходов к двум рядам данных.
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Рисунок 1.4.  Курс налогово-бюджетной политики,
2020–2023 годы
(Изменение структурного первичного сальдо бюджета,
в процентах потенциального ВВП)
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в ближайшее время, человеческие жертвы, разрушение 
физического капитала и отъезд граждан серьезно осла-
бят экономическую активность на много лет вперед.

Россия. Жесткие торговые и финансовые санкции, 
включая потерю корреспондентских банковских 
отношений и доступа некоторых банков к платежной 
системе SWIFT, блокирование активов центрального 
банка, а также эмбарго некоторых крупных стран 
на поставки нефти и газа будут иметь тяжелые 
последствия для экономики России. Объявленные 
некоторыми крупными потребителями планы сни-
зить потребление российских энергоносителей также 
будут иметь последствия в среднесрочной перспек-
тиве. В целях предотвращения бегства капитала Цен-
тральный банк Российской Федерации повысил 
процентную ставку, были также введены широкие 
ограничения на операции с капиталом. Однако 
на финансовых рынках ситуация неспокойная, курс 
рубля упал почти на 60 процентов, после чего вер-
нулся почти к тем же уровням, на которых был 
до вторжения, спреды по суверенным облигациям 
увеличились более чем на 2500 базисных пунктов, 
а фондовые биржи временно приостановили опера-
ции. Уход с рынка иностранных компаний затруд-
няет работу многих отраслей, включая авиационную, 
финансовую, сельскохозяйственную и индустрию 
программного обеспечения. В итоге перспективы 
развития остаются неблагоприятными. Кроме того, 
уменьшение роли финансовых посредников и утрата 
доверия инвесторов приведут к значительному паде-
нию частных инвестиций и потребления, которое 
лишь частично компенсируется бюджетными расхо-
дами. Базовый прогноз предполагает резкое сокраще-
ние экономики в 2022 году с падением ВВП примерно 
на 8,5 процента и дальнейшее снижение примерно 
на 2,3 процента в 2023 году.

В странах с формирующимся рынком и развива-
ющихся странах Европы, включая Россию и Укра-
ину, произойдет сокращение ВВП примерно 
на 2,9 процента в 2022 году с его последующим рос-
том на 1,3 процента в 2023 году. Основными факто-
рами сокращения экономики являются последствия 
повышения цен на энергоносители для внутреннего 
спроса и нарушение торговых связей, особенно 
в странах Балтии, внешний спрос которых снизится 
вместе с сокращением экономики России. Приток 
беженцев, как ожидается, окажет значительное дав-
ление на социальные службы в ближайший период, 
но впоследствии увеличение рабочей силы может 
оказать благоприятное влияние на среднесрочный 
экономический рост и налоговые поступления.

Страны Европы с развитой экономикой. Основным 
каналом, через который война в Украине и санкции 
против России влияют на экономику зоны евро, 
является рост цен на энергоносители в мире и энер-
гетическая безопасность. Поскольку они являются 

чистыми импортерами энергоресурсов, повышение 
мировых цен представляет для большинства стран 
Европы непредвиденное изменение условий торговли, 
которое влечет за собой снижение объема производ-
ства и повышение инфляции. Сбои в цепях поста-
вок также оказали негативное влияние на некото-
рые отрасли, включая сектор автомобилестроения, 
поскольку война и санкции мешают производству 
ключевых видов сырья и материалов. Как следствие, 
прогноз роста ВВП зоны евро в 2022 году был сни-
жен до 2,8 процента (на 1,1 процентного пункта 
ниже, чем в январе), при этом наиболее существенное 
снижение прогнозируется в таких странах, как Герма-
ния и Италия, с относительно крупными секторами 
обрабатывающей промышленности и более сильной 
зависимостью от импорта энергоресурсов из России. 
В странах зоны евро негативное воздействие на эко-
номическую активность отчасти компенсируется 
бюджетной поддержкой. В Соединенном Королевстве 
прогноз роста ВВП на 2022 год понижен на 1 про-
центный пункт — потребление, согласно прогнозам, 
будет ниже, чем ожидалось, поскольку вследствие 
инфляции сократятся реальные располагаемые 
доходы, а ужесточение финансовых условий, как ожи-
дается, приведет к снижению инвестиций.

Ближний Восток и Северная Африка, Кавказ 
и Центральная Азия. Страны в регионах Ближнего 
Востока, Северной Африки, Кавказа и Центральной 
Азии в высокой степени подвержены рискам, свя-
занным с изменением глобальных цен на продоволь-
ствие, особенно цены на пшеницу, которая, как ожи-
дается, останется высокой на протяжении всего этого 
года и в 2023 году. На Ближнем Востоке и в Север-
ной Африке вследствие вторичных эффектов от уже-
сточения мировой финансовой конъюнктуры сокра-
тился туризм, а вторичные воздействия на спрос 
(например, проистекающие из Европы) также будут 
сдерживать экономический рост, особенно в стра-
нах — импортерах нефти. В странах — экспортерах 
нефти повышение цен на ископаемое топливо обе-
спечит некоторые компенсирующие позитивные 
эффекты. Например, прогноз на 2022 год для Сау-
довской Аравии был пересмотрен в сторону повы-
шения на 2,8 процентного пункта ввиду увеличения 
добычи нефти в соответствии с соглашением ОПЕК+ 
(Организация стран — экспортеров нефти, вклю-
чая Россию и других экспортеров нефти, не входящих 
в ОПЕК), а также превосходящего ожидания эконо-
мического роста в ненефтяном секторе. Страны реги-
она Кавказа и Центральной Азии (КЦА) имеют тес-
ные связи с Россией в сфере торговли, денежных 
переводов и финансов, а также подвержены высокой 
зависимости от динамики цен на биржевые товары, 
в связи с этим в них будет наблюдаться значительное 
снижение роста ВВП, при этом импортеры нефти 
КЦА столкнутся с непропорционально большими 
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Taблица 1.1. Общий обзор прогнозов «Перспектив развития мировой экономики»
(Процентное изменение, если не указано иное)

Прогнозы

Отличие от январского 
бюллетеня ПРМЭ  

2022 года1

Отличие от октябрьского 
выпуска ПРМЭ  

2021 года1

2021 2022 2023 2022 2023 2022 2023

Мировой объем производства 6,1 3,6 3,6 –0,8 –0,2 –1,3 0,0

Страны с развитой экономикой 5,2 3,3 2,4 –0,6 –0,2 –1,2 0,2
США 5,7 3,7 2,3 –0,3 –0,3 –1,5 0,1
Зона евро 5,3 2,8 2,3 –1,1 –0,2 –1,5 0,3

Германия 2,8 2,1 2,7 –1,7 0,2 –2,5 1,1
Франция 7,0 2,9 1,4 –0,6 –0,4 –1,0 –0,4
Италия 6,6 2,3 1,7 –1,5 –0,5 –1,9 0,1
Испания 5,1 4,8 3,3 –1,0 –0,5 –1,6 0,7

Япония 1,6 2,4 2,3 –0,9 0,5 –0,8 0,9
Соединенное Королевство 7,4 3,7 1,2 –1,0 –1,1 –1,3 –0,7
Канада 4,6 3,9 2,8 –0,2 0,0 –1,0 0,2
Другие страны с развитой экономикой2 5,0 3,1 3,0 –0,5 0,1 –0,6 0,1

Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны 6,8 3,8 4,4 –1,0 –0,3 –1,3 –0,2
Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны Азии 7,3 5,4 5,6 –0,5 –0,2 –0,9 –0,1

Китай 8,1 4,4 5,1 –0,4 –0,1 –1,2 –0,2
Индия3 8,9 8,2 6,9 –0,8 –0,2 –0,3 0,3
АСЕАН-54 3,4 5,3 5,9 –0,3 –0,1 –0,5 –0,1

Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны Европы 6,7 –2,9 1,3 –6,4 –1,6 –6,5 –1,6
Россия 4,7 –8,5 –2,3 –11,3 –4,4 –11,4 –4,3

Латинская Америка и Карибский бассейн 6,8 2,5 2,5 0,1 –0,1 –0,5 0,0
Бразилия 4,6 0,8 1,4 0,5 –0,2 –0,7 –0,6
Мексика 4,8 2,0 2,5 –0,8 –0,2 –2,0 0,3

Ближний Восток и Центральная Азия 5,7 4,6 3,7 0,3 0,1 0,5 –0,1
Саудовская Аравия 3,2 7,6 3,6 2,8 0,8 2,8 0,8

Африка к югу от Сахары 4,5 3,8 4,0 0,1 0,0 0,0 –0,1
Нигерия 3,6 3,4 3,1 0,7 0,4 0,7 0,5
Южная Африка 4,9 1,9 1,4 0,0 0,0 –0,3 0,0

Для справки
Темпы мирового роста, рассчитанные на основе рыночных обменных курсов 5,8 3,5 3,1 –0,7 –0,3 –1,2 0,0
Европейский союз 5,4 2,9 2,5 –1,1 –0,3 –1,5 0,2
Ближний Восток и Северная Африка 5,8 5,0 3,6 0,6 0,2 0,9 0,1
Страны с формирующимся рынком и страны со средним доходом 7,0 3,8 4,3 –1,0 –0,3 –1,3 –0,3
Развивающиеся страны с низким доходом 4,0 4,6 5,4 –0,7 –0,1 –0,7 –0,1

Объем мировой торговли (товары и услуги) 10,1 5,0 4,4 –1,0 –0,5 –1,7 –0,1
Импорт

Cтраны с развитой экономикой 9,5 6,1 4,5 –0,2 0,0 –1,2 0,4
Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны 11,8 3,9 4,8 –1,7 –0,9 –3,2 –0,9

Экспорт
Cтраны с развитой экономикой 8,6 5,0 4,7 –1,1 0,0 –1,6 0,7
Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны 12,3 4,1 3,6 –1,7 –1,5 –1,7 –1,4

Цены на биржевые товары (в долларах США)
Нефть5 67,3 54,7 –13,3 42,8 –5,5 56,5 –8,3
Нетопливные товары (среднее значение на основе весов в мировом экспорте 

биржевых товаров) 26,8 11,4 –2,5 8,3 –0,6 12,3 –1,0

Потребительские цены
Cтраны с развитой экономикой 3,1 5,7 2,5 1,8 0,4 3,4 0,6
Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны6 5,9 8,7 6,5 2,8 1,8 3,8 2,2

Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Предполагается, что реальные эффективные обменные курсы остаются неизменными на уровнях, существовавших с 7 февраля 2022 года по 7 марта 2022 года. Страны расположены 
в порядке, определяемом размером их экономики. Агрегированные квартальные данные скорректированы с учетом сезонных факторов. ПРМЭ — «Перспективы развития мировой экономики».
1Изменения основаны на округленных цифрах текущего прогноза, прогноза январского выпуска бюллетеня ПРМЭ 2022 года и прогноза октябрьского выпуска ПРМЭ 2021 года. 
2Не включая Группу семи (Германию, Италию, Канаду, Соединенное Королевство, США, Францию и Японию) и страны зоны евро.
3По Индии данные и прогнозы представлены за бюджетные годы, а ВВП начиная с 2011 года приводится на основе ВВП в рыночных ценах с 2011/2012 финансовым годом в качестве базового.
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Taблица 1.1. Общий обзор прогнозов «Перспектив развития мировой экономики» (окончание)
(Процентное изменение, если не указано иное)

Относительно предыдущего года IV квартал отн. IV квартала8

Прогнозы Прогнозы

2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022 2023

Мировой объем производства –3,1 6,1 3,6 3,6 –0,3 4,6 2,5 3,5

Cтраны с развитой экономикой –4,5 5,2 3,3 2,4 –2,7 4,7 2,5 2,0
США –3,4 5,7 3,7 2,3 –2,3 5,6 2,8 1,7
Зона евро –6,4 5,3 2,8 2,3 –4,3 4,6 1,8 2,3

Германия –4,6 2,8 2,1 2,7 –2,9 1,8 2,4 2,5
Франция –8,0 7,0 2,9 1,4 –4,3 5,4 0,9 1,5
Италия –9,0 6,6 2,3 1,7 –6,1 6,2 0,5 2,2
Испания –10,8 5,1 4,8 3,3 –8,8 5,5 2,3 4,0

Япония –4,5 1,6 2,4 2,3 –0,8 0,4 3,5 0,8
Соединенное Королевство –9,3 7,4 3,7 1,2 –6,3 6,6 1,1 1,5
Канада –5,2 4,6 3,9 2,8 –3,1 3,3 3,5 2,2
Другие страны с развитой экономикой2 –1,8 5,0 3,1 3,0 –0,4 4,5 2,5 2,8

Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны –2,0 6,8 3,8 4,4 1,7 4,4 2,5 4,9
Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны Азии –0,8 7,3 5,4 5,6 3,7 4,2 4,4 5,8

Китай 2,2 8,1 4,4 5,1 6,4 3,5 4,8 4,7
Индия3 –6,6 8,9 8,2 6,9 1,5 5,6 2,7 9,0
АСЕАН-54 –3,4 3,4 5,3 5,9 –2,5 4,5 5,1 5,3

Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны Европы –1,8 6,7 –2,9 1,3 0,0 6,3 –6,0 3,3
Россия –2,7 4,7 –8,5 –2,3 –1,7 5,0 –14,1 3,3

Латинская Америка и Карибский бассейн –7,0 6,8 2,5 2,5 –3,2 3,8 1,6 2,5
Бразилия –3,9 4,6 0,8 1,4 –1,0 1,6 0,8 1,9
Мексика –8,2 4,8 2,0 2,5 –4,4 1,1 3,3 1,9

Ближний Восток и Центральная Азия –2,9 5,7 4,6 3,7 . . . . . . . . . . . .
Саудовская Аравия –4,1 3,2 7,6 3,6 –3,8 6,7 6,9 3,6

Африка к югу от Сахары –1,7 4,5 3,8 4,0 . . . . . . . . . . . .
Нигерия –1,8 3,6 3,4 3,1 –0,2 2,4 2,1 2,3
Южная Африка –6,4 4,9 1,9 1,4 –3,4 1,8 2,3 1,1

Для справки
Темпы мирового роста, рассчитанные на основе рыночных обменных курсов –3,5 5,8 3,5 3,1 –0,9 4,5 2,6 2,9
Европейский союз –5,9 5,4 2,9 2,5 –4,1 5,0 1,8 2,7
Ближний Восток и Северная Африка –3,3 5,8 5,0 3,6 . . . . . . . . . . . .
Страны с формирующимся рынком и страны со средним доходом –2,2 7,0 3,8 4,3 1,8 4,5 2,4 4,9
Развивающиеся страны с низким доходом 0,2 4,0 4,6 5,4 . . . . . . . . . . . .

Объем мировой торговли (товары и услуги) –7,9 10,1 5,0 4,4 . . . . . . . . . . . .
Импорт

Cтраны с развитой экономикой –8,7 9,5 6,1 4,5 . . . . . . . . . . . .
Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны –7,9 11,8 3,9 4,8 . . . . . . . . . . . .

Экспорт
Cтраны с развитой экономикой –9,1 8,6 5,0 4,7 . . . . . . . . . . . .
Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны –4,8 12,3 4,1 3,6 . . . . . . . . . . . .

Цены на биржевые товары (в долларах США)
Нефть5 –32,7 67,3 54,7 –13,3 –27,6 79,2 28,6 –11,6
Нетопливные товары (среднее значение на основе весов в мировом экспорте 
биржевых товаров)

6,8 26,8 11,4 –2,5 15,4 17,3 9,4 –2,5

Потребительские цены
Страны с развитой экономикой6 0,7 3,1 5,7 2,5 0,4 4,9 4,8 2,2
Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны7 5,2 5,9 8,7 6,5 3,3 6,0 8,8 5,3
4Вьетнам, Индонезия, Малайзия, Таиланд и Филиппины.
5Простое среднее значение цен на нефть сортов Brent, Dubai Fateh и West Texas Intermediate. Средняя цена нефти в долларах США за баррель составляла 69,07 доллара в 2021 году; 
предполагаемая цена, основанная на данных фьючерсных рынков, составляет 106,83 доллара США в 2022 году и 92,63 доллара США в 2023 году.
6Уровни инфляции за 2022 и 2023 годы соответственно составляют 5,3 процента и 2,3 процента в зоне евро, 1,0 процента и 0,8 процента в Японии и 7,7 процента и 2,9 процента в США.
7В эту категорию не включается Венесуэла. См. специальное примечание по Венесуэле в разделе «Примечания к данным по странам» в «Статистическом приложении» ПРМЭ.
8Квартальные оценки и прогнозы мирового объема производства отражают примерно 90 процентов годового мирового производства по паритету покупательной способности. Квартальные 
оценки и прогнозы по странам с формирующимся рынком и развивающимся странам отражают примерно 80 процентов годового производства стран с формирующимся рынком  
и развивающихся стран по паритету покупательной способности.
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последствиями. Неурегулированные социальные про-
тиворечия (например, в Казахстане и Судане) также 
могут затормозить инвестиции и экономический 
рост. В целом в 2022 году в регионе Ближнего Вос-
тока и Центральной Азии прогнозируется рост ВВП 
на 4,6 процента.

Страны Африки к югу от Сахары. В странах 
Африки к югу от Сахары цены на продовольствие 
также являются наиболее значимым каналом пере-
дачи воздействия, хотя оно несколько отличается. 
Пшеница является менее важной частью рациона, 
но продовольствие в целом составляет более значи-
тельную долю в потреблении. Повышение цен на про-
довольствие снизит покупательную способность 
потребителей, особенно домашних хозяйств с низ-
ким уровнем доходов, и негативно повлияет на внут-
ренний спрос. Социальные и политические потрясе-
ния, в основном в странах Западной Африки, также 
отрицательно сказываются на перспективах развития. 
Однако ввиду повышения цен на нефть улучшились 
перспективы экономического роста для стран реги-
она — экспортеров нефти, например Нигерии. 
В целом экономический рост в странах Африки к югу 
от Сахары в 2022 году прогнозируется на уровне 
3,8 процента.

Азия. Изменение ситуации в Китае по-преж-
нему определяет перспективы развития азиат-
ского региона, особенно стран Азии с формирую-
щимся рынком. Как отмечается, сочетание более 

заразных штаммов и жесткой стратегии нулевой 
терпимости к COVID в Китае привело к новым 
ограничениям передвижений и локализованным 
мерам самоизоляции, которые вместе с вялым вос-
становлением занятости в городах оказывают 
негативное влияние на частное потребление. Введен-
ные недавно меры самоизоляции в основных про-
мышленных и торговых центрах, например Шэнь-
чжэне и Шанхае, скорее всего, усугубят ситуацию 
с перебоями в поставках в других частях региона 
и за его пределами. Кроме того, рост инвестиций 
в недвижимость значительно замедлился. Внешний 
спрос, как ожидается, также будет слабее вследствие 
войны в Украине. Несмотря на частичную компен-
сацию более поддерживающими мерами макроэко-
номической политики, эти факторы способствуют 
снижению прогноза на 2022 год на 0,4 процентного 
пункта. В целом для региона ограничение прямых 
торговых связей с Россией и Украиной означает, что 
вторичные эффекты будут ограничиваться каналом 
цен на биржевые товары и косвенным воздействием 
ввиду ослабления спроса со стороны основных тор-
говых партнеров, например зоны евро. В связи с этим 
ожидается общее ухудшение внешних позиций, осо-
бенно для чистых импортеров нефти. Заметное сни-
жение прогнозов на 2022 год произведено в отно-
шении Японии (0,9 процентного пункта) и Индии 
(0,8 процентного пункта), отчасти ввиду ослабления 
внутреннего спроса (поскольку рост цен на нефть, 

Таблица 1.2. Общий обзор прогнозов «Перспектив развития мировой экономики» в весах по рыночным обменным курсам
(Процентное изменение)

Прогнозы
Отличие от январского 

бюллетеня ПРМЭ 2022 года1
Отличие от октябрьского 
выпуска ПРМЭ 2021 года1

2021 2022 2023 2022 2023 2022 2023

Мировой объем производства 5,8 3,5 3,1 –0,7 –0,3 –1,2 0,0

Страны с развитой экономикой 5,1 3,3 2,3 –0,6 –0,2 –1,2 0,2

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны

6,8 3,8 4,2 –0,8 –0,3 –1,2 –0,3

Страны с формирующимся рынком и развивающиеся 
страны Азии

7,4 5,0 5,4 –0,5 –0,2 –1,0 –0,1

Страны с формирующимся рынком и развивающиеся 
страны Европы

6,4 –2,1 0,8 –5,6 –2,1 –5,8 –2,1

Латинская Америка и Карибский бассейн 6,6 2,4 2,4 0,2 –0,1 –0,6 –0,1
Ближний Восток и Центральная Азия 5,1 4,6 3,4 0,5 0,2 0,7 0,0
Африка к югу от Сахары 4,5 3,8 3,9 0,2 0,1 0,1 0,0

Для справки
Европейский союз 5,3 2,8 2,4 –1,1 –0,2 –1,5 0,2
Ближний Восток и Северная Африка 5,0 4,8 3,2 0,7 0,2 0,9 0,1
Страны с формирующимся рынком и страны 
со средним доходом

7,0 3,7 4,2 –0,8 –0,3 –1,3 –0,3

Развивающиеся страны с низким доходом 4,0 4,6 5,3 –0,6 –0,1 –0,6 –0,1

Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Сводные темпы роста рассчитаны как взвешенное среднее, в котором в качестве весов использовано скользящее среднее номинального ВВП в долларах 
США за предыдущие три года. ПРМЭ — «Перспективы развития мировой экономики».
1Изменения основаны на округленных цифрах текущего прогноза, прогноза январского выпуска бюллетеня ПРМЭ 2022 года и прогноза октябрьского выпуска ПРМЭ 2021 года.
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как ожидается, окажет негативное влияние на частное 
потребление и инвестиции), а также сдерживающего 
влияния снижения чистого экспорта.

США и Канада. Экономические связи России 
с США и Канадой имеют ограниченный характер. 
Другие факторы также оказывают значительное вли-
яние на перспективы развития этих двух стран. Про-
гноз для США уже был понижен в январе, большей 
частью ввиду неодобрения бюджетного пакета «Вос-
становить и сделать лучше» и продолжения сбоев 
в цепях поставок. Снижение прогноза на 2022 год 
еще на 0,3 процентного пункта в текущем раунде 
отражает более быстрое сворачивание монетарной 
поддержки, чем в прошлом прогнозе, ввиду уже-
сточения политики в целях обуздания инфляции, 
а также последствия снижения экономического 
роста в странах-партнерах из-за перебоев в резуль-
тате войны. Прогноз для Канады понижен на 0,2 про-
центного пункта ввиду сворачивания мер поддержки 
и ослабления внешнего спроса со стороны США, 
который перевесил положительное влияние благо-
приятных условий торговли.

Латинская Америка и Карибский бассейн. Ввиду 
меньшего количества непосредственных связей 
с Европой этот регион, как ожидается, также постра-
дает в большей мере от инфляции и ужесточения 
политики. В ответ на рост инфляции Бразилия 
в течение прошлого года повысила процентные 
ставки на 975 базисных пунктов, что окажет негатив-
ное воздействие на внутренний спрос. В меньшей 
степени это также относится к Мексике. Снижение 
прогноза в отношении США и Китая также ухудшает 
перспективы развития их торговых партнеров в реги-
оне. Ожидается, что общий экономический рост 
в регионе замедлится до 2,5 процента в течение 
2022–2023 годов.

В связи с изменчивой международной обстановкой 
неопределенность количественных прогнозов теперь 
еще выше, чем обычно. Однако некоторые каналы 
влияния войны и связанных с ней санкций на миро-
вую экономику представляются относительно ясными, 
даже если их масштабы трудно оценить. В следующих 
разделах эти каналы рассматриваются более подробно.

Международные последствия войны 
в Украине

Текущая война в Украине и санкции, наложенные 
на Россию, как ожидается, вызовут значительные эко-
номические вторичные эффекты, главным образом 
по пяти каналам.

Мировые товарно-сырьевые рынки. Связанные 
с войной перебои в производственных процессах, 
санкции и значительное затруднение доступа к систе-
мам трансграничных платежей приведут к нарушению 
торговых потоков, особенно в части энергоносителей 

и продовольствия. Масштаб этих изменений зависит 
не только от сокращения экспорта в результате кон-
фликта и санкций, но и от эластичности мирового 
спроса и предложения. Несмотря на то, что цена 
на нефть резко возросла, резервные мощности в дру-
гих странах и высвобождение нефтяных резервов, ско-
рее всего, будут означать, что этот рост удастся сдер-
жать в среднесрочной перспективе. Относительная 
негибкость инфраструктуры, необходимой для транс-
портировки газа (например, трубопроводы имеют 
более важное значение для газа, чем для нефти), 
напротив, означает, что мировое предложение сложнее 
скорректировать, что повышает вероятность сохра-
нения повышенного уровня цен в течение более про-
должительного периода. Цены на сельскохозяйствен-
ные товары, скорее всего, продолжат расти, особенно 
на пшеницу (на Россию и Украину приходится почти 
30 процентов мирового экспорта пшеницы) и, в мень-
шей степени, кукурузу. Эти изменения усилят уже 
интенсивный рост цен на основные продовольствен-
ные товары (рис. 1.6) и будут означать, что нарушения 
экспорта из России могут принести непредвиденную 
прибыль другим экспортерам биржевых товаров.

Резкое увеличение цен на биржевые товары напо-
минает ситуацию 1970-х годов, когда региональный 
конфликт также вызвал всплеск цен на ископаемое 
топливо. В тот раз за ним последовали несколько 
лет высокой инфляции и низкого экономического 
роста. В текущей ситуации опыт того времени 
вызвал опасения «стагфляции», которая обычно 
определяется как период низкого экономического 
роста (стагнации) и высокой инфляции. Однако 
нынешние обстоятельства отличаются по ряду 
существенных аспектов (рис. 1.7). Величина шока 
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Рисунок 1.6.  Международные цены на зерно
(В долларах США, индекс, январь 2020 г. = 100)

Источники: Система цен на биржевые товары МВФ и расчеты персонала МВФ.
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цен на нефть пока что меньше, а сегодняшняя эко-
номика менее зависима от нефти (с августа 1973 года 
по январь 1974 года цены на нефть увеличились почти 
в три раза, с примерно 20 долларов США до 60 дол-
ларов США в долларах 2021 года, и оставались высо-
кими; кроме того, нефтеемкость мировой экономики 
была примерно в 3,5 раза больше, чем сейчас). Меха-
низмы установления заработной платы также изме-
нились, и индексация в целом менее распространена. 
Также с 1970-х годов изменилось и проведение денеж-
но-кредитной политики. Сегодня больше централь-
ных банков стали независимыми, а уровень доверия 
к денежно-кредитной политике за десятилетия 
в целом повысился. Как обсуждается далее, в боль-
шинстве стран среднесрочные инфляционные ожида-
ния остаются достаточно прочно зафиксированными 
на уровне целевых показателей центральных банков. 
Кроме того, несмотря на значительное понижение 
прогнозов роста мировой экономики, согласно базо-
вому сценарию, темпы роста объема производства 
будут близки к их среднему уровню в 3,5 процента, 
наблюдавшемуся до пандемии. Тем не менее, как отме-
чается в приведенном далее разделе, посвященном 
рискам, экономический рост может замедлиться 
больше, чем прогнозируется в базовом сценарии, 
а инфляция может оказаться выше, чем ожидается. 
Это может быть особенно значимым для отдельных 
стран Европы, учитывая их относительно более высо-
кую зависимость от импорта российского газа.

Прямые связи с Россией и Украиной в сфере торговли 
и денежных переводов. Несмотря на то, что наиболее 

значительные глобальные вторичные эффекты, ско-
рее всего, связаны с ценами на биржевые товары, 
прямые торговые связи создают дополнительный 
уровень дестабилизации. Они будут зависеть от тор-
гового баланса страны с Россией и Украиной. Страны, 
значительная доля экспорта которых направляется 
в Россию, такие как Беларусь, некоторые страны Бал-
тии и Кавказа, пострадают от снижения внешнего 
спроса на их продукцию (рис. 1.8). Импортеры стол-
кнутся с повышением импортных цен и возможным 
дефицитом предложения. Скорее всего, это влияние 
будет сосредоточено на отдельных рынках, например, 
металлов и полезных ископаемых, благородных газов 
и сельскохозяйственного экспорта, особенно пше-
ницы. В некоторых странах, особенно в регионе Кав-
каза и Центральной Азии, также будет наблюдаться 
сокращение денежных переводов из России.

Распространение через трансграничные производ-
ственные сети. Интеграция России и Украины в гло-
бальные цепочки добавленной стоимости не ограни-
чивается типичными товарными связями (рис. 1.9). 
В связи с этим нарушения в добывающих секторах 
могут отразиться не только на двусторонних торго-
вых партнерах. Например, производство неонового 
газа как ресурса для производства кремниевых чипов 
сосредоточено в России и Украине. Оно будет нару-
шено, что увеличит дефицит кремниевых чипов, 
который уже вызвал появление узких мест на после-
дующих этапах производственных цепочек в авто-
мобильной и электронной промышленности. Война 
также повлияла на мировое производство автомоби-
лей в других отношениях: нарушения производства 
в Украине систем для монтажа электронных компо-
нентов уже стали одной из причин остановки авто-
мобилестроительных заводов в Германии. Затяжной 
дефицит металлов, экспортируемых из России, таких 
как палладий и никель, увеличит стоимость деталей, 
в том числе каталитических конвертеров и аккуму-
ляторов. Нарушения экспорта калийных удобрений 
из Беларуси повлияют на производство продоволь-
ствия в других странах и усугубят рост цен на про-
дукты питания. В краткосрочной перспективе про-
изводители перерабатывающего сектора имеют 
ограниченные возможности найти альтернативные 
вводимые ресурсы для замены отсутствующих. 
Таким образом, первоначальный шок в Украине, 
России и Беларуси может быстро усилиться в разных 
секторах и странах, увеличивая последствия войны 
для глобальной экономической активности. В част-
ности, перебои поставок могут иметь более широ-
кие последствия за счет сокращения спроса в дру-
гих секторах, если пострадавшие компании сократят 
заказы на сопутствующие вводимые ресурсы от дру-
гих поставщиков. Наконец, риски для репутации 
и неодобрение со стороны инвесторов и потребите-
лей могут заставить компании избегать проведения 

Нефтеемкость
Доля доходов от нефти в ВВП (правая шкала)

Источник: расчеты персонала МВФ.
Примечание. Нефтеемкость определяется как количество баррелей нефти, 
необходимое для производства реального ВВП стоимостью 1 млн долларов. 
Реальный ВВП в международных долларах в постоянных ценах 2017 года 
по паритету покупательной способности.

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1 000

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2022

Рисунок 1.7.  Глобальная нефтеемкость и доля доходов
от нефти
(В баррелях, правая шкала — в процентах)



ГЛАВА 1  ГЛОБАЛЬНЫЕ ПЕРСПЕКТИВЫ И МЕРЫ ПОЛИТИКИ

	 Международный валютный фонд | Апрель 2022	 11

торговых операций с российскими контрагентами 
даже в секторах, непосредственно не затронутых 
санкциями, приводя к еще большему разрыву транс-
граничных производственных связей.

Финансовые рынки. Санкции непосредственно 
вызвали финансовые затруднения для компаний, еще 
не получивших оплату недавних поставок или имев-
ших финансовые активы за границей. Кроме этого, 
санкции также создали дополнительные операцион-
ные трудности для функционирования рынка и повы-
сили волатильность. Возрос риск невыполнения 
обязательств контрагентами и риск дефолта по суве-
ренным обязательствам. Однако прямые финансовые 
связи между Россией и другими крупными эконо-
миками представляются относительно небольшими 
и сконцентрированными в небольшом числе стран, 
в основном европейских. Среди них рискам, связан-
ным с российскими контрагентами, наиболее подвер-
жены банки Австрии и Италии (см. рис. 1.10). Откры-
тые позиции европейских банков по операциям 
с Россией, как представляется, не должны создать 
особых проблем также потому, что значительная 
доля прямых фактических рисков европейских бан-
ков связана с их российскими дочерними предприя-
тиями с местным финансированием. В более общем 
плане распространение геополитической неопреде-
ленности может привести к более серьезной перео-
ценке риска инвесторами. Это, скорее всего, затронет 
страны с формирующимся рынком и развивающиеся 
страны, особенно имеющие значительную внешнюю 
задолженность. Дополнительные осложнения, такие 
как исключение российских активов из глобальных 
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Рисунок 1.8.  Открытые позиции по торговым операциям
с Россией и Украиной на 2020 год

1. Экспорт товаров в Россию
    (В процентах от общего объема экспорта)

2. Импорт товаров из России
    (В процентах от общего объема импорта)

0

10

20

30

40

50

60

0

20

40

60

80

100 3. Импорт энергоносителей из России
    (В процентах от общего объема импорта энергоносителей)

4. Импорт продовольствия из России и Украины
    (В процентах от общего объема импорта продовольствия)

0

10

20

30

40

50

60

Источники: «Статистика географической структуры торговли», база данных 
Комтрейд ООН и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Энергоносители включают сырую нефть, очищенную нефть, 
нефтяной газ и уголь. В обозначениях использованы коды стран, принятые 
Международной организацией по стандартизации (ИСО).
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Источники: база данных Eora по глобальным цепочкам добавленной 
стоимости и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Участие в глобальных цепочках добавленной стоимости 
представляет собой сумму связей с поставщиками и заказчиками. Первые 
оценивают объем импортируемых промежуточных факторов производства, 
которые используются для изготовления продукции на экспорт. Последние 
оценивают объем экспортируемых промежуточных товаров, которые использу-
ются в качестве ресурсов для производства экспортных товаров других стран. 
См. подробное описание методологии в работе Casella et al. (2019).
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индексов акций и облигаций и, что особенно важно, 
высокая волатильность и дестабилизация сырьевых 
рынков, указывают на долгосрочные трудности 
для финансовых рынков, в том числе увеличение 
фрагментации.

Гуманитарные последствия. В связи с войной 
очень большое число беженцев уже покинули страну, 
и еще большее число беженцев могут последовать 
за ними. По данным Управления Верховного комис-
сара ООН по делам беженцев, организации системы 
ООН, занимающейся оказанием помощи беженцам, 
с 24 февраля из Украины уехали 4,5 млн беженцев, 
половина из них прибыли в Польшу, и ожидается 
значительный дальнейший поток беженцев. В кра-
ткосрочной перспективе прибытие беженцев окажет 
нагрузку на местные службы, в том числе на службы, 
которые занимаются вопросами размещения 
и здравоохранения. В долгосрочной перспективе рас-
средоточение большого числа беженцев по странам 
Европейского союза будет иметь значимые социаль-
но-экономические последствия, увеличивая предло-
жение рабочей силы, но в то же время потенциально 
усиливая антииммигрантские настроения.

Ответные меры политики. Распространение послед-
ствий войны и санкций на мировую экономику также 

будет зависеть от мер политики в странах, которые 
не вовлечены в конфликт напрямую. Решения об увели-
чении предложения нефти и газа или высвобождении 
резервов энергоносителей могут смягчить ценовое дав-
ление. Расширение бюджетной поддержки в Европе 
может помочь компенсировать сокращение спроса 
(см. вставку 1.2 в апрельском выпуске доклада «Бюджет-
ный вестник» 2022 года). Кроме того, ответные меры 
центральных банков, особенно в крупных странах с раз-
витой экономикой, также будут влиять на экономиче-
ские последствия войны. Многим придется соизмерять 
повышение инфляции (ввиду роста международных 
цен на биржевые товары и нарушения поставок) с ослаб-
лением экономической активности (ввиду сокращения 
объемов торговли и повышения неопределенности).

Ожидается более продолжительное 
сохранение повышенной инфляции

Прогноз инфляции. Под влиянием войны в Украине 
и расширения ценового давления ожидается, 
что инфляция останется на повышенном уровне 
дольше, чем прогнозировалось ранее. Конфликт, ско-
рее всего, будет оказывать продолжительное влияние 
на цены на биржевые товары, с более серьезным воз-
действием на цены на нефть и газ в 2022 году и влия-
нием на цены на продовольствие вплоть до 2023 года 
(вследствие отложенных последствий, связанных с уро-
жаем 2022 года). На 2022 год прогнозируется инфля-
ция на уровне 5,7 процента в странах с развитой эко-
номикой и 8,7 процента в странах с формирующимся 
рынком и развивающихся странах, что на 1,8 и 2,8 про-
центного пункта выше, чем в январском выпуске 
доклада «Перспективы развития мировой экономики». 
Инфляция в 2023 году прогнозируется на уровне 
2,5 процента в группе стран с развитой экономикой 
и 6,5 процента в странах с формирующимся рынком 
и развивающихся странах (на 0,4 и 1,8 процентного 
пункта выше, чем в январском прогнозе). Однако, 
как и перспективы экономического роста, эти про-
гнозы инфляции сопряжены со значительной неопре-
деленностью.

Базовый прогноз инфляции определяют следующие 
основные факторы.

Война в Украине усиливает всплески цен на биржевые 
товары. Цены на энергоносители и продовольствие 
были одним из основных факторов, в различной сте-
пени повлиявших на общий уровень инфляции в раз-
ных регионах в 2021 году (рис. 1.11). Резкий всплеск 
цен на нефть и газ — вследствие ограниченного предло-
жения ископаемого топлива после нескольких лет низ-
ких инвестиций (см. специальный раздел по биржевым 
товарам в настоящей главе) и геополитической неопре
деленности — привел к значительному увеличению 
стоимости энергоносителей. Это увеличение было 
основным фактором, определяющим общий уровень 

На основе прямого контрагента
На основе гаранта

Рисунок 1.10. Отношение открытых позиций банков
по операциям с Россией к совокупным активам на конец
сентября 2021 года
(В процентах)

Источники: Консолидированная банковская статистика Банка международных 
расчетов и расчеты персонала МВФ.
Примечание. В данных на основе прямого контрагента требования распреде-
ляются по странам и секторам предприятия, которому были предоставлены 
в кредит средства. В данных на основе гаранта требования распределяются 
по странам и секторам предприятия, которое предоставляет гарантии 
по требованиям (в случае требований к филиалам — по стране материнского 
банка). Показаны страны, по которым показатель на основе прямого 
контрагента выше 0,0085 процента. В обозначениях использованы коды стран, 
принятые Международной организацией по стандартизации (ИСО).
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инфляции в Европе и, в меньшей степени, в США. 
В большинстве стран с формирующимся рынком 
и развивающихся стран значительную роль также 
играет рост цен на продовольствие, поскольку плохие 
погодные условия негативно повлияли на урожай, 
а рост цен на нефть и газ привел к повышению сто-
имости удобрений. Рост цен на международные про-
довольственные сырьевые товары по-разному влияет 
на страны в зависимости от доли продовольствия 
в потребительской корзине домашних хозяйств 
и типа потребляемых продуктов питания. Домашние 
хозяйства в странах с низким доходом особенно 
подвержены риску колебания цен на основные крупы, 
поскольку их рацион часто строится вокруг только 

одного типа зерновых. В странах с низким доходом, 
в которых пшеница, кукуруза и сорго составляют 
значительную часть рациона (особенно в странах 
Африки к югу от Сахары), динамика инфляции почти 
полностью определялась ростом цен на продовольствие. 
На некоторые страны с формирующимся рынком, 
в том числе страны Ближнего Востока и Центральной 
Азии, рост мировых цен на продовольствие также 
оказал аналогичное влияние. Война в Украине и санк-
ции против России и Беларуси усилят это влияние 
ввиду нарушения поставок как продовольствия, 
так и факторов сельскохозяйственного производства, 
например калийных удобрений. Однако в Азии паде-
ние цен на рис смягчило увеличение стоимости жизни 
для потребителей в странах с низким доходом. В даль-
нейшем ожидается, что рост цен на биржевые товары 
сохранится на протяжении 2022 года, а затем несколько 
ослабнет в 2023 году. По показателям фьючерсных 
рынков, цены на нефть и газ будут расти быстрыми 
темпами в 2022 году (на 55 и 147 процентов соот-
ветственно), а затем снизятся в 2023 году по мере кор-
ректировки предложения. Аналогичным образом, 
ожидается, что продовольственная инфляция будет 
устойчивой (примерно 14 процентов) в 2022 году, 
а затем немного снизится в 2023 году. Война усилила 
неопределенность в отношении этих прогнозов, 
и на протяжении 2022–2023 годов цены на биржевые 
товары, скорее всего, будут подвержены волатильности.

Дисбалансы совокупного спроса и предложения. 
В 2021 году спрос быстро рос отчасти вследствие ока-
зываемых мер поддержки. При этом предложение 
сдерживалось рядом узких мест, включая вызванные 
вспышкой заболеваемости закрытия фабрик, ограни-
чения в портах, перегруженность путей сообщения, 
нехватку контейнеров и дефицит рабочей силы вслед-
ствие карантинов, возможных изменений в предпо-
чтениях и обязанностей по уходу за членами семьи 
(см. вставку 1.1). В результате базовая инфляция, 
в которой не учитываются цены на продовольствие 
и энергоносители, превысила уровни, существовавшие 
до пандемии, в большинстве стран, больше всего уве-
личившись там, где восстановление экономики было 
наиболее активным (рис. 1.2). В течение 2022 года 
спрос, как ожидается, ослабнет ввиду более умеренных 
темпов восстановления экономики и сворачивания 
широких чрезвычайных мер поддержки. Несмотря 
на то, что в целом ожидается смягчение узких мест 
в сфере предложения по мере реагирования производ-
ства на рост цен, возобновление мер  самоизоляции 
в Китае в результате стратегии нулевой терпимости 
к COVID, война в Украине и санкции против России, 
скорее всего, приведут к продолжению сбоев в неко-
торых секторах и в 2023 году. Ожидается, что это усу-
губит недостаток предложения не только энергоноси-
телей, но и основных вводимых ресурсов, например 
редких металлов и газов.

Инфляция
Энергоносители
Продовольствие
Прочее

Продукты
питания
и безалкогольные
напитки
Прочие позиции
Совокупное
значение

Рисунок 1.11. Изменения факторов инфляции
(В процентных пунктах, если не указано иное)

Источники: Haver Analytics и расчеты персонала МВФ.
Примечание. «Изменение инфляции» показывает разницу темпов роста индекса 
потребительских цен относительно предыдущего года за период с декабря 
2020 года по декабрь 2021 года. Столбцами показан вклад в изменение каждого 
компонента. В выборку включены страны, по которым доступны все компоненты. 
Она охватывает 26 стран Европы и 2 других СРЭ. Для агрегирования использу-
ются веса по паритету покупательной способности. В панели 2 показана 
медианная инфляция и вклады продовольствия и других позиций в 17 странах 
с низким доходом, 13 странах Африки к югу от Сахары и 4 странах Азиатско-
Тихоокеанского региона. Инфляция представляет собой сопоставление 
за 12 месяцев по оценке на конец года. СРЭ — страны с развитой экономикой.
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Смещение баланса спроса с товаров на услуги. Посколь-
ку сфера услуг, оказываемых посредством личных кон-
тактов, сильнее пострадала из-за ограничений, связанных 
с пандемией, расходы сместились в сторону товаров. Этот 
сдвиг, совпавший по времени с возникновением узких 
мест в сфере предложения, оказал давление на цены 
товаров (рис. 1.13). Несмотря на начавшееся в 2021 году 
восстановление темпов инфляции цен на услуги, расхо-
ды еще до конца не вернулись к существовавшей до пан-
демии структуре, и в большинстве стран преобладает 
инфляция цен на товары. В случае ослабления пандемии 
спрос на услуги возрастет и состав потребительской кор-
зины в целом должен вернуться к существовавшим 
до пандемии соотношениям.

Рост предложения рабочей силы остается ограничен-
ным. Ситуация на рынках труда значительно ужесто-
чилась в некоторых странах с развитой экономикой, 
особенно в США и (в меньшей степени) в Соединен-
ном Королевстве (см. вставку 1.1). Недостаток пред-
ложения рабочей силы, особенно в контактоемких 
секторах, ведет к ускоренному росту номинальной 
заработной платы. Однако реальные заработные платы 
в целом снизились, поскольку инфляция потребитель-
ских цен повышается сильнее, чем номинальные зара-
ботные платы. При этом доля экономически актив-
ного населения в странах с развитой экономикой 
в целом остается ниже уровня, существовавшего 

до пандемии. Представляется, что отчасти эти изме-
нения связаны с нежеланием (или невозможностью) 
работников вернуться на работу, пока продолжается 
пандемия, и с более ранним, чем планировалось, выхо-
дом на пенсию. Кроме того, в некоторых случаях даже 
когда работники возвращаются на работу, они заняты 
меньше часов. В базовом прогнозе предполагается, 
что предложение рабочей силы постепенно увеличится 
в течение 2022 года по мере ослабления кризиса 
в сфере здравоохранения и смягчения ограничений, 
связанных с уходом за родственниками, а также исчер-
пания сбережений. Однако ожидается, что общее вли-
яние на предложение рабочей силы будет умеренным, 
и, как следствие, рост номинальной заработной платы 
вряд ли существенно замедлится.

Инфляционные ожидания остаются достаточно 
надежно зафиксированными на продолжительных 
горизонтах, несмотря на их повышение в кратко-
срочной перспективе. В странах с развитой эконо-
микой краткосрочные инфляционные ожидания 
значительно возросли, в то время как на более дол-
госрочных отрезках давление в целом было более 
сдержанным (хотя и при некотором увеличении 
в последние недели). Аналогичная тенденция наблю-
далась и в странах с формирующимся рынком 
до начала войны в Украине, но с большими различи-
ями между странами (рис. 1.14). Данные указывают 
на то, что ужесточение курса и изменение риторики 

Основные виды товаров — страны с развитой экономикой
Основные виды товаров — страны с формирующимся рынком
(кроме Китая)
Услуги — страны с развитой экономикой
Услуги — страны с формирующимся рынком (кроме Китая)

Рисунок 1.13.  Инфляция цен на товары и услуги
(Отклонение от средних значений до COVID-19, в процентах)
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Источники: Haver Analytics и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Линиями показана разница между процентным изменением 
ценовых индексов каждый месяц относительно предыдущего года и средним 
наблюдаемым значением в течение 2018 и 2019 года по каждому сектору. 
Основные виды товаров не включают энергоносители и продовольствие. 
Данные по странам агрегированы с использованием весов по паритету 
покупательной способности. Страны с развитой экономикой включают 
Австралию, зону евро, Канаду, Корею, США и Японию. Страны с формирую-
щимся рынком включают Бразилию, Индонезию, Колумбию, Малайзию, 
Мексику, Россию, Чили и Южную Африку.
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Источники: Haver Analytics и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Базовая инфляция представляет собой общий уровень инфляции 
потребительских цен без учета продовольствия и энергоносителей. Частный 
внутренний спрос представляет собой частное потребление плюс частное 
валовое накопление основного капитала (ВНОК) (или совокупное ВНОК, если 
данные по частному недоступны). Среднее по доступным данным за 2021 год. 
В обозначениях использованы коды стран, принятые Международной 
организацией по стандартизации (ИСО).
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центрального банка в последние месяцы считались 
достаточными для сдерживания инфляции в сред-
несрочной перспективе. Если среднесрочные ожида-
ния останутся надежно зафиксированными на про-
тяжении развертывания текущего конфликта, 
то механизмы ценообразования и установления 
заработной платы должны адаптироваться к опи-
санным в этой главе изменениям цен на сырьевые 
товары, дисбалансов спроса и предложения и рабо-
чей силы. Это поможет ослабить инфляционное дав-
ление, несмотря на прогнозируемое сохранение 
повышенного уровня инфляции в течение более дли-
тельного периода, чем ожидалось.

Сочетание этих факторов может вызвать рост 
инфляции выше базового прогноза. Прогноз инфляции 
сопряжен с высокой неопределенностью, в основном 
связанной с войной, пандемией и соответствующими 
последствиями для цен на биржевые товары и вводи-
мые ресурсы. Длительные нарушения поставок в связи 
с продолжением боевых действий или новыми вспыш-
ками пандемии приведут к дальнейшему повышению 
стоимости промежуточных вводимых ресурсов. На фоне 
высокой инфляции устойчивое дальнейшее повышение 
цен на биржевые товары может привести к росту средне-
срочных инфляционных ожиданий, особенно в странах 
с формирующимся рынком и развивающихся странах. 
В условиях ограниченных рынков трудовых ресурсов 
рост номинальной заработной платы может ускориться, 
приближаясь к уровню инфляции потребительских цен, 
поскольку работники будут требовать (и получать) более 

высокую заработную плату с учетом удорожания сто-
имости жизни. Это еще больше усилит инфляционное 
давление и расширит его охват.

Последствия роста процентных ставок 
для стран с формирующимся рынком 
и развивающихся стран

Увеличение процентных ставок по основным суве-
ренным облигациям перед началом войны в Украине 
уже создало трудности для заемщиков в некоторых 
странах с формирующимся рынком и развивающихся 
странах. До настоящего времени рынки проводят раз-
личие между странами в зависимости от того, затраги-
вает ли их этот конфликт прямо или косвенно. Больше 
всего увеличились спреды по суверенным облигациям 
и кредитным дефолтным свопам Беларуси, России 
и Украины. Менее значительное увеличение спредов 
произошло в других экономиках региона, например 
Венгрии и Польше. Широко распространившийся 
перевод инвестиций в более надежные ценные бумаги 
в условиях продолжения военных действий может 
вызвать экономический стресс и в других странах. 
В более общем плане, до войны средние спреды были 
близки к наблюдавшимся в прошлых циклах ужесто-
чения политики, в 2018 году и при сворачивании про-
граммы количественного смягчения в 2013 году. С тех 
пор спреды в целом умеренно увеличились (рис. 1.15). 
По сравнению с прошлыми эпизодами сейчас также 

Краткосрочные (один год)
Среднесрочные (три года)

Рисунок 1.14.  Изменения инфляционных ожиданий, 
январь 2021 – январь 2022 года
(В процентных пунктах)

Источники: Consensus Economics и расчеты персонала МВФ.
Примечание. В обозначениях использованы коды стран, принятые Междуна-
родной организацией по стандартизации (ИСО).
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Источники: Bloomberg Finance L.P. и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Прямоугольник означает верхний квартиль, медиану и нижний 
квартиль. «Усы» показывают максимальное и минимальное значение в границах, 
которые в 1,5 раза превышают межквартильный диапазон от верхнего и нижнего 
квартиля соответственно. РСНД — развивающиеся страны с низким доходом; 
СФРССД — страны с формирующимся рынком и страны со средним доходом; 
ФРС — Федеральная резервная система США.
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наблюдается более значительная дифференциация 
между заемщиками, с большей дисперсией спредов, 
чем в 2013 или 2018 году. Это отражает неоднородность 
условий в странах, включая накопление долга частного 
сектора и условных обязательств (см. главу 2; взаимо-
связь между государством и банками в странах с фор-
мирующимся рынком и развивающихся странах ана-
лизируется в главе 2 апрельского выпуска «Доклада 
по вопросам глобальной финансовой стабильности» 
2022 года).

Прошлые эпизоды указывают на то, что быстрое 
увеличение процентных ставок в странах с развитой 
экономикой может привести к ужесточению внешних 
финансовых условий для стран с формирующимся рын-
ком и развивающихся стран. Внезапное ужесточение 
политики, особенно в США, сопровождается разво-
ротом потоков капитала из стран с формирующимся 
рынком и развитых стран, увеличением спредов, сни-
жением курсов валют и ужесточением внешней 
финансовой конъюнктуры (см. главу 4 апрельского 
выпуска доклада «Перспективы развития мировой эко-
номики» 2021 года). Эти эффекты различаются между 
странами в зависимости от их долговых обязательств 
и торговых связей со странами с развитой экономи-
кой. Страны с более высокими уровнями долга и более 
значительными валовыми потребностями в финанси-
ровании в таких случаях обычно оказывались подвер-
жены более сильному стрессу. В этих странах уве-
личение доходности по внутренним долгосрочным 
инструментам, как правило, отражает рост премий 
за риск в большей степени, чем влияние повышения 
внутренних директивных ставок. В случае если повы-
шение основных ставок обусловлено более высоким 
номинальным спросом в торговых партнерах с разви-
той экономикой, страны, отличающиеся более проч-
ными торговыми связями со странами с развитой эко-
номикой, менее подвержены риску.

В связи с рекордными уровнями долга, вызванными 
пандемией, страны с формирующимся рынком и разви-
вающиеся страны в этот раз оказались более уязвимы 
перед повышением процентных ставок. Как отмеча-
ется в главе 2 апрельского выпуска доклада «Бюд-
жетный вестник» 2022 года и в работе Gaspar, Medas, 
and Perrelli (2021), пандемия привела к беспрецедент-
ному увеличению суверенного долга. На рисунке 1.16 
показано, что в медианной стране с формирующимся 
рынком со средним уровнем дохода в 2021 году отно-
шение долга к ВВП достигло 60 процентов, по срав-
нению с примерно 40 процентами во время свора-
чивания программы количественного смягчения 
в 2013 году. Для стран с низким доходом, которые 
часто обладают меньшим потенциалом по обслу-
живанию долга, медианный долг сейчас увеличился 
почти в два раза по сравнению с 2013 годом. 
Поскольку стоимость заимствования, как ожидается, 
увеличится, процентные расходы могут значительно 

возрасти, оказывая давление на национальные бюд-
жеты и все больше усложняя обслуживание долга.

Внешние буферные резервы в целом остаются надеж-
ными, но с некоторыми различиями в зависимости от 
используемого критерия. По стандартному показателю, 
коэффициенту покрытия импорта, валютные резервы 
стран с формирующимся рынком находятся в относи-
тельно благополучном состоянии, превышая уровни 
как в период сворачивания программы количествен-
ного смягчения в 2013 году, так и во время цикла уже-
сточения политики в 2018 году. Эта разница особенно 
существенна в случае развивающихся стран с низким 
доходом, в которых отношение резервов к импорту 
увеличилось сильнее всего в относительном выраже-
нии, отчасти в результате распределения специальных 
прав заимствования в 2021 году. Однако при сопо-
ставлении с обслуживанием внешнего долга резервы 
существенно не увеличились за последние десять лет 

2013 2018 2021

Источник: расчеты персонала МВФ.
Примечание. Прямоугольник означает верхний квартиль, медиану и нижний 
квартиль. «Усы» показывают максимальное и минимальное значение в границах, 
которые в 1,5 раза превышают межквартильный диапазон от верхнего и нижнего 
квартиля соответственно. Импорт и обслуживание внешнего долга представлены 
на следующий год. РСНД — развивающиеся страны с низким доходом; СФРССД — 
страны с формирующимся рынком и страны со средним доходом.
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(В процентах)
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в странах с формирующимся рынком со средним 
доходом и сократились в развивающихся странах 
с низким доходом.

Важные отличия от прошлых эпизодов дополни-
тельно усиливают текущие факторы уязвимости 
стран с формирующимся рынком. К началу этого 
цикла ужесточения более значительная часть стран 
с формирующимся рынком и развивающихся стран 
уже испытывает значительный стресс. Около 60 про-
центов развивающихся стран с низким доходом 
уже переживают критическую ситуацию, связанную 
с задолженностью, или имеют высокий риск возник-
новения такой ситуации. Кроме того, прошлые эпи-
зоды, как правило, происходили в периоды, когда 
ожидалось, что крупные страны с формирующимся 
рынком, в особенности Китай, в среднесрочной пер-
спективе сохранят высокие темпы экономического 
роста, и это будет создавать благоприятные вторич-
ные эффекты. Текущий эпизод ужесточения, напро-
тив, разворачивается в условиях более неопределен-
ных среднесрочных перспектив развития и более 
медленного потенциального экономического роста, 
чем в прошлых эпизодах, особенно в ключевых стра-
нах с формирующимся рынком, таких как Китай. Гео-
политическая напряженность означает, что общие 
внешние условия сейчас также значительно сложнее. 
Ввиду повышения цен на продовольствие и энер-
гоносители возрастает риск социальных волнений 
внутри стран (см. раздел, посвященный росту соци-
альной напряженности, далее). Все эти элементы 
потенциально увеличивают чувствительность акти-
вов этих стран к ухудшению настроений инвесторов.

Резервные экономические мощности 
сократятся в среднесрочной перспективе; 
ожидается значительный долгосрочный 
ущерб

Кроме краткосрочного сокращения объема произ-
водства, пандемия и геополитический конфликт, ско-
рее всего, будут иметь и долгосрочные последствия. 
Прежде всего, перемещение людей и разрушение 
физического капитала означают, что в течение неко-
торого времени экономическая активность в Укра-
ине останется значительно ниже довоенных про-
гнозов. В других странах санкции могут привести 
к бессрочному разрыву торговых связей и производ-
ственно-сбытовых цепочек, что также вызовет сни-
жение производительности и эффективности. Наибо-
лее ярко это проявляется в России, где, как ожидается, 
объем производства в среднесрочной перспективе 
останется ниже, чем прогнозировалось до войны. 
Долговременный ущерб от пандемии, скорее всего, 
реализуется по нескольким другим каналам, вклю-
чая банкротства предприятий, падение производи-
тельности, снижение накопления капитала ввиду 

Среднее значение за период 2020–2021 годов
Среднее значение за период 2022–2023 годов

«Перспективы развития мировой экономики», октябрь 2021 года
«Перспективы развития мировой экономики», октябрь 2020 года

«Перспективы развития мировой экономики», октябрь 2021 года
«Перспективы развития мировой экономики», октябрь 2020 года

Рисунок 1.17. Среднесрочные перспективы: объем 
производства и занятость
(В процентах, если не указано иное)

1. Прогнозы среднего разрыва объема производства

2. Потери объема производства относительно наблюдавшейся
до пандемии тенденции, 2024 год
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Источник: расчеты персонала МВФ.
Примечание. Разрыв объема производства в панели 1 представляет собой 
разницу между реальным и потенциальным ВВП, выраженную в процентах 
потенциального ВВП. Объем производства в панели 2 является реальным ВВП. 
Среднесрочные потери в панелях 2 и 3 представляют собой разницу между 
прогнозами указанной переменной (на 2024 год) относительно январского 
бюллетеня ПРМЭ 2020 года. В выборку стран в панели 3 включены страны, 
для которых имеются сопоставимые прогнозы занятости в обоих выпусках. 
Совокупный показатель занятости в СФРРС приведен без учета Китая и Индии 
в связи с изменениями определений занятости в различных выпусках. 
В обозначениях использованы коды стран, принятые Международной организаци-
ей по стандартизации (ИСО). АЮС — страны Африки к югу от Сахары; БВЦА — 
страны Ближнего Востока и Центральной Азии; ЛАК — страны Латинской Америки 
и Карибского бассейна; СНД — страны с низким доходом; СРЭ (кроме США) — 
страны с развитой экономикой (кроме США); СФР — страны с формирующимся 
рынком; СФР (в Азии, кроме Китая/в Европе) — страны с формирующимся рынком 
(в Азии, кроме Китая/в Европе); СФРРС — страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны. ПРМЭ — «Перспективы развития мировой экономики».
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3. Потери в сфере занятости относительно наблюдавшейся
до пандемии тенденции, 2024 год
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негативного влияния на инвестиции, замедление 
роста рабочей силы и потери человеческого капитала 
вследствие закрытия школ (глава 2 апрельского 
выпуска доклада «Перспективы развития мировой 
экономики» 2021 года).

Ожидается, что негативное влияние на объем про-
изводства будет более ярко выражено в странах с фор-
мирующимся рынком и развивающихся странах. США, 
как ожидается, выйдут на траекторию объема про-
изводства, наблюдавшуюся до пандемии, к 2022 году. 
В других странах с развитой экономикой отставание 
от существовавшего до пандемии уровня сократится 
(рис. 1.17), хотя ввиду дальнейших последствий 
войны в Европе этот процесс может замедлиться. 
Ожидается, что долговременный ущерб от пандемии 
будет более значительным в странах с формирую-
щимся рынком и развивающихся странах ввиду 
относительно более существенных потерь человече-
ского капитала и инвестиций, а также более ограни-
ченных возможностей для удаленной работы, более 
ограниченных мер поддержки и в целом более мед-
ленных темпов вакцинации (рис. 1.18). В этих странах 
экономическая активность и занятость, как ожида-
ется, останутся ниже существовавшего до пандемии 
уровня на всем горизонте прогнозирования. В целом 
особенности пересмотра прогнозов указывают на то, 
что шок от пандемии для стран с развитой экономи-
кой носит относительно более преходящий характер, 
в то время как для стран с формирующимся рынком 
и развивающихся стран он был относительно более 

долговременным. Эти две группы больше совпадают 
по фазам экономического цикла при сравнении изме-
нений в разрывах объема производства (что отчасти 
помогает объяснить рост инфляционного давления 
в обеих группах стран, как обсуждалось ранее).

Ограничение долговременного ущерба будет зависеть 
от государственных инвестиций, ответных мер 
политики в сфере здравоохранения и образования, 
а также развития военного конфликта в Украине. 
Недавний пересмотр потенциального объема произ-
водства в сторону повышения для стран с развитой 
экономикой связан не только с переоценкой долго-
временных последствий пандемии, но и с ожидаемым 
воздействием программ государственных инвестиций 
в инфраструктуру в США и «Следующее поколение ЕС» 
в Европейском союзе. Эти инициативы могут повы-
сить производительность в среднесрочной перспек-
тиве посредством улучшения инфраструктуры и тех-
нологической адаптации, в том числе связанной с 
переходом на чистую энергетику. Это предполагает, 
что война существенно не помешает реализации 
этих планов и долговременный ущерб от конфликта 
по большей части затронет только непосредственно 
вовлеченные в него страны. Более ограниченные 
ответные меры в виде государственных инвестиций 
и относительно более значительные трудности с вос-
становлением потерь в сфере образования означают, 
что повышение оценок потенциального объема про-
изводства не так велико в странах с формирующимся 
рынком и развивающихся странах. Важно отметить, 
что улучшению показателей вакцинации также сопут-
ствует пересмотр оценок объема производства в сто-
рону повышения на всем горизонте прогнозирования 
(рис. 1.19). Эта тенденция подтверждает важность 
продолжения мер по смягчению пандемии.

Рост торговли замедлится, а внешние дисбалансы 
сократятся в среднесрочной перспективе

Мировая торговля. Ввиду значительного замедления 
общей экономической активности ожидается, 
что мировая торговля существенно сократится 
в 2022 году. Мировой спрос на товары, как ожидается, 
снизится вследствие войны по мере сворачивания 
чрезвычайных мер поддержки экономики и восста-
новления доли услуг в балансе спроса. Однако ожи-
дается, что трансграничная торговля услугами, осо-
бенно туристическими, останется ограниченной 
из-за войны и сохраняющихся последствий пандемии. 
В целом прогнозируется замедление роста мировой 
торговли с 10,1 процента (по оценке) в 2021 году 
до 5 процентов в 2022 году и 4,4 процента в 2023 году 
(на 1 процентный пункт и 0,5 процентного пункта 
ниже, чем в январском прогнозе). В среднесрочной 
перспективе рост торговли, как ожидается, снизится 
до примерно 3,5 процента.

СРЭ:

СФРРС:

ПРМЭ, октябрь 2020 ПРМЭ, октябрь 2020 ПРМЭ, апрель 2022

ПРМЭ, октябрь 2020 ПРМЭ, октябрь 2020 ПРМЭ, апрель 2022

Источник: расчеты персонала МВФ.
Примечание. Прогнозы потенциального реального ВВП индексированы к значениям 
2019 года. Линии показывают прогнозы разных выпусков «Перспектив развития 
мировой экономики» (ПРМЭ). СРЭ — страны с развитой экономикой, СФРРС — 
страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны.
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Рисунок 1.18. Потенциальный ВВП
(Индекс, 2019 г. = 100)
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Мировые сальдо счета текущих операций (сумма 
профицитов и абсолютных уровней дефицитов страны) 
увеличились второй год подряд в 2021 году, в основном 
вследствие факторов, связанных с пандемией. К ним 
относятся сохранение большого объема экспорта меди-
цинского оборудования и электроники для работы 
из дома, поскольку пандемия не ослабевала и большей 
частью преобладал удаленный формат работы. В регио
нальном отношении это увеличение отражает рост 
дефицита в США, частично связанный с продолжением 
оказания масштабной бюджетной поддержки, и увели- 
чение профицита в их основных торговых партнерах, 
в частности Китае и зоне евро. Уверенное оживление 
цен на нефть в 2021 году также способствовало уве-
личению внешнего профицита в странах-экспортерах 
и дефицита в странах-импортерах. Ожидается, 
что сальдо счета текущих операций останутся повы-
шенными в краткосрочной перспективе. Несмотря 
на прогнозируемое последующее сокращение (рис. 1.20, 
панель 1), будущая динамика сопряжена с неопреде-
ленностью ввиду влияния войны, развития пандемии 
и связанного с ними воздействия на цены на биржевые 
товары и структуру торговли.

Глобальные кредиторские и дебиторские позиции.  
Доля внешних активов и обязательств относитель- 
но мирового ВВП немного сократилась в 2021 году, почти 
вернувшись к уровням 2019 года (рис. 1.20, панель 2). 
Это связано с восстановлением глобальной экономи-
ческой активности (в связи с чем увеличилось значе-
ние знаменателя отношения) и изменениями стои-
мостной оценки. Однако, согласно прогнозам, уровни 
внешних активов и обязательств останутся близкими 

Источники: база данных МВФ по налогово-бюджетным мерам стран в ответ 
на пандемию COVID 19, Our World In Data и расчеты персонала МВФ.
Примечание. На рисунке показаны точечные оценки и 90-процентный 
доверительный интервал (с гетероскедастически согласованными стандартны-
ми ошибками) для коэффициентов поперечной межстрановой регрессии 
(невзвешенных) пересмотров прогнозов по различным горизонтам после 
публикации октябрьского выпуска доклада «Перспективы развития мировой 
экономики» 2021 года по набору пояснительных переменных (бюджетная 
поддержка, вакцинации и случаи заражения) и фиксированных эффектов 
регионов. Термин «бюджетная поддержка» означает дополнительные расходы 
«над чертой», неполученные доходы и поддержку ликвидности в ответ 
на COVID-19 в период с 5 июня 2021 года по 27 сентября 2021 года как доля 
ВВП. Вакцинации и случаи заражения представляют собой разницу 
в совокупной доле населения, полностью вакцинированного или которому 
поставлен диагноз COVID-19 в период с 30 сентября 2021 года по 8 апреля 
2022 года. Пояснительные переменные стандартизованы таким образом, чтобы 
иметь нулевое среднее значение и стандартное отклонение, равное единице.

–0,6

–0,3

0,0

0,3

0,6

0,9

1,2

1,5

2022 2023 2024 2025 2026

Рисунок 1.19.  Корреляция изменений прогноза объема
производства и вакцинации
(В процентных пунктах)
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Рисунок 1.20. Счета текущих операций и международные
инвестиционные позиции
(В процентах мирового ВВП)

1. Глобальное сальдо счетов текущих операций

2. Глобальная международная инвестиционная
    позиция

Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Афр. и БВ — Африка и Ближний Восток (Гана, Демократическая 
Республика Конго, Египет, Иордания, Кения, Ливан, Марокко, Судан, Танзания, 
Тунис, Эфиопия, Южная Африка); Другие СРЭ — другие страны с развитой 
экономикой (Австралия, Исландия, Канада, Новая Зеландия, Соединенное 
Королевство, Франция); евр. кредиторы — европейские кредиторы (Австрия, 
Бельгия, Германия, Дания, Люксембург, Нидерланды, Норвегия, Финляндия, 
Швейцария, Швеция); евр. дебиторы — дебиторы зоны евро (Греция, 
Ирландия, Испания Италия, Кипр, Португалия, Словения); Лат. Ам. — 
Латинская Америка (Аргентина, Бразилия, Колумбия, Мексика, Перу, Уругвай, 
Чили); СРЭ Азии — страны Азии с развитой экономикой (Корея, САР Гонконг, 
Сингапур, Тайвань (провинция Китая); СФР Азии — страны Азии с формирую-
щимся рынком (Вьетнам, Индия, Индонезия, Пакистан, Таиланд, Филиппины); 
ЦВЕ — Центральная и Восточная Европа (Беларусь, Болгария, Венгрия, 
Польша, Румыния, Словацкая Республика, Турция, Украина, Хорватия, 
Чешская Республика); экспортеры нефти — Азербайджан, Алжир, Венесуэла, 
Иран, Казахстан, Катар, Кувейт, Нигерия, Объединенные Арабские Эмираты, 
Оман, Россия, Саудовская Аравия.
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к рекордным, представляя риски как для стран-дебиторов, 
так и для стран-кредиторов (см. «Доклад по внешнеэконо-
мическому сектору» 2021 года).

Риски значительны и смещены в сторону 
снижения роста

Риски для прогноза смещены в сторону снижения 
роста. Быстрое урегулирование военного конфликта 
в Украине повысило бы уверенность, снизило бы дав-
ление на сырьевые рынки и сократило бы узкие 
места в сфере предложения, однако более вероятен 
вариант того, что экономический рост еще больше 
замедлится и инфляция окажется выше прогнози-
руемой. В целом риски являются повышенными 
и в общих чертах сопоставимы с ситуацией в начале 
пандемии — перспективы развития определяет бес-
прецедентное сочетание факторов, при этом отдель-
ные элементы взаимодействуют друг с другом трудно 
предсказуемым образом. Многие из описанных ниже 
рисков, по сути, представляют собой усиление факто-
ров, которые уже присутствуют в базовом прогнозе. 
Кроме того, реализация краткосрочных рисков может 
спровоцировать среднесрочные риски и усложнить 
решение долгосрочных проблем. К наиболее замет-
ным отрицательным рискам относятся следующие.
•	 Обострение военных действий усилит прямые 

и косвенные последствия, заложенные в базовый 
прогноз. Главным образом к ним относятся даль-
нейшее нарастание гуманитарного кризиса 
в Украине и наплыв беженцев в соседние страны. 
Кроме того, ужесточение санкций может приве-
сти к дополнительным разрывам торговых связей, 
включая критически важные энергетические связи 
между Россией и Европой, что окажет негативное 
влияние на трансграничные инвестиции. Это при-
ведет к дополнительным нарушениям поставок, 
росту мировых цен и волатильности на рынках 
сырьевых товаров, а также дальнейшему сокра-
щению объема производства в регионе и мире 
(см. вставку по сценариям). Хотя прямые внеш-
ние требования к российским организациям пред-
ставляются ограниченными, невыполнение обя-
зательств повлияет на зарубежные балансы и, 
возможно, обнаружит косвенные риски в других 
местах финансовой системы, при этом негатив-
ному влиянию подвергнутся не только непосред-
ственные партнеры. Оно включает возможную 
дальнейшую резкую переоценку риска стран 
с формирующимся рынком (см. далее). Риск нару-
шения кибербезопасности также увеличился, 
что может нанести ущерб критической инфра-
структуре и финансовому посредничеству.

•	 Усиление социальной напряженности. В последние 
годы волнения возобновились после значительного 
снижения во время пандемии, хотя они еще 

не достигли пика, наблюдавшегося до пандемии 
(рис. 1.21). В связи с войной в Украине возросла 
вероятность повышения социальной напряженно-
сти в краткосрочной перспективе по двум основ-
ным каналам. Первый заключается в дальнейшем 
резком росте мировых цен на топливо и продо-
вольствие и вызывает особые опасения в странах 
с формирующимся рынком и развивающихся 
странах с ограниченными бюджетными возможно-
стями, которые сильно зависят от импорта энерго-
носителей и продовольствия для базового потреб-
ления. В связи с этим может усилиться накопление 
сырьевых товаров, меры экспортного контроля 
и внутренние ограничения, которые в свою оче-
редь повлияют на сбои в поставках, цены и соци-
альные волнения. Второй канал — долгосрочные 
последствия гуманитарного кризиса. Несмотря 
на то, что принимающие страны откликнулись 
на кризис с бескрайней щедростью, значительный 
приток беженцев может стать непосильным бреме-
нем для местной системы социальной поддержки. 
Такое давление будет усиливаться в случае распро-
странения конфликта или его затяжного характера. 
В долгосрочной перспективе большой приток 
беженцев может усилить существующую социаль-
ную напряженность и вызвать волнения.

•	 Новая волна пандемии. Несмотря на продолжа-
ющееся улучшение, ситуация с пандемией еще 
может ухудшиться, как показывает, например, 
недавний рост заболеваемости в Китае и других 

Трехмесячное скользящих среднее
Двенадцатимесячное скользящих среднее

Рисунок 1.21. Доля стран, в которых происходили крупные
волнения
(В процентах)
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Источник: Barrett et al., 2020.
Примечание. Заключение о наличии социальных волнений делается на основе 
весьма значительного увеличения освещения в СМИ событий в стране, 
связанных с протестами, беспорядками и другими формами гражданского 
неповиновения. На графике показаны односторонние 3- и 12-месячные 
скользящие средние доли стран, в которых происходили волнения.

Февр.
2022
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странах Азиатско-Тихоокеанского региона. Хотя 
изначальный штамм «омикрон» оказался относи-
тельно слабым с точки зрения тяжести заболева-
ния для вакцинированных, еще слишком рано оце-
нивать угрозу, которую представляют его подвиды. 
Более опасная мутация, возможно, такая, при кото-
рой сохраняется способность «омикрона» обходить 
иммунную защиту, но повышается летальность, 
может стать серьезной проблемой.

•	 Более серьезное снижение экономической актив-
ности в Китае. Продолжительный спад в Китае 
является еще одним непосредственным риском, 
который может обнаружить структурные недо-
статки, такие как высокий уровень обязательств 
местных органов государственного управления, 
высокая доля заемных средств у застройщиков, 
долги домашних хозяйств и хрупкость банковской 
системы. Такой сценарий также приведет к сокра-
щению спроса на экспорт из многих стран реги-
она со средними и низкими доходами и, в случае 
более продолжительных мер самоизоляции, может 
обернуться нарушением поставок товаров в другие 
страны мира. Кроме того, сочетание более зараз-
ных штаммов и строгой политики нулевой тер-
пимости к COVID может продолжить сдерживать 
экономическую активность и повышать неопреде-
ленность. Более широкие нарушения могут отраз-
иться на основных видах коммерческой деятельно-
сти, в том числе вследствие временного закрытия 
портов.

•	 Рост среднесрочных инфляционных ожиданий. 
Во время пандемии инфляционные ожидания оста-
вались достаточно прочно зафиксированы в боль-
шинстве стран. Несмотря на их рост в последнее 
время, рынки ожидают снижения инфляции в сред-
несрочной перспективе ввиду принятия мер цент-
ральными банками во всем мире. Пока что инфля-
ционные ожидания значительно повысились 
только в некоторых странах с формирующимся 
рынком и развивающихся странах. Однако при уже 
высокой инфляции и росте цен на энергоресурсы 
и продовольствие повышение инфляционных ожи-
даний может стать более широко распространен-
ным явлением и, в свою очередь, привести к даль-
нейшему увеличению цен. Кроме того, поскольку 
в большинстве стран рост номинальной заработ-
ной платы все еще ниже инфляции цен, существует 
риск реализации отложенного повышения зара-
ботной платы, который усилит общее давление 
на цены. При таком сценарии потребуется приня-
тие более активных мер денежно-кредитной поли-
тики, чем ожидается в настоящее время, что нега-
тивно отразится на перспективах развития.

•	 Повышение процентных ставок, ведущее 
к масштабному долговому кризису. Вследствие 
пандемии государственный долг во всем мире 

достиг рекордных уровней. В условиях, когда 
процентные ставки повышаются, это создаст 
нагрузку на государственные бюджетные ресурсы 
при непростых решениях в отношении бюджет-
ной консолидации в среднесрочной перспективе, 
поскольку потребности в социальных и, в неко-
торых случаях, оборонных расходах могут 
остаться высокими. Для успешного перехода 
понадобятся надежные бюджетные основы. Если 
корректировка окажется неудачной и доверие 
к этим основам будет подорвано, может возник-
нуть кризис доверия, ведущий к сопутствующему 
оттоку капитала, особенно из стран с формиру-
ющимся рынком, который одновременно может 
привести к долговому кризису. Вероятность такого 
результата значительно возрастет, если в странах 
с развитой экономикой для преодоления инфля-
ционного давления потребуются еще более 
решительные меры денежно-кредитной политики, 
чем ожидается. В более общем плане рост процент-
ных ставок может привести к неупорядоченной 
корректировке цен на активы, в том числе жилье, 
которые в настоящее время находятся на повы-
шенном уровне.

•	 Более широкое ухудшение геополитической обста-
новки. В более долгосрочной перспективе война 
в Украине несет риск дестабилизации систем 
на основе правил, которые определяли междуна-
родные отношения в период после Второй миро-
вой войны. Усиление международной поляриза-
ции или более широкий конфликт могут усугубить 
гуманитарный кризис и помешать глобальной эко-
номической интеграции, которая крайне важна 
для обеспечения процветания в долгосрочной пер-
спективе. Технологический обмен может быть 
ограничен, производственные сети и технологиче-
ские стандарты могут объединиться в отдельные 
блоки, и рост благосостояния вследствие гло-
бализации может быть повернут вспять, если 
страны выберут более протекционистскую поли-
тику. Также возможна реорганизация международ-
ной валютной системы: в результате фрагмента-
ции производственных блоков могут произойти 
сегментация глобальных резервных активов 
и появление альтернативных систем трансгранич-
ных платежей. Кроме того, раскол в международ-
ных отношениях также может подорвать доверие 
и сотрудничество, которые жизненно необходимы 
для решения долгосрочных структурных проблем, 
включая изменение климата, урегулирование 
долга и торговые барьеры. Если этот риск реали-
зуется, мировая экономика, скорее всего, постра-
дает вследствие не поддающегося прогнозирова-
нию перехода к новой политической реальности, 
сопровождаемой финансовой волатильностью, 
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колебаниями цен на биржевые товары и дезорга-
низацией производства и торговли.

•	 Сохранение чрезвычайной климатической ситуации. 
Несмотря на некоторые шаги на пути к зеленому 
переходу, мировой объем выбросов, при текущих 
тенденциях, с большой вероятностью к концу века 
превысит уровни, необходимые для сдерживания 
изменения температуры в пределах, установленных 
Парижским соглашением, и приведет к катастро-
фическому изменению климата (которое может 
вызвать такие маловероятные последствия, как раз-
рушение ледяного покрова, резкое изменение океа
нических течений, а также некоторые экстремаль-
ные явления и потепление, возможность которых 
нельзя исключать). Последствия потепления уже 
начинают проявляться: засухи, лесные пожары, 
наводнения и сильные ураганы стали происходить 
чаще и с большей интенсивностью. Этим событиям 
часто наиболее подвержены те, кто наименее спо-
собен смягчить их удары. В зависимости от их реа-
лизации меры по ускорению зеленого перехода 
могут иметь инфляционные последствия в крат
косрочной перспективе (см. специальный раздел 
по биржевым товарам), что может ослабить под-
держку жизненно важной программы климатиче-
ской политики. Общее влияние на инфляцию также 
будет зависеть от того, будет ли установление тари-
фов за выбросы углерода сопровождаться сниже-
нием налогов на рабочую силу (например, в рамках 
нейтрального для бюджета перехода к налогооб
ложению ископаемого топлива). При этом война 
в Украине, скорее всего, значительно повлияет 
на энергетический переход. В краткосрочной пер-
спективе дефицит предложения энергоресурсов 
в связи с войной и повышение цен могут означать 
рост потребления более грязных видов ископаемого 
топлива, таких как уголь, в качестве временной аль-
тернативы. Однако в долгосрочной перспективе 
последствия конфликта и стратегические сообра-
жения относительно энергетической безопасности 
также могут ускорить инвестиции в возобновляе-
мые источники энергии. Вместе с тем, текущая гео-
политическая напряженность несет риск подрыва 
глобального сотрудничества, которое необходимо 
для упорядоченного энергетического перехода.

Взаимосвязь рисков для перспектив развития. Риски, 
которые оказывают наиболее непосредственное вли-
яние на краткосрочные перспективы (например, свя-
занные с инфляцией и процентными ставками), 
могут также иметь каскадный эффект в более дол-
госрочном периоде (например, срыв климатической 
повестки и нанесение ущерба платежеспособности 
бюджета соответственно). Кроме того, меры, прини-
маемые для поддержки уязвимых групп и смягчения 
последствий войны, могут ограничить возможности 

для защиты от более среднесрочных рисков, таких 
как катастрофическое изменение климата.

Меры политики по поддержке 
восстановления экономики и улучшению 
среднесрочных перспектив

Война в Украине еще больше затруднила сложный 
процесс выбора курса политики между борьбой 
с инфляцией и обеспечением восстановления эко-
номики после пандемии и между поддержкой тех, 
кого затронул рост стоимости жизни, и восстанов-
лением бюджетных резервов. При этом пандемия 
по-прежнему не отступает, а структурные проблемы, 
такие как неравенство и изменение климата, остаются 
нерешенными. К тому же возможности для принятия 
мер крайне ограничены в связи с высоким уровнем 
государственного долга. Война в Украине также соз-
дает новые проблемы для многосторонней политики, 
из которых самая неотложная — нарастающий гума-
нитарный кризис в регионе. Как должны реагировать 
директивные органы?

Борьба с инфляцией. Как было отмечено, мировая 
инфляция в определенной степени отражает дис-
балансы спроса и предложения, которые усилились 
в период восстановления экономики в прошлом году, 
отчасти в результате мер поддержки. Однако неко-
торые из факторов, способствующих росту инфля-
ции, в основном не поддаются контролю со стороны 
центральных банков, поскольку цены на энергоноси-
тели и продовольствие формируются под влиянием 
глобальных шоков предложения, в том числе войны 
в Украине. Органам денежно-кредитного регули-
рования следует тщательно отслеживать перенос 
роста международных цен на внутренние инфля-
ционные ожидания с целью подбора ответных мер. 
В некоторых странах, включая США, инфляционное 
давление значительно окрепло и приобрело более 
широкие масштабы еще до вторжения России в Укра-
ину, чему способствовали мощные меры поддержки 
экономики. В других странах значимость топлива 
и сырьевых товаров, на поставки которых влияет 
война, в местных потребительских корзинах может 
привести к более широкому и устойчивому ценовому 
давлению. В обоих случаях ужесточение денежно-кре-
дитной политики будет надлежащей мерой сдержи-
вания цикла повышения цен, который способствует 
росту заработной платы и инфляционных ожиданий, 
а заработная плата и инфляционные ожидания вызы-
вают повышение цен.

Центральным банкам следует по-прежнему четко 
формулировать перспективы политики и корректи-
ровать курс денежно-кредитной политики на основе 
поступающих данных. Влияние шока, связанного с вой-
ной в Украине, будет неравномерным в разных странах 
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в зависимости от их торговых и финансовых связей, 
подверженности рискам роста цен на биржевые товары 
и величины предшествующего роста инфляции. В связи 
с этим надлежащие ответные меры денежно-кредитной 
политики в разных странах будут отличаться. В США, 
где ожидаются умеренные прямые последствия войны, 
инфляционное давление увеличивается, условия на рын-
ках труда продолжают ужесточаться, а номинальные 
уровни заработной платы уверенно растут, следует про-
должить цикл повышения ставок. Решение об ужесто-
чении курса будет более сложным в странах, в которых 
более заметны негативные последствия войны для эко-
номического роста и при этом повышается уровень 
инфляции, в особенности в Европе. В этих случаях 
темпы ужесточения курса следует определять с учетом 
тяжести негативных последствий войны для экономиче-
ской активности, а указания относительно направления 
денежно-кредитной политики должны сигнализировать 
о готовности изменить ее курс в зависимости от посту-
пающих данных в целях поддержания доверия к системе 
таргетирования инфляции.

Инфляционные ожидания будут важным показа-
телем такого доверия. В связи с этим недавняя тен-
денция к повышению инфляционных ожиданий 
вызывает обеспокоенность несмотря на то, что 
они в основном сконцентрированы на относительно 
непродолжительном временном горизонте (рис. 1.14). 
Ожидания должны оставаться надежно зафиксиро-
ванными в более долгосрочной перспективе с тем, 
чтобы обеспечить доверие к основам политики. 
В странах, в которых ожидания возросли более резко, 
центральным банкам следует в поставленных целях 
четко обозначить важность стабилизации инфляции, 
при необходимости поддерживая это мерами эконо-
мической политики. Некоторые центральные банки 
стран с формирующимся рынком уже предприняли 
активные действия, чтобы упредить ценовое дав-
ление, в то время как другие только в начале пути. 
Тем не менее в условиях, когда центральные банки 
стран с развитой экономикой ужесточают свою поли-
тику, любое вызванное этим снижение курса валюты 
в странах с формирующимся рынком может приве-
сти к росту инфляционных ожиданий и необходимо-
сти дальнейшего повышения директивных ставок.

Важным вопросом в среднесрочной перспективе явля-
ется уровень, на котором установятся процентные 
ставки после пандемии. Даже при ожидаемом повыше-
нии директивных ставок с учетом прогнозов по инфля-
ции краткосрочные реальные процентные ставки на 
конец 2022 года, скорее всего, будут отрицательными 
(рис. 1.22). Поскольку инфляция в США, Соединенном 
Королевстве и зоне евро достигла максимальных показа-
телей за десятки лет, крайне важным вопросом является, 
насколько высоко должны будут повыситься директив-
ные ставки, чтобы стабилизировать инфляцию. В послед-
них эпизодах для обуздания инфляции требовались 

продолжительные периоды ужесточения политики. 
Например, в период снижения темпов инфляции в США 
в 1980–1982 годах ставка по федеральным фондам оста-
валась выше общего уровня инфляции потребитель-
ских цен еще долго после начала ослабления ценового 
давления2. В настоящее время пока неясно, потребу-
ется ли повышать реальную ставку до положитель-
ных значений (то есть чтобы директивная ставка пре-
вышала ожидаемый уровень инфляции) и на какой 
период. Насколько в итоге будут повышены процентные 
ставки в значительной степени зависит от нейтрального 
уровня ставок после пандемии. Со времени мирового 
финансового кризиса 2008 года считалось, что нейтраль-
ные процентные ставки должны быть очень близки 
к нулю, что ограничивало возможности (традиционной) 
денежно-кредитной политики. Их уровень в будущем 
зависит от структурных изменений, влияющих на сбере-
жения и инвестиции, которые в настоящее время харак-
теризуются неопределенностью (вставка 1.2). Учитывая 
высокую неопределенность относительно курса поли-
тики после 2022–2023 года, центральным банкам следует 
четко сообщать о своем представлении о нейтральной 
процентной ставке после пандемии и, в случае необходи-
мости, о своей готовности поддерживать директивные 

2Годовой общий уровень инфляции потребительских цен 
достиг пикового значения в 14 процентов в первой половине 
1980 года, но ставка по федеральным фондам достигла пикового 
показателя в 19 процентов только в первой половине 1981 года. 
Инфляция в США снизилась до 3 процентов к 1983 году, но 
эффективная реальная ставка по федеральным фондам оста-
валась положительной большую часть второй половины 
1980-х годов.
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Рисунок 1.22.  Реальные директивные ставки
(В процентах)

Источник: расчеты персонала МВФ.
Примечание. Оценки по прогнозу для зоны евро сделаны с использованием 
прогнозов для 16 отдельных стран зоны евро. Другие СРЭ и другие СФР 
включают 12 и 10 стран соответственно. СРЭ — страны с развитой экономи-
кой; СФР — страны с формирующимся рынком.
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ставки выше контрольного показателя настолько долго, 
насколько это будет необходимо, чтобы вернуть инфля-
цию к целевому уровню, обеспечивая рынкам некото-
рую ясность относительно конечного уровня повыше-
ния ставок.

Подготовка к ужесточению финансовых условий 
и вторичным эффектам геополитической вола-
тильности. Органам регулирования следует пред-
принимать заблаговременные шаги и ужесточать 
выборочные макропруденциальные инструменты 
для ликвидации отдельных очагов повышенной уяз-
вимости (см. апрельский выпуск «Доклада по вопро-
сам глобальной финансовой стабильности» 2022 года). 
Это особенно важно при курсе на ужесточение 
денежно-кредитной политики и повышенной геопо-
литической неопределенности, усиливающей вероят-
ность внезапной переоценки риска, которая сделает 
эти факторы уязвимости более заметными. В некото-
рых случаях также может потребоваться укрепление 
механизмов регулирования вопросов неплатеже-
способности, в том числе с более широким исполь-
зованием внесудебных механизмов для ускорения 
процесса. Странам-заемщикам с формирующимся 
рынком следует снизить краткосрочные риски про-
лонгации кредитов посредством увеличения сроков 
погашения задолженности, где это возможно, и огра-
ничить накопление несоответствий по валютам. 
Гибкость обменного курса в целом может способ-
ствовать смягчению шоков. Однако в странах со сла-
боразвитыми валютными рынками внезапная смена 
направления потока капитала может создать угрозу 
для финансовой стабильности. В этих странах могут 
понадобиться валютные интервенции для устра-
нения нарушений функционирования рынков; 
в условиях надвигающегося кризиса можно ввести 
временные меры по регулированию потоков капи-
тала, но они не должны стать заменой необходимой 
корректировки макроэкономической политики.

Поддержка уязвимых слоев населения при сохранении 
устойчивости государственных финансов. Меры 
налогово-бюджетной политики должны зависеть 
от подверженности рискам, связанным с войной, 
ситуации с пандемией и прочности восстановления 
экономики. В связи с масштабной и необходимой 
бюджетной экспансией во многих странах во время 
пандемии долг достиг рекордно высоких уровней. 
Необходимость консолидации не должна мешать 
органам государственного управления уделять пер-
востепенное внимание расходам на защиту и под-
держку уязвимых слоев населения, пострадавших 
от войны в Украине и пандемии.

В странах, которые сталкиваются со значительным 
повышением цен, может применяться адресная под-
держка доходов для уменьшения нагрузки на бюд-
жеты домашних хозяйств. Однако, как и в случае  
трансфертов, введенных в связи с пандемией, 

эта поддержка должна предполагать обеспечение мак-
симальной помощи наиболее уязвимым группам 
при меньших затратах (например, посредством про-
верки нуждаемости и постепенного сворачивания 
поддержки при достижении определенного уровня 
доходов). В странах, которые сталкиваются с при-
током беженцев, следует обеспечить достаточное 
финансирование помощи в интеграции при актив-
ной многосторонней поддержке (см. ниже раздел 
о принятии скоординированных мер по преодоле-
нию гуманитарного кризиса). В части здравоохране-
ния следует по-прежнему защищать финансирование 
производства и распространения вакцин, кампаний 
по стимулированию вакцинации, тестирования и 
лечения. Необходимо повысить адресность трансфер-
тов, введенных за время пандемии.

В регионах, где пандемия отступает, ранее вве-
денные меры поддержки могут постепенно быть 
отменены, чтобы восстановить возможности для 
принятия мер бюджетной политики. Однако ком-
паниям, которые пострадали от связанных с вой-
ной сбоев (включая дефицит вводимых ресурсов 
или сокращение доступа к финансированию тор-
говли), может понадобиться временная адресная 
поддержка в виде гарантий по кредитам или транс-
фертов. Но крайне важно, чтобы эти меры были 
направлены на помощь пострадавшим компаниям, 
деятельность которых представляется жизнеспособ-
ной в среднесрочной перспективе, в противном слу-
чае такие инициативы затруднят перераспределение 
ресурсов, необходимых для восстановления эко-
номики. В будущем после пандемии, скорее всего, 
потребуется перераспределение рабочей силы между 
секторами (в главе 3 рассматривается один аспект, 
энергетический переход). Меры политики в отно-
шении рынка труда и поддержки доходов следует 
разрабатывать таким образом, чтобы обеспечить 
систему социальной защиты работников, которые 
переходят в другую сферу, не создавая затруднений 
для роста занятости в будущем. Программам под-
готовки кадров, субсидированию найма и програм-
мам поиска работы и сотрудников должно уделяться 
первостепенное внимание, наряду с ограниченной 
и временной государственной поддержкой потеряв-
ших работу.

Возможность финансирования этих инициатив 
будет ограничиваться доступным бюджетным про-
странством. Мобилизация доходов и меры в области 
расходов могут помочь сократить эти ограничения — 
в их числе расширение налоговой базы и укрепле-
ние нормативно-правового соответствия, сокраще-
ние неадресных субсидий и периодических расходов, 
а также повышение эффективности управления госу-
дарственными финансами. Таким образом, многим 
странам понадобится разработать заслуживающие  
доверия планы стабилизации своих финансов 
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в среднесрочной перспективе (см. главу 2 октябрь-
ского выпуска доклада «Бюджетный вестник» 
2021 года). Это также создаст возможности для осу-
ществления приоритетных расходов в краткосроч-
ной перспективе, особенно в случае стран с фор-
мирующимся рынком и развивающихся стран, 
которые сталкиваются с перспективой повышения 
стоимости заимствования в связи с ужесточением 
денежно-кредитной политики в странах с развитой 
экономикой. Бюджетные основы с простыми прави-
лами, которые обеспечивают устойчивость долговой 
ситуации, но при этом являются достаточно гибкими 
для преодоления шоков (включая проработанные 
оговорки об освобождении от обязательств), могут 
способствовать достижению такой консолидации.

При наличии бюджетного пространства и когда 
возможности денежно-кредитной политики огра-
ничены на национальном уровне (например, нали-
чием фактической нижней границы или в рамках 
валютного союза) может быть оправданным предо-
ставление более широкой поддержки в зависимости 
от степени сокращения совокупного спроса. Однако 
эту поддержку следует предоставлять таким образом, 
чтобы избежать усиления имеющихся дисбалансов 
спроса и предложения и ценового давления.

Меры политики и готовность к чрезвычайным 
ситуациям в сфере здравоохранения. Вирус продол-
жает мутировать, и COVID-19, возможно, станет дол-
госрочным явлением. Наилучший способ защиты —  
обеспечить справедливый доступ всех стран к ком-
плексному набору инструментов борьбы с COVID-19, 
включающему вакцины, тесты и лекарства. Однако 
многие средства борьбы с COVID-19 по-прежнему 
внедряются с неравномерной скоростью. Более 
100 стран не смогут достичь цели по вакцинации 
70 процентов населения к середине 2022 года, уста-
новленной в предложении МВФ по прекращению 
пандемии, и аналогичное неравенство сохраняется 
в доступе к тестам и терапии. Что касается вакцин, 
значительное увеличение предложения в последние 
месяцы означает, что основной преградой становится 
потенциал их использования внутри стран. Обнов-
ление широкого набора инструментов по мере эво-
люции вируса потребует дальнейших инвестиций в 
медицинские исследования, наблюдение за развитием 
заболевания и системы здравоохранения, которые 
охватывают конечных пользователей в каждом насе-
ленном пункте.

Внедрение положительных структурных измене-
ний. Структурные преобразования имеют крайне 
важное значение для стран, чтобы обеспечить эко-
номический рост после пандемии. Усовершенство-
вания цифровых коммуникаций позволят ком-
паниям воспользоваться преимуществами новых 
технологий, особенно в странах с формирующимся 
рынком и развивающихся странах. Аналогичным 

образом, обеспечение работников новыми инстру-
ментами и навыками имеет критически важное зна-
чение для их участия в цифровой экономике. Вслед-
ствие пандемии множество детей во всем мире были 
вынуждены прервать обучение, что особенно кри-
тично в странах с низким доходом, в которых менее 
широко доступны онлайновые альтернативы. Если 
не принять меры по компенсации этих потерь, нару-
шение процесса образования в мировом масштабе 
многие годы будет оказывать влияние на производи-
тельность, доходы и экономический рост. В кратко-
срочной перспективе снижение тарифов и уменьше-
ние количества препятствий для торговли не только 
позволят повысить эффективность распределения 
производственных ресурсов, но и могут помочь 
устранить узкие места в сфере производства и осла-
бить инфляционное давление. С учетом возможных 
долговременных нарушений торговли и перестройки 
цепочек поставок после войны в Украине такие меры 
становятся еще более необходимыми.

Преодоление чрезвычайной климатической ситу-
ации. Последние геополитические события со всей 
очевидностью подтверждают необходимость скоор-
динированного подхода с целью последовательной 
замены ископаемого топлива возобновляемыми 
и другими низкоуглеродными источниками энергии. 
По данным Международного энергетического агент-
ства, к 2030 году необходимо трехкратно увеличить 
инвестиции в чистую энергетику, с тем чтобы уско-
рить процесс декарбонизации энергетического сек-
тора и обеспечить конечных пользователей электро-
энергией. В среднесрочной перспективе необходимо 
поэтапное изменение налогово-бюджетной политики, 
в частности включающее установление тарифов 
за выбросы углерода (или аналогичные механизмы) 
и реформу субсидирования ископаемого топлива 
в целях переориентации потока частных инвестиций. 
Установление тарифов следует дополнить мерами под-
держки; например, субсидиями на возобновляемые 
источники, государственными инвестициями в сопут-
ствующую инфраструктуру, такую как интеллектуаль-
ные энергосети, и сочетанием платы и компенсаций 
для повышения стимулов без дальнейшего увеличения 
затрат на энергоносители и повышения инфляции. 
Часть поступлений можно направить на финансирова-
ние переходных мер (например, предоставление адрес-
ной компенсации пострадавшим) и обеспечение заин-
тересованности. При высоких ценах на энергоресурсы 
реформы могут пользоваться меньшей поддержкой, 
но всплеск мировых цен на ископаемое топливо под-
черкивает необходимость перехода стран на более 
чистые источники энергии, которые меньше зависят 
от колебаний международных цен. Следует избегать 
введения долговременных углеродных и топливных 
субсидий (или налоговых льгот) в ответ на кратко-
срочный скачок цен.
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Многостороннее сотрудничество. Международное 
сотрудничество и многосторонние организации 
будут играть важную роль ввиду международного 
и общего характера многих задач экономической 
политики. К основным задачам относятся:
•	 Принятие скоординированных мер по преодолению 

гуманитарного кризиса. Масштабы потока бежен-
цев из Украины требуют скоординированных 
ответных мер. Учитывая увеличение нагрузки 
на соседние страны, особенно в краткосрочной пер-
спективе, требуется помощь как от европейских, 
так и международных организаций. Она включает 
экстренную помощь, а также доступ к финансиро-
ванию бюджетной поддержки, с тем чтобы облег-
чить интеграцию мигрантов, если они не могут 
вернуться домой. Когда война закончится, потребу-
ются совместные международные усилия для под-
держки восстановления Украины.

•	 Поддержание ликвидности в глобальной финансовой 
системе. Международное сотрудничество будет 
играть крайне важную роль в регулировании пред-
стоящего цикла ужесточения денежно-кредитной 
политики. Доступ к экстренному предоставлению 
ликвидности является ключевым механизмом под-
держки в условиях международных финансовых 
вторичных эффектов. Во время пандемии инстру-
менты для ускоренного финансирования и кре-
дитные механизмы оказали значительную помощь 

многим странам, а новое распределение специ-
альных прав заимствования увеличило резервы. 
По мере затухания пандемии механизмы МВФ 
по-прежнему будут направлены на преодоление 
дисбалансов, помощь в разработке надежных тра-
екторий корректировки для достижения макро-
экономической стабильности и создание условий 
для устойчивого инклюзивного роста в средне-
срочной перспективе. Центральным банкам сле-
дует быть готовыми в случае необходимости при-
вести в действие экстренные своповые кредитные 
линии, чтобы уменьшить риск накопления ликвид-
ности в иностранной валюте и изъятия депозитов 
в иностранных юрисдикциях.

•	 Обеспечение упорядоченной системы урегулирования 
долга. Иногда для того, чтобы избежать критической 
долговой ситуации, недостаточно только поддержки 
ликвидности. В этих случаях наилучшим способом 
смягчить экономические последствия является сво-
евременное и упорядоченное урегулирование долга. 
Однако сложные требования при большом количе-
стве кредиторов могут помешать этому процессу 
(рис. 1.23). Для решения этой проблемы Группа 
20-ти утвердила Общую основу условий в отноше-
нии долга, которая устанавливает согласованный 
подход к урегулированию задолженности на меж-
дународном уровне. Ее применение необходимо 
активизировать; три страны, от которых поступил 
запрос на оказание помощи в рамках условий дан-
ного соглашения, столкнулись со значительными 
задержками. Прекращение действия в 2021 году 
Инициативы Группы 20-ти о приостановке обслу-
живания долга, которая позволила странам с низ-
ким доходом временно приостановить осуществ-
ление платежей по обслуживанию долга без 
штрафов, еще больше повышает важность упорядо-
ченного урегулирования долга.

•	 Политика в отношении климата. Несмотря 
на то, что почти 140 стран установили долго-
срочные цели по достижению чистого нулевого 
уровня выбросов, до сих пор существует зна-
чительный разрыв между глобальными целями 
по сокращению выбросов и предпринимаемыми 
мерами в области политики в отношении изме-
нения климата. К 2030 году необходимо осуще-
ствить сокращение выбросов парниковых газов 
в размере от одной четверти до половины, чтобы 
они соответствовали цели по ограничению поте-
пления 1,5–2 градусами Цельсия. На КС–26 почти 
140 стран приняли обязательство по достижению 
чистого нулевого уровня выбросов примерно 
к середине века. Однако только треть стран, 
в основном с развитой экономикой, значительно 
повысила свои краткосрочные цели (рис. 1.24). 
А в части принятия мер экономической политики 
разрыв еще больше. Для того чтобы ограничить 
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Рисунок 1.23.  Государственный внешний долг в разбивке
по кредиторам
(В млрд долларов США)
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Источник: Статистика по международной задолженности Всемирного банка.
Примечание. На графике представлен государственный и гарантированный 
в частном порядке долг стран, отвечающих требованиям Инициативы 
о приостановке обслуживания долга. В Парижский клуб входят следующие 
государства-члены: AUS, AUT, BEL, BRA, CAN, CHE, DEU, DNK, ESP, FIN, FRA, 
GBR, IRL, ISR, ITA, JPN, KOR, NLD, NOR, RUS, SWE, USA (страны указаны 
по кодам Международной организации по стандартизации (ИСО).
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потепление 2C, необходимы меры политики, кото-
рые эквивалентны установлению глобального 
тарифа за выбросы углерода в размере не менее 
75 долларов США к 2030 году — и еще большей 
суммы, чтобы потепление не превышало 1,5C. 
Наращивать масштабы целей и мер для преодоле-
ния этого разрыва можно на справедливой основе, 
при которой страны с развитой экономикой обе-
спечивают наибольшее сокращение выбросов, 
а страны с формирующимся рынком и развива-
ющиеся страны увеличивают свои обязательства. 
Для решения вопросов конкуренции и преодоле-
ния неопределенности относительно политики, 
которые препятствуют односторонним действиям, 
скорее всего, будут необходимы режимы между-
народной координации, например нижний предел 
тарифов для стран, являющихся крупными источ-
никами выбросов, и многосторонние инициативы 

по финансированию деятельности, связанной 
с изменением климата3.

•	 Обеспечение глобальных общественных благ в сфере 
здравоохранения. По мере того, как в мире проис-
ходит сворачивание экстренных мер, принятых 
в связи с пандемией, следует сосредоточиться 
на других глобальных приоритетных задачах 
в области здравоохранения, которым в последние 
два года уделялось меньше внимания. Мир не дол-
жен стоять перед тяжелым выбором между спасе-
нием жизней от COVID-19 и от других болезней, 
таких как малярия и туберкулез. В этих условиях 
одним из насущных приоритетов по-прежнему 
является авансовое финансирование международ-
ными донорами. Важным первым шагом является 
покрытие дефицита финансирования Инициативы 
по ускорению доступа к средствам для борьбы 
с COVID-19 (ACT) в размере 23,4 млрд долларов. 
Кроме того, усиление координации между мини-
стерствами финансов и здравоохранения играет 
крайне важную роль в повышении устойчивости 
перед возникновением как потенциальных новых 
штаммов вируса SARS-CoV-2, так и будущих пан-
демий, которые могут создать системный риск.

•	 Сотрудничество в сфере налогообложения и междуна-
родной торговли. Директивным органам следует про-
должить сотрудничество по вопросам трансгранич-
ного налогообложения в целях поддержания доходов 
и обеспечения справедливости (глава 2 апрельского 
выпуска доклада «Бюджетный вестник» 2022 года), 
а также избегать ограничений и барьеров для между-
народной торговли, которые усугубят ситуацию 
с нарушением поставок. В условиях более сложных 
многосторонних отношений странам также следует 
избегать увеличения длинного перечня имеющихся 
торговых споров, которые усиливают угрозу для пер-
спектив развития мировой экономики.

3О предложении об установлении международного минималь-
ного тарифа за выбросы углерода читайте в работе Parry, Black, and 
Roaf (2021). Также см. Chateau, Jaumotte, and Schwerhoff (готовится 
к публикации), которые показывают, что это предложение помо-
гает увеличить сокращение глобальных выбросов и обеспечить 
более эффективное международное распределение финансового 
бремени (по сравнению с единым тарифом за выбросы углерода), 
при этом решая вопросы влияния на конкурентоспособность.

Без изменения политики
Обязательства стран после КС-21
Обязательства стран после КС-26
Иллюстративные сценарии потепления
на 1,5 и 2 градуса Цельсия

Рисунок 1.24.  Изменения объема выбросов в 2030 году
по сравнению с 2021 годом с учетом  ОНУВ и сценариев
потепления
(Процентное изменение за год)
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Источник: Black et al., 2021.
Примечание. КС-21 — Конференция Организации Объединенных Наций 
по вопросам изменения климата 2015 года; КС-26 — Конференция Организа-
ции Объединенных Наций по вопросам изменения климата 2021 года; 
ОНУВ — определяемый на национальном уровне вклад; РСНД — развиваю-
щиеся страны с низким доходом; СРЭ — страны с развитой экономикой; 
СФРССД — страны с формирующимся рынком и страны со средним доходом.
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Модель Группы 20-ти используется МВФ для изу-
чения глобальных макроэкономических последствий 
сценария дальнейшего ужесточения санкций против 
России, введенных в связи с войной в Украине. В этом 
сценарии санкции расширяются в середине 2022 года 
с введением дополнительных эмбарго на нефть и газ 
и отключением России от большей части глобальной 
финансовой системы и системы мировой торговли.

При таком сценарии последствия распространятся 
на остальной мир через повышение цен на биржевые 
товары, нарушения цепочек поставок и ужесточение 
финансовых условий. В итоге шок предложения 
в период, когда цены на биржевые товары и инфляци-
онное давление уже находятся на повышенном уровне, 
приведет к росту инфляционных ожиданий и потребует 
большего ужесточения денежно-кредитной политики, 
дополнительно усиливая негативное влияние на миро-
вую экономическую активность. Экономические послед-
ствия негативно повлияют на большинство стран, 
за исключением экспортеров нефти и некоторых бирже-
вых товаров, при этом государства Европейского союза 
пострадают сильнее, чем другие страны с развитой эко-
номикой и с формирующимся рынком ввиду их более 
значительных фактических рисков.

В целях упрощения сценарные допущения пред-
ставлены в виде трех отдельных слоев.

Биржевые товары, цепочки поставок 
и инфляция

Торговля и производительность в России. В соот-
ветствии с текущим базовым прогнозом для России, 
действующие санкции ведут к значительному сокраще-
нию экспорта неэнергетических товаров наряду с уме-
ренным снижением экспорта энергоресурсов. В рам-
ках неблагоприятного сценария сокращение экспорта 
энергоресурсов, напротив, будет более значительным, 
с уменьшением объема экспорта нефти и газа 
на 10 процентов в 2022 году и 20 процентов в 2023 году 
по сравнению с текущим базовым прогнозом, при этом 
объем экспорта остается на пониженном уровне 
2023 года на оставшемся горизонте прогнозирования. 
Дополнительные санкции также влияют на ненефтя-
ной экспорт России, который сокращается на 7 про-
центов в 2022 году и 15 процентов в 2023 году также 
относительно текущего базового прогноза и остается 
на уровне 2023 года до 2027 года. Россия в большей сте-
пени теряет доступ к зарубежным технологиям и инве-
стициям, что вызывает устойчивое снижение роста 
совокупной факторной производительности.

Цены на биржевые товары. В этом сценарии 
мировое предложение некоторых биржевых товаров 
сокращается. В результате цены на нефть увеличи-
ваются на 10 процентов в 2022 году и 15 процентов 
в 2023 году, а цены на металлы повышаются 

на 5 процентов в 2022 году и 7,5 процента в 2023 году 
(все данные в сравнении с базовым прогнозом). 
Цены на продовольственные биржевые товары также 
повышаются, в том числе вследствие влияния роста 
цен на энергоносители на стоимость удобрений, 
при этом общий индекс цен на продовольствие воз-
растает на 4 процента в 2022 году и 6 процентов 
в 2023 году. Предполагается, что цены на природный 
газ в Европе повышаются в 2022 году примерно 
на 20 процентов по сравнению с базовым прогнозом; 
аналогичный рост происходит в странах Азии ввиду 
интеграции между этими двумя рынками. Рост 
цен на биржевые товары, как предполагается, посте-
пенно затухает после 2023 года по мере адаптации 
уровня предложения и уменьшения спроса.

Нарушения поставок и уверенность. Дефицит 
ряда биржевых товаров ведет к дополнительным 
сбоям в производственно-сбытовых цепочках, в осо-
бенности в Европе, и увеличивает воздействие 
на инфляцию и экономическую активность. Сочета-
ние нарушений поставок и роста цен на энергоноси-
тели в Европе и в меньшей степени в Азии приводит 
к снижению уверенности, что еще больше ослабляет 
экономическую активность в этих регионах.

Инфляционные ожидания

Шок предложения в этом сценарии вызывает рост 
краткосрочных инфляционных ожиданий в 2022–
2023 годах. Этот рост более выражен в странах, 
где инфляция изначально выше, например в США 
и некоторых СФР, или где ожидается более значитель-
ный шок предложения, например в Европе и разви-
вающихся странах. Для справки, повышение инфля-
ционных ожиданий на год вперед в США составляет 
примерно 70 базисных пунктов в 2023 году. В связи 
с угасанием шока цен на биржевые товары, эндогенной 
реакцией денежно-кредитной политики и последстви-
ями снижения спроса краткосрочные ожидания воз-
вращаются к целевому уровню после 2023 года. Повы-
шение более долгосрочных инфляционных ожиданий 
усилит негативные макроэкономические последствия, 
но оно не рассматривается в данном сценарии.

Финансовые условия

Расширение санкций приведет к большему ужесто-
чению внутренней финансовой конъюнктуры в Рос-
сии, чем отмечалось да настоящего момента. Также 
предполагается, что в связи с санкциями величина 
положительного сальдо России по чистым иностран-
ным активам сократится вдвое, еще больше ослабив 
внутренний спрос. В других странах мира период 
снижения склонности к риску также ведет к дальней-
шему ужесточению финансовых условий. В странах 
с формирующимся рынком происходит увеличение 

Вставка по сценариям
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спредов как по корпоративным, так и суверенным 
облигациям; в странах с развитой экономикой уве-
личиваются спреды по корпоративным облигациям. 
Предполагается, что масштаб ужесточения будет 
более значительным в странах Европы.

Наконец, в отношении ответных мер налогово- 
бюджетной политики предполагается, что в этом сцена-
рии действуют автоматические стабилизаторы, но не рас-
сматриваются дополнительные дискреционные меры. 
Экономические последствия неблагоприятного сценария 
будут меньше, если такие меры будут приняты.

Глобальные макроэкономические последствия

На рисунке 1 сценария представлены последствия 
каждого слоя нарастающим итогом и как отклонение 
от базового сценария. В случае России расширение 
санкций ведет к значительному продолжительному 
сокращению экономической активности ввиду удара 
по экспорту, снижения производительности и ужесто-
чения финансовых условий. Совокупное воздействие 
предполагает снижение ВВП примерно на 15 процен-
тов по сравнению с базовым прогнозом к 2027 году 
в дополнение к существенному сокращению ВВП, 
которое уже заложено в базовый сценарий, относи-
тельно прогнозов, сделанных до начала конфликта.

Последствия для Европейского союза будут значи-
тельными — к 2023 году уровень ВВП будет почти 
на 3 процента ниже, чем в базовом прогнозе, ввиду 
влияния роста цен на биржевые товары, а также повы-
шения инфляционных ожиданий. В странах с разви-
той экономикой, кроме ЕС, и странах с формирую-
щимся рынком, кроме России, воздействие на уровень 
экономической активности составляет к 2023 году при-
мерно –1,5 процента, при этом разброс будет больше 
среди стран с формирующимся рынком, поскольку 
те из них, которые являются чистыми экспортерами 
нефти (не указаны отдельно), выигрывают. Глобальный 
ВВП уменьшается примерно на 2 процента к 2023 году; 
это снижение носит довольно устойчивый характер 
и к 2027 году мировая экономическая активность оста-
ется примерно на 1 процент ниже, чем в базовом сце-
нарии, при этом более половины этого сокращения 
связано с негативным воздействием на экономическую 
активность в России.

В этом сценарии инфляция также оказывается 
выше как в 2022, так и в 2023 году. Глобальный общий 
уровень инфляции повышается более чем на 1 про-
центный пункт в 2022 и 2023 годах. Базовая инфляция 
увеличивается на половину процентного пункта 
в 2023 году, также дополнительно к высокой инфля-
ции в базовом прогнозе. После этого начинает пре-
обладать дезинфляционное влияние исходного сни-
жения глобальной экономической активности, 
и инфляция постепенно опускается ниже базового 
прогноза к 2024 году.

Влияние цен на биржевые товары и сбоев в цепи
поставок
Плюс инфляционные ожидания
Плюс ужесточение мировой финансовой конъюнктуры

Нефть
Металлы
Продовольствие

Рисунок сценария 1. Сценарий ухудшения
ситуации
(Процентное отклонение от базового сценария,
если не указано иное) 
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Примечание. ЕС — Европейский союз; ИПЦ — индекс 
потребительских цен; СРЭ — страны с развитой 
экономикой; СФРРС — страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны.
1Отклонение от базового сценария в процентных пунктах.
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За два года пандемии COVID-19 в некоторых стра-
нах с развитой экономикой сложилась вызывающая 
недоумение ситуация: число незаполненных вакан-
сий резко увеличилось, несмотря на еще не полное 
восстановление занятости1. США и Соединенное 
Королевство представляют собой два наглядных 
примера: самые последние показатели отношения 
числа вакансий к уровню безработицы значительно 
превысили уровни, отмечавшиеся до пандемии 
COVID-19, чего нельзя сказать об уровне занятости 
(рис. 1.1.1). В этой вставке освещается несколько фак-
торов, которые способствовали развитию этой стран-
ной ситуации на рынке труда, включая: 1) несба-
лансированность рынка труда — несоответствие 
типов вакантных должностей и навыков соискате-
лей; 2) обеспокоенность по поводу рисков для здоро-
вья, которая может быть существенным фактором 
ухода работников старшего возраста с рынка труда; 
3) изменение у работников предпочтений в отноше-
нии работы, которым отчасти может объясняться 
рекордно высокое число увольнений по собствен-
ному желанию, феномен, который иногда называют 
«Великим увольнением»; и 4) нарушения в работе 
школ и детских садов, в связи с которыми матери 
маленьких детей были вынуждены уйти с работы 
(феномен рецессии «с женским лицом»).

Несбалансированность. Последствия пандемии 
и мер самоизоляции заметно отличались в разных 
отраслях и сферах деятельности. Наиболее тяжело 
они отразились на секторах, в которых необходимо 
очное взаимодействие, например гостиничного 
обслуживания и общественного питания, а также 
в сфере искусства и развлечений; в видах деятельно-
сти, которые пригодны для удаленной работы, ситу-
ация складывалась значительно лучше. Это привело 
к перекосам, которые, однако, постепенно выправи-
лись, когда тяжело пострадавшие отрасли восстано-
вились после шока, вызванного COVID-19, и возоб-
новили наем в 2020 и 2021 году (см. также Pizzinelli 
and Shibata, 2022). На третий квартал 2021 года несба-
лансированностью рынка труда объяснялось не более 
одной пятой снижения занятости по сравнению 
с существовавшим до пандемии COVID уровнем 
как в Соединенном Королевстве, так и в США.

Сокращение доли экономически активного населения 
в отдельных демографических группах вследствие пан-
демии COVID. После 2020 года доля экономически 

неактивных работников старшего возраста значи-
тельно превысила существовавший до пандемии 
COVID-19 тренд и в дальнейшем не вернулась 
к прежнему уровню (рис. 1.1.2). Опасения по поводу 
рисков для здоровья и, в меньшей степени в 2020–
2021 годах, повышение прибыльности пенсионных 
планов способствовали уходу этих работников 
с рынка труда, которым к четвертому кварталу 
2021 года объяснялась треть разрыва в занятости 
в Соединенном Королевстве и США по сравнению 
с уровнями, существовавшими до пандемии. Анало-
гичным образом, ввиду продолжительного закрытия 
школ и ограниченности услуг по уходу за детьми 
некоторые женщины в США, имеющие маленьких 
детей, были вынуждены оставаться дома. В Соединен-
ном Королевстве такой проблемы не было, возможно, 

Авторами данной вставки являются Мирто Ойконому, 
Карло Пиццинелли и Иппэй Сибата.

1Расширенный анализ ограниченности рынка трудовых 
ресурсов в странах с развитой экономикой представлен 
в работе Duval et al. (2022).

Уровень занятости
(в процентах)

Коэффициент ВБ
(правая шкала)

Рисунок 1.1.1. Уровень занятости
и ограниченность рынка трудовых ресурсов
(В процентах, коэффициент)
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Источники: текущее обследование населения, обследова-
ние числа вакансий и текучести кадров по США, обследова-
ние рабочей силы и данные Национальной статистической 
службы по Соединенному Королевству и расчеты 
персонала МВФ.
Примечание. Коэффициент ВБ — отношение числа 
вакансий к уровню безработицы.

Вставка 1.1. Загадка ограниченных рынков трудовых ресурсов на примере США  
и Соединенного Королевства
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в связи с тем, что детские сады в основном продол-
жали работу в течение всего периода пандемии2.

Изменение предпочтений работников. Уровень 
увольнений по собственному желанию достиг рекорд-
ных показателей в обеих странах. Существуют пред-
варительные свидетельства того, что помимо поиска 
новых возможностей продвинуться по карьерной 
лестнице в условиях ограниченности трудовых 
ресурсов, работники могли изменить предпочтения 
в пользу видов деятельности, которые обеспечивают 

не только рост заработка, но и большую безопасность 
и гибкость. В частности, в некоторых отраслях, 
в которых число увольнений по собственному жела-
нию возросло наиболее значительно, присутствует 
непропорционально большая доля контактоемкой, 
физически тяжелой, менее гибкой и низкооплачивае-
мой работы, например в сфере гостиничного обслу-
живания и общественного питания, а также в рознич-
ной торговле.

Повышение ограниченности рынка трудовых 
ресурсов вызвало ускорение роста номинальной 
заработной платы, особенно для низкооплачиваемых 
должностей3. По оценкам, с начала пандемии только 2В работе Duval et al. (2022) отмечается, что, кроме катего-

рии работников старшего возраста и женщин с детьми, вос-
становление занятости, в частности, происходило с отста-
ванием среди низкоквалифицированных работников, 
а также что снижение миграции тоже способствовало дефи-
циту рабочей силы в видах деятельности с низким уровнем 
квалификации.

3В Соединенном Королевстве и США номинальные зара-
ботные платы уже растут быстрее, чем до пандемии, хотя 
их увеличение в основном или даже с избытком компенсиро-
вала инфляция цен. (Более подробно этот вопрос рассмотрен 
в работе Duval et al., 2022).

США Соединенное Королевство
США, тренд Соединенное Королевство, тренд

Рисунок 1.1.2. Доля экономически
неактивного населения
(В процентах)
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Источники: текущее обследование населения, обследова-
ние числа вакансий и текучести кадров по США, обследова-
ние рабочей силы и данные Национальной статистической 
службы по Соединенному Королевству и расчеты персонала 
МВФ.
Примечание. Работники старшего возраста — лица 
в возрасте 55–74 лет; маленькие дети — дети от 5 лет 
и младше. Линейные тренды по оценкам за 2015–2019 годы.

Источники: текущее обследование населения, обследова-
ние числа вакансий и текучести кадров и расчеты 
персонала МВФ.
Примечание. Рост заработной платы — квартальная 
инфляция номинальной почасовой заработной платы год 
к году. Ограниченность рынка труда (оцениваемая 
по отношению числа вакансий к уровню безработицы) 
с лагом в один квартал в период с I кв. 2003 года по I кв. 
2020 года. Каждая точка показывает среднее значение 
переменных по осям x и y по каждому из 40 равных 
интервалов переменной по оси x. К отраслям с низкой 
оплатой труда относятся гостиничное обслуживание 
и общественное питание, розничная торговля, искусство 
и развлечения.
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Вставка 1.1 (продолжение)
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повышение ограниченности рынка непосредственно 
привело к увеличению инфляции, вызванной 
ростом заработной платы в Соединенном Королев-
стве и США, примерно на 1,5 процентного пункта. 
В отраслях с низкой оплатой труда это воздействие 
было намного значительнее ввиду как большего, 
чем в среднем, повышения ограниченности рынка 
трудовых ресурсов, так и более тесной исторической 
связи между ограниченностью рынка и ростом зара-
ботной платы в этих отраслях (рис. 1.1.3). На данный 
момент общее влияние повышения ограниченности 
рынка на инфляцию, вызванную увеличением зара-
ботной платы, смягчилось, отчасти в связи с тем, 
что расходы на заработную плату низкооплачивае-
мых сотрудников составляют относительно неболь-
шую долю совокупных расходов на оплату труда 

компаний. Если ограниченность рынка по-прежнему 
будет касаться в первую очередь этих должностей, 
перенос влияния роста заработной платы в низко-
оплачиваемых сферах деятельности на инфляцию 
цен в масштабах всей экономики, скорее всего, оста-
нется ограниченным. Однако поскольку на данный 
момент инфляция цен в основном или (более чем) 
полностью превышает увеличение заработной 
платы, а также учитывая устойчивость конъюнктуры 
на рынках труда, общий номинальный рост зара-
ботной платы, скорее всего, останется значительным. 
Требования работников о повышении оплаты труда 
для компенсации быстрого роста цен, а также уве-
личение их инфляционных ожиданий могут усилить 
инфляционное давление больше, чем ограниченность 
рынка трудовых ресурсов.

Вставка 1.1 (окончание)
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Окончание цикла ужесточения денежно-кредитной 
политики, который в первые месяцы 2022 года 
начался во многих странах, сильно зависит от изме-
нения нейтральной процентной ставки — реальной 
процентной ставки, которая соответствует отсут-
ствию разрыва объема производства и стабильному 
уровню инфляции. Если нейтральные ставки продол-
жат снижаться, как в последние сорок лет, стабили-
зации инфляции можно будет достичь при относи-
тельно меньшем ужесточении политики. Учитывая 
такую важность для экономической политики, крайне 
важно вновь рассмотреть долгосрочную динамику 
и определяющие факторы нейтральных ставок с тем, 
чтобы спрогнозировать их траекторию в будущем.

С 1980-х годов снижение нейтральных процент-
ных ставок было общим явлением во многих стра-
нах с развитой экономикой. Несмотря на некоторые 
межстрановые различия, за годы это снижение стало 
более однородным, приблизившись к очень низким 
значениям (рис. 1.2.1). В экономической литературе 
указаны некоторые факторы, которые могут объ-
яснить такое снижение. Снижение уровня рожда-
емости и увеличение продолжительности жизни 
привели к росту доли пожилых людей в структуре 
населения, что привело к увеличению сбережений 
и снижению процентных ставок (Platzer and Peruffo, 
2022). В то же время замедление роста производи-
тельности (Eggertsson, Mehrotra, and Robbins, 2019) 
и снижение цен на инвестиционные товары (Sajedi 
and Thwaites, 2016; апрельский выпуск доклада «Пер-
спективы развития мировой экономики» 2019 года) 
привели к замедлению инвестиционных расходов 
и впоследствии к сокращению спроса на сбереже-
ния. Высокое неравенство доходов во многих стра-
нах с развитой экономикой также оказало влияние 
на снижение процентных ставок ввиду роста уровня 
сбережений в верхней части шкалы распределения 
доходов (Straub 2019; Mian, Straub, and Sufi, 2021a). 
Наконец, потоки капитала нарушили сальдо сбере-
жений и инвестиций в отдельных странах. Увеличе-
ние спроса на надежные активы, особенно в странах 
с формирующимся рынком (Bernanke, 2005; Caballero 
and Farhi, 2014), и повышение премии за риск 
(Kopecky and Taylor, 2020), как утверждается, оказы-
вают давление в сторону понижения процентных 
ставок. Описательные данные в целом подтверждают 
эти объяснения (рис. 1.2.2).

Прогнозирование нейтральных ставок представ-
ляет собой трудную задачу, отчасти в связи с тем, 
что нейтральные ставки не поддаются наблюдению, 
а также существует неопределенность оценки даже 
в отношении прошлых периодов. Кроме того, 

роль каждого определяющего фактора трудно 
определить в отдельности, и их дальнейшее разви-
тие является предметом споров1. Некоторые утверж-
дают, что дальнейшее увеличение продолжитель-
ности жизни (Blanchard, 2022) и происходящие 
глобальные демографические изменения (Auclert 
et al., 2021) продолжат оказывать понижательное 
давление на процентные ставки. Однако в работе 
Goodhart and Pradhan (2020) высказывается предпо-
ложение о предстоящем изменении демографиче-
ских тенденций, которое приведет к повышению ней-
тральных ставок. Если рост неравенства не обратится 
вспять, давление в сторону понижения нейтральных 
ставок неизбежно будет продолжаться (Mian, Straub, 
and Sufi, 2021b). Если в Китае возобновится эконо-
мический рост с опорой на потребление, это может 
привести к сокращению так называемого избытка 
сбережений и иметь глобальные последствия. Замед-
ление накопления резервов странами с формирую-
щимся рынком и развивающимися странами может 

Авторами данной вставки являются Франческо Григоли, 
Йозеф Платцер и Робин Титц.

1Определяющие факторы нейтральных ставок часто 
имеют сходные временные тенденции, что усложняет 
количественную оценку вклада каждого из них.

Медиана
Межквартильный диапазон
Диапазон между децилями

Рисунок 1.2.1.  Оценочные нейтральные
ставки с 1980 года
(В процентах)
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Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. В выборку входят следующие страны 
(обозначены кодами стран Международной организации 
по стандартизации (ИСО): AUS, BEL, CAN, CHE, DNK, 
ESP, FIN, FRA, GBR, ITA, JPN, NLD, NOR, SWE, USA.

Вставка 1.2. Определяющие факторы нейтральных процентных ставок и неопределенность 
перспектив
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оказать аналогичное воздействие. Кроме того, если 
неопределенность, связанная с пандемией, будет 
преодолена, может измениться спрос на ликвидные 
активы, в результате чего могут сократиться сбере-
жения на непредвиденные расходы, что приведет 
к повышению нейтральных ставок. В работе Rachel 
and Summers (2019) отмечается, что более щедрые 
программы социального страхования и повышение 
уровня долга в странах Организации экономического 
сотрудничества и развития в прошлом были основ-
ной противодействующей силой и препятствовали 
дальнейшему снижению нейтральных ставок. В связи 
с этим Blanchard (2022) отмечает, что увеличение 
спроса, которое носит временный характер, как при 
реализации пакета стимулирующих мер в США, вряд 
ли приведет к долговременному повышению ней-
тральных ставок.

Использование более долгосрочного подхода 
позволяет сделать дополнительные выводы. В работе 
Borio et al. (2017), использующей данные еще 
с 1870 года, утверждается, что изменения режимов 
денежно-кредитной политики оказывают влияние 
на нейтральные ставки. В работе Grigoli, Platzer, and 
Tietz (готовится к публикации) представлены сви-
детельства того, что структурные изменения основ 
политики, а также финансового посредничества, 
могут быть актуальными в отношении нейтральных 
процентных ставок. Недавние пересмотры стратегии 
Европейским центральным банком и Федеральной 
резервной системой США говорят о важности этих 
выводов, показывая продолжающийся процесс раз-
вития основ политики. Вместе с этим конечный раз-
мер баланса центрального банка также может ока-
зать влияние на динамику нейтральных процентных 
ставок. В заключении следует отметить, что прогно
зирование нейтральных процентных ставок требует 
особой осторожности, учитывая происходящую 
структурную трансформацию, которая включает 
распространение теневых банковских операций 
и финансовых технологий, а также переход к эконо-
мике с меньшим воздействием на климат.

Среднее значение за период 1980–1984 годов
Среднее значение за период 2014–2019 годов

Рисунок 1.2.2. Факторы нейтральных ставок
(В процентах)
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Источник: расчеты персонала МВФ.
Примечание. Название каждой панели отражает единицы 
на оси x в процентах. Например, в панели 1 на оси x 
показан коэффициент зависимости пожилых в диапазоне 
10–50 процентов. На оси y каждой панели представлена 
нейтральная процентная ставка. В выборку входят 
следующие страны (обозначены кодами стран Междуна-
родной организации по стандартизации (ИСО): AUS, BEL, 
CAN, CHE, DEU, DNK, ESP, FIN, FRA, GBR, IRL, ITA, JPN, 
NLD, NOR, USA.

Вставка 1.2 (окончание)
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СПЕЦИАЛЬНЫЙ РАЗДЕЛ  ИЗМЕНЕНИЯ НА РЫНКЕ И ДИНАМИКА СОКРАЩЕНИЯ ВЛОЖЕНИЙ В ИСКОПАЕМОЕ ТОПЛИВО

В период с августа 2021 года по февраль 2022 года цены 
на основные биржевые товары возросли на 24 процента. 
Ведущим фактором этого роста служили энергоносители, 
особенно природный газ, вследствие сначала роста геопо-
литической напряженности, а позднее вторжения России 
в Украину, в то время как распространение штамма 
COVID-19 «омикрон» вызвало краткосрочную волатиль-
ность в конце 2021 года. Цены на основные металлы уве-
личились на 2 процента, а цены на драгоценные металлы 
повысились на 3 процента, при этом сельскохозяйствен-
ные сырьевые товары подорожали на 11 процентов. 
В этом специальном разделе также представлен анализ 
динамики сокращения вложений в ископаемое топливо. 
За последние три–четыре года ожидание снижения спроса 
на ископаемое топливо, вероятно, стало причиной сокра-
щения капитальных расходов в нефтегазовом секторе 
во всем мире, особенно со стороны компаний, зарегистри-
рованных на бирже, которые сократили свои инвестиции 
примерно на 20 процентов.

Рост цен на нефть и газ в условиях войны 
в Украине

В период с августа 2021 года по февраль 2022 года 
цены на сырую нефть увеличились на 36 процентов 
вследствие быстрого восстановления спроса на нефть 
при кратковременном влиянии штамма «омикрон» 
в конце 2021 года, за которым последовали геополи-
тическая напряженность и вторжение России в Укра-
ину в феврале 2022 года. Цена на нефть сорта Brent 
временно поднялась до 140 долларов США в начале 
марта, когда рынки начали отказываться от рос-
сийской нефти сорта Urals, и несколько стран ввели 
запрет на импорт нефти из России.

Предложение было ограниченным еще до войны, 
поскольку члены ОПЕК+ (Организация стран — экс-
портеров нефти, а также Россия и другие экспортеры 
нефти, не входящие в ОПЕК) продолжали смягчать 
ограничения предложения умеренными темпами, 
а объем добычи в основных странах, не входящих 
в ОПЕК+, увеличивался медленно. Производители, 
не входящие в ОПЕК+, были сосредоточены 
не на инвестициях, а на получении денежных средств, 
что отчасти связано с энергетическим переходом. Сей-
час растет число стран, которые стремятся сократить 
зависимость от российских энергоносителей, поэтому 
перебои в поставках пока смягчаются с помощью 
согласованного на глобальном уровне высвобождения 
стратегических нефтяных резервов, при этом резерв-
ные мощности не были задействованы.

Согласно прогнозам Международного энергетиче-
ского агентства, мировой спрос на нефть увеличится 

Все биржевые товары
Продовольствие

Энергоносители
Основные металлы

Октябрьский выпуск ПРМЭ 2020 года
Октябрьский выпуск ПРМЭ 2021 года
Апрельский выпуск ПРМЭ 2021 года
Апрельский выпуск ПРМЭ 2022 года

Фьючерсы
68-процентный доверительный интервал
86-процентный доверительный интервал
95-процентный доверительный интервал

Алюминий Медь
Железная руда Никель
Кобальт Литий

Рисунок 1.СР.1.  Динамика рынка биржевых товаров
1. Индексы цен на биржевые товары с прогнозом
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2. Кривая фьючерсов на нефть сорта Brent1
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3. Среднесрочные перспективы в отношении цены на нефть
сорта Brent2
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4. Индексы цен на основные металлы
    (1 янв. 2016 г. = 100)
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Источники: Bloomberg Finance L.P., Система цен на сырьевые товары МВФ, 
Refinitiv Datastream и расчеты персонала МВФ.
Примечание. ПРМЭ — «Перспективы развития мировой экономики».
1Цены фьючерсов в ПРМЭ представляют собой допущения базовых 
сценариев для каждого выпуска ПРМЭ и построены на основе цен фьючерсов. 
Цены апрельского выпуска ПРМЭ 2022 года основаны на ценах на момент 
закрытия рынков 3 марта 2022 года.
2Получены на основе цен фьючерсных опционов по состоянию на 3 марта 
2022 года.

Специальный раздел. Изменения на рынке и динамика сокращения 
вложений в ископаемое топливо
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до 99,7 млн баррелей в день (мб/д) в 2022 году 
(на 2,1 мб/д больше по сравнению с 2021 годом), про-
гноз понижен на 1,1 мб/д по сравнению со спросом 
до войны в Украине. Риск существенного сокраще-
ния экспорта российской нефти вызвал значительное 
смещение вверх кривой фьючерсов с резким повы-
шением цен фьючерсов на ближайший месяц (рис. 1.
СР.1, панель 2). По данным рынков фьючерсов цены 
на сырую нефть повысятся в 2022 году на 55 процен-
тов, после чего немного снизятся, при этом кратко- 
и среднесрочные риски роста цен на нефть остаются 
повышенными и включают долгосрочные риски 
ухудшения ситуации в связи с энергетическим пере-
ходом (рис. 1.СР.1, панель 3).

Динамика на рынках природного газа определялась 
опасениями по поводу энергетической безопасности 
в Европе и низкими средними уровнями запасов 
в начале зимы прошлого года (рис. 1.СР.2). Это привело 
к росту конкуренции со странами северо-восточной 
Азии за спотовый груз сжиженного природного газа, 
результатом которой стало повышение цен на природ-
ный газ во всем мире, кроме Северной Америки. Ожи-
дается, что цены на природный газ останутся высокими 
до середины 2023 года в условиях опасений по поводу 
поставок и энергетической безопасности, тогда как 
Европа планирует снизить зависимость от российского 
природного газа. Цены на уголь выросли на 55 процен-
тов и достигли рекордно высоких значений в начале 
марта ввиду ужесточения баланса спроса и предложения, 
перебоев в добыче и отказа от российского угля.

Цены на металлы повысились 
до максимальных уровней за 10 лет

Индекс цен на основные металлы изначально 
опустился с максимальных за 10 лет значений 
в июле 2021 года, в основном вследствие падения 
цен на железную руду на 13,8 процента на фоне вре-
менных ограничений на производство стали и замед-
ление строительной деятельности в Китае (рис. 1.
СР.1, панель 4). Индекс начал восстанавливаться 
в декабре, когда были сняты ограничения на произ-
водство стали. В связи с увеличением спроса на акку-
муляторы для электромобилей повысились цены 
на кобальт, никель и литий. Война в Украине и санк-
ции частично нарушили экспорт металлов и полез-
ных ископаемых из России и Беларуси. Цены на дра-
гоценные металлы увеличились вследствие смещения 
инфляционных ожиданий в сторону повышения.

Цены на основные металлы, как ожидается, вырастут 
в 2022 году на 9,9 процента по сравнению со снижением 
на 6,5 процента, как прогнозировалось в октябрьском 
выпуске доклада «Перспективы развития мировой 
экономики» 2021 года, и останутся без изменений 
в 2023 году. Риски для прогноза смещены в сторону 
повышения вследствие продолжающихся перебоев 
в торговле металлами с Россией и роста стоимости 
энергоносителей. Ожидается, что цены на драгоценные 
металлы возрастут на 5,8 процента в 2022 году 
и на 2,1 процента в 2023 году.

Цены на сельскохозяйственную продукцию 
повышаются вследствие войны, погодных 
условий и роста стоимости удобрений

Повышение цен на напитки на 17,2 процента 
и рост цен на крупы на 21,8 процента определяло 
увеличение стоимости продовольствия, но частично 
было компенсировано снижением цен на сахар 
на 5,3 процента и цен на овощи на 4,8 процента. 
Цены на пшеницу выросли на 26,4 процента, 
поскольку из-за сильной засухи в Канаде и в районе 
северных равнин США сократились поставки яровой 
пшеницы. В дальнейшем продолжение войны в Укра-
ине, которая является крупным производителем 
пшеницы и кукурузы, а также сокращение экспорта 
из России могут привести к дополнительному вспле-
ску мировых цен на зерно; неблагоприятные погод-
ные условия и цены на удобрения остаются источни-
ками риска повышения цен на все продовольствие.

Темп сокращения вложений в ископаемое 
топливо и его влияние на цены

Для перехода на чистые источники энергии необ-
ходимо значительное сокращение инвестиций в иско-
паемое топливо. Однако вследствие недавнего 

Запасы в 2021–2022 годах
Среднее за последние десять лет
Цена на газ на нидерландской площадке TTF (правая шкала)
Диапазон в последние десять лет

Рисунок 1.СР.2.  Запасы газа в Европе и цены на газ
(В процентах, в долларах США за млн британских тепловых единиц)
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Источники: Argus Media, Gas Infrastructure Europe и расчеты персонала МВФ. 
Примечание. Дата последнего наблюдения — 29 марта 2022 года. 
Под последним десятилетием подразумевается период 2011–2020 годов. 
TTF — Title Transfer Facility.
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энергетического кризиса возросли опасения по поводу 
того, что сокращение вложений в ископаемое топливо, 
особенно нефть и газ, происходит слишком быстрыми 
темпами относительно скорости внедрения возобнов-
ляемых источников энергии1. В следующих разделах 
представлены последние тенденции в области инвести-
ций в нефтегазовый сектор и исследуются их основные 
факторы, при этом рассматривается роль сланцевого 
бума, мер климатической политики и, более широко, 
энергетического перехода. В них проиллюстрированы 
резкие различия во влиянии, которое меры климати-
ческой политики со стороны спроса и предложения 
могут иметь на цены на ископаемое топливо.

Инвестиции в нефть и газ резко сократились 
с 2014 года

Примерно половина совокупных вложений в энер-
гетику в 2021 году была сделана в ископаемые виды 
топлива, половину из которых составили инвестиции 
в разведку, освоение и эксплуатацию нефтегазовых место-
рождений (IEA, 2021a). Последние определяют будущие 
мощности по добыче природного газа, нефти и конден-
сатов, а следовательно, и предложение нефтепродуктов, 
от нефтехимии (например, этилена и бензола) до авиаци-
онного топлива и автомобильного бензина.

После быстрого роста во время так называемой 
сланцевой революции глобальные инвестиции в раз-
ведку, освоение и эксплуатацию нефтегазовых 
месторождений достигли пиковых показателей 
в 0,9 (3,6) процента мирового ВВП (мировых инвес-
тиций) в 2014 году. С тех пор они снизились до менее 
чем 0,5 (1,5) процента мирового ВВП (мировых инвес-
тиций) в 2019 году и продолжили снижаться во время 
пандемии (рис. 1.СР.3). Изменение фазы экономичес-
кого цикла непропорционально повлияло на компа-
нии, зарегистрированные на фондовой бирже, которые 
сократили инвестиции в нефть и газ сильнее, чем госу-
дарственные нефтяные компании, что соответствует 
более заметному снижению инвестиций в Америке 
и Африке, чем на Ближнем Востоке и в России2.

При этом колебания капитальных расходов 
не являются необычным явлением в нефтегазовой 
отрасли. Эмпирический анализ на основе данных 
за 1970–2019 годы показывает, что цены на нефть 
и газ являются основным фактором капитальных 
расходов (онлайн-приложение 1.СР.1). Увеличение 
цен на нефть и газ на 10 процентов, как правило, 

1На ископаемое топливо до сих пор приходится более 80 процен-
тов потребления первичных энергоносителей в мире (IEA, 2021a). 
Сокращение выбросов CO2 вследствие эффективного снижения 
выбросов в мире в следующие десять лет на три четверти будет 
связано с уменьшением использования угля, а не нефти и газа.

2Общая доля инвестиций в нефть и газ в Америке и Африке 
(на Ближнем Востоке и в России) в среднем снизилась (увеличилась) 
на 2 (4) процентных пункта с 2010–2014 годов по 2015–2021 годы.

приводит к совокупному росту инвестиций в нефть 
и газ на 3 процента в тот же год и на 5 процентов 
два года спустя (рис. 1.СР.4). Реакция национальных 
нефтяных компаний, как правило, меньше, поскольку 
их инвестиционные решения часто определяются 
более широким набором соображений.

В последние десять лет инвестиции в ископаемое 
топливо следовали типичному циклу подъемов и спа-
дов. Однако поскольку цены на нефть и газ снизились 
на 50 процентов в период с 2014 года по 2016 год, 
а затем частично восстановились, сокращение капи-
тальных расходов на 40 процентов в период с 2014 года 
по 2019 год было более глубоким по сравнению с про-
гнозом на основе модели, который предусматривал 
сокращение на 20–25 процентов. Хотя это могло объяс-
няться сочетанием многих факторов, в следующем раз-
деле рассматривается роль, которую мог сыграть пере-
ход на экологически чистые источники энергии.

Меры политики в отношении климата, 
энергетический переход и рост 
ответственных инвестиций

Энергетический переход оказывает влияние на инве-
стиции в нефтегазовый сектор через три основных 
канала: канал на стороне спроса связан с имеющимися 

Нетрадиционные в США и Канаде
Цена (правая шкала)

Государственный сектор
Частный сектор
ННК

Рисунок 1.СР.3. Инвестиции в нефть и газ в процентах
мирового ВВП
(В процентах, в долларах США за баррель)

0,0

0,2

0,4

0,6

0,8

1,0

1,2

0

20

40

60

80

100

120

140

160

1970 75 80 85 90 1995 2000 05 10 15 2021

Источники: Bloomberg Finance L.P., Международное энергетическое агентство, 
Rystad Energy UCube, Бюро экономического анализа США и оценки персонала МВФ.
Примечание. Цена на нефть и газ представляет собой отношение среднего 
значения цены на нефть West Texas Intermediate и цены на природный 
газ Henry Hub, взвешенного по мировой добыче нефти и газа, к дефлятору 
ВВП США. ННК — национальная нефтяная компания.
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мерами политики в отношении климата на стороне 
спроса (то есть налоги за выбросы углерода на потре-
бление ископаемого топлива); канал ожиданий свя-
зан со спросом на ископаемое топливо в будущем 
(например, субсидирование инвестиций в солнечную 
или ветряную энергетику или объявленные меры 
политики со стороны спроса, такие как запрет двигате-
лей внутреннего сгорания в будущем) и канал на сто-
роне предложения. Директивные меры политики сти-
мулирования производства (например, нормативные 
ограничения и запреты на производство ископаемого 
топлива) и идущие снизу изменения в предпочтениях 
общественности (например, изменения состава порт-
фелей, связанные с устойчивыми инвестициями) 
повышают стоимость капитала для проектов, связан-
ных с ископаемыми видами топлива (см. апрельский 
выпуск «Доклада по вопросам глобальной финансовой 
стабильности» 2022 года).

Воздействия на капитальные расходы 
на стороне спроса и предложения

Для того чтобы исследовать эти три канала, был 
собран набор показателей экономической политики, 
связанных с климатом, на основе прямых и косвен-
ных данных (рис. 1.СР.5 и онлайн-приложение 1.СР.1). 
Текстовый анализ показывает осведомленность 

общественности об энергетическом переходе (канал 
ожиданий), которая резко возросла после 2018 года. 
Канал на стороне спроса представлен налогами 
на выбросы углерода (охват тарифов за выбросы CO2 
и парниковых газов системами торговли квотами 
на выбросы). Их увеличение замедлилось в 2019 году. 
Канал на стороне предложения представлен осведом-
ленностью об ответственных инвестициях и при-
токами портфельных инвестиций в ответственные 
фонды, оба этих показателя резко увеличились 
с 2018 года.

Затем используется регрессия на уровне компаний 
(см. онлайн-приложение 1.СР.1) для оценки воздей-
ствия показателей, связанных с климатом, на капи-
тальные расходы компаний, производящих ископае-
мое топливо (экспериментальную группу). Компании 
неэнергетического сектора используются в качестве 
контрольной группы. Данные относятся к периоду 
с 2012 года по 2020 год, но в оценочную выборку 
не включен период пандемии:

​​​y​ ist​​  =  a + λ ​D​ s​​ + ​(​β​ 1​​ ​C​ t​​ + ​β​ 2​​ ​P​ oil,t​​)​ ​D​ s​​ + γ ​X​ ist​​ + ​ε​ ist​​,  
	​ (1.СР.1)​​​

где yist — логарифм капитальных расходов в ком-
пании i группы s за год t; a — константа; Ds — экс-
периментальная фиктивная переменная, равная 1 

Покрытие ПГ (правая шкала)
Тариф за выбросы CO2 (правая шкала)

Осведомленность об энергетическом переходе
Осведомленность об ответственных фондах
Приток средств в ответственные фонды (правая шкала)

Рисунок 1.СР.5.  Политика в отношении климата
и показатели энергетического перехода
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Источники: Google Trends, Всемирный банк и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Представительные показатели по энергетическому переходу 
и ответственным инвестиционным фондам, а также покрытию ПГ (в процентах) 
поделены на 10 в целях корректировки шкалы. Тариф за выбросы CO2 
выражен в долларах за тонну. Приток средств в ответственные инвестицион-
ные фонды представлен в качестве процентной доли глобального валового 
накопления основного капитала. ПГ — парниковый газ.

Рисунок 1.СР.4.  Эластичность глобальных капитальных
расходов на нефть и газ по цене
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Источники: Rystad Energy UCube, Бюро экономического анализа США и оценки 
персонала МВФ.
Примечание. Результаты на основе регрессии глобальных номинальных 
капитальных расходов (в логарифмической разности) на двух лагах индекса 
цен на нефть и газ (в логарифмической разности) плюс контрольные 
показатели за 1971–2020 годы выборки. Более подробная информация 
представлена в онлайн-приложении 1.СР.1.
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для компаний нефтегазового сектора и 0 в остальных 
случаях; Poil,t — цена на нефть и газ; и Xist включает 
логарифм совокупных активов, отношение долга 
к капиталу, оборачиваемость активов, коэффициент 
кредитоспособности Альтмана, региональные, отрас-
левые и годовые фиксированные эффекты. Ct пред-
ставляет либо фиктивную переменную после заклю-
чения Парижского соглашения об изменении климата 
в 2016 году, либо показатель политики в отношении 
климата. Энергетические компании в эксперименталь-
ной группе получают большую часть своих доходов 
от сектора разведки, освоения и эксплуатации нефте-
газовых месторождений и не проявляют существен-
ной способности диверсифицировать свою деятель-
ность в сторону «зеленой» энергетики.

Результаты оценки указывают на спад 
капитальных инвестиций

В соответствии с результатами, которые подробно 
представлены в онлайн-приложении 1.СР.1, после 
заключения Парижского соглашения капитальные 
расходы типичной нефтегазовой компании были 
на 35 процентов ниже, чем в контрольной группе, 
даже при учете переменных на уровне компании. 
Частично это сокращение объясняется эффектом 
снижения цен на нефть, которое в основном связано 
с циклом подъемов и спадов в сланцевой отрасли, 
и на него приходится примерно половина сокраще-
ния инвестиций в период с 2014 по 2017 год (рис. 1.
СР.6). Однако в период с 2018 по 2020 год фактором 
также выступал канал ожиданий энергетического 
перехода: если бы осведомленность общественности 
об энергетическом переходе оставалась такой же, 
как в 2014 году, «углеродные» инвестиции в 2020 году 
были бы на 38 процентов выше. Притоки инвести-
ций в ответственные фонды (канал на стороне пред-
ложения) показывают несколько меньший эффект, 
хотя их коэффициент не является значимым. Канал 
спроса (то есть охват тарифов за выбросы CO2 и пар-
никовых газов) не является значимым, поскольку 
его влияние либо невелико, либо уже учтено в ценах 
на нефть. Скорее всего, «углеродные» инвестиции 
дополнительно сократились в связи с пандемией, 
вероятно, ввиду беспрецедентной неопределенности, 
учитывая, что 18 процентов их сокращения 
в 2020 году не объясняются в полной мере экономе-
трической моделью.

Меры политики на стороне предложения 
могут вызвать рост цен

Каким образом меры политики в отношении климата 
на стороне спроса и предложения могут влиять на цены? 
Как правило, предполагается, что энергетический 

переход действует на цены на ископаемое топливо 
как негативный шок спроса. Субсидии на электро-
мобили, например, представляют собой шок спроса 
для нефти, поскольку нефть заменяет электричество, 
что ведет к снижению цен. Однако снижение траектории 
цен на ископаемое топливо также связано с ограниче-
нием потоков инвестиций в нефтегазовый сектор в связи 
с давлением, связанным с устойчивым инвестированием, 
и другими мерами стимулирования производства.

Пример нефти показывает в количественном выра-
жении, каким образом действуют различные движу-
щие силы в сценарии чистых нулевых уровней выбро-
сов Международного энергетического агентства 
(2021b), в котором добыча нефти снижается с 85 мб/д 
в 2020 году до 66 мб/д в 2030 году. Во-первых, рассмат-
риваются только меры политики на стороне спроса. 
В этом гипотетическом сценарии цены на нефть 
могут понизиться до 20 долларов США в 2030 году, 
что будет иметь тяжелые последствия для экспорте-
ров нефти (рис. 1.СР.7, синяя линия). Рента снизится, 
и с добычей нефти могут возникнуть трудности 
в регионах с высокими издержками (рис. 1.СР.8).

Сокращение добычи нефти, которое гипотетически 
вызвано только мерами на стороне предложения, 
вместо этого оказывает сильное давление в сторону 
повышения цен, в связи с чем они возрастают 
до 190 долларов США за баррель (рис. 1.СР.7, красная 
линия), что приносит выгоду добывающим странам 
за счет стран-потребителей. Поскольку добыча нефти 
будет выгодной для всех производителей, основными 

Факт
Цена на нефть в 2014 году
Приток капитала в ответственные фонды в 2014 году
Осведомленность об энергетическом переходе в 2014 году

Рисунок 1.СР.6. Альтернативные показатели капитальных
расходов в нефтегазовом секторе
(Индекс)
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Источники: Compustat; Google Trends и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Пунктирными линиями показаны сценарии капитальных расходов 
на нефть и газ в пределах выборки, в которых цена не нефть, представитель-
ная переменная осведомленности об энергетическом переходе или приток 
средств в ответственные инвестиционные фонды остаются на уровне 
значений 2014 года.
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определяющими факторами распределения продук-
ции и ренты будут действующие в стране ограниче-
ния, экологические нормы и доступ к капиталу.

Следовательно, эти два гипотетических сценария 
показывают, что неверно предполагать, что цены 
на ископаемое топливо обязательно понизятся вслед-
ствие энергетического перехода. Меры политики 
на стороне предложения могут, напротив, способ-
ствовать повышению цен, а меры политики на сто-
роне спроса — оказать противоположное воздей-
ствие. Конечно, в реальной ситуации присутствует 
сочетание обоих видов. Если меры экономической 
политики в стране не поддаются прогнозированию 
и согласованию, влияние энергетического перехода 
на цены в итоге будет сложно определить, а это повы-
шает неопределенность.

Выводы
За последние три–четыре года ожидания снижения 

спроса на ископаемое топливо и, возможно, но в мень-
шей степени, мер политики в отношении климата 

на стороне предложения (включая изменение пред-
почтений общественности в сторону устойчивого 
инвестирования) сдерживали капитальные расходы 
в нефтегазовом секторе во всем мире, особенно в случае 
компаний, которые зарегистрированы на бирже, инве-
стиции которых за это время сократились, возможно, 
на 20 процентов. Это может оказать устойчивое давление 
в сторону повышения цен на нефть и другие виды иско-
паемого топлива, привести к переходу добычи к менее 
ограниченным нормативными требованиями произво-
дителям, а также внести значительную неопределенность 
в прогнозы относительно динамики цен на нефть и газ. 
Согласованные усилия по борьбе с изменением климата, 
предпринимаемые странами-потребителями и произ-
водителями ископаемого топлива, а также сокращение 
инвестиций в ископаемые виды топлива темпами, кото-
рые соразмерны скорости внедрения возобновляемых 
источников энергии, помогут снизить риск повышения 
и волатильности цен на энергоресурсы. При этом умень-
шение неопределенности в отношении экономической 
политики поможет странам произвести необходимые 
корректировки.

Рисунок 1.СР.8.  Добыча в регионах с высокими 
издержками подвергнется давлению в сценарии 
на стороне спроса и связана с неопределенностью 
в сценарии на стороне предложения
(В долларах США за баррель, млн баррелей в день)
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Источники: Rystad Energy UCube и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Добыча включает нефть, но не включает производство 
конденсатов и других жидкостей. Набор данных охватывает не все страны. 
Производственные затраты представлены средними значениями по странам. 
В обозначениях данных в рисунке использованы коды стран, принятые 
Международной организацией по стандартизации (ИСО).
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Источники: Boer, Pescatori, and Stuermer (2021), British Petroleum, Международное 
энергетическое агентство, Schwerhoff and Stuermer (2020) и расчеты персонала 
МВФ. 
Примечание. Спотовые цены на нефть сорта Brent были скорректированы 
на инфляцию с использованием индекса потребительских цен США с 2020 годом 
в качестве базового. Лежащие в основе данные и методология представлены 
в работе Boer et al. (2021) и онлайн-приложении 1.СР.1. НАП — наивысшая 
апостериорная плотность.

Рисунок 1.СР.7. Цены на нефть в сценарии чистого 
нулевого уровня выбросов возрастают, когда 
определяются мерами политики на стороне предложения 
и снижаются, когда определяются мерами политики 
на стороне спроса
(В долларах США за баррель)
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Приложение, таблица 1.1.1. Страны Европы: реальный ВВП, потребительские цены, сальдо счета текущих операций и безработица
(Годовое изменение в процентах, если не указано иное)

Реальный ВВП Потребительские цены1 Сальдо счета текущих операций2 Безработица3

2021

Прогнозы

2021

Прогнозы Прогнозы Прогнозы

2022 2023 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Европа 5,9 1,1 1,9 4,9 12,6 7,5 3,0 2,0 2,0 . . . . . . . . .

Страны Европы с развитой 
экономикой

5,5 3,0 2,2 2,6 5,5 2,7 3,2 1,8 2,1 6,9 6,5 6,4

Зона евро4,5 5,3 2,8 2,3 2,6 5,3 2,3 2,4 1,8 2,2 7,7 7,3 7,1
Германия 2,8 2,1 2,7 3,2 5,5 2,9 7,4 5,9 6,9 3,5 3,2 3,2
Франция 7,0 2,9 1,4 2,1 4,1 1,8 –0,9 –1,8 –1,7 7,9 7,8 7,6
Италия 6,6 2,3 1,7 1,9 5,3 2,5 3,3 1,8 2,4 9,5 9,3 9,4
Испания 5,1 4,8 3,3 3,1 5,3 1,3 0,9 0,3 0,4 14,8 13,4 13,1
Нидерланды 5,0 3,0 2,0 2,8 5,2 2,3 9,5 7,4 7,3 4,2 4,0 4,0

Бельгия 6,3 2,1 1,4 3,2 8,0 1,3 0,9 0,5 0,9 6,3 6,0 5,8

Ирландия 13,5 5,2 5,0 2,4 5,7 2,7 13,9 10,2 8,4 6,3 6,0 5,4

Австрия 4,5 2,6 3,0 2,8 5,6 2,2 –0,6 –0,6 0,8 6,2 5,2 4,9
Португалия 4,9 4,0 2,1 0,9 4,0 1,5 –1,1 –2,6 –1,4 6,6 6,5 6,4
Греция 8,3 3,5 2,6 0,6 4,5 1,3 –6,4 –6,3 –6,1 15,0 12,9 12,4

Финляндия 3,3 1,6 1,7 2,1 3,8 2,7 0,9 0,4 0,0 7,6 7,0 6,7
Словацкая Республика 3,0 2,6 5,0 2,8 8,4 4,1 –2,0 –5,0 –4,8 6,8 6,4 6,2
Литва 4,9 1,8 2,6 4,6 13,3 4,3 2,7 –0,7 –2,1 7,1 7,3 7,0
Словения 8,1 3,7 3,0 1,9 6,7 5,1 3,3 –0,5 –1,4 4,7 4,5 4,5
Люксембург 6,9 1,8 2,1 3,5 5,6 2,0 2,8 2,0 2,7 5,7 5,0 5,0

Латвия 4,7 1,0 2,4 3,2 10,0 3,9 –2,9 –1,6 –1,7 7,6 8,1 8,1
Эстония 8,3 0,2 2,2 4,5 11,9 4,6 –1,1 1,6 1,8 6,2 7,2 6,9
Кипр 5,5 2,1 3,5 2,2 5,3 2,3 –7,6 –9,4 –8,3 7,5 8,5 7,5
Мальта 9,4 4,8 4,5 0,7 4,7 2,8 –5,1 –1,7 –1,4 3,6 3,5 3,5

Соединенное Королевство 7,4 3,7 1,2 2,6 7,4 5,3 –2,6 –5,5 –4,8 4,5 4,2 4,6
Швейцария 3,7 2,2 1,4 0,6 2,5 1,6 9,3 6,3 7,0 3,0 2,6 2,7
Швеция 4,8 2,9 2,7 2,7 4,8 2,2 5,5 4,9 4,4 8,8 7,8 7,2
Чешская Республика 3,3 2,3 4,2 3,8 9,0 2,3 –0,8 –0,7 –1,2 2,8 2,5 2,3
Норвегия 3,9 4,0 2,6 3,5 3,5 1,8 15,3 19,9 16,8 4,4 3,9 3,8

Дания 4,1 2,3 1,7 1,9 3,8 2,1 8,4 7,3 7,1 5,1 5,1 5,1
Исландия 4,3 3,3 2,3 4,5 6,9 5,5 –2,8 0,6 1,0 6,0 4,7 4,0
Андорра 8,9 4,5 2,7 1,7 2,9 1,3 15,9 16,9 17,4 2,9 2,0 1,8
Сан-Марино 5,2 1,3 1,1 2,1 4,9 2,0 2,7 0,3 1,2 6,2 5,8 5,7

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны Европы6

6,7 –2,9 1,3 9,5 27,1 18,1 1,7 3,2 1,7 . . . . . . . . .

Россия 4,7 –8,5 –2,3 6,7 21,3 14,3 6,9 12,4 8,1 4,8 9,3 7,8
Турция 11,0 2,7 3,0 19,6 60,5 37,2 –1,8 –5,7 –2,0 12,0 11,3 10,6
Польша 5,7 3,7 2,9 5,1 8,9 10,3 –0,9 –2,9 –2,7 3,5 3,2 3,0
Румыния 5,9 2,2 3,4 5,0 9,3 4,0 –7,1 –7,0 –6,5 5,3 5,6 5,5
Украина7 3,4 –35,0 . . . 9,4 . . . . . . –1,1 . . . . . . 9,8 . . . . . .

Венгрия 7,1 3,7 3,6 5,1 10,3 6,4 –0,9 –1,3 0,1 4,1 4,3 4,2
Беларусь 2,3 –6,4 0,4 9,5 12,6 14,1 2,7 –1,2 –1,0 3,9 4,5 4,3
Болгария5 4,2 3,2 4,5 2,8 11,0 3,3 –2,0 –2,2 –2,0 5,3 4,9 4,6
Сербия 7,4 3,5 4,0 4,1 7,7 4,7 –4,4 –6,1 –5,7 10,1 9,9 9,7
Хорватия 10,4 2,7 4,0 2,6 5,9 2,7 2,0 –0,4 0,3 8,2 7,7 7,4

Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Данные по некоторым странам основаны на финансовых годах. См. перечень стран, по которым применяются исключительные отчетные периоды, в таблице F 
«Статистического приложения».
1Изменения потребительских цен показаны в среднем за год. Изменения за период с конца года по конец следующего года приводятся в таблицах A5 и A6 «Статистического приложения».
2В процентах ВВП.
3В процентах. Национальные определения безработицы могут различаться.
4Позиция по счету текущих операций скорректирована с учетом расхождений в отчетности по операциям внутри зоны.
5На основе гармонизированного индекса потребительских цен Евростата, за исключением Словении.
6Включая Албанию, Боснию и Герцеговину, Косово, Молдавию, Северную Македонию и Черногорию.
7См. специальное примечание по Украине в разделе «Примечания к данным по странам» в «Статистическом приложении» ПРМЭ.
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Приложение, таблица 1.1.2. Страны Азиатско-Тихоокеанского региона: реальный ВВП, потребительские цены, сальдо счета текущих 
операций и безработица
(Годовое изменение в процентах, если не указано иное)

Реальный ВВП Потребительские цены1 Сальдо счета текущих 
операций2

Безработица3

Прогнозы Прогнозы Прогнозы Прогнозы

2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Азия 6,5 4,9 5,1 2,0 3,2 2,7 2,2 1,5 1,3 . . . . . . . . .

Страны Азии с развитой экономикой 3,6 2,8 2,8 1,2 2,4 1,7 5,0 3,8 3,6 3,4 3,1 3,0
Япония 1,6 2,4 2,3 –0,3 1,0 0,8 2,9 2,4 2,7 2,8 2,6 2,4
Корея 4,0 2,5 2,9 2,5 4,0 2,4 4,9 2,2 3,2 3,7 3,6 3,5
Тайвань, провинция Китая 6,3 3,2 2,9 1,8 2,3 2,2 14,7 13,2 11,6 4,0 3,6 3,6

Австралия 4,7 4,2 2,5 2,8 3,9 2,7 3,5 3,0 0,5 5,1 4,0 4,3
Сингапур 7,6 4,0 2,9 2,3 3,5 2,0 18,1 13,0 12,7 2,6 2,4 2,4

Гонконг, САР 6,4 0,5 4,9 1,6 1,9 2,1 11,2 10,9 9,4 5,2 5,7 4,0
Новая Зеландия 5,6 2,7 2,6 3,9 5,9 3,5 –5,8 –6,5 –5,3 3,8 3,6 3,9
Макао, САР 18,0 15,5 23,3 0,0 2,8 2,7 13,8 3,5 14,9 3,0 2,6 1,8

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны Азии

7,3 5,4 5,6 2,2 3,5 2,9 1,0 0,6 0,4 . . . . . . . . .

Китай 8,1 4,4 5,1 0,9 2,1 1,8 1,8 1,1 1,0 4,0 3,7 3,6
Индия4 8,9 8,2 6,9 5,5 6,1 4,8 –1,6 –2,9 –2,5 . . . . . . . . .

АСЕАН-5 3,4 5,3 5,9 2,0 3,5 3,2 –0,1 2,0 0,9 . . . . . . . . .
Индонезия 3,7 5,4 6,0 1,6 3,3 3,3 0,3 4,5 0,5 6,5 6,0 5,6
Таиланд 1,6 3,3 4,3 1,2 3,5 2,8 –2,1 –0,1 2,0 1,5 1,0 1,0
Вьетнам 2,6 6,0 7,2 1,9 3,8 3,2 –0,5 –0,1 0,8 2,7 2,4 2,3
Филиппины 5,6 6,5 6,3 3,9 4,3 3,7 –1,8 –2,7 –2,2 7,8 5,8 5,4
Малайзия 3,1 5,6 5,5 2,5 3,0 2,4 3,5 3,9 3,9 4,7 4,5 4,3

Другие страны с формирующимся 
рынком и развивающиеся страны Азии5

3,0 4,9 5,5 5,0 8,7 7,2 –2,5 –2,5 –2,0 . . . . . . . . .

Для справки
Страны Азии с формирующимся рынком6 7,4 5,4 5,6 2,1 3,2 2,8 1,1 0,7 0,5 . . . . . . . . .

Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Данные по некоторым странам основаны на финансовых годах. См. перечень стран, по которым применяются исключительные отчетные периоды, в таблице F «Статистического 
приложения».
1Изменения потребительских цен показаны в среднем за год. Изменения за период с конца года по конец следующего года приводятся в таблицах A5 и A6 «Статистического приложения».
2В процентах ВВП.
3В процентах. Национальные определения безработицы могут различаться. 
4См. специальное примечание по Индии в разделе «Примечания к данным по странам» в «Статистическом приложении» ПРМЭ.
5В группу других стран с формирующимся рынком и развивающихся стран Азии входят Бангладеш, Бруней-Даруссалам, Бутан, Вануату, Камбоджа, Кирибати, Лаосская НДР, Мальдивские 
Острова, Маршалловы Острова, Микронезия, Монголия, Мьянма, Науру, Непал, Палау, Папуа-Новая Гвинея, Самоа, Соломоновы Острова, Тимор-Лешти, Тонга, Тувалу, Фиджи и Шри-Ланка.
6К странам Азии с формирующимся рынком относятся страны АСЕАН-5, Индия и Китай.
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Приложение, таблица 1.1.3. Страны Западного полушария: реальный ВВП, потребительские цены, сальдо счета текущих операций 
и безработица
(Годовое изменение в процентах, если не указано иное)

Реальный ВВП Потребительские цены1 Сальдо счета текущих 
операций2

Безработица3

Прогнозы Прогнозы Прогнозы Прогнозы

2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Северная Америка 5,5 3,6 2,3 4,7 7,4 2,9 –3,1 –3,0 –2,9 . . . . . . . . .
США 5,7 3,7 2,3 4,7 7,7 2,9 –3,5 –3,5 –3,2 5,4 3,5 3,5
Мексика 4,8 2,0 2,5 5,7 6,8 3,9 –0,4 –0,6 –0,7 4,1 4,1 3,9
Канада 4,6 3,9 2,8 3,4 5,6 2,4 0,1 1,1 –0,1 7,4 5,9 5,0
Пуэрто-Рико4 1,0 4,8 0,4 2,3 4,4 3,3 . . . . . . . . . 7,9 6,9 7,9

Южная Америка5 7,2 2,3 2,1 12,1 13,7 10,1 –2,0 –1,3 –1,4 . . . . . . . . .
Бразилия 4,6 0,8 1,4 8,3 8,2 5,1 –1,7 –1,5 –1,6 14,2 13,7 12,9
Аргентина 10,2 4,0 3,0 48,4 51,7 43,5 1,3 0,5 0,4 9,3 9,2 8,1
Колумбия 10,6 5,8 3,6 3,5 7,7 4,2 –5,7 –3,3 –3,4 13,7 11,9 10,6
Чили 11,7 1,5 0,5 4,5 7,5 4,5 –6,7 –4,5 –3,4 8,9 7,0 6,9
Перу 13,3 3,0 3,0 4,0 5,5 3,6 –2,8 –1,5 –1,4 10,9 9,3 8,8

Эквадор 4,2 2,9 2,7 0,1 3,2 2,4 2,5 2,9 2,5 4,2 4,0 3,8
Венесуэла –1,5 1,5 1,5 1 588,5 500,0 500,0 –1,4 9,0 6,5 . . . . . . . . .
Боливия 6,1 3,8 3,7 0,7 3,2 3,6 0,5 –1,5 –2,0 5,2 4,5 4,0
Парагвай 4,2 0,3 4,5 4,8 9,4 4,5 0,8 –2,9 0,4 7,7 7,2 6,3
Уругвай 4,4 3,9 3,0 7,7 7,0 5,6 –1,9 –0,2 0,0 9,4 7,0 7,0

Центральная Америка6 11,0 4,8 4,0 4,5 5,8 4,3 –1,8 –3,1 –2,5 . . . . . . . . .

Карибский бассейн7 3,5 10,5 9,1 8,6 11,3 7,4 –5,0 3,1 3,2 . . . . . . . . .

Для справки                             
Латинская Америка и Карибский бассейн8 6,8 2,5 2,5 9,8 11,2 8,0 –1,6 –1,2 –1,2 . . . . . . . . .
Восточно-Карибский валютный союз9 3,4 7,6 5,5 1,5 5,0 3,4 –17,2 –17,8 –12,8 . . . . . . . . .

Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Данные по некоторым странам основаны на финансовых годах. См. перечень стран, по которым применяются исключительные отчетные периоды, в таблице F «Статистического 
приложения».
1Изменения потребительских цен показаны в среднем за год. Изменения за период с конца года по конец следующего года приводятся в таблицах A5 и A6 «Статистического приложения». 
Венесуэла не включается в агрегированные показатели по региону.
2В процентах ВВП.
3В процентах. Национальные определения безработицы могут различаться. 
4Пуэрто-Рико является территорией США, однако подготовка статистических данных по этой стране ведется на раздельной и независимой основе.
5См. специальные примечания по Аргентине и Венесуэле в разделе «Примечания к данным по странам» в «Статистическом приложении» ПРМЭ.
6Под Центральной Америкой понимается регион ЦАПДР (Центральная Америка, Панама и Доминиканская Республика), который включает Гватемалу, Гондурас, Доминиканскую Республику, 
Коста-Рику, Никарагуа, Панаму и Сальвадор.
7Карибский бассейн включает Антигуа и Барбуду, Арубу, Багамские Острова, Барбадос, Белиз, Гаити, Гайану, Гренаду, Доминику, Сент-Винсент и Гренадины, Сент-Китс и Невис, Сент-Люсию, 
Суринам, Тринидад и Тобаго, Ямайку.
8Латинская Америка и Карибский бассейн охватывают Мексику и страны Карибского бассейна, Центральной Америки и Южной Америки. См. информацию об Аргентине и Венесуэле в разделе 
«Примечания по стране» Статистического приложения.
9Восточно-Карибский валютный союз включает Антигуа и Барбуду, Гренаду, Доминику, Сент-Винсент и Гренадины, Сент-Китс и Невис, Сент-Люсию, а также Ангилью и Монтсеррат, которые 
не являются членами МВФ.
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Приложение, таблица 1.1.4. Страны Ближнего Востока и Центральной Азии: реальный ВВП, потребительские цены, сальдо счета 
текущих операций и безработица
(Годовое изменение в процентах, если не указано иное)

Реальный ВВП Потребительские цены1 Сальдо счета текущих 
операций2

Безработица3

Прогнозы Прогнозы Прогнозы Прогнозы

2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Ближний Восток и Центральная Азия 5,7 4,6 3,7 13,2 12,8 10,5 3,0 8,3 5,6 . . . . . . . . .

Экспортеры нефти4 6,5 5,0 3,3 11,6 10,9 8,8 5,1 12,0 8,5 . . . . . . . . .
Саудовская Аравия 3,2 7,6 3,6 3,1 2,5 2,0 6,6 19,5 14,8 6,7 . . . . . .
Иран 4,0 3,0 2,0 40,1 32,3 27,5 2,0 3,5 2,0 9,8 10,2 10,5
Объединенные Арабские Эмираты 2,3 4,2 3,8 0,2 3,7 2,8 11,7 18,5 14,0 . . . . . . . . .

Казахстан 4,0 2,3 4,4 8,0 8,5 7,1 –3,0 3,0 0,3 4,9 4,9 4,8
Алжир 4,0 2,4 2,4 7,2 8,7 8,2 –2,8 2,9 –0,2 13,4 11,1 9,8

Ирак 5,9 9,5 5,7 6,0 6,9 4,7 5,9 15,8 10,1 . . . . . . . . .
Катар 1,5 3,4 2,5 2,3 3,5 3,2 14,7 19,9 15,1 . . . . . . . . .
Кувейт 1,3 8,2 2,6 3,4 4,8 2,3 16,1 31,3 27,2 1,3 . . . . . .
Азербайджан 5,6 2,8 2,6 6,7 12,3 8,7 15,2 37,2 28,5 6,0 5,9 5,8
Оман 2,0 5,6 2,7 1,5 3,7 2,2 –3,7 5,9 5,6 . . . . . . . . .
Туркменистан 4,9 1,6 2,5 15,0 17,5 10,5 2,0 5,8 5,9 . . . . . . . . .

Импортеры нефти5,6 4,5 3,9 4,4 16,0 15,9 13,3 –4,0 –6,0 –5,2 . . . . . . . . .
Египет 3,3 5,9 5,0 4,5 7,5 11,0 –4,6 –4,3 –4,6 7,3 6,9 6,9
Пакистан 5,6 4,0 4,2 8,9 11,2 10,5 –0,6 –5,3 –4,1 7,4 7,0 6,7
Марокко 7,2 1,1 4,6 1,4 4,4 2,3 –2,9 –6,0 –4,0 11,9 11,7 11,1
Узбекистан 7,4 3,4 5,0 10,8 11,8 11,3 –7,0 –9,5 –7,4 9,5 10,0 9,5
Судан 0,5 0,3 3,9 359,1 245,1 111,4 –5,9 –6,6 –7,0 28,3 30,2 29,3

Тунис7 3,1 2,2 . . . 5,7 7,7 . . . –6,2 –10,1 . . . . . . . . . . . .
Иордания 2,0 2,4 3,1 1,3 2,8 2,5 –10,1 –5,9 –4,6 24,4 . . . . . .
Грузия 10,4 3,2 5,8 9,6 9,9 5,1 –9,8 –11,4 –7,5 20,3 18,5 19,2
Армения 5,7 1,5 4,0 7,2 7,6 6,0 –2,4 –6,2 –5,9 18,5 19,5 19,0
Таджикистан 9,2 2,5 3,5 8,7 10,0 10,5 2,8 –1,4 –2,2 . . . . . . . . .

Кыргызская Республика 3,7 0,9 5,0 11,9 13,2 10,1 –5,2 –12,2 –9,3 6,6 6,6 6,6
Западный берег и сектор Газа 6,0 4,0 3,5 1,2 2,8 2,4 –12,7 –12,8 –12,4 26,4 25,7 25,0
Мавритания 3,0 5,0 4,4 3,8 4,9 4,0 –2,2 –14,0 –13,4 . . . . . . . . .

Для справки                                                     
Кавказ и Центральная Азия 5,6 2,6 4,2 9,2 10,7 8,6 –0,8 5,6 3,2 . . . . . . . . .
Ближний Восток, Северная Африка, 

Афганистан и Пакистан6
5,7 4,8 3,7 13,8 13,1 10,8 3,3 8,5 5,8 . . . . . . . . .

Ближний Восток и Северная Африка 5,8 5,0 3,6 14,6 13,4 10,8 3,6 9,5 6,6 . . . . . . . . .
Израиль8 8,2 5,0 3,5 1,5 3,5 2,0 4,6 3,2 3,1 5,0 3,9 3,8
Магриб9 22,2 2,2 3,2 5,0 6,8 5,7 –1,2 1,2 –0,6 . . . . . . . . .
Машрек10 2,9 5,2 4,8 9,0 10,2 11,5 –5,8 –5,2 –5,2 . . . . . . . . .

Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Данные по некоторым странам основаны на финансовых годах. См. перечень стран, по которым применяются исключительные отчетные периоды, в таблице F «Статистического 
приложения».
1Изменения потребительских цен показаны в среднем за год. Изменения за период с конца года по конец следующего года приводятся в таблицах A5 и A6 «Статистического приложения».
2В процентах ВВП.
3В процентах. Национальные определения безработицы могут различаться. 
4Включают Бахрейн, Йемен и Ливию. 
5Включают Джибути, Ливан и Сомали. См. специальное примечание по Ливану в разделе «Примечания к данным по странам» в «Статистическом приложении» ПРМЭ.
6Не включают Афганистан и Сирию в связи с неопределенной политической ситуацией. См. специальное примечание в разделе «Примечания к данным по странам» в «Статистическом 
приложении» ПРМЭ.
7См. специальное примечание по Тунису в разделе «Примечания к данным по странам» в «Статистическом приложении» ПРМЭ.
8Израиль, не входящий в состав этого экономического региона, отражен по причине географической близости, но не включается в агрегированные показатели по региону.
9Магриб включает Алжир, Ливию, Мавританию, Марокко и Тунис. 
10Машрек включает Египет, Западный берег и сектор Газа, Иорданию и Ливан. Сирия не включается в связи с неопределенной политической ситуацией.
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Приложение, таблица 1.1.5. Страны Африки к югу от Сахары: реальный ВВП, потребительские цены, сальдо счета текущих операций 
и безработица
(Годовое изменение в процентах, если не указано иное)

Реальный ВВП Потребительские цены1 Сальдо счета текущих 
операций2

Безработица3

Прогнозы Прогнозы Прогнозы Прогнозы

2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Африка к югу от Сахары 4,5 3,8 4,0 11,0 12,2 9,6 –1,1 –1,7 –2,5 . . . . . . . . .

Экспортеры нефти4 2,9 3,4 3,1 16,8 16,3 12,4 0,7 1,9 0,2 . . . . . . . . .
Нигерия 3,6 3,4 3,1 17,0 16,1 13,1 –0,8 –1,1 –1,1 . . . . . . . . .
Ангола 0,7 3,0 3,3 25,8 23,9 13,2 11,3 11,0 4,9 . . . . . . . . .
Габон 0,9 2,7 3,4 1,1 2,9 2,6 –6,9 1,7 –0,1 . . . . . . . . .
Чад –1,1 3,3 3,5 –0,8 4,1 3,1 –4,5 1,3 –2,3 . . . . . . . . .
Экваториальная Гвинея –3,5 6,1 –2,9 –0,1 4,0 3,9 –3,4 –1,6 –2,0 . . . . . . . . .

Страны со средним доходом5 5,0 3,3 3,3 5,6 7,2 5,3 0,6 –1,1 –2,0 . . . . . . . . .
Южная Африка 4,9 1,9 1,4 4,5 5,7 4,6 3,7 1,3 –1,0 34,2 35,2 37,0
Гана 4,2 5,2 5,1 10,0 16,3 13,0 –3,0 –3,6 –3,5 . . . . . . . . .
Кот-д’Ивуар 6,5 6,0 6,7 4,2 5,5 2,3 –3,7 –4,8 –4,4 . . . . . . . . .
Камерун 3,5 4,3 4,9 2,3 2,9 2,3 –3,3 –1,6 –2,9 . . . . . . . . .
Замбия 4,3 3,1 3,6 20,5 15,7 9,2 6,7 4,4 4,3 . . . . . . . . .
Сенегал 6,1 5,0 9,2 2,2 3,0 2,2 –11,8 –13,0 –8,4 . . . . . . . . .

Страны с низким доходом6 5,6 4,8 5,6 11,2 13,6 11,3 –5,0 –6,5 –6,1 . . . . . . . . .
Эфиопия 6,3 3,8 5,7 26,8 34,5 30,5 –3,2 –4,5 –4,4 . . . . . . . . .
Кения 7,2 5,7 5,3 6,1 7,2 7,1 –5,4 –5,8 –5,3 . . . . . . . . .
Танзания 4,9 4,8 5,2 3,7 4,4 5,4 –3,3 –4,3 –3,6 . . . . . . . . .
Уганда 5,1 4,9 6,5 2,2 6,1 4,1 –7,9 –7,0 –9,8 . . . . . . . . .
Демократическая Республика Конго 5,7 6,4 6,9 9,0 6,4 6,1 –1,0 –0,3 –0,3 . . . . . . . . .
Буркина-Фасо 6,9 4,7 5,0 3,9 6,0 2,0 –3,1 –5,7 –5,3 . . . . . . . . .
Мали 3,1 2,0 5,3 4,0 8,0 3,0 –4,5 –5,3 –4,9 . . . . . . . . .

Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Данные по некоторым странам основаны на финансовых годах. См. перечень стран, по которым применяются исключительные отчетные периоды, в таблице F «Статистического 
приложения».
1Изменения потребительских цен показаны в среднем за год. Изменения за период с конца года по конец следующего года приводятся в таблице A6 «Статистического приложения».
2В процентах ВВП. 
3В процентах. Национальные определения безработицы могут различаться. 
4Включают Республику Конго и Южный Судан.
5Включают Ботсвану, Кабо-Верде, Лесото, Маврикий, Намибию, Сейшельские Острова и Эсватини.
6Включают Бенин, Бурунди, Гамбию, Гвинею, Гвинею Бисау, Зимбабве, Коморские Острова, Либерию, Мадагаскар, Малави, Мозамбик, Нигер, Руанду, Сан-Томе и Принсипи, Сьерра-Леоне, Того, 
Центральноафриканскую Республику, Эритрею.
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Приложение, таблица 1.1.6. Сводные данные о реальном мировом объеме производства на душу населения  
(Годовое изменение в процентах; в международных долларах в постоянных ценах 2017 года по паритету покупательной способности)

Среднее Прогнозы

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Весь мир 2,5 2,1 2,1 1,8 2,5 2,4 1,7 –4,2 5,4 2,8 2,5

Страны с развитой экономикой 1,0 1,5 1,7 1,3 2,0 1,9 1,3 –5,0 5,0 3,0 2,1
США 0,9 1,6 2,0 0,9 1,6 2,4 1,8 –4,2 5,4 3,3 1,8
Зона евро1 0,5 1,2 1,7 1,6 2,4 1,6 1,3 –6,7 5,3 2,7 2,2

Германия 1,4 1,8 0,6 1,4 2,3 0,8 0,8 –4,6 2,7 2,0 2,6

Франция 0,6 0,5 0,6 0,8 2,2 1,5 1,4 –8,3 6,7 2,7 1,1
Италия –0,9 –0,1 0,9 1,5 1,8 1,1 0,7 –8,8 7,4 2,4 1,7
Испания –0,4 1,7 3,9 2,9 2,8 1,9 1,3 –11,3 5,0 4,4 2,9

Япония 0,7 0,5 1,7 0,8 1,8 0,8 0,0 –4,2 1,9 2,7 2,8
Соединенное Королевство 0,5 2,2 1,8 1,4 1,5 1,0 1,1 –9,7 6,7 3,3 0,8
Канада 0,9 1,8 –0,1 0,0 1,8 1,4 0,4 –6,4 3,9 2,7 1,7
Другие страны с развитой экономикой2 2,6 2,2 1,5 1,8 2,5 2,0 1,3 –2,4 5,1 2,8 2,5

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны 4,7 3,1 2,8 2,8 3,3 3,3 2,4 –3,3 5,9 2,7 3,3
Страны с формирующимся рынком и развивающиеся 
страны Азии

7,3 5,8 5,9 5,8 5,7 5,6 4,4 –1,5 6,5 4,7 5,0

Китай 9,7 6,7 6,5 6,2 6,4 6,3 5,6 2,1 8,0 4,4 5,1
Индия3 6,2 6,2 6,8 7,1 5,7 5,4 2,6 –7,3 7,9 7,1 5,9
АСЕАН-54 4,0 3,4 3,7 3,9 4,3 4,3 3,7 –4,5 2,5 4,3 4,9

Страны с формирующимся рынком и развивающиеся 
страны Европы

4,1 1,5 0,5 1,6 3,9 3,3 2,4 –1,7 6,7 4,0 0,8

Россия 4,2 –1,1 –2,2 0,0 1,8 2,9 2,2 –2,3 5,1 –8,5 –2,2
Латинская Америка и Карибский бассейн 2,7 0,1 –0,8 –1,9 0,3 0,2 –1,3 –8,1 5,9 1,7 1,6

Бразилия 3,0 –0,4 –4,4 –4,1 0,5 1,0 0,4 –4,6 4,2 0,2 0,8
Мексика 0,8 1,6 2,1 1,5 1,0 1,1 –1,2 –9,0 3,8 1,1 1,6

Ближний Восток и Центральная Азия 2,2 0,6 0,5 1,0 –0,3 0,5 0,2 –5,0 6,1 2,7 1,9
Саудовская Аравия 1,3 2,5 1,7 –0,6 –3,3 0,1 –2,0 –6,3 1,9 5,5 1,6

Африка к югу от Сахары 2,7 2,3 0,5 –1,2 0,3 0,6 0,4 –4,3 1,9 1,2 1,4
Нигерия 4,5 3,5 0,0 –4,2 –1,8 –0,7 –0,4 –4,3 1,1 0,9 0,6
Южная Африка 1,9 –0,1 –0,2 –0,8 –0,3 0,0 –1,3 –7,8 4,0 0,4 –0,1

Для справки
Европейский союз 0,9 1,5 2,1 1,9 2,8 2,1 1,8 –6,1 5,4 2,7 2,4
Ближний Восток и Северная Африка 1,6 0,0 0,2 2,1 –1,0 0,0 –0,2 –5,5 2,5 3,1 1,8
Страны с формирующимся рынком и страны со средним 

доходом
4,9 3,2 3,0 3,1 3,5 3,6 2,5 –3,2 6,1 3,1 3,5

Развивающиеся страны с низким доходом 3,6 3,8 2,2 1,5 2,6 2,7 2,9 –2,1 2,5 2,4 3,1

Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Данные по некоторым странам основаны на финансовых годах. См. перечень стран, по которым применяются исключительные отчетные периоды, в таблице F 
«Статистического приложения».
1Данные рассчитаны как сумма сальдо по отдельным странам зоны евро.
2Не включая Группу семи (Германию, Италию, Канаду, Соединенное Королевство, США, Францию и Японию) и страны зоны евро.
3См. специальное примечание по Индии в разделе «Примечания к данным по странам» в «Статистическом приложении» ПРМЭ.
4В АСЕАН-5 входят Вьетнам, Индонезия, Малайзия, Таиланд и Филиппины.
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В период пандемии, и особенно во время ее самой острой 
фазы, меры государственной политики помогли сохра-
нить доступ частного сектора к кредитованию, 
предотвратив наступление более глубокого спада 
в 2020 году. В настоящей главе рассматривается вопрос 
о том, может ли возникшее в результате этого увели-
чение уровней заемных средств повлиять на темпы вос-
становления экономики. Согласно оценкам, в среднем 
замедление будущего роста ВВП в странах с развитой 
экономикой составит 0,9 процента, а в странах с фор-
мирующимся рынком — 1,3 процента в течение следую-
щих трех лет. Однако анализ на основе данных микро-
уровня показывает, что восстановление экономики, 
вероятно, будет происходить медленнее в тех странах, 
где: 1) задолженность сконцентрирована среди уязвимых 
предприятий и домашних хозяйств с низким доходом, 
2) процедуры регулирования вопросов несостоятельности 
неэффективны, 3) сокращение уровней заемных средств 
государственного и частного секторов совпадает по вре-
мени и 4) денежно-кредитною политику необходимо 
срочно ужесточать. В то время как страны ведут под-
готовку к нормализации денежно-кредитной политики, 
анализ распределения уровней заемных средств имеет 
важное значение для прогнозирования темпов восста-
новления и планирования сроков прекращения мер под-
держки, принятых в период пандемии. В ряде стран 
с развитой экономикой, где восстановление идет полным 
ходом и финансовое положение частного сектора выгля-
дит устойчивым, бюджетную поддержку можно сокра-
щать быстрее, помогая тем самым работе централь-
ного банка. В других случаях можно оказывать адресную 
бюджетную поддержку для снижения риска дестабили-
зации и долгосрочного ущерба, придерживаясь при этом 
внушающей доверие среднесрочной бюджетной основы.

Введение
Адаптивная политика во время острой фазы кри-

зиса COVID-19 позволила смягчить общие эконо-
мические последствия благодаря предоставлению 
пострадавшим домашним хозяйствам и компаниям 
значительного объема дешевой ликвидности. Однако 
эти меры политики также повлекли за собой быстрое 

накопление долга и продолжение неуклонного роста 
уровней заемных средств, которому способствовали 
стимулирующие финансовые условия, сложившиеся 
после мирового финансового кризиса 2008 года. 
В 2020 году рост мирового долга частного сектора 
(13 процентов ВВП) происходил по широкому 
фронту, быстрее, чем во время мирового финансового 
кризиса, и был почти равен по объему приросту госу-
дарственного долга (рис. 2.1, панель 1). Нефинансовые 
организации, которые к началу кризиса уже имели 
повышенные уровни долга (апрельский и октябрь-
ский выпуски «Доклада по вопросам глобальной 
финансовой стабильности» [ДГФС] 2021 года), проде-
монстрировали более значительное увеличение коэф-
фициентов задолженности по сравнению с домаш-
ними хозяйствами. Это было особенно характерно 
для стран с развитой экономикой благодаря широким 
кредитным гарантиям, программам льготного креди-
тования и мораториям на платежи (рис. 2.1, панель 2).

Повлияют ли эти изменения на характер пред-
стоящего восстановления экономики? В конце 
концов, долг одного человека — это актив другого, 
так почему же это должно иметь значение?

Ответы на эти вопросы требуют глубокого понима-
ния причин, по которым долг частного сектора имеет 
важное значение. Во-первых, он важен потому, что ситу-
ации должников и кредиторов неодинаковы1. Заем-
щики, как правило, испытывают финансовые затруд-
нения, и степень затруднений зависит от объема 
финансовых ресурсов, которыми они располагают. 
Домашние хозяйства и компании, обладающие высокой 
чистой стоимостью активов и ликвидностью, способны 
выдержать значительные колебания задолженности 
без серьезных последствий для их расходов; более высо-
кий долг часто финансирует накопление активов, кото-
рые впоследствии могут использоваться для финан-
сирования потребления или инвестиций. С другой 
стороны, домашние хозяйства и компании с низкой 
чистой стоимостью активов и дефицитом ликвид-
ности испытывают больше ограничений. Они также 
более чувствительны к циклам заимствования и силь-
нее реагируют на изменения мер налогово-бюджетной 

1В работе Tobin, 1980 отмечается, что «население не делится 
на должников и кредиторов случайным образом. Должники 
делают заимствования в силу веских причин, основная часть 
которых указывает на высокую предельную склонность к расхо-
дованию имеющихся активов, текущего дохода или любых других 
ликвидных ресурсов, находящихся в их распоряжении».

Авторами настоящей главы являются Сильвия Альбрицио, 
Сонали Дас, Кристофер Кох, Жан-Марк Наталь и Филипп Уин-
джендер; поддержку оказали Евгения Пугачева и Яроу Сюй. 
Они выражают благодарность Людвигу Штраубу за очень полез-
ные комментарии по более раннему проекту.
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и денежно-кредитной политики. Такое разграничение 
особенно важно в тех случаях, когда повышение про-
центных ставок приводит к неустойчивой конъюнк-
туре и финансовой нестабильности (апрельский выпуск 
ДГФС 2022 года и глава 1).

Во-вторых, периоды быстро растущего долга могут 
вызывать неустойчивость и сменяться периодами 
сокращения уровней заемных средств, сопровождаю-
щегося низким экономическим ростом. По сути, мяг-
кие финансовые условия способствуют накоплению 
долга, которое приводит к увеличению расходов, тем-
пов роста и цен на активы и дополнительно стиму-
лирует кредитование по мере увеличения стоимости 
залогового обеспечения. В конечном счете этот про-
цесс прекращается, по мере того как прибыль расхо-
дится с ожиданиями или оказывается слишком низ-
кой, чтобы оправдать дальнейшее финансирование 
инвестиций за счет заемных средств, кредиторы начи-
нают настороженно относиться к пролонгированию 
кредитов и предоставлению новых займов или финан-
совые условия ужесточаются, а растущие затраты 
на обслуживание долга вытесняют другие расходы.

В-третьих, важное значение имеет также ситуация 
в стране. Странам с ограниченными бюджетными 
возможностями может быть трудно поддерживать 
внутренний спрос; сокращение уровней заемных 
средств может происходить одновременно в государ-
ственном и частном секторах, способствуя дополни-
тельному замедлению роста. В странах, где требуется 
реструктуризация долга или ликвидация предприя-
тий, эффективность нормативно-правового регули-
рования вопросов несостоятельности может играть 
важную роль в перераспределении капитала на про-
дуктивные цели. Темпы восстановления также будут 
в значительной степени зависеть от надежности 
финансовых посредников. В результате ужесточения 
денежно-кредитной политики давление в сторону 
сокращения уровня заемных средств может уси-
литься в случаях, когда макропруденциальные 
инструменты неэффективны2, и особенно в странах, 
в которых финансовое положение государственного 
и банковского секторов тесно взаимосвязано (апрель-
ский выпуск ДГФС 2022 года, глава 2).

В то время как государства сворачивают экстрен-
ные меры периода пандемии, бремя задолженности 
является одной из ключевых прогнозируемых про-
блем. Цель этой главы состоит в том, чтобы ответить 
на две группы вопросов.
•	 Будет ли накопленный во время пандемии долг част-

ного сектора оказывать влияние на темпы вос-
становления экономики? Насколько значительным 
может быть его сдерживающее воздействие на част-
ное потребление и инвестиции в будущем? Зависит 

2Анализ влияния накопления заимствований в частном секторе 
на угрожающие макрофинансовой стабильности риски и роль 
макропруденциальной политики см. в работе Barajas et al., 2021.

Долг домашних хозяйств

Государственный долг
Долг нефинансовых организаций

Совокупный долг

Вклад долга
Вклад ВВП
Увеличение доли заемных средств

Нефинансовые организации 
Домашние хозяйства

Долг частного сектора в 2020 году увеличился в такой же степени, 
как государственный долг. Наибольший прирост имел место в странах 
с развитой экономикой, но между странами наблюдались значительные различия.
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Источники: Gaspar, Medas, and Perrelli, 2021, база данных МВФ по мировому 
долгу и расчеты персонала МВФ.
Примечание. В панели 1 государственный долг составляет самую крупную 
из существующих категорий долга (нефинансовый государственный сектор, 
сектор государственного управления и центральное правительство, в порядке 
убывания). Долг частного сектора (домашние хозяйства и нефинансовые 
организации) включает только кредиты и займы и ценные бумаги. Совокупный 
долг (в процентах ВВП) близок, но не совсем равен сумме компонентов 
государственного и частного долга. Это объясняется различиями в охвате стран 
по соответствующим переменным, вызывающими различия в весах соответ-
ствующих стран. В панели 2 «усы» столбцов показывают одно стандартное 
отклонение для долга частного сектора. СРЭ — страны с развитой экономикой, 
СФРРС — страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны.

Рисунок 2.1. Быстро растущий долг частного сектора
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ли оно от распределения долга между домашними 
хозяйствами и компаниями? От имеющихся бюд-
жетных возможностей? От нормативно-правового 
регулирования вопросов несостоятельности?

•	 Каковы основные последствия для экономической 
политики? Влияет ли высокий уровень частного 
долга или его распределение между домашними 
хозяйствами и компаниями на передачу 
воздействия и эффективность антициклической 
политики? Что это означает для темпов нормали-
зации экономической политики и консолидации 
в период восстановления, и как должен выглядеть 
набор мер экономической политики?

Основные выводы сводятся к следующему.
Накопление долга в связи с пандемией. Задолженность 

сектора нефинансовых организаций резко возросла 
среди уязвимых компаний (характеризующихся высо-
кой долей заемных средств, дефицитом ликвидности 
и низкой рентабельностью) в наиболее пострадавших 
отраслях (например, отраслях с большим числом кон-
тактов). Хотя рост долга домашних хозяйств в целом 
был ниже по сравнению с сектором нефинансовых 
организаций, в ряде случаев задолженность была 
в значительной степени сконцентрирована среди 
домашних хозяйств с низким доходом. Между стра-
нами наблюдаются существенные расхождения, 
что будет иметь важное значение для будущего роста.

Циклы заимствования, неоднородность и будущий 
рост. Ожидается, что текущие уровни частных заим-
ствований приведут к некоторому снижению будущих 
темпов роста ВВП. Оценки на основе агрегированных 
межстрановых данных указывают на замедление 
роста в странах с развитой экономикой в общей 
сложности на 0,9 процента, а в странах с формирую-
щимся рынком — на 1,3 процента в течение следу-
ющих трех лет. Однако замедление экономического 
роста в период после пандемии может оказаться более 
серьезным в странах, где: 1) объем задолженности 
в большей степени сконцентрирован среди домаш-
них хозяйств, испытывающих финансовые затрудне-
ния, и уязвимых компаний, 2) нормативно-правовое 
регулирование вопросов несостоятельности неэф-
фективно, 3) бюджетное пространство ограничено 
и 4) денежно-кредитную политику необходимо срочно 
ужесточать. Так, согласно оценкам, в результате непро-
гнозируемого ужесточения денежно-кредитной поли-
тики на 100 базисных пунктов инвестиции компаний 
с высоким уровнем заемных средств сократятся 
в общей сложности на 6½ процентного пункта в тече-
ние двух лет, что на 4 процентных пункта больше, 
чем в компаниях с низким уровнем заемных средств. 
Это воздействие может быть более значительным 
в том случае, если повышение процентных ставок 
приведет к финансовой нестабильности (апрельский 
выпуск ДГФС 2021 года).

Последствия для экономической политики. 
При макроэкономическом прогнозировании и раз-
работке экономической политики необходимо уде-
лять больше внимания вопросам распределения. Так, 
в случаях, когда восстановление идет полным ходом 
и финансовое положение частного сектора выглядит 
устойчивым (в основном в странах с развитой эко-
номикой, в которых оказывалась щедрая государ-
ственная поддержка во время пандемии), бюджет-
ную поддержку можно сокращать быстрее, помогая 
тем самым работе центрального банка. В других слу-
чаях восстановление может происходить более мед-
ленно, а адресная бюджетная поддержка, оказываемая 
в рамках внушающей доверие среднесрочной бюд-
жетной основы, может помочь снизить риски деста-
билизации и долгосрочного ущерба (апрельский 
выпуск «Бюджетного вестника» 2022 года). В тех слу-
чаях, когда обеспечение адресности поддержки 
затруднено, а бюджетные возможности ограничены, 
странам могут потребоваться меры по повышению 
дохода для финансирования различных приоритет-
ных задач. К возможным способам относятся повы-
шение степени соблюдения налоговых норм и другие 
реформы по модернизации налогообложения пред-
приятий; последние могут включать временное повы-
шение налога на доходы корпораций с целью охвата 
налогом сверхприбыли, возникшей в связи с панде-
мией (IMF, 2021a).

Настоящая глава опирается на результаты прошлых 
исследований МВФ (апрельский выпуск ДГФС 2021 года, 
выпуски доклада «Перспективы развития мировой эко-
номики» [ПРМЭ] за апрель 2012 и апрель 2020 года, 
октябрьский выпуск доклада «Перспективы развития 
региональной экономики: Европа 2020 года; октябрьский 
выпуск доклада «Перспективы развития региональной 
экономики: Западное полушарие» 2020 года) и обращается 
к двум направлениям экономических исследований, 
в которых подчеркивается значение неоднородности 
(Jappelli and Pistaferri, 2014; Cloyne et al., 2018; Kaplan, 
Moll, and Violante, 2018; Ottonello and Winberry, 2020) 
и доли заемных средств (Bernanke, Gertler, and Gilchrist, 
1999; Iacoviello, 2005; Eggertsson and Krugman, 2012; Jordà, 
Schularick, and Taylor, 2011; Dell’Ariccia et al., 2016; Mian, 
Sufi, and Verner, 2017; Drehman, Juselius, and Korinek, 2017) 
при передаче и усилении воздействия экономических 
шоков и экономической политики.

В начале главы рассматриваются последние изме-
нения в финансовом положении домашних хозяйств 
и нефинансовых организаций, прежде всего с точки 
зрения распределения долга. Межстрановые панель-
ные регрессии позволяют оценить макроэкономиче-
ское воздействие накопления заимствований на буду-
щий рост. Затем данные микроуровня по домашним 
хозяйствам и компаниям помогают раскрыть роль 
неоднородности и важное значение антициклической 
и структурной политики.
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Уровень заемных средств частного сектора 
в период пандемии

В этом разделе освещается изменение финансового 
положения домашних хозяйств и компаний с течением 
времени, прежде всего в связи с рецессией, вызванной 
COVID-19, и увеличением уровней заемных средств 
среди неоднородных домашних хозяйств и компаний.

Балансы домашних хозяйств

Глобальный цикл изменений в активах 
и обязательствах

В последние десятилетия балансы домашних 
хозяйств почти неуклонно росли, при этом чистая 
стоимость активов в мире увеличилась в среднем 
с 225 процентов ВВП по паритету покупательной 
способности в 1995 году до более чем 360 процен-
тов ВВП по паритету покупательной способности 
в 2020 году. Однако за последние два десятилетия 
задолженность домашних хозяйств прошла через 
два отдельных этапа. В странах с развитой экономи-
кой в годы, предшествовавшие мировому финан-
совому кризису, уровни заемных средств домашних 
хозяйств неуклонно росли. Поскольку долг использо-
вался в основном для финансирования инвестиций 
в жилье, это привело к тому, что активы росли парал-
лельно с обязательствами (рис. 2.2). В течение десяти 
лет после окончания мирового финансового кризиса 
домашние хозяйства постепенно сокращали соот-
ношение между долгом и доходом, а также сократи-
лось соотношение между активами в форме жилья 
и доходом, что было связано со снижением оценки 
стоимости активов и замедлением инвестирования. 
Задолженность домашних хозяйств резко возросла 
в 2020 году в результате увеличения заимствований 
и снижения доходов в связи с рецессией, вызванной 
пандемией. Этот рост долга сопровождался значи-
тельным увеличением финансовых активов. В пер-
спективе чистая стоимость активов может снова 
снизиться по мере прекращения предоставления 
домашним хозяйствам государственных денежных 
трансфертов, а ужесточение финансовых условий 
может вызвать увеличение стоимости обслужива-
ния долга и привести к снижению цен на активы 
(см. апрельский выпуск ДГФС 2022 года).

Долг домашних хозяйств по группам 
распределения доходов

Важно не ограничиваться рассмотрением агре-
гированных показателей, поскольку за ними может 
скрываться существенная неоднородность, особенно 
в условиях высокого неравенства в уровнях доходов 
и благосостояния домашних хозяйств. То, как проис-
ходит распределение и изменение долга с течением 

времени, влияет на ограниченность ликвидных 
средств, а также на будущие нормы сбережений. 
Так, накопление долга в нижней части шкалы рас-
пределения доходов, где чистая стоимость активов, 
как правило, ниже, с большей вероятностью вызо-
вет замедление потребления в будущем, по мере того 
как финансовые условия будут ужесточаться, стои-
мость заимствований возрастет, а цены на активы 
снизятся (рис. 2.3).

Измерение различий в уровне долга по группам 
доходов является непростой задачей, поскольку тре-
бует проведения обследований благосостояния 
домашних хозяйств, данные по которым имеются 
только по нескольким странам и которые прово-
дятся относительно редко. Для оценки влияния рецес-
сии, вызванной COVID-19, на задолженность домаш-
них хозяйств используется метод «прогнозирования 
на текущий момент», который опирается на макро-
экономические и финансовые переменные для экстра-
поляции микроданных о доходах и долге. Для оценки 
изменений в доходах и задолженности домашних 
хозяйств используются региональные и отраслевые 
данные о добавленной стоимости, заработной плате, 
занятости, безработице, ценах на жилье и продажах 
жилья, а также о банковском кредитовании. Исполь-
зуемый алгоритм также предусматривает ограниче-
ние прогнозируемого на текущий момент распределе-
ния показателей в соответствии с опубликованными 

Долг
Финансовые активы (правая шкала)
Активы в форме жилья (правая шкала)

Рисунок 2.2. Страны с развитой экономикой: 
агрегированные балансы домашних хозяйств
(В процентах ВВП)

В 2020 году задолженность домашних хозяйств резко возросла после 
десятилетия консолидации, начавшейся по итогам мирового финансового 
кризиса.
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Источники: база данных МВФ по мировому долгу, база данных по неравенству 
в мире и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Список включенных в анализ стран приведен в онлайн-приложении 2.1.
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данными о совокупных доходах и долге домашних 
хозяйств за 2020 год3.

В первый год пандемии изменения в уровнях 
задолженности домашних хозяйств различались 
по странам и уровням доходов. Гистограммы 
на рис. 2.4 показывают, что агрегированная стати-
стика скрывает важные аспекты накопления долга. 
Оценки прогнозирования на текущий момент пока-
зывают, что из всей выборки стран наиболее значи-
тельный и широкий рост уровней задолженности 
наблюдался в Китае и Южной Африке. В среднем 
по децилям доходов рост в Китае составил 5,7 про-
цента годового дохода, а в Южной Африке — 4,5 про-
цента. В Китае задолженность наиболее заметно воз-
росла среди домашних хозяйств с более низким 
доходом (за исключением домашних хозяйств, 
входящих в нижний дециль). В Южной Африке 

3Для прогнозирования многомерного распределения на текущий 
момент используется подход, основанный на работе DiNardo, 
Fortin, and Lemieux, 1996. Он предусматривает корректировку весов 
ядерной плотности и использование регрессионной корректировки 
в соответствии с изменениями в распределении доходов и долга 
с течением времени. Прогноз распределения доходов и долга 
на текущий момент сделан по Венгрии, Германии, Италии, Китаю, 
Соединенному Королевству, Франции и Южной Африке. Распреде-
ление доходов и долга в США оценивается с помощью микродан-
ных, полученных в рамках обследования потребительских расходов 
за 2019 и 2020 годы. См. онлайн-приложения 2.1 и 2.2.

наибольший относительный рост задолженности 
отмечался среди самых богатых домашних хозяйств, 
составив 15 процентов их годового дохода.

Несмотря на меньший совокупный рост коэф-
фициентов задолженности в Венгрии, Германии 
и Соединенном Королевстве и даже их снижение 
в США, сравнительно больший прирост задолжен-
ности в этих странах пришелся на долю домашних 
хозяйств с низким доходом. В США среди домаш-
них хозяйств с доходом ниже 15 000 долларов при-
рост превысил 10 процентов их дохода. В Соединен-
ном Королевстве долг домашних хозяйств в нижнем 
терциле увеличился примерно на 7,5 процента 
дохода. Вместе с тем Франция и Италия смогли под-
держать финансовое положение домашних хозяйств 
с низким и средним доходом, о чем свидетельствует 
снижение уровней задолженности 50 процентов 
населения с самым низким доходом в обеих странах.
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Источники: база данных по неравенству в мире и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Список включенных в анализ стран приведен в онлайн-приложении 2.1. 
Доли стран представляют собой средние значения за период с 2010 по 2020 год. 
В обозначениях данных на рисунке использованы коды стран, принятые Междуна-
родной организацией по стандартизации (ИСО).

В странах, где доходы домашних хозяйств распределены более 
неравномерно, как правило, также наблюдается большее неравенство 
в уровнях благосостояния.

Рисунок 2.3.  Корреляция между неравенством в уровнях 
доходов и благосостояния
(В процентах)
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Рисунок 2.4. Изменение отношения долга к доходу 
в разбивке по децилям доходов в 2020 году
(В процентах дохода)

Уровни задолженности домашних хозяйств различались между странами 
и группами доходов домашних хозяйств.
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Источник: расчеты персонала МВФ.
Примечание. На осях абсцисс показаны децили доходов, кроме США, 
где домашние хозяйства сгруппированы по фиксированным диапазонам 
доходов. См. онлайн-приложение 2.1. CHN — Китай; DEU — Германия; FRA — 
Франция; GBR — Соединенное Королевство; HUN — Венгрия; ITA — Италия; 
USA — США; ZAF — Южная Африка.
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Этот анализ возможен только для небольшого числа 
стран, которые проводили обследования благососто-
яния домашних хозяйств в прошлом. С увеличением 
внимания к вопросам неравенства и распределения 
показателей расширение охвата сбора данных о балан-
сах домашних хозяйств позволит получить лучшее 
представление о влиянии шоков и мер политики.

Балансы компаний

Концентрация факторов уязвимости в секторе 
нефинансовых организаций

Широкая поддержка ликвидности посредством зай-
мов, кредитных гарантий и мораториев на выплату 
долга способствовала накоплению долга и сыграла 
решающую роль в предотвращении широкомасштаб-
ного банкротства компаний и сопутствующих ему 
потерь в сфере занятости и производства, особенно 
среди малых и средних предприятий. В данном ана-
лизе рассматриваются изменения в балансах с начала 
пандемии, прежде всего касающиеся распределения 
уровней заимствования и факторов уязвимости 
по компаниям, отраслям и странам.

На рис. 2.5 используются квартальные балансы ком-
паний, зарегистрированных на фондовой бирже4, 
для представления роста доходов с разбивкой по сек-
торам в 71 стране с развитой экономикой и стране 
с формирующимся рынком за 2020 год и приводится 
их сравнение с показателями 2009 года, наблюдав-
шимися в разгар мирового финансового кризиса. 
При этом прослеживаются четкие различия между сек-
торами. Ввиду режимов самоизоляции или нехватки 
материалов наибольшие потери сконцентрированы 
в нескольких секторах, таких как потребительские 
услуги, транспорт, автомобили и комплектующие. Вме-
сте с тем некоторые секторы на другом конце шкалы 
распределения доходов получили выгоду от струк-
турных изменений, связанных с пандемией (полупро-
водники, программное обеспечение и услуги в обла-
сти информационных технологий [ИТ], фармацевтика 
и биотехнологии, а также медицинское оборудова-
ние и услуги). Это отличается от ситуации, которая 
имела место во время мирового финансового кри-
зиса, когда шок затронул почти все рассматривае-
мые секторы. Кроме того, значительная часть роста 

4Во всем подразделе используются данные Standard & Poor’s 
Capital IQ в силу их своевременности. Однако поскольку в них вхо-
дят только компании, зарегистрированные на бирже, они охваты-
вают всего 7 процентов от общего числа занятых. Это означает, 
что долю компаний в наиболее пострадавших отраслях, по кото-
рым была представлена отчетность, следует считать нижней грани-
цей, поскольку в выборку не включены малые и средние предпри-
ятия, на которые в некоторых странах приходится значительная 
доля трудовых ресурсов и добавленной стоимости. Дополнитель-
ную информацию см. в онлайн-приложении 2.1.

задолженности во время пандемии была охвачена госу-
дарственными гарантиями5. Поэтому риск возникно-
вения цикла негативной обратной связи, при котором 
проблемы в корпоративном секторе создают нагрузку 
на финансовую систему и, в конечном итоге, на госу-
дарственный бюджет, представляется более низким, 
по крайней мере, в тех странах, правительства кото-
рых в состоянии смягчить воздействие шока (в главе 2 
апрельского выпуска ДГФС 2022 года приводится 

5Доли этих гарантий в общем объеме кредита существенно разли-
чаются: от примерно 20 процентов всех новых кредитов в Германии 
до 100 процентов (до определенного предельного уровня) в Японии.

2009
2020

Рисунок 2.5. Неравномерное воздействие COVID-19 
на рост доходов нефинансовых организаций
(В процентах)

В секторе нефинансовых организаций возникло значительное отраслевое 
расхождение между организациями, которые получили выгоду, и теми, 
кто понесли потери; во время мирового финансового кризиса это расхождение 
не было столь выраженным.

–50

–40

–30

–20

–10

0

10

20

По
тр

еб
ит

ел
ьс

ки
е у

сл
уги

Эн
ер

ге
ти

ка
Тр

ан
сп

ор
т

Ав
то

мо
би

ли
 и 

ко
мп

ле
кту

ющ
ие

Ин
ве

ст
иц

ио
нн

ые
 то

ва
ры

Ма
те

ри
ал

ы
Пр

оф
ес

си
он

ал
ьн

ые
 ус

лу
ги

Ко
мм

ун
ал

ьн
ые

 ус
лу

ги
СМ

И 
и р

аз
вл

еч
ен

ия
Те

ле
ко

мм
ун

ик
ац

ио
нн

ые
 ус

лу
ги

Пр
од

ук
ты

 пи
та

ни
я, 

на
пи

тки
 и 

та
ба

чн
ые

 из
де

ли
я

Те
хн

ич
ес

ки
е с

ре
дс

тв
а и

 об
ор

уд
ов

ан
ие

Ро
зн

ич
на

я т
ор

го
вл

я
Бы

то
вы

е и
зд

ел
ия

 и 
пр

ед
ме

ты
 ли

чн
ог

о п
ол

ьз
ов

ан
ия

Ме
ди

ци
нс

ко
е о

бо
ру

до
ва

ни
е и

 ус
лу

ги
Фа

рм
ац

ев
ти

ка
 и 

би
от

ех
но

ло
ги

и
Пр

ог
ра

мм
но

е о
бе

сп
еч

ен
ие

 и 
ус

лу
ги

 И
Т

По
лу

пр
ов

од
ни

ки

Источники: Standard & Poor’s Capital IQ и расчеты персонала МВФ.
Примечание. В выборку включена 71 страна; см. онлайн-приложение 2.1. На рисунке 
показаны взвешенные по активам медианные уровни годового прироста доходов 
за 2009 (синие столбцы) и 2020 годы (красные столбцы). ИТ — информационные 
технологии.
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анализ рисков, касающихся связи между государством 
и банками в странах с формирующимся рынком). 
На рис. 2.6 показано, что наибольший объем обяза-
тельств был принят в странах с развитой экономикой, 
имеющих наибольшие бюджетные возможности 
(см. вставку 2.1). Однако следует отметить, что регуля-
торные послабления могли скрыть реальные масштабы 
потерь.

Увеличение уровней заемных средств уязвимых 
компаний, особенно в наиболее пострадавших 
отраслях

Уровни заемных средств по группам секторов. 
На основе рис. 2.5 секторы можно разделить 
на три группы: наиболее пострадавшие (пять секто-
ров с наибольшим падением роста доходов в 2020 году), 
наименее пострадавшие (пять секторов с наибольшим 
ростом доходов) и средние отрасли в качестве оста-
точной категории. Доля заемных средств, определяе-
мая как соотношение между долгом и активами ком-
паний, во время пандемии увеличилась в наиболее 
пострадавших секторах. По состоянию на второй квар-
тал 2021 года (последние доступные данные) она оста-
валась намного выше докризисного уровня (рис. 2.7, 
панель 1). Также значительно увеличился чистый долг 
(валовой долг за вычетом наличных денежных средств) 
уязвимых компаний в наиболее пострадавших секто-
рах, особенно в странах с формирующимся рынком 
(рис. 2.7, панель 2). Эта ситуация существенно отлича-
ется от ситуации в других секторах, где уровни заемных 
средств снизились во время пандемии, что отражает 
как увеличение активов, так и сокращение обязательств.

Оценка бремени задолженности. Накопление долга 
само по себе может не приносить ущерб: компания 
с высоким уровнем долга может по-прежнему иметь 
устойчивый баланс, что проявляется в достаточных 
запасах ликвидных активов и высокой прибыли. Вме-
сте с тем способность компании инвестировать, внед
рять инновации и развиваться может быть постав-
лена под угрозу, если высокая доля заемных средств 
сочетается с настолько низкой рентабельностью, 
что компания не может выплачивать проценты; 
в этом случае коэффициент процентного покры-
тия меньше 1. В наиболее пострадавших отраслях 
рентабельность опустилась до уровней, сравнимых 
с показателями периода мирового финансового кри-
зиса, и еще не полностью восстановилась. Это отра-
жает как потери доходов (до вычета процентов 
и налогов), так и более высокие процентные платежи. 
Доля компаний в наиболее пострадавших отраслях 
с коэффициентом процентного покрытия менее 1 
еще не вернулась на уровень, существовавший 
до пандемии (рис. 2.7, панель 3).

Уязвимые компании определяются как нефи-
нансовые организации с высокой долей заемных 
средств, низкой рентабельностью и коэффициентом 

процентного покрытия менее 16. Неприбыльные ком-
пании, имеющие задолженность и дефицит ликвид-
ности, не только подвержены более высоким рискам 
в связи с потенциальным пересмотром ставок (Ding 
et al., 2021) и прекращением государственной под-
держки, но в их случае также выше вероятность недо-
статочного инвестирования (Albuquerque, 2021). 
По прошествии восемнадцати месяцев после начала 
пандемии доля уязвимых компаний оставалась 
выше, чем во время мирового финансового кризиса, 
и была сконцентрирована в наиболее пострадавших 
секторах, задолженность в которых также была 
относительно выше (рис. 2.8, панели 1 и 2). Однако 
со времени своего пика в конце 2020 года эта доля 

6Поскольку в рамках этого анализа рассматривается распре-
деление уровней заемных средств и норм прибыли на активы 
по секторам, высокая доля заемных средств определяется как доля 
заемных средств выше среднего предельного уровня по верхнему 
терцилю в различных отраслях (35 процентов), а низкая рен-
табельность — как рентабельность ниже среднего предельного 
уровня по нижнему терцилю распределения предприятий по нор-
мам прибыли на активы (0,2 процента).

Рисунок 2.6. Открытые позиции по условным 
обязательствам, связанным с кредитными гарантиями 
(сценарий 50 процентов)

Сочетание значительных факторов уязвимости и щедрых гарантий 
сконцентрировано в странах с развитой экономикой.
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Источники: трекер мер политики МВФ в связи с COVID-19, Standard & Poor’s 
Capital IQ и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Фактические данные об уровнях использования государственных 
гарантий отсутствуют по большинству стран. На рисунке показаны открытые 
позиции государств в сценарии, в котором применяется допущение о принятии 
50 процентов объявленных гарантий. Доля уязвимых компаний представляет 
собой среднюю долю компаний в наиболее пострадавших в 2021 году 
отраслях, которые входили в верхний терциль по отношению долга к активам 
и нижний терциль по распределению нормы прибыли на активы и имели 
коэффициент процентного покрытия менее 1.

Страны с развитой экономикой
Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны
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сократилась вследствие роста доходов, улучшения 
денежных потоков и снижения задолженности.

Насколько все это актуально с макроэкономической 
точки зрения? В панели 3 рис. 2.8 показана доля 
уязвимых компаний за 2020 год с разбивкой по секторам 

Программное обеспечение и услуги ИТ

Наиболее пострадавшие отрасли
Средние
Наименее пострадавшие отрасли

Наиболее пострадавшие отрасли
Средние
Наименее пострадавшие отрасли

Фармацевтика и биотехнологии

Полупроводники

Бытовые изделия и предметы личного пользования

Медицинское оборудование и услуги
Инвестиционные товары

Розничная торговля

Телекоммуникационные услуги

Технические средства и оборудование

СМИ и развлечения

Профессиональные услугиМатериалы

Продукты питания, напитки и табачные изделия

Коммунальные
услуги

Энергетика Транспорт

Потребительские товары длительного пользования
и швейные изделия

Потребительские услуги

Автомобили и комплектующие

Рисунок 2.8. Концентрация факторов уязвимости 
нефинансовых организаций
(В процентах)
На уязвимые компании приходится более высокая доля долга, 
они сконцентрированы в сильно пострадавших отраслях и важны 
с макроэкономической точки зрения.
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Примечание. В выборку включена 71 страна в панелях 1 и 2 
и 14 стран, по которым имеется достаточная отраслевая разбивка данных 
о добавленной стоимости, в панели 3; см. онлайн-приложение 2.1. Уязвимые 
компании имеют коэффициент процентного покрытия менее 1 и находятся 
в верхнем терциле по распределению отношения долга к активам и в нижнем 
терциле по распределению нормы прибыли на активы. В панели 2 показано 
скользящее среднее за три квартала; Затененные области представляют 
периоды мирового финансового кризиса и COVID-19. В панели 3 представлена 
доля уязвимых компаний в каждом секторе за 2020 год и соответствующая 
этим секторам добавленная стоимость в процентах от общей добавленной 
стоимости в этих странах за 2019 год. МФК — мировой финансовый кризис.
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Рисунок 2.7.  Неоднородное воздействие на балансы 
нефинансовых организаций

Пандемия усугубила слабые балансовые позиции только в наиболее 
пострадавших отраслях.
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долг равен общей сумме обязательств за вычетом денежных средств 
и их эквивалентов. СРЭ — страны с развитой экономикой, СФР — страны 
с формирующимся рынком.
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с учетом их вклада в добавленную стоимость стран. 
На долю потребительских услуг (в том числе туризм, 
досуг, развлечения и образование), одного из наиболее 
пострадавших секторов, пришлось почти 10 процентов 
добавленной стоимости и примерно 30 процентов 
уязвимых компаний. Оба показателя являются высо-
кими7. В общей сложности на долю наиболее пострадав-
ших отраслей пришлось 18 процентов добавленной сто-
имости и четверть трудовых ресурсов8.

Экстренные меры по смягчению воздействия пан-
демии на денежные потоки компаний помогли предот-
вратить банкротство компаний. Государственные кре-
дитные гарантии помогли обеспечить широкий доступ 
к кредитованию и обеспечили защиту балансов банков. 
Повлияет ли рост заимствований на инвестиции, оста-
ется неясным. Это будет зависеть от: 1) темпов восста-
новления, особенно в наиболее пострадавших секторах, 
и 2) жесткости будущих финансовых условий по мере 
нормализации денежно-кредитной политики (Gourinchas 
et al., 2020, 2021; Cros, Epaulard, and Martin, 2021).

Долг частного сектора и циклы деловой 
активности

Накопление заимствований в период рецессии 
2020 года можно рассматривать в качестве эффектив-
ной реакции на пандемию, воспринятой как временный 
шок. Однако оно привело к значительному увеличению 
отношения частного долга к ВВП, которое может иметь 
последствия для потребления и инвестиций в будущем. 
В этом разделе дается количественная оценка воздей-
ствия увеличения уровней заемных средств на эконо-
мический рост. В соответствии с результатами послед-
них исследований в нем показана количественная 
значимость циклов заимствования для прогнозирова-
ния роста9. В начале раздела рассматриваются эмпири-
ческие закономерности на основе межстрановых агре-
гированных данных, а затем приводится более глубокий 

7Следует отметить, что эти факторы уязвимости могут быть 
недооценены, поскольку представленные упрощенные факты 
основаны на данных по зарегистрированным на фондовой бирже 
компаниям, которые в среднем крупнее и в меньшей степени 
представлены в наиболее пострадавших секторах, чем малые 
и средние предприятия, а также реже испытывают финансовые 
затруднения (Carletti et al., 2020; Díez et al., 2021).

8Показатели добавленной стоимости и занятости взяты 
из базы данных по структурному анализу (STAN) Организации 
экономического сотрудничества и развития (ОЭСР) и доступны 
с подробной разбивкой по секторам только для Австрии, Греции, 
Исландии, Колумбии, Мексики, Нидерландов, Новой Зеландии, 
Республики Корея, Словацкой Республики, США, Турции, Фин-
ляндии, Чешской Республики и Швеции.

9В работе Mian, Sufi, and Verner (2017) показано, что професси-
ональные составители экономических прогнозов систематически 
завышают прогнозы роста ВВП в конце циклов накопления долга 
домашних хозяйств. Рост задолженности домашних хозяйств 
в течение трех лет, предшествующих прогнозу, помогает предска-
зать погрешности при прогнозировании роста.

анализ механизма их работы и подчеркивается важ-
ное значение неоднородности финансового положения 
домашних хозяйств и компаний.

Влияние давления в сторону сокращения уровня 
заемных средств на объем производства

Данные межстранового анализа

В результате увеличения отношения частного долга 
к ВВП, превышающего основанный на равномерной 
тенденции прогноз, которое определяется как избы-
ток кредита, рост объема производства, как правило, 
замедляется на фоне сокращения задолженности ком-
паний и домашних хозяйств. Локальные прогнозы, 
как, например, прогнозы исследования Jordà, 2005, 
отражают изменение динамики объема производства 
при прочих неизменных условиях10. Эмпирический 
подход основан на панели макроэкономических дан-
ных по 43 странам (27 странам с развитой экономи-
кой и 16 странам с формирующимся рынком и раз-
вивающимся странам) за 52 года с 1969 по 2020 год 
(см. онлайн-приложение 2.4)11. В секторе домашних 
хозяйств изменение отношения избытка кредита 
к ВВП на 1 процентный пункт в странах с развитой 
экономикой приводит к устойчивому снижению 
частного потребления на 0,5 процента, а в странах 
с формирующимся рынком и развивающихся 
странах — на 2 процента через пять лет. Колебания 
в объеме кредитования нефинансовых организаций 
оказывают аналогичное воздействие на инвестиции12. 
Как потребление (вследствие избытка кредитования 
домашних хозяйств), так и инвестиции (вследствие 
избытка кредитования нефинансовых организаций) 

10Для целей анализа масштабных и длительных циклов кредито-
вания избыток кредитования определяется как трехлетнее скользя-
щее среднее циклического компонента фильтра отношения част-
ного долга к ВВП в соответствии с публикацией Hamilton (2018).

11Поскольку влияние увеличения уровней заемных средств 
на будущий рост может быть неодинаковым в разных фазах 
цикла, в локальном прогнозе применяются фиксированные 
эффекты времени. Они позволяют учитывать фазы цикла деловой 
активности и другие изменяющиеся во времени факторы, общие 
для всех стран выборки. Фиксированные эффекты стран позво-
ляют учитывать факторы, специфичные для конкретных стран. 
Потенциальные специфические эффекты, связанные конкретно 
с наличием государственных гарантий, не учитываются. Послед-
ствия для будущего роста связаны с неопределенностью и отчасти 
зависят от склонности и возможностей государства к списанию 
или реструктуризации задолженности, прежде чем потребуется 
привести в действие гарантии. При наихудшем сценарии ограни-
ченного пространства налогово-бюджетной и денежно-кредитной 
политики и тесной взаимосвязи между банками и государством 
приведение в действие государственных гарантий может даже 
создать порочный круг (апрельский выпуск ДГФС 2022 года).

12Общее воздействие на объем производства будет менее зна-
чительным, поскольку доля инвестиций в объеме производства 
ниже доли потребления, а доля импортируемых ресурсов в инве-
стициях, как правило, выше.
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сокращаются значительно сильнее в странах с фор-
мирующимся рынком и развивающихся странах 
(рис. 2.9).

Между странами наблюдается значительная неод-
нородность, однако на основании оценок можно сде-
лать вывод о том, что замедление восстановления 
в странах с развитой экономикой составит в общей 
сложности 0,9 процента ВВП, а в странах с форми-
рующимся рынком (кроме Китая) — 1,3 процента 
в течение следующих трех лет, поскольку домашние 
хозяйства и нефинансовые организации будут сокра-
щать задолженность после ее недавнего роста13. 
Это оценки средних значений, основанные на агре-
гированных межстрановых данных14. Факторы, веду-
щие к сокращению уровней заемных средств, и воз-
действие на экономический рост могут быть более 
значительными в странах, где задолженность в боль-
шей степени сконцентрирована среди испытывающих 
финансовые трудности домашних хозяйств и уязви-
мых компаний, бюджетное пространство ограничено, 
нормативно-правовое регулирование вопросов несо-
стоятельности неэффективно, а инфляция находится 
на высоком уровне (в связи с чем необходимо ужесто-
чать финансовые условия). В следующих подразделах 
описываются факторы, имеющие влияние в сложив-
шихся условиях; они могут объяснить некоторые раз-
личия между ситуацией в странах с формирующимся 
рынком и странах с развитой экономикой15.

Взаимосвязь между долгом частного 
и государственного секторов

Рост долга частного сектора во время пандемии 
COVID-19 сопровождался значительным увеличением 
государственного долга. Последний увеличился 
в 2020 году почти на 15 процентов ВВП, и в отношении 
условных требований и конечного гаранта значительной 
части накопленного частного долга сохраняется неопре-
деленность (дополнительную информацию см. в апрель-
ском выпуске «Бюджетного вестника» 2022 года).

13Китай не был включен в этот анализ, поскольку не находится 
в той же фазе цикла. Сокращение доли заемных средств нефинан-
совых организаций началось несколько лет назад и, вероятно, уже 
привело к снижению темпов роста.

14Следует отметить, что эти оценки не основаны на эпизодах 
подъемов и спадов. Воздействие на динамику остается неизменным 
при исключении из анализа выборки мирового финансового кризиса 
и его последствий. Выборка включает данные по 43 странам за 51 год, 
и лишь небольшая часть случаев избытка кредита приводила к рецес-
сиям. Так, в США, где рецессии, объявленные Национальным бюро 
экономических исследований, четко классифицируются, всего при-
мерно 15 процентов случаев избытка кредита приводили к рецессии. 
В работе Dell’Ariccia et al., 2016 представлен аналогичный анализ 
и сделан вывод о том, что примерно две трети кредитных бумов 
не заканчиваются спадом, но приводят к замедлению роста.

15Изучение роли сроков погашения долга и его валютного 
выражения в странах с формирующимся рынком открывает воз-
можности для будущих исследований, однако недостаток данных 
является ограничивающим фактором.

Ожидается, что избыток кредита и последующее 
сокращение уровней заемных средств окажут более 
заметное негативное воздействие на объем производ-
ства в тех случаях, когда государству трудно ослабить 
замедление роста с помощью государственных рас-
ходов, то есть в странах с ограниченным бюджетным 
пространством16.

16Простой показатель отношения государственного долга 
к ВВП, вероятно, не является достаточным статистическим пара-
метром для определения бюджетного пространства, требующего 
многосторонней оценки (IMF, 2018). Уровни государственного 
долга и бюджетного дефицита, которые могут поддерживать раз-

Страны с развитой
экономикой

Страны с формирующимся
рынком и развивающиеся страны

Рисунок 2.9.  Изменение потребления и инвестиций 
в ответ на избыток кредитования домашних хозяйств 
и нефинансовых организаций
(Совокупные показатели в процентных пунктах)

Избыточный рост кредитования частного сектора оказывает более значитель-
ное воздействие на потребление и инвестиции в странах с формирующимся 
рынком и развивающихся странах.
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Источники: Банк международных расчетов и расчеты персонала МВФ.
Примечание. В панели 1 показаны последствия увеличения трехлетнего 
скользящего среднего отношения избытка кредитования домашних хозяйств 
к ВВП на 1 процентный пункт для совокупного роста потребления. В панели 2
показаны последствия увеличения трехлетнего скользящего среднего отношения 
избытка кредитования нефинансовых организаций к ВВП на 1 процентный пункт 
для совокупного объема инвестиций. Функции реакции на импульс основаны 
на работе Jordà, 2005. Затененные области представляют 90-процентные 
доверительные интервалы.
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С помощью того же подхода, который исполь-
зовался в предыдущем подразделе, в этом подраз-
деле данный вопрос анализируется с точки зрения 
ситуации в странах с развитой экономикой, странах с 
формирующимся рынком и развивающихся странах 
с использованием квартилей по уровню бюджетной 
позиции в разбивке по годам для сравнения измене-
ний в динамике ВВП вследствие избытка кредитова-
ния домашних хозяйств (см. онлайн-приложение 2.4). 
На рис. 2.10 сравниваются две группы стран, с отно-
сительно прочной бюджетной позицией и с доста-
точно слабой бюджетной позицией. Из него видно, 
что влияние роста частного долга на динамику буду-
щего совокупного объема производства является 
намного более неблагоприятным в странах со слабой 
бюджетной позицией; оно на порядки больше в стра-
нах с формирующимся рынком и развивающихся 
странах17. Для стран с формирующимся рынком 
с наиболее слабой бюджетной позицией эти показа-
тели означают снижение темпов роста на совокупную 
величину до 9 процентов в течение трех лет.

Неоднородность заемщиков и динамика отношения 
долга к объему производства

В этом разделе анализируются последствия  
роста уровней заемных средств среди домашних 
хозяйств, испытывающих финансовые затруднения, 
и уязвимых компаний. В нем раскрываются указан-
ные во введении принципы с использованием дан-
ных микроуровня о компаниях и домашних хозяй-
ствах.

Домашние хозяйства: неравенство и влияние 
долга частного сектора на объем производства

В этом подразделе основное внимание уделяется 
циклическим последствиям накопления долга в стра-
нах, дифференцированных по степени неравенства 
в уровне благосостояния. В основе анализа лежит та же 
эмпирическая модель, что и в первом разделе, однако 
для ранжирования стран используются данные микро-
уровня о сбережениях домашних хозяйств и распре-
делении доходов: для оценки неравенства в уровне 
благосостояния (среди населения с низким доходом) 
используются данные о расходовании сбережений 
домашних хозяйств с низким доходом18. На рис. 2.11 

ные страны, существенно различаются. Дополнительную инфор-
мацию см. во вставке 2.1 и работе Ghosh et al., 2013.

17Результаты этого анализа следует рассматривать как предпо-
ложительные, поскольку в него включены всего четыре страны 
с формирующимся рынком.

18Для определения неравенства в уровне благосостояния в раз-
ных странах рассчитывается трехлетнее скользящее среднее 
объема расходования сбережений 50 процентов домашних 
хозяйств с самым низким доходом на основании данных по раз-

сравнивается совокупное воздействие избыточного 
роста заемных средств на будущий объем произ-
водства в тех странах, где, как считается, домашние 
хозяйства испытывают финансовые ограничения 
(с более высоким неравенством в уровне благосо-
стояния), и в других странах (с более низким нера-
венством в уровне благосостояния). В странах, где 
домашние хозяйства испытывают относительно 
более серьезные финансовые затруднения (при более 
высоком неравенстве в уровне благосостояния), 

витым странам, представленных в исследовании Allen, Kolerus, and 
Xu (готовится к публикации). Затем результаты распределяются 
между четырьмя квартилями за один год. На рис. 2.11 сравнива-
ется динамика отношения объема производства к долгу по груп-
пам с высоким уровнем неравенства (с наибольшим расходо-
ванием сбережений среди беднейших 50 процентов) и низким 
уровнем неравенства.

Точечная оценка, СРЭ
Точечная оценка, СФРРС (правая шкала)

Сильная бюджетная позиция может смягчить негативное воздействие 
на объем производства вследствие избыточного роста объема кредитования, 
особенно в странах с формирующимся рынком и развивающихся странах.

Рисунок 2.10.  Бюджетная позиция и сокращение доли 
заемных средств
(Совокупный рост объема производства за три года; 
в процентных пунктах)
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Источники: Банк международных расчетов, Kose et al., 2017, Всемирный банк 
и расчеты персонала МВФ.
Примечание. На рисунке показаны последствия увеличения трехлетнего 
скользящего среднего отношения избытка кредитования домашних хозяйств 
к ВВП на 1 процентный пункт для совокупного роста объема производства 
в течение трех лет. Бюджетные позиции стран оцениваются на основе 
квартилей по главным компонентам шести бюджетных показателей в течение 
года: 1) валового долга сектора государственного управления, 2) первичного 
сальдо и 3) сальдо бюджета (все три — в процентах ВВП); 4) сальдо, 
скорректированного с учетом циклических колебаний, в процентах потенциаль-
ного ВВП, а также 5) валового долга сектора государственного управления 
и 6) сальдо бюджета (оба показателя — в процентах от средних налоговых 
поступлений). На рисунке показаны различия в реакции между странами 
в верхнем (сильном) и нижнем (слабом) квартилях по бюджетной позиции. 
СРЭ — страны с развитой экономикой, СФРРС — страны с формирующимся 
рынком и развивающиеся страны.
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как правило, наблюдается более существенное 
замедление будущего роста объема производ-
ства вследствие избыточного роста кредитования 
(см. онлайн-приложение 2.4).

Усиление неравенства (Chancel et al., 2022) также 
может приводить к серьезным последствиям 
для антициклической политики (Mian, Straub, and 
Sufi, 2021a, 2021b, 2021c, 2021d), что является важным 
фактором для государственных органов при рассмот
рении стратегии сворачивания экстренных мер под-
держки. Более высокое неравенство, как правило, 
вызывает снижение равновесной (естественной) про-
центной ставки, что является важной концепцией 
при планировании сроков нормализации экономи-
ческой политики, которая влияет как на бюджетное 
пространство (вставка 2.1), так и на возможности 
денежно-кредитной политики (вставка 2.2).

Доля заемных средств и инвестиции компаний: 
важная роль уязвимых компаний

Углубляясь на один уровень по сравнению 
с макроэкономическим анализом, представленным 
в панели 2 рис. 2.9, этот подраздел охватывает микро-
экономические факторы, которые связывают уровни 
заемных средств компаний с инвестициями. При этом 
исследуется особая роль уязвимых компаний.

Увеличение уровней заемных средств компаний может 
сдерживать инвестиции в трех случаях. Во‑первых, высо-
кий уровень непогашенной задолженности может уве-
личить стоимость обслуживания будущего долга, пре-
пятствуя дальнейшему привлечению заемных средств 
для финансирования новых инвестиций (Krugman, 1988; 
Drehman, Juselius, and Korinek, 2017). Во‑вторых, кредит-
ные бумы приводят к увеличению доли заемных средств 
в балансах и ужесточению ограничений заимствования 
на фоне снижения чистой стоимости активов компаний 
(Bernanke and Gertler, 1989; Bernanke, Gertler, and Gilchrist, 
1999). Наконец, что касается компаний с чрезмерно 
высокой долей заемных средств, доход от их будущих 
инвестиций, вероятно, будет использован для погашения 
существующего долга, что снижает стимул владельцев 
инструментов участия в капитале к финансированию 
новых инвестиционных проектов (Myers, 1977). Уязви-
мые компании, определяемые как компании с высокой 
долей заемных средств, низкой рентабельностью и дефи-
цитом ликвидности (коэффициентом процентного 
покрытия менее 1), в особенности подвержены воздей-
ствию всех этих каналов.

Для получения количественной оценки роли уязви-
мых компаний в определении динамики инвестиций 
вследствие увеличения доли заемных средств анализ 
опирается на оценку локального прогноза, основанную 
на комплексном наборе панельных данных на уровне 
компаний (см. онлайн-приложение 2.3)19. В соответ-
ствии с публикацией Albuquerque (2021), увеличе-
ние доли заемных средств определяется как совокуп-
ное трехлетнее изменение отношения долга к активам 
с запаздыванием. Благодаря включению фиксиро-
ванных эффектов компаний наши оценки отражают 
изменение объема инвестиций компаний при более 
высоком (или низком) росте доли заемных средств, 
чем обычно; фиксированные эффекты сектора, 
страны и года помогают выявить эффект частичного 
равновесия вследствие увеличения доли заемных 
средств путем учета других изменяющихся во времени 
и затрудняющих интерпретацию факторов, таких 
как фазы макроэкономического цикла и действующие 
факторы общего равновесия.

Как показано на рис. 2.12, в результате увеличения 
уровней заемных средств наибольшее сокращение 

19Анализ основан на данных Bureau van Dijk Orbis и охватывает 
сведения по 2,5 миллиона зарегистрированных и незарегистриро-
ванных на бирже компаний за период с 1998 по 2018 год.

Рисунок 2.11.  Страны с развитой экономикой: 
неравенство в уровне благосостояния и сокращение доли 
заемных средств
(Совокупный рост объема производства за три года; 
в процентных пунктах)

Более высокое неравенство в уровне благосостояния усиливает воздействие 
на объем производства после накопления избытка кредитования.
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Источники: Allen, Kolerus, and Xu (2022), Банк международных расчетов, база 
данных по неравенству в мире и расчеты персонала МВФ.
Примечание. На рисунке показаны последствия увеличения отношения 
избытка кредитования домашних хозяйств к ВВП на 1 процентный пункт 
для совокупного роста объема производства в течение трех лет. Страны 
ранжированы по степени расходования сбережений 50 процентами домашних 
хозяйств с самым низким доходом; при этом более высокое расходование 
сбережений свидетельствует о более высокой степени неравенства в уровне 
благосостояния. Высокое неравенство в уровне благосостояния охватывает 
страны, входившие в верхний квартиль по уровню расходования сбережений 
50 процентами домашних хозяйств с самым низким доходом в течение 
предыдущих трех лет. Низкое неравенство в уровнях благосостояния 
охватывает страны, входившие в нижний квартиль по уровню расходования 
сбережений 50 процентами домашних хозяйств с самым низким доходом 
в течение предыдущих трех лет. Планки погрешностей показывают 
90-процентные доверительные интервалы.
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инвестиций отмечается среди уязвимых компаний, 
что приводит к долгосрочным потерям в запасах 
материальных активов. Это утверждение справедливо 
как для стран с развитой экономикой, так и для стран 
с формирующимся рынком. Максимальный эффект 
достигается через четыре года.

Роль эффективных основ регулирования 
вопросов несостоятельности

Для того чтобы смягчить эти негативные послед-
ствия и поддержать восстановительный рост, уяз-
вимые нежизнеспособные компании необходимо 
реструктурировать или ликвидировать с целью высво-
бождения ресурсов, которые могут быть направлены 
в новые области роста. Однако трудности координа-
ции между кредиторами, слабое обеспечение исполне-
ния контрактов, сопряженные с высокими затратами 
процедуры ликвидации и информационная асиммет
рия могут задержать процесс реструктуризации.

Эффективность нормативно-правового регулиро-
вания вопросов несостоятельности играет важную 
роль, которую можно проанализировать с помощью 
нового показателя МВФ, позволяющего ранжировать 
страны по степени готовности их режимов регули-
рования несостоятельности к системным кризисам20. 
На рис. 2.13 сравнивается совокупное изменение 
объема инвестиций в результате увеличения уровней 
заемных средств компаний в странах, в которых дей-
ствуют качественные режимы регулирования вопро-
сов несостоятельности, и в других странах. Получен-
ные результаты указывают на то, что недостаточно 
развитые процедуры несостоятельности являются 
причиной большей части долгосрочного сокращения 
запасов материального капитала.

Воздействие антициклической политики 
на фоне высокого уровня долга частного 
сектора

Понимание того, как частный долг и его распре-
деление влияют на передачу воздействия антицик
лической макроэкономической политики, необхо-
димо для того, чтобы помочь странам просчитать 
сроки сворачивания экспансивных ответных мер 
налогово-бюджетной и денежно-кредитной поли-
тики, принятых в связи с рецессией, вызванной 

20Эффективная и качественная система производства по делам 
о несостоятельности характеризуется комплексным набором пра-
вовых инструментов и институтов, необходимых для проведения 
широкомасштабной реструктуризации и регулирования вопро-
сов несостоятельности, таких как внесудебные и смешанные 
процедуры реструктуризации, процедуры быстрой реоргани-
зации и ликвидации, а также надлежащие институциональные 
основы. Дополнительную информацию о составлении показателя 
и его значений см. в Araujo et al. (2022) и онлайн-приложении 2.3.

COVID‑19. В этом разделе анализируются: 1) значе-
ние совокупных уровней долга стран с точки зрения 
последствий консолидации бюджета и ужесточения 
денежно-кредитной политики и 2) влияние эконо-
мической политики на различные группы домашних 
хозяйств и компаний. В частности, рассматривается 
вопрос о том, влияет ли ужесточение экономической 
политики в большей степени на домашние хозяйства 
и компании, испытывающие более серьезные финан-
совые затруднения.

В анализе используются локальные прогнозы 
для оценки воздействия экономической политики 
на реальный объем производства, потребление 
домашних хозяйств и корпоративные инвестиции 

Компании, не относящиеся к уязвимым Уязвимые компании

Рисунок 2.12.  Роль уязвимых компаний
(Совокупные потери инвестиций; в процентных пунктах)

Уязвимые компании несут более значительные совокупные потери 
инвестиций, связанные с увеличением доли заемных средств.
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Источники: Bureau van Dijk Orbis и расчеты персонала МВФ.
Примечание. На рисунке показано изменение коэффициента инвестирования 
компаний в ответ на увеличение отношения долга к накопленным активам 
на одно стандартное отклонение при условии, что данная компания является 
уязвимой. Уязвимые компании имеют коэффициент процентного покрытия 
менее 1 и входят в верхний терциль по распределению отношения долга 
к активам и в нижний терциль по распределению нормы прибыли на активы. 
Затененные области представляют 90-процентные доверительные интервалы.
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с течением времени по выборке стран с развитой 
экономикой и стран с формирующимся рынком 
(см. онлайн-приложение 2.5). Данные о шоках налогово- 
бюджетной и денежно-кредитной политики (измене-
ния политики, которые являются экзогенными с точки 
зрения краткосрочных перспектив развития эконо-
мики) были взяты из предыдущих межстрановых 
исследований (данные о бюджетной консолидации — 
из главы 2 публикации IMF, 2021b; данные об ужесто-
чении денежно-кредитной политики — из работы 
Furceri, Loungani, and Zdzienicka, 2016). Совокуп-
ное воздействие этих шоков налогово-бюджетной и 
денежно-кредитной политики на объем производства 
согласуется с результатами прошлых исследований 
(Ramey, 2016)21.

21Консолидация бюджета в размере 1 процента ВВП через 
два года приводит к сокращению объема производства на 0,75 про-
цента, а ужесточение денежно-кредитной политики на 100 базисных 
пунктов — к сокращению объема производства на ½ процента. 
Дополнительную информацию см. в онлайн-приложении 2.5.

Частный долг и передача воздействия 
антициклической политики

Увеличение частного долга до и во время рецессии, 
вызванной COVID-19, могло изменить то, как экономика 
стран реагирует на ужесточение экономической поли-
тики; при этом домашние хозяйства и компании с высо-
кой долей заемных средств более чувствительны к изме-
нениям. Сначала этот вопрос исследуется на уровне 
стран путем анализа взаимодействия между шоком 
экономической политики и индикаторной перемен-
ной, равной 1, по каждой стране в периоды, когда отно-
шение частного долга к ВВП входит в верхний квар-
тиль по каждой стране (дополнительную информацию 
по налогово-бюджетной политике см. в работе Ramey 
and Zubairy, 2018 и апрельском выпуске ПРМЭ 2020 года; 
дополнительную информацию по денежно-кредитной 
политике см. в работе Tenreyro and Thwaites, 2016). 
На рис. 2.14 показано, что бюджетная консолидация 
имеет более ограничительный эффект при высоком зна-
чении отношения частного долга к ВВП.

Неоднородное воздействие мер денежно-кредитной 
и налогово-бюджетной политики

В недавних исследованиях признается зависимость 
воздействия макроэкономической политики 
от характеристик домашних хозяйств и компаний. 
В секторе домашних хозяйств на передачу воздей-
ствия экономической политики влияют их доходы, 
задолженность и виды активов, которыми они вла-
деют (в частности, неликвидные или ликвидные). 
Логика проста: домашние хозяйства, не имеющие 
ликвидных активов, и, в частности, домашние хозяй-
ства, имеющие задолженность, более склонны 
к финансированию расходов на потребление за счет 
располагаемого дохода, чем держатели сбережений, 
которые могут поддерживать потребление на обыч-
ном уровне после негативных шоков дохода за счет 
использования сбережений (Jappelli and Pistaferri, 
2010, 2014; Crawley and Kuchler, 2018; Kaplan, Moll, and 
Violante, 2018). Исследования, посвященные влиянию 
денежно-кредитной политики на потребление в Сое-
диненном Королевстве и США, показали, что косвен-
ные последствия непрогнозируемого изменения про-
центных ставок, которые оказывают воздействие 
через изменение общего равновесия спроса на тру-
довые ресурсы и активов в форме жилья, намного 
превосходят стандартный прямой эффект межвре-
менного замещения (Kaplan, Moll, and Violante, 2018; 
Slacalek, Tristani, and Violante, 2020). Эти косвенные 
последствия особенно заметны среди домашних 
хозяйств с самым низким доходом, так как наиболь-
шие изменения в доходах возникают после шока 
денежно-кредитной политики (Lenza and Slacalek, 
2018). Поскольку домашние хозяйства с низким 

Качественные режимы несостоятельности Другие

Рисунок 2.13.  Роль эффективных основ регулирования 
вопросов несостоятельности 
(Совокупные показатели в процентных пунктах)

Эффективные процедуры регулирования вопросов несостоятельности 
и реструктуризации позволяют предотвратить долгосрочное сокращение 
запасов материального капитала в будущем вследствие увеличения доли 
заемных средств компаний.
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Источники: Bureau van Dijk Orbis, индекс готовности к кризисам МВФ и расчеты 
персонала МВФ.
Примечание. На рисунке показано кумулятивное изменение коэффициента 
инвестирования компаний в результате увеличения доли заемных средств 
на одно стандартное отклонение в зависимости от действующей в стране 
системы производства по делам о несостоятельности. Качественные режимы 
несостоятельности определяются как режимы, действующие в странах, 
входивших в 2020 году в верхний квартиль по разработанному Департаментом 
по вопросам стратегии, политики и анализа и Юридическим департаментом 
МВФ показателю готовности к кризисам. Затененные области представляют 
90-процентные доверительные интервалы.
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доходом имеют наименьшую чистую стоимость 
активов (данные по США см. в работе Kumhof, 
Rancière, and Winant, 2015), можно также ожидать, 
что они в наибольшей степени пострадают от пря-
мого воздействия ужесточения денежно-кредитной 
политики на располагаемый доход в результате увели-
чения стоимости обслуживания долга.

В отношении компаний действуют схожие каналы 
передачи воздействия, и особое внимание в экономи-
ческой литературе уделяется изучению вопроса о том, 
как балансы компаний влияют на их доступ к внеш-
нему финансированию. Модель финансового аксе-
лератора (Bernanke, Gertler, and Gilchrist, 1999) пока-
зывает, как изменения чистой стоимости активов 
компаний на протяжении цикла деловой активно-
сти усиливают воздействие денежно-кредитной поли-
тики и других изменений в условиях кредитования. 
В США было установлено, что доля заемных средств 
и ликвидность компаний влияют на их чувствитель-
ность к изменениям денежно-кредитной политики 
(Ottonello and Winberry, 2020; Jeenas, 2019).

В панели 1 рис. 2.15 представлены результаты 
воздействия консолидации бюджета на потребле-
ние с разбивкой на квинтили по уровню дохода22. 

22Анализ основан на выборке из 13 европейских стран 
за период с 1990 года.

На рисунке показаны последствия для каждого квин-
тиля доходов через два года после шока. При этом 
подчеркивается, что 1) воздействие консолидации 
является негативным для всех доходных групп 
и 2) наибольшее воздействие на потребление отме-
чается среди домашних хозяйств в квинтиле с самым 
низким доходом. Через два года спад потребления 
в квинтиле с самым низким доходом вдвое превы-
шает сокращение потребления в квинтиле с самым 
высоким доходом23. Результаты аналогичны при всех 
горизонтах прогнозирования, и воздействие бюджет-
ной консолидации сохраняется в каждом случае.

В панели 2 рис. 2.15 представлены результаты воз-
действия ужесточения денежно-кредитной политики 
на корпоративные инвестиции с разбивкой на квин-
тили по доле заемных средств24. На рисунке показано, 
что последствия ужесточения экономической поли-
тики вновь наиболее выражены в квинтиле ком-
паний с наибольшей долей заемных средств. Через 
два года сокращение инвестиций в квинтиле ком-
паний с наибольшей долей заемных средств вслед-
ствие непрогнозируемого повышения директивной 
ставки на 100 базисных пунктов в общей сложности 
составляет 6½ процента. Это на 4 процентных 
пункта больше сокращения инвестиций в квинтиле 
компаний с наименьшей долей заемных средств. 
Как и в случае бюджетной консолидации, воздействие 
ужесточения денежно-кредитной политики на инве-
стиции является неизменным.

В целом эти результаты указывают на потенци-
альное усиление сокращения объема производства 
в странах, где частный долг сконцентрирован среди 
уязвимых домашних хозяйств и компаний. Это опа-
сение может быть менее значимым в странах, где 
были приняты строгие макропруденциальные меры 
еще до начала рецессии, вызванной COVID-19. 
Можно предположить, что меры противодействия 
существующей тенденции, такие как ограничение 
показателя отношения суммы кредита к стоимо-
сти обеспечения и установление предельных значе-
ний показателя отношения долга к доходам, могли 
ограничить рост долга среди уязвимых домашних 
хозяйств и помочь создать буферные резервы 
для банков, ограничив сокращение объема произ-
водства вследствие ужесточения денежно-кредитной 
политики и финансовых условий (дополнительную 

23Прослеживается тесное соответствие показателей неравенства 
в уровне доходов и благосостояния (см. рис. 2.3). Домашние 
хозяйства с низким доходом также имеют наименьшее соотноше-
ние чистых активов и дохода и, следовательно, испытывают наи-
большие финансовые затруднения. Однако в связи с отсутствием 
данных о распределении балансов по большинству стран эмпири-
ческий анализ ограничивается распределением доходов.

24Данный анализ основан на сокращенной выборке из 25 стран 
за период с 1998 года, с тем чтобы обеспечить достаточный вре-
менной охват.

Нижние три квартиля, отношение долга к ВВП
Верхний квартиль, отношение долга к ВВП

Рисунок 2.14.  Чувствительность объема производства 
к бюджетной консолидации как функция долга частного 
сектора
(В процентных пунктах)

Бюджетная консолидация приводит к более значительному сокращению 
реального объема производства при высоком уровне долга частного сектора.
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Источники: база данных МВФ по мировому долгу и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Сплошные линии показывают оценку изменения реального ВВП 
в ответ на шок бюджетной консолидации. Затененные области представляют 
90-процентные доверительные интервалы. На оси абсцисс указано количество 
лет после начала шока.
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информацию см. в апрельском выпуске ДГФС 
2021 года и в онлайн-приложении 2.5)25.

25В онлайн-приложении 2.5 на рис. 2.5.4 приводится оценка 
предельного эффекта строгости макропруденциального режима 
(на основе сводной базы данных МВФ по мерам макропруден-

Заключение и выводы для экономической 
политики

Вскоре после возникновения пандемии в начале 
2020 года были приняты экстренные меры для сохра-
нения жизней и средств к существованию. Помимо 
прямой бюджетной поддержки домашних хозяйств 
и компаний, государственные органы помогали под-
держивать потоки кредитования: адаптивная денежно- 
кредитная политика центральных банков и времен-
ные изменения в финансовом регулировании, в том 
числе моратории на выплату долга и долговые гаран-
тии, обеспечили насущную поддержку для многих 
предприятий и домашних хозяйств.

Тем не менее, воздействие пандемии на финансовое 
положение домашних хозяйств и компаний было не- 
одинаковым как между странами, так и внутри них, 
что в значительной степени было связано с различиями 
в отраслевой структуре. В сфере услуг, сопряженных 
со значительными контактами между людьми, во время 
пандемии произошел спад, в то время как производ-
ство и экспорт товаров и заменителей услуг (например, 
бытовой техники, компьютерных микросхем, про-
граммного обеспечения) процветали. Аналогичным 
образом, положение работников в сфере туристиче-
ских услуг, ресторанного бизнеса, гостиничного биз-
неса и развлечений по прошествии двух лет с начала 
пандемии во многих случаях оставалось нестабильным, 
в то время как нехватка трудовых ресурсов и быстрый 
рост заработной платы стали нормой, например, 
в сфере строительства и логистического обеспечения 
(IMF, 2021c). Война в Украине вызвала дополнительные 
сбои в глобальных цепочках поставок. Значительный 
рост цен на энергоносители и продовольствие, веро-
ятно, будет иметь последствия для домашних хозяйств 
с низким доходом, особенно в странах с формирую-
щимся рынком и развивающихся странах, и может рас-
пространиться на многие отрасли посредством роста 
цен на факторы производства в случае, если конфликт 
затянется (см. главу 1).

Согласно оценкам, приведенным в настоящей 
главе, в результате накопленных за последний период 
заимствований восстановительный рост в странах 
с развитой экономикой может замедлиться в общей 
сложности на 0,9 процента ВВП, а в странах с фор-
мирующимся рынком — на 1,3 процента в течение 
следующих трех лет. Однако это средние показатели, 
основанные на агрегированных межстрановых дан-
ных26. Ожидается, что домашние хозяйства, испыты-
вающие финансовые затруднения, и уязвимые ком-

циальной политики (iMaPP)) для смягчения сокращения объема 
производства в результате ужесточения денежно-кредитной поли-
тики. Среднесрочное (через два года) воздействие ужесточения 
экономической политики вдвое ниже в странах, в которых дей-
ствует наиболее строгий макропруденциальный режим.

26Оценки также были сделаны до начала войны в Украине 
и не учитывают ее возможных последствий для балансов.

Рисунок 2.15.  Последствия ужесточения 
макроэкономической политики для неоднородных 
домашних хозяйств и компаний
(Изменение в процентах)

Воздействие бюджетной консолидации на потребление является наиболее 
сильным в случае домашних хозяйств с низким доходом. Ужесточение 
денежно-кредитной политики оказывает негативное воздействие на корпора-
тивные инвестиции компаний с самым высоким уровнем задолженности.

1. Изменение потребления домашних хозяйств по квинтилям
дохода в результате денежно-кредитного шока, 
эффект спустя два года после шока
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2. Изменение объема корпоративных инвестиций по квинтилям
уровня задолженности в результате денежно-кредитного шока,
эффект спустя два года после шока
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Источники: Allen, Kolerus, and Xu, 2022, Bureau van Dijk Orbis и расчеты 
персонала МВФ.
Примечание. Столбцы в панели 1 отражают оценку воздействия шока 
бюджетной консолидации в размере 1 процента ВВП на уровни потребления 
пяти групп домашних хозяйств по уровню доходов спустя два года после шока. 
В панели 2 столбцы отражают оценку последствий шока ужесточения 
денежно-кредитной политики на 100 базисных пунктов для реальных 
инвестиций пяти групп компаний по коэффициенту заемных средств спустя 
два года после шока. Ось абсцисс показывает квинтили по долям заемных 
средств компаний. Планки погрешностей показывают 90-процентные 
доверительные интервалы. Статистически значимые различия между 
квинтилем самого низкого дохода в панели 1 (и квинтилем самой высокой доли 
заемных средств в панели 2) и другими квинтилями на 1, 5 и 10- процентном 
доверительных уровнях обозначены символами ***, ** и * соответственно.
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* *
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пании, число и доля которых возросли во время 
пандемии COVID-19, продолжат сокращать расходы, 
особенно в странах, где нормативно-правовое регули-
рование вопросов несостоятельности неэффективно, 
а бюджетные возможности ограничены.

По мере нормализации денежно-кредитной поли-
тики в условиях растущего инфляционного давления 
государствам следует просчитать сроки бюджетной 
консолидации с учетом ситуации в стране, чтобы 
избежать существенной дестабилизации и потенци-
ального долгосрочного ущерба. В случаях, когда вос-
становление идет полным ходом и финансовое поло-
жение выглядит устойчивым, бюджетную поддержку 
можно сокращать быстрее, помогая тем самым 
работе центрального банка. В других случаях можно 
рассмотреть возможность адресной поддержки, при-
держиваясь при этом внушающей доверие средне-
срочной бюджетной основы (см. вставку 2.1).

В частности, государственная поддержка компаний 
может предоставляться в ограниченных случаях, 
когда очевидна неэффективность рыночного 
механизма (апрельский выпуск «Бюджетного 
вестника» 2022 года). Например, в странах, где волна 
банкротств в отраслях, серьезно пострадавших 
от пандемии, может распространиться на остальную 
экономику, государственные органы могут сти-
мулировать проведение реструктуризации вместо 
ликвидации и при необходимости поддерживать 
платежеспособность. В качестве возможного меха-
низма такой поддержки в странах с достаточными 
бюджетными возможностями и уровнями прозрач-
ности и подотчетности можно было бы рассмотреть 
облегчение бремени задолженности в форме эквива-
лента вливаний капитала в малые и средние предпри-
ятия (например, за счет займов на условиях участия 
в прибыли) (см. Díez et al., 2021). Разумеется, непросто 
обеспечить необходимую адресность поддержки жиз-
неспособных предприятий, то есть предприятий, став-
ших неплатежеспособными в результате пандемии, 
но имеющих жизнеспособные модели ведения биз-
неса (см. апрельский выпуск ДГФС 2021 года). 

Для того чтобы снизить нагрузку на государственные 
финансы, можно предусмотреть временное повы-
шение налогов на сверхприбыль. Это поможет вер-
нуть часть трансфертов, предоставленных компаниям, 
которые в них не нуждались (Gourinchas et al., 2021).

Анализ, представленный в этой главе, также ука-
зывает на необходимость укрепления механизмов 
реструктуризации и несостоятельности (например, 
в рамках специализированных внесудебных проце-
дур реструктуризации) в целях быстрого перерас-
пределения капитала и трудовых ресурсов в пользу 
наиболее производительных компаний. Для пре
одоления краткосрочных последствий несостоятель-
ности предприятий, вызванной пандемией, страны 
могут уделять первостепенное внимание наиболее 
слабым аспектам своих режимов, одновременно зани-
маясь разработкой более долгосрочных комплексных 
реформ. Аналогичным образом, если значительный 
объем задолженности домашних хозяйств угрожает 
восстановлению экономики, государству следует рас-
смотреть эффективные с точки зрения затрат про-
граммы реструктуризации долга, предназначенные 
для передачи ресурсов относительно уязвимым граж-
данам с высокой склонностью к потреблению. Такие 
программы, по замыслу, должны быть нацелены 
на минимизацию морального риска (апрельский 
выпуск ПРМЭ 2012 года). Кроме того, следует устра-
нить стимулы для заимствования в рамках налого
обложения компаний и физических лиц, чтобы 
не допустить стимулирования избыточного накопле-
ния долга, нерационального распределения ресурсов 
и повторяющихся циклов подъемов и спадов.

Наконец, в главе подчеркивается важность аспек-
тов распределения показателей для улучшения макро-
экономического прогнозирования и разработки 
экономической политики. Хотя для развития инстру-
ментов и моделей, имеющихся в распоряжении 
директивных органов, необходимы дальнейшие 
исследования, приоритетным направлением является 
сбор более подробных данных о балансах компаний 
и домашних хозяйств в реальном времени.
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Пандемия усилила неравенство в уровне доходов, 
обеспечив продолжение долгосрочной тенденции, 
начавшейся в 1980-х годах (апрельский выпуск «Бюд-
жетного вестника» 2021 года; Azzimonti, de Francisco, 
and Quadrini, 2014; Chancel and Piketty, 2021; Chancel 
et al., 2022). В то же время процентные ставки оста-
ются низкими, несмотря на неуклонный рост государ-
ственного долга. Это кажущееся противоречие можно 
объяснить следующим образом: домашние хозяйства 
с более высоким доходом, как правило, откладывают 
более высокую долю своих доходов. По мере увеличе-
ния их доли в национальном доходе также растут сбе-
режения и связанный с ними спрос как на частные, 
так и на государственные долговые ценные бумаги. 
Такой рост сбережений снижает равновесные про-
центные ставки и, в конечном итоге, стоимость заим-
ствования (Mian, Straub, and Sufi 2021a, 2021b, 2021d; 
Del Negro et al., 2017; вставка 2.2). Поэтому, при про-
чих равных условиях, более высокое неравенство 
в уровне доходов ведет к повышению устойчивых 
уровней государственного долга и первичного дефи-
цита (Mian, Straub, and Sufi, 2021c; Reis, 2021). Усиление 
неравенства может потребовать увеличения объема 
социальных трансфертов (и государственного долга) 
после пандемии, но в то же время расширяет возмож-
ности государства по их финансированию. Разуме-
ется, прочие условия не всегда равны. Усиление нера-
венства может вызывать снижение потенциального 
роста, а увеличение государственного долга в конеч-
ном итоге наталкивается на рост процентных ставок, 
возникающий по мере снижения премий за ликвид-
ность, регулируемость и надежность государственного 
долга (Krishnamurthy and Vissing-Jorgensen, 2012; Lian, 
Presbitero, and Wiriadinata, 2020). Устойчивость госу-
дарственного долга имеет свои пределы1.

В настоящей вставке анализируется влияние нера-
венства на устойчивость долговой ситуации в рамках 
модели, позволяющей учитывать эти противодейству-
ющие силы. В то время как государственные органы 
разрабатывают стратегии сворачивания мер под-
держки, принятых в связи с пандемией, анализ жестко-
сти налогово-бюджетных ограничений имеет важное 
значение для планирования темпов консолидации.

Простая модель с установленными параметрами 
(основанная на работе Mian, Straub, and Sufi, 2021c) 
может использоваться для построения диаграммы вза-
имосвязи дефицита, долга и фазы цикла, отражающей 

Автором настоящей вставки является Ан Дин Мин Нгуен.
 1Важны также и другие институциональные факторы, 

в том числе эффективность налогово-бюджетной политики 
и доверие к ней, взаимодействие с денежно-кредитной поли-
тикой и качество институтов (октябрьский выпуск «Бюджет-
ного вестника» 2021 года; IMF, 2018).

Базисный
сценарий

Более высокое
неравенство

Более низкое неравенство

Рисунок 2.1.1.  Воздействие неравенства 
доходов на устойчивый уровень долга
(В процентах)
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Источники: Организация экономического сотрудничества 
и развития и расчеты персонала МВФ.
Примечание. Вертикальная линия показывает максималь-
ный экономически приемлемый уровень первичного 
дефицита и соответствующее ему отношение долга к ВВП. 
Затененная область обозначает зону мнимого отсутствия 
риска. Параметры базисного сценария позволяют 
определить держателей сбережений: на 10 процентов 
наиболее состоятельного населения в странах с развитой 
экономикой приходится 40 процентов дохода, а в странах 
с формирующимся рынком — 48 процентов дохода. Модель 
стран с развитой экономикой (и стран с формирующимся 
рынком соответственно) основана на параметрах 
начального уровня долга в размере 105 процентов 
(55 процентов) ВВП, начальной номинальной процентной 
ставки на уровне 1 процента (4,7 процента) и номинальной 
долгосрочной тенденции роста 3,2 процента (6,2 процента). 
В сценарии более высокого (низкого) неравенства базовый 
уровень увеличивается (сокращается) на долю дохода 
в размере 5 процентных пунктов. В обоих случаях 
эластичность процентных ставок по величине отношения 
долга к ВВП составляет 0,017: это означает, что увеличе-
ние отношения долга к ВВП на 10 процентов приводит 
к увеличению процентной ставки на 17 базисных пунктов 
(Mian, Straub, and Sufi, 2021c). Более высокая (более 
низкая) эластичность приведет к снижению (повышению) 
пороговых уровней долга.

Вставка 2.1. Неравенство и устойчивость государственного долга
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набор устойчивых комбинаций первичного дефицита 
и долга (в процентах ВВП), то есть комбинаций пер-
вичного дефицита и долга, которые могут поддер-
живаться в течение длительного времени при задан-
ных долгосрочных показателях роста и процентных 
ставок. Точка пика на диаграмме показывает макси-
мальный устойчивый уровень отношения дефицита 
к долгу с учетом номинального потенциального роста 
в странах (G) и факторов, определяющих размер про-
центной ставки (R). Область слева от максимального 
значения представляет собой зону мнимого отсут-
ствия риска: первичный дефицит может быть увели-
чен (путем снижения налогов или увеличения рас-
ходов) с целью поддержки экономики без перехода 
на экономически неприемлемую траекторию задол-
женности. Поскольку рост долга в конечном счете 
ведет к повышению процентных ставок, устойчи-
вый уровень дефицита в области справа от точки 
пика начинает сокращаться по мере увеличения долга. 
В конечном итоге дифференциал между процент-
ными ставками и темпами роста (R – G) становится 
положительным, и для стабильности отношения 
долга к ВВП требуется первичный профицит (отрица-
тельный дефицит).

На рис. 2.1.1 показаны различия между странами 
с развитой экономикой и странами с формирую-
щимся рынком2: экономически приемлемый уро-
вень долга выше в странах с развитой экономикой, 
поскольку более высокие премии за ликвидность 
и надежность снижают показатель R3. Как в стра-
нах с развитой экономикой, так и в странах с фор-
мирующимся рынком рост неравенства доходов 
за последние четыре десятилетия мог способствовать 
увеличению устойчивости пары дефицита и долга 
(рис. 2.1.1, синие линии), и этот эффект мог быть 

2Параметры для стран с развитой экономикой были уста-
новлены в соответствии со взвешенным по паритету покупа-
тельной способности средним показателем стран с развитой 
экономикой — членов Организации экономического сотруд-
ничества и развития за 2019 год, наблюдавшимся до начала 
вызванной пандемией рецессии 2020–2021 годов. Параметры 
для стран с формирующимся рынком были установлены 
в соответствии со взвешенным по паритету покупательной 
способности средним показателем Бразилии, Венгрии, 
Индии, Индонезии, Китая, Колумбии, Коста-Рики, Мексики, 
Польши, России, Турции, Чили и Южной Африки за 2019 год. 
См. также конкретные параметры по странам с формирую-
щимся рынком и странам с развитой экономикой в примеча-
нии к рис. 2.1.1.

3Разумеется, также имеют значение факторы, специфичес-
кие для конкретных стран, например, эластичность процент-
ных ставок по долгу, доступ к рынку и валютное выражение 
государственного долга.

значительным. Обоснованные параметры указывают 
на увеличение уровня устойчивого дефицита в стра-
нах с развитой экономикой почти на полный про-
центный пункт. Однако эта оценка отражает 
верхнюю границу. В странах, где неравенство препят-
ствует прогрессу в сфере образования или, например, 
приводит к снижению инвестиций в результате соци-
альных волнений, потенциальный рост и устой-
чивые уровни долга и дефицита могут быть более 
низкими. Кроме того, способность страны адапти-
роваться к росту задолженности зависит от доли 
государственного долга, номинированного в ино-
странной валюте. При построении описанной выше 
модели для стран с формирующимся рынком анализ 
показывает, что более высокая доля долга, номини-
рованного в иностранной валюте, как правило, свя-
зана с более ограниченными возможностями бюд-
жетной поддержки в случае снижения обменного 
курса, что указывает на более высокие риски непла-
тежеспособности в странах с формирующимся рын-
ком и необходимость создания буферных резервов 
(рис. 2.1.2, синяя линия).

Национальная валюта
Иностранная валюта

Рисунок 2.1.2.  Валюта деноминации долга
(В процентах)
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Источники: Организация экономического сотрудничества 
и развития и расчеты персонала МВФ.
Примечание. В модели применяется допущение о снижении 
курса валюты на 30 процентов в случае негативного шока. 
Синяя линия показывает ситуацию, когда весь долг 
номинирован в иностранной валюте, а красная линия — 
ситуацию, когда весь долг номинирован в национальной 
валюте. Страна со смешанным номинированием долга 
находится в промежутке между этими двумя случаями.

Вставка 2.1 (окончание)
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«Избыток сбережений богатых» — это термин, соз-
данный для описания значительного роста сбере-
жений в самой верхней части шкалы распределения 
доходов в США за последние четыре десятилетия 
(Mian, Straub, and Sufi, 2021d). Это явление совпало 
по времени с ростом задолженности домашних 
хозяйств, сконцентрированной среди домашних 
хозяйств с низким доходом, и усилением неравен-
ства в уровне доходов. Оно также могло способство-
вать долгосрочному снижению естественной про-
центной ставки (Mian, Straub, and Sufi, 2021b; Platzer 
and Peruffo, 2022; Rachel and Summers, 2019). Можно 
предположить, что по мере того как через платежи 
по обслуживанию долга происходит переход дохода 
от домашних хозяйств с низкой склонностью к сбе-
режениям (заемщиков) к домашним хозяйствам 
с высокой склонностью к сбережениям (кредиторам), 
последующее увеличение чистого предложения сбе-
режений оказывает понижательное давление на есте-
ственную процентную ставку.

Это явление может быть характерным не только 
для США. В этой вставке представлены новые меж-
страновые данные о глобальном избытке сбережений 
богатых и его последствиях для естественной про-
центной ставки. Анализ опирается на результаты 
исследования Allen, Kolerus, and Xu, 2022 и объеди-
няет несколько источников данных (необработанных 
данных микроэкономических обследований, нало-
говых таблиц и национальных счетов) по 41 стране 
с развитой экономикой и стране с формирующимся 
рынком1.

Глобальный избыток сбережений богатых

Оценка сбережений на основе долгосрочных уров-
ней дохода или благосостояния является сложной 
задачей, особенно при рассмотрении группы стран. 

Авторами настоящей вставки являются Киэн Аллен и Кри-
стина Колерус. В рамках данного анализа методы исследова-
ния Allen, Kolerus and Xu, 2022 применяются к более широ-
кому набору стран.

 1В связи с существенной ограниченностью данных распро-
странение ряда данных на страны с формирующимся рынком 
остается сложной задачей и требует использования важных 
допущений. Во-первых, данные о распределении располага-
емого дохода (после уплаты налогов) продлеваются во вре-
мени с использованием данных о темпах роста распределения 
дохода до уплаты налогов, которые имеются в более широком 
доступе (в странах, по которым доступны оба ряда данных, 
временные тенденции очень схожи). Во-вторых, необработан-
ные данные обследования не корректируются с учетом непол-
ного предоставления сведений по верхней части шкалы рас-
пределения, отсутствия условно исчисленной арендной платы 
и нераспределенной прибыли, как это делается в случае стран 
с развитой экономикой.

Эта вставка опирается на косвенные данные о тесной 
корреляции между неравенством в уровнях доходов 
и благосостояния (Bricker et al., 2020; Kuhn, Schularick, 
and Steins, 2020; рис. 2.3), а представленный в ней ана-
лиз основан на данных о текущем распределении 
доходов. На рис. 2.2.1 показано, что сбережения рас-
пределяются крайне неравномерно. В странах с раз-
витой экономикой на долю 10 процентов самых бога-
тых домашних хозяйств приходится основная часть 
совокупных сбережений, которая примерно вдвое 
выше доли домашних хозяйств со средним достат-
ком (с шестого по восьмой дециль). Беднейшие 
50 процентов обычно расходуют сбережения в раз-
мере от 4 до 7 процентов национального дохода в год, 

10 процентов с самым высоким доходом, Европа

10 процентов с самым высоким доходом, США

50 процентов с самым низким доходом, Европа

50 процентов с самым низким доходом, США

10 процентов с самым высоким доходом, СФР,
кроме Китая

Рисунок 2.2.1.  Сбережения по группам 
доходов
(В процентах национального дохода)

Источник: расчеты персонала МВФ.
Примечание. Европа: взвешенное среднее для 27 европейских 
стран; СФР, кроме Китая: взвешенное среднее для Доминикан-
ской Республики, Индии, Кореи, Мексики, Перу, России 
и Южной Африки. СФР — страны с формирующимся рынком, 
США — Соединенные Штаты Америки.
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2. Страны с формирующимся рынком
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50 процентов с самым низким доходом, СФР,
кроме Китая
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Вставка 2.2. Рост задолженности домашних хозяйств, глобальный избыток сбережений 
богатых и естественная процентная ставка
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причем в США этот показатель неизменно выше, 
чем в Европе2.

В странах с формирующимся рынком отмечаются 
в целом схожие уровни сбережений среди богатых 
слоев, но несколько более низкие уровни расходо-
вания сбережений среди беднейших 50 процентов, 
вероятно, в связи с ограниченным доступом 
к финансированию. Китай выделяется среди других 
стран: сбережения средних слоев достигают 20 про-
центов национального дохода, а сбережения бедней-
ших 50 процентов населения положительны.

Мировой финансовый кризис вызвал значитель-
ный рост сбережений среди обеспеченных слоев 
населения в США, в отличие от Европы, где распре-
деление сбережений оставалось в целом стабиль-
ным. В крупнейших странах с формирующимся 
рынком (Индия, Китай, Мексика, Южная Африка) 
сбережения богатых домашних хозяйств неуклонно 
растут с 2000-х годов.

Значение для естественной процентной 
ставки

В большом числе публикаций по рынкам капитала 
было установлено, что глобальный избыток сбереже-
ний может быть одним из факторов долгосрочного 
снижения глобальной естественной процентной 
ставки (см., например, Bernanke, 2005; Caballero, Farhi, 
and Gourinchas, 2008). В предыдущем анализе отме-
чалось, что богатые домашние хозяйства по всему 
миру могли внести важный вклад в глобальный 
избыток сбережений. На рис. 2.2.2 показано, 
что эти два вывода можно объединить. По сравне-
нию с серединой 1990-х годов в странах с формирую-
щимся рынком отмечается экспорт сбережений обес- 
печенных слоев населения параллельно с ростом 
государственных сбережений, что подпитывает гло-
бальный избыток сбережений через профицит счетов 
текущих операций. В США сложилась менее одно-
значная ситуация. Сбережения обеспеченных слоев 
сопровождались финансированием крупного расхо-
дования сбережений небогатого населения и государ-
ства (Mian, Straub, and Sufi, 2021d), однако иностран-
ные сбережения также сыграли роль, способствуя 
дефициту счета текущих операций (рис. 2.2.2).

2В работе Fagereng et al., 2019 отмечается, что неоднород-
ность коэффициентов сбережений домашних хозяйств, кото-
рые в противном случае были бы неизменными, объясняется 
приростом стоимости капитала.

Рисунок 2.2.2.  Абсорбция накопленных 
сбережений
(В процентах национального дохода)
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Примечание. На рисунке показана накопленная разность 
по каждой переменной по США за период с 1996 
по 2019 год и по СФР — с 1996 по 2015 год относительно 
средних уровней 1994 и 1995 годов, в процентах 
национального дохода. СТО — счет текущих операций, 
СФР — страны с формирующимся рынком, гос. сбер. — 
государственные сбережения.

Вставка 2.2 (окончание)
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3ГЛ
АВ

А

Для «зеленого» преобразования экономики, необ-
ходимого для достижения нулевых чистых выбросов, 
также потребуются изменения в сфере занятости. 
В настоящей главе рассматриваются последствия 
этого преобразования для рынка труда с использова-
нием как эмпирического, так и основанного на моде-
лях анализа. Эмпирический анализ выборки, вклю-
чающей в основном страны с развитой экономикой, 
показывает, что как более экологически чистые, 
так и более загрязняющие рабочие места сосредото-
чены в небольших подгруппах работников. Отдель-
ные работники сталкиваются с серьезными труд-
ностями при переходе с рабочих мест с повышенным 
уровнем загрязнения на более экологически чистые 
рабочие места, что затрудняет перераспределение 
рабочей силы. Более высокая квалификация облегчает 
смену работы, что наглядно демонстрирует потен-
циальную важность подготовки кадров. Более актив-
ные меры экологической политики способствуют 
«озеленению» рынка труда и представляются более 
эффективными при отсутствии препятствий 
для действия стимулов к перераспределению трудо-
вых ресурсов. Наконец, набор мер политики, включа-
ющий активизацию инвестиций в «зеленую» инфра-
структуру, поэтапное введение тарифов на выбросы 
углерода, целенаправленную подготовку кадров и нало-
говый зачет за заработанный доход в целях поддержки 
доходов и стимулирования предложения рабочей 
силы, может вывести экономику на путь к дости-
жению нулевого чистого уровня выбросов к 2050 году 
с инклюзивным переходом к экологически чистой эко-
номике. Имитационные расчеты для представитель-
ной страны с развитой экономикой показывают, 
что в течение 10-летнего периода примерно один 
процент занятых переместится в более экологически 
чистые сферы деятельности. В то же время в пред-
ставительной стране с формирующимся рынком 
это перемещение затронет примерно 2,5 процента 
занятых, что связано с разницей в квалификации 
рабочей силы и более высокой зависимостью от про-
изводства с повышенным уровнем выбросов. Задержки 
в принятии мер политики приведут к необходимости 

более значительных корректировок на рынке труда 
для достижения нулевых чистых выбросов.

Введение
Пандемия COVID-19 стала причиной колоссальных 

перебоев и нарушений в экономике и на рынках 
труда1. В процессе формирования хода восстановления 
после пандемии меры политики могут быть направ-
лены на решение ключевых задач и создания более 
продуктивной, жизнеспособной и устойчивой эко-
номики (см. обсуждение в Georgieva and Shah, 2020). 
Из всех насущных вопросов одним из наиболее неот-
ложных является борьба с изменением климата 
в результате деятельности человека.

Для смягчения глобального потепления потребу-
ются значительные сокращения выбросов парнико-
вых газов (ПГ). Цель ограничить повышение средне-
мировой температуры уровнем значительно ниже 
2 градусов по Цельсию (предпочтительно не более 
чем 1,5°C) по сравнению с доиндустриальными уров-
нями была одобрена директивными органами всего 
мира в Парижском соглашении 2015 года (см. IPCC 
2015, 2018; COP, 2015). Для достижения этой цели 
необходимо сократить чистые выбросы (разницу 
между объемами ПГ, выбрасываемых в атмосферу 
и удаляемых из нее) до нуля к 2050 году.

«Зеленое» преобразование производственных 
структур, которое необходимо для достижения нуле-
вых чистых выбросов, включающее, как ожидается, 
крупные изменения капитальной инфраструктуры 
для перехода к более экологически чистым источни-
кам энергии и продуктам, будет также сопровож- 
даться преобразованием рынка труда с изменением 
распределения работников по сферам занятости 
и секторам. Анализ, представленный в предыдущем 
докладе «Перспективы развития мировой экономики» 
(ПРМЭ), показал, что набор мер политики, необхо-
димых для достижения нулевых чистых выбросов 
к 2050 году, вызовет перемещение примерно 2 про-
центов мировой рабочей силы в другие сектора 
в течение следующих 30 лет; работники будут пере-
ходить из загрязняющих секторов с повышенным 

1См. главы 1 и 3 апрельского выпуска доклада «Перспективы 
развития мировой экономики» 2021 года, где представлены факты 
и обсуждение воздействия пандемии COVID-19 и вызванной 
ею рецессии на экономическую активность и рынки труда.

Авторами настоящей главы являются Джон Блудорн (соруко-
водитель), Нильс-Якоб Хансен (соруководитель), Диа Нурелдин, 
Иппэй Сибата и Марина М. Таварес; поддержку оказали Саванна 
Ньюман и Синтия Ньякери. При подготовке главы были исполь-
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объемом выбросов в более экологически чистые сек-
тора с меньшим объемом выбросов2.

Для того чтобы лучше понять, какие изменения 
в сфере занятости необходимы для «зеленого» преоб-
разования и каковы возможные препятствия, в насто-
ящей главе анализируются экологические характери-
стики рабочих мест, насколько легко работники могут 
перейти на более экологически чистые (то есть более 
устойчивые, менее загрязняющие и способствующие 
снижению выбросов) рабочие места, и как меры 
политики могут повлиять на «озеленение» рынка 
труда. Два основных вклада этой главы: 1) новый 
межстрановой унифицированный набор показателей 
экологических характеристик рабочих мест, частично 
основанный на проведенных ранее исследованиях 
в отдельных странах; 2) новый основанный на моде-
лях анализ перераспределения рабочей силы в про-
цессе перехода к «зеленой» экономике с применением 
расширенного набора инструментов политики. Эко-
логические характеристики рабочих мест рассматри-
ваются в этой главе с двух точек зрения: что делают 
работники (их профессия) и где они работают 
(в каких секторах они трудоустроены). За основу при-
нимается утверждение, что экологические характе-
ристики рабочих мест являются многоплановыми, 
включая то, в какой мере работники выполняют 
задачи, повышающие экологическую устойчивость 
(«экологическая интенсивность»), и в какой степени 
их работа включает виды деятельности, усиливающие 
загрязнение («интенсивность загрязнения»), а также 
уровень выбросов на одного работника («интенсив-
ность выбросов»). Среди множества классифициро-
ванных профессий в качестве примера более эколо-
гически интенсивной можно привести профессию 
инженера-электротехника, а в качестве примера про-
фессии с большей интенсивностью загрязнения — 
станочника на целлюлозно-бумажном комбинате. 
Примером сектора, как правило, связанного с повы-
шенной интенсивностью выбросов, служат комму-
нальные услуги, включая электроэнергию и газ3.

Изменения в сфере занятости уже сыграли важную 
роль в повышении устойчивости, исходя из недав-
него опыта в выборке стран с развитой экономикой. 
В период с 2005 по 2015 год средний объем выбросов 
углерода на одного работника (показатель интенсив-
ности выбросов) в этой выборке снизился на 27 про- 
центов (рис. 3.1)4. Это снижение по большей части 

2См. главу 3 октябрьского выпуска ПРМЭ 2020 года. Этот набор 
мер представляет собой сочетание международных тарифов 
на выбросы углерода, активизации «зеленых» инвестиций и адрес-
ных денежных трансфертов группам населения, подверженным 
повышенному риску негативного воздействия мер по смягчению 
изменения климата.

3Конкретное измерение этих трех показателей интенсивности 
описано в следующем разделе.

4Данные о выбросах углерода (двуокись углерода или CO2) 
в большей степени доступны и сопоставимы между секторами 

объясняется повышением эффективности внутри 
секторов, включая перемещение рабочей силы в рам-
ках сектора, ведущее к снижению выбросов, в соче-
тании с изменениями в сферах капитала и техноло-
гий. Однако почти на четверть это снижение связано 
с переходом работников из секторов с более высокой 
в сектора с менее высокой интенсивностью выбросов. 
Таким образом, хотя перераспределение рабочей силы 
между секторами не является первостепенным факто-
ром снижения выбросов, оно играет свою роль наряду 
с перераспределением рабочей силы внутри сектора.

Исходя из эмпирического и основанного на моде-
лях анализа, в этой главе ставятся следующие 
вопросы.
•	 Насколько «зеленым» является рынок труда? 

Каковы экологические характеристики рабочих 

и странами в течение более длительного периода времени, 
чем более широкая категория «выбросы ПГ». Кроме того, выбросы 
углерода составляют крупнейшую долю мировых выбросов ПГ — 
три четверти общего объема (US EPA 2022). Выбросы углерода 
являются показателем выбросов, используемым в настоящей главе. 
Совокупные выбросы углерода включают как прямые, так и кос-
венные выбросы. Косвенными выбросами считаются выбросы 
углерода, связанные с промежуточными ресурсами, которые 
используются в процессе производства (подробности см. в панели 
показателей изменения климата МВФ и онлайн-приложении 3.1).

Среднее изменение общего объема
Эффективность в секторах
Перераспределение рабочей силы в секторах

Средний объем выбросов на одного работника снизился с 2005 по 2015 год 
в странах, входящих в выборку, частично в связи с перераспределением 
рабочей силы.  

Источники: панель показателей изменения климата МВФ, Международная 
организация труда, Организация экономического сотрудничества и развития 
и расчеты персонала МВФ.
Примечание. На рисунке показано в процентных пунктах изменение 
межстрановой средней интенсивности выбросов углерода относительно 
2005 года. Подробная информация о базовой выборке стран и источниках 
данных представлена в онлайн-приложении 3.1.
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Рисунок 3.1.  Изменение средней интенсивности 
выбросов углерода
(Изменение объема выбросов CO2 на одного работника 
относительно 2005 года, в процентных пунктах)  
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мест, и как эти характеристики различаются между 
странами и секторами? Как они связаны с демогра-
фическими характеристиками (например, уровнем 
образования и урбаничностью) и доходами?

•	 Насколько легко работникам перейти на «зеленые» 
рабочие места? Какими характеристиками обладают 
работники (включая их трудовой опыт и образо-
вание или квалификацию), которые с большей лег-
костью переходят на эти рабочие места? Обладают 
ли работники квалификацией, необходимой 
для выполнения более экологически чистой работы?

•	 Как экологическая политика влияет на переме-
щение работников на более экологически чистые 
рабочие места? Могут ли меры политики спо-
собствовать формированию более экологически 
чистого рынка труда? Влияют ли на эффектив-
ность этих мер политики структурные характе-
ристики страны и ее политика на рынке труда? 
Каковы последствия для занятости и распределе-
ния доходов в целом?

Важно отметить, что в ходе эмпирического 
анализа, описанного в этой главе, преобладающее 
состояние технологий принимается за данность, 
и изучается вопрос о том, как распределение рабочей 
силы может отреагировать на изменения в области 
политики. Как следует из рисунка 3.1, внедрение тех-
нологий и инновации, которые являются одной 
из тем главы 3 октябрьского выпуска ПРМЭ 
2020 года, также играют важнейшую роль в «зеленом» 
преобразовании экономики. В анализе на основе 
моделей учитываются технологические изменения 
(потенциально под воздействием мер политики), 
что позволяет измерить их вклад в переход к «зеле-
ной» экономике на рынке труда. Ввиду ограниченно-
сти данных эмпирический анализ основан на огра-
ниченной выборке из 34 стран (в основном США 
и страны с развитой экономикой в Европе) и охва-
тывает период с 2005 по 2019 год. Для оценки того, 
как уровень развития экономики может повлиять 
на занятость в процессе перехода к «зеленой» эко-
номике, иллюстративные сценарии, применяемые 
при анализе на основе моделей, адаптированы 
для отражения начальных условий в представитель-
ных странах с развитой экономикой и странах с фор-
мирующимся рынком. Основные выводы этой главы 
состоят в следующем.
•	 Рабочие места с повышенной экологической интен-

сивностью и интенсивностью загрязнения, как пред-
ставляется, сосредоточены в небольшой подгруппе 
рабочей силы, следствием чего является низкая сред-
няя экологическая интенсивность и интенсивность 
загрязнения рабочих мест. Экологическая интенсив-
ность и интенсивность загрязнения служат количе-
ственными показателями доли видов деятельности 
в рамках данной профессии, которые повышают 

или снижают экологическую устойчивость, соответ-
ственно. Львиная доля рабочих мест является ней-
тральной в отношении этих двух характеристик, 
имея нулевые показатели экологической интенсив-
ности и интенсивности загрязнения. Существует 
широкий разброс экологических характеристик 
рабочих мест между секторами и внутри них, 
что позволяет предположить возможность пере-
распределения как между секторами, так и внутри 
них для формирования более экологически чистого 
рынка труда. Высококвалифицированные работ-
ники и работники в городах, как правило, имеют 
профессии с большей экологической интенсивно-
стью, чем низкоквалифицированные работники 
и работники в сельской местности. Кроме того, даже 
с учетом квалификации и других индивидуальных 
характеристик благоприятные для экологии про-
фессии обеспечивают среднюю оплату труда почти 
на 7 процентов выше по сравнению с профессиями, 
способствующими загрязнению.

•	 Экологические характеристики рабочих мест, 
как правило, сохраняются в процессе перехода, 
что указывает на то, что работникам на спо-
собствующих загрязнению или экологически 
нейтральных рабочих местах трудно перейти 
на рабочие места, более благоприятные для эко-
логии. Вероятность того, что при смене рабочего 
места работник перейдет от загрязняющей к более 
экологически чистой работе, сравнительно низ-
кая, хотя статистически она незначительно отлича-
ется от возможности такого перехода с экологиче-
ски нейтрального рабочего места, что показывает, 
насколько сложно сменить профессию. Более высо-
кая квалификация облегчает переход на более 
благоприятную для экологии работу, указывая 
на то, что дальнейшее накопление человеческого 
капитала может повысить перспективы работни-
ков на получение более «зеленой» работы.

•	 Экологическая политика обычно более эффективна, 
когда политика на рынке труда и структурные 
характеристики не препятствуют созданию сти-
мулов для перераспределения. Более строгие меры 
экологической политики сопровождаются созда-
нием более экологически чистых и менее загрязня-
ющих рабочих мест, позволяя сформировать более 
«зеленый» рынок труда. Может потребоваться кор-
ректировка политики на рынке труда и структур-
ных характеристик, чтобы избежать ослабления 
стимулов для перераспределения рабочей силы, 
создаваемых более благоприятной для экологии 
политикой. В частности, на фоне активного восста-
новления после пандемии COVID-19 будет важно 
сократить число мер в поддержку сохранения 
рабочих мест, чтобы способствовать созданию сти-
мулов для перераспределения (с учетом ситуации 
в конкретной стране).
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•	 При наличии надлежащего набора мер политики 
экономика может встать на путь достижения 
нулевых чистых выбросов к 2050 году наряду с улуч-
шением средних экономических условий для низко-
квалифицированных работников. Аналогично 
предыдущей рекомендации МВФ, этот набор дол-
жен включать меры по активизации создания 
«зеленой» инфраструктуры и поэтапное введение 
налогов на выбросы углерода. В него также сле-
дует включить программу подготовки кадров, 
направленную на повышение производительно-
сти низкоквалифицированных работников, выпол-
няющих работу с меньшим объемом выбросов, 
и налоговый зачет за заработанный доход, обеспе-
чивающий поддержку доходов и стимулирующий 
предложение рабочей силы. Обе эти меры будут 
способствовать перераспределению рабочей силы 
наряду с сокращением неравенства.

•	 В качестве иллюстрации с использованием предста-
вительной страны с развитой экономикой (страны с 
формирующимся рынком), чтобы страна встала на 
путь к достижению нулевых чистых выбросов, при-
мерно один (2,5) процент занятого населения пере-
йдет с рабочих мест с более высокими на рабочие 
места с более низкими выбросами в течение бли-
жайших 10 лет. Этот переход будет более масштаб-
ным в странах с формирующимся рынком в связи с 
более высокой начальной долей занятости в секто-
рах с большим объемом выбросов. В группе стран 
с развитой экономикой масштабы этих изменений 
на рынке труда менее значительны, чем масштабы 
перехода из промышленного сектора в сектор услуг 
с середины 1980-х годов, составляющие почти 4 про-
цента занятого населения каждые 10 лет. Наконец, 
хотя в целом долгосрочные последствия для заня-
тости незначительны, они могут быть в небольшой 
степени положительными или отрицательными 
в зависимости от масштабов необходимых коррек-
тировок и используемого набора мер политики.

В целом результаты указывают на то, что требую-
щиеся для «зеленого» перехода изменения в сфере 
занятости являются умеренными в историческом, 
макроэкономическом контексте. Это отчасти связано 
с небольшой начальной долей населения, занятого  
в более загрязняющих секторах и секторах с повы-
шенным объемом выбросов5. Умеренные улучшения  
в сфере технологий и производительности (в сцена-
риях модели предполагается, что они происходят  

5Например, только приблизительно один процент работников 
занят в секторе коммунальных услуг (электроэнергия и водоснаб-
жение/канализация; сектор с наибольшей средней интенсивностью 
выбросов), что является средним показателем для выборки стран 
с развитой экономикой (выборка на рисунке 3.2.1 онлайн-прило-
жения). Этот вопрос более подробно обсуждается в следующем 
разделе.

под воздействием мер политики) необходимы 
для сохранения или повышения уровня занятости 
при снижении объема выбросов. Однако этот переход 
может сопровождаться значительными трудностями 
для людей. Хотя более благоприятные для экологии 
и более загрязняющие рабочие места в среднем сосре-
доточены в небольшой подгруппе работников, мас-
штабы необходимого перераспределения рабочей 
силы будут различаться в зависимости от страны 
и региональных характеристик внутри страны 
(во вставке 3.1 приводятся факты географического 
распределения экологических характеристик рабочих 
мест в США). В регионах, в большей степени завися-
щих от производства с повышенным объемом выбро-
сов, потребуется более значительное перераспределе-
ние, а переход может быть более тяжелым6.

Анализ демонстрирует, что любому отдельному 
человеку трудно переключиться на более благопри-
ятную для экологии профессию, и это не позволяет 
ожидать, что переход будет легким. Это в особенно-
сти касается низкоквалифицированных работников, 
что подчеркивает важность включения в набор 
мер политики тщательно разработанных программ 
профессиональной подготовки7. Как общее правило, 
смена рода занятий дается нелегко.

В отношении этих выводов необходимо сделать 
ряд важных оговорок. Во-первых, в связи с ограничен-
ностью данных экологическая интенсивность и интен-
сивность загрязнения, присвоенные профессиям 
в ходе эмпирического анализа, неизменны с течением 
времени. Однако рабочие места могут стать более эко-
логически чистыми без их перераспределения между 
профессиями, если технологические изменения позво-
лят повысить экологическую интенсивность и сни-
зить интенсивность загрязнения отдельных профес-
сий. Во-вторых, эмпирические результаты получены 
с использованием выборки, состоящей в основном 
из стран с развитой экономикой, в связи с чем резуль-
таты менее применимы к типичной стране с фор-
мирующимся рынком или развивающейся стране, 
в частности, к стране с высокой долей неформаль-
ной занятости. В-третьих, даже если анализ эмпи-
рического воздействия мер политики проводится 

6Например, в онлайн-приложении 1.6 к октябрьскому выпу-
ску «Бюджетного вестника» 2019 года представлено исследование 
регионов, в значительной степени зависящих от угля.

7По итогам мета-анализа Card, Kluve, and Weber (2018) делают 
вывод, что программы профессиональной подготовки обычно 
оказывают положительное среднесрочное воздействие на пер-
спективы их участников. Конкретные элементы структуры про-
грамм, которые должны быть адаптированы к условиям в стране 
и в регионе, также оказывают влияние на их стоимость и успеш-
ность. Недавно сделанные выводы представлены в Levy Yeyati, 
Montané, and Sartorio (2019). Несмотря на наличие особой заинте-
ресованности в формировании навыков для более «зеленой» эко-
номики (OECD and Cedefop, 2014) исследования таких конкрет-
ных аспектов подготовки кадров, включающие их комплексную 
оценку, отсутствуют.
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на индивидуальном уровне, пропущенные перемен-
ные по-прежнему могут быть поводом для озабо-
ченности, а это указывает на то, что эмпирические 
результаты, связанные с мерами политики, следует 
интерпретировать как ассоциативные, а не каузаль-
ные. В более общем плане в ходе эмпирического ана-
лиза для оценки воздействия мер политики использу-
ются исторические закономерности данных, что может 
не отражать масштабы и сочетание изменений в обла-
сти политики, необходимых для достижения нулевых 
чистых выбросов.

За счет гибкости настройки и учета технологиче-
ских изменений в анализе на основе моделей дела-
ется попытка устранить эти недостатки эмпириче-
ского анализа. Но и он связан с рядом ограничений. 
В случае несоответствия по срокам между ликвида-
цией рабочих мест с повышенной интенсивностью 
загрязнения и выбросов и созданием более экологи-
чески чистых рабочих мест возможен кратковремен-
ный рост безработицы. В данном случае применяется 
модель структурного перехода с принятием решения 
о предложении рабочей силы, в которой не учитыва-
ется вынужденная безработица. Тем не менее в дан-
ной модели учитываются структурные изменения 
квалификации рабочей силы (повышенной в резуль-
тате подготовки кадров), что вполне может облегчить 
приспособление в более длительной перспективе. 
Наконец, в ходе анализа для простоты используется 
система закрытой экономики и не учитываются воз-
можные международные вторичные эффекты изме-
нений в области политики8.

Важные факторы за пределами сферы охвата дан-
ной главы могут усложнить переход к более экологи-
чески чистой экономике. Анализ на основе сценариев 
проводится исходя из предпосылки, что меры поли-
тики полностью реалистичны, о них открыто сооб-
щается, и они своевременно реализуются. Однако 
существует значительный риск сохранения неопреде-
ленности и задержек в области политики, например, 
в результате ограничений в сфере политической эко-
номии9. При наличии этих задержек и неопределен-
ности переход будет более трудным и может потребо-
вать еще более значительных корректировок. Кроме 
того, если набор мер будет реализован лишь частично 
или в неправильной последовательности, этот пере-
ход может привести к повышению неравенства дохо-
дов и чистой потери рабочих мест.

В начале настоящей главы определяются экологиче-
ские характеристики рабочих мест и устанавливаются 

8См. главу 3 октябрьского выпуска ПРМЭ 2020 года, в кото-
рой активность исследуется с глобальной точки зрения 
и учитываются возможные международные вторичные эффекты 
мер политики по смягчению изменения климата.

9В октябрьском выпуске «Бюджетного вестника» 2019 года 
обсуждаются соображения политической экономии, связанные 
с «зеленым» преобразованием экономики.

их распространенность и распределение. В ней также 
рассматривается вопрос о том, как эти характеристики 
различаются в зависимости от характеристик работ-
ника. Затем в настоящей главе рассматриваются 
вопросы перехода на новые рабочие места на инди-
видуальном уровне и то, как они меняются в зависи-
мости от экологических характеристик рабочих мест 
(источник или пункт назначения). В предпоследнем 
разделе главы приводится анализ того, как политика 
в области окружающей среды может способствовать 
«озеленению» сферы занятости, как эффективность 
политики может меняться в зависимости от политики 
на рынке труда и структурных особенностей, а также 
анализ структуры и формы набора мер политики 
для осуществления перехода к «зеленой» экономике.

Экологические характеристики рабочих 
мест: определения и упрощенные факты

В настоящей главе берется за основу концепция, 
состоящая в том, что экологические характеристики 
рабочих мест являются многоплановыми, и они 
рассматриваются с двух точек зрения: что делают 
работники (род их занятий) и где они работают 
(в каких секторах). В отношении первой точки зре-
ния в главе формируется на уровне профессии пока-
затель «экологической интенсивности» рабочего места 
на основе таксономии задач и профессий, взятой  
из Dierdorff et al. (2009) и O*NET Center (2021) и схо-
жей c приводимой в Vona et al. (2018). Этот показа-
тель рассчитывается для каждой профессии как доля 
благоприятных для экологии задач в общем объеме 
задач данного рабочего места. В главе также формиру-
ется на уровне профессии показатель «интенсивности 
загрязнения» рабочего места, основанный на класси-
фикации Vona et al. (2018), авторы которой опреде-
ляют загрязняющие профессии как профессии, кото-
рые являются особенно преобладающими в секторах 
с большим объемом выбросов ПГ и загрязнения10.

Согласно определению, показатели экологической 
интенсивности и интенсивности загрязнения нахо-
дятся в непрерывном диапазоне от 0 до 100 (выражен-
ные в процентах); более высокие значения означают 

10В онлайн-приложении 3.1 приводятся подробности расчета 
этих индексов и примеры отдельных профессий и присвоенные 
им баллы. Как экологическая интенсивность, так и интенсивность 
загрязнения рассчитываются с использованием базовых входя-
щих данных, взятых из системы классификации профессий США 
и переведенных в международную стандартную систему клас-
сификации профессий с использованием весов занятости. Эко-
логическая интенсивность представляет собой среднюю взве-
шенную по занятости долю благоприятных для экологии задач 
в общем объеме задач в рамках международной стандартной про-
фессии. Интенсивность загрязнения интерпретируется как сред-
няя взвешенная по занятости доля загрязняющих окружающую 
среду видов деятельности в рамках международной стандартной 
профессии.
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более «зеленые» или более загрязняющие профессии, 
соответственно. Профессия может не обладать ни эко-
логической интенсивностью, ни интенсивностью 
загрязнения (оба показателя равны нулю). В настоящей 
главе такие профессии называются «нейтральными», 
и они составляют основную долю рабочих мест.

Что касается второй точки зрения, в настоящей 
главе информация по секторам, в которых заняты 
люди, соотносится с интенсивностью выбросов 
(в совокупных тоннах выбросов двуокиси углерода 
на одного работника) по секторам и странам. К сек-
торам с повышенной интенсивностью загрязнения 
относятся коммунальные услуги, горнодобывающая 
промышленность и обрабатывающая промышлен-
ность11.

Естественным будет вопрос о том, как взаимо- 
связаны эти экологические характеристики рабо-
чих мест, так как каждая из них отражает различ-
ные экологические аспекты данного рабочего места. 
Присущие рабочему месту экологическая интенсив-
ность и интенсивность загрязнения демонстрируют 
обратную взаимосвязь друг с другом в выборке заня-
тых работников, отражая общее свойство того, что 
профессии с более высокой экологической интен-
сивностью, как правило, являются менее загрязняю-
щими. Рабочие места с повышенной интенсивностью 
загрязнения имеют прямую взаимосвязь с рабочими 
местами в секторах с повышенной интенсивностью 
выбросов12. В совокупности эти выводы позволяют 
с уверенностью констатировать, что данные три эко-
логические характеристики рабочих мест в суще-
ственной степени связаны друг с другом.

Повышенные уровни экологической интенсивности, 
интенсивности загрязнения и интенсивности 
выбросов сосредоточены в небольшой подгруппе 
работников

В проанализированной выборке стран средняя 
взвешенная по занятости экологическая интенсив-
ность профессий колеблется примерно от 2 до 3 про- 
центов в большинстве входящих в выборку стран, 
а средняя взвешенная по занятости интенсивность 
загрязнения составляет примерно от 2 до 6 процентов 
(рис. 3.2, панели 1 и 3). Многие рабочие места имеют 
очень низкие показатели экологической интен-
сивности и интенсивности загрязнения: большин-
ство из них нейтрально (рис. 3.2, панели 2 и 4). 
Несмотря на насущный характер угрозы изменения 
климата, рост средней экологической интенсивности 

11В онлайн-приложении 3.1 приводится описание процедуры 
расчета интенсивности выбросов в секторе и базовых данных 
о выбросах.

12В онлайн-приложении 3.1 приводится базовый анализ этих 
взаимосвязей между показателями.
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Рисунок 3.2. Межстрановое распределение и изменение 
числа «зеленых» и загрязняющих профессий и выбросов 
углерода на одного работника 
Несмотря на медленное повышение в последние годы, экологическая интенсив-
ность в среднем остается низкой, что указывает на возможность дальнейшего 
«озеленения». Интенсивность загрязнения незначительно снизилась, а интенсив-
ность выбросов в среднем сократилась примерно на одну треть. 
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Источники: обследование рабочей силы ЕС; панель показателей изменения 
климата МВФ; Международная организация труда; Национальный институт 
статистики и географии (INEGI) (Мексика), национальное обследование профессий 
и занятости; Сеть профессиональной информации; Организация экономического 
сотрудничества и развития; Статистическая служба Южной Африки, ежекварталь-
ное обследование рабочей силы; Бюро переписи населения США, текущее 
обследование населения; Vona et al. (2018); расчеты персонала МВФ.   
Примечание. Панели 1 и 3 рассчитаны как доля (в процентах) профессиональных 
задач в экономике в целом, которые благоприятны для экологии, и доля (в процентах) 
задач, связанных с загрязнением, соответственно, взвешенные по занятости 
для каждой страны. На панели 5 показана интенсивность выбросов углерода 
на среднестатистического работника по странам. Данные представлены за периоды 
времени, за которые они имеются. На панелях 2, 4 и 6 показана средняя плотность 
ядра для занятости (см. Silverman 1986). Подробная информация о выборках стран 
представлена в онлайн-приложении 3.1.
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и снижение средней интенсивности загрязнения в тече-
ние последнего десятилетия были постепенными.

С другой стороны, интенсивность выбросов рабо-
чих мест за этот же период заметно снизилась в стра-
нах, входящих в выборку (рис. 3.2, панель 5). Как отме-
чалось, это отчасти связано с перераспределением 
рабочей силы из секторов с более высокой интенсивно-
стью выбросов в сектора с меньшей интенсивностью. 
Если точнее, средняя доля занятых в секторах с более 
высокой интенсивностью выбросов (горнодобывающая 
промышленность, обрабатывающая промышленность 
и коммунальные услуги) упала примерно с 18 процен-
тов в 2005 году до 15 процентов в 2015 году. В то время 
как медианная интенсивность выбросов на индивиду-
альном уровне в средней стране, входящей в выборку, 
в 2015 году составила порядка восьми тонн двуокиси 
углерода на одного работника, в среднем распределении 
занятых отмечается значительный уклон вправо, гово-
рящий о том, что лишь небольшая доля работников 
занимается видами деятельности, связанными с высо-
кими выбросами углерода (рис. 3.2, панель 6)13.

Перераспределение рабочей силы может ускорить 
переход к «зеленой» экономике

Экологическая интенсивность профессий разли-
чается в зависимости от сектора, будучи в среднем 
выше в промышленных секторах, но средние показа-
тели по секторам в целом низкие (рис. 3.3, панель 1). 
Промышленные сектора также, как правило, имеют 
повышенную интенсивность загрязнения, но средние 
показатели значительно выше в ряде секторов, таких 
как горнодобывающая промышленность, обрабаты-
вающая промышленность и производство электроэ-
нергии (рис. 3.3, панель 2).

Также отмечается широкая дисперсия экологиче-
ской интенсивности и интенсивности загрязнения 
внутри секторов, как показывают «усы» на панели. 
Это демонстрирует, что внутри сектора могут при-
сутствовать значительные различия в экологической 
интенсивности и интенсивности загрязнения рабо-
чих мест.

13Использование других показателей или определений может 
привести к иным заключениям. Например, использование более 
широкого определения, включающего рабочие места, спрос 
на которые может быть повышен в процессе перехода к «зеленой» 
экономике, но которые сами по себе не предусматривают благо-
приятных для экологии задач, и не проводящего различия между 
рабочими местами, в большей или меньшей степени подвержен-
ными воздействию (простая двоичная классификация), может 
привести к большей доле занятых. Например, Bowen, Kuralbayeva, 
and Tipoe (2018) применяют такое более широкое определение, и, 
по их расчетам, почти 20 процентов рабочих мест в США явля-
ются «зелеными». См. также ONEMEV (2021), где приводится 
классификация «зеленой» экономики во Франции. В этой работе 
делается вывод, что примерно 0,5 процента рабочих мест явля-
ются «зелеными», а еще 14 процентов каким-либо образом стано-
вятся более «зелеными». См. также IMF (2022).
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Источники: обследование рабочей силы ЕС; Международная организация 
труда, база данных ILOSTAT; панель показателей изменения климата МВФ; 
Национальный институт статистики и географии (INEGI) (Мексика), националь-
ное обследование профессий и занятости; Сеть профессиональной 
информации; Организация экономического сотрудничества и развития; 
Статистическая служба Южной Африки, ежеквартальное обследование 
рабочей силы; Бюро переписи населения США, текущее обследование 
населения; Vona et al. (2018); расчеты персонала МВФ.  
Примечание. Квадраты обозначают средний показатель для сектора по всем 
лицам, входящим в выборку, а «усы» обозначают диапазон 10-го–90-го 
процентиля. Классификация секторов приводится в соответствии с Междуна-
родной стандартной отраслевой классификацией (редакция 4). Подробная 
информация о выборке стран для графиков и определениях используемых 
сокращений представлена в онлайн-приложении 3.1.

Рисунок 3.3.  Различия по секторам в распределении 
экологической интенсивности, интенсивности загрязнения 
и интенсивности выбросов в сфере занятости
Существуют обширные возможности повышения экологической интенсивности 
в странах путем перераспределения работников внутри секторов и между 
ними из сфер деятельности, связанных с повышенным загрязнением. 
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В рамках отдельного сектора могут наблюдаться 
сильные различия в интенсивности выбросов между 
странами, что отражает широкий разброс технологий 
и показателей эффективности в разных странах 
(рис. 3.3, панель 3). В целом эти результаты подчер-
кивают значительный потенциал движения «вверх 
по шкале экологичности» или «вниз по шкале загряз-
нения» внутри секторов и между ними.

Высококвалифицированные работники и работники 
в городах, как правило, обладают профессиями 
с большей экологической интенсивностью 
и меньшей интенсивностью загрязнения

Достичь дальнейшего «озеленения» рынка труда 
будет легче, если работники уже обладают квалифи-
кацией, необходимой для рабочих мест с более высо-
кой экологической интенсивностью. Высококвалифи-
цированные работники, как правило, заняты в сферах 
деятельности с более высокой экологической интен-
сивностью и более низкой интенсивностью загряз-
нения, чем низкоквалифицированные работники 
(рис. 3.4)14. Среди других демографических характери-
стик выделяется урбаничность: городские работники, 
как правило, заняты в сферах деятельности с более 
высокой экологической интенсивностью и более 
низкой интенсивностью загрязнения, чем сельские 
работники. В то же время между городскими и сель-
скими работниками отсутствует статистически зна-
чимая разница по средней интенсивности выбросов.

Среднее рабочее место, благоприятное 
для экологии, приносит больший доход, чем среднее 
рабочее место, загрязняющее окружающую среду

Даже с учетом уровня квалификации работника 
и других демографических характеристик среднее 
рабочее место, благоприятное для экологии, при-
носит доход почти на 7 процентов выше, чем сред-
нее рабочее место, загрязняющее окружающую среду 
(рис. 3.5)15. Эта надбавка имеет тенденцию к неболь-
шому росту в последние годы, что в потенциале 
может создать стимулы для перехода к «зеленой» эко-
номике.

14В онлайн-приложении 3.2 представлены свидетельства того, 
что общие навыки, благоприятные для экологии (категории навы-
ков, в наибольшей степени связанные с «зелеными» рабочими 
местами), относительно равномерно распределены между сек-
торами. Широкая дисперсия внутри секторов и аналогичные 
уровни между секторами говорят о том, что дальнейшее «озеле-
нение» экономики возможно без массовых изменений навыков 
на макроэкономическом уровне.

15Подробные данные о повышенном доходе представлены 
в онлайн-приложении 3.3. Эти выводы аналогичны сделанным 
Vona, Marin, and Consoli (2019) в отношении США.

Экологические характеристики смены 
рабочих мест

В этом разделе изучается вопрос о том, насколько 
легко работникам перейти на более «зеленые» рабо-
чие места, путем рассмотрения смены рабочих мест 
на индивидуальном уровне. Этот переход включает 
такие изменения, как нахождение работы безработ-
ным лицом, увольнение занятого лица и смена сферы 
занятости или сектора, в которых работает человек. 
В качестве эталонных показателей, в среднем при-
близительно 8 процентов работников в год переходят 
на новую работу, будучи занятыми (или «имеющими 
работу»), в странах, входящих в используемую в дан-
ной главе выборку, в то время как примерно 52 процен-
тов тех, кто не имел работы в предыдущем году (безра-
ботные или не участвующие в рабочей силе), находят 
новую работу в текущем году (рис. 3.6, панель 1). Еже-
годно примерно 6 процентов работников увольняются 
со своей работы (покидают рабочее место)16.

16Эти показатели аналогичны тем, которые приводятся в лите-
ратуре. См., помимо прочих, Elsby, Hobijn, and Şahin (2013) 
и Hobijn and Şahin (2009).

Высококвалифицированные Низкоквалифицированные
Сельские районы Городские районы

Квалификация География 

Рисунок 3.4. Экологические характеристики рабочих мест 
по характеристикам работников

Работники более высокой квалификации выполняют работу с более высокой 
экологической интенсивностью и меньшей интенсивностью загрязнения; 
рабочие места с высокой интенсивностью загрязнения в большей степени 
сосредоточены в сельских районах. 
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Источники: обследование рабочей силы ЕС; панель показателей изменения 
климата МВФ; Национальный институт статистики и географии (INEGI) 
(Мексика), национальное обследование профессий и занятости; Сеть 
профессиональной информации; Организация экономического сотрудничества 
и развития; Статистическая служба Южной Африки, ежеквартальное 
обследование рабочей силы; Бюро переписи населения США, текущее 
обследование населения; Vona et al. (2018); расчеты персонала МВФ.  
Примечание. Столбцы показывают средние значения данной характеристики 
во взвешенной по занятости выборке лиц, обладающих указанными 
характеристиками. Низкоквалифицированные работники имеют образование 
не выше среднего и довузовского или ниже, а высококвалифицированные 
работники имеют продолженное среднее или высшее образование. «Усы» 
обозначают 90-процентный доверительный интервал вокруг оценочных 
показателей. 
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Благоприятные для экологии рабочие места 
демонстрируют более низкую текучесть, 
чем загрязняющие рабочие места

Экологически чистые и загрязняющие рабочие места 
имеют более низкую текучесть (меньшее число перехо-
дов с одного рабочего места на другое), чем нейтральные 
рабочие места. Работники на более экологически чистых 
или более загрязняющих рабочих местах имеют более 
низкие показатели смены рабочего места, будучи трудо-
устроенными, чем работники на нейтральных рабо-
чих местах (рис. 3.6, панели 2 и 3). Безработным, ранее 
занятым на более экологически чистых или загрязня-
ющих рабочих местах, также, как представляется, легче 
найти работу, чем тем, кто ранее был занят на нейтраль-
ных рабочих местах, хотя эта разница не является стати-
стически значимой. Наконец, работники, ранее занятые 
на более экологически чистых или загрязняющих рабо-
чих местах, также с меньшей вероятностью оставят свое 
рабочее место, чем те, кто ранее был занят на нейтраль-
ных рабочих местах. В совокупности эти результаты ука-
зывают на то, что работники, чьи рабочие места не явля-
ются нейтральными, в среднем имеют более стабильную 
работу, а наибольшей стабильностью отличаются более 
экологически чистые рабочие места.

Экологические характеристики рабочих мест 
сохраняются, и переход может быть непростым

Говоря более подробно о переходе на более «зеле-
ные» рабочие места, работники, уже занятые на таких 

рабочих местах, с высокой долей вероятности найдут 
аналогичную работу при переходе, а показатели 
успешного поиска работы для безработных или трудо-
устроенных составляют 41 и 54 процента, соответ-
ственно (рис. 3.7). С другой стороны, работникам, 

Надбавка к доходу 90-процентный доверительный интервал

Среднее «зеленое» рабочее место приносит немного более высокий доход 
по сравнению со средним загрязняющим рабочим местом даже с учетом 
уровня квалификации.  
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Источники: обследование рабочей силы ЕС; Сеть профессиональной 
информации; Организация экономического сотрудничества и развития; Бюро 
переписи населения США, текущее обследование населения; Vona et al. 
(2018); расчеты персонала МВФ.
Примечание. Подробная информация о выборке стран и оценке надбавки 
к доходу представлена в онлайн-приложениях 3.1 и 3.3.

Рисунок 3.5.  Оплата труда и экологические характеристики 
рабочих мест
(В процентах)

Рисунок 3.6.  Показатели смены рабочих мест 
и экологические характеристики прошлых рабочих мест

Работники на рабочих местах с повышенной экологической интенсивностью 
или интенсивностью загрязнения в среднем имеют более высокую гарантию 
занятости, при этом наибольшей стабильностью отличаются рабочие места 
с повышенной экологической интенсивностью. 
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Источники: статистические данные ЕС по доходам и условиям жизни; Бюро 
переписи населения США, текущее обследование населения; расчеты 
персонала МВФ.
Примечание. На панели 1 каждый столбец демонстрирует расчетные 
средние показатели смены рабочих мест в нашей выборке. На панелях 2 и 3 
каждый столбец демонстрирует указанный средний показатель смены 
рабочих мест в данной выборке. «Усы» показывают 90-процентные 
доверительные интервалы вокруг расчетных коэффициентов. Различия 
между «зелеными» и загрязняющими рабочими местами являются 
статистически значимыми для показателей получения работы трудоустро-
енными и потери работы. Подробная информация о выборке стран и оценке 
представлена в онлайн-приложениях 3.1 и 3.4.
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занятым на загрязняющих и нейтральных рабочих 
местах, нелегко перейти на более экологически чистые 
рабочие места. Вероятность перехода с загрязняющего 
на экологически чистое рабочее место составляет 
от 4 до 7 процентов. Для работников, ранее занятых 
на нейтральных рабочих местах, эти показатели 
немного выше — от 9 до 11 процентов. Хотя работ-
никам, ранее занятым на загрязняющих рабочих 
местах, несколько легче перейти на нейтральное рабо-
чее место, чем на экологически чистое, это тоже 
непросто — данный показатель составляет примерно 
11 процентов. Эти результаты отчасти связаны с труд-
ностью смены рода деятельности в целом17.

17Простая вероятность рассчитана здесь без учета других 
характеристик работников. В онлайн-приложении 3.2 приво-
дится более подробный сравнительный анализ смены рабочих 
мест работниками с различным опытом работы с учетом демо-
графических характеристик работника, включая квалификацию. 
Эти выводы показывают, что постоянство экологических харак-

Рынки труда и экологическая политика: 
эмпирический и основанный на моделях анализ

Как говорилось ранее, переход к «зеленой» экономике, 
необходимый для борьбы с изменением климата, по всей 
вероятности означает, что экологическая интенсивность 
занятости должна повыситься, а интенсивность загряз-
нения и интенсивность выбросов — снизиться. Однако, 
как было только что продемонстрировано, экологиче-
ские характеристики рабочих мест имеют тенденцию 
сохраняться, то есть работникам легче перейти в профес-
сии, характеристики которых аналогичны их предыду-
щим профессиям18. Поскольку работникам, имеющим 
опыт работы на загрязняющих или нейтральных рабочих 
местах, труднее перейти на более экологически чистые 
рабочие места, встает важный вопрос о том, могут 
ли меры политики способствовать увеличению (сниже-
нию) доли экологически чистых (загрязняющих) рабочих 
мест в экономике и облегчить перераспределение работ-
ников для содействия переходу к «зеленой» экономике.

Чтобы продвинуться в ответе на этот вопрос, в дан-
ном разделе сначала приводится эмпирическая оценка 
взаимосвязей между строгостью экологической поли-
тики страны и экологическими характеристиками 
рабочих мест. Затем в нем рассматривается вопрос 
о том, как политика страны на рынке труда и структур-
ные особенности могут повлиять на эти взаимосвязи. 
Однако поскольку эти эмпирические оценки зави-
сят от составного индекса направленности экологиче-
ской политики и являются ассоциативными, а не кау-
зальными, в данном разделе затем используется вновь 
разработанная модель рынка труда на основе задач 
для изучения содержания и формы набора мер поли-
тики, способного направить экономику на путь «зеле-
ного» перехода. Путем варьирования калибровки дан-
ная модель позволяет оценить влияние характеристик 
страны на эффективность политики и путь перехода.

Эмпирические оценки воздействия экологической 
политики на рынок труда

В порядке расширения линейных регрессионных 
моделей экологических характеристик рабочих мест 
и смены рабочих мест вводится переменная, отража-
ющая строгость экологической политики на уровне 
страны19. Хотя оценка воздействия с использованием 

теристик рабочих мест и трудности, связанные со сменой работы, 
являются робастными.

18Это соответствует выводам более общего характера в отноше-
нии смены рабочих мест. В процессе смены работы изменение рода 
деятельности, как правило, менее вероятно, чем продолжение работы 
в той же области профессиональной деятельности (в главе 3 апрель-
ского выпуска ПРМЭ 2021 года приводятся дополнительные подроб-
ности и отдельные работы по данной теме).

19Переменной экономической политики, представляющей 
интерес, является разработанный Организацией экономического 
сотрудничества и развития составной индекс строгости экологи-

Имеющие работу Безработные

Перейти с более загрязняющего или нейтрального рабочего места на более 
«зеленое» рабочее место труднее, чем перейти с одного «зеленого» рабочего 
места на другое.

Источники: статистические данные ЕС по доходам и условиям жизни; 
Национальный институт статистики и географии (INEGI) (Мексика), националь-
ное обследование профессий и занятости; Сеть профессиональной 
информации; Бюро переписи населения США, текущее обследование 
населения; Vona et al. (2018); расчеты персонала МВФ.  
Примечание. Вероятность рассчитывается на основе перехода между тремя 
видами рабочих мест среди лиц, меняющих работу. В отношении дискретного 
состояния показателей вероятности перехода, представленных на этом 
рисунке, рабочее место определяется как «зеленое», если его экологическая 
интенсивность является положительной, а интенсивность загрязнения равна 
нулю; аналогичным образом, рабочее место определяется как загрязняющее, 
если его интенсивность загрязнения является положительной, а экологическая 
интенсивность равна нулю. Рабочее место определяется как нейтральное, 
если его экологическая интенсивность и интенсивность загрязнения равны 
нулю. «Усы» обозначают 90-процентный доверительный интервал вокруг 
оценочных показателей. Подробная информация о выборке и оценке 
представлена в онлайн-приложениях 3.1 и 3.4.
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наблюдений на индивидуальном уровне (которые, 
вероятно, не затрагивают меры политики на уровне 
стран) и включение различных фиксированных 
эффектов обеспечивают некоторую робастность, 
выводы следует интерпретировать как ассоциатив-
ные, а не каузальные. Кроме того, здесь показаны 
только статистически значимые результаты20.

Меры политики, способствующие повышению 
экологической устойчивости, помогают 
«озеленять» рынок труда

Анализ показывает, что более строгие меры экологиче-
ской политики сопряжены с занятостью, которая имеет 
повышенную экологическую интенсивность и понижен-
ную интенсивность загрязнения и выбросов. Если гово-
рить конкретно, выводы указывают на то, что в стране, 
переходящей из 25-го в 75-й процентиль по строгости 
экологической политики, отмечается 2-процентное повы-
шение средней экологической интенсивности занятости 
и снижение средней интенсивности загрязнения и интен-
сивности выбросов примерно на 4 и 6 процентов, соот-
ветственно (рис. 3.8, панель 1). Иными словами, меры 
политики, способствующие повышению экологической 
устойчивости, статистически значимым образом связаны 
с более экологически чистой занятостью.

Это отчасти отражает воздействие мер политики 
на смену работы. При более строгих мерах экологической 
политики средняя экологическая интенсивность новых 
рабочих мест для работников, меняющих работу, будучи 
трудоустроенными, как правило, выше, а средняя интен-
сивность выбросов этих рабочих мест, как правило, 
ниже. В стране, переходящей из 25-го в 75-й процентиль 
по строгости экологической политики, среди трудоустро-
енных лиц, меняющих работу, средняя экологическая 
интенсивность новых рабочих мест примерно на 4 про-
цента выше, а средняя интенсивность выбросов при-
мерно на 2 процента ниже (рис. 3.8, панель 2).

Политика на рынке труда и структурные 
особенности в конкретной стране могут 
повлиять на воздействие экологической 
политики на занятость

Эти выводы относительно эффектов экологической 
политики, способствующих «озеленению» рынка 
труда, указывают на ее роль в содействии «зеленому» 
переходу. Однако за этими средними эффектами 
может скрываться влияние различий между странами 

ческой политики, в котором сочетаются принятые в стране меры 
в области тарифов на выбросы углерода и налогообложения, мас-
штабы расходов на исследования и разработки в области «зеле-
ных» технологий и строгость экологического регулирования 
наряду с другими инструментами экологической политики.

20В онлайн-приложении 3.5 представлена более подробная 
информация о параметрах регрессии и рассматриваемом наборе 
выходных переменных.

в области политики на рынке труда и структурных 
особенностей на эффективность экологической поли-
тики. В данном подразделе делается попытка проана-
лизировать эти эффекты путем рассмотрения вопроса 
о том, как они могут быть опосредованы такими 
характеристиками конкретной страны. Это достига-
ется путем добавления к линейному регрессионному 
анализу взаимодействия строгости экологической 
политики с политикой на выбранном рынке труда 
и показателей структурных особенностей21.

21Как упоминалось ранее, здесь показаны только статистиче-
ски значимые результаты. Изучались также другие структурные 
особенности и политика на рынке труда в конкретных странах, 
но был сделан вывод, что они не оказывают статистически значи-
мого воздействия на эффекты строгости экологической политики 
для экологических характеристик рабочих мест или соответствую-
щей смены работы. К ним относятся меры по оказанию поддержки 
перераспределению трудовых ресурсов, строгость мер регулирова-
ния по защите занятости и строгость регулирования рынков про-
дукции. Подробности см. в онлайн-приложении 3.5.

Рисунок 3.8.  Оценочное воздействие строгости 
экологической политики
(Изменение в процентах)
Более строгие меры экологической политики способствуют «озеленению» 
рынка труда. 
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Источники: обследование рабочей силы ЕС; статистические данные ЕС 
по доходам и условиям жизни; Бюро переписи населения США, текущее 
обследование населения; расчеты персонала МВФ.
Примечание. На панелях показано среднее предельное воздействие перехода 
страны из 25-го в 75-й процентиль по строгости экологической политики 
на указанные экологические характеристики либо для всех трудоустроенных 
работников (панель 1), либо для новых рабочих мест после смены работы 
трудоустроенными (панель 2). «Усы» показывают 90-процентный доверитель-
ный интервал вокруг оценочного воздействия. Подробная информация 
о выборке стран и базовых параметрах регрессии представлена в онлайн-
приложениях 3.1 и 3.5, соответственно.
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Результаты говорят о том, что политика и особен-
ности рынка труда, связанные с сокращением сти-
мулов для перераспределения трудовых ресурсов, 
как правило, снижают эффективность экологиче-
ской политики в плане «озеленения» рынка труда 
(рис. 3.9)22. В частности, повышение расходов на под-
держку сохранения рабочих мест и более щедрое 
страхование на случай безработицы сопряжены 
со снижением эффективности экологической поли-
тики в плане, соответственно, повышения экологи-
ческой интенсивности и снижения интенсивности 
загрязнения рабочих мест. Выяснилось, что ока-
зание поддержки перераспределению трудовых 
ресурсов (включая расходы на программы подго-
товки кадров) не меняет статистически значимым 
образом эффективность экологической политики, 
что дает основания предполагать, что оно историче-
ски не было предназначено для содействия «озелене-
нию» рынка труда. С другой стороны, факты говорят 
о том, что экологическая политика более эффективна 
в плане снижения интенсивности загрязнения рабо-
чих мест в странах, обладающих более скоординиро-
ванными механизмами рынка труда и коллективных 
переговоров. Чем это может объясняться? Такие 
механизмы могут способствовать координации 
между социальными партнерами (предприятиями, 
работниками и правительством) в плане совместных 
действий по оказанию поддержки «зеленым» преоб-
разованиям как единой цели и облегчению любой 
связанной с этим корректировки на рынке труда23.

Обобщая сказанное, эмпирический анализ указы-
вает на то, что более строгая экологическая политика 
способствует «озеленению» рынка труда. Кроме того, 
она обычно более эффективна в том случае, если дру-
гие меры политики и особенности на рынке труда 
не препятствуют стимулам к перераспределению 
работников и их приспособлению к новым рабочим 
местам. При этом эндогенность, отсутствие детализа-
ции альтернативных инструментов политики и бес-
прецедентный характер задачи смягчения изменения 
климата служат аргументами в пользу осторожности 
во избежание чрезмерно широкой экстраполяции 
этих эмпирических выводов. В следующем подразделе 
делается попытка решить эти вопросы посредством 

22Другие меры структурной политики могут также влиять 
на «озеленение» рынка труда путем воздействия на географиче-
ское распределение внутри стран. Например, ликвидация нета-
рифных барьеров для внутренней торговли (путем таких мер, 
как унификация лицензирования видов деятельности в рамках 
страны) может улучшить перераспределение трудовых ресурсов 
за счет облегчения перемещения трудовой силы между регионами 
(Alvarez, Krznar, and Tombe, 2019; Hermansen, 2020).

23См. Addison (2016) и Blanchard, Jaumotte, and Loungani (2014), 
помимо прочих, где описывается, как более скоординированные 
и коллективные механизмы на рынке труда могут усилить спо-
собность экономики приспособиться к общим шокам, особенно 
при наличии доверия между социальными партнерами.

основанного на моделях анализа политики и ее воз-
действия на занятость и благополучие работников 
в процессе «зеленого» преобразования экономики.

Набор мер политики для «озеленения» рынка труда: 
анализ на основе моделей

В настоящей главе используется вновь разрабо-
танная модель закрытой экономики на основе задач 
для анализа воздействия детальных мер политики 
на «зеленое» преобразование экономики. Как указано 
в Acemoglu and Restrepo (2018) и Drozd, Taschereau-
Dumouchel, and Tavares (готовится к публикации), 
производство товаров осуществляется посредством 

Рисунок 3.9.  Оценочное воздействие строгости 
экологической политики, обусловленное свойствами 
рынка труда
(Изменение в процентах)

Воздействие строгости экологической политики на рынок труда зависит 
от политики на рынке труда и его свойств, особенно тех, которые могут 
затруднить или облегчить перераспределение трудовых ресурсов. 
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Примечание. Предельное воздействие строгости экологической политики 
(индекс СЭП) на экологические характеристики рабочих мест выражено в виде 
процентной доли средней интенсивности для переходов индекса СЭП из 25-го 
в 75-й процентиль межстранового распределения. «Усы» показывают 
90-процентный доверительный интервал вокруг оценочного воздействия. 
Подробная информация о выборке стран и оценке представлена 
в онлайн-приложениях 3.1 и 3.4.
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выполнения фиксированного набора задач, которые 
могут различаться в зависимости от производимого 
товара. Задачи выполняются трудовой силой (низко-
квалифицированной или высококвалифицированной) 
или капиталом с различными уровнями затрат и про-
изводительности. Экологичность производственного 
сектора зависит от вида и интенсивности использу-
емых в производстве ресурсов, а ресурсы и задачи 
обладают различной экологической интенсивностью 
и интенсивностью загрязнения (например, в более 
экологически чистом секторе продукция производится 
с выполнением меньшего числа загрязняющих окру-
жающую среду задач). Для простоты в рамках данной 
модели рассматривается производство двух товаров 
в двух секторах, имеющих разную конечную интенсив-
ность выбросов (выше/ниже) как функцию применяе-
мых в них производственных технологий и ресурсов.

Капитал используется в производстве готовой продук-
ции в обоих секторах и может заменять низкоквалифи-
цированную или высококвалифицированную рабочую 
силу при выполнении задач в зависимости от изменения 
относительной производительности капитала. Однако 
для капитальных вложений требуется продукция сектора 
с повышенной интенсивностью выбросов, аналогично 
тому, что можно ожидать в случае инвестиций в машины 
и оборудование. Таким образом, для расширения сектора 
с пониженной интенсивностью выбросов или содей-
ствия повышенной автоматизации посредством инве-
стиций может потребоваться увеличение (по крайней 
мере, временное) объема производства в секторе с повы-
шенной интенсивностью выбросов24.

Важно отметить, что данная модель позволяет оце-
нить с использованием сценариев эффекты характе-
ристик конкретной страны, например, уровень разви-
тия страны. Данная модель калибрована по значениям 
параметров сначала к представительной стране с раз-
витой экономикой, а затем к представительной стране 
с формирующимся рынком с использованием пока-
занных ранее литературы и эмпирических выводов25. 
Между этими двумя странами существует два основ-
ных отличия: 1) доля общего объема производства, 
которая приходится на сектор с повышенной интен-
сивностью выбросов, выше в стране с формирую-
щимся рынком; 2) различия в использовании рабочей 
силы между двумя секторами более значительны 
в стране с формирующимся рынком, где производство 
в секторе с повышенной интенсивностью выбросов 

24В онлайн-приложении 3.2 показано, что разрыв в интенсив-
ности загрязнения между поддающимися и не поддающимися 
рутинизации рабочими местами примерно в шесть раз больше, 
чем разрыв в экологической интенсивности, а это указывает 
на то, что повышенная автоматизация может быть сопряжена 
с более «зеленым» рынком труда.

25В онлайн-приложении 3.6 представлена более подробная 
информация, включая отдельные калибровки структурных пара-
метров и параметров политики.

еще больше зависит от рабочей силы. В обеих стра-
нах доля низкоквалифицированных работников в сек-
торальной занятости выше в секторе с повышенной 
интенсивностью выбросов.

Рост относительной цены товара, связанного 
с повышенной интенсивностью выбросов, может 
привести к изменению спроса и предложения 
в пользу товара, связанного с пониженной интенсив-
ностью выбросов, что приведет к перераспределению. 
В данном разделе рассматривается набор мер поли-
тики с целью достижения страной нулевых чистых 
выбросов к 2050 году за счет сочетания повышения 
производительности с перераспределением наряду 
со сглаживанием корректировки в области занятости. 
Директивные органы способны убедительно заявить 
о приверженности этой политике и тем самым дать 
инвесторам и работникам возможность строить 
соответствующие планы. Два элемента этого набора 
аналогичны мерам политики, которые рассматрива-
ются в главе 3 октябрьского выпуска ПРМЭ 2020 года.
•	 В 2023 году осуществляется первоначальная акти-

визация инвестиций в «зеленую» инфраструктуру 
и исследования и разработки для содействия 
небольшому увеличению производительности 
в секторе с пониженной интенсивностью выбро-
сов, что позволяет снизить его производственные 
затраты на единицу выпускаемой продукции26. Рас-
ходы медленно сокращаются после 2028 года.

•	 Постепенно вводится адвалорный налог 
на выбросы углерода, начиная примерно с 0,1 про-
центного пункта в год в 2023 году, а затем с повы-
шением на 1 процентный пункт в год с 2029 года. 
Это вызовет рост относительных цен на товары, 
связанные с повышенной интенсивностью выбро-
сов, и даст толчок перераспределению и росту 
в секторе с пониженной интенсивностью выбросов.

По сравнению с предыдущим исследованием 
в набор добавлены два новых инструмента политики.
•	 С 2023 года реализуется программа подготовки 

кадров для содействия переходу низкоквалифи-
цированных работников в сектор с пониженной 
интенсивностью выбросов. Это позволит повысить 
производительность низкоквалифицированных 
работников на рабочих местах с пониженной 
интенсивностью выбросов27.

26В онлайн-приложении 3.5 к октябрьскому выпуску ПРМЭ 
2020 года представлены обсуждение и углубленный анализ того, 
как субсидирование исследований и разработок, направленных 
на «зеленые» инновации, может содействовать переходу.

27В онлайн-приложении 3.6 представлены подробные данные 
о масштабах роста производительности за счет подготовки кадров. 
Эмпирические данные о положительном воздействии программ под-
готовки кадров поддерживают аргумент о том, что подготовка кадров 
может улучшить перспективы занятости (и перераспределение) целе-
вых групп работников (Card, Kluve, and Weber, 2018).
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•	 Создается программа налоговых зачетов за зарабо-
танный доход (НЗЗД) для повышения доходов низко-
квалифицированных работников и одновремен-
ного стимулирования предложения рабочей силы. 
Эта программа начинает действовать в 2029 году 
одновременно с поэтапным введением налога 
на выбросы углерода.

При надлежащем подборе сроков и параметров 
этого набора мер политики можно направить эконо-
мику по пути «зеленого» перехода и сгладить измене-
ния на рынке труда.

Пример страны с развитой экономикой

В случае представительной страны с развитой эко-
номикой набор мер политики приводит к перерас-
пределению рабочей силы в размере примерно 1 про-
цента числа занятых в течение следующих 10 лет, 
с сокращением сектора с более высокой интенсивно-
стью выбросов и расширением сектора с более низ-
кой интенсивностью (рис. 3.10, панель 1). В группе 
стран с развитой экономикой темпы этого изменения 
на рынке труда менее значительны, чем переход  
в среднем почти 4 процентов занятого населения 
каждые 10 лет из промышленного сектора в сектор 
услуг с середины 1980-х годов. Этот набор мер также 
способствует росту капитальных вложений в сектор  
с более низкой интенсивностью выбросов и приводит 
к резкому спаду вложений в сектор с более высокой 
интенсивностью выбросов (рис. 3.10, панель 2).

При рассмотрении занятости в каждом секторе 
в сопоставлении с базовым уровнем становится оче-
видной относительная важность различных мер поли-
тики. Активизация «зеленых» инвестиций перво-
начально вызывает задержку перераспределения 
трудовых ресурсов (рис. 3.10, панели 3 и 4, синие 
столбцы), поскольку для них требуются инвестицион-
ные товары из сектора с более высокой интенсивно-
стью выбросов. С другой стороны, налог на выбросы 
углерода играет роль ценового сигнала, способствуя 
перераспределению трудовых ресурсов из сектора 
с более высокой в сектор с более низкой интенсив-
ностью выбросов (рис. 3.10, панели 3 и 4, желтые 
столбцы). Кроме того, несмотря на четкое информи-
рование об очень постепенном повышении налога 
на выбросы углерода с течением времени, предприя-
тия и работники предвидят его конечное воздействие, 
немедленно начиная частичное перераспределение. 
Программа подготовки кадров также способствует 
перераспределению рабочей силы, но это происходит 
за счет повышения производительности низкоквали-
фицированных работников на рабочих местах с более 
низкой интенсивностью выбросов (рис. 3.10, панели 3 
и 4, красные столбцы). Это содействует их найму пред-
приятиями в секторе с более низкой интенсивностью 
выбросов и повышает доходы тех, кто сменил работу. 
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Рисунок 3.10. Имитационные расчеты «зеленого» 
преобразования экономики с использованием 
комплексного набора мер политики в стране с развитой 
экономикой
(Процентное отклонение от базового сценария, если не указано иное)

Комплексный набор мер политики при условии их осуществления в надлежа-
щей последовательности может способствовать преобразованиям в экономике 
и на рынке труда, необходимым для достижения нулевых чистых выбросов 
к 2050 году. Программы подготовки кадров и оказание поддержки работникам 
с низким доходом являются основными элементами обеспечения инклюзивного 
«зеленого» перехода.
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Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Представленные здесь результаты получены на основе модели, 
адаптированной к представительной стране с развитой экономикой. На панелях 
показана реакция указанной переменной на осуществление комплексного 
набора мер политики относительно базового сценария, при котором данный 
набор мер отсутствует. На панелях 3 и 4 воздействие элементов набора 
мер по отдельности не равно воздействию набора мер в целом в связи 
с их взаимодействием в рамках общего равновесия. Подробная информация 
о модели, калибровке и имитациях представлена в онлайн-приложении 3.6. 
НЗЗД — налоговый зачет за заработанный доход.
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Наконец, расширение налоговых зачетов за заработан-
ный доход не направлено на какой-либо конкретный 
сектор, а предоставляет низкоквалифицированным 
работникам повышенные стимулы для активизации 
предложения рабочей силы во всех секторах эконо-
мики (рис. 3.10, панели 3 и 4, зеленые столбцы).

В целом данный набор мер вызывает повышение 
совокупной занятости примерно на 0,5 процента28. 
В секторе с более низкой интенсивностью выбросов 
повышается занятость среди как низкоквалифициро-
ванных, так и высококвалифицированных работни-
ков, но наибольший рост происходит среди низкоква-
лифицированных работников (рис. 3.10, панель 5)29. 
Кроме того, программы подготовки кадров и нало-
говых зачетов за заработанный доход ведут к повы-
шению дохода после уплаты налогов для низкоква-
лифицированных работников, сокращая неравенство 
(рис. 3.10, панель 6, красные и зеленые столбцы).

Пример страны с формирующимся рынком

Как упоминалось ранее, пример страны с форми-
рующимся рынком отличается от примера страны 
с развитой экономикой, учитывая, что в странах 
с формирующимся рынком обычно отмечаются 
более высокие доли объема производства и занятости 
в секторе производства с более высокой интенсивно-
стью выбросов. Также более вероятно, что в стране 
с формирующимся рынком большая доля рабочей 
силы занята в неформальной экономике и не сможет 
воспользоваться преимуществами налогового зачета 
за заработанный доход.

Поэтому набор мер политики изменен путем вклю-
чения в него денежного трансферта низкоквалифици-
рованным работникам. Программа денежных транс-
фертов не нацелена на работников в каком-либо 
конкретном секторе, а доступна для всех работников 
с низким доходом (которые в среднем являются 
низкоквалифицированными). Она реализуется 
с 2029 года наряду с налогом на выбросы углерода 
и налоговым зачетом за заработанный доход. Хотя 
программа денежных трансфертов может снизить 
неравенство доходов, она также может сократить сти-
мулы к работе, что приведет к сокращению предложе-
ния рабочей силы. Это важное отличие от налогового 
зачета за заработанный доход. 

28Этот масштаб чистых изменений занятости тесно связан 
с предполагаемой эластичностью предложения рабочей силы 
(см. онлайн-приложение 3.6).

29Выводы, сделанные по итогам анализа этой модели, дают 
основания полагать, что на перераспределение рабочей силы  
приходится примерно одна седьмая доли снижения выбросов 
в сценарии мер политики, а остальное связано с ростом эффек-
тивности. Этот показатель близок по порядку величины одной 
четвертой доле, связанной с перераспределением рабочей силы 
между секторами, как наблюдается в данных за прошлые пери-
оды на рис. 3.1 в среднем для страны выборки за период с 2005 
по 2015 год.

В случае страны с формирующимся рынком набор 
мер политики вызывает более значительное перерас-
пределение из секторов с более высокой в сектора 
с более низкой интенсивностью выбросов, чем в случае 
страны с развитой экономикой: переход составит при-
мерно 2,5 процента занятых в течение 10 лет (рис. 3.11, 
панель 1). Этот набор мер воздействует на занятость 
по тем же каналам, что и ранее, но изначально более 
высокая доля занятых в секторе с повышенной интен-
сивностью выбросов означает, что это воздействие 
затронет более значительную часть экономики. Акти-
визация инвестиций вызовет в целом положительное 
чистое влияние на занятость в среднесрочной пер-
спективе, но к 2032 году это сменится снижением 
занятости на 0,5 процента. Аналогично воздействию 
на страну с развитой экономикой, этот набор мер 
позволит повысить доходы низкоквалифицированных 

Повышенные выбросы

Инфраструктура НЗЗД
Подготовка кадров

Трансферты
Налоги на выбросы углерода

Набор мер

Итого Пониженные выбросы

Рисунок 3.11. Имитационные расчеты «зеленого» 
преобразования экономики с использованием 
комплексного набора мер политики в стране 
с формирующимся рынком
(Процентное отклонение от базового сценария)

Аналогичный набор мер в стране с формирующимся рынком вызывает более 
значительное перераспределение рабочей силы. Низкоквалифицированные 
работники в стране с формирующимся рынком получают выгоду от перехода 
на более «зеленые» рабочие места при наличии набора мер политики.  
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Источник: оценки персонала МВФ.
Примечание. Представленные здесь результаты получены на основе модели, 
адаптированной к представительной стране с формирующимся рынком. 
На панелях показана реакция указанной переменной на осуществление 
комплексного набора мер политики относительно базового сценария, 
при котором данный набор мер отсутствует. Подробная информация о модели, 
калибровке и имитациях представлена в онлайн-приложении 3.6. НЗЗД — 
налоговый зачет за заработанный доход.
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работников. Это происходит за счет таких входящих 
в данный набор мер, как налоговый зачет за зарабо-
танный доход, подготовка кадров и денежные транс-
ферты (рис. 3.11, панель 2).

Выводы
Для снижения серьезных рисков ухудшения ситуа-

ции в связи с изменением климата требуется «зеленое» 
преобразование экономики: необходимо изменить 
производственные структуры для снижения выбросов 
ПГ. Внешние эффекты, неизбежные при производстве 
выбросов, означают, что меры политики чрезвычайно 
важны для создания стимулов для необходимых изме-
нений. В настоящей главе были рассмотрены послед-
ствия такого «зеленого» преобразования экономики 
для рынка труда с использованием как эмпирического, 
так и основанного на моделях анализа.

В начале главы было дано количественное опреде-
ление экологических характеристик отдельных рабо-
чих мест с использованием трех различных пока-
зателей, отражающих то, насколько каждое рабочее 
место благоприятно для экологии, связано с загряз-
нением окружающей среды и выбросами углерода. 
Рабочие места с повышенной экологической интен-
сивностью и повышенной интенсивностью загрязне-
ния, как представляется, сосредоточены в подгруппах 
работников: в масштабах всей экономики средняя 
экологическая интенсивность и интенсивность 
загрязнения относительно невелики. Тем не менее 
существует широкая дисперсия этих экологических 
характеристик между секторами и внутри них, 
что указывает на наличие возможностей для перерас-
пределения рабочей силы в обоих измерениях. Необ-
ходимо особо отметить, что промышленные сектора 
обычно имеют одновременно более высокую эколо-
гическую интенсивность, интенсивность загрязнения 
и интенсивность выбросов, чем сектора услуг.

Во-вторых, в главе была рассмотрена взаимосвязь 
между демографическими характеристиками работ-
ников и экологическими характеристиками их рабо-
чих мест. Было обнаружено, что в сферах деятельно-
сти с более высокой экологической интенсивностью 
обычно заняты работники с более высокой квали-
фикацией и работники в городах, а для рабочих мест 
с более высокой интенсивностью загрязнения спра-
ведливо обратное. Важно отметить, что даже с учетом 
уровня квалификации благоприятные для экологии 
рабочие места в среднем приносят больший доход 
(почти на 7 процентов) по сравнению с загрязняю-
щими рабочими местами.

В-третьих, для отдельных работников перераспре-
деление может быть связано с трудностями. В главе 
делается вывод, что у работника, имеющего опыт 
работы на более загрязняющих или нейтральных 
рабочих местах, меньше шансов перейти на более 

благоприятную для экологии работу, чем продолжить 
выполнять загрязняющую или нейтральную работу. 
Высокий уровень квалификации облегчает переход 
на более благоприятную для экологии работу, 
что говорит о важности человеческого капитала 
работника для содействия переходу30. Целенаправлен-
ные и эффективные программы подготовки кадров 
для повышения человеческого капитала низкоква-
лифицированных работников, имеющих загрязня-
ющие или нейтральные профессии, могут оказать 
помощь путем повышения способности этих работ-
ников перейти в более благоприятные для экологии 
профессии.

В-четвертых, меры экологической политики эффек-
тивны в деле перемещения занятости в сторону более 
«зеленых» рабочих мест, но такие меры дают наи-
лучший результат в странах, в которых не подавля-
ются стимулы для перераспределения рабочей силы. 
Это указывает на важность перехода от сохранения 
рабочих мест к мерам, способствующим перераспре-
делению трудовых ресурсов, по мере превращения 
COVID-19 из пандемии в эндемию. Недавние изме-
нения на рынке труда указывают на то, что «зеленые» 
рабочие места были относительно более устойчивыми 
во время рецессии, вызванной COVID-19 (вставка 3.2).

Немаловажно, что анализ на основе моделей позво-
ляет предположить, что надлежащий набор мер поли-
тики может вывести экономику на путь к достижению 
нулевых чистых выбросов к 2050 году с небольшими 
изменениями в сфере занятости. Аналогично пред-
ставленному в более ранних работах, этот набор 
мер включает активизацию создания «зеленой» 
инфраструктуры и налог на выбросы углерода, 
но к нему добавлено два новых элемента для улуч-
шения функционирования рынка труда и решения 
вопросов распределения: целенаправленная программа 
подготовки кадров для повышения производительно-
сти низкоквалифицированных работников, выполня-
ющих работу с меньшим объемом выбросов, и нало-
говый зачет за заработанный доход, помогающий 
компенсировать шок для потребления, вызванный 
налогами на выбросы углерода, для работников с низ-
ким доходом и стимулирующий предложение рабочей 
силы. В странах с высокой долей неформальной заня-
тости налоговый зачет за заработанный доход следует 
дополнить денежными трансфертами для поддержки 
доходов, адресованными лицам, которые, скорее всего, 
будут работать в неформальном секторе.

В случае представительной страны с развитой эко-
номикой этот набор мер вызовет технологические усо-
вершенствования и повышение производительности, 
а также переход примерно 1 процента занятых в сек-
тор с меньшим объемом выбросов в течение 10 лет. 

30В онлайн-приложении 3.4 представлено обсуждение вопроса 
о том, как демографические характеристики работника связаны 
с экологическими характеристиками рабочих мест после перехода.
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Данный набор мер также компенсирует неравное воз-
действие налога на выбросы углерода на низкоквали-
фицированных работников, позволяя снизить неравен-
ство доходов. В качестве иллюстрации масштабов этого 
перехода он предусматривает менее значительное пере-
распределение рабочей силы, чем переход в среднем 
почти 4 процентов занятого населения каждое десяти-
летие из промышленных секторов в сектора услуг, кото-
рый наблюдается в странах с развитой экономикой 
с середины 1980-х годов31. Благодаря налоговому зачету 
за заработанный доход данный набор мер фактически 
способствует повышению общей занятости примерно 
на 0,5 процента в долгосрочной перспективе.

В случае представительной страны с формирую-
щимся рынком набор мер политики вызывает более 
значительные изменения в сфере занятости (при-
мерно 2,5 процента) в связи с тем, что в странах с фор-
мирующимся рынком изначально более высокая 
доля производства с повышенным объемом выбро-
сов и низкоквалифицированных работников. Заня-
тость повышается в ближайшей перспективе за счет 
привлечения работников в процессе активизации соз-
дания инфраструктуры, но впоследствии снижается, 
в результате сокращаясь примерно на 0,5 процента 
через 10 лет. Это отражает необходимость более широ-
кого использования денежных трансфертов, чем нало-
гового зачета за заработанный доход, для поддержки 
доходов занятых в неформальном секторе, что при-
водит к меньшему росту предложения рабочей силы. 
Однако данный набор мер все же сокращает неравен-
ство доходов.

Меры по смягчению воздействия изменения кли-
мата затронут все аспекты экономики, многие из кото-
рых находятся за пределами основной темы данной 
главы, посвященной рынку труда. Небольшие улуч-
шения в сферах технологий и производительности 
за счет мер политики крайне важны для достижения 
нулевых чистых выбросов без значительного сни-
жения объема производства и широкомасштабных 
перемещений рабочей силы32. Для перехода к «зеле-
ной» энергетике также, по всей вероятности, потребу-
ются обширные новые капитальные вложения, кото-
рые могут оказаться дорогостоящими в ближайшей 
перспективе33. Региональная концентрация более 

31Это изменение в сфере занятости может быть отчасти свя-
зано с перераспределением в результате автоматизации (хотя 
его точный вклад с трудом поддается измерению) и, по всей веро-
ятности, различается в зависимости от страны (Acemoglu and 
Restrepo 2020; Dauth et al., 2021).

32В онлайн-приложении 3.6 более подробно обсуждается вклю-
чение в модель улучшений в сферах технологий и производитель-
ности и их относительная важность.

33Помимо прочих источников, в IEA (2021) приводится недав-
нее обсуждение энергетического перехода и капитальных рас-

загрязняющих профессий и производства с повышен-
ным объемом выбросов внутри страны может озна-
чать, что бремя изменений распределяется по регио-
нам неравномерно, особенно в случае неэффективной 
реализации мер политики, содействующих переходу 
(таких как программы подготовки кадров и оказание 
другой поддержки перераспределению). В связи с недо-
статком данных в этой главе не удалось рассмотреть 
вопросы, стоящие перед сельскохозяйственным секто-
ром, которые особенно важны для многих развиваю-
щихся стран с низким доходом. Наконец, данная глава 
абстрагирована от международных аспектов политики 
в отношении изменения климата, в рамках которой 
потенциальные утечки и межстрановые вторичные 
эффекты служат аргументом в пользу глобального, 
скоординированного подхода34.

В целом складывается представление о том, что мас-
штаб перемещений рабочей силы, необходимых 
для «зеленого» перехода, не является беспрецедент-
ным. При этом конкретный масштаб и темпы необхо-
димого перераспределения будут различаться в разных 
странах (и в разных регионах внутри стран) в зависи-
мости от важности производства с повышенным объ-
емом выбросов для местной экономики и наличия 
или отсутствия задержек в реализации мер политики, 
призванных вывести экономику на путь к достиже-
нию нулевого чистого уровня выбросов. На инди-
видуальном уровне этот путь представляется более 
тяжелым, поскольку работникам с опытом выполне-
ния загрязняющей или нейтральной работы труднее 
перейти на более благоприятные для экологии рабо-
чие места. Таким образом, любой набор мер политики 
должен включать элементы, направленные на облегче-
ние перехода для этих работников, то есть меры поли-
тики, повышающие возможность их трудоустройства 
(например, тщательно разработанные программы 
профессиональной подготовки) и их способность 
найти подходящую новую работу и обеспечивающие 
плавный и инклюзивный переход к более «зеленому» 
рынку труда.

ходов. Повышение капитальных вложений также необходимо 
для решения вопросов адаптации к изменению климата (глава 2 
октябрьского выпуска «Бюджетного вестника» 2020 года). Обсуж-
дение масштабов необходимых изменений в области финанси-
рования и того, как регулирование финансового рынка (вклю-
чая стандарты в отношении связанных с климатом данных и их 
раскрытие) может способствовать «зеленому» переходу и адап-
тации, приводится в главе 5 апрельского и октябрьского выпу-
сков «Доклада по вопросам глобальной финансовой стабильности» 
(ДГФС) 2020 года и главе 3 октябрьского выпуска ДГФС 2021 года.

34В главе 3 октябрьского выпуска ПРМЭ 2020 года приводится 
пример такого скоординированного на глобальном уровне набора 
мер политики, а в Chateau, Jaumotte, and Schwerhoff (2022) — 
механизмы содействия международной координации.
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Распределение благоприятных для экологии и загряз-
няющих рабочих мест внутри страны дает представ-
ление о проблемах, связанных с переходом к «зеленой» 
экономике, в каждом регионе. Если благоприятные 
для экологии рабочие места также присутствуют 
в регионах, в которых в настоящее время преобладают 
загрязняющие рабочие места, для «зеленого» перехода 
может потребоваться менее значительное географи-
ческое перераспределение работников. В зависимости 
от страны географическое распределение также может 
иметь политико-экономические последствия.

Существуют признаки географической концентрации 
повышенной экологической интенсивности и интен-
сивности загрязнения1. В среднем для рабочих мест 
характерна более высокая экологическая интенсив-
ность на западе и юго-западе США с районами интен-
сивности на Cреднем Западе (рис. 3.1.1, панель 1). 
Важные подсектора в регионах с благоприятными 
для экологии рабочими местами включают исследо-
вания и разработки, инженерно-технические услуги 
и авиационно-космическое производство. Для рабочих 
мест характерна более высокая интенсивность загряз-
нения на юго-востоке и юго-западе, и такие рабочие 
места находятся, в первую очередь, в добывающих 
отраслях, электроэнергетике (производство, передача 
и распределение) и деревообрабатывающей и текстиль-
ной промышленности (рис. 3.1.1, панель 2).

Зоны с более благоприятными для экологии и загряз-
няющими рабочими местами обычно пересекаются. Гео-
графические трения могут затруднить «зеленый» пере-
ход, особенно в случае снижения мобильности рабочей 
силы (глава 2 октябрьского выпуска «Перспектив раз-
вития мировой экономики» 2019 года; Dao, Furceri, and 
Loungani 2017). Однако зоны с большим числом «зеле-
ных» рабочих мест обычно граничат или пересекаются 
с зонами с большим числом загрязняющих рабочих 
мест. Из 173 зон маятниковой миграции в США с боль-
шим числом загрязняющих рабочих мест (выше 75-го 
процентиля) 125 либо также имеют большое число 
«зеленых» рабочих мест (выше 75-го процентиля), либо 
граничат с зоной маятниковой миграции с большим 
числом таких рабочих мест. Эта близость не гаранти-
рует, что переход будет легким; сохраняется важность 
таких мер политики, как эффективные программы 
подготовки кадров. Существуют различия между реги-
онами с более «зелеными» или более загрязняющими 
рабочими местами. Более «зеленые» рабочие места, 
как правило, расположены в городах, а более загрязняю-
щие — в сельской местности. Страны с большей долей 

более «зеленых» рабочих мест также обычно имеют 
более высокий уровень доходов, более молодое насе-
ление, большую долю людей с высшим или продол-
женным высшим образованием и более низкую безра-
ботицу. Степень объединения в профсоюзы обратно 
пропорциональна доле загрязняющих рабочих мест, 
но не демонстрирует взаимосвязи с экологической 
интенсивностью.

Авторами данной вставки являются Катарина Бергант 
и Руи Мано.

1Более подробная информация о представленных данных 
и анализе приводится в онлайн-приложении 3.7.

Рисунок 3.1.1. Географическое 
распределение экологической 
интенсивности и интенсивности 
загрязнения по округам США 

Источники: Бюро статистики труда США, статистические 
данные о профессиях, занятости и заработной плате; Бюро 
переписи населения США, «Тенденции в сфере бизнеса 
по округам»; расчеты персонала МВФ.  
Примечание. На данных картах используется относительная 
цветовая схема таким образом, что более зеленый (серый) 
цвет означает, что рабочие места являются более «зелеными» 
(загрязняющими) в относительном, а не абсолютном смысле. 
При оценке экологической интенсивности (интенсивности 
загрязнения) рабочих мест используются три набора данных: 
1) определения «зеленых»/загрязняющих профессий (см. Vona 
et al., 2018), 2) разбивка профессий по отраслям и штатам, 
взятая из набора статистических данных о профессиях, 
занятости и заработной плате, 3) занятость по округам 
и отраслям (из издания «Тенденции в сфере бизнеса 
по округам», унифицировано Eckert et al., 2021).     

1. «Зеленые» рабочие места

2. Загрязняющие рабочие места

Максимум

Максимум

Минимум

Минимум

Bставка 3.1. Географическое распределение благоприятных для экологии и загрязняющих 
рабочих мест: данные по США
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Официальные обследования рабочей силы могут 
дать углубленное представление об изменениях 
в сфере экологически чистой занятости. Однако 
эти обследования обычно публикуются с задержкой, 
что затрудняет отслеживание того, насколько про-
должающееся восстановление после COVID-19 спо-
собствует ускорению или замедлению темпов «озе-
ленения» рынка труда. Высокочастотные данные, 
полученные на онлайн-платформах для налажива-
ния деловых связей и поиска работы, могут стать 
источником более своевременной информации.

Последние тенденции темпов набора рабочей 
силы говорят о том, что «зеленые» рабочие места 
были относительно более устойчивыми в 2020 году. 
Пользуясь биографическими данными, представ-
ленными работниками, и мнениями экспертов, 
LinkedIn определил «зеленые» навыки и составил 
классификацию работников согласно их «зеленым 
талантам»1. Аналогично мотивации для опре-
деления экологической интенсивности в отно-
шении задач, используемой в настоящей главе, 
данная классификация отражает то, сообщают 
ли работники о навыках, повышающих экологи-
ческую устойчивость видов экономической дея-
тельности (например, смягчение последствий 
загрязнения, предотвращение образования отхо-
дов и производство экологически чистой энергии 
и управление этим производством). Используя 
информацию о смене работниками рабочих мест, 
можно рассчитать индексы валовых показателей 
найма для отслеживания краткосрочных колеба-
ний найма. Показатели найма работников, обла-
дающих «зелеными талантами», превышали пока-
затели для всех рабочих мест в первые месяцы 
пандемии и увеличились в 2021 году по мере 
укрепления восстановления (рис. 3.2.1, панель 1).

Изменения в сфере объявлений о вакансиях также 
указывают на более устойчивый спрос на работ-
ников, обладающих «зелеными» навыками. Хотя 
они не связаны с классификацией «зеленых» 
навыков, представленной в предыдущем абзаце, 
данные об объявлениях о вакансиях, размещенных 
на онлайн-платформе Indeed, можно соотнести 
с секторами, которые, в свою очередь, можно клас-
сифицировать как обладающие экологической 
интенсивностью выше или ниже средней. Исходя 
из этого разделения в среднем в мире число объ-
явлений о «зеленых» вакансиях во время пандемии 

Автором данной вставки является Хорхе А. Альварес.
1Более подробная информация о наборах данных LinkedIn 

и Indeed представлена в онлайн-приложении 3.7.

Вакансии, не являющиеся «зелеными»
«Зеленые» вакансии

Медиана, отношение «зеленых» рабочих
мест ко всем рабочим местам
(правая шкала) 
Медиана
Диапазон 10-й–90-й процентиль
Диапазон 25-й–75-й процентиль

1. Темпы набора на «зеленые» рабочие
места LinkedIn 

    (индекс) 

2. Объявления о вакансиях на сайте Indeed
(индекс, среднемировой показатель)

0,0
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Рисунок 3.2.1. Межстрановое изменение 
темпов набора на «зеленые» рабочие 
места и объявлений о вакансиях

0,8

0,9

1,0

1,1

1,2

1,3

Источники: Indeed; LinkedIn; расчеты персонала МВФ.
Примечание. На панели 1 показаны межстрановые 
процентили, стандартизованные к медиане, отмеченной 
в январе 2019 года. Темп набора является показателем 
набора сотрудников, нормализованным по числу 
участников LinkedIn. Он рассчитывается как процентная 
доля участников LinkedIn, добавивших нового работодателя 
в тот же период, когда они начали работу на новом месте, 
деленная на общее число участников LinkedIn в соответ-
ствующем регионе. Темп набора на «зеленые» рабочие 
места рассчитывается с учетом только участников, 
отнесенных к категории «зеленых талантов». Считается, 
что работники обладают «зелеными талантами», если 
они явным образом добавили в свой профиль как минимум 
один «зеленый» навык, имеют «зеленую» профессию 
или и то, и другое. На панели 2 показан межстрановой 
12-месячный средний индекс объявлений о вакансиях, 
стандартизованный по состоянию на январь 2019 года. 
«Объявления о “зеленых” вакансиях» означает объявления 
на платформе Indeed, связанные с секторами с интенсивно-
стью «зеленых» навыков выше средней. Подробная 
информация представлена в онлайн-приложении 3.7.
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Bставка 3.2. Более «зеленый» рынок труда после COVID?
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снизилось меньше, чем число объявлений о вакан-
сиях, не являющихся «зелеными» (рис. 3.2.1, 
панель 2). Эта устойчивость широко распростра-
нена: снижение числа объявлений о «зеленых» 
вакансиях было менее значительным в 28 из 34 вхо-
дящих в выборку стран. Кроме того, в соответствии 

с тенденцией в сфере показателей найма рост числа 
объявлений о вакансиях во время восстановления 
был аналогичным в «зеленых» и прочих секторах. 
В целом формируется картина некоторого «озеле-
нения» рынка труда в начале восстановления после 
COVID, которое в настоящее время замедлилось.

Вставка 3.2 (окончание)
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С началом пандемии COVID-19 ожидалось, что сово-
купный шок для спроса и предложения вызовет резкий 
спад в торговле. Однако несмотря на то, что тор-
говля услугами остается вялой, торговля товарами 
восстановилась на удивление быстро. Как следует 
из выводов данной главы, факторы, сложившиеся 
во время пандемии, сыграли ключевую роль в смещении 
торговли от услуг к товарам, не ограничиваясь воздей-
ствием на спрос. Импорт товаров сократился в мень-
шей степени, а импорт услуг — в большей степени, 
чем можно было бы объяснить факторами спроса и 
относительными ценами. Такие тенденции прояви-
лись более ярко в странах, где пандемия и принятые 
в это время меры политики по сдерживанию ее воз-
действия были более строгими. Более того, как пока-
зывает анализ детальных данных двусторонней 
торговли, международные вторичные эффекты, обу-
словленные дестабилизацией предложения в условиях 
самоизоляции, послужили одной из основных причин 
снижения объемов торговли в начале пандемии. Такие 
негативные вторичные эффекты, как правило, носили 
кратковременный характер, а их воздействие удава-
лось смягчить в меру наличия возможностей для дис-
танционной работы. Более того, в течение последу-
ющих волн пандемии влияние вторичных эффектов 
ослабевало; это свидетельствует о приспособляемо-
сти и устойчивости глобальных цепочек добавленной 
стоимости (ГЦДС). Учитывая, что разные регионы 
мира сталкивались со вспышками пандемии в разное 
время и принимали различные меры по ее сдержива-
нию, некоторые из них, тесно вовлеченные в ГЦДС, 
смогли увеличить свою долю в импорте других реги-
онов, однако влияние таких изменений со временем, 
по-видимому, угасает. Принимая во внимание общую 
устойчивость мировой торговли и цепочек добавлен-
ной стоимости в течение пандемии, в данной главе 
утверждается, что меры по возвращению производ-
ства в страны с развитой экономикой, скорее всего, 
являются ошибочными. Вместо этого более действен-
ными средствами укрепления устойчивости цепочек 
добавленной стоимости к шокам будут диверсифи-
кация с уменьшением доли внутренних источников 

сырья и повышением заменяемости источников вво-
димых ресурсов (упрощения процесса переключения 
поставок ресурсов между странами). Повышение 
устойчивости цепочек поставок важно не только 
для преодоления чрезвычайных ситуаций в сфере здра-
воохранения, как например, во время пандемии, но и 
других потрясений, таких как война в Украине, кибе-
ратаки и чрезвычайные погодные явления, обуслов-
ленные изменением климата. Большую часть работы 
по укреплению устойчивости должны проводить пред-
приятия (как субъекты частного сектора), однако 
органы государственного управления все же могут 
сыграть полезную роль путем восполнения информа-
ционных пробелов в цепочках поставок, осуществле-
ния инвестиций в торговую и цифровую инфраструк-
туру, сокращения торговых издержек и минимизации 
неопределенности экономической политики. Для смяг-
чения вторичных эффектов будущих шоков, связан-
ных с распространением COVID-19, важнейшую роль 
будет играть массовая вакцинация.

Введение
Начало пандемии COVID-19 ознаменовалось мас-

штабным падением объемов торговли. В своей низ-
шей точке во II квартале 2020 года объем мировой 
торговли товарами сократился на 12,2 процента, 
при этом падение торговли услугами оказалось еще 
более резким — на 21,4 процента по сравнению 
с последним кварталом 2019 года (рис. 4.1). Тем не менее
торговля восстановилась удивительно быстро 
по сравнению с намного более длительными перио-
дами восстановления после других мировых рецес-
сий (рис. 4.2) (Baldwin, 2020). К октябрю 2021 года 
торговля товарами восстановилась до уровней, пред-
шествовавших пандемии, — намного быстрее, чем, 
например, после мирового финансового кризиса. 
Вместе с тем за общими тенденциями скрываются 
существенные различия, при этом на фоне войны 
в Украине вероятны дальнейшие сбои1.
•	 Торговля услугами остается вялой, что в основном 

обусловлено спадом в сфере поездок. Транспорт-
ные услуги, по-видимому, восстанавливаются, 
хотя в сфере морских перевозок по-прежнему 

1Представленный в данной главе анализ проводился в начале 
2022 года, до начала войны в Украине, поэтому в нем не освеща-
ется влияние войны на глобальную торговлю и цепочки добав-
ленной стоимости.

Эту главу подготовили Тин Лань, Давид Малакрино, Адиль 
Мохоммад (ведущий автор), Андреа Пресбитеро и Гален 
Шер под руководством Шехара Айяра и при содействии Шан Чен, 
Брайана Цзоу, Юуюу Хуан и Ильзе Пиртсегале. В подготовке 
главы приняли участие Мария Бруссевич, Диего Сердейро, 
Андраш Комароми, Ян Лю, Крис Папагеоргиу и Полин Вибо. 
Консультантом по проекту был Андрей Левченко.
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отмечается значительная дестабилизация 
(по вопросам развития ситуации с задержками 
в грузоперевозках см. Komaromi, Cerdeiro, and Liu, 
2022). Торговля другими услугами остается более 
устойчивой (рис. 4.3), особенно в сфере услуг теле-
коммуникаций.

•	 В торговле товарами, зависящими в значительной 
степени от глобальных цепочек добавленной стои-
мости (ГЦДС), отмечается большая волатильность, 
чем в торговле другими товарами (рис. 4.4). 
За период с января по апрель 2020 года экспорт 
товаров, сильно зависящих от ГЦДС, сократился 
на 30 процентов, тогда как экспорт других видов 
товаров снизился примерно на 18 процентов2. 

2ГЦДС представляют собой распределенные между странами 
виды деятельности, такие как разработка, производство и про-
движение, используемые на всем пути продукции или услуги — 
от идеи до конечного потребления (Ponte, Gereffi, and Raj-Reichert, 
2019). С операционной точки зрения, определение торговли через 
ГЦДС включает торговлю товарами, пересекающими как мини-
мум две международные границы (Hummels, Ishii, and Yi, 2001). 
В данной главе определение вовлеченных в ГЦДС товаров вклю-
чает сырье и готовую продукцию в следующих отраслях: автомо-
бильная, электронная, текстильная и швейная промышленность 
и производство медицинских изделий. В общей сложности 
на эти товары приходится примерно четверть мировой торговли 
товарами (в 2019 году), и, как правило, они считаются основными 
отраслями, включенными в ГЦДС (Sturgeon and Memedovic, 2010).
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Товары (I кв. 2018 г. = 100)
Услуги (I кв. 2018 г. = 100)
Строгость мер самоизоляции
(шкала справа, обратная
зависимость)

Рисунок 4.1.  Объем мирового импорта и строгость 
мер самоизоляции 
(Индекс)

Торговля товарами восстановилась быстро, однако торговля услугами 
остается вялой.
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Примечание. Индекс строгости мер самоизоляции — это взвешенное с учетом 
импорта среднемировое значение Оксфордского индекса строгости государ-
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Рисунок 4.2.  Структура торговли во время рецессий 
в мировой экономике: физический объем импорта 
товаров и услуг
(Индекс)

Торговля товарами восстановилась быстрее, чем во время предыдущих 
рецессий.
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Источники: Kose, Sugawara, and Terrones, 2020; расчеты сотрудников МВФ.
Примечание. Индекс физического объема импорта услуг нормализован 
до 100 на начало рецессии (t = 0).
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Рисунок 4.3.  Импорт коммерческих услуг по основным 
отраслям
(Индекс, I кв. 2018 года = 100)

Снижение торговли услугами в основном обусловлено сокращением услуг, 
связанных с поездками.
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Восстановление торговли товарами, вовлеченными 
в ГЦДС, также происходило более быстрыми тем-
пами. Вместе с тем из-за дестабилизации ключевых 
поставок комплектующих, таких как полупровод- 
ники, в некоторых отраслях, например, в автомо-
бильной промышленности, первоначальный спад 
был относительно более серьезным (более подробно 
развитие ситуации с дестабилизацией поставок, 
в том числе в сфере торговли автомобилями и полу-
проводниками, описано во вставке 4.1). На фоне 
волатильности в торговле товарами с высокой зави-
симостью от ГЦДС усилились призывы к поиску 
вариантов экономической политики для укрепления 
устойчивости ГЦДС к потрясениям.

С учетом этих обстоятельств в данной главе сна-
чала формально рассматриваются возможные при-
чины, объясняющие структуру торговли, сложившу-
юся во время пандемии. В частности, задаются три 
вопроса: 1) насколько полно, по сравнению с преды-
дущими крупными рецессиями, можно объяснить 
структуру торговли посредством стандартной модели 
спроса и цен?; 2) какие характерные для пандемии 
факторы оказались важными для определения струк-
туры торговли?; и 3) какие международные вторич-
ные эффекты возникли в результате мер по ограни-
чению мобильности, введенных в связи с пандемией? 

Эти вопросы рассматриваются с использованием 
эмпирической основы, опирающейся на стандартные 
модели, описанные в литературе о торговле, и с при-
менением подробных ежемесячных данных о двухсто-
ронней торговле для изучения вторичных эффектов.

Второй набор вопросов в данной главе позволяет 
глубоко изучить тенденции в области ГЦДС и рас-
смотреть варианты повышения их устойчивости. 
Учитывая, что данные о ежемесячных затратах 
и готовой продукции поступают с лагом, точную кар-
тину изменения структуры ГЦДС в условиях пан-
демии представить трудно. Поэтому в данной главе 
анализируются тенденции в сфере ГЦДС на основе 
данных торговли. Кроме того, принимая во вни-
мание озабоченность по поводу того, насколько 
ГЦДС могут противостоять глобальным потрясе-
ниям, при моделировании в данной главе рассмат-
риваются возможности повышения устойчивости 
мировой экономики. Используя модель, охватываю-
щую многочисленные отрасли и страны, можно изу-
чить преимущества укрепления устойчивости путем: 
1) расширения географии стран, служащих источни-
ком получения вводимых ресурсов, и 2) расширения 
возможностей замены вводимых ресурсов из разных 
источников в разных странах.

Основные выводы настоящей главы заключаются 
в следующем.
•	 В определении структуры торговли важную роль 

сыграли характерные для пандемии факторы. 
В 2020 году импорт товаров оказался больше, 
а импорт услуг — меньше, чем следовало из про-
гноза на основе модели спроса на импорт. Более 
того, фактические показатели торговли отклонились 
от прогнозируемых в модели значений намного 
больше, чем во время предыдущих рецессий. В стра-
нах, где отмечались более серьезные вспышки пан-
демии, более строгие меры сдерживания и более зна-
чительное снижение мобильности, «избыточный» 
импорт товаров оказался выше. С другой стороны, 
«недостающий» импорт услуг был более существен-
ным там, где пандемия оказалась более суровой.

•	 Меры самоизоляции, направленные на сдерживание 
пандемии, повлекли за собой значительные, хотя 
и непреднамеренные, международные вторичные 
эффекты. В первой половине 2020 года до 60 про-
центов отмечавшегося в отдельной стране снижения 
импорта в среднем объяснялось режимами самои-
золяции в странах — торговых партнерах. Между-
народные вторичные эффекты оказались серьезнее 
в отраслях, тесно вовлеченных в ГЦДС, чем в отраслях, 
не вовлеченных в них; кроме того, они были более 
существенными в перерабатывающих отраслях 
(ближе к конечному пользователю), чем в первич-
ных (сырьевых) отраслях. Однако, возможность 
работы из дома (дистанционно) в странах-партнерах 
помогла смягчить вторичные эффекты самоизоляции, 

ГЛАВА 4  МИРОВАЯ ТОРГОВЛЯ И ЦЕПОЧКИ ДОБАВЛЕННОЙ СТОИМОСТИ ВО ВРЕМЯ ПАНДЕМИИ

	 Международный валютный фонд | Апрель 2022	 97

Отрасли, включенные в ГЦДС
Отрасли, не включенные в ГЦДС
Оксфордский индекс строгости
государственных мер реагирования
на пандемию COVID-19
(шкала справа, обратная
зависимость)

Рисунок 4.4.  Волатильность торговли в отраслях, 
включенных в ГЦДС, в отличие от отраслей, 
не включенных ГЦДС, в начале пандемии 
(Индекс)

Динамика торговли в отраслях, включенных в ГЦДС, была относительно более 
волатильной, чем в отраслях, не включенных в ГЦДС.
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Источники: Hale et al., 2021; Trade Data Monitor и расчеты сотрудников МВФ.
Примечание. ГЦДС = глобальные цепочки добавленной стоимости.



влияние которых также убывало с течением временем. 
Эти выводы о вторичных эффектах позволяют 
сделать два заключения. Во-первых, меры по сдер-
живанию пандемии внутри стран важны не только 
с точки зрения внутренней хозяйственной деятель-
ности, но и потому, что будущие вспышки, которые 
будут приводить к самоизоляции, могут создавать 
негативные вторичные эффекты в странах — торго-
вых партнерах. Во-вторых, постепенное сокращение 
вторичных эффектов, в том числе в отношении това-
ров, тесно вовлеченных в ГЦДС, свидетельствует о 
том, что глобальные цепочки поставок смогли адапти-
роваться. Это должно стать предостережением от про-
ведения политики, преследующей введение необрати-
мых изменений в структуре глобального производства 
и торговли.

•	 ГЦДС смогли адаптироваться к несинхронному 
развитию пандемии, проявлением чего стало 
изменение доли рынка среди участвующих в ГЦДС 
регионов во время пандемии. Для того чтобы и далее 
повышать устойчивость ГЦДС, есть немало воз-
можностей для диверсификации источников ресур-
сов с сокращением доли внутренних поставщиков. 
Как показано в данной главе, можно добиться повы-
шения устойчивости к потрясениям благодаря даль-
нейшей диверсификации источников ресурсов 
между странами и обеспечения большей заменяемо-
сти ресурсов, получаемых из разных стран. Диверси-
фикация позволяет значительно сократить потери 
мирового ВВП в условиях потрясений, возникающих 
в странах — основных поставщиках сырьевых ресур-
сов. Кроме того, она позволяет сгладить волатиль-
ность ВВП в результате коррелированного воздей-
ствия шоков производительности в ряде стран, 
что соответствует наблюдениям на основе ретро-
спективных данных о производительности за послед-
ние 25 лет. С другой стороны, ослабление дивер-
сификации повышает волатильность. Повышение 
заменяемости ресурсов, поставляемых из разных 
стран, позволяет снизить потери ВВП, обусловленные 
потрясениями в отдельных странах. Поэтому важно 
найти пути расширения возможностей для торговли, 
которые помогут укрепить устойчивость глобальной 
экономики, подвергающейся различным шокам.

Определяющие факторы торговли во время 
пандемии

Спрос и относительные цены сами по себе не могут 
объяснить структуру торговли, сложившуюся 
во время пандемии

В отличие от предыдущих рецессий в мировой эко-
номике, таких как глобальный финансовый кризис, 
изменение роста торговли услугами и товарами 

в начале пандемии нельзя достоверно объяснить 
на основе модели, включающей только традиционные 
факторы (внутренний спрос и относительные цены). 
Такая модель дает хорошие результаты для объяснения 
общего объема торговли, но при отдельном рассмо-
трении товаров и услуг приводит к серьезным ошиб-
кам в прогнозировании роста импорта товаров и услуг 
в 2020 году. Более того, такие ошибки в прогнозиро-
вании тесно коррелируют с характерными для панде-
мии факторами, что указывает на уникальный харак-
тер этого шокового воздействия на торговлю.

В данном случае для оценки взаимосвязи между 
ростом спроса и импорта за прошлые периоды 
используется стандартная модель спроса на импорт. 
Модель позволяет увязать рост реального импорта 
товаров и услуг с ростом спроса и относительных 
цен на импорт в выборке из 127 стран за период 
с 1985 по 2019 годы3. В соответствии с экономической 
интуицией и предыдущими исследованиями 
(см., например, главу 2 Перспектив развития мировой 
экономики, октябрь 2016 года), оценочные коэффи-
циенты степени спроса, скорректированного с учетом 
импорта (набор компонентов спроса, взвешенных 
по их импортному содержанию, согласно Bussière 
et al., 2013), имеют положительные значения для боль-
шинства стран и превышают 1. Коэффициенты отно-
сительных цен в целом отрицательны и в среднем 
составляют от –0,2 и –0,3 (онлайн- приложение 4.1).

Сочетание оценок на основе регрессий с исполь-
зованием долей в мировом импорте в качестве весо-
вых коэффициентов позволяет добиться надежных 
прогнозов роста импорта до 2019 года. Вместе 
с тем для 2020 года модель занижает прогноз отме-
чаемого значительного сокращения торговли услу-
гами (в модели прогнозируемый темп роста состав-
ляет примерно –8 процентов, тогда как в 2020 году 
торговля фактически сократилась на 25 процентов). 
В модели преувеличивается падение торговли това-
рами (прогнозируется снижение на 10 процентов, 
тогда как реальное сокращение составило 6 процен-
тов) (рис. 4.5)4. Ошибки прогнозирования беспре-
цедентны по размеру; в отличие от этого прогноза, 

3Как объясняется в работе Bussière et al., 2013, уравнение спроса 
на импорт, которое соотносит рост на реальный импорт с изме-
нениями внутреннего спроса и уровнем относительных цен, 
можно рассчитать на основе практически любой международной 
модели реального цикла деловой активности. В данной главе сле-
дующая эмпирическая спецификация Δln Mi,t = πi + βD,i Δln Di,t 
+ βP,i Δln Pi,t + εi,t, где Mi,t, Di,t, и Pi,t относится к импорту, спросу 
и относительным ценам, соответственно, в стране i и времени t 
и рассчитывается наряду с более простыми версиями, как опи-
сано в онлайн-приложении 4.1.

4Полученные на основе модели результаты для 2020 года явля-
ются наихудшими с начала выборки (1985 г.), если рассматривать 
показатели помимо средней прогнозной ошибки, такие как сред-
неквадратичная ошибка прогнозирования. В онлайн-приложении 
4.1 рассматривается распределение ошибок в 2020 году по сравне-
нию с результатами за предыдущие годы.

ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ МИРОВОЙ ЭКОНОМИКИ: ВОЙНА ЗАДЕРЖИВАЕТ ГЛОБАЛЬНОЕ ВОССТАНОВЛЕНИЕ

98	 Международный валютный фонд | Апрель 2022



стандартные факторы намного лучше объясняют 
мировой финансовый кризис и рецессию в мировой 
экономике в начале 1990-х годов.

Острота пандемии и меры сдерживания были 
ключевыми факторами, повлиявшими на структуру 
торговли в течение этого кризиса

Ряд характеристик пандемии, а также меры реагирова-
ния на нее имеют важнейшее значение для объяснения 
различий между прогнозируемыми и фактическими 
показателями роста импорта. Соотнесение ошибок про-
гнозирования с факторами, присущими каждой стране, 
подвергшейся более серьезному воздействию пандемии 
(больше случаев заболевания COVID-19, более строгие 
меры сдерживания или меньшая мобильность), указы-
вает на «чрезмерный спрос на импорт» товаров, то есть 
падение импорта товаров оказалось меньшим, чем про-
гнозировалось в модели (рис. 4.6). Прогноз импорта 
товаров для стран в третьем квартиле распределения 
числа заболеваний COVID-19 оказался на 3 процентных 
пункта более положительным по сравнению со странами 
в первом квартиле5.

Что касается импорта услуг, то наиболее важный фак-
тор, объясняющий завышение прогнозов в модели, — это  

5Если такая дестабилизация не будет полностью учтена в изме-
нениях относительных цен, то модель будет прогнозировать более 
серьезное падение импорта товаров по сравнению с фактическими 
величинами в наиболее пострадавших от пандемии странах.

то, в какой степени страна импортировала услуги, связан-
ные с поездками. То есть, необъясняемая доля падения 
импорта услуг оказалась наиболее заметной в тех стра-
нах, где на услуги, связанные с поездками, приходилась 
значительная доля совокупного импорта услуг.

Эти выводы согласуются с различными предполо-
жениями, связанными с воздействием характерных 
для пандемии факторов на торговлю. Во-первых, 
быстрое восстановление торговли товарами может 
быть связано с общим смещением потребительских 
расходов от услуг в сторону товаров, таких как обору-
дование для дистанционной работы и товары меди-
цинского назначения, возникшим в условиях пан-
демии6. Во-вторых, отчасти такое смещение можно 
объяснить простым перераспределением доходов в сто-
рону товаров, поскольку ряд услуг оказался недоступ-
ным. В-третьих, не исключено, что страны, в которых 

6Среди многочисленных исследований, подтверждающий 
эту тенденцию, см. Bounie et al., 2020, для Франции; Andersen 
et al., 2020 для Дании; Baker et al., 2020, для США; и Chronopoulos, 
Lukas, and Wilson, 2020, для Соединенного Королевства.

ГЛАВА 4  МИРОВАЯ ТОРГОВЛЯ И ЦЕПОЧКИ ДОБАВЛЕННОЙ СТОИМОСТИ ВО ВРЕМЯ ПАНДЕМИИ
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Товары Услуги Итого 

Рисунок 4.5.  Средние ошибки прогнозирования роста 
импорта на основе модели спроса на импорт
(точки логарифмической шкалы)

Серьезные ошибки в значениях за 2020 год показывают, что обычные 
факторы сами по себе не могут объяснить изменения показателей импорта 
товаров и услуг.
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Товары Услуги

Рисунок 4.6.  Факторы, связанные с ошибками 
прогнозирования модели спроса на 2020 год
(Стандартное отклонение, если не указано иное)

В определении структуры торговли в 2020 году важную роль сыграли 
внутренние факторы, характерные для пандемии.
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Примечание. На рисунке показаны стандартизированные коэффициенты 
регрессии остаточных величин на основе модели спроса с использованием 
перечисленных переменных. Столбцы со сплошной заливкой показывают 
коэффициенты со статистической значимостью на уровне 5 процентов; а столбцы 
без заливки — их отсутствие. Готовность систем здравоохранения стран-партне-
ров к пандемии оценивается с помощью Глобального индекса безопасности 
здравоохранения. «Доля импорта услуг, связанных с поездками» — это доля 
услуг, связанных с поездками, в совокупном показателе импорта услуг в стране.



вводились более строгие меры самоизоляции, столкну-
лись с резким сокращением внутреннего производства 
некоторых товаров, поэтому были вынуждены импор-
тировать их (влияние мер самоизоляции на внутреннее 
производство описано в главе 1 Перспектив развития 
мировой экономики, октябрь 2020 года).

Интересно отметить, что чем выше был уровень 
готовности систем здравоохранения в странах —
торговых партнерах страны-импортера, тем меньше 
сократился импорт продукции по сравнению с про-
гнозом. Готовность торговых партнеров к пандемии 
оценивается с помощью Глобального индекса безо-
пасности и связана с ошибочным занижением про-
гноза импорта товаров7. Это свидетельствует о нали-
чии в некоторой степени международных вторичных 
эффектов, а именно: страны, торговые партнеры 
которых испытали менее серьезную дестабилизацию 
внутренних поставок, подверглись менее негативному 
воздействию шока через внешнеторговые сети. Поэ-
тому следующий раздел посвящен вторичным эффек-
там, связанным с мерами самоизоляции в странах — 
торговых партнерах, которые являются шоками 
со стороны предложения для внутреннего рынка.

Международные вторичные эффекты, 
связанные с мерами сдерживания во время 
пандемии

Снижение объемов торговли в большой 
степени объясняется вторичными эффектами, 
обусловленными шоками со стороны предложения

Снижение импорта в своей нижней точке в середине 
2020 года, по-видимому, коррелирует со строгостью 
мер самоизоляции в странах-экспортерах, являющихся 
торговыми партнерами (рис. 4.7). Можно предположить, 
что более жесткие меры самоизоляции в странах-экспор-
терах станут шоком со стороны предложения для стра-
ны-импортера. Действительно, с учетом факторов спроса, 
более строгие меры самоизоляции в странах — торговых 
партнерах оказывали большое по величине и статистиче-
ски значимое негативное воздействие на импорт товаров. 
Сравнение фактической динамики импорта за период 
с января по май 2020 года и гипотетической ситуации, 
при которой меры самоизоляции в странах-партнерах 
не вводились, свидетельствует том, что меры сдержива-
ния объясняют до 60 процентов отмечаемого снижения 
импорта. Тем не менее вторичные эффекты, обусловлен-
ные строгостью мер самоизоляции, по-видимому, ока-
зались краткосрочными. Это влияние впервые прояви-
лось в феврале 2020 года, когда был введен первый этап 

7Более подробное описание индекса см. в Сameron, Nuzzo, and Bell, 
2019, а также в других материалах, размещенных на вебсайте Глобаль-
ного индекса безопасности по адресу https://www.ghsindex.org/about/.

ограничений в Азии; затем оно начало нарастать в марте 
и апреле, когда меры самоизоляции стали распростра-
няться более широко по всему миру, включая Европу, 
после чего в мае это влияние начало убывать. В июне, 
когда отмечалось уверенное восстановление импорта, 
несмотря на лишь незначительное ослабление мер само-
изоляции, вторичные эффекты практически сошли 
на нет (см. вставку 4.2, где приведены дополнительные 
данные об ослаблении вторичных эффектов на основе 
использования ежедневных данных морской торговли)8.

Эти выводы опираются на оценки модели тяготе-
ния, широко применяемой в литературе о торговле 
(Santos Silva and Tenreyro, 2006), с использованием 

8Аналогичные результаты получили Berthou and Stumpner, 
2022. Heise, 2020, также отмечает почти 50-процентное снижение 
импорта из Китая в США в марте 2020 года по сравнению с янва-
рем 2020 года, когда были временно закрыты предприятия; после 
чего импорт восстановился в апреле 2020 года. Согласно данным 
Lafrogne-Joussier, Martin, and Mejean, 2021, французские предпри-
ятия, получавшие комплектующие из Китая перед введением 
мер самоизоляции, столкнулись с сокращением импорта в период 
с февраля по апрель 2020 года, которое оказалось на 7 процентов 
больше, чем у компаний, получавших сырье из других стран.
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Метод линейной регрессии 

Рисунок 4.7.  Изменение объемов импорта и строгость 
режимов самоизоляции в странах-партнерах

Вторичные эффекты режимов самоизоляции в странах — торговых партнерах 
связаны с сокращением импорта.
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Источники: Hale et al., 2021, «Статистика географической структуры 
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Примечание. Оксфордский индекс строгости в странах-партнерах разработан 
с использованием в качестве весов потоков импорта за период с III квартала 
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за IV квартал 2019 года. Оценочный коэффициент равен –0,015 (t-stat = –2,44)



ежемесячных данных об импорте на основе двусто-
ронней торговли на уровне шестизначных кодов про-
дукции Trade Data Monitor9. Модель включает ряд 
изменяющихся во времени фиксированных эффек-
тов, покрывающих эффекты всех наблюдаемых 
и ненаблюдаемых факторов, присущих отраслям 
и странам-импортерам, в том числе изменение струк-
туры спроса и таких факторов, как торговые согла-
шения, которые могут оказывать влияние на торго-
вые потоки (относящиеся к определенным товарам) 
в каждой паре стран-импортеров и стран-экспорте-
ров. Методология и результаты более подробно опи-
саны в онлайн-приложении 4.2.

Вторичные эффекты, связанные со строгостью 
мер самоизоляции, сохраняют устойчивость, если учи-
тывать степень кризиса в сфере здравоохранения 
в стране-экспортере, оцениваемую в виде числа новых 
случаев заболеваний и смертельных случаев COVID-19 
на душу населения (как одновременных, так и с лагом), 
а также изменения экспортных ограничений, введенных 
в странах — торговых партнерах, и ответные меры 
бюджетной политики в странах — торговых партнерах.

Вторичные эффекты были более заметны в ГЦДС, 
при этом возможности дистанционной работы 
помогали их сглаживать

За средними вторичными эффектами скрывается 
ряд источников неоднородности.

9В этой главе оценивается следующая спецификация: Mm,e,i,t = 
g(βStringency Indexe,t + δ Controlsm,e,t + αm,e,i + γm,i,t + εm,e,s,t). Проводится 
регрессия двустороннего импорта товаров в отрасли i (Mm,e,i,t) стра-
ной-импортером m из страны-экспортера e в месяц t по: 1) изменяю-
щемуся во времени Оксфордскому индексу строгости государствен-
ных мер реагирования на пандемию COVID-19 в стране-экспортере 
e (Stringency Indexe,t), который оценивается с использованием сред-
них ежемесячных показателей Оксфордского индекса строгости госу-
дарственных мер реагирования на пандемию COVID-19; 2) ряду 
переменных, меняющихся в парах стран и во времени (Controls); 
и (3) ряду фиксированных эффектов (αm,e,i, γm,i,t). Оксфордский 
индекс строгости учитывает строгость мер политики «самоизоля-
ции», ограничивающих поведение людей. Его диапазон составляет 
от 0 до 100, и он рассчитывается с использованием восьми порядко-
вых показателей сдерживания и закрытия (такие как закрытие школ 
и рабочих мест) и ограничение передвижения, а также показателя, 
учитывающего проведение разъяснительных кампаний среди населе-
ния. Индекс строгости, используемый в данной главе, тесно коррели-
рует с компонентом, связанным с закрытием рабочих мест, который 
менее изменчив, поскольку является градационной переменной 
(допускающей четыре значения). В используемой в этой главе модели 
рассматривается страна-импортер (как, например, США) и срав-
нивается ее ежемесячный импорт товаров (таких как автомобили) 
из стран — торговых партнеров, где действуют разные меры сдер-
живания. В соответствии с правдоподобным допущением о том, 
что спрос на автомобили в США является одинаковым по отноше-
нию ко всем странам-партнерам, в анализе учитываются факторы 
спроса, в том числе роль внутренних ограничительных мер, и исполь-
зуются только различия в степени строгости мер самоизоляции 
в странах — торговых партнерах.

•	 Во-первых, вторичные эффекты, обусловленные 
мерами самоизоляции, были более чем вдвое силь-
нее в случае стран, чьи партнеры по экспорту 
имели меньше возможностей для удаленной 
работы (рис. 4.8, панель 1). Этот вывод согласуется 
с имеющимися данными, которые доказывают, что 
возможность работать в дистанционном режиме 
позволила смягчить негативные эффекты, связан-
ные с сокращением мобильности рабочей силы 
(Pei, de Vries, and Zhang, 2021)10.

•	 Во-вторых, вторичные эффекты проявились более 
отчетливо в отраслях, тесно вовлеченных в ГЦДС 
(желтые столбцы рис. 4.8, панель 2), особенно в элек-
тронной промышленности, в отличие от отраслей, 

10Возможность удаленной работы оценивается с использова-
нием межстрановых данных, рассчитанных Dingel and Neimуan, 
2020. Выборка торговых партнеров делится на страны с низкой 
долей работ, которые могут выполняться дистанционно (нижний 
квартиль распределения), и страны с высокой долей дистанцион-
ной работы.
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Рисунок 4.8.  Полуэластичность Оксфордского индекса 
строгости государственных мер реагирования 
на пандемию COVID-19

Вторичные эффекты оказались более серьезными в отраслях с высокой 
долей участия в ГЦДС, и в странах-партнерах с меньшими возможностями 
для удаленной работы.

1. Потенциал для удаленной работы

Низкий потенциал
для удаленной

работы

Высокий потенциал
для удаленной

работы

Средний
показатель,
все страны

–0,15 –0,05–0,10 0,00

2. Вид отрасли 

Автомобильная

Электронная

Медицинская 

Текстильная

Отрасли с низкой долей
участия в ГЦДС

Средний показатель,
все отрасли

–0,30 –0,10–0,40 –0,20 0,00

Источники: Dingel and Neiman, 2020; Hale et al., 2021; Trade Data Monitor 
и расчеты сотрудников МВФ.
Примечание. ГЦДС — глобальные цепочки добавленной стоимости.



менее связанных с ГЦДС (красный столбец). Можно 
предположить, что импорт в отраслях, тесно вовле-
ченных в ГЦДС, будет сравнительно больше подвер-
жен дестабилизации в цепочках поставок (в данном 
случае в результате самоизоляции)11.

•	 В-третьих, негативное воздействие строгих мер про-
является не так остро в отраслях на более ранней 
стадии производственного процесса (таких 
как добыча металлов и полезных ископаемых), тогда 
как в отраслях на последующих стадиях цепочки 
поставок (таких как транспортировка и текстиль-
ная промышленность) оно ощущается сильнее12. 
Повышение индекса положения в цепочке поста-
вок на одно стандартное отклонение снижает почти 
на одну треть обусловленный самоизоляцией вто-
ричный эффект, влияющий на поставки. Это согла-
суется с представлением о том, что перерабаты-
вающие отрасли в большей степени подвержены 
влиянию факторов дестабилизации цепочек поста-
вок, таких как самоизоляция в странах, поставля-
ющих продукцию, используемую в качестве вво-
димых ресурсов (см. вставку 4.3, где представлен 
подробный анализ с использованием таможенных 
данных Франции).

Подводя итог, можно отметить следующее: как пока-
зывают детальные данные двусторонней торговли, с уче-
том спроса в странах-импортерах, отмечались стати-
стически значимые негативные вторичные эффекты, 
связанные с мерами самоизоляции в странах-партнерах, 
что соответствует выводам, изложенным в существую-
щей литературе (Espitia et al., 2021; Berthou and Stumpner, 
2022). Такие вторичные эффекты были более серьез-
ными в отраслях, тесно вовлеченных в ГЦДС, и в обраба-
тывающих отраслях. Вместе с тем вторичные эффекты, 
как правило, носили кратковременный характер и смяг-
чались в зависимости от возможностей использования 
дистанционной работы в странах-партнерах. Более того, 
по мере того как страны приобретали опыт ведения 
хозяйственной деятельности в условиях ограниченной 

11Шестизначные товарные коды для продукции, тесно вовле-
ченной в ГЦДС, составляются на основе данных Frederick and Lee, 
2017 (электронная промышленность), Sturgeon et al., 2016 (авто-
мобильная промышленность) и Frederick, 2019 (текстильная про-
мышленность, производство медицинского оборудования).

12Для проверки гипотезы о зависимости от положения 
в цепочке поставок модель учитывает взаимодействие между 
индексом строгости мер самоизоляции и показателем положения 
отрасли в цепочке поставок (средним расстоянием от конечного 
пользователя), рассчитанное Antràs et al., 2012, с использованием 
таблиц межотраслевого баланса США. (Неизменный во времени) 
показатель положения отрасли в цепочке поставок оценивает 
степень ее подверженности (изменяющемуся во времени) шоку 
со стороны предложения, обусловленному самоизоляцией. 
Эта спецификация позволяет учитывать эффекты экспортера 
и времени, благодаря чему она полностью соответствует моделям 
тяготения, которые учитывают изменяющиеся во времени фак-
торы «многостороннего сопротивления».

мобильности, масштаб вторичных эффектов со време-
нем убывал; поэтому в 2021 году в условиях самоизоля-
ции в странах-партнерах импорт сократился намного 
меньше, чем в 2020 году (вставка 4.2).

Устойчивость ГЦДС

Как показывают данные торговли, ГЦДС 
адаптировались к условиям пандемии во время 
кризиса

Как следует из приведенного выше анализа, при-
нимая во внимание смещение спроса в сторону това-
ров и краткосрочное негативное воздействие вторич-
ных эффектов, обусловленных мерами самоизоляции, 
торговля товарами (в том числе товарами, тесно вов-
леченными в ГЦДС) оказалась в целом устойчивой. 
Устойчивость торговли товарами также может быть 
обусловлена способностью сетей ГЦДС к адаптации. 
Как показывают данные торговли, в начале пандемии 
в международной торговле заметно изменилось соот-
ношение между регионами, тесно вовлеченными 
в ГЦДС13. Принимая во внимание несинхронную 
динамику пандемии, регионы, отменившие меры 
самоизоляции на более раннем этапе, смогли увели-
чить свою долю на рынке по сравнению с другими 
регионами, особенно в отраслях, вовлеченных 
в ГЦДС. Вместе с тем такие изменения долей рынка, 
по-видимому, со временем сменяются обратными тен-
денциями; это указывает на то, что эти изменения едва 
ли сохранятся по мере того как страны учатся адапти-
роваться к ограничениям, связанным с пандемией.

Страны Азии, одними из первых столкнувшиеся 
с пандемией COVID-19, но затем сумевшие сдержать 
распространение вируса, — когда другие регионы боро-
лись со всплеском заболеваемости COVID-19 и вводили 
меры самоизоляции — увеличили доли рынка по сравне-
нию с 2019 годом; страны Европы и Северной Америки 
утратили долю рынка. К июню 2020 года страны «азиат-
ского конвейера» увеличили свою долю рынка в отрас-
лях, тесно вовлеченных в ГЦДС, в странах «европей-
ского конвейера» на 4,6 процентного пункта, а в странах 
«североамериканского конвейера» — на 2,3 процентного 
пункта14. Региональный блок «европейский конвейер» 

13Учитывая, что данные о межотраслевом балансе поступают 
с лагом, подробный анализ изменения участия в ГЦДС затруднен. Поэ-
тому данные о двусторонней торговле могут пролить свет на послед-
ние тенденции. Что касается 2020 года, то оценки участия в ГЦДС 
показывают, что на макроэкономическом уровне дестабилизация цепо-
чек поставок привела к резкому сокращению участия в ГЦДС по срав-
нению с 2019 годом (WTO, 2021), особенно в некоторых отраслях (таких 
как транспортировка и производство электрического оборудования).

14Классификация стран, включенных в каждый из трех реги-
ональных блоков, приведена на основе Baldwin and Freeman, 
2020. В страны «азиатского конвейера» входят Австралия, Индия, 
Индонезия, Китай, Южная Корея, Тайвань (провинция Китая) 
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утратил наибольшую долю рынка во время первого 
этапа кризиса (рис. 4.9, панель 1).

Однако, как показывают самые последние имею-
щиеся данные до июня 2021 года, как первоначальное 
увеличение доли рынка стран «азиатского конвейера», 
так и первоначальная утрата доли рынка странами 
«европейского конвейера» сократились на этапе вос-
становления; это свидетельствует о том, что изме-
нение доли рынка может быть временным. Страны 
«североамериканского конвейера» продолжили утра-
чивать долю рынка, преимущественно на своих внут-
ренних рынках (рис. 4.9, панель 2). Для того чтобы 
оценить эти изменения в более длительном историче-
ском контексте, в панели 3 рисунка 4.9 показана эво-
люция долей рынка стран Азии в Европе с 2000 года, 
до вступления Китая во Всемирную торговую орга-
низацию15. К середине 2020 года страны Азии быстро 
завоевали крупные доли рынка по сравнению с дина-
микой за прошлые периоды, однако, по всей видимо-
сти, они также быстро утрачивают их.

Несмотря на общую устойчивость ГЦДС, некото-
рые отрасли, такие как автомобильная промышлен-
ность, столкнулись с масштабной дестабилизацией 
цепочек поставок. Кроме того, на ряде маршрутов 
издержки на транспортировку остаются повышен-
ными, несмотря на снижение с максимальных уров-
ней, а некоторые порты по-прежнему перегружены, 
в результате чего напряженная ситуация в цепочках 
поставок сохранятся (вставка 4.1; Komaromi, Cerdeiro, 
and Liu, 2022). Помимо чрезвычайных событий 
в сфере здравоохранения, угрозу также могут пред-
ставлять и другие потрясения, такие как междуна-
родные или гражданские конфликты, кибератаки 
или чрезвычайные погодные явления, обусловленные 
изменением климата (Baumgartner, Malik, and Padh, 
2020; McKinsey Global Institute, 2020). В этой связи 
оценка вариантов укрепления устойчивости ГЦДС 
является важной задачей, особенно в свете растущих 
призывов к возврату производств на территорию 
стран. В следующем разделе используется основанная 
на модели структура для анализа двух предлагаемых 
в литературе вариантов повышения устойчивости 
цепочек поставок: расширения географической 
диверсификации источников сырья и повышения 
заменяемости поставок ресурсов из одного источника 
поставками из другого источника (OECD, 2021).

и Япония. В страны «европейского конвейера» входят Германия, 
Италия, Испания, Нидерланды, Соединенное Королевство, Тур-
ция, Франция и Швейцария. В страны «североамериканского кон-
вейера» входят Канада, Мексика и США.

15Среди азиатских стран Китай лидировал в завоевании долей 
рынка в Европе, при этом изменение долей мирового рынка было 
отмечено как успехами, так и неудачами для отдельных стран. 
Как показано в онлайн-приложении 4.3, увеличение доли рынка 
стран положительно коррелировало с увеличением мобильности 
в период пандемии.

ГЛАВА 4  МИРОВАЯ ТОРГОВЛЯ И ЦЕПОЧКИ ДОБАВЛЕННОЙ СТОИМОСТИ ВО ВРЕМЯ ПАНДЕМИИ

	 Международный валютный фонд | Апрель 2022	 103

«Азиатский конвейер»
В том числе Китай

Рисунок 4.9. Изменение доли рынка регионов, 
производящих продукцию с высокой долей участия в ГЦДС
(В процентных пунктах, если не указано иное) 

Изменение доли рынка в сфере торговли во время пандемии указывает на то, 
что ГЦДС адаптировались к несинхронному введению мер самоизоляции 
в разных странах и регионах.
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Источники: Trade Data Monitor и расчеты сотрудников МВФ.
Примечание. Доли рынка рассчитываются с использованием только продукции 
с высокой долей участия ГЦДС, в соответствии в определением в данной главе. 
На панели 3 показаны занимаемые «азиатским конвейером» и Китаем доли 
только на рынке продукции с высокой долей участия в ГЦДС, по сравнению 
c «европейским конвейером», в соответствии с определением в данной главе. 
ГЦДС — глобальные цепочки добавленной стоимости.



Меры политики для повышения устойчивости: 
результаты подхода, основанного на модели

Для анализа этих вариантов в данной главе исполь-
зуется расширенная модель общего равновесия гло-
бальных производственных сетей и торговли, пред-
ложенная Bonadio et al., 2021. Модель включает 
торговлю промежуточными товарами (сырье, ком-
плектующие и энергоресурсы, производимые одним 
предприятием и используемые в производстве дру-
гим предприятием) и услугами, и поэтому отражает 
глобальные цепочки добавленной стоимости16. 
В каждой отрасли в каждой стране есть репрезента-
тивное предприятие, которое производит продукцию 
с использованием технологии, обеспечивающей 
постоянную отдачу от масштаба. Данная модель 
откалибрована для 64 стран и 33 отраслей, как опи-
сано в онлайн-приложении 4.4. Следует отметить, 
что модель не учитывает эндогенные межотраслевые 
связи и не дает представления о возможных компро-
миссах между диверсификацией и эффективностью.

В этой модели дестабилизация поставок в странах — 
поставщиках производственных ресурсов оказывает 
вторичное влияние на другие страны через торговлю 
промежуточной продукцией. В анализе рассматрива-
ются два сценария: дестабилизация поставок в одной 
крупной стране — поставщике ресурсов, и шоки, оказы-
вающие влияние на поставки во многие страны. Резуль-
таты, полученные с учетом высокой степени дестабили-
зации или заменяемости, сравниваются с результатами 
при фактически наблюдаемых уровнях. Эти варианты 
рассматриваются по следующим конкретным аспектам:
•	 Диверсификация. Страны могут диверсифицировать 

свои поставки промежуточной продукции на меж-
дународном рынке, получая их в более равных 

•	 объемах из разных стран. Диверсификация — это  
широко используемый термин в экономике 
(см., например, Cadot, Carrère, and Strauss-Kahn, 
2013), однако здесь он имеет весьма конкретное зна-
чение. В данной главе рассматривается диверсифи-
кация: 1) между странами, а не между видами про-
дукции; 2) промежуточной продукции и услуг, а не 
готовой продукции и услуг; 3) использования проме-
жуточных вводимых ресурсов, а не их производства 
или экспорта. Диверсификация может способство-
вать повышению устойчивости путем ослабления 
зависимости от одной страны или установления 
в благоприятные времена связей, которыми можно 
воспользоваться во время кризиса. В принципе, 

16В модели промежуточная продукция и услуги из одной 
страны используются как сырье для производства во второй 
стране, после чего произведенная промежуточная или готовая 
продукция экспортируется в третью страну. В модели не учиты-
вается управление товарно-материальными запасами и поэтому 
не учитываются такие варианты смягчения риска, как практика 
управления товарно-материальными запасами и их воздействие 
на торговлю (Alessandria, Kaboski, and Midrigian, 2011).

у диверсификации могут быть и недостатки. Напри-
мер, из-за диверсификации страна может оказаться 
подверженной рискам, связанным с более вола-
тильными странами-поставщиками. Имеющиеся 
в настоящее время эмпирические данные о преиму-
ществах диверсификации неоднозначны17.

•	 Заменяемость. Это касается того, насколько легко 
производитель может перейти от поставщика 
в одной стране к поставщикам в других странах 
в рамках производственного процесса. Географиче-
ская диверсификация касается установления отно-
шений с поставщиками в разных странах, тогда как 
заменяемость может толковаться либо как прида-
ние большей гибкости производственным техноло-
гиям на предприятии-производителе, то есть воз-
можность использовать немного отличающиеся 
друг от друга вводимые ресурсы того же типа, 
поставляемые разными поставщиками, либо 
как международная стандартизация промежуточ-
ной продукции. Примером более гибкого производ-
ства являются действия компании Tesla в условиях 
дефицита полупроводников. Компания обно-
вила программное обеспечение, чтобы использо-
вать более доступные на тот момент альтернатив-
ные полупроводники. Примером стандартизации 
может служить компания General Motors, которая 
недавно объявила о том, что она работает с про-
изводителями полупроводников над сокращением 
на 95 процентов количества используемых ею уни-
кальных чипов, до трех групп микроконтроллеров. 
В принципе, каждая группа микроконтроллеров 
заменит множество чипов, что позволит устранить 
расходы на замену одних чипов другими18.

Как показывают данные, страны и отрасли имеют 
достаточно возможностей для диверсификации источни-
ков промежуточных ресурсов за счет перехода от внут-
ренних источников к международным поставщикам. Так, 
на рисунке 4.10 синие столбцы показывают, что в сред-
нем в странах западного полушария компании получают 

17Новые научные исследования свидетельствуют о неоднозначных 
выгодах от диверсификации. Caselli et al., 2020 обнаруживают, 
что выгоды на национальном уровне проявляются в виде большей 
открытости к торговле в целом (то есть к экспорту и импорту) и тор-
говле промежуточной и готовой продукцией и услугами. Как указы-
вают Jain, Girotra, and Netessine, 2015, из-за диверсификации пред-
приятия становятся уязвимы к рискам связей с менее крупными 
поставщиками, которым требуется больше времени для восстановле-
ния после сбоев в работе, а Lafrogne-Joussier, Martin, and Mejean, 2021, 
приходят к выводу, что преимущества от диверсификации ничтожны.

18См., например, “Ford Moves to Ensure Supply of Chips and 
Guide Their Design,” New York Times, November 18, 2021 (https://
www.nytimes.com/2021/11/18/business/ford-globalfoundries-chip-
shortage.html). Следует отметить, что если заменяемость дости-
гается за счет стандартизации, то это также может обернуться 
издержками для производителей, поскольку поставщики будут 
менее «настроены» на конкретные потребности одного произво-
дителя и смогут легко переключаться на других производителей.
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82 процента промежуточных ресурсов от внутренних 
поставщиков, что намного выше эталонного значения 
в 31 процент, соответствующего показателям концен-
трации мирового производства таких промежуточных 
товаров19. Это указывает на существенное предпочтение 

19Этот эталонный уровень показывает пределы того, насколько 
предприятие может диверсифицировать источники поставок про-
межуточных ресурсов в краткосрочной перспективе. Для каждой 
пары страна — отрасль доля промежуточных ресурсов, получае-
мых от внутренних поставщиков, сравнивается с эталонным пока-
зателем концентрации мировых производителей таких промежу-
точных ресурсов. Концентрация импортируемых промежуточных 
ресурсов сравнивается с эталонным значением концентрации 
экспорта таких промежуточных ресурсов. Например, предполо-
жим, что в США автомобильная промышленность использует 
два источника сырья, A и B, в равных пропорциях. Предположим, 
что страна, производящая крупнейшую долю сырья А, занимает 
20 процентов в мировом производстве, а страна, производящая 
крупнейшую долю сырья B, имеет долю 40 процентов. Тогда эта-
лонная концентрация внутренних поставок этих сырьевых това-
ров, A и B, для автомобильной промышленности в США составит 
30 процентов (=  (20 + 40) / 2). Указанное в тексте эталонное зна-
чение в 31 процент усредняется для пар страна — отрасль в стра-

в пользу внутренних поставщиков при выборе источни-
ков промежуточных товаров20. Одним из важных послед-
ствий такого предпочтения в пользу внутренних постав-
щиков является то, что любой возврат производства 
на территорию собственной страны приведет к дальней-
шему снижению диверсификации, что будет усиливать 
риск концентрации. Это простой аргумент против воз-
вращения производства. Более полный анализ возвраще-
ния производства в собственные страны обнаруживает, 
что такое повышение концентрации приведет к усиле-
нию волатильности экономической активности, даже 
после структурной адаптации экономики за счет расши-
рения одних отраслей и сокращения других (ОЭСР, 2021; 
Bonadio et al., 2021).

Что же касается зарубежных поставщиков ресурсов, 
то возможностей для дальнейшей диверсификации 
среди них немного, кроме как в странах западного полу-
шария (рис. 4.10). Поэтому основными возможностями 
для диверсификации являются расширение географии 
поставок за счет сокращения доли внутренних источни-
ков и увеличения поставок промежуточной продукции 
из-за рубежа. Как показано в онлайн-приложении 4.4, 
наибольшим потенциалом для диверсификации обла-
дают отрасли услуг, такие как ресторанно-гостиничный 
бизнес, финансовые и медицинские услуги.

Более высокая степень диверсификации смоде-
лирована путем вычисления простого среднего зна-
чения (1) распределения источников сырья из раз-
ных стран с равным весом и (2) фактических данных. 
Фактически, доля поставок из внутренних источни-
ков установлена на уровне, примерно вдвое меньшем, 
чем наблюдаемые данные.

Для повышения заменяемости между поставщи-
ками из разных стран моделируется повышение эла-
стичности замещения промежуточных ресурсов 
из разных стран с 0,5 до 2,0, аналогично диапазону, 
установленному в Feenstra et al., 201821. Это увеличе-
ние эквивалентно замене краткосрочной эластично-
сти, используемой Bonadio et al., 2021, на оценочную 
величину, более близкую к долгосрочному показа-
телю заменяемости согласно Boehm, Levchenko, and 
Pandalai-Nayar, 202022.

нах западного полушария. Представленные здесь возможности 
для диверсификации могут отличаться применительно к более 
узким товарным категориям продукции.

20Это аналогично предпочтениям в пользу внутренних постав-
щиков в торговле в целом, отмеченным в McCallum, 1995.

21Это расширение базовой модели Bonadio et al., 2021, как объ-
ясняется в онлайн-приложении 4.4.

22Эластичность торговых потоков без учета тарифов к изменению 
тарифов, по оценке Boehm, Levchenko, and Pandalai-Nayar, 2020, равна 
эластичности замещения, указанной в модели Armington (1969)/
Krugman, 1980. Согласно оценке Boehm, Levchenko, and Pandalai-Nayar, 
2020, долгосрочный коэффициент эластичности колеблется от 1,75 
до 2,25. В анализе сценария, отличающегося от фактического, исполь-
зуется значение 2,0 для установления верхнего предельного показа-
теля краткосрочной эластичности. В онлайн-приложении 4.4 под-
робно рассматривается выбор значения параметра.

ГЛАВА 4  МИРОВАЯ ТОРГОВЛЯ И ЦЕПОЧКИ ДОБАВЛЕННОЙ СТОИМОСТИ ВО ВРЕМЯ ПАНДЕМИИ
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Доля внутреннего сырья Концентрация импорта (шкала справа)
Эталонное значение доли
внутренних ресурсов 

Эталонное значение концентрации
импорта (шкала справа)

Рисунок 4.10.  Возможности для диверсификации 
источников промежуточной продукции 
(В процентах)

Значительное предпочтение источников отечественных вводимых ресурсов 
указывает на возможности для международной диверсификации.
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Источники: Организация экономического сотрудничества и развития; таблица 
межотраслевого баланса стран и расчеты сотрудников МВФ.
Примечание. Синие столбцы отражают долю промежуточной продукции, 
для производства которой используются внутренние вводимые ресурсы. 
Желтые квадратные точки показывают эталонное значение концентрации 
в мировом производстве. Красные столбцы показывают степень концентрации 
импорта (индекс концентрации Херфиндаля) зарубежных стран, в доле 
импортируемой промежуточной продукции. Зеленые квадратные точки 
показывают эталонное значение концентрации мирового экспорта. Более 
подробная информация представлена в онлайн-приложении 4.2.



Диверсификация и заменяемость могут повысить 
устойчивость к шокам со стороны трансграничных 
поставок

Диверсификация позволяет существенно уменьшить 
потери ВВП во всех регионах мира после значительного 
сокращения рабочей силы (на 25 процентов) в одной 
стране — глобальном поставщике промежуточного 
сырья23. В этом сценарии ВВП среднестатистической 
страны падает на 0,8 процента в условиях базового 
уровня диверсификации. Как показано на рисунке 4.11, 
в сценарии высокой степени диверсификации сокра-
щение ВВП уменьшается почти вдвое24. Большую 

23Глобальный поставщик откалиброван для близкого соот-
ветствия характеристикам Китая. В сценарии предполагается 
падение совокупной факторной производительности Китая 
на два стандартных отклонения с использованием данных Penn 
World Table; это эквивалентно сокращению предложения рабочей 
силы примерно на 22 процента (в сценарии значение округлено 
до 25 процентов), с использованием производственной функции 
Кобба-Дугласа, основанной на средних показателях эластичности 
предложения рабочей силы и доли труда в доходе, составленным 
Организацией экономического сотрудничества и развития (объ-
яснение приведено в онлайн-приложении 4.4).

24Это простые средние значения для стран. При базовом 
уровне диверсификации средневзвешенное сокращение ВВП 
в странах составит 3,2 процента (вклад Китая в такое снижение 

часть этого преимущества получают страны, не явля-
ющиеся поставщиками сырья, поскольку в силу боль-
шей диверсификации они менее зависимы от стран —  
производителей промежуточной продукции. Страна —  
поставщик ресурсов также получает преимущества, 
поскольку диверсификация делает ее менее зависимой 
от внутренних ресурсов.

Более высокая степень диверсификации также при-
водит к ослаблению волатильности роста ВВП в случае, 
когда более чем одна страна сталкивается с многочис-
ленными шоками, при этом между странами отмеча-
ется некоторая корреляция. На рисунке 4.12 показаны 
результаты имитационных исследований, использую-
щих сценарии шоков, воздействующих на множество 
стран, на основе прошлых данных о производитель-
ности25. Диверсификация обеспечивает некоторую 

составляет 2,7 процентного пункта), а при высокой диверсифи-
кации в мире оно составит 2,6 процента (вклад Китая составляет 
2,4 процентного пункта).

25А именно, в выборке, включающей изменения совокупной 
факторной производительности во многих странах за 100 лет, 
данные за период с 1995 по 2019 годы заменяются (методом бут-
стрепа) годовыми данными Penn World Table. Такие шоки следует 
рассматривать как потрясения, имеющие от средней до высокой 
степени корреляции друг с другом, поскольку члены Организа-
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Примечание. Столбцы показывают простые средние величины процентного 
ослабления волатильности в каждом регионе. Шок откалиброван на основе 
данных об изменении совокупной факторной производительности за 100 лет 
в разных странах с учетом замены годовых значений из базы данных Penn 
World Table за период с 1995 по 2019 годы. Средняя парная корреляция между 
шоками составляет 25 процентов.

Рисунок 4.12.  Преимущества от диверсификации 
в условиях шока, повлиявшего на совокупную факторную 
производительность
(В процентах)

Расширение диверсификации снижает волатильность ВВП на 5 процентов 
при коррелированных шоках, влияющих на совокупную факторную 
производительность.

Мир сегодня
Более диверсифицированный мир 

Рисунок 4.11.  Преимущества диверсификации после 
дестабилизации каналов поставок в стране — крупном 
поставщике продукции
(В процентах)

Более высокая степень диверсификации позволяет в среднем почти вдвое 
сократить убытки ВВП, обусловленные потрясением в стране — крупном 
поставщике вводимых ресурсов.
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Примечание. На рисунке показано снижение ВВП в результате сокращения 
рабочей силы на 25 процентов в стране — крупном мировом поставщике 
промежуточной продукции. Столбцы и квадратные точки — это простые 
средние величины снижения ВВП в странах в каждом регионе. Эластичность 
замещения = 0,5.



защиту от шоков при таком уровне корреляции, 
что позволяет ослабить волатильность роста ВВП 
в средней стране на 5 процентов26.

С другой стороны, диверсификация практически 
не защищает от шоков с чрезвычайно высокой сте-
пенью корреляции. Например, в рамках сценария, 
откалиброванного с учетом первых четырех месяцев 
после начала пандемии COVID-19, который анализи-
руют Bonadio et al., 2021, глобальный ВВП в условиях 
высокой диверсификации сокращается на ту же вели-
чину, что и при уровнях диверсификации, наблюдае-
мых в фактических данных.

Что касается заменяемости, то страны получают 
преимущества благодаря тому, что могут легче пере-
ходить с ресурсов, поставляемых одной страной, 
на ресурсы, производимые в другой стране. Возвраща-
ясь к сценарию, предполагающему сокращение пред-
ложения рабочей силы на 25 процентов в стране — 
крупном поставщике промежуточной продукции, 

ции экономического сотрудничества и развития занимают боль-
шую долю в выборке. Средняя парная корреляция между шоками 
составляет 25 процентов.

26Как показано в онлайн-приложении 4.4, влияние на диверси-
фикацию и волатильность симметрично в том смысле, что сниже-
ние диверсификации приведет к усилению волатильности.

результаты показывают, что при более высоком 
уровне заменяемости, даже при том, что он усиливает 
шок в стране — поставщике сырья, другие все страны 
получают выгоды, поскольку их потери ВВП умень-
шаются примерно на четыре пятых (рис. 4.13)27.

В вопросе достижения большей диверсификации 
модель также показывает, что сокращение торговых 
издержек может способствовать этой цели. Сокращение 
на четверть издержек торговли промежуточной продук-
цией приводит к снижению индекса Херфиндаля, отра-
жающего степень географической концентрации источ-
ников промежуточной продукции, на 4 процентных 
пункта по сравнению с уровнем в 60 процентов, наблю-
даемым по фактическим данным28.

К традиционным инструментам политики снижения 
торговых издержек относятся тарифные и нетарифные 
барьеры. Тарифные барьеры снизились во всем мире 
до низких уровней, но все еще имеется большой потен-
циал для снижения нетарифных барьеров, особенно 
в странах с формирующимся рынком и в развиваю-
щихся странах с низким доходом (рис. 4.14). В соответ-
ствии с результатами модели, другие представленные 
в литературе данные свидетельствуют о том, что такое 
сокращение торговых издержек может привести 
к существенному приросту ВВП (Перспективы разви-
тия региональной экономики: Азиатско-Тихоокеанский 
регион, октябрь 2021 года); Estefania-Flores et al., 2022).

27Для целей моделирования характеристики крупного глобаль-
ного поставщика откалиброваны под Китай. Однако выводы 
сохраняют устойчивость и в случае использования других стран 
для калибровки.

28Усиление диверсификации аналогично во всех регионах.
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Базовая заменяемость
Большая заменяемость 

Рисунок 4.13.  Преимущества заменяемости после 
дестабилизации каналов поставок в стране — крупном 
поставщике продукции
(В процентах)

Большая заменяемость сокращает убытки ВВП примерно на четыре пятых 
по сравнению с базовым сценарием в стране, не являющейся источником 
поставок.
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Примечание. На рисунке показано снижение ВВП в результате сокращения 
рабочей силы на 25 процентов в стране — крупном мировом поставщике 
промежуточной продукции. Столбцы и квадратные точки означают простые 
средние величины снижения ВВП в странах в каждом регионе. Базовая 
эластичность замещения = 0,5. Более высокая эластичность замещения = 2,0. 

Страны с развитой экономикой
Страны с формирующимся рынком
Развивающиеся страны с низким доходом

Рисунок 4.14.  Индекс нетарифных барьеров 
(Простое среднее значение)

В странах с формирующимся рынком и развивающихся странах с низким 
доходом есть возможности для снижения нетарифных барьеров.
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Источник: Estefania-Flores et al., 2022.



В свете результатов модели, демонстрирующих пре-
имущества диверсификации и заменяемости, возни-
кает естественный вопрос о том, почему предприятия, 
нацеленные на извлечение максимальной прибыли, 
еще не воспользовались этими возможностями. Отча-
сти причиной может быть государственная политика, 
которая отдает предпочтение внутренним источни-
кам ресурсов, склоняя чашу весов не в пользу боль-
шей диверсификации (например, стратегия «Made 
in China 2025», инициатива «Make in India», а также 
закон США об инновации и конкуренции, принятый 
в 2021 году)29. Однако не менее важно подчеркнуть, 
что в модели отражены не все факторы, учитываемые 
при принятии решений на уровне предприятий. Ско-
рее всего, для повышения своей устойчивости ком-
паниям придется идти на требующие немалых 
затрат компромиссы, в том числе связанные с затра-
тами на поддержание товарно-материальных запа-
сов, постоянными издержками на установление новых 
взаимоотношений с поставщиками и повышением 
эффективности за счет взаимодействия с меньшим 
числом поставщиков; если такие издержки будут зна-
чительными, они могут снизить выгоды от диверси-
фикации. Тем не менее, компромисс между эффектив-
ностью и снижением рисков не обязательно требует 
жесткого выбора, учитывая, что компании, которые 
лучше других справляются с рисками, также, как пра-
вило, являются наиболее эффективными30.

Резюмируя, следует отметить, что полученные 
на основе моделирования данные свидетельствуют 
о том, что устойчивость к трансграничным шокам 
со стороны предложения можно повысить путем 
усиления диверсификации источников ресурсов 
(с использованием большего числа зарубежных ресур-
сов) и повышения заменяемости ресурсов (поставляе-
мых разными поставщиками), хотя эти преимущества 
уменьшаются при более широком распространении 
шоков и их корреляции между странами. С точки зре-
ния экономической политики, эти выводы о преиму-
ществах диверсификации и заменяемости указывают 
на необходимость создания благоприятной среды для 
мер на уровне компаний, направленных на повыше-
ние устойчивости ГЦДС.

Выводы для экономической политики
Роль характерных для пандемии факторов в фор-

мировании структуры торговли свидетельствует 

29См. информацию о Китае в McBride and Chatzky, 2019); 
об Индии в Press Information Bureau, 2017; о США — в Hufbauer 
and Jung, 2021.

30Например, предприятия с системой управления товарно- 
материальными запасами «точно в срок» также имеют пони-
женные издержки, связанные с ТМЗ, и больше возможностей 
при необходимости увеличивать ТМЗ, сохраняя при этом конку-
рентоспособность (Miroudot, 2020; van Stekelenborg, 2020).

о том, что вызванное пандемией смещение спроса 
от услуг к товарам может оказаться непродолжитель-
ным. В частности, торговля услугами должна восста-
новиться по мере снятия ограничений на поездки. 
Поэтому темп восстановления, скорее всего, будет 
тесно связан с успешностью усилий в сфере глобаль-
ного здравоохранения, а более быстрое, чем ожида-
лось, смягчение ограничений на мобильность может 
стать фактором превышения прогнозов мировой 
торговли31. В этой связи содействие полному вос-
становлению мобильности должно стать важным 
элементом ускорения спроса на услуги до уровней, 
предшествовавших пандемии. Тем не менее некото-
рые изменения в торговле услугами могут оказаться 
более устойчивыми. Например, более широкое рас-
пространение виртуальных контактов может приве-
сти к более долговременному сокращению некоторых 
видов поездок (Antràs, 2021).

Представленные в данной главе данные о между-
народных вторичных эффектах лишний раз подчер-
кивают неотложную необходимость повсеместного 
преодоления пандемии. Масштабная вакцинация 
в странах важна с точки зрения не только внутрен-
ней экономический активности, но и минимизации 
вторичных эффектов, связанных с дестабилизацией 
поставок в страны-партнеры. Более того, укрепление 
систем здравоохранения и инвестиции в цифровую 
инфраструктуру могут помочь смягчить распростра-
нение шоков в рамках сценариев будущих потрясе-
ний, в том числе таких, как появление новых вариан-
тов COVID-19 или других возможных пандемий.

В данной главе подчеркивается, что в целом тор-
говля оказалась достаточно устойчивой в условиях 
пандемии; после первоначального резкого спада 
наступило быстрое восстановление в соответствии 
с динамикой экономической активности и спроса, 
несмотря на наличие существенных узких мест в тор-
говой логистике. Торговля также оказалась устойчи-
вой в ключевых отраслях, тесно вовлеченных в ГЦДС; 
при этом важным исключением стала автомобиль-
ная промышленность. Предложения в части эконо-
мической политики, направленные на снижение зави-
симости от иностранных поставщиков, особенно 
в стратегических отраслях, набирают популярность 
(Javorcik, 2020), в том числе на таких крупных рынках, 
как Европа и США (Le Maire, 2020; White House, 2021). 
Устойчивость торговли в условиях пандемии свиде-
тельствует о том, что такие предложения могут быть 
преждевременными или даже ошибочными (Baldwin 
and Freeman, 2021; Antràs, 2021; OECD 2021; Miroudot 
2020; Eppinger et al., 2021).

31Отдельно следует отметить, что достижения цифровой тех-
нологии могут дать дополнительный импульс торговле услугами, 
например, в таких сферах, как здравоохранение и образование 
(Baldwin and Freeman, 2021).
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В отличие от такого подхода, в данной главе 
утверждается, что большая диверсификация между-
народных источников сырья и их большая заменяе-
мость могут повысить устойчивость ГЦДС. Важным 
уроком служит опыт адаптации компании Toyota 
после землетрясения в Тохоку (APEC, 2021). Toyota 
приняла меры по повышению диверсификации 
и заменяемости, которые во многом соответствуют 
представленным в главе данным на основе модели. 
В частности, компания: 1) стандартизировала неко-
торые компоненты, используемые в производстве 
моделей автомобилей, для обеспечения глобального 
совместного использования товарно-материальных 
запасов и повышения гибкости производства на раз-
ных предприятиях; 2) создала комплексную базу дан-
ных поставщиков и запасов запчастей; 3) сформиро-
вала региональную сеть поставщиков во избежание 
зависимости от одного поставщика; 4) обратилась 
к предприятиям, являющимся единственными 
поставщиками определенных комплектующих, 
с просьбой разместить их производство в разных 
местах или увеличить запасы. Предприятия также 
могут повышать уровни механизации для достиже-
ния устойчивости к шокам, затрагивающим предло-
жение рабочей силы (вставка 4.3).

На основе уроков, извлеченных из данной главы, 
предлагаются следующие рекомендации в части эко-
номический политики.
•	 Совершенствование инфраструктуры. Будущую 

устойчивость ГЦДС будут преимущественно опре-
делять решения, принимаемые на уровне пред-
приятий, однако меры государственной политики 
могут помочь в создании благоприятной среды 
и снижении издержек, связанных с расширением 
диверсификации и заменяемости. Одним из оче-
видных направлений является инфраструктура. 
Пандемия ясно показала, что инвестиции в инфра-
структуру в определенных областях играют важ-
нейшую роль в ослаблении эффектов дестабили-
зации цепочек поставок, связанных с торговой 
логистикой. Например, обновление и модерниза-
ция портовой инфраструктуры на ключевых гло-
бальных транспортных направлениях поможет 
уменьшить проблемы «узких мест» в мировой эко-
номике.

•	 Устранение пробелов в информации. Органы госу-
дарственного управления также могли бы предпри-
нять шаги по урегулированию внешних инфор-
мационных факторов, которые могли бы помочь 
предприятиям в принятии более стратегических 
решений. Например, как показывают данные, 

производители автомобилей в среднем имеют при-
мерно 250 поставщиков 1-го уровня (с которыми 
производители имеют прямые деловые контакты), 
однако в общей цепочке добавленной стоимости 
их число увеличивается до 18 000 (Baumgartner, 
Malik, and Padhi 2020)32. Нетрудно представить, 
что компаниям, не обладающим ресурсами, доступ-
ными крупным корпорациям, трудно получить 
полную информацию о цепочках поставок. Поэ-
тому органы государственного управления смо-
гут сыграть ключевую роль в заполнении инфор-
мационных пробелов. Ускорение цифровизации 
документооборота предприятий, включая подачу 
налоговых деклараций, поможет получить больше 
сведений о промежуточных операциях и сетях 
цепочек поставок33. Эта информация может быть 
полезной при проведении стресс-тестов для выяв-
ления факторов уязвимости и рисков в цепочках 
поставок.

•	 Сокращение торговых издержек. Наконец, сокра-
щение торговых издержек может дать импульс 
диверсификации вводимых ресурсов. В частности,  
существует немалый потенциал для сокращения 
нетарифных барьеров, что может обеспечить зна-
чительные преимущества с точки зрения роста 
в среднесрочной перспективе — особенно в стра-
нах с формирующимся рынком и развивающихся 
странах с низким доходом (Перспективы развития 
региональной экономики: Азиатско-Тихоокеанский 
регион, октябрь 2021 г.). Кроме того, снижение нео-
пределенности относительно торговой политики 
и формирование открытого, стабильного и осно-
ванного на правилах торгового режима также 
могут содействовать расширению диверсификации 
(Handley et al., 2020; OECD, 2021).

32Поставщики 1-го уровня поставляют комплектующие 
или системы напрямую «производителю оригинального обо-
рудования» или предприятию (например, компании Chevrolet). 
Поставщики 2-го уровня поставляют сырье для производства 
поставщикам 1-го уровня.

33Например, Gadenne, Nandi, and Rathelot, 2019, используют дан-
ные о налоге на добавленную стоимость (НДС) штата Западная 
Бенгалия (Индия) для создания карты цепочек поставок. Пред-
приятия, уплачивающие НДС, обязаны отчитываться об опера-
циях с другими предприятиями, зарегистрированными в каче-
стве налогоплательщиков, что позволяет сверять налоговые 
данные клиентов и поставщиков. Аналогичным образом, Alfaro-
Ureña, Manelici, and Vasquez, 2020, используют данные налоговой 
идентификации, указанные в налоговых декларациях компаний 
в Коста‑Рике, для сверки данных компаний-покупателей 
и компаний-поставщиков.
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Давление в цепочках поставок выросло до беспре-
цедентных уровней в начале пандемии COVID-19 
и после значительного ослабления во второй поло-
вине 2020 года вновь усилилось, достигнув нового 
пика к концу 2021 года. Стоимость перевозки ста-
бильно росла до сентября 2021 года, когда она начала 
умеренно снижаться. Сроки доставки увеличились 
в 2021 году, и индексы сроков доставки в будущем ука-
зывают на сохранение перебоев в цепочках поставок. 
Изменения в торговых потоках близко следовали 
за динамикой перебоев в цепочках поставок на пер-
вом этапе кризиса. Хотя восстановление торговли 
продолжалось даже после возобновления давления 
в цепочках поставок в конце 2020 года (рис. 4.1.1), ров-
ные объемы импорта и растущая стоимость единицы 
продукции в 2021 году говорят о том, что перебои 
в снабжении способствовали инфляционному давле-
нию (Helper and Soltas, 2021; Leibovici and Dunn, 2021).

Перебои в цепочках поставок оказывают значитель-
ное реальное воздействие на товарно-материальные 
запасы, производство и продажи компаний (Bonadio 
et al., 2021; Carvalho et al., 2021). Эти эффекты 
по-прежнему отмечались в первые недели 2022 года. 
Высокочастотные данные из США показывают, 
что доля компаний, сообщавших о задержках зарубеж-
ных поставок, увеличилась с 9 процентов в октябре 
2020 года до 20 процентов в декабре 2021 года. Расту-
щая доля малых предприятий также сообщает о труд-
ностях с поиском альтернативных иностранных постав-
щиков. Эти явления оказывают особенно серьезное 
воздействие на обрабатывающий сектор, строительство 
и торговлю и ведут к росту доли компаний, сообщаю-
щих о задержках в производстве и поставках клиентам: 
эти доли достигли 14 и 26 процентов, соответственно, 
в декабре 2021 года (рис. 4.1.2). Это постоянное давле-
ние, которое усилилось в январе 2022 года с распростра-
нением волны варианта «омикрон» в США, указывает 
на необходимость обсуждения мер политики по улуч-
шению регулирования рисков в глобальных цепочках 
добавленной стоимости путем повышения гибкости, 
усовершенствования знаний и информации и усиления 
приспособляемости к потрясениям.

В некоторых отраслях перебои проявляются осо-
бенно заметно. Ярким примером служит автомо-
бильная промышленность. Торговля автомобилями 
(и их продажи) резко сократились весной 2020 года, 
а затем начали восстанавливаться во второй поло-
вине года, хотя и не достигли уровней, отмечавшихся 
до пандемии. Основным фактором этого спада был 
недостаток чипов для автомобилей. В начале панде-
мии переход на удаленный режим работы вызвал рез-
кое увеличение спроса на полупроводники. С другой 

стороны, спрос на автомобили сократился, и песси-
мизм по поводу экономики заставил автопроизводи-
телей ограничить заказы на полупроводники. Когда 
отложенный спрос на автомобили усилился больше, 
чем ожидалось, во второй половине 2020 года, полу-
проводниковая промышленность имела ограничен-
ные производственные мощности для удовлетво-
рения спроса на чипы для автомобилей, поскольку 
она уже переключила производство на удовлетворение 
спроса в других секторах (например, бытовая электро-
ника) (Deloitte, 2021). Напряженность в сфере торговли 
и внутренние потрясения (такие как засуха в Тайване, 
провинции Китая) усилили эту нехватку, которая сдер-
живает восстановление автомобильной промышлен-
ности, несмотря на высокий спрос (рис. 4.1.3), и приво-
дит к повышению цен. В более общем плане нехватка 
полупроводников — основного компонента многих 
видов продукции — наглядно продемонстрировала 
уязвимость глобальных цепочек добавленной стоимо-
сти и стала причиной призывов к возвращению про-
изводства в страну и укреплению устойчивости цепо-
чек поставок.
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Единичная стоимость импорта
(январь 2018 г. = 100)
Физический объем импорта
(январь 2018 г. = 100)
Давление со стороны глобальных
цепочек поставок (шкала справа,
обратная зависимость)

Рисунок 4.1.1.  Мировая торговля 
товарами и давление со стороны цепочек 
поставок 
(Индекс)
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Источники: Benigno et al., 2022; CPB World Trade Monitor 
и расчеты сотрудников МВФ.
Примечание. Индекс давления глобальных цепочек 
поставок — это составной показатель нескольких 
переменных, включающих трансграничные транспортные 
издержки, с показателями задержек, невыполненных 
заказов и товарно-материальных запасов в составе 
цепочек поставок внутри страны, на основании 
обследований обрабатывающей промышленности.

Вставка 4.1. Воздействие глобальных перебоев в снабжении во время пандемии

Настоящая вставка была подготовлена группой авторов главы 4.



Задержки в производстве на данном предприятии 
Задержки с поставками/отгрузкой потребителям 
Сложность поиска альтернативных иностранных
поставщиков 
Задержки со стороны иностранных
поставщиков 

Рисунок 4.1.2.  Иностранные поставщики, 
производство и задержки с поставками 
в США 
(В процентах)
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Источники: Бюро переписи населения США, Экспресс-
обследование малого бизнеса и расчеты сотрудников МВФ.
Примечание. Данные приводятся по состоянию 
на 20 января 2022 года.
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Рисунок 4.1.3.  Торговля автомобилями 
и полупроводниками 
(Индекс, январь 2018 г. = 100)

Источники: Trade Data Monitor и расчеты сотрудников 
МВФ. Примечание. «Автомобили» включают гармонизи-
рованную систему шестизначных кодов для произведен-
ной промежуточной продукции и готовых изделий 
(автомобилей). «Полупроводники» включают гармонизи-
рованную систему шестизначных кодов 854150 и 854190.

Вставка 4.1 (окончание)



В настоящей вставке рассматривается воздействие 
мер по сдерживанию пандемии на торговлю с исполь-
зованием уникального набора данных о ежедневных 
объемах двусторонних морских перевозок (см. Cerdeiro 
et al., 2020). На импорт в страну во время пандемии 
влияют режимы самоизоляции, вводимые торговыми 
партнерами (поставщиками). Внутренние факторы 
(ситуация в сфере здравоохранения, макроэкономи-
ческая политика, потребительские настроения) также, 
по всей вероятности, влияют на двустороннюю тор-
говлю. Следующее уравнение импорта рассчитывается 
ежедневно для измерения воздействия режима самои-
золяции, введенного страной j, на рост импорта страны 
i из страны j (рост двустороннего импорта) с горизон-
том ​h​, ​​​   M ​​ ij,t+h:

​​​   M ​​ ij,t+h​​  = ​ γ​ it​​ + ​α​ ij​​ + β ​LS​ jt​​ + ​

X​ jt​ ´ ​ δ + ​​∑ k=1​ 7 ​​ ​​   M​​ ij,t−k​​ + ε​ ij,t+h​​​,

где рост двустороннего импорта из j в i (​​​   M ​​ ijt​​​) явля-
ется семидневным скользящим средним значением тем-
пов роста по сравнению с предыдущим годом относи-
тельно средних показателей, отмечавшихся до пандемии 
(2017–2019 годы), а ​​LS​ jt​​​ обозначает строгость режима 
самоизоляции (0–100) в стране-экспортере (Hale et al., 
2020)1. Данная спецификация включает фиксированные 
во времени эффекты импортера, ​γ​ it​​​, для учета любых 
ненаблюдаемых изменяющихся во времени факторов, 
влияющих на импорт страны i; двусторонний парный 
фиксированный эффект ​​α​ ij и вектор контрольных пере-
менных ​​X​ jt​ ´ ​​ (отношение новых случаев заболевания 
COVID-19 к численности населения и совокупный пока-
затель воздействия на экспортеров режимов самоизоля-
ции в других странах)2.

В рамках всей выборки 2020–2021 годов режимы  
самоизоляции в экспортерах оказывали значительное 

1Показатели самоизоляции указываются с запаздыванием 
с учетом сроков доставки в сфере перевозок. Например, если 
все рейсы из страны j в страну i занимают три дня, то пока-
затели строгости режимов самоизоляции в j указываются 
с запаздыванием в три дня в уравнении импорта в страну i.

2Данная эмпирическая спецификация отражает перебои 
в торговле на двустороннем уровне, вызванные режимом 
самоизоляции, но не исключает случаи, когда снижение дву-
стороннего импорта компенсируется поставками товаров 
из другой страны. Альтернативный подход, в рамках которого 
учитываются потенциальные эффекты замещения, а вызван-
ные режимом самоизоляции перебои измеряются в едини-
цах совокупного объема импорта, приводится в Cerdeiro and 
Komaromi (2020). Важным преимуществом представленной 
здесь двусторонней спецификации является наличие возмож-
ности учитывать любые изменяющиеся во времени искажаю-
щие факторы, характерные для импортера.

и статистически значимое воздействие на объемы 
двусторонней торговли (рис. 4.2.1, панель 1). 
Поскольку переменная строгости колеблется в диа-
пазоне 0–100, точечные оценки в районе 5 означают, 
что неполная самоизоляция (изменение строгости 
лишь в 20 пунктов) может вызвать временную оста-
новку двусторонней торговли. Примечательно, 
что режимы самоизоляции не оказали статисти-
чески значимого воздействия на объемы торговли 
в 2021 году (рис. 4.2.1, панель 2). Этот результат ука-
зывает на то, что активность становится менее вос-
приимчивой к режимам самоизоляции по мере 
адаптации экономики к пандемии, и подчерки-
вает устойчивость глобальных цепочек добавленной 
стоимости.

Авторами настоящей вставки являются Андраш Комароми, 
Диего Сердейро и Ян Лю.
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Рисунок 4.2.1.  Рост импорта на двусторонней 
основе в ответ на меры самоизоляции 
в странах-экспортерах
(В процентах)
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Источник: оценки сотрудников МВФ на основе Cerdeiro 
et al., 2020. Данные автоматической системы идентифи-
кации были собраны службой Marine Traffic.
Примечание. Заштрихованные области отражают 
доверительный интервал в 95 процентов; устойчивые 
стандартные ошибки.

Вставка 4.2. Воздействие режимов самоизоляции на торговлю: свидетельства на основе 
данных о поставках



В настоящей вставке ежемесячные данные 
французской таможни об импорте и экспорте 
компаний в 2019 и 2020 годах используются для 
анализа продолжительности шока, вызванного 
пандемией COVID-19, и составляющих адаптации 
к нему. Адаптация происходила главным образом 
по интенсивной составляющей (объемы). Интен-
сивная составляющая с выпадением разновидно-
стей из торговой корзины Франции внесла незна-
чительный вклад в общую адаптацию торговли, 
указывая на временный характер шока (Antràs, 
2021)1. Восстановлению торговли способствовали 
повышение потребительского спроса и широко-
масштабные меры поддержки экономики, приня-
тые правительством Франции.

	• Торговля перерабатывающих компаний 
подверглась более сильному воздействию. Сред-
нее воздействие режимов самоизоляции в стра-
не-импортере на экспорт компаний, про-
дающих готовые потребительские товары 
(перерабатывающие компании), было почти 
в девять раз сильнее, чем на экспорт компаний, 
продающих промежуточные ресурсы (добыва-
ющие компании)2.

	• Более высокий уровень автоматизации связан 
с повышенной устойчивостью. Воздействие 
режимов самоизоляции и распространения 
вируса (измеряемого числом умерших от 
COVID-19) на экспорт было почти на 67 про-
центов сильнее для компаний с меньшим уров-
нем автоматизации (рис. 4.3.1, панель 1).

	• Компании в отраслях с низкими запасами испы-
тали более сильное сокращение торговли. 
Импорт компаний в отраслях, имеющих наи-
более низкие товарно-материальные запасы, 
сократился более чем в два раза больше по срав-

1Разновидность определяется как вид продукции, харак-
терный для данного торгового партнера, в соответствии 
с восьмизначной классификацией Комбинированной 
номенклатуры.

2Для оценки гетерогенных эффектов строгости режи-
мов самоизоляции и числа умерших в разбивке по харак-
теристикам отраслей промышленности или компаний 
переменные строгости и числа умерших взаимодействуют 
с одной из переменных, представляющих интерес: показа-
тель положения в цепочке поставок (upstreamness) на уровне 
отрасли (Antràs et al., 2012), импорт промышленных робо-
тов на уровне компаний как косвенный показатель автома-
тизации и показатель интенсивности товарно-материальных 
запасов на уровне отрасли (отношение товарно-материаль-
ных запасов к продажам).
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Положение отрасли в цепочке поставок 
Использование промышленных роботов 
Интенсивность товарно-материальных запасов

Рисунок 4.3.1.  Влияние среднего 
положения отрасли в цепочке поставок, 
автоматизации и товарно-материальных 
запасов на адаптацию торговли
(В процентах)
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Источники: Antràs et al., 2012; данные таможни Франции; Hale 
et al., 2021, и расчеты сотрудников МВФ. 
Примечание. Каждый столбец отражает среднее влияние 
на данную группу предприятий, полученное путем регрессии 
экспорта и импорта предприятий по строгости мер самоизоля-
ции в условиях COVID-19 и числу летальных исходов 
от COVID-19 в странах — торговых партнерах, увязанное 
с индексом положения отрасли в цепочке поставок, 
ее медианным отношением ТМЗ к продажам и использовани-
ем промышленных роботов на предприятиях. Обрабатываю-
щие отрасли ближе всего расположены к конечному 
потребителю, тогда как добывающие отрасли и транспорти-
ровка специализируются в основном на производстве 
промежуточных комплектующих.

Авторами настоящей вставки являются Мария Бруссевич, 
Крис Папагеоргиу и Полин Вибо. Подробная информация 
о данных и методологии оценки приведена в Brussevich, 
Papageorgiou, and Wibaux (готовится к публикации).

Вставка 4.3. Адаптация торговли к пандемии COVID-19 на уровне компаний во Франции



Вставка 4.3 (окончание)

нению с импортом компаний в отраслях со сред-
ней интенсивностью товарно-материальных 
запасов (рис. 4.3.1, панель 2). 3 Компании в отрас-

лях с наиболее высокой интенсивностью товар-
но-материальных запасов увеличили импорт. Экс-
портеры в отраслях с большей интенсивностью 
товарно-материальных запасов также зафикси-
ровали менее сильное падение продаж (рис. 4.3.1, 
панель 1), что говорит о том, что запасы выпол-
няют роль амортизатора шоков.

3Результаты в отношении интенсивности товарно- 
материальных запасов чувствительны к показателю средних 
по отрасли отношений запасов к продажам.
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В Статистическом приложении представлены 
данные за прошлые годы, а также прогнозы. 
Приложение состоит из семи разделов: 
«Исходные предположения», «Новое», «Дан-

ные и правила», «Примечания по странам», «Общие 
характеристики и структура групп стран в классифи-
кации издания «Перспективы развития мировой эко-
номики» (ПРМЭ), «Основные сведения о данных» 
и «Статистические таблицы».

Резюме исходных предположений, лежащих 
в основе оценок и прогнозов на 2022–2023 годы при-
водится в первом разделе. Во втором разделе пред-
ставлено краткое описание изменений в базе данных 
и статистических таблицах со времени подготовки 
октябрьского выпуска «Перспектив развития миро-
вой экономики» 2021 года. В третьем разделе при-
водится общая характеристика данных и правил, 
использованных для расчета составных показателей 
по страновым группам. В четвертом разделе резюми-
руется выборочная основная информация по каждой 
стране. В пятом разделе приводится резюме клас-
сификации стран, входящих в различные группы, 
которые представлены в ПРМЭ. В шестом разделе 
приводится информация о методах и стандартах 
отчетности государств-членов по статистике нацио-
нальных счетов и показателям государственных 
финансов, включенным в доклад.

Последний, основной, раздел содержит статисти-
ческие таблицы. (Статистическое приложение A при-
водится в основной части доклада ПРМЭ; статисти-
ческое приложение B представлено в виде отдельного 
онлайн-документа на вебсайте www.imf.org/en/
Publications/WEO.)

Данные в этих таблицах составлены на основе 
имевшейся информации по 8 апреля 2022 года. 
Показатели за 2022–2023 годы приводятся с той 
же степенью точности, что и показатели за прошлые 
периоды, исключительно для удобства; это не озна-
чает аналогичной степени их достоверности, 
так как они представляют собой прогнозы.

Исходные предположения
Предполагается, что реальные эффективные валют-

ные курсы стран с развитой экономикой останутся 
постоянными на их средних уровнях согласно изме-
рениям в период с 22 февраля 2022 года по 22 марта 
2022 года. Применительно к 2022 и 2023 году 
это означает, что средние курсы пересчета доллара 

США в специальные права заимствования (СДР) 
составят 1,394 и 1,409, курсы пересчета доллара США 
в евро — 1,114 и 1,130, а курсы пересчета иены в дол-
лар США1 — 114,7 и 109,5 соответственно.

Средняя цена на нефть, как предполагается, соста-
вит 106,83 доллара США за баррель в 2022 году 
и 92,63 доллара США за баррель в 2023 году.

Предполагается, что власти стран будут продол-
жать проводить действующие меры экономической 
политики. Более конкретные предположения относи-
тельно мер политики, лежащие в основе прогнозов 
по отдельным странам, приведены во вставке A1.

В отношении процентных ставок предполагается, 
что доходность по трехмесячным государственным 
облигациям в США составит в среднем 0,9 процента 
в 2022 году и 2,4 процента в 2023 году, в зоне евро 
составит в среднем –0,7 процента в 2022 году 
и 0,0 процента в 2023 году, а в Японии оставит 
в среднем 0,0 процента в 2022 году и 0,1 процента 
в 2023 году. Также предполагается, что доходность 
по 10-летним государственным облигациям в США 
составит в среднем 2,6 процента в 2022 году 
и 3,4 процента в 2023 году, в зоне евро составит 
в среднем 0,4 процента в 2022 году и 0,6 процента 
в 2023 году, а в Японии оставит в среднем 0,3 про-
цента в 2022 году и 0,4 процента в 2023 году.

Новое
	• Прогнозы бюджетного сектора по Эквадору 

на 2022–2027 годы не публикуются в связи с теку-
щими обсуждениями обзора хода реализации про-
граммы.

	• Теперь включены прогнозные данные по Эфиопии, 
которые ранее были опущены ввиду необычайно 
высокого уровня неопределенности.

	• Бюджетные данные и прогнозы по Фиджи теперь 
представлены на основе бюджетного года.

1Что касается введения евро, Совет Европейского союза 
31 декабря 1998 года принял решение об установлении с 1 января 
1999 года не подлежащих изменению фиксированных курсов 
пересчета между евро и валютами государств-членов, прини-
мающих евро, которые указаны во вставке 5.4 октябрьского 
выпуска ПРМЭ 1998 года. Подробная информация об этих 
курсах пересчета приведена во вставке 5.4 октябрьского выпуска 
ПРМЭ 1998 года. Последняя таблица с фиксированными курсами 
пересчета представлена в Статистическом приложении октябрь-
ского выпуска ПРМЭ 2020 года.
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	• Прогнозы по Тунису на 2023–2027 годы не публи-
куются в связи с текущими техническими обсуж-
дениями незавершенных переговоров по потенци-
альной программе.

	• Все прогнозы по Украине на 2022–2027 годы, кроме 
прогноза реального ВВП, опущены ввиду необы-
чайно высокого уровня неопределенности. Реаль-
ный ВВП прогнозируется по 2022 год.

	• Венесуэла 1 октября 2021 года провела деномина-
цию своей валюты с заменой 1 000 000 суверенных 
боливаров (VES) на 1 цифровой боливар (VED).

	• Начиная с апрельского выпуска ПРМЭ 2022 года 
допущения в отношении процентных ставок осно-
ваны на доходности по трехмесячным и 10-летним 
государственным облигациям вместо ставки пред-
ложения на лондонском межбанковском рынке. 
Более подробная информация представлена в раз-
деле «Исходные предположения».

Данные и правила
Данные и прогнозы по экономике 196 стран состав-

ляют статистическую основу базы данных ПРМЭ. 
Данные ведутся совместно Исследовательским депар-
таментом МВФ и территориальными департаментами, 
причем последние регулярно обновляют страновые 
прогнозы на основе согласованных исходных предпо-
ложений о развитии мировой экономики.

При том что основными поставщиками данных 
за прошлые периоды и определений являются наци-
ональные статистические ведомства, международные 
организации также участвуют в решении статисти-
ческих вопросов с целью гармонизации методоло-
гий составления национальной статистики, вклю-
чая аналитические основы, концепции, определения, 
классификации и процедуры стоимостной оценки, 
используемые при составлении экономической ста-
тистики. База данных ПРМЭ отражает информацию, 
поступающую как от национальных ведомств, 
так и от международных организаций.

Макроэкономические данные большинства стран, 
представленные в ПРМЭ, в целом соответствуют 
изданию 2008 года «Системы национальных счетов» 
(СНС 2008 года). Статистические стандарты МВФ 
по секторам — шестое издание «Руководства по пла-
тежному балансу и международной инвестиционной 
позиции» (РПБ6), «Руководство по денежно-кредитной 
и финансовой статистике и справочник по ее составле-
нию» (РДФССС) и «Руководство по статистике государ-
ственных финансов 2014 года» (РСГФ 2014 года) — при-
ведены в соответствие с СНС 2008 года. Эти стандарты 
отражают особый интерес МВФ к внешнеэкономи-
ческим позициям стран, стабильности финансового 
сектора и состоянию бюджета государственного сек-
тора. Процесс согласования данных отдельных стран 
с новыми стандартами по-настоящему начинается 

с выпуска этих руководств. При этом обеспечение пол-
ного соответствия с ними, в конечном счете, зависит 
от предоставления составителями национальной ста-
тистики пересмотренных данных по странам, поэтому 
оценки, приводимые в ПРМЭ, лишь частично согла-
сованы с этими руководствами. Тем не менее для мно-
гих стран влияние перехода к использованию обновлен-
ных стандартов на основные сальдо и агрегаты будет 
незначительным. Многие другие страны частично при-
няли последние стандарты и продолжат их внедрение 
в течение нескольких лет2.

Данные о валовом и чистом бюджетном долге, 
представленные в ПРМЭ, взяты из официальных 
источников данных и оценок персонала МВФ. Несмо-
тря на предпринимаемые попытки согласовать дан-
ные о валовом и чистом долге с определениями, 
приводимыми в РСГФ, вследствие ограниченности 
данных или особых условий отдельных стран эти дан-
ные иногда могут отклоняться от формальных опре-
делений. Несмотря на все усилия, предпринимаемые 
для того, чтобы данные ПРМЭ были существенными 
и сопоставимыми на международном уровне, раз-
личия в охвате секторов и инструментов означают, 
что данные не являются универсально сопостави-
мыми. По мере того, как больше информации стано-
вится доступной, изменения либо в источниках дан-
ных, либо в охвате инструментов могут приводить 
к пересмотру данных, которые иногда могут быть 
существенными. Для уточнения отклонений в охвате 
секторов и инструментов просьба обращаться к мета-
данным для онлайн-версии базы данных ПРМЭ.

Составные данные по страновым группам в ПРМЭ 
представляют собой либо суммарные значения, либо 
средневзвешенные данные по отдельным странам. 
Если не указано иное, средние значения темпов роста 
за несколько лет представлены как сложные годовые 
коэффициенты изменений3. Арифметические взве-
шенные средние используются для всех данных 
в группе стран с формирующимся рынком и разви-
вающихся стран, кроме инфляции и роста денежной 
массы, для которой используются геометрические 
средние. Применяются следующие ниже правила.

Составные показатели по страновым группам, 
относящиеся к валютным курсам, процентным став-
кам и темпам роста денежно-кредитных агрегатов, 
взвешены по ВВП, пересчитанному в доллары 
США по рыночным обменным курсам (средним 

2Многие страны внедряют СНС 2008 года или Европейскую 
систему национальных и региональных счетов (ЕСС) 2010 года, 
а несколько стран использует более ранние варианты СНС, чем изда-
ние 1993 года. Предполагается, что принятие РПБ6 и РСГФ 2014 года 
будет происходить по аналогичной схеме. См. таблицу G, в которой 
указаны статистические стандарты, применяемые каждой страной.

3Средние значения реального ВВП, инфляции, ВВП на душу 
населения и цен на биржевые товары рассчитаны на основе слож-
ного годового темпа изменений, за исключением уровня безрабо-
тицы, который основан на простой арифметической средней.
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за предыдущие три года) в отношении к ВВП соот-
ветствующей группы.

Составные показатели по данным, относящимся 
к внутренней экономике, будь то темпы роста 
или коэффициенты, взвешены по ВВП, оцененному 
по паритету покупательной способности, по отно-
шению к ВВП всего мира или соответствующей 
группы4. В агрегировании данных по инфляции в мире 
и в странах с развитой экономикой (и их подгруппах) 
годовые темпы представляют собой простые процент-
ные изменения по сравнению с предыдущими годами, 
в агрегировании данных по инфляции в странах 
с формирующимся рынком и развивающихся странах 
(и их подгруппах) годовые темпы основаны на лога-
рифмической разности.

Составные показатели реального ВВП на душу 
населения по паритету покупательной способности 
представляют собой суммы данных по отдельным 
странам после пересчета в международные доллары 
в указанные годы.

Если не указано иное, составные показатели по всем 
секторам зоны евро скорректированы с учетом рас-
хождений в отчетности по операциям внутри зоны. 
Для зоны евро и большинства отдельных стран 
используются нескорректированные данные по годо-
вому ВВП, за исключением Ирландии, Испании, Кипра 
и Португалии, которые представляют данные, скоррек-
тированные с учетом календаря. При агрегировании 
данных до 1999 года применяются обменные курсы 
европейской валютной единицы 1995 года.

Составные показатели по налогово-бюджетным 
данным представляют собой суммы данных 
по отдельным странам после пересчета в доллары 
США по средним рыночным обменным курсам 
в указанные годы.

Составные уровни безработицы и темпы роста 
занятости взвешены по численности рабочей силы 
в процентах от численности рабочей силы в соответ-
ствующей группе стран.

Cоставные показатели, относящиеся к статистике 
внешнеэкономического сектора, представляют 
собой суммы данных по отдельным странам после 
их пересчета в доллары США по средним рыночным 
обменным курсам в указанные годы составления дан-
ных платежного баланса и по рыночным обменным 

4См. сводную информацию о пересмотренных весах по пари-
тету покупательной способности во вставке 1.1 октябрьского 
выпуска ПРМЭ 2020 года, а также в разделе «Пересмотренные 
веса по паритету покупательной способности» в июльском 
бюллетене ПРМЭ 2014 года, приложение 1.1 в апрельском выпу-
ске ПРМЭ 2008 года, вставку A2 в апрельском выпуске ПРМЭ 
2004 года, вставку A1 в майском выпуске ПРМЭ 2000 года и при-
ложение IV в майском выпуске ПРМЭ 1993 года. См. также работу 
Anne-Marie Gulde and Marianne Schulze-Ghattas, “Purchasing Power 
Parity Based Weights for the World Economic Outlook” в серии доку-
ментов “Staff Studies for the World Economic Outlook” (Washington, 
DC: International Monetary Fund, December 1993), стp. 106–123.

курсам на конец года в случае долга, деноминирован-
ного в валютах, отличных от долларов США.

При этом составные показатели изменений объ-
емов и цен внешней торговли представляют собой 
арифметические средние процентных изменений 
по отдельным странам, взвешенные по стоимости 
экспорта или импорта в долларах США как отноше-
ние к экспорту или импорту всего мира или соответ-
ствующей группы (в предшествующем году).

Если нет других указаний, составные показатели 
по страновым группам рассчитываются только тогда, 
когда представлены 90 или более процентов доли 
весов группы.

Данные относятся к календарным годам, за исклю-
чением нескольких стран, использующих бюджетные 
годы; в таблице F приводится перечень стран, состав-
ляющих исключение, с указанием отчетных периодов 
по национальным счетам и данным государственных 
финансов для каждой страны.

По некоторым странам цифры за 2021 год и пред-
шествующие годы приводятся на основе оценок, 
а не фактических результатов; в таблице G указаны 
последние фактические значения показателей 
по национальным счетам, ценам, государственным 
финансам и платежному балансу для каждой страны.

Примечания по странам
Данные и прогнозы по Афганистану на 2021–2027 

годы опущены вследствие необычайно высокого 
уровня неопределенности, учитывая приостановку 
взаимодействия МВФ со страной ввиду отсутствия 
ясности в международном сообществе относительно 
признания правительства Афганистана.

Официальный общенациональный индекс потре-
бительских цен (ИПЦ) по Аргентине начал приме-
няться с декабря 2016 года. В более ранние периоды 
данные о ИПЦ по Аргентине отражают ИПЦ для рай-
она Большого Буэнос-Айреса (до декабря 2013 года), 
общенациональный ИПЦ (НИПЦ, с декабря 2013 года 
по октябрь 2015 года), ИПЦ для города Буэнос-Айреса 
(с ноября 2015 года по апрель 2016 года) и ИПЦ 
для района Большого Буэнос-Айреса (с мая 2016 года 
по декабрь 2016 года). C учетом ограниченной сопо-
ставимости этих рядов данных по географическому 
охвату, весовым коэффициентам, выборке и методо-
логии, в выпуске ПРМЭ не приводится средний уро-
вень инфляции по ИПЦ за 2014–2016 годы, а также 
инфляции на конец периода за 2015–2016 годы. Про-
гнозы инфляции отражают верхнюю границу про-
граммного диапазона с учетом последних изменений 
мировых цен на биржевые товары. Также Аргентина 
прекратила публикацию данных по рынку труда 
с четвертого квартала 2015 года, а новые ряды дан-
ных стали доступны начиная со второго квартала 
2016 года.
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Данные и прогнозы по Бангладеш представлены 
за финансовый год. При этом агрегированные дан-
ные по группе стран, в которую входит Бангладеш, 
представлены по оценкам реального ВВП и ВВП по 
паритету покупательной способности за календар-
ный год.

В отношении Коста-Рики определение централь-
ного правительства было расширено по состоянию 
на 1 января 2021 года с целью включения 51 государ-
ственного предприятия в соответствии с Законом 9524. 
Данные были скорректированы ретроспективно 
до 2019 года для обеспечения возможности сопостав-
ления.

Бюджетные ряды по Доминиканской Республике 
имеют следующий охват: государственный долг, 
обслуживание долга и циклически скорректирован-
ные/структурные сальдо относятся к консолидиро-
ванному государственному сектору (включающему 
центральное правительство, остальной нефинансо-
вый государственный сектор и центральный банк); 
остальные бюджетные ряды относятся к централь-
ному правительству.

Прогнозы бюджетного сектора по Эквадору 
на 2022–2027 годы не публикуются в связи с теку-
щими обсуждениями обзора хода реализации про-
граммы. Официальные органы осуществляют 
пересмотр бюджетных данных за прошлые годы 
при технической поддержке МВФ.

Темпы роста реального ВВП Индии рассчитаны 
по национальным счетам: с 1998 по 2011 год 
по 2004/2005 базисному году; в последующие годы — 
по 2011/2012 базисному году.

Данные и прогнозы по Ливану на 2021–2027 годы 
опущены ввиду необычайно высокого уровня нео-
пределенности. На время подготовки базы данных 
ПРМЭ официальные цифры по ВВП были доступны 
только за период до 2019 года.

Из-за гражданской войны и слабого потенциала 
достоверность данных по Ливии, особенно относи-
тельно национальных счетов и среднесрочных про-
гнозов, является низкой.

Данные по Сирии начиная с 2011 года не включены 
ввиду неопределенности политической ситуации.

Прогнозы по Тунису на 2023–2027 годы не публи-
куются в связи с текущими техническими обсужде-
ниями незавершенных переговоров по потенциаль-
ной программе.

Данные по реальному ВВП Туркменистана пред-
ставляют собой оценки персонала МВФ, составлен-
ные в соответствии с международной методологией 
(СНС) с использованием официальных оценок 
и источников, а также баз данных Организации Объ-
единенных Наций и Всемирного банка. Оценки 
и прогнозы сальдо бюджета не включают посту-
пления от выпуска внутренних облигаций, а также 
приватизации, в соответствии с РСГФ 2014 года. 

Официальные оценки властей страны в отношении 
бюджетных счетов, составляемые с использованием 
внутренних статистических методологий, включают 
поступления от выпуска облигаций и приватизации 
в государственные доходы.

Все прогнозы по Украине на 2022–2027 годы, 
кроме прогноза реального ВВП, опущены ввиду 
необычайно высокого уровня неопределенности. 
Реальный ВВП прогнозируется по 2022 год. Пере-
смотренные данные национальных счетов имеются 
за период с 2000 года и не включают данные 
по Крыму и Севастополю начиная с 2010 года.

В декабре 2020 года официальные органы Уругвая 
начали представлять данные национальных счетов 
в соответствии с СНС 2008 года с 2016 годом в каче-
стве базового. Новый временной ряд начинается 
с 2016 года. Данные за период до 2016 года отражают 
стремление персонала МВФ, насколько это возможно, 
сохранить ранее предоставленные данные и избежать 
структурных разрывов.

Начиная с октября 2018 года государственная пен-
сионная система Уругвая получает трансферты в рам-
ках нового закона, по которому предоставляется ком-
пенсация лицам, затронутым созданием смешанной 
пенсионной системы. Эти средства учитываются как 
доход в соответствии с методологией МВФ. Следова-
тельно, данные и прогнозы на 2018–2021 годы были 
затронуты этими трансфертами, которые составили 
1,2 процента ВВП в 2018 году, 1,1 процента ВВП 
в 2019 году и 0,6 процента ВВП в 2020 году и про-
гнозируются на уровне 0,3 процента ВВП в 2021 году 
и ноль процентов ВВП в последующий период. 
См. дополнительную информацию в Докладе персо-
нала МВФ по стране 19/645. Оговорка о государствен-
ной пенсионной системе относится только к рядам 
по доходам и чистым кредитам/займам.

С октябрьского выпуска ПРМЭ 2019 года охват 
бюджетных данных Уругвая был изменен с консо-
лидированного государственного сектора (КГС) 
на нефинансовый государственный сектор (НФГС). 
В Уругвае НФГС включает центральное правитель-
ство, местные органы государственного управле-
ния, фонды социального обеспечения, нефинан-
совые государственные предприятия и Banco de 
Seguros del Estado. Данные за прошлые периоды 
были соответственно пересмотрены. В этих более 
узких бюджетных рамках (не включающих цент-
ральный банк) в данных по долгу не производится 
взаимозачет активов и обязательств в собственно-
сти НФГС, контрагентом по которым является цент-
ральный банк. В этом контексте облигации на цели 
капитализации, выпущенные ранее правительством 

5«Уругвай. Доклад персонала МВФ для консультаций 2019 года 
в соответствии со Статьей IV», Доклад персонала МВФ 
по стране 19/64 (Вашингтон, округ Колумбия: Международный 
валютный фонд, февраль 2019 года).
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в том, чтобы облегчить проведение анализа, предо-
ставив пользователям достаточно содержательный 
метод организации данных. В таблице A представлен 
обзор классификации стран, показывающий число 
стран в каждой группе по регионам и обобщающий 
ряд ключевых показателей их относительного раз-
мера (ВВП, стоимость которого оценивается 
на основе паритета покупательной способности, 
совокупный экспорт товаров и услуг и численность 
населения).

Некоторые страны не входят в классификацию 
стран и, как следствие, не включаются в анализ. 
Корейская Народно-Демократическая Республика 
и Куба — примеры стран, которые не являются чле-
нами МВФ, и поэтому МВФ не ведет мониторинг 
состояния их экономики.

Общие характеристики и структура 
групп стран в классификации издания 
«Перспективы развития мировой 
экономики»
Страны с развитой экономикой

В таблице В перечислены 40 стран с развитой эко-
номикой. Семь крупнейших стран по объему ВВП 
на основе рыночных обменных курсов — США, Япо-
ния, Германия, Франция, Италия, Соединенное Коро-
левство и Канада — составляют подгруппу основных 
стран с развитой экономикой, часто называемых Груп-
пой семи. В качестве подгруппы выделяются также 
страны — члены зоны евро. Представленные в табли-
цах составные показатели по зоне евро охватывают 
данные по состоящим в ней на сегодняшний день 
членам за все годы, несмотря на то что с течением вре-
мени число государств-членов увеличивалось.

В таблице С перечислены государства — члены 
Европейского союза, не все из которых классифици-
руются как страны с развитой экономикой в ПРМЭ.

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны

Группа стран с формирующимся рынком и разви-
вающихся стран (156 страны) включает все страны, 
которые не относятся к категории стран с развитой 
экономикой.

Региональная разбивка стран с формирующимся 
рынком и развивающихся стран: страны с форми-
рующимся рынком и развивающиеся страны Азии, 
страны с формирующимся рынком и развивающиеся 
страны Европы (иногда называемые странами Цен-
тральной и Восточной Европы), Латинская Америка 
и Карибский бассейн, Ближний Восток и Центральная 
Азия (куда входят региональные подгруппы регионов 

для центрального банка, включаются теперь в долг 
НФГС. Оценки валового и чистого долга за период 
с 2008 по 2011 год являются предварительными.

Прогнозы экономического развития Венесуэлы, 
включая оценку изменений в экономике в прошлом 
и настоящем, взятую за основу прогнозов, затруд-
нены из-за отсутствия консультаций с официаль-
ными органами (последние консультации по Статье 
IV были проведены в 2004 году), неполного пони-
мания представляемых данных, а также трудностей 
толкования некоторых предоставленных экономи-
ческих индикаторов в связи с изменениями в эко-
номике. Бюджетные счета включают бюджетные 
учреждения центрального правительства, социаль-
ное обеспечение, FOGADE (страховое депозитное 
учреждение) и выборочную группу государственных 
предприятий, включая Petróleos de Venezuela S.A. 
(PDVSA), а данные за 2018–2021 годы являются оцен-
ками персонала МВФ. Эффекты гиперинфляции 
и недостаточные предоставленные данные означают, 
что оцениваемые персоналом МВФ макроэкономи-
ческие показатели должны толковаться с осторож-
ностью. Уровень государственного внешнего долга 
по отношению к ВВП оценивается с использованием 
оценки среднего обменного курса за год, представ-
ленной персоналом МВФ. Эти прогнозы имеют высо-
кую степень неопределенности. Потребительские 
цены Венесуэлы исключены из всех составных пока-
зателей по группам стран ПРМЭ.

В 2019 году официальные органы Зимбабве ввели 
доллар валовых расчетов в реальном времени, кото-
рый позже был переименован в доллар Зимбабве, 
и находятся в процессе реденоминации статистики 
национальных счетов. Текущие данные подлежат 
пересмотру. Ранее доллар Зимбабве вышел из обра-
щения в 2009 году, и в 2009–2019 годах в Зимбабве 
действовал мультивалютный режим при котором 
расчетной единицей был доллар США.

Классификация стран
Краткий обзор классификации стран

Классификация стран в ПРМЭ делит мир на две 
основные группы: страны с развитой экономикой 
и страны с формирующимся рынком и развиваю-
щиеся страны6. Эта классификация, не основанная 
на каких-либо строгих экономических или иных кри-
териях, изменяется с течением времени. Цель состоит 

6Используемые здесь термины «страна» и «экономика» не всегда 
относятся к территориальной единице, которая является государ-
ством в значении, принятом в международном праве и междуна-
родной практике. Сюда включаются некоторые территориальные 
единицы, которые не являются государствами, но по которым 
ведутся статистические данные на раздельной и независимой 
основе.
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Кавказа и Центральной Азии, а также Ближнего Вос-
тока, Северной Африки, Афганистана и Пакистана) 
и Африка к югу от Сахары.

Страны с формирующимся рынком и развиваю-
щиеся страны классифицируются также по анали-
тическим критериям, которые отражают структуру 
экспортных доходов стран и различие между стра-
нами — чистыми кредиторами и чистыми дебито-
рами. Подробная классификация стран с формиру-
ющейся рыночной экономикой и развивающихся 
стран по региональным и аналитическим группам 
показана в таблицах D и E.

Аналитический критерий «источник экспортных 
доходов» подразделяется на категории «топливо» (Меж-
дународная стандартная торговая классификация — 
МСТК 3) и «товары, кроме топлива», в которой выде-
ляются «первичные продукты, кроме топлива» (МСТК 
0, 1, 2, 4 и 68). Страны относятся к одной из этих кате-
горий, если на их основной источник экспортных дохо-
дов приходилось более 50 процентов совокупного 
экспорта в среднем с 2016 по 2020 год.

В классификации по финансовым критериям 
и доходу выделяются страны — чистые кредиторы, 
страны — чистые дебиторы, бедные страны 
с высоким уровнем задолженности (ХИПК), развива-
ющиеся страны с низким доходом (РСНД) и страны с 
формирующимся рынком и страны со средним доходом 
(СФРССД). Страны относятся к чистым дебиторам, 
когда их последняя имеющаяся чистая инвестици-
онная позиция была ниже нуля или когда общая 
сумма их сальдо счета внешних текущих операций 
с 1972 (или самого раннего года, за который имеются 
данные) по 2020 год отрицательна. Страны — чистые 

дебиторы подразделяются далее на основе их «состо-
яния обслуживания долга»7.

Группа ХИПК включает страны, которые, по оценке 
МВФ и Всемирного банка, отвечают или отвечали 
критериям для участия в осуществляемой ими ини-
циативе в отношении долга, известной как Инициа-
тива ХИПК и преследующей цель сокращения бре-
мени внешнего долга всех отвечающих критериям 
ХИПК стран до «экономически приемлемого» уровня 
в достаточно короткие сроки8. Многие из этих стран 
уже воспользовались облегчением бремени долга 
и завершили свое участие в этой инициативе.

К РСНД относятся страны, имеющие уровни 
дохода на душу населения ниже определенного поро-
гового значения (установленного в размере 2700 дол-
ларов на 2016 год по методу «Atlas» Всемирного 
банка), соответствующие ограниченному развитию 
и структурным преобразованиям структурные осо-
бенности, а также недостаточно тесные внешние 
финансовые взаимосвязи, чтобы считать их стра-
нами с формирующимся рынком.

К группе СФРССД относятся страны с формиру-
ющимся рынком и развивающиеся страны, не клас-
сифицируемые как РСНД.

7В 2016–2020 годах 35 стран имели просроченную задолжен-
ность по внешним обязательствам или заключили соглашения 
о переоформлении долга с официальными кредиторами 
или коммерческими банками. Эта группа стран называется 
«страны, имевшие просроченную задолженность, и/или страны, 
переоформившие долг в период с 2016 по 2020 год».

8См. David Andrews, Anthony R. Boote, Syed S. Rizavi, and 
Sukwinder Singh, Debt Relief for Low-Income Countries: The 
Enhanced HIPC Initiative, IMF Pamphlet Series, No. 51 (Washington: 
International Monetary Fund, November 1999).
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Taблица A. Классификация по страновым группам «Перспектив развития мировой экономики» и их долям 
в агрегированном ВВП, экспорте товаров и услуг и численности населения, 2021 год1

(В процентах от общего показателя по соответствующей группе или по всему миру)

ВВП Экспорт товаров и услуг Население

Число 
стран

Страны  
с развитой 
экономикой Весь мир

Страны  
с развитой 
экономикой Весь мир

Страны 
с развитой 
экономикой Весь мир

Страны с развитой экономикой   40 100,0 42,1 100,0 61,4 100,0 14,0

Соединенные Штаты 37,4 15,7 14,9 9,1 30,8 4,3
Зона евро   19 28,5 12,0 42,4 26,0 31,6 4,4

Германия 7,9 3,3 11,8 7,2 7,7 1,1
Франция 5,5 2,3 5,4 3,3 6,1 0,9
Италия 4,4 1,9 4,0 2,5 5,5 0,8
Испания 3,2 1,4 2,9 1,8 4,4 0,6

Япония 9,1 3,8 5,4 3,3 11,6 1,6
Соединенное Королевство 5,5 2,3 5,1 3,1 6,3 0,9
Канада 3,3 1,4 3,6 2,2 3,5 0,5
Другие страны с развитой экономикой   17 16,2 6,8 28,8 17,7 16,1 2,3

Для справки

Основные страны с развитой экономикой     7 73,2 30,8 50,1 30,8 71,6 10,0
Страны 

с формирующимся 
рынком 

и развивающиеся 
страны Весь мир

Страны 
с формирующимся 

рынком 
и развивающиеся 

страны Весь мир

Страны  
с формирующимся 

рынком 
и развивающиеся 

страны Весь мир

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны 156 100,0 57,9 100,0 38,6 100,0 86,0

Региональные группы

Cтраны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны  Азии   30 56,0 32,4 52,3 20,2 55,9 48,1
Китай 32,1 18,6 33,2 12,8 21,4 18,4
Индия 12,1 7,0 6,3 2,4 21,0 18,1
АСЕАН-5     5 9,5 5,5 11,5 4,4 8,8 7,6

Cтраны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны Европы   16 13,4 7,8 16,6 6,4 5,7 4,9
Россия 5,3 3,1 5,1 2,0 2,2 1,9

Латинская Америка и Карибский бассейн   33 12,6 7,3 12,8 4,9 9,7 8,3
Бразилия 4,1 2,4 3,0 1,1 3,2 2,8
Meксика 3,1 1,8 4,9 1,9 1,9 1,7

Ближний Восток и Центральная Азия   32 12,6 7,3 14,2 5,5 12,4 10,7
Саудовская Аравия 2,1 1,2 2,7 1,0 0,5 0,5

Африка к югу от Сахары   45 5,4 3,1 4,1 1,6 16,2 14,0
Нигерия 1,4 0,8 0,5 0,2 3,2 2,7
Южная Африка 1,0 0,6 1,2 0,5 0,9 0,8

Aналитические группы2 

По источникам экспортных доходов

Топливо   26 10,0 5,8 13,7 5,3 9,6 8,2
Товары, кроме топлива, 128 89,9 52,1 86,2 33,3 90,3 77,7

в том числе сырьевые продукты   37 5,6 3,3 5,5 2,1 9,4 8,0

По источникам внешнего финансирования

Страны — чистые дебиторы 121 49,7 28,8 42,7 16,5 67,9 58,4
в том числе страны, имевшие 

просроченную задолженность, и/или 
страны, которым предоставлялось 
переоформление долга в период с 2016 
по 2020 год   35 4,4 2,6 2,9 1,1 10,5 9,0

Другие группы

Страны с формирующимся рынком и страны 
со средним уровнем дохода   96 91,9 53,2 93,1 35,9 76,8 66,1

Развивающиеся страны с низким уровнем дохода   59 8,1 4,7 6,9 2,7 23,2 19,9
Бедные страны с высоким уровнем задолженности   39 2,8 1,6 2,0 0,8 11,8 10,2

1Доли ВВП основаны на стоимостной оценке ВВП стран по паритету покупательной способности. Число стран, составляющих каждую группу, отражает те страны, данные по которым включены 
в агрегированные показатели по соответствующей группе.
2Сирия и Западный берег и Газа не включены в составные показатели по группе стран, классифицируемых по источникам экспортных доходов, а Сирия — в составные показатели по группе стран, 
классифицируемых по источникам внешнего финансирования, в связи с нехваткой данных.
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Taблица B. Страны с развитой экономикой по подгруппам

Зоны основных валют

Соединенные Штаты
Зона евро
Япония
Зона евро

Австрия Кипр Словацкая Республика
Бельгия Латвия Словения
Германия Литва Финляндия
Греция Люксембург Франция
Ирландия Мальта Эстония
Испания Нидерланды
Италия Португалия
Основные страны с развитой экономикой

Германия Соединенное Королевство Япония
Италия Соединенные Штаты
Канада Франция
Другие страны с развитой экономикой

Андорра Корея Сингапур
Австралия САР Макао2 Тайвань, провинция Китая
САР Гонконг1 Новая Зеландия Чешская  Республика
Дания Норвегия Швеция
Израиль Пуэрто-Рико Швейцария
Исландия Сан-Марино

1Первого июля 1997 года Гонконг был возвращен Китайской Народной Республике и стал Специальным административным районом Китая.
220 декабря 1999 года Макао был возвращен Китайской Народной Республике и стал Специальным административным районом Китая.

Таблица C. Европейский союз

Австрия Италия Румыния
Бельгия Кипр Словацкая Республика
Болгария Латвия Словения
Венгрия Литва Финляндия
Германия Люксембург Франция
Греция Мальта Хорватия
Дания Нидерланды Чешская Республика 
Ирландия Польша Швеция
Испания Португалия Эстония
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Таблица D. Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны по регионам и основным 
источникам экспортных доходов1

Топливо Сырьевые продукты, кроме топлива

Cтраны с формирующимся рынком

и развивающиеся страны  Азии

Бруней-Даруссалам Кирибати
Тимор-Лешти Маршалловы Острова

Папуа-Новая Гвинея
Соломоновы Острова
Тувалу

Латинская Америка и Карибский бассейн

Венесуэла Аргентина
Тринидад и Тобаго Боливия
Эквадор Гайана

Парагвай 
Перу
Суринам
Уругвай
Чили

Ближний Восток и Центральная Азия

Азербайджан Афганистан
Алжир Мавритания
Бахрейн Сомали
Ирак Судан
Иран Таджикистан
Йемен Узбекистан
Казахстан
Катар
Кувейт
Ливия
Объединенные Арабские Эмираты
Оман
Саудовская Аравия
Туркменистан

Африка к югу от Сахары

Ангола Бенин
Габон Ботсвана
Республика Конго Буркина-Фасо
Нигерия Бурунди
Чад Гана
Экваториальная Гвинея Гвинея
Южный Судан Гвинея-Бисау

Демократическая Республика Конго
Замбия
Зимбабве
Кот-д’Ивуар
Либерия
Малави
Мали
Сьерра-Леоне
Центральноафриканская Республика
Эритрея
Южная Африка

1Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны Европы не включены, поскольку ни одна из стран в группе не имеет топливных или нетопливных первичных продуктов в качестве 
основных источников экспортных доходов.
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Чистая 
внешняя 
позиция1

Бедные страны 
с высоким уровнем 

задолженности2

Классификация 
дохода на душу 

населения3

Cтраны с формирующимся рынком и развивающиеся страны Азии

Бангладеш * *

Бутан * *

Бруней-Даруссалам • •

Камбоджа * *

Китай • •

Фиджи * •

Индия * •

Индонезия * •

Кирибати • *

Лаосская НДР * *

Малайзия * •

Мальдивские Острова * •

Маршалловы Острова * •

Микронезия • •

Монголия * •

Мьянма * *

Науру * •

Непал • *

Палау * •

Папуа-Новая Гвинея * *

Филиппины * •

Самоа * •

Соломоновы Острова * *

Шри-Ланка * •

Таиланд • •

Тимор-Лешти • *

Тонга * •

Тувалу • •

Вануату • •

Вьетнам * *

Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны Европы

Албания * •

Беларусь * •

Босния и Герцеговина * •

Болгария * •

Хорватия * •

Венгрия * •

Косово * •

Молдова * *

Черногория * •

Чистая 
внешняя 
позиция1

Бедные страны 
с высоким уровнем 

задолженности2

Классификация 
дохода на душу 

населения3

Северная Македония * •

Польша * •

Румыния * •

Россия • •

Сербия * •

Турция * •

Украина * •

Латинская Америка и Карибский бассейн

Антигуа и Барбуда * •

Аргентина • •

Аруба * •

Багамские Острова * •

Барбадос * •

Белиз * •

Боливия * • •

Бразилия * •

Чили * •

Колумбия * •

Коста-Рика * •

Доминика • •

Доминиканская Республика * •

Эквадор * •

Сальвадор * •

Гренада * •

Гватемала * •

Гайана * • •

Гаити * • *

Гондурас * • *

Ямайка * •

Мексика * •

Никарагуа * • *

Панама * •

Парагвай * •

Перу * •

Сент-Китс и Невис * •

Сент-Люсия * •

Сент-Винсент и Гренадины * •

Суринам * •

Тринидад и Тобаго • •

Уругвай * •

Венесуэла • •

Taблица Е. Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны в разбивке по регионам, чистой 
внешней позиции, бедным странам с крупной задолженностью и классификации дохода на душу населения
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Taблица Е. Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны в разбивке по регионам, чистой 
внешней позиции, бедным странам с крупной задолженностью и классификации дохода на душу населения 
(окончание)

Чистая 
внешняя 
позиция1

Бедные страны 
с высоким уровнем 

задолженности2

Классификация 
дохода на душу 

населения3

Ближний Восток и Центральная Азия

Афганистан • • *

Алжир • •

Армения * •

Азербайджан • •

Бахрейн • •

Джибути * *

Египет * •

Грузия * •

Иран • •

Ирак • •

Иордания * •

Казахстан * •

Кувейт • •

Кыргызская Республика * *

Ливан * •

Ливия • •

Мавритания * • *

Марокко * •

Оман * •

Пакистан * •

Катар • •

Саудовская Аравия • •

Сомали * * *

Судан * * *

Сирия4 . . . . . . 

Таджикистан * *

Тунис * •

Туркменистан • •

Объединенные Арабские 
Эмираты • •

Узбекистан • *

Западный берег и Газа * •

Йемен * *

Африка к югу от Сахары

Ангола * •

Бенин * • *

Ботсвана • •

Буркина-Фасо * • *

Бурунди * • *

Кабо-Верде * •

Чистая 
внешняя 
позиция1

Бедные страны 
с высоким уровнем 

задолженности2

Классификация 
дохода на душу 

населения3

Камерун * • *
Центральноафриканская 

Республика * • *

Чад * • *

Коморские Острова * • *
Демократическая 

Республика Конго * • *

Республика Конго * • *

Кот-д’Ивуар * • *
Экваториальная  

Гвинея • •

Эритрея • * *

Эсватини • •

Эфиопия * • *

Габон • •

Гамбия * • *

Гана * • *

Гвинея * • *

Гвинея-Бисау * • *

Кения * *

Лесото * *

Либерия * • *

Мадагаскар * • *

Малави * • *

Мали * • *

Маврикий • •

Мозамбик * • *

Намибия * •

Нигер * • *

Нигерия * *

Руанда * • *

Сан-Томе и Принсипи * • *

Сенегал * • *

Сейшельские Острова * •

Сьерра-Леоне * • *

Южная Африка • •

Южный Судан * *

Танзания * • *

Того * • *

Уганда * • *

Замбия * • *

Зимбабве * *
1Точка (звездочка) указывает на то, что это страна – чистый кредитор (чистый дебитор).
2Точка вместо звездочки указывает на то, что страна достигла стадии завершения, что позволяет ей получить весь объем облегчения долга, обещанный на стадии принятия решения.
3Точка (звездочка) указывает на то, что страна классифицируется как cтрана с формирующимся рынком и страна со средним доходом (развивающаяся страна с низкими доходами).
4Сирия не включена в составные показатели по группе стран, классифицируемых по источникам внешнего финансирования и классификации дохода на душу населения, в связи с отсутствием 
полностью разработанной базы данных.
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Таблица F. Страны с отчетными периодами, составляющими исключение1

Национальные счета Государственные финансы

Багамские Острова июль/июнь
Бангладеш июль/июнь июль/июнь
Барбадос апрель/март
Ботсвана апрель/март
Бутан июль/июнь июль/июнь
Гаити октябрь/сентябрь октябрь/сентябрь
Доминика июль/июнь
Египет июль/июнь июль/июнь
Индия апрель/март апрель/март
Иран апрель/март апрель/март
Лесото апрель/март апрель/март
Маршалловы Острова октябрь/сентябрь октябрь/сентябрь
Маврикий июль/июнь
Микронезия октябрь/сентябрь октябрь/сентябрь
Мьянма октябрь/сентябрь октябрь/сентябрь
Науру июль/июнь июль/июнь 
Непал август/июль август/июль
Пакистан июль/июнь июль/июнь
Палау октябрь/сентябрь октябрь/сентябрь
Пуэрто-Рико июль/июнь июль/июнь
Самоа июль/июнь июль/июнь
САР Гонконг апрель/март
Сент-Люсия апрель/март
Сингапур апрель/март
Таиланд октябрь/сентябрь
Тонга июль/июнь июль/июнь
Тринидад и Тобаго октябрь/сентябрь
Фиджи август/июль
Эсватини апрель/март
Эфиопия июль/июнь июль/июнь
Ямайка апрель/март

1Все данные относятся к календарным годам, если не указано иное.
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Таблица G. Основные сведения о данных

Страна Валюта

Национальные счета Цены (ИПЦ)

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные Базисный год2

Система 
национальных 

счетов

Использование 
методологии 

цепных 
индексов3

Источник 
данных  

за прошлые 
периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Афганистан афганский афгани НСО 2020 2016 СНС 2008 НСО 2020

Албания албанский лек Персонал МВФ 2020 1996 ЕСС 2010 С 1996 года НСО 2020

Алжир алжирский динар НСО 2020 2001 СНС 1993 С 2005 года НСО 2020

Андорра евро НСО 2021 2010 . . . НСО 2021

Ангола ангольская кванза НСО и МЭП 2020 2002 ECC 1995 НСО 2020

Антигуа и Барбуда восточно-карибский 
доллар

ЦБ 2019 20066 СНС 1993 НСО 2021

Аргентина аргентинское песо НСО 2020 2004 СНС 2008 НСО 2021

Армения армянский драм НСО 2021 2005 СНС 2008 НСО 2021

Аруба арубанский флорин НСО 2020 2013 СНС 1993 С 2000 года НСО 2020

Австралия австралийский 
доллар

НСО 2021 2020 СНС 2008 С 1980 года НСО 2021

Австрия евро НСО 2021 2015 ECC 2010 С 1995 года НСО 2021

Азербайджан азербайджанский 
манат

НСО 2021 2005 СНС 1993 С 1994 года НСО 2021

Багамские Острова багамский доллар НСО 2020 2012 СНС 1993 НСО 2020

Бахрейн бахрейнский динар НСО и персонал 
МВФ

2020 2010 СНС 2008 НСО 2021

Бангладеш бангладешская така НСО 2019/20 2005/06 СНС 2008 НСО 2020/21

Барбадос барбадосский 
доллар

НСО и ЦБ 2019 2010 СНС 1993 НСО 2020

Беларусь белорусский рубль НСО 2020 2018 СНС 2008 С 2005 года НСО 2021

Бельгия евро ЦБ 2020 2015 ECC 2010 С 1995 года ЦБ 2021

Белиз белизский доллар НСО 2020 2000 СНС 1993 НСО 2021

Бенин франк КФА НСО 2020 2015 СНС 2008 НСО 2020

Бутан бутанский  
нгултрум

НСО 2020/21 1999/20006 СНС 2008 НСО 2020/21

Боливия боливиано НСО 2020 1990 СНС 2008 НСО 2020

Босния  
и Герцеговина

боснийская конвер-
тируемая марка

НСО 2020 2015 ECC 2010 С 2000 года НСО 2020

Ботсвана ботсванская пула НСО 2020 2016 СНС 2008 НСО 2020

Бразилия бразильский реал НСО 2020 1995 СНС 2008 НСО 2021

Бруней-Даруссалам брунейский доллар Минфин 2020 2010 СНС 2008 НСО и Минфин 2020

Болгария болгарский лев НСО 2021 2015 ECC 2010 С 1996 года НСО 2021

Буркина-Фасо франк КФА НСО и МЭП 2020 2015 СНС 2008 НСО 2020

Бурунди бурундийский франк НСО и персонал 
МВФ

2019 2005 СНС 1993 НСО 2020

Кабо-Верде эскудо Кабо-Верде НСО 2020 2007 СНС 2008 С 2011 года НСО 2020

Камбоджа камбоджийский 
риель

НСО 2020 2000 СНС 1993 НСО 2020

Камерун франк КФА НСО 2020 2005 СНС 2008 С 2016 года НСО 2020

Канада канадский доллар НСО 2021 2012 СНС 2008 С 1980 года НСО и Минфин 2021

Центральноафриканская 
Республика

франк КФА НСО 2017 2005 СНС 1993 НСО 2020

Чад франк КФА ЦБ 2017 2005 СНС 1993 НСО 2021

Чили чилийское песо ЦБ 2021 20186 СНС 2008 С 2003 года НСО 2021

Китай китайский юань НСО 2021 2015 СНС 2008 НСО 2021

Колумбия колумбийское песо НСО 2021 2015 СНС 2008 С 2005 года НСО 2021

Коморские Острова франк Комор Минфин 2019 2007 СНС 1993  C 2007 года НСО 2021

Демократическая 
Республика Конго

конголезский франк НСО 2020 2005 СНС 1993 ЦБ 2020

Республика Конго франк КФА НСО 2019 2005 СНС 1993 НСО 2021

Коста-Рика костариканский колон ЦБ 2021 2017 СНС 2008 ЦБ 2021
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Таблица G. Основные сведения о данных (продолжение)

Страна

Государственные финансы Платежный баланс

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Используемое 
Руководство 

по статистике
Охват

подсекторов4

Практика 
бухгалтерского 

учета5

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Используемое 
Руководство 

по статистике 

Афганистан Минфин 2020 2001 ЦП КО НСО, Минфин и ЦБ 2020 РПБ 6

Албания Персонал МВФ 2020 1986 ЦП, МОУ, ФСС, ГФК, 
НФГК

. . . ЦБ 2020 РПБ 6

Алжир Минфин 2020 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Андорра НСО и Минфин 2020 . . . ЦП, МОУ, ФСС КО НСО 2020 РПБ 6

Ангола Минфин 2020 2001 ЦП, МОУ . . . ЦБ 2020 РПБ 6

Антигуа и Барбуда Минфин 2020 2001 ЦП Смешанная ЦБ 2020 РПБ 6

Аргентина МЭП 2021 1986 ЦП, РОГУ, ФСС КО НСО 2020 РПБ 6

Армения Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Аруба Минфин 2020 2001 ЦП Смешанная ЦБ 2020 РПБ 6

Австралия Минфин 2020 2014 ЦП, РОГУ, МОУ, ТОУ МН НСО 2021 РПБ 6

Австрия НСО 2020 2014 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС МН ЦБ 2020 РПБ 6

Азербайджан Минфин 2021 2001 ЦП КО ЦБ 2021 РПБ 6

Багамские Острова Минфин 2020/21 2014 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Бахрейн Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2021 РПБ 6

Бангладеш Минфин 2018/19 . . . ЦП КО ЦБ 2019/20 РПБ 6

Барбадос Минфин 2019/20 1986 БЦП КО ЦБ 2019 РПБ 6

Беларусь Минфин 2020 2001 ЦП, МОУ, ФСС КО ЦБ 2020 РПБ 6

Бельгия ЦБ 2020 ECC 2010 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС МН ЦБ 2020 РПБ 6

Белиз Минфин 2020 1986 ЦП, ГФК Смешанная ЦБ 2020 РПБ 6

Бенин Минфин 2021 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Бутан Минфин 2020/21 1986 ЦП КО ЦБ 2020/21 РПБ 6

Боливия Минфин 2020 2001 ЦП, МОУ, ФСС,  
ГФКД, НФГК

КО ЦБ 2020 РПБ 6

Босния и Герцеговина Минфин 2020 2014 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС Смешанная ЦБ 2020 РПБ 6

Ботсвана Минфин 2020/21 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Бразилия Минфин 2020 2001 ЦП, РОГУ, МОУ, 
ФСС,  ГФК

КО ЦБ 2021 РПБ 6

Бруней-Даруссалам Минфин 2020 1986 ЦП, БЦП КО НСО и МЭП 2020 РПБ 6

Болгария Минфин 2021 2001 ЦП, МОУ, ФСС КО ЦБ 2021 РПБ 6

Буркина-Фасо Минфин 2020 2001 ЦП ЦБ ЦБ 2020 РПБ 6

Бурунди Минфин 2020 2001 ЦП Смешанная ЦБ 2020 РПБ 6

Кабо-Верде Минфин 2020 2001 ЦП МН НСО 2020 РПБ 6

Камбоджа Минфин 2019 2001 ЦП, МОУ Смешанная ЦБ 2020 РПБ 5

Камерун Минфин 2020 2001 ЦП, НФГК, ГФКД Смешанная Минфин 2020 РПБ 5

Канада НСО и Минфин 2021 2001 ЦП, РОГУ, МОУ, 
ФСС, другие

МН НСО 2021 РПБ 6

Центральноафриканская 
Республика

Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2017 РПБ 5

Чад Минфин 2020 1986 ЦП, НФГК КО ЦБ 2013 РПБ 6

Чили Минфин 2021 2001 ЦП, МОУ МН ЦБ 2021 РПБ 6

Китай Минфин 2020 . . . ЦП, МОУ, ФСС КО ДОС 2021 РПБ 6

Колумбия Минфин 2020 2001 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС . . . ЦБ и НСО 2021 РПБ 6

Коморские Острова Минфин 2020 1986 ЦП Смешанная ЦБ и персонал МВФ 2019 РПБ 5

Демократическая 
Республика Конго

Минфин 2020 2001 ЦП, МОУ МН ЦБ 2020 РПБ 5

Республика Конго Минфин 2020 2001 ЦП МН ЦБ 2018 РПБ 6

Коста-Рика Минфин и ЦБ 2021 1986 ЦП КО ЦБ 2021 РПБ 6
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Таблица G. Основные сведения о данных (продолжение)

Страна Валюта

Национальные счета Цены (ИПЦ)

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные Базисный год2

Система 
национальных 

счетов

Использование 
методологии 

цепных 
индексов3

Источник 
данных  

за прошлые 
периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Кот-д’Ивуар франк КФА НСО 2019 2015 СНС 2008 НСО 2021

Хорватия хорватская куна НСО 2020 2015 ECC 2010 НСО 2020

Кипр евро НСО 2021 2010 ECC 2010 С 1995 года НСО 2021

Чешская республика чешская крона НСО 2020 2015 ECC 2010 С 1995 года НСО 2021

Дания датская крона НСО 2021 2010 ECC 2010 С 1980 года НСО 2021

Джибути франк Джибути НСО 2018 2013 СНС 2008 НСО 2021

Доминика восточно-карибский 
доллар

НСО 2018 2006 СНС 1993 НСО 2020

Доминиканская 
Республика

доминиканский песо ЦБ 2021 2007 СНС 2008 С 2007 года ЦБ 2020

Эквадор доллар США ЦБ 2021 2007 СНС 2008 НСО и ЦБ 2021

Египет египетский фунт МЭП 2020/21 2016/17 СНС 2008 НСО 2020/21

Сальвадор доллар США ЦБ 2020 2014 СНС 2008 НСО 2021

Экваториальная Гвинея франк КФА МЭП и ЦБ 2020 2006 СНС 1993 МЭП 2021

Эритрея эритрейская накфа Персонал МВФ 2018 2011 СНС 1993 НСО 2018

Эстония евро НСО 2021 2015 ECC 2010 С 2010 года НСО 2021

Эсватини лилангени 
Свазиленда

НСО 2020 2011 СНС 2008 НСО 2021

Эфиопия эфиопский быр НСО 2020/21 2020/21 СНС 2008 НСО 2021

Фиджи доллар Фиджи НСО 2020 2014 СНС 2008 НСО 2020

Финляндия евро НСО 2020 2015 ECC 2010 С 1980 года НСО 2020

Франция евро НСО 2021 2014 ECC 2010 С 1980 года НСО 2021

Габон франк КФА Минфин 2020 2001 СНС 1993 НСО 2020

Гамбия гамбийское даласи НСО 2020 2013 СНС 2008 НСО 2020

Грузия грузинский лари НСО 2021 2015 СНС 2008 С 1996 года НСО 2021

Германия евро НСО 2021 2015 ECC 2010 С 1991 года НСО 2021

Гана ганский седи НСО 2019 2013 СНС 2008 НСО 2019

Греция евро НСО 2021 2015 ECC 2010 С 1995 года НСО 2021

Гренада восточно-карибский 
доллар

НСО 2020 2006 СНС 1993 НСО 2020

Гватемала гватемальский 
кетсаль

ЦБ 2021 2013 СНС 2008 С 2001 года НСО 2021

Гвинея гвинейский франк НСО 2019 2010 СНС 1993 НСО 2021

Гвинея-Бисау франк КФА НСО 2017 2015 СНС 2008 НСО 2020

Гайана гайанский доллар НСО 2021 20126 СНС 1993 НСО 2021

Гаити гаитянский гурд НСО 2020/21 2011/12 СНС 2008 НСО 2020/21

Гондурас гондурасская 
лемпира

ЦБ 2021 2000 СНС 1993 ЦБ 2021

Гонконг, САР гонконгский доллар НСО 2021 2019 СНС 2008 С 1980 года НСО 2021

Венгрия венгерский форинт НСО 2021 2015 ECC 2010 С 1995 года МЭО 2021

Исландия исландская крона НСО 2020 2015 ECC 2010 С 1990 года НСО 2020

Индия индийская рупия НСО 2020/21 2011/12 СНС 2008 НСО 2019/20

Индонезия индонезийская рупия НСО 2021 2010 СНС 2008 НСО 2021

Иран иранский риал ЦБ 2020/21 2016/17 СНС 2008 НСО и ЦБ 2021/22

Ирак иракский динар НСО 2020 2007 . . . НСО 2021

Ирландия евро НСО 2021 2017 ECC 2010 С 1995 года НСО 2021

Израиль новый израильский 
шекель

НСО 2021 2015 СНС 2008 С 1995 года НСО 2021

Италия евро НСО 2020 2015 ECC 2010 С 1980 года НСО 2020

Ямайка ямайский доллар НСО 2020 2007 СНС 1993 НСО 2020
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Таблица G. Основные сведения о данных (продолжение)

Страна

Государственные финансы Платежный баланс

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Используемое 
Руководство 

по статистике
Охват

подсекторов4

Практика 
бухгалтерского 

учета5

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Используемое 
Руководство 

по статистике 

Кот-д’Ивуар Минфин 2020 1986 ЦП МН ЦБ 2020 РПБ 6

Хорватия Минфин 2020 2014 ЦП, МОУ МН ЦБ 2020 РПБ 6

Кипр НСО 2020 ECC 2010 ЦП, МОУ, ФСС МН ЦБ 2020 РПБ 6

Чешская Республика Минфин 2020 2014 ЦП, МОУ, ФСС МН НСО 2020 РПБ 6

Дания НСО 2020 2014 ЦП, МОУ, ФСС МН НСО 2021 РПБ 6

Джибути Минфин 2020 2001 ЦП МН ЦБ 2020 РПБ 5

Доминика Минфин 2020/21 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Доминиканская 
Республика

Минфин 2020 2014 ЦП, МОУ, ГФКД МН ЦБ 2020 РПБ 6

Эквадор ЦБ и Минфин 2020 1986 ЦП, РОГУ, МОУ, 
ФСС,  НФГК

Смешанная ЦБ 2020 РПБ 6

Египет Минфин 2020/21 2001 ЦП, МОУ, ФСС, ГФК КО ЦБ 2020/21 РПБ 5

Сальвадор Минфин и ЦБ 2020 1986 ЦП, МОУ, ФСС, НФГК КО ЦБ 2020 РПБ 6

Экваториальная 
Гвинея

Минфин и МЭП 2020 1986 ЦП КО ЦБ 2017 РПБ 5

Эритрея Минфин 2018 2001 ЦП КО ЦБ 2018 РПБ 5

Эстония Минфин 2021 1986/2001 ЦП, МОУ, ФСС КО ЦБ 2021 РПБ 6

Эсватини Минфин 2019/20 2001 ЦП МН ЦБ 2020 BPM 6

Эфиопия Минфин 2020/21 1986 ЦП, РОГУ, МОУ, 
НФГК

КО ЦБ 2020/21 РПБ 5

Фиджи Минфин 2020/21 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Финляндия Минфин 2020 2014 ЦП, МОУ, ФСС МН НСО 2020 РПБ 6

Франция НСО 2021 2014 ЦП, МОУ, ФСС МН ЦБ 2021 РПБ 6

Габон Персонал МВФ 2020 2001 ЦП МН ЦБ 2020 РПБ 5

Гамбия Минфин 2020 1986 ЦП КО ЦБ и персонал 
МВФ

2019 РПБ 6

Грузия Минфин 2021 2001 ЦП, МОУ КО ЦБ 2021 РПБ 6

Германия НСО 2021 ECC 2010 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС МН ЦБ 2021 РПБ 6

Гана Минфин 2018 2001 ЦП КО ЦБ 2019 РПБ 5

Греция НСО 2021 ECC 2010 ЦП, МОУ, ФСС МН ЦБ 2021 РПБ 6

Гренада Минфин 2020 2014 ЦП ЦБ ЦБ 2020 РПБ 6

Гватемала Минфин 2021 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Гвинея Минфин 2021 1986 ЦП КО ЦБ и МЭП 2020 РПБ 6

Гвинея-Бисау Минфин 2020 2001 ЦП МН ЦБ 2020 РПБ 6

Гайана Минфин 2021 1986 ЦП, ФСС КО ЦБ 2021 РПБ 6

Гаити Минфин 2020/21 1986 ЦП КО ЦБ 2020/21 РПБ 5

Гондурас Минфин 2021 2014 ЦП, МОУ, ФСС, 
НФГК, другие

Смешанная ЦБ 2021 РПБ 5

Гонконг, САР Минфин 2020/21 2001 ЦП КО НСО 2021 РПБ 6

Венгрия МЭП и НСО 2020 ECC 2010 ЦП, МОУ, ФСС, ГФКД МН ЦБ 2020 РПБ 6

Исландия НСО 2020 2001 ЦП, МОУ, ФСС МН ЦБ 2020 РПБ 6

Индия Минфин и персонал 
МВФ

2019/20 1986 ЦП, РОГУ КО ЦБ 2019/20 РПБ 6

Индонезия Минфин 2021 2001 ЦП, МОУ КО ЦБ 2021 РПБ 6

Иран Минфин 2018/19 2001 ЦП КО ЦБ 2020/21 РПБ 5

Ирак Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Ирландия Минфин и НСО 2020 2001 ЦП, МОУ, ФСС МН НСО 2021 РПБ 6

Израиль Минфин и НСО 2020 2014 ЦП, МОУ, ФСС . . . НСО 2021 РПБ 6

Италия НСО 2020 2001 ЦП, МОУ, ФСС МН НСО 2020 РПБ 6

Ямайка Минфин 2020/21 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6
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Таблица G. Основные сведения о данных (продолжение)

Страна Валюта

Национальные счета Цены (ИПЦ)

Последние 
фактические 

годовые данные1

Последние 
фактические 

данные Базисный год2

Система 
национальных 

счетов

Использование 
методологии 

цепных 
индексов3

Источник 
данных  

за прошлые 
периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Япония японская иена ДОС 2020 2015 СНС 2008 С 1980 года ДОС 2020

Иордания иорданский динар НСО 2020 2016 СНС 2008 НСО 2020

Казахстан казахстанский тенге НСО 2020 2005 СНС 1993 С 1994 года ЦБ 2021

Кения кенийский шиллинг НСО 2020 2016 СНС 2008 НСО 2021

Кирибати австралийский 
доллар

НСО 2020 2006 СНС 2008 Персонал МВФ 2020

Корея южнокорейская вона ЦБ 2021 2015 СНС 2008 С 1980 года НСО 2021

Косово евро НСО 2020 2016 ЕСС 2010 НСО 2021

Кувейт кувейтский динар МЭП и НСО 2020 2010 СНС 1993 НСО и МЭП 2021

Кыргызская Республика кыргызский сом НСО 2021 2005 СНС 1993 С 2010 года НСО 2021

Лаосская НДР лаосской кип НСО 2020 2012 СНС 1993 НСО 2020

Латвия евро НСО 2021 2015 ECC 2010 С 1995 года НСО 2021

Ливан ливанский фунт НСО 2019 2010 СНС 2008 С 2010 года НСО 2021

Лесото лоти Лесото НСО 2019/20 2012/13 СНС 2008 НСО 2021

Либерия доллар США ЦБ 2016 2018 СНС 1993 ЦБ 2021

Ливия ливийский динар МЭП 2020 2007 СНС 1993 НСО 2021

Литва евро НСО 2021 2015 ECC 2010 С 2005 года НСО 2021

Люксембург евро НСО 2020 2015 ECC 2010 С 1995 года НСО 2020

Макао, САР макаосская патака НСО 2021 2019 СНС 2008 С 2001 года НСО 2021

Мадагаскар малагасийский 
ариари

НСО 2018 2007 СНС 1993 НСО 2021

Малави малавийская квача НСО 2020 2017 СНС 2008 НСО 2021

Малайзия малайзийский ринггит НСО 2021 2015 СНС 2008 НСО 2021

Мальдивы мальдивская руфия Минфин и НСО 2020 2014 СНС 1993 ЦБ 2021

Мали франк КФА НСО 2019 1999 СНС 1993 НСО 2020

Мальта евро НСО 2021 2015 ECC 2010 С 2000 года НСО 2021

Маршалловы Острова доллар США НСО 2019/20 2003/04 СНС 2008 НСО 2019/20

Мавритания мавританская угия НСО 2020 2014 СНС 2008 НСО 2020

Маврикий маврикийская рупия НСО 2020 2006 СНС 2008 С 2014 года НСО 2020

Мексика мексиканское песо НСО 2021 2013 СНС 2008 НСО 2021

Микронезия доллар США НСО 2017/18 2003/04 СНС 1993 НСО 2019/20

Молдова молдавский лей НСО 2021 1995 СНС 2008 НСО 2021

Монголия монгольский тугрик НСО 2021 2015 СНС 2008 НСО 2021

Черногория евро НСО 2020 2006 ECC 2010 НСО 2020

Марокко марокканский дирхам НСО 2020 2007 СНС 2008 С 2007 года НСО 2020

Мозамбик мозамбикский 
метикал

НСО 2020 2014 СНС 1993 
/2008

НСО 2021

Мьянма мьянмарский кьят МЭП 2019/20 2015/16 . . . НСО 2020/21

Намибия доллар Намибии НСО 2020 2015 СНС 1993 НСО 2021

Науру австралийский 
доллар

Персонал МВФ 2018/19 2006/07 СНС 2008 НСО и персонал 
МВФ

2019/20

Непал непальская рупия НСО 2019/20 2000/01 СНС 1993 ЦБ 2020/21

Нидерланды евро НСО 2021 2015 ECC 2010 С 1980 года НСО 2021

Новая Зеландия6 новозеландский 
доллар

НСО 2021 20096 СНС 2008 С 1987 года НСО и персонал 
МВФ

2021

Никарагуа никарагуанская 
кордобa

ЦБ 2020 2006 СНС 1993 С 1994 года ЦБ 2020

Нигер франк КФА НСО 2020 2015 СНС 1993 НСО 2020

Нигерия нигерийская найра НСО 2020 2010 СНС 2008 НСО 2020

Северная Македония македонский денар НСО 2021 2005 ECC 2010 НСО 2021

Норвегия норвежская крона НСО 2021 2019 ECC 2010 С 1980 года НСО 2021
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Таблица G. Основные сведения о данных (продолжение)

Страна

Государственные финансы Платежный баланс

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Используемое 
Руководство 

по статистике
Охват

подсекторов4

Практика 
бухгалтерского 

учета5

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Используемое 
Руководство 

по статистике 

Япония ДОС 2020 2014 ЦП, МОУ, ФСС МН Минфин 2020 РПБ 6

Иордания Минфин 2020 2001 ЦП, НФГК КО ЦБ 2020 РПБ 6

Казахстан HCO 2021 2001 ЦП, МОУ КО ЦБ 2021 РПБ 6

Кения Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Кирибати Минфин 2020 1986 ЦП, МОУ КО НСО и персонал 
МВФ

2020 РПБ 6

Корея Минфин 2019 2001 ЦП, ФСС КО ЦБ 2021 РПБ 6

Косово Минфин 2021 . . . ЦП,  МОУ КО ЦБ 2021 РПБ 6

Кувейт Минфин 2020 2014 ЦП, ФСС Смешанная ЦБ 2020 РПБ 6

Кыргызская 
Республика

Минфин 2021 . . . ЦП,  МОУ,  ФСС КО ЦБ 2020 РПБ 6

Лаосская НДР Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Латвия Минфин 2020 ECC 2010 ЦП,  МОУ,  ФСС КО ЦБ 2021 РПБ 6

Ливан Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ и персонал МВФ 2020 РПБ 5

Лесото Минфин 2020/21 2001 ЦП,  МОУ КО ЦБ 2020/21 РПБ 6

Либерия Минфин 2020 2001 ЦП МН ЦБ 2020 РПБ 5

Ливия Минфин 2021 1986 ЦП,  РОГУ,  МОУ КО ЦБ 2021 РПБ 5

Литва Минфин 2020 2014 ЦП,  МОУ,  ФСС МН ЦБ 2021 РПБ 6

Люксембург Минфин 2020 2001 ЦП,  МОУ,  ФСС МН НСО 2020 РПБ 6

Макао, САР Минфин 2020 2014 ЦП, ФСС КО НСО 2020 РПБ 6

Мадагаскар Минфин 2020 1986 ЦП ЦБ ЦБ 2020 РПБ 5

Малави Минфин 2021 2014 ЦП КО НСО и ДОС 2020 РПБ 6

Малайзия Минфин 2020 2001 ЦП,  РОГУ,  МОУ КО НСО 2021 РПБ 6

Мальдивы Минфин 2020 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Мали Минфин 2019 2001 ЦП Смешанная ЦБ 2019 РПБ 6

Мальта НСО 2020 2001 ЦП, ФСС МН НСО 2020 РПБ 6

Маршалловы 
Острова

Минфин 2019/20 2001 ЦП, МОУ, ФСС МН НСО 2019/20 РПБ 6

Мавритания Минфин 2020 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Маврикий Минфин 2020/21 2001 ЦП, МОУ, НФГК КО ЦБ 2020 РПБ 6

Мексика Минфин 2021 2014 ЦП, ФСС, ГФКД, НФГК КО ЦБ 2021 РПБ 6

Микронезия Минфин 2017/18 2001 ЦП, РОГУ . . . НСО 2017/18 РПБ 5

Молдова Минфин 2021 1986 ЦП, МОУ, ФСС КО ЦБ 2020 РПБ 6

Монголия Минфин 2021 2001 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС КО ЦБ 2021 РПБ 6

Черногория Минфин 2020 1986 ЦП, МОУ, ФСС КО ЦБ 2020 РПБ 6

Марокко МЭП 2020 2001 ЦП МН ДОС 2020 РПБ 6

Мозамбик Минфин 2020 2001 ЦП, РОГУ Смешанная ЦБ 2020 РПБ 6

Мьянма Минфин 2019/20 2014 ЦП, НФГК KO Персонал МВФ 2019/20 РПБ 6

Намибия Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Науру Минфин 2020/21 2001 ЦП Смешанная Персонал МВФ 2019/20 РПБ 6

Непал Минфин 2019/20 2001 ЦП КО ЦБ 2020/21 РПБ 5

Нидерланды Минфин 2020 2001 ЦП, МОУ, ФСС МН ЦБ 2021 РПБ 6

Новая Зеландия НСО 2020 2014 ЦП, МОУ МН НСО 2021 РПБ 6

Никарагуа Минфин 2020 1986 ЦП, МОУ, ФСС КО Персонал МВФ 2020 РПБ 6

Нигер Минфин 2020 1986 ЦП МН ЦБ 2020 РПБ 6

Нигерия Минфин 2020 2001 ЦП, РОГУ, МОУ КО ЦБ 2020 РПБ 6

Северная Македония Минфин 2021 1986 ЦП,  РОГУ,  ФСС КО ЦБ 2021 РПБ 6

Норвегия НСО и Минфин 2021 2014 ЦП, МОУ, ФСС МН НСО 2021 РПБ 6
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Таблица G. Основные сведения о данных (продолжение)

Страна Валюта

Национальные счета Цены (ИПЦ)

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные Базисный год2

Система 
национальных 

счетов

Использование 
методологии 

цепных 
индексов3

Источник 
данных  

за прошлые 
периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Оман оманский риал НСО 2020 2010 СНС 1993 НСО 2021

Пакистан пакистанская рупия НСО 2020/21 2005/066 СНС 2008 НСО 2020/21

Палау доллар США Минфин 2019/20 2018/19 СНС 1993 Минфин 2019/20

Панама доллар США НСО 2020 2007 СНС 1993 С 2007 года НСО 2021

Папуа-Новая Гвинея кина Папуа-Новая 
Гвинея

НСО и Минфин 2020 2013 СНС 2008 НСО 2020

Парагвай парагвайский 
гуарани

ЦБ 2020 2014 СНС 2008 ЦБ 2021

Перу перуанский соль ЦБ 2021 2007 СНС 1993 ЦБ 2021

Филиппины филиппинское песо НСО 2021 2018 СНС 2008 НСО 2021

Польша польский злотый НСО 2021 2015 ECC 2010 С  2015 года НСО 2021

Португалия евро НСО 2021 2016 ECC 2010 С 1980 года НСО 2021

Пуэрто-Рико доллар США НСО 2019/20 1954 СНС 1968 НСО 2020

Катар катарский риал НСО и МЭП 2020 2018 СНС 1993 НСО и МЭП 2020

Румыния румынский лей НСО 2020 2015 ECC 2010 С 2000 года НСО 2020

Россия российский рубль НСО 2021 2016 СНС 2008 С 1995 года НСО 2021

Руанда франк Руанды НСО 2019 2017 СНС 2008 НСО 2019

Самоа самоанская тала НСО 2020/21 2012/13 СНС 1993 НСО 2020/21

Сан-Марино евро НСО 2020 2007 ECC 2010 НСО 2021

Сан-Томе и Принсипи добра Сан-Томе 
и Принсипи

НСО 2020 2008 СНС 1993 НСО 2020

Саудовская Аравия риал Саудовской 
Аравии

НСО и МЭП 2021 2010 СНС 2008 НСО 2021

Сенегал франк КФА НСО 2019 2014 СНС 2008 НСО 2020

Сербия сербский динар НСО 2020 2015 ECC 2010 С 2010 года НСО 2020

Сейшельские Острова сейшельская рупия НСО 2020 2006 СНС 1993 НСО 2020

Сьерра-Леоне сьерра-леонский 
леоне

НСО 2020 2006 СНС 2008 С 2010 года НСО 2021

Сингапур сингапурский доллар НСО 2021 2015 СНС 2008 С 2015 года НСО 2021

Словацкая Республика евро НСО 2020 2015 ECC 2010 С 1997 года НСО 2021

Словения евро НСО 2021 2010 ECC 2010 С 2000 года НСО 2021

Соломоновы Острова доллар 
Соломоновых 
Островов

ЦБ 2017 2012 СНС 1993 НСО 2020

Сомали доллар США НСО 2020 2017 СНС 2008 НСО 2021

Южная Африка южноафриканский 
ранд

НСО 2021 2015 СНС 2008 НСО 2021

Южный Судан южносуданский  
фунт

НСО и персонал 
МВФ

2018 2010 СНС 1993 НСО 2019

Испания евро НСО 2021 2015 ECC 2010 С 1995 года НСО 2021

Шри-Ланка шри-ланкийская 
рупия

НСО 2020 2010 СНС 2008 НСО 2021

Сент-Китс и Невис восточно-карибский 
доллар

НСО 2020 2006 СНС 1993 НСО 2020

Сент-Люсия восточно-карибский 
доллар

НСО 2020 2018 СНС 1993 НСО 2021

Сент-Винсент 
и Гренадины

восточно-карибский 
доллар

НСО 2020 2018 СНС 1993 НСО 2021

Судан суданский фунт НСО 2019 1982 . . . НСО 2019

Суринам суринамский доллар НСО 2020 2007 СНС 2008 НСО 2021
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Таблица G. Основные сведения о данных (продолжение)

Страна

Государственные финансы Платежный баланс

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Используемое 
Руководство 

по статистике
Охват

подсекторов4

Практика 
бухгалтерского 

учета5

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Используемое 
Руководство 

по статистике 

Оман Минфин 2021 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 5

Пакистан Минфин 2020/21 1986 ЦП, РОГУ, МОУ КО ЦБ 2020/21 РПБ 6

Палау Минфин 2019/20 2001 ЦП . . . Минфин 2019/20 РПБ 6

Панама Минфин 2021 2014 ЦП, РОГУ, МОУ, 
ФСС,  НФГК

КО НСО 2020 РПБ 6

Папуа-Новая Гвинея Минфин 2020 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 5

Парагвай Минфин 2021 2001 ЦП, МОУ, РОГУ, 
ФСС, ГФК

КО ЦБ 2020 РПБ 6

Перу ЦБ и Минфин 2021 2001 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС Смешанная ЦБ 2021 РПБ 5

Филиппины Минфин 2021 2001 ЦП, МОУ, ФСС КО ЦБ 2021 РПБ 6

Польша Минфин и НСО 2020 ECC 2010 ЦП, МОУ, ФСС МН ЦБ 2021 РПБ 6

Португалия НСО 2021 2001 ЦП, МОУ, ФСС МН ЦБ 2021 РПБ 6

Пуэрто-Рико МЭП 2019/20 2001 . . . МН . . . . . . . . .

Катар Минфин 2020 1986 ЦП и другие КО ЦБ и персонал МВФ 2020 РПБ 5

Румыния Минфин 2020 2001 ЦП, МОУ, ФСС КО ЦБ 2020 РПБ 6

Россия Минфин 2021 2014 ЦП, РОГУ, ФСС Смешанная ЦБ 2021 РПБ 6

Руанда Минфин 2019 2014 ЦП Смешанная ЦБ 2019 РПБ 6

Самоа Минфин 2020/21 2001 ЦП МН ЦБ 2020/21 РПБ 6

Сан-Марино Минфин 2020 . . . ЦП . . . Другие 2019 РПБ 6

Сан-Томе 
и Принсипи

Минфин и таможня 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Саудовская Аравия Минфин 2021 2014 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Сенегал Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ и персонал МВФ 2020 РПБ 6

Сербия Минфин 2020 1986/2001 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС 
и другие

КО ЦБ 2020 РПБ 6

Сейшельские 
Острова

Минфин 2020 1986 ЦП, ФСС КО ЦБ 2020 РПБ 6

Сьерра-Леоне Минфин 2020 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Сингапур Минфин 2021/22 2014 ЦП КО НСО 2021 РПБ 6

Словацкая 
Республика

НСО 2020 2001 ЦП, МОУ, ФСС МН ЦБ 2020 РПБ 6

Словения Минфин 2021 2001 ЦП,  МОУ, ФСС МН ЦБ 2021 РПБ 6

Соломоновы 
Острова

Минфин 2020 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Сомали Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 5

Южная Африка Минфин 2021 2001 ЦП, РОГУ, ФСС 
и другие

КО ЦБ 2021 РПБ 6

Южный Судан Минфин и МЭП 2019 . . . ЦП КО Минфин, НСО 
и МЭП 

2018 РПБ 6

Испания Минфин и НСО 2020 ECC 2010 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС МН ЦБ 2021 РПБ 6

Шри-Ланка Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Сент-Китс и Невис Минфин 2021 1986 ЦП, РОГУ КО ЦБ 2020 РПБ 6

Сент-Люсия Минфин 2019/20 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Сент-Винсент 
и Гренадины

Минфин 2021 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Судан Минфин 2019 2001 ЦП Смешанная ЦБ 2019 РПБ 6

Суринам Минфин 2021 1986 ЦП Смешанная ЦБ 2020 РПБ 6
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Таблица G. Основные сведения о данных (продолжение)

Страна Валюта

Национальные счета Цены (ИПЦ)

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные Базисный год2

Система 
национальных 

счетов

Использование 
методологии 

цепных 
индексов3

Источник 
данных  

за прошлые 
периоды1

Последние 
фактические 

годовые 
данные

Швеция шведская крона НСО 2021 2020 ECC 2010 С 1993 года НСО 2021

Швейцария швейцарский франк НСО 2021 2015 ECC 2010 С 1980 года НСО 2021

Сирия сирийский фунт НСО 2010 2000 СНС 1993 НСО 2011

Тайвань, провинция 
Китая

новый тайваньский 
доллар

НСО 2021 2016 СНС 2008 НСО 2021

Таджикистан таджикский сомони НСО 2020 1995 СНС 1993 НСО 2021

Танзания танзанийский 
шиллинг

НСО 2021 2015 СНС 2008 НСО 2021

Таиланд тайский бат МЭП 2020 2002 СНС 1993 C 1993 года МЭП 2021

Тимор-Лешти доллар США НСО 2019 2015 СНС 2008 НСО 2020

Того франк КФА НСО 2020 2016 СНС 1993 НСО 2021

Тонга тонганская паанга ЦБ 2019/20 2016/17 СНС 1993 ЦБ 2019/20

Тринидад и Тобаго доллар Тринидада 
и Тобаго

НСО 2020 2012 СНС 1993 НСО 2020

Тунис тунисский динар НСО 2020 2015 СНС 1993 С 2009 года НСО 2021

Турция турецкая лира НСО 2021 2009 ECC 2010 С 2009 года НСО 2021

Туркменистан новый туркменский 
манат

Персонал МВФ 2020 2006 . . . С 2007 года НСО 2020

Тувалу австралийский 
доллар

Cоветники 
ПФТАК

2019 2016 СНС 1993 НСО 2020

Уганда угандийский шиллинг НСО 2020 2016 СНС 2008 ЦБ 2021

Украина украинская гривна НСО 2020 2016 СНС 2008 С 2005 года НСО 2021

Объединенные Арабские 
Эмираты

дирхам ОАЭ НСО 2020 2010 СНС 2008 НСО 2021

Соединенное 
Королевство

 британский фунт НСО 2020 2019 ECC 2010 С 1980 года НСО 2021

США доллар США НСО 2021 2012 СНС 2008 С 1980 года НСО 2021

Уругвай уругвайское песо ЦБ 2020 2016 СНС 1993 НСО 2021

Узбекистан узбекский сум НСО 2021 2020 СНС 1993 НСО  
и персонал 
МВФ

2021

Вануату вануатский вату НСО 2019 2006 СНС 1993 НСО 2020

Венесуэла  цифровой венесу-
эльский боливар

ЦБ 2018 1997 СНС 2008 ЦБ 2020

Вьетнам вьетнамский донг НСО 2020 2010 СНС 1993 НСО 2020

Западный берег и Газа новый израильский 
шекель

НСО 2020 2015 СНС 2008 
года

НСО 2021

Йемен йеменский риал Персонал МВФ 2020 1990 СНС 1993 НСО, ЦБ 
и персонал 
МВФ

2020

Замбия замбийская квача НСО 2020 2010 СНС 2008 НСО 2020

Зимбабве доллар Зимбабве НСО 2019 2012 СНС 2008 НСО 2019
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Таблица G. Основные сведения о данных (окончание)

Страна

Государственные финансы Платежный баланс

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

данные

Используемое 
Руководство 

по статистике
Охват

подсекторов4

Практика 
бухгалтерского 

учета5

Источник данных 
за прошлые 

периоды1

Последние 
фактические 

данные

Используемое 
Руководство 

по статистике 

Швеция Минфин 2020 2001 ЦП, МОУ, ФСС МН НСО 2021 РПБ 6

Швейцария Минфин 2019 2001 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС МН ЦБ 2021 РПБ 6

Сирия Минфин 2009 1986 ЦП КО ЦБ 2009 РПБ 5

Тайвань, провинция 
Китая

Минфин 2020 2001 ЦП, МОУ, ФСС КО ЦБ 2021 РПБ 6

Таджикистан Минфин 2020 1986 ЦП, МОУ, ФСС КО ЦБ 2020 РПБ 6

Танзания Минфин 2021 1986 ЦП, МОУ КО ЦБ 2021 РПБ 5

Таиланд Минфин 2019/20 2001 ЦП, BЦП, МОУ, ФСС МН ЦБ 2020 РПБ 6

Тимор-Лешти Минфин 2019 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Того Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Тонга Минфин 2019/20 2014 ЦП КО ЦБ и НСО 2019/20 РПБ 6

Тринидад и Тобаго Минфин 2020/21 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Тунис Минфин 2021 1986 ЦП КО ЦБ 2021 РПБ 5

Турция Минфин 2021 2001 ЦП, МОУ, ФСС, другие МН ЦБ 2021 РПБ 6

Туркменистан Минфин 2020 1986 ЦП, МОУ КО НСО 2020 РПБ 6

Тувалу Минфин 2019 . . . ЦП Смешанная Персонал МВФ 2019 РПБ 6

Уганда Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Украина Минфин 2021 2001 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС КО ЦБ 2020 РПБ 6

Объединенные 
Арабские 
Эмираты

Минфин 2020 2001 ЦП, BЦП, РОГУ, ФСС Смешанная ЦБ 2020 РПБ 5

Соединенное 
Королевство

НСО 2021 2001 ЦП, МОУ МН НСО 2020 РПБ 6

США МЭП 2020 2014 ЦП, РОГУ, МОУ МН НСО 2020 РПБ 6

Уругвай Минфин 2021 1986 ЦП, МОУ, ФСС, 
ГФКД, НФГК

КО ЦБ 2020 РПБ 6

Узбекистан Минфин 2021 2014 ЦП, РОГУ, МОУ, ФСС КО ЦБ и МЭП 2021 РПБ 6

Вануату Минфин 2020 2001 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Венесуэла Минфин 2017 2001 БЦП, НФГК, ФСС, 
другие

КО ЦБ 2018 РПБ 5

Вьетнам Минфин 2020 2001 ЦП, РОГУ, МОУ КО НСО 2020 РПБ 5

Западный берег 
и Газа

Минфин 2021 2001 ЦП Смешанная   НСО 2020 BPM 6

Йемен Минфин 2020 2001 ЦП, МОУ КО Персонал МВФ 2020 РПБ 5

Замбия Минфин 2021 1986 ЦП КО ЦБ 2020 РПБ 6

Зимбабве Минфин 2019 1986 ЦП КО ЦБ и Минфин 2020 РПБ 6
Примечание. РПБ = «Руководство по платежному балансу»; ИПЦ = индекс потребительских цен; ЕСС = Европейская система национальных счетов; СНС = Система национальных счетов.
1ЦБ = Центральный банк; Таможня = таможенные органы; ДОС = Департамент общих служб; МЭО = Международная экономическая организация; МЭП = Министерство экономики, планирования, торговли и/или развития;  
МФ = Министерство финансов и/или Казначейство; НСО = Национальная статистическая организация; ПФТАК = Тихоокеанский центр финансовой и технической помощи.
2Базисным годом национальных счетов является период, с которым сравниваются другие периоды и для которого цены показаны в знаменателях соотношения цен, используемых для расчета индекса.
3Использование методологии цепных индексов позволяет странам более точно измерять рост ВВП, уменьшая или устраняя смещение вниз рядов данных физического объема, построенных на значениях индекса, которые 
позволяют получить средние значения компонентов объема при помощи весовых коэффициентов года в умеренно отдаленном прошлом.
4БЦП = бюджетное центральное правительство; ЦП = центральное правительство; МОУ= местные органы управления; ГФК= государственная финансовая корпорация, включая Центральный банк; НФГК = нефинансовые 
государственные корпорации; ГФКД = Государственные финансовые корпорации, кроме денежно-кредитных; РОГУ = региональные органы государственного управления; ФСС = фонды социального страхования;  
ТОУ= территориальные органы управления.
5Нормы бухгалтерского учета: МН = метод начисления; КО = кассовая основа; ОО = на основе обязательств; cмешанная = сочетание метода начисления и учета на кассовой основе.
6Дефлятор базового года год не равен 100, потому что номинальный ВВП измеряется не таким же образом, как реальный ВВП, или данные скорректированы с учетом сезонных факторов.
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Исходные предположения o налогово-бюджетной 
политике

Исходные предположения о налогово-бюджетной 
политике на краткосрочную перспективу, исполь-
зуемые в «Перспективах развития мировой эконо-
мики» (ПРМЭ), обычно основаны на официально 
объявленных бюджетах, скорректированных с уче-
том различий между макроэкономическими пред-
положениями и прогнозами результатов исполнения 
бюджета, составленными персоналом МВФ и офици-
альными органами стран. Когда официальный бюд-
жет не объявлен, прогнозы отражают меры политики, 
которые, как считается, будут скорее всего реализо-
ваны. Среднесрочные бюджетные прогнозы, анало-
гичным образом, основаны на оценке наиболее веро-
ятной траектории политики. В тех случаях, когда 
персонал МВФ не располагает достаточной инфор-
мацией для оценки бюджетных намерений офици-
альных органов и перспектив реализации политики, 
предполагается неизмененное структурное первичное 
сальдо, если не указано иное. Ниже приводятся кон-
кретные предположения в отношении ряда стран 
с развитой экономикой. (См. также данные о чистом 
бюджетном кредитовании/заимствовании и струк-
турных сальдо в таблицах В4–В6 в разделе «Статисти-
ческого приложения» онлайн.)1

Австралия. Бюджетные прогнозы основаны на дан-
ных Бюро статистики Австралии, бюджета Содруже-
ства на 2022–2023 финансовый год, опубликованного 
в марте 2022 года, бюджета на 2021–2022 финансовый 
год, опубликованного каждым штатом и территорией, 
бюджета на 2021–2022 финансовый год, опубликован-
ного некоторыми штатами, а также оценках и прогно-
зах персонала МВФ.

1Разрыв объема производства представляет собой фактический 
объем производства за вычетом потенциального, выраженный 
в процентах потенциального объема производства. Структурные 
сальдо выражены в процентах потенциального объема производ-
ства. Структурное сальдо — фактическое чистое кредитование/
заимствование минус эффекты отклонения циклического объема 
производства от потенциального, скорректированное с учетом 
единовременных и других факторов, таких как цены на активы 
и биржевые товары и эффекты структуры объема производства. 
Как следствие, изменения структурного сальдо включают воз-
действие временных мер в налогово-бюджетной сфере, влияние 
колебаний процентных ставок и стоимости обслуживания долга, 
а также другие нециклические колебания чистого кредитования/ 
заимствования. Расчеты структурных сальдо основаны на оценках 
персоналом МВФ потенциального ВВП и коэффициентах эластич-
ности доходов и расходов. (См. приложение I ПРМЭ за октябрь 
1993 года.) Оценкам разрыва в объемах производства и струк-
турного сальдо присуща значительная неопределенность. Чистый 
долг рассчитывается как валовой долг минус финансовые активы, 
соответствующие долговым инструментам.

Австрия. Бюджетные прогнозы основаны на данных 
бюджета на 2022 год, Программы по стабильности 
Австрии, Национальной программы реформ Австрии 
на 2021 год, новых фондов восстановления ЕС и послед-
них заявлений о мерах налогово-бюджетной политики.

Аргентина. Бюджетные прогнозы основаны на име-
ющейся информации относительно результатов испол-
нения бюджета и бюджетных планов федерального 
правительства, бюджетных мер, объявленных офици-
альными органами, а также на макроэкономических 
прогнозах персонала МВФ.

Бельгия. Прогнозы основаны на Программе по ста-
бильности на 2021–2024 год, Проекте бюджетного 
плана на 2022 год и другой имеющейся информации 
о бюджетных планах официальных органов с кор-
ректировками, учитывающими допущения персо-
нала МВФ.

Бразилия. Бюджетные прогнозы на 2021 год отра-
жают заявленные меры политики.

Венгрия. Бюджетные прогнозы включают прогнозы 
персонала МВФ о макроэкономической основе и планы 
налогово-бюджетной политики, объявленные в бюд-
жете на 2020 год.

Германия. Прогнозы персонала МВФ на 2022 год 
и последующие годы основаны на предварительном 
бюджете на 2022 год, среднесрочном бюджетном плане 
федерального правительства и уточненных данных 
национального статистического ведомства (Destatis) 
и министерства финансов с поправками на различия 
в макроэкономической основе, разработанной персо-
налом МВФ, и допущения относительно эластичности 
доходов. В оценку валового долга включены портфели 
проблемных активов и непрофильные виды деятель-
ности, переданные организациям, которые в настоящее 
время ликвидируются, а также другие операции финан-
сового сектора и поддержки ЕС.

Греция. Данные начиная с 2010 года, отражают кор-
ректировки в соответствии с определением первичного 
сальдо в рамках основы усиленного надзора в отноше-
нии Греции.

Дания. Оценки за текущий год приведены в соответ-
ствие с последними официальными бюджетными циф-
рами, скорректированными, по мере необходимости, 
с учетом макроэкономических допущений персонала 
МВФ. В прогнозах на последующие годы учтены основ-
ные характеристики среднесрочного бюджетного плана, 
изложенные в подготовленной официальными органами 
последней версии бюджета. Структурное сальдо 
не включает временные колебания некоторых поступле-
ний (например, поступлений от добычи нефти в Север-
ном море, поступлений от налога на доходы от пенсион-
ных накоплений) и разовые факторы (однако включает 
единовременные меры, связанные с COVID-19).

Вставка A1. Исходные предположения относительно экономической политики, лежащие в основе 
прогнозов по отдельным странам

СТАТИСТИЧЕСКОЕ ПРИЛОЖЕНИЕ
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Израиль. Прогнозы отличаются от среднесрочных 
бюджетных целей официальных органов, принимая 
во внимание менее значительное сокращение расходов.

Индия. Прогнозы основаны на имеющейся инфор-
мации о бюджетных планах официальных органов 
с корректировками, учитывающими допущения пер-
сонала МВФ. Данные субнационального уровня вклю-
чаются с лагом продолжительностью до одного года; 
как следствие, данные по сектору государственного 
управления принимают окончательную форму зна-
чительно позже данных по центральному правитель-
ству. Форма представления данных МВФ отличается 
от формы представления данных в Индии, особенно 
в отношении поступлений от отчуждения активов 
и аукционов лицензий, отражения в учете доходов 
по некоторым мелким категориям на чистой или вало-
вой основе и части кредитования государственного 
сектора. Начиная с 2020–2021 финансового года рас-
ходы также включают внебюджетный компонент про-
довольственных субсидий в соответствии с пересмо-
тренным порядком учета продовольственных субсидий 
в бюджете. Персонал МВФ вносит корректировки 
в расходы, с тем чтобы вычесть выплаты по продо-
вольственным субсидиям за предыдущие годы, вклю-
ченные в качестве расходов в бюджетные прогнозы 
на 2020/2021 финансовый год.

Индонезия. Прогнозы персонала МВФ исходят 
из проведения умеренных реформ налоговой политики 
и администрирования, исполнения некоторых расхо-
дов, а также постепенного повышения капитальных 
расходов в среднесрочной перспективе в соответствии 
с бюджетными возможностями.

Ирландия. Бюджетные прогнозы основаны на бюд-
жете страны на 2022 год.

Испания. Бюджетные прогнозы на 2021 год учиты-
вают меры поддержки, связанные с СОVID-19, законо-
дательное повышение пенсий и законодательные меры 
в области доходов. Бюджетные прогнозы на 2022 год 
и последующие годы не предполагают изменений в эко-
номической политике. Выплаты в рамках механизма 
восстановления и устойчивости экономики ЕС отра-
жены в прогнозах на 2021–2024 годы.

Италия. Оценки и прогнозы персонала МВФ осно-
ваны на бюджетных планах, включенных в бюджет 
правительства на 2021 год, и поправках. В прогнозы 
долга включен запас почтовых облигаций с истекаю-
щим сроком погашения.

Канада. В прогнозных расчетах использованы базо-
вые прогнозы, представленные в экономическом и бюд-
жетном бюллетене 2021 года, и последние бюджеты 
провинций. Персонал МВФ вносит некоторые коррек-
тировки в эти прогнозы, в том числе с учетом различий 
в макроэкономических прогнозах. В прогноз персонала 

МВФ также включены последние данные, опубликован-
ные Канадской системой национальных экономических 
счетов Статистического управления Канады, включая 
квартальные результаты исполнения бюджетов феде-
рального правительства, провинций и территорий.

Китай. После значительного ужесточения политики 
в 2021 году прогнозируется замедление темпов бюджет-
ной консолидации в 2022 году на основе результатов 
консультаций в соответствии со Статьей IV и публич-
ных заявлений официальных органов.

Корея. В прогнозе учитываются общее сальдо годо-
вого бюджета и дополнительного бюджета на 2022 год, 
среднесрочный бюджетный план, о котором было объ-
явлено одновременно с бюджетом на 2022 год, а также 
корректировки персонала МВФ.

Мексика. В оценке потребностей государственного 
сектора в заемных средствах на 2020 год, подготовлен-
ной персоналом МВФ, скорректированы некоторые 
статистические расхождения между статьями 
над и под чертой. Бюджетные прогнозы на 2022 год 
основаны на оценках в проекте бюджета на 2022 год; 
прогнозы на 2023 год и последующие годы предпо-
лагают соблюдение правил, установленных в Законе 
о бюджетной ответственности.

Нидерланды. Бюджетные прогнозы на 2021–2027 
годы основаны на системе прогнозирования персонала 
МВФ, а также проекте бюджетного плана официальных 
органов и прогнозах Бюро анализа экономической 
политики.

Новая Зеландия. Бюджетные прогнозы основаны 
на полугодовом экономическом и бюджетном бюлле-
тене 2021 года и оценках персонала МВФ.

Португалия. Прогнозы на текущий год основаны 
на утвержденном официальными органами бюджете, 
скорректированном с учетом макроэкономического 
прогноза персонала МВФ. Прогнозы на последую-
щий период основаны на предположении о неизмен-
ной политике.

Пуэрто-Рико. Бюджетные прогнозы основаны 
на Планах бюджета и обеспечения экономического 
роста (ПБЭР) Пуэрто-Рико, подготовленных в январе 
2022 года, которые утверждает Совет по финансовому 
надзору и управлению. В бюджетном плане на 2022 год 
предлагается ряд структурных реформ, таких как сокра-
щение налогов на доходы от трудовой деятельности, 
программа помощи в натуральном выражении, сниже-
ние барьеров для входа на рынок для иностранных ком-
паний и инвестиции в образование, энергетический 
сектор и инфраструктуру. В новом бюджетном плане 
особое внимание также уделено выделению стратеги-
ческих инвестиций на принятие чрезвычайных ответ-
ных мер и оказание основных услуг, поскольку остров 
сильно подвержен стихийным бедствиям и пытается 
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справиться с текущей пандемией. Данный план преду-
сматривает беспрецедентный уровень бюджетной под-
держки — более 100 процентов валового национального 
продукта Пуэрто-Рико. Бюджетный план также уде-
ляет внимание реализации бюджетных мер (централи-
зации бюджетных полномочий, повышению эффектив-
ности работы ведомств, реформе программы Medicaid, 
пенсионной реформе, сокращению бюджетных ассигно-
ваний, повышению уровня соблюдения налоговых норм 
налогоплательщиками, а также оптимизации налогов 
и сборов), которые приведут к сокращению дефицита 
государственного бюджета в долгосрочной перспек-
тиве. Бюджетные прогнозы персонала МВФ основаны 
на информации, представленной выше, а также допуще-
нии о том, что бюджетная позиция ухудшится с тече-
нием времени. Предыдущие материалы ПРМЭ (до осени 
2021 года) были основаны на допущении бюджетной 
консолидации. Хотя исходные предположения МВФ 
в области политики аналогичны сценарию ПБЭР с пол-
ным набором мер, прогнозы персонала МВФ относи-
тельно доходов, расходов и сальдо бюджета отличаются 
от ПБЭР. Это вытекает из двух основных различий 
в методологиях: во-первых, прогнозы персонала МВФ 
соответствуют принципу начисления, а прогнозы ПБЭР 
составлены на кассовой основе. Во-вторых, персонал 
МВФ и ПБЭР делают весьма различные макроэкономи-
ческие допущения.

Россия. Действие бюджетного правила было приоста-
новлено правительством вследствие санкций, введен-
ных после вторжения в Украину. В прогнозе предпо-
лагается увеличение дискреционных расходов равное 
сумме, которая при других обстоятельствах перешла 
бы в накопления в соответствии с бюджетным прави-
лом, а также снижение доходов вследствие прогнозиру-
емого глубокого экономического спада.

Саудовская Аравия. Базисные бюджетные прогнозы 
персонала МВФ в первую очередь основаны на пони-
мании мер правительства, как они представлены в бюд-
жете на 2022 год. Экспортные доходы от нефти рас-
считаны на основе базисных допущений ПРМЭ 
в отношении цен на нефть и понимании персоналом 
МВФ текущей политики в отношении нефти в рам-
ках соглашения ОПЕК+ (Организация стран — экс-
портеров нефти, включая Россию и других экспортеров 
нефти, не входящих в ОПЕК).

Сингапур. Цифры за 2020 год основаны на данных 
об исполнении бюджета. Прогнозы на 2021 финансо-
вый год основаны на пересмотренных цифрах по дан-
ным об исполнении бюджета до конца 2021 года. Про-
гнозы на 2022 финансовый год основаны на данных 
исходного бюджета на 2022 финансовый год от 18 фев-
раля 2022 года. Персонал МВФ исходит из предполо-
жения о постепенной отмене сохраняющихся чрез-

вычайных мер, связанных с пандемией, и реализации 
различных мер в области доходов, объявленных в бюд-
жете на 2022 финансовый год на оставшуюся часть 
прогнозного периода. Они включают 1) повышение 
налога на товары и услуги (НТУ) с 7 процентов 
до 8 процентов 1 января 2023 года и до 9 процентов 
1 января 2024 года; 2) повышение в 2023 году налога 
на имущество на не занимаемое собственником жилье 
(с 10–20 процентов до 12–36 процентов) и на занимае-
мое собственником жилье годовой стоимостью более 
30 000 долларов США (с 4–16 процентов до 6–32 про-
центов); и 3) повышение налога за выбросы углерода 
с 5 сингапурских долларов за тонну выбросов CO2 
до 25 сингапурских долларов в 2024 и 2025 году 
и до 45 долларов США за тонну в 2026 и 2027 году.

Соединенное Королевство. Бюджетные прогнозы осно-
ваны на последних данных по ВВП, опубликованных 
Национальной статистической службой 11 февраля 
2022 года, и прогнозах Управления бюджетной ответ-
ственности от 27 октября 2021 года. Прогнозы доходов 
скорректированы с учетом различий между составлен-
ными персоналом МВФ прогнозами макроэкономи-
ческих переменных (таких как рост ВВП и инфляция) 
и прогнозами этих переменных согласно допущениям 
в бюджетных прогнозных оценках официальных орга-
нов. В прогнозах предполагается, что начиная с 2023–
2024 финансового года будет проведена дополнительная 
консолидация бюджета по сравнению с объявленной 
на данный момент политикой с целью соблюдения 
новых бюджетных правил, о которых было объявлено 
на момент проведения обзора расходов 27 октября 
2021 года, а также обеспечения устойчивости государ-
ственного долга. Данные персонала МВФ не включают 
банки государственного сектора и эффект от пере-
вода активов из пенсионного плана Королевской почты 
в государственный сектор в апреле 2012 года. Реальное 
потребление и инвестиции органов государственного 
управления составляют часть траектории реального 
ВВП, которая, согласно персоналу МВФ, может совпа-
дать или не совпадать с прогнозом Управления бюджет-
ной ответственности Соединенного Королевства. Дан-
ные представлены на основе календарного года.

Соединенные Штаты. Бюджетные прогнозы основаны 
на базисном сценарии, подготовленном Бюджетным 
управлением Конгресса в июле 2021 года, скорректиро-
ванном с учетом допущений персонала МВФ относи-
тельно экономической политики и макроэкономики. 
Прогнозы отражают влияние предлагаемого Амери-
канского плана создания рабочих мест, Американского 
плана поддержки семей, Поддерживаемого обеими пар-
тиями плана развития инфраструктуры, законодательно 
установленного Плана оздоровления экономики США; 
Закона о дополнительных ассигнованиях на обеспечение 
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готовности к коронавирусу и ответные меры; Закона 
о первоочередной защите семей от коронавируса; Закона 
об оказании помощи и экономической безопасности 
в связи с распространением коронавирусной инфекции; 
а также Закона о программе защиты зарплат и укрепле-
нии системы здравоохранения. Наконец, бюджетные 
прогнозы скорректированы для отражения прогнозов 
персонала МВФ, касающихся основных макроэкономи-
ческих и финансовых переменных и различий в подхо-
дах к учету поддержки финансового сектора и пенси-
онных программ с установленным размером пособий, 
и пересчитаны применительно к сектору государствен-
ного управления в качестве основы.

Специальный административный район Гонконг. Про-
гнозы основаны на среднесрочных бюджетных прогно-
зах официальных органов относительно расходов.

Турция. Основой для прогнозов в ПРМЭ и «Бюджет-
ном вестнике» является бюджетное сальдо в определе-
нии МВФ, которое исключает некоторые статьи дохо-
дов и расходов, которые включаются официальными 
органами в общее сальдо.

Франция. Прогнозы на 2022 год и последующие годы 
основаны на мерах, предусмотренных в законах о бюд-
жете на 2018–2022 годы, скорректированных на разли-
чия в прогнозах по доходам и допущения в отношении 
макроэкономических и финансовых переменных.

Чили. Прогнозы основаны на бюджетных прогнозах 
официальных органов, скорректированных с учетом 
прогнозов персонала МВФ относительно ВВП, цен 
на медь, снижения валютного курса и инфляции.

Швейцария. Объявленные официальными органами 
дискреционные меры стимулирования экономики, отра-
женные в бюджетных прогнозах на 2021 и 2022 годы, 
разрешены в контексте правила «долгового тормоза» 
в случае «чрезвычайных обстоятельств».

Швеция. Бюджетные оценки на 2021 год основаны 
на предварительной информации, касающейся законо-
проекта о бюджете, представленного осенью 2020 года. 
Воздействие циклических изменений на бюджетные 
счета рассчитано с использованием коэффициента эла-
стичности, принятого Организацией экономического 
сотрудничества и развития в 2014 году2, для учета раз-
рывов объема производства и занятости.

Южная Африка. Допущения в отношении бюджета 
основаны на обзоре бюджета на 2022 год. Неналоговые 
доходы не включают операции с финансовыми акти-
вами и обязательствами, поскольку они главным обра-
зом касаются доходов, связанных с реализованной при-

2Robert Price, Thai-Thanh Dang, and Yvan Guillemette, 
“New Tax and Expenditure Elasticity Estimates for EU Budget 
Surveillance,” OECD Economics Department Working Paper 1174 
(Paris: OECD Publishing, 2014).

былью от изменения обменного курса в отношении 
депозитов в иностранной валюте, продажи активов 
и аналогичных с концептуальной точки зрения статей.

Япония. Прогнозы отражают бюджетные меры, 
уже объявленные правительством, скорректированные 
на допущения персонала МВФ.

Исходные предположения o денежно-кредитной 
политике

Исходные предположения о денежно-кредитной 
политике основаны на установленных принципах про-
ведения политики в каждой стране. В большинстве 
случаев это означает неадаптивный курс политики 
на протяжении экономического цикла: официальные 
процентные ставки повышаются, когда экономические 
показатели указывают на то, что инфляция будет 
выше приемлемого уровня или диапазона, и снижа-
ются, когда показатели указывают на то, что инфляция 
не превысит приемлемого уровня или диапазона, 
что темп роста объема производства ниже потен-
циального, а объем неиспользованных мощностей 
в экономике значителен. В отношении процентных 
ставок предполагается, что доходность по трехмесяч-
ным государственным облигациям в США составит 
в среднем 0,9 процента в 2022 году и 2,4 процента 
в 2023 году, в зоне евро составит в среднем –0,7 про-
цента в 2022 году и 0,0 процента в 2023 году, а в Японии 
оставит в среднем 0,0 процента в 2022 году и 0,1 про-
цента в 2023 году. Также предполагается, что доходность 
по 10-летним государственным облигациям в США 
составит в среднем 2,6 процента в 2022 году и 3,4 про-
цента в 2023 году, в зоне евро составит в среднем 
0,4 процента в 2022 году и 0,6 процента в 2023 году, 
а в Японии оставит в среднем 0,3 процента в 2022 году 
и 0,4 процента в 2023 году.

Австралия. Допущения o денежно-кредитной поли-
тике основаны на анализе, проведенном персоналом 
МВФ, и ожидаемой динамике инфляции.

Австрия. В соответствии с денежно-кредитными 
прогнозами, предполагается экономический рост про-
порциональный росту номинального ВВП.

Аргентина. Денежно-кредитные прогнозы соот-
ветствуют общей макроэкономической основе, 
бюджетным и финансовым планам, а также денежно- 
кредитной и валютной политике в рамках режима 
скользящей привязки.

Бразилия. Допущения о денежно-кредитной поли-
тике соответствуют приближению инфляции к сере-
дине целевого диапазона к концу 2023 года.

Греция. Прогноз широкой денежной массы 
основан на предположениях в отношении балансов 
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валютно-кредитных финансовых организаций и дви-
жении депозитов.

Дания. Денежно-кредитная политика заключается 
в сохранении привязки к евро.

Зона евро. Допущения о денежно-кредитной поли-
тике по государствам-членам зоны евро соответствуют 
ожиданиям рынка.

Израиль. Допущения о денежно-кредитной 
политике предполагают постепенную нормализацию 
денежно-кредитной политики.

Индия. Прогнозы денежно-кредитной политики 
соответствуют достижению установленного Резервным 
банком Индии целевого показателя инфляции в сред-
несрочной перспективе.

Индонезия. Допущения о денежно-кредитной поли-
тике соответствуют поддержанию инфляции в пределах 
целевого диапазона центрального банка в среднесроч-
ной перспективе.

Испания. В соответствии с денежно-кредитными 
прогнозами, предполагается экономический рост про-
порциональный росту номинального ВВП.

Италия. Оценки и прогнозы персонала МВФ осно-
ваны на фактических результатах и планах мер поли-
тики Банка Италии, а также прогнозе в отношении 
курса денежно-кредитной политики Европейского 
центрального банка, подготовленном группой МВФ 
по зоне евро.

Канада. Допущения о денежно-кредитной 
политике отражают последнее решение Банка Канады 
и его обновленный прогноз. В частности, Банк Канады 
приступил к повышению процентных ставок и под-
твердил курс на повышение ставок в будущем. Ответ-
ные меры денежно-кредитной политики в текущем 
прогнозе учитывают новые данные и войну в Украине. 
Несмотря на то, что предполагается значительное 
повышение общего уровня инфляции, ответные меры 
политики носят ограниченный характер ввиду перспек-
тивной природы денежно-кредитной политики, кото-
рая реагирует в основном на динамику базовой инфля-
ции на горизонте денежно-кредитной политики.

Китай. Общий курс денежно-кредитной политики 
был умеренно жестким в 2021 году, но, как ожидается, 
будет умеренно адаптивным в 2022 году.

Корея. Прогнозы исходят из предположения о том, 
что динамика директивной ставки соответствует ожи-
даниям рынка.

Мексика. Допущения о денежно-кредитной поли-
тике соответствуют достижению целевого показателя 
по инфляции.

Нидерланды. Денежно-кредитные прогнозы осно-
ваны на прогнозах в отношении шестимесячной 
ставки предложения на лондонском межбанковском 
рынке по депозитам в евро в соответствии с оценками 
персонала МВФ.

Новая Зеландия. Денежно-кредитные прогнозы 
основаны на анализе, проведенном персоналом МВФ, 
и ожидаемой динамике инфляции.

Португалия. Допущения о денежно-кредитной поли-
тике основаны на таблицах, подготовленных специали-
стами по странам с учетом прогнозов затрат для реаль-
ного и бюджетного секторов.

Россия. Денежно-кредитные прогнозы исходят 
из предположения о том, что Центральный банк 
Российской Федерации переходит к жесткому курсу 
денежно-кредитной политики. Группа персонала МВФ 
считает правильным этот курс политики, принимая 
во внимание рост инфляции.

Саудовская Аравия. Прогнозы денежно-кредитной 
политики исходят из предположения о продолжении 
привязки валютного курса к доллару США.

Сингапур. Прогнозируется рост широкой денежной 
массы в соответствии с прогнозируемым ростом номи-
нального ВВП.

Соединенное Королевство. Краткосрочная траектория 
процентной ставки основана на ожиданиях рынка.

Соединенные Штаты. Персонал МВФ ожидает, 
что Федеральный комитет по операциям на открытом 
рынке продолжит корректировку целевого показателя 
ставки по федеральным фондам в соответствии с более 
общими макроэкономическими перспективами.

Специальный административный район Гонконг. 
Персонал МВФ исходит из предположения о том, 
что система валютного управления будет сохраняться.

Турция. Базовые прогнозы исходят из предполо-
жения о том, что курс денежно-кредитной политики 
по-прежнему соответствует ожиданиям рынка.

Чили. Допущения о денежно-кредитной политике 
соответствуют достижению целевого показателя 
по инфляции.

Швейцария. Прогнозы основаны на допущении 
о неизменности директивной ставки в 2022–2023 годах.

Швеция. Денежно-кредитные прогнозы соответ-
ствуют прогнозам Риксбанка.

Южная Африка. Допущения о денежно-кредитной 
политике соответствуют поддержанию инфляции 
в пределах целевого диапазона от 3 до 6 процентов.

Япония. Допущения о денежно-кредитной политике 
соответствуют ожиданиям рынка.
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Перечень таблиц1

Объем производства

А1.	 Сводные данные о мировом объеме производства
А2. 	 Страны с развитой экономикой: реальный ВВП и совокупный внутренний спрос
А3.	 Страны с развитой экономикой: компоненты реального ВВП
А4.	 Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: реальный ВВП

Инфляция

А5.	 Сводные данные по инфляции
А6.	 Страны с развитой экономикой: потребительские цены
А7.	 Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: потребительские цены

Финансовая политика

А8.	 Основные страны с развитой экономикой: сальдо бюджета и долг сектора государственного 
управления

Внешняя торговля

А9.	 Сводные данные по объемам и ценам мировой торговли

Операции по текущим счетам

А10.	 Сводные данные о сальдо по счетам текущих операций
А11.	 Страны с развитой экономикой: сальдо счета текущих операций
А12.	 Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: сальдо счета текущих операций

Платежный баланс и внешнее финансирование

А13.	 Сводные данные о сальдо счета финансовых операций

Финансовые потоки

А14.	 Сводные данные по чистому кредитованию и чистому заимствованию

Среднесрочный базисный сценарий

А15.	 Краткий обзор среднесрочного базисного сценария развития мировой экономики

1В случаях, когда страны перечисляются не в алфавитном порядке, их последовательность определяется размером экономики.
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Таблица А1.  Сводные данные о мировом объеме производства

(Годовое изменение в процентах)

  Среднее Прогнозы

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Весь мир 4,1 3,5 3,4 3,3 3,7 3,6 2,9 –3,1 6,1 3,6 3,6 3,3

Страны с развитой экономикой 1,6 2,0 2,3 1,8 2,5 2,3 1,7 –4,5 5,2 3,3 2,4 1,6
Соединенные Штаты 1,8 2,3 2,7 1,7 2,3 2,9 2,3 –3,4 5,7 3,7 2,3 1,7
Зона евро 0,9 1,4 2,0 1,9 2,6 1,8 1,6 –6,4 5,3 2,8 2,3 1,3
Япония 0,7 0,3 1,6 0,8 1,7 0,6 –0,2 –4,5 1,6 2,4 2,3 0,4
Другие страны с развитой экономикой2 2,7 3,0 2,2 2,3 2,9 2,5 1,9 –3,9 5,5 3,4 2,5 2,0

Страны с формирующимся рынком

    и развивающиеся страны 6,4 4,7 4,3 4,4 4,7 4,6 3,7 –2,0 6,8 3,8 4,4 4,3

Региональные группы
Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Азии 8,5 6,9 6,8 6,8 6,6 6,4 5,3 –0,8 7,3 5,4 5,6 5,2
Cтраны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Европы 4,3 1,8 1,0 1,9 4,1 3,4 2,5 –1,8 6,7 –2,9 1,3 2,4
Латинская Америка и Карибский бассейн 4,0 1,3 0,4 –0,6 1,4 1,2 0,1 –7,0 6,8 2,5 2,5 2,4
Ближний Восток и Центральная Азия 5,0 3,3 2,8 4,1 2,4 2,7 2,2 –2,9 5,7 4,6 3,7 3,7
Африка к югу от Сахары 5,6 5,0 3,2 1,5 3,0 3,3 3,1 –1,7 4,5 3,8 4,0 4,4

Аналитические группы

По источникам экспортных доходов
Топливо 5,4 3,1 1,4 1,6 0,4 0,6 0,4 –4,5 5,6 4,6 3,2 2,8
Товары, кроме топлива, 6,6 5,0 4,7 4,8 5,3 5,1 4,1 –1,7 6,9 3,7 4,5 4,5

в том числе сырьевые продукты 4,8 2,2 2,9 1,9 2,9 1,9 1,2 –5,2 7,8 3,4 3,4 3,4

По источникам внешнего 

финансирования
Страны — чистые дебиторы 5,4 4,5 4,1 4,1 4,7 4,6 3,4 –3,7 6,4 4,4 4,8 4,7

Страны — чистые дебиторы 

по состоянию обслуживания долга
Страны, имевшие просроченную 

задолженность, и/или страны, которым 
предоставлялось переоформление долга 
в период с 2016 по 2020 год 4,7 2,4 1,2 2,6 3,3 3,5 3,4 –0,9 3,2 0,2 5,0 5,5

Другие группы
Европейский союз 1,2 1,7 2,5 2,1 3,0 2,2 2,0 –5,9 5,4 2,9 2,5 1,7
Ближний Восток и Северная Африка 4,7 3,1 2,6 4,4 1,8 2,0 1,7 –3,3 5,8 5,0 3,6 3,5
Страны с формирующимся рынком и страны 

со средним доходом 6,4 4,6 4,3 4,5 4,7 4,6 3,6 –2,2 7,0 3,8 4,3 4,2
Развивающиеся страны с низким доходом 6,1 6,1 4,8 3,9 4,9 5,1 5,3 0,2 4,0 4,6 5,4 5,6

Для справки
Медианный темп роста
Страны с развитой экономикой 1,9 2,3 2,2 2,2 3,0 2,8 2,1 –4,3 5,2 2,9 2,6 2,0
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны 4,7 3,8 3,3 3,4 3,7 3,5 3,2 –3,6 4,0 3,5 3,8 3,5
Страны с формирующимся рынком и страны 

со средним доходом 4,1 3,3 3,0 3,0 2,8 3,0 2,4 –6,1 4,4 3,3 3,6 3,0
Развивающиеся страны с низким доходом 5,3 5,0 4,3 4,4 4,5 4,4 4,5 –0,6 3,5 3,8 4,5 5,0

Объем производства на душу населения3

Страны с развитой экономикой 1,0 1,5 1,7 1,3 2,0 1,9 1,3 –5,0 5,0 3,0 2,1 1,3
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны 4,7 3,1 2,8 2,8 3,3 3,3 2,4 –3,3 5,9 2,7 3,3 3,2
Страны с формирующимся рынком и страны 

со средним доходом 4,9 3,2 3,0 3,1 3,5 3,6 2,5 –3,2 6,1 3,1 3,5 3,5
Развивающиеся страны с низким доходом 3,6 3,8 2,2 1,5 2,6 2,7 2,9 –2,1 2,5 2,4 3,1 3,4

Рост мировой экономики на основе рыночных 

валютных курсов 2,7 2,8 2,8 2,6 3,2 3,2 2,5 –3,5 5,8 3,5 3,1 2,7

Стоимость мирового объема производства

  	 (в миллиардах долларов США)
По рыночным валютным курсам 61 955  79 322  75 043  76 267  80 945  86 085  87 536  85 239  96 293  103 867  110 751  136 384
По паритетам покупательной способности 84 652 109 350 111 568 115 863  122 024 129 366  135 346  132 487  146 124  160 244  170 830  211 530
1Реальный ВВП.
2Кроме США, стран зоны евро и Японии.
3Производство на душу населения измеряется в международной валюте по паритету покупательной способности.
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Таблица А2.  Страны с развитой экономикой: реальный ВВП и совокупный внутренний спрос1

(Годовое изменение в процентах)

IV кв. по сравнению с IV кв.2

Среднее Прогнозы Прогнозы 

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027 2021:IV кв. 2022:IV кв. 2023:IV кв.

Реальный ВВП

Страны с развитой экономикой 1,6 2,0 2,3 1,8 2,5 2,3 1,7 –4,5 5,2 3,3 2,4 1,6 4,7 2,5 2,0
Соединенные Штаты 1,8 2,3 2,7 1,7 2,3 2,9 2,3 –3,4 5,7 3,7 2,3 1,7 5,6 2,8 1,7
Зона евро 0,9 1,4 2,0 1,9 2,6 1,8 1,6 –6,4 5,3 2,8 2,3 1,3 4,6 1,8 2,3

Германия 1,3 2,2 1,5 2,2 2,7 1,1 1,1 –4,6 2,8 2,1 2,7 1,1 1,8 2,4 2,5
Франция 1,2 1,0 1,0 1,0 2,4 1,8 1,8 –8,0 7,0 2,9 1,4 1,4 5,4 0,9 1,5
Италия –0,3 0,0 0,8 1,3 1,7 0,9 0,5 –9,0 6,6 2,3 1,7 0,5 6,2 0,5 2,2
Испания 0,6 1,4 3,8 3,0 3,0 2,3 2,1 –10,8 5,1 4,8 3,3 1,6 5,5 2,3 4,0
Нидерланды 1,1 1,4 2,0 2,2 2,9 2,4 2,0 –3,8 5,0 3,0 2,0 1,5 6,4 0,4 2,9

Бельгия 1,6 1,6 2,0 1,3 1,6 1,8 2,1 –5,7 6,3 2,1 1,4 1,2 5,6 0,6 1,6
Австрия 1,6 8,7 25,2 2,0 8,9 9,0 4,9 5,9 13,5 5,2 5,0 3,0 10,0 13,3 0,0
Исландия 1,5 0,7 1,0 2,0 2,3 2,5 1,5 –6,7 4,5 2,6 3,0 1,8 5,6 1,2 4,9
Португалия –0,1 0,8 1,8 2,0 3,5 2,8 2,7 –8,4 4,9 4,0 2,1 1,9 5,9 0,3 3,8
Греция –1,7 0,5 –0,2 –0,5 1,1 1,7 1,8 –9,0 8,3 3,5 2,6 1,2 7,7 3,5 1,8

Финляндия 1,2 –0,4 0,5 2,8 3,2 1,1 1,2 –2,3 3,3 1,6 1,7 1,3 3,0 0,9 1,7
Словацкая Республика 4,2 2,6 4,8 2,1 3,0 3,8 2,6 –4,4 3,0 2,6 5,0 2,8 1,2 4,0 3,9
Литва 3,3 3,5 2,0 2,5 4,3 4,0 4,6 –0,1 4,9 1,8 2,6 2,5 5,2 0,8 3,6
Словения 1,5 2,8 2,2 3,2 4,8 4,4 3,3 –4,2 8,1 3,7 3,0 2,7 10,8 –0,3 3,5
Люксембург 2,6 2,6 2,3 5,0 1,3 2,0 3,3 –1,8 6,9 1,8 2,1 2,5 4,8 1,8 2,3

Латвия 2,7 1,9 3,9 2,4 3,3 4,0 2,5 –3,8 4,7 1,0 2,4 3,3 2,7 3,0 0,5
Эстония 2,6 3,0 1,9 3,2 5,8 4,1 4,1 –3,0 8,3 0,2 2,2 3,3 8,8 –0,8 2,2
Кипр 1,3 –1,8 3,4 6,5 5,9 5,7 5,3 –5,0 5,5 2,1 3,5 2,9 5,9 0,9 5,1
Мальта 2,9 7,6 9,6 3,4 11,1 6,0 5,9 –8,3 9,4 4,8 4,5 3,3 10,0 1,9 6,1

Япония 0,7 0,3 1,6 0,8 1,7 0,6 –0,2 –4,5 1,6 2,4 2,3 0,4 0,4 3,5 0,8
Соединенное Королевство 1,2 3,0 2,6 2,3 2,1 1,7 1,7 –9,3 7,4 3,7 1,2 1,5 6,6 1,1 1,5
Корея 4,0 3,2 2,8 2,9 3,2 2,9 2,2 –0,9 4,0 2,5 2,9 2,3 4,1 2,0 3,4
Канада 1,9 2,9 0,7 1,0 3,0 2,8 1,9 –5,2 4,6 3,9 2,8 1,6 3,3 3,5 2,2
Тайвань, провинция Китая 4,2 4,7 1,5 2,2 3,3 2,8 3,1 3,4 6,3 3,2 2,9 2,1 3,9 3,5 2,3

Австралия 3,0 2,6 2,3 2,7 2,4 2,8 2,0 –2,2 4,7 4,2 2,5 2,6 4,2 3,5 2,1
Швейцария 2,2 2,4 1,6 2,0 1,7 2,9 1,2 –2,5 3,7 2,2 1,4 1,2 3,9 1,6 0,7
Швеция 2,0 2,7 4,5 2,1 2,6 2,0 2,0 –2,9 4,8 2,9 2,7 2,0 5,2 1,7 3,2
Сингапур 6,7 3,9 3,0 3,6 4,7 3,7 1,1 –4,1 7,6 4,0 2,9 2,5 6,1 2,3 3,6
САР Гонконг 4,5 2,8 2,4 2,2 3,8 2,8 –1,7 –6,5 6,4 0,5 4,9 2,8 4,8 5,1 0,4

Чешская Республика 2,5 2,3 5,4 2,5 5,2 3,2 3,0 –5,8 3,3 2,3 4,2 2,5 3,6 0,4 6,9
Израиль 4,4 4,1 2,3 4,5 4,4 4,0 3,8 –2,2 8,2 5,0 3,5 3,5 9,6 1,2 4,1
Норвегия 1,6 2,0 2,0 1,1 2,3 1,1 0,7 –0,7 3,9 4,0 2,6 1,3 4,8 2,7 2,4
Дания 0,9 1,6 2,3 3,2 2,8 2,0 2,1 –2,1 4,1 2,3 1,7 1,8 4,4 0,7 2,1
Новая Зеландия 2,1 3,8 3,7 4,0 3,5 3,4 2,9 –2,1 5,6 2,7 2,6 2,3 3,1 3,3 1,9

Пуэрто-Рико –0,7 –1,2 –1,0 –1,3 –2,9 –4,2 1,5 –3,9 1,0 4,8 0,4 0,0 . . . . . . . . .
САР Макао 13,1 –2,0 –21,5 –0,7 10,0 6,5 –2,5 –54,0 18,0 15,5 23,3 3,5 . . . . . . . . .
Исландия 2,7 1,7 4,4 6,3 4,2 4,9 2,4 –7,1 4,3 3,3 2,3 2,3 3,9 2,6 2,5
Андорра –0,3 2,5 1,4 3,7 0,3 1,6 2,0 –11,2 8,9 4,5 2,7 1,5 . . . . . . . . .
Сан-Марино –1,7 –0,6 2,7 2,3 0,3 1,5 2,1 –6,6 5,2 1,3 1,1 1,3 . . . . . . . . .

Для справки
Основные страны с развитой экономикой 1,3 1,8 2,1 1,5 2,2 2,1 1,6 –4,9 5,1 3,2 2,2 1,4 4,5 2,5 1,7

Реальный совокупный внутренний спрос

Страны с развитой экономикой 1,4 2,1 2,6 2,0 2,5 2,3 2,1 –4,4 5,2 3,5 2,3 1,6 5,1 2,5 2,1
Соединенные Штаты 1,5 2,5 3,4 1,8 2,4 3,1 2,4 –3,0 6,9 4,0 2,1 1,6 6,1 3,0 1,5
Зона евро 0,5 1,3 2,3 2,4 2,3 1,8 2,5 –6,2 4,2 2,9 2,5 1,4 5,2 1,3 3,0

Германия 0,9 1,7 1,4 3,1 2,6 1,7 1,8 –4,0 2,2 2,7 3,6 1,3 3,0 4,0 2,7
Франция 1,3 1,5 1,5 1,4 2,5 1,4 2,1 –6,8 6,6 3,0 1,2 1,4 5,7 0,8 1,4
Италия –0,7 0,1 1,2 1,8 1,8 1,3 –0,2 –8,5 6,8 2,8 2,1 0,6 7,8 0,2 3,2
Испания 0,1 1,9 4,1 2,1 3,3 3,0 1,6 –8,9 4,7 4,1 3,0 1,6 3,8 3,2 3,0

Япония 0,6 0,3 1,1 0,3 1,1 0,6 0,2 –3,7 0,6 2,0 2,1 0,4 0,4 3,0 0,8
Соединенное Королевство 1,2 3,5 3,2 3,1 1,9 1,2 1,6 –10,1 8,5 5,4 0,8 1,5 4,8 2,9 1,4
Канада 2,9 1,7 –0,2 0,4 4,1 2,5 1,2 –6,4 6,0 5,9 2,3 1,7 4,5 6,0 0,3
Другие страны с развитой экономикой3 3,0 2,9 2,6 2,9 3,6 2,7 1,5 –2,7 4,8 3,2 3,0 2,5 5,1 2,1 2,9

Для справки
Основные страны с развитой экономикой 1,2 1,9 2,4 1,7 2,2 2,2 1,8 –4,5 5,6 3,6 2,1 1,3 5,0 2,9 1,6

1В этой и других таблицах в тех случаях, когда страны приведены не в алфавитном порядке, они упорядочены по размеру экономики.
2По отношению к четвертому кварталу предыдущего года.
3Кроме стран Группы семи (Канада, Франция, Германия, Италия, Япония, Соединенное Королевство и США) и стран зоны евро.
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Таблица А3.  Страны с развитой экономикой: компоненты реального ВВП

(Годовое изменение в процентах)

Среднее Прогнозы

2004–13 2014–23 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Расходы на частное потребление

Страны с развитой экономикой 1,5 1,8 1,8 2,5 2,1 2,2 2,2 1,6 –5,8 5,3 3,8 2,4
Соединенные Штаты 1,8 2,4 2,7 3,3 2,5 2,4 2,9 2,2 –3,8 7,9 3,2 1,4
Зона евро 0,6 1,2 0,9 1,9 2,0 1,8 1,5 1,3 –7,9 3,5 4,0 3,3

Германия 0,7 1,4 1,1 1,9 2,4 1,4 1,4 1,6 –5,9 0,1 4,7 5,6
Франция 1,3 1,2 0,9 1,4 1,6 1,7 0,8 1,9 –7,2 4,8 4,5 1,7
Италия –0,3 0,4 0,1 1,9 1,2 1,5 1,0 0,2 –10,6 5,2 2,3 2,1
Испания 0,2 1,3 1,7 2,9 2,7 3,0 1,7 1,0 –12,0 4,6 5,2 3,4

Япония 0,9 0,0 –0,9 –0,2 –0,4 1,1 0,2 –0,5 –5,2 1,3 2,2 2,7
Соединенное Королевство 1,2 1,6 2,6 3,6 3,7 1,6 2,4 1,3 –10,6 6,2 5,6 1,1
Канада 2,9 2,4 2,6 2,3 2,1 3,7 2,6 1,4 –6,1 5,1 9,6 1,2
Другие страны с развитой 

экономикой1
2,9 2,1 2,5 2,9 2,6 2,8 2,8 1,8 –5,6 4,3 3,7 3,6

Для справки
Основные страны с развитой 

экономикой
1,4 1,7 1,7 2,4 2,0 2,0 2,1 1,5 –5,5 5,6 3,8 2,0

Государственное потребление

Страны с развитой экономикой 1,3 1,7 0,6 1,7 2,0 0,8 1,5 2,4 1,8 3,3 1,3 1,2
Соединенные Штаты 0,5 1,1 –0,8 1,6 1,9 0,0 1,2 2,0 2,0 1,1 0,4 1,4
Зона евро 1,3 1,4 0,8 1,4 1,9 1,1 1,1 1,8 1,1 3,8 0,7 0,8

Германия 1,5 2,1 1,7 2,9 4,0 1,7 1,0 3,0 3,5 3,1 –0,5 0,4
Франция 1,6 1,2 1,3 1,0 1,4 1,4 0,8 1,0 –3,2 6,3 1,0 0,9
Италия –0,2 0,1 –0,6 –0,6 0,7 –0,1 0,1 –0,5 0,5 1,0 1,0 –0,2
Испания 2,8 1,5 –0,7 2,0 1,0 1,0 2,3 2,0 3,3 3,1 0,6 0,4

Япония 1,3 1,5 1,0 1,9 1,6 0,1 1,0 1,9 2,3 2,1 3,0 0,4
Соединенное Королевство 1,6 2,1 2,0 1,3 0,5 0,6 0,4 4,2 –5,9 14,3 3,4 1,2
Канада 1,8 2,1 0,6 1,4 1,8 2,1 3,2 1,7 0,0 4,9 2,4 3,4
Другие страны с развитой 

экономикой1
2,8 3,2 2,7 2,8 3,5 2,4 3,5 3,8 4,6 4,2 3,0 1,5

Для справки
Основные страны с развитой 

экономикой
0,9 1,3 0,2 1,6 1,8 0,4 1,1 2,0 1,1 3,0 1,0 1,1

Валовое накопление основного 

капитала

Страны с развитой экономикой 1,0 2,8 3,4 3,6 2,6 3,8 3,0 3,0 –3,7 5,4 3,6 3,8
Соединенные Штаты 1,3 3,6 5,1 3,7 2,1 3,8 4,4 3,1 –1,5 6,1 4,2 5,7
Зона евро –0,2 2,6 1,4 4,7 4,0 3,9 3,1 6,8 –7,0 4,3 2,8 2,7

Германия 1,4 2,0 3,2 1,7 3,8 2,6 3,4 1,8 –2,2 1,5 1,7 2,4
Франция 1,0 1,9 0,0 0,9 2,5 5,0 3,3 4,1 –8,9 11,5 1,9 0,3
Италия –2,5 2,6 –2,2 1,8 4,0 3,2 3,1 1,2 –9,1 17,0 5,5 3,7
Испания –2,6 3,2 4,1 4,9 2,4 6,8 6,3 4,5 –9,5 4,3 4,5 5,2

Япония –0,5 0,5 2,2 2,3 1,2 1,6 0,4 1,0 –4,6 –1,5 0,5 2,3
Соединенное Королевство 0,5 2,3 6,8 6,3 4,7 3,3 –0,1 0,5 –9,5 5,9 6,3 –0,3
Канада 3,8 1,1 2,3 –5,2 –4,7 3,3 2,5 0,0 –2,8 7,2 5,2 3,9
Другие страны с развитой 

экономикой1
3,4 2,7 2,6 2,2 3,0 4,9 2,0 0,7 –1,6 6,2 3,6 3,0

Для справки
Основные страны  с развитой 

экономикой
0,8 2,7 3,7 2,8 2,2 3,4 3,1 2,3 –3,7 5,7 3,6 3,9
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Таблица А3.  Страны с развитой экономикой: компоненты реального ВВП (окончание)

(Годовое изменение в процентах)

Среднее Прогнозы

2004–13 2014–23 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Конечный внутренний спрос

Страны с развитой экономикой 1,4 2,0 1,9 2,6 2,2 2,3 2,2 2,2 –4,0 5,0 3,2 2,4
Соединенные Штаты 1,5 2,5 2,7 3,1 2,3 2,4 3,0 2,4 –2,5 6,6 3,0 2,3
Зона евро 0,6 1,5 1,0 2,3 2,4 2,1 1,7 2,6 –5,8 3,7 3,0 2,6

Германия 1,0 1,7 1,7 2,1 3,1 1,7 1,8 1,9 –3,0 1,1 2,7 3,7
Франция 1,3 1,3 0,8 1,2 1,8 2,3 1,4 2,2 –6,7 6,7 3,0 1,2
Италия –0,7 0,8 –0,4 1,4 1,6 1,5 1,2 0,3 –8,2 6,5 2,7 2,0
Испания 0,1 1,7 1,6 3,1 2,3 3,3 2,7 1,9 –8,5 4,2 4,1 3,1

Япония 0,6 0,5 0,1 0,8 0,3 1,0 0,4 0,3 –3,6 0,8 2,4 2,1
Соединенное Королевство 1,1 1,8 3,2 3,6 3,3 1,7 1,6 1,7 –9,5 7,7 5,3 0,9
Канада 2,9 1,9 2,1 0,3 0,5 3,3 2,7 1,2 –4,1 5,5 5,7 2,3
Другие страны 

с развитой экономикой1
2,9 2,4 2,6 2,7 2,9 3,4 2,4 1,8 –2,7 4,7 3,4 3,0

Для справки
Основные страны с развитой 

экономикой
1,2 1,9 1,9 2,4 2,0 2,1 2,1 1,8 –4,0 5,3 3,2 2,2

Накопление запасов2

Страны с развитой экономикой 0,0 0,0 0,1 0,0 –0,2 0,2 0,1 –0,1 –0,4 0,3 0,3 –0,1
Соединенные Штаты 0,1 0,0 –0,1 0,3 –0,5 0,0 0,2 0,1 –0,5 0,3 0,9 –0,2
Зона евро –0,1 0,0 0,4 0,0 0,0 0,2 0,1 –0,1 –0,5 0,4 0,0 0,0

Германия –0,1 0,0 0,0 –0,7 0,0 0,9 –0,1 –0,1 –0,9 1,0 0,0 –0,1
Франция 0,0 0,1 0,7 0,3 –0,4 0,2 0,0 0,0 –0,2 0,0 0,0 0,0
Италия 0,0 0,1 0,5 –0,1 0,2 0,2 0,1 –0,5 –0,3 0,3 0,1 0,2
Испания –0,1 –0,1 0,2 –1,5 –0,1 0,0 0,3 –0,2 –0,5 0,6 –0,1 –0,1

Япония 0,0 0,0 0,1 0,3 –0,1 0,1 0,2 –0,1 –0,1 –0,2 0,0 0,0
Соединенное Королевство 0,1 0,0 0,4 –0,1 –0,2 0,2 –0,5 0,2 –0,7 0,4 –0,1 0,0
Канада 0,1 0,0 –0,4 –0,5 0,0 0,9 –0,1 0,1 –1,3 1,0 0,3 0,0
Другие страны 

с развитой экономикой1
0,0 0,0 0,3 –0,1 0,0 0,2 0,3 –0,2 0,0 0,2 –0,3 0,0

Для справки
Основные страны  с развитой 

экономикой
0,0 0,0 0,1 0,1 –0,3 0,2 0,1 0,0 –0,5 0,3 0,5 –0,1

Сальдо внешних операций2

Страны с развитой экономикой 0,2 –0,1 0,0 –0,3 –0,1 0,1 0,0 –0,2 –0,1 –0,1 –0,3 0,1
Соединенные Штаты 0,2 –0,4 –0,3 –0,8 –0,2 –0,2 –0,3 –0,2 –0,3 –1,4 –0,4 0,1
Зона евро 0,4 0,0 0,1 –0,2 –0,4 0,4 0,1 –0,8 –0,3 1,3 0,0 –0,2

Германия 0,4 –0,2 0,7 0,3 –0,6 0,2 –0,5 –0,7 –0,8 0,8 –0,5 –0,7
Франция –0,1 –0,2 –0,5 –0,4 –0,4 –0,1 0,4 –0,3 –1,1 0,2 –0,2 0,1
Италия 0,4 –0,2 –0,1 –0,4 –0,5 0,0 –0,3 0,7 –0,7 –0,1 –0,5 –0,4
Испания 0,6 0,0 –0,5 –0,1 1,0 –0,2 –0,6 0,5 –2,2 0,5 0,8 0,3

Япония 0,1 0,2 0,1 0,5 0,5 0,6 0,0 –0,5 –0,9 1,1 0,5 0,2
Соединенное Королевство 0,0 –0,3 –1,1 –0,4 –0,1 0,7 –0,1 0,1 1,0 –1,5 –1,7 0,4
Канада –1,0 –0,1 1,2 0,8 0,4 –1,1 0,2 0,6 0,5 –1,9 –1,9 0,5
Другие страны 

с развитой экономикой1
0,6 0,3 0,5 0,0 0,0 –0,2 0,2 0,6 0,8 0,8 0,0 0,3

Для справки
Основные страны  с развитой 

экономикой
0,1 –0,2 –0,1 –0,3 –0,1 0,0 –0,2 –0,2 –0,4 –0,7 –0,4 0,1

1Кроме стран Группы семи (Канада, Франция, Германия, Италия, Япония, Соединенное Королевство и США) и стран зоны евро.
2Изменения, выраженные в процентах ВВП в предшествующий период.
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Taблица А4.  Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: реальный ВВП

(Годовое изменение в процентах)

Среднее Прогнозы

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Азии

8,5 6,9 6,8 6,8 6,6 6,4 5,3 –0,8 7,3 5,4 5,6 5,2

Бангладеш 6,2 6,1 6,6 7,1 7,3 7,9 8,2 3,5 5,0 6,4 6,7 6,9
Бутан 7,9 4,0 6,2 7,4 6,3 3,8 4,4 –2,4 –3,7 4,4 4,5 5,8
Бруней-Даруссалам 0,0 –2,5 –0,4 –2,5 1,3 0,1 3,9 1,1 –0,7 5,8 2,6 2,1
Камбоджа 7,9 7,1 7,0 6,9 7,0 7,5 7,1 –3,1 2,2 5,1 5,9 6,5
Китай 10,3 7,4 7,0 6,9 6,9 6,8 6,0 2,2 8,1 4,4 5,1 4,8

Фиджи 1,6 5,6 4,5 2,4 5,4 3,8 –0,4 –15,2 –4,0 6,8 7,7 3,4
Индия1 7,7 7,4 8,0 8,3 6,8 6,5 3,7 –6,6 8,9 8,2 6,9 6,2
Индонезия 5,9 5,0 4,9 5,0 5,1 5,2 5,0 –2,1 3,7 5,4 6,0 5,2
Kирибати 1,4 –1,1 9,9 –0,5 –0,2 5,3 –0,5 –0,5 1,5 1,1 2,8 2,0
Лаосская НДР 7,8 7,6 7,3 7,0 6,9 6,3 4,7 –0,4 2,1 3,2 3,5 4,3

Maлайзия 5,0 6,0 5,0 4,4 5,8 4,8 4,4 –5,6 3,1 5,6 5,5 3,9
Maльдивские Острова 5,0 7,3 2,9 6,3 7,2 8,1 6,9 –33,5 33,4 6,1 8,9 5,6
Маршалловы Острова 0,9 –1,0 1,6 1,4 3,3 3,1 6,8 –2,4 –1,5 2,0 3,2 1,6
Микронезия –0,5 –2,3 4,6 0,9 2,7 0,2 1,2 –1,8 –3,2 –0,5 2,8 0,6
Монголия 8,6 7,9 2,4 1,5 5,6 7,7 5,6 –4,6 1,4 2,0 7,0 5,0

Mьянма 9,1 8,2 7,5 6,4 5,8 6,4 6,8 3,2 –17,9 1,6 3,0 3,3
Науру . . . 27,2 3,4 3,0 –5,5 5,7 1,0 0,7 1,6 0,9 2,0 1,8
Непал 4,2 6,0 4,0 0,4 9,0 7,6 6,7 –2,1 2,7 4,1 6,1 5,2
Палау 0,0 4,7 8,4 1,1 –3,3 –0,1 –1,9 –9,7 –17,1 8,1 18,8 2,5
Папуа-Новая Гвинея 4,1 13,5 6,6 5,5 3,5 –0,3 4,5 –3,5 1,7 4,8 4,3 3,0

Филиппины 5,4 6,3 6,3 7,1 6,9 6,3 6,1 –9,6 5,6 6,5 6,3 6,5
Самоа 1,7 0,1 4,3 8,1 1,1 –1,2 4,4 –2,6 –8,1 0,0 4,0 2,5
Соломоновы Острова 5,3 1,0 1,4 5,9 5,3 3,9 1,2 –4,3 –0,2 –4,0 3,2 3,0
Шри-Ланка 6,4 5,0 5,0 4,5 3,6 3,3 2,3 –3,6 3,6 2,6 2,7 2,9
Tаиланд 4,0 1,0 3,1 3,4 4,2 4,2 2,2 –6,2 1,6 3,3 4,3 3,1

Тимор-Лешти2 5,3 4,5 2,8 3,4 –3,1 –0,7 2,1 –8,6 1,8 2,0 3,6 3,0
Toнга 0,1 2,0 1,2 6,6 3,3 0,3 0,7 0,7 –0,7 –1,6 3,0 1,8
Тувалу 0,8 1,7 9,4 4,7 3,4 1,6 13,9 1,0 2,5 3,0 3,5 3,5
Вануату 3,5 3,1 0,4 4,7 6,3 2,9 3,2 –5,4 0,5 2,2 3,4 2,9
Вьетнам 6,4 6,4 7,0 6,7 6,9 7,2 7,2 2,9 2,6 6,0 7,2 6,7

Cтраны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Европы
4,3 1,8 1,0 1,9 4,1 3,4 2,5 –1,8 6,7 –2,9 1,3 2,4

Aлбания 4,2 1,8 2,2 3,3 3,8 4,0 2,1 –3,5 8,5 2,0 2,8 3,4
Беларусь 6,5 1,7 –3,8 –2,5 2,5 3,1 1,4 –0,7 2,3 –6,4 0,4 0,6
Босния и Герцеговина 3,0 1,1 3,1 3,1 3,2 3,7 2,8 –3,1 5,8 2,4 2,3 3,0
Болгария 3,3 1,0 3,4 3,0 2,8 2,7 4,0 –4,4 4,2 3,2 4,5 2,8
Хорватия 0,8 –0,3 2,5 3,5 3,4 2,9 3,5 –8,1 10,4 2,7 4,0 3,0

Венгрия 1,1 4,2 3,8 2,3 4,3 5,4 4,6 –4,7 7,1 3,7 3,6 2,7
Косово 4,2 3,3 5,9 5,6 4,8 3,4 4,8 –5,3 9,5 2,8 3,9 3,5
Молдова 4,5 5,0 –0,3 4,4 4,7 4,3 3,7 –8,3 13,9 0,3 2,0 5,0
Северная Maкедония 3,1 1,8 3,4 2,9 4,7 5,1 4,1 –15,3 12,4 3,8 4,2 3,0
Черногория 3,4 3,6 3,9 2,8 1,1 2,9 3,9 –6,1 4,0 3,2 2,7 3,5

Польша 4,0 3,4 4,2 3,1 4,8 5,4 4,7 –2,5 5,7 3,7 2,9 3,3
Румыния 3,7 3,6 3,0 4,7 7,3 4,5 4,2 –3,7 5,9 2,2 3,4 3,5
Россия 4,2 0,7 –2,0 0,2 1,8 2,8 2,2 –2,7 4,7 –8,5 –2,3 0,7
Сербия 3,8 –1,6 1,8 3,3 2,1 4,5 4,3 –0,9 7,4 3,5 4,0 4,0
Tурция 5,9 4,9 6,1 3,3 7,5 3,0 0,9 1,8 11,0 2,7 3,0 3,3

Украина1 2,5 –6,6 –9,8 2,4 2,4 3,5 3,2 –3,8 3,4 –35,0 . . . . . .

Латинская Америка и Карибский бассейн 4,0 1,3 0,4 –0,6 1,4 1,2 0,1 –7,0 6,8 2,5 2,5 2,4
Aнтигуа и Барбуда 1,3 3,8 3,8 5,5 3,1 6,9 4,9 –20,2 4,8 6,5 5,4 2,7
Aргентина 4,9 –2,5 2,7 –2,1 2,8 –2,6 –2,0 –9,9 10,2 4,0 3,0 2,0
Аруба 0,6 0,0 3,6 2,1 5,5 1,3 –2,1 –22,3 16,8 2,7 3,7 1,4
Багамские Острова 0,3 2,3 1,6 0,1 1,6 2,8 0,7 –14,5 5,6 6,0 4,1 1,5
Барбадос 0,4 –0,1 2,4 2,5 0,5 –0,6 –1,3 –13,7 1,4 11,2 4,9 1,8

Белиз 2,4 4,5 2,9 –0,2 2,1 2,0 2,0 –16,7 9,8 5,7 3,4 2,0
Боливия 4,9 5,5 4,9 4,3 4,2 4,2 2,2 –8,7 6,1 3,8 3,7 3,4
Бразилия 4,0 0,5 –3,5 –3,3 1,3 1,8 1,2 –3,9 4,6 0,8 1,4 2,0
Чили 4,6 1,8 2,1 1,8 1,3 4,0 0,8 –6,1 11,7 1,5 0,5 2,5
Колумбия 4,8 4,5 3,0 2,1 1,4 2,6 3,2 –7,0 10,6 5,8 3,6 3,4
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Taблица А4.  Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: реальный ВВП (продолжение)

(Годовое изменение в процентах)

Среднее Прогнозы

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Латинская Америка и Карибский бассейн 
(продолжение) 4,0 1,3 0,4 –0,6 1,4 1,2 0,1 –7,0 6,8 2,5 2,5 2,4

Коста-Рика 4,5 3,5 3,7 4,2 4,2 2,6 2,4 –4,1 7,6 3,3 3,1 3,2
Доминика 1,9 4,8 –2,7 2,8 –6,6 3,5 7,5 –11,0 3,7 6,8 5,0 2,5
Доминиканская Республика 5,1 7,1 6,9 6,7 4,7 7,0 5,1 –6,7 12,3 5,5 5,0 5,0
Эквадор 4,9 3,8 0,1 –1,2 2,4 1,3 0,0 –7,8 4,2 2,9 2,7 2,8
Сальвадор 2,1 1,7 2,4 2,5 2,3 2,4 2,6 –7,9 10,3 3,0 2,3 2,0

Гренада 0,9 7,3 6,4 3,7 4,4 4,4 0,7 –13,8 5,6 3,6 3,6 2,8
Гватемала 3,6 4,4 4,1 2,7 3,1 3,3 3,9 –1,5 8,0 4,0 3,6 3,5
Гайана 3,5 1,7 0,7 3,8 3,7 4,4 5,4 43,5 19,9 47,2 34,5 3,7
Гаити 2,0 1,7 2,6 1,8 2,5 1,7 –1,7 –3,3 –1,8 0,3 1,4 1,7
Гондурас 4,1 3,1 3,8 3,9 4,8 3,8 2,7 –9,0 12,5 3,8 3,5 3,9

Ямайка 0,2 0,6 0,9 1,5 0,7 1,8 1,0 –10,0 4,4 2,5 3,3 1,6
Meксика 2,2 2,8 3,3 2,6 2,1 2,2 –0,2 –8,2 4,8 2,0 2,5 2,0
Никарагуа 4,0 4,8 4,8 4,6 4,6 –3,4 –3,7 –2,0 10,3 3,8 2,2 3,0
Панама 8,0 5,1 5,7 5,0 5,6 3,7 3,0 –17,9 15,3 7,5 5,0 5,0
Парагвай 4,5 5,3 3,0 4,3 4,8 3,2 –0,4 –0,8 4,2 0,3 4,5 3,5

Перу 6,4 2,4 3,3 4,0 2,5 4,0 2,2 –11,0 13,3 3,0 3,0 3,0
Сент-Китс и Невис 3,1 7,6 0,7 3,9 0,9 2,7 4,8 –14,0 –3,6 10,0 4,7 2,7
Сент-Люсия 2,0 1,3 –0,2 3,8 3,5 2,9 –0,1 –20,4 6,8 9,7 6,0 1,5
Сент-Винсент и Гренадины 1,3 1,1 2,8 4,1 1,7 3,1 0,4 –5,3 –0,5 5,0 6,4 2,7
Суринам 4,7 0,3 –3,4 –4,9 1,6 4,9 1,1 –15,9 –3,5 1,8 2,1 3,0

Tринидад и Тобаго 3,4 –0,9 1,8 –6,3 –2,7 –0,7 –0,2 –7,4 –1,0 5,5 3,0 1,0
Уругвай1 5,6 3,2 0,4 1,7 1,6 0,5 0,4 –6,1 4,4 3,9 3,0 2,2
Венесуэла . . . –3,9 –6,2 –17,0 –15,7 –19,6 –35,0 –30,0 –1,5 1,5 1,5 . . .

Ближний Восток и Центральная Азия 5,0 3,3 2,8 4,1 2,4 2,7 2,2 –2,9 5,7 4,6 3,7 3,7
Aфганистан1 8,9 2,7 1,0 2,2 2,6 1,2 3,9 –2,4 . . . . . . . . . . . .
Алжир 3,2 3,8 3,7 3,2 1,4 1,2 0,8 –4,9 4,0 2,4 2,4 1,8
Армения 5,9 3,6 3,3 0,2 7,5 5,2 7,6 –7,4 5,7 1,5 4,0 4,5
Азербайджан 12,3 2,8 1,0 –3,1 0,2 1,5 2,5 –4,3 5,6 2,8 2,6 2,5
Бахрейн 5,3 4,4 2,5 3,6 4,3 2,1 2,2 –4,9 2,2 3,3 3,0 3,1

Джибути 4,4 7,1 7,7 6,9 5,1 8,5 6,6 1,0 4,0 3,0 5,0 6,0
Египет 4,7 2,9 4,4 4,3 4,1 5,3 5,6 3,6 3,3 5,9 5,0 5,9
Грузия 5,9 4,4 3,0 2,9 4,8 4,8 5,0 –6,8 10,4 3,2 5,8 5,2
Иран 2,5 5,0 –1,4 8,8 2,8 –2,3 –1,3 1,8 4,0 3,0 2,0 2,0
Ирак 10,2 0,7 2,5 15,2 –3,4 4,7 5,8 –15,7 5,9 9,5 5,7 2,6

Иордания 5,5 3,4 2,5 2,0 2,1 1,9 2,0 –1,6 2,0 2,4 3,1 3,3
Казахстан 6,9 4,3 1,0 0,9 3,9 4,1 4,5 –2,6 4,0 2,3 4,4 3,1
Kувейт 4,3 0,5 0,6 2,9 –4,7 2,4 –0,6 –8,9 1,3 8,2 2,6 2,7
Kыргызская Республика 4,5 4,0 3,9 4,3 4,7 3,5 4,6 –8,6 3,7 0,9 5,0 4,0
Ливан1 5,3 2,5 0,6 1,6 0,8 –1,7 –7,2 –22,0 . . . . . . . . . . . .

Ливия1 –6,4 –53,0 –13,0 –7,4 64,0 17,9 13,2 –59,7 177,3 3,5 4,4 3,6
Мавритания 4,3 4,3 5,4 1,3 6,3 4,5 5,8 –1,8 3,0 5,0 4,4 4,6
Марокко 4,6 2,7 4,5 1,1 4,2 3,1 2,6 –6,3 7,2 1,1 4,6 3,4
Oман 4,6 1,4 4,7 4,9 0,3 0,9 –0,8 –2,8 2,0 5,6 2,7 2,5
Пакистан 4,7 4,1 4,1 4,6 4,6 6,1 3,1 –1,0 5,6 4,0 4,2 5,0

Катар 14,1 5,3 4,8 3,1 –1,5 1,2 0,7 –3,6 1,5 3,4 2,5 3,8
Саудовская Аравия 4,5 3,7 4,1 1,7 –0,7 2,5 0,3 –4,1 3,2 7,6 3,6 2,8
Сомали . . . 2,5 4,4 4,6 2,4 3,8 3,3 –0,3 2,0 3,0 3,6 4,1
Судан3 0,7 4,7 4,9 4,7 0,8 –2,3 –2,5 –3,6 0,5 0,3 3,9 6,0
Сирия4 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

Таджикистан 7,3 6,7 6,0 6,9 7,1 7,6 7,4 4,4 9,2 2,5 3,5 4,0
Тунис1 3,7 3,1 1,0 1,1 2,2 2,5 1,5 –9,3 3,1 2,2 . . . . . .
Туркменистан 10,4 3,8 3,0 –1,0 4,7 0,9 –3,4 –3,0 4,9 1,6 2,5 1,8
Объединенные Арабские Эмираты 4,3 4,3 5,1 3,1 2,4 1,2 3,4 –6,1 2,3 4,2 3,8 4,2
Узбекистан 7,7 6,9 7,2 5,9 4,4 5,4 5,7 1,9 7,4 3,4 5,0 5,5

Западный берег и Газа   7,7 –0,2 3,7 8,9 1,4 1,2 1,4 –11,3 6,0 4,0 3,5 2,0

Йемен 2,4 –0,2 –28,0 –9,4 –5,1 0,8 1,4 –8,5 –2,0 1,0 2,5 5,5
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Taблица А4.  Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: реальный ВВП (окончание)
(Годовое изменение в процентах)

Среднее Прогнозы

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Африка к югу от Сахары 5,6 5,0 3,2 1,5 3,0 3,3 3,1 –1,7 4,5 3,8 4,0 4,4

Aнгола 8,4 4,8 0,9 –2,6 –0,2 –2,0 –0,7 –5,6 0,7 3,0 3,3 3,9
Бенин 4,0 6,4 1,8 3,3 5,7 6,7 6,9 3,8 6,6 5,9 6,1 6,0
Ботсвана 3,3 5,7 –4,9 7,2 4,1 4,2 3,0 –8,7 12,5 4,3 4,2 4,0
Буркина-Фасо 5,9 4,3 3,9 6,0 6,2 6,7 5,7 1,9 6,9 4,7 5,0 5,3
Бурунди 4,4 4,2 –3,9 –0,6 0,5 1,6 1,8 0,3 2,4 3,6 4,6 4,5

Кабо-Верде 4,1 0,6 1,0 4,7 3,7 4,5 5,7 –14,8 6,9 5,2 5,8 4,5
Камерун 3,7 5,8 5,6 4,5 3,5 4,0 3,5 0,5 3,5 4,3 4,9 5,2
Центральноафриканская Республика –1,5 0,1 4,3 4,7 4,5 3,8 3,0 1,0 1,0 3,5 3,7 4,7
Чад 7,8 6,9 1,8 –5,6 –2,4 2,4 3,4 –2,2 –1,1 3,3 3,5 3,5
Коморские Острова 3,0 2,1 1,3 3,5 4,2 3,6 1,8 –0,3 2,2 3,5 3,7 4,3

Демократическая Республика Конго 6,3 9,5 6,9 2,4 3,7 5,8 4,4 1,7 5,7 6,4 6,9 6,6
Республика Конго 4,8 6,7 –3,6 –10,7 –4,4 –4,8 –0,4 –8,1 –0,2 2,4 2,7 3,4
Кот-д’Ивуар 2,8 8,8 8,8 7,2 7,4 6,9 6,2 2,0 6,5 6,0 6,7 6,0
Экваториальная Гвинея 7,6 0,4 –9,1 –8,8 –5,7 –6,2 –6,0 –4,9 –3,5 6,1 –2,9 –1,0
Эритрея 1,8 30,9 –20,6 7,4 –10,0 13,0 3,8 –0,6 2,9 4,7 3,6 3,8

Эсватини 3,8 0,9 2,2 1,1 2,0 2,4 2,6 –1,9 3,1 2,1 1,8 2,3
Эфиопия 10,9 10,3 10,4 8,0 10,2 7,7 9,0 6,1 6,3 3,8 5,7 7,0
Габон 2,8 4,4 3,9 2,1 0,5 0,8 3,9 –1,9 0,9 2,7 3,4 3,8
Гамбия 2,5 –1,4 4,1 1,9 4,8 7,2 6,2 –0,2 5,6 5,6 6,2 5,0
Гана 7,3 2,9 2,1 3,4 8,1 6,2 6,5 0,4 4,2 5,2 5,1 7,5

Гвинея 3,6 3,7 3,8 10,8 10,3 6,4 5,6 6,4 4,2 4,8 5,8 5,1
Гвинея-Бисау 3,5 1,0 6,1 5,3 4,8 3,4 4,5 1,5 3,8 3,8 4,5 5,0
Кения 4,8 5,0 5,0 4,2 3,8 5,6 5,0 –0,3 7,2 5,7 5,3 5,4
Лесото 3,6 2,1 3,3 1,9 –2,7 –0,3 0,0 –6,0 2,1 3,1 1,6 0,1
Либерия 7,4 0,7 0,0 –1,6 2,5 1,2 –2,5 –3,0 4,2 4,5 5,5 5,7

Maдагаскар 3,1 3,3 3,1 4,0 3,9 3,2 4,4 –7,1 3,5 5,1 5,2 5,0
Maлави 5,8 5,7 3,0 2,3 4,0 4,4 5,4 0,9 2,2 2,7 4,3 5,8
Maли 3,6 7,1 6,2 5,9 5,3 4,7 4,8 –1,2 3,1 2,0 5,3 5,0
Maврикий 4,0 3,7 3,6 3,8 3,8 3,8 3,0 –14,9 3,9 6,1 5,6 3,3
Moзамбик 7,4 7,4 6,7 3,8 3,7 3,4 2,3 –1,2 2,2 3,8 5,0 13,1

Намибия 4,3 6,1 4,3 0,0 –1,0 1,1 –0,9 –8,5 0,9 2,8 3,7 2,5
Нигер 5,3 6,6 4,4 5,7 5,0 7,2 5,9 3,6 1,3 6,9 7,2 6,3
Нигерия 7,3 6,3 2,7 –1,6 0,8 1,9 2,2 –1,8 3,6 3,4 3,1 2,9
Руанда 8,0 6,2 8,9 6,0 4,0 8,6 9,5 –3,4 10,2 6,4 7,4 6,1
Сан-Томе и Принсипи 5,3 6,5 3,8 4,2 3,9 3,0 2,2 3,0 1,8 1,6 2,8 4,0

Сенегал 3,2 6,2 6,4 6,4 7,4 6,2 4,6 1,3 6,1 5,0 9,2 4,0
Сейшельские Острова 4,4 4,7 5,6 5,4 4,5 3,2 3,1 –7,7 8,0 4,6 5,6 4,5
Сьерра-Леоне 7,8 4,6 –20,5 6,4 3,8 3,5 5,3 –2,0 3,2 3,4 4,3 4,3
Южная Африка 3,3 1,4 1,3 0,7 1,2 1,5 0,1 –6,4 4,9 1,9 1,4 1,4
Южный Судан . . . 2,9 –0,2 –13,5 –5,8 –1,9 0,9 –6,6 5,3 6,5 5,6 4,4

Taнзания 6,5 6,7 6,2 6,9 6,8 7,0 7,0 4,8 4,9 4,8 5,2 6,0
Того 3,0 5,9 5,7 5,6 4,3 5,0 5,5 1,8 5,1 5,6 6,2 6,5
Уганда 7,1 5,7 8,0 0,2 6,8 5,6 7,7 –1,4 5,1 4,9 6,5 6,8
Замбия 7,6 4,7 2,9 3,8 3,5 4,0 1,4 –2,8 4,3 3,1 3,6 4,8
Зимбабве1 1,7 2,4 1,8 0,5 5,0 4,7 –6,1 –5,3 6,3 3,5 3,0 3,0
1См. информацию об Афганистане, Зимбабве, Индии, Ливане, Ливии, Тунисе, Украине и Уругвае в разделе «Примечания по стране» Статистического приложения.
2Данные по Тимору-Лешти не включают прогнозы в отношении экспорта нефти из Района совместной добычи нефти.
3Данные за 2011 год не включают Южный Судан после 9 июля. Данные начиная с 2012 года относятся к нынешнему Судану.
4Данные по Сирии начиная с 2011 года не включены в связи с неопределенной политической ситуацией.
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Taблица А5.  Сводные данные по инфляции
(В процентах)

Среднее Прогнозы

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Дефляторы ВВП

Страны с развитой экономикой 1,6 1,4 1,3 1,0 1,5 1,7 1,5 1,4 2,9 4,4 2,4 1,8
Соединенные Штаты 2,1 1,9 1,0 1,0 1,9 2,4 1,8 1,2 4,2 6,3 3,0 2,0
Зона евро 1,6 0,9 1,4 0,9 1,1 1,5 1,7 1,6 2,0 3,2 2,4 1,9
Япония –1,0 1,7 2,1 0,4 –0,1 0,0 0,6 0,9 –0,9 0,4 0,4 0,5
Другие страны с развитой экономикой1 2,0 1,3 1,1 1,2 1,9 1,7 1,2 1,8 3,6 4,4 2,3 2,0

Потребительские цены

Страны с развитой экономикой 2,0 1,4 0,3 0,7 1,7 2,0 1,4 0,7 3,1 5,7 2,5 1,9
Соединенные Штаты 2,4 1,6 0,1 1,3 2,1 2,4 1,8 1,2 4,7 7,7 2,9 2,0
Зона евро2 2,0 0,4 0,2 0,2 1,5 1,8 1,2 0,3 2,6 5,3 2,3 1,9
Япония –0,1 2,8 0,8 –0,1 0,5 1,0 0,5 0,0 –0,3 1,0 0,8 1,0
Другие страны с развитой экономикой1 2,3 1,5 0,5 0,9 1,8 1,9 1,4 0,6 2,5 4,8 3,0 1,9

Страны с формирующимся рынком

    и развивающиеся страны3 6,3 4,7 4,7 4,3 4,4 4,9 5,1 5,2 5,9 8,7 6,5 4,1

Региональные группы
Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Азии 5,0 3,4 2,7 2,8 2,4 2,7 3,3 3,1 2,2 3,5 2,9 2,7
Cтраны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Европы 8,1 6,5 10,6 5,5 5,6 6,4 6,6 5,3 9,5 27,1 18,1 6,8
Латинская Америка и Карибский бассейн 4,9 4,9 5,4 5,5 6,3 6,6 7,7 6,4 9,8 11,2 8,0 5,0
Ближний Восток и Центральная Азия 8,4 6,5 5,6 5,7 6,9 9,8 7,8 10,6 13,2 12,8 10,5 6,9
Африка к югу от Сахары 8,6 6,4 6,7 10,3 10,6 8,3 8,1 10,2 11,0 12,2 9,6 6,7

Аналитические группы

По источникам экспортных доходов
Топливо 8,4 5,6 5,6 7,6 6,4 8,8 7,1 9,5 12,1 11,5 9,2 7,6
Товары, кроме топлива, 5,9 4,6 4,6 3,9 4,2 4,5 4,9 4,7 5,2 8,4 6,2 3,8

в том числе сырьевые продукты4 6,6 7,4 5,7 6,6 11,5 13,7 16,8 18,3 22,0 22,5 16,8 8,3

По источникам внешнего 

финансирования
Страны — чистые дебиторы 7,2 5,8 5,7 5,5 5,8 5,8 5,6 6,1 7,7 11,2 8,1 4,8

Страны — чистые дебиторы  

по состоянию обслуживания долга
Страны, имевшие просроченную 

задолженность, и/или страны, которым 
предоставлялось переоформление 
долга в период с 2016 по 2020 год 10,1 9,3 14,0 11,5 17,6 16,6 13,4 16,4 21,1 22,4 17,1 7,0

Другие группы
Европейский союз 2,3 0,4 0,1 0,2 1,6 1,8 1,4 0,7 2,9 5,8 2,9 2,0
Ближний Восток и Северная Африка 8,2 6,4 5,7 5,5 7,0 11,1 8,2 11,2 14,6 13,4 10,8 7,3
Страны с формирующимся рынком и страны 

со средним доходом 6,0 4,5 4,6 4,0 4,0 4,6 4,9 4,6 5,3 8,2 6,2 4,0
Развивающиеся страны с низким доходом 9,8 7,2 6,5 8,4 9,2 8,8 8,3 11,4 13,3 13,9 10,4 6,1

Для справки 
Медианный уровень инфляции
Страны с развитой экономикой 2,3 0,7 0,1 0,5 1,6 1,8 1,4 0,4 2,5 5,0 2,3 2,0
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны3 5,2 3,1 2,5 2,7 3,3 3,1 2,7 2,8 3,9 6,1 4,3 3,0
1Кроме США, стран зоны евро и Японии.
2Нa основе гармонизированного индекса потребительских цен Евростата.
3Кроме Венесуэлы, но включает Аргентину с 2017 года. См. информацию об Аргентине и Венесуэле в разделе «Примечания по стране» Статистического приложения.
4Включает Аргентину с 2017 года. См. информацию об Аргентине в разделе «Примечания по стране» Статистического приложения. 
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Таблица A6.  Страны с развитой экономикой: потребительские цены1

(Годовое изменение в процентах)

На конец периода2

Среднее Прогнозы Прогнозы

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027 2021 2022 2023

Страны с развитой экономикой 2,0 1,4 0,3 0,7 1,7 2,0 1,4 0,7 3,1 5,7 2,5 1,9 5,3 4,4 2,2
Соединенные Штаты 2,4 1,6 0,1 1,3 2,1 2,4 1,8 1,2 4,7 7,7 2,9 2,0 7,4 5,3 2,3
Зона евро3 2,0 0,4 0,2 0,2 1,5 1,8 1,2 0,3 2,6 5,3 2,3 1,9 5,0 4,2 2,1

Германия 1,8 0,8 0,7 0,4 1,7 1,9 1,4 0,4 3,2 5,5 2,9 2,0 5,7 4,7 2,5
Франция 1,8 0,6 0,1 0,3 1,2 2,1 1,3 0,5 2,1 4,1 1,8 1,6 3,3 3,4 1,8
Италия 2,2 0,2 0,1 –0,1 1,3 1,2 0,6 –0,1 1,9 5,3 2,5 2,0 4,2 5,3 2,5
Испания 2,5 –0,2 –0,5 –0,2 2,0 1,7 0,7 –0,3 3,1 5,3 1,3 1,7 6,5 2,7 0,8
Нидерланды 1,8 0,3 0,2 0,1 1,3 1,6 2,7 1,1 2,8 5,2 2,3 2,0 6,3 3,0 2,4

Бельгия 2,3 0,5 0,6 1,8 2,2 2,3 1,2 0,4 3,2 8,0 1,3 1,7 6,6 4,4 1,6
Австрия 1,3 0,3 –0,1 –0,2 0,3 0,7 0,9 –0,5 2,4 5,7 2,7 2,0 5,6 5,7 2,7
Ирландия 2,1 1,5 0,8 1,0 2,2 2,1 1,5 1,4 2,8 5,6 2,2 2,0 3,8 4,3 2,0
Португалия 2,0 –0,2 0,5 0,6 1,6 1,2 0,3 –0,1 0,9 4,0 1,5 1,3 0,0 6,1 1,2
Греция 2,6 –1,4 –1,1 0,0 1,1 0,8 0,5 –1,3 0,6 4,5 1,3 1,9 4,4 2,4 1,5

Финляндия 2,0 1,2 –0,2 0,4 0,8 1,2 1,1 0,4 2,1 3,8 2,7 1,8 3,2 3,3 2,7
Словацкая Республика 3,1 –0,1 –0,3 –0,5 1,4 2,5 2,8 2,0 2,8 8,4 4,1 2,0 5,0 8,1 2,8
Литва 3,8 0,2 –0,7 0,7 3,7 2,5 2,2 1,1 4,6 13,3 4,3 2,3 10,7 9,3 3,6
Словения 2,7 0,2 –0,5 –0,1 1,4 1,7 1,6 –0,1 1,9 6,7 5,1 2,4 4,9 5,8 4,2
Люксембург 2,8 0,7 0,1 0,0 2,1 2,0 1,7 0,0 3,5 5,6 2,0 2,0 5,4 3,5 2,0

Латвия 5,3 0,7 0,2 0,1 2,9 2,6 2,7 0,1 3,2 10,0 3,9 2,5 7,9 8,1 3,2
Эстония 4,4 0,5 0,1 0,8 3,7 3,4 2,3 –0,6 4,5 11,9 4,6 2,3 12,0 7,8 2,6
Кипр 2,2 –0,3 –1,5 –1,2 0,7 0,8 0,5 –1,1 2,2 5,3 2,3 1,9 4,7 3,0 2,5
Мальта 2,4 0,8 1,2 0,9 1,3 1,7 1,5 0,8 0,7 4,7 2,8 2,0 2,6 4,6 2,1

Япония –0,1 2,8 0,8 –0,1 0,5 1,0 0,5 0,0 –0,3 1,0 0,8 1,0 0,4 1,1 0,9
Соединенное Королевство 2,7 1,5 0,0 0,7 2,7 2,5 1,8 0,9 2,6 7,4 5,3 2,0 5,4 7,6 3,5
Корея 2,9 1,3 0,7 1,0 1,9 1,5 0,4 0,5 2,5 4,0 2,4 2,0 3,7 3,6 2,0
Канада 1,8 1,9 1,1 1,4 1,6 2,3 1,9 0,7 3,4 5,6 2,4 2,0 4,7 4,6 2,2
Тайвань, провинция Китая 1,4 1,3 –0,6 1,0 1,1 1,5 0,5 –0,2 1,8 2,3 2,2 1,4 2,6 2,3 2,2

Австралия 2,7 2,5 1,5 1,3 2,0 1,9 1,6 0,9 2,8 3,9 2,7 2,5 3,7 3,3 2,5
Швейцария 0,6 0,0 –1,1 –0,4 0,5 0,9 0,4 –0,7 0,6 2,5 1,6 1,0 1,5 2,4 1,7
Швеция 1,5 0,2 0,7 1,1 1,9 2,0 1,7 0,7 2,7 4,8 2,2 2,0 3,9 4,3 2,2
Сингапур 2,7 1,0 –0,5 –0,5 0,6 0,4 0,6 –0,2 2,3 3,5 2,0 1,5 4,0 2,3 2,0
САР Гонконг 2,5 4,4 3,0 2,4 1,5 2,4 2,9 0,3 1,6 1,9 2,1 2,5 2,4 1,9 2,2

Чешская Республика 2,5 0,3 0,3 0,7 2,5 2,1 2,8 3,2 3,8 9,0 2,3 2,0 6,6 6,0 2,0
Израиль 2,1 0,5 –0,6 –0,5 0,2 0,8 0,8 –0,6 1,5 3,5 2,0 1,8 2,8 3,1 2,1
Норвегия 1,7 2,0 2,2 3,6 1,9 2,8 2,2 1,3 3,5 3,5 1,8 2,0 5,3 2,3 2,0
Дания 1,9 0,4 0,2 0,0 1,1 0,7 0,7 0,3 1,9 3,8 2,1 2,0 3,4 3,8 2,1
Новая Зеландия 2,6 1,2 0,3 0,6 1,9 1,6 1,6 1,7 3,9 5,9 3,5 2,0 5,9 4,2 3,1

Пуэрто-Рико 3,1 0,6 –0,8 –0,3 1,8 1,3 0,1 –0,5 2,3 4,4 3,3 1,8 4,1 4,7 1,9
САР Макао 4,6 6,0 4,6 2,4 1,2 3,0 2,8 0,8 0,0 2,8 2,7 2,5 1,0 2,8 2,7
Исландия 6,2 2,0 1,6 1,7 1,8 2,7 3,0 2,9 4,5 6,9 5,5 2,5 5,1 7,4 4,7
Андорра 2,2 –0,1 –1,1 –0,4 2,6 1,3 0,7 0,3 1,7 2,9 1,3 1,7 3,3 1,8 0,9
Сан-Марино 2,3 1,1 0,1 0,6 1,0 1,8 1,0 0,2 2,1 4,9 2,0 1,7 2,1 4,9 2,0

Для справки                                                             
Основные страны  с развитой 

экономикой
1,9 1,5 0,3 0,8 1,8 2,1 1,5 0,8 3,3 6,1 2,7 1,8 5,6 4,7 2,2

1Изменения потребительских цен указываются как среднегодовые значения.
2Месячные изменения относительно предыдущего года и, для нескольких стран, на квартальной основе.
3Нa основе гармонизированного индекса потребительских цен Евростата.
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Taблица А7.  Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: потребительские цены1

(Годовое изменение в процентах)

На конец периода2

Среднее Прогнозы Прогнозы

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027 2021 2022 2023

Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Азии

5,0 3,4 2,7 2,8 2,4 2,7 3,3 3,1 2,2 3,5 2,9 2,7 3,0 3,7 2,5

Бангладеш 8,2 7,3 6,4 5,9 5,4 5,8 5,5 5,6 5,6 6,0 6,2 5,5 5,6 6,4 5,9
Бутан 6,3 9,6 6,7 3,3 4,3 3,7 2,8 4,2 8,1 7,9 5,4 4,0 9,0 6,5 5,1
Бруней-Даруссалам 0,7 –0,2 –0,3 –0,4 –1,3 1,1 –0,4 1,9 1,5 2,0 1,5 1,0 0,7 0,7 0,5
Камбоджа 6,2 3,9 1,2 3,0 2,9 2,4 2,0 2,9 3,0 3,0 3,0 3,0 4,1 3,0 3,0
Китай 3,1 2,0 1,4 2,0 1,6 2,1 2,9 2,4 0,9 2,1 1,8 2,0 1,8 2,5 1,4

Фиджи 4,1 0,5 1,4 3,9 3,3 4,1 1,8 –2,6 0,2 4,0 3,0 2,5 3,0 4,5 3,2
Индия 8,2 5,8 4,9 4,5 3,6 3,4 4,8 6,2 5,5 6,1 4,8 4,0 6,1 5,7 4,5
Индонезия 7,1 6,4 6,4 3,5 3,8 3,3 2,8 2,0 1,6 3,3 3,3 2,9 1,9 4,0 3,1
Kирибати 1,7 2,1 0,6 1,9 0,4 0,6 –1,8 2,5 3,0 5,0 3,3 1,6 3,2 4,8 3,1
Лаосская НДР 6,0 4,1 1,3 1,6 0,8 2,0 3,3 5,1 3,8 6,2 5,0 3,0 5,3 6,2 5,0

Maлайзия 2,5 3,1 2,1 2,1 3,8 1,0 0,7 –1,1 2,5 3,0 2,4 2,5 3,2 3,0 2,4
Maльдивские Острова 6,7 2,4 1,4 0,8 2,3 1,4 1,3 –1,6 0,2 2,3 2,0 2,0 0,2 2,3 2,0
Маршалловы Острова 4,1 1,1 –2,2 –1,5 0,1 0,8 –0,5 –0,2 3,5 5,3 3,0 2,0 3,5 5,3 3,0
Микронезия 4,4 0,7 0,0 –0,9 0,1 1,1 2,2 0,9 2,1 5,6 3,0 2,1 2,1 5,6 3,0
Монголия 11,2 12,3 5,7 0,7 4,3 6,8 7,3 3,7 7,1 15,5 14,5 6,5 13,5 17,5 11,5

Mьянма 10,6 5,7 7,3 9,1 4,6 5,9 8,6 5,7 3,6 14,1 8,2 7,8 7,3 14,7 8,3
Науру . . . 0,3 9,8 8,2 5,1 0,5 4,3 –6,6 1,2 2,0 2,0 2,0 1,2 2,6 1,7
Непал 7,9 9,0 7,2 9,9 4,5 4,1 4,6 6,1 3,6 5,8 5,8 5,4 4,2 6,9 5,7
Палау 3,8 4,0 2,2 –1,3 1,1 2,0 0,6 0,7 0,4 5,0 2,3 1,0 0,4 5,0 2,3
Папуа-Новая Гвинея 4,4 5,2 6,0 6,7 5,4 4,7 3,7 4,9 4,5 6,4 5,4 4,5 5,7 6,0 5,2

Филиппины 4,6 3,6 0,7 1,2 2,9 5,3 2,4 2,4 3,9 4,3 3,7 3,0 3,1 4,0 3,4
Самоа 5,2 –1,2 1,9 0,1 1,3 3,7 2,2 1,5 –3,0 8,3 4,8 3,0 4,1 6,6 3,0
Соломоновы Острова 7,7 5,3 –0,6 0,5 0,5 3,5 1,6 3,0 –0,1 5,4 3,2 3,6 3,5 4,5 3,0
Шри-Ланка 8,6 2,8 2,2 4,0 6,6 4,3 4,3 4,6 6,0 17,6 12,9 5,0 12,1 17,2 9,5
Tаиланд 3,1 1,9 –0,9 0,2 0,7 1,1 0,7 –0,8 1,2 3,5 2,8 2,0 2,2 4,0 0,8

Тимор-Лешти 6,3 0,8 0,6 –1,5 0,5 2,3 0,9 0,5 3,8 6,0 4,0 2,0 5,3 6,0 4,0
Toнга 6,0 2,3 0,1 –0,6 7,2 6,8 3,3 0,4 1,4 6,1 4,3 2,7 6,9 5,1 3,5
Тувалу 2,4 1,1 3,1 3,5 4,1 2,2 3,5 1,6 3,0 4,4 3,1 2,9 3,0 4,4 3,1
Вануату 2,4 0,8 2,5 0,8 3,1 2,4 2,7 5,3 3,0 4,8 3,9 2,9 3,2 5,0 3,1
Вьетнам 10,4 4,1 0,6 2,7 3,5 3,5 2,8 3,2 1,9 3,8 3,2 3,5 1,9 3,8 3,2

Cтраны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Европы

8,1 6,5 10,6 5,5 5,6 6,4 6,6 5,3 9,5 27,1 18,1 6,8 15,0 26,0 14,7

Aлбания 2,7 1,6 1,9 1,3 2,0 2,0 1,4 1,6 2,0 5,5 3,7 3,0 3,7 4,8 3,0
Беларусь 19,8 18,1 13,5 11,8 6,0 4,9 5,6 5,5 9,5 12,6 14,1 5,0 10,0 15,9 12,4
Босния и Герцеговина 2,6 –0,9 –1,0 –1,6 0,8 1,4 0,6 –1,1 2,0 6,5 3,0 2,0 1,8 5,9 2,7
Болгария3 5,0 –1,6 –1,1 –1,3 1,2 2,6 2,5 1,2 2,8 11,0 3,3 2,0 6,6 11,0 0,4
Хорватия 2,9 –0,2 –0,5 –1,1 1,1 1,5 0,8 0,1 2,6 5,9 2,7 1,9 5,5 5,8 2,1

Венгрия 4,8 –0,2 –0,1 0,4 2,4 2,8 3,4 3,3 5,1 10,3 6,4 3,0 7,4 10,7 4,5
Косово 2,4 0,4 –0,5 0,2 1,5 1,1 2,7 0,2 3,3 9,5 3,3 2,0 6,7 8,4 2,1
Молдова 8,5 5,1 9,6 6,4 6,5 3,6 4,8 3,8 5,1 21,9 6,5 5,0 13,9 15,7 5,0
Черногория 3,5 –0,7 1,5 –0,3 2,4 2,6 0,4 –0,2 2,4 6,8 3,8 1,8 4,7 7,0 2,8
Северная Maкедония 2,4 –0,3 –0,3 –0,2 1,4 1,5 0,8 1,2 3,2 6,9 3,6 2,0 4,9 5,2 3,3

Польша 2,8 0,0 –0,9 –0,6 2,0 1,6 2,3 3,4 5,1 8,9 10,3 2,5 8,6 8,1 7,9
Румыния 6,5 1,1 –0,6 –1,6 1,3 4,6 3,8 2,6 5,0 9,3 4,0 2,5 8,2 7,6 3,4
Сербия 9,5 7,8 15,5 7,0 3,7 2,9 4,5 3,4 6,7 21,3 14,3 4,0 8,4 24,0 12,0
Россия 9,6 2,1 1,4 1,1 3,1 2,0 1,9 1,6 4,1 7,7 4,7 3,0 7,9 6,0 4,0
Tурция 8,3 8,9 7,7 7,8 11,1 16,3 15,2 12,3 19,6 60,5 37,2 15,0 36,1 52,4 29,7
Украина4 10,1 12,1 48,7 13,9 14,4 10,9 7,9 2,7 9,4 . . . . . . . . . 10,0 . . . . . .

Латинская Америка и Карибский 

бассейн5

4,9 4,9 5,4 5,5 6,3 6,6 7,7 6,4 9,8 11,2 8,0 5,0 11,6 10,0 7,1

Aнтигуа и Барбуда 2,3 1,1 1,0 –0,5 2,4 1,2 1,4 1,1 1,6 4,4 3,5 2,0 1,2 5,4 2,4
Aргентина4 8,9 . . . . . . . . . 25,7 34,3 53,5 42,0 48,4 51,7 43,5 24,2 50,9 48,0 42,0
Аруба 2,6 0,4 0,5 –0,9 –1,0 3,6 3,9 –1,3 0,7 4,6 2,4 1,3 3,6 4,0 1,4
Багамские Острова 2,0 1,2 1,9 –0,3 1,5 2,3 2,5 0,0 3,2 7,3 4,5 2,4 5,5 6,7 3,5
Барбадос 5,2 1,8 –1,1 1,5 4,4 3,7 4,1 2,9 3,0 6,0 4,5 2,3 5,0 4,3 3,5

Белиз 2,3 1,2 –0,9 0,7 1,1 0,3 0,2 0,1 3,2 4,8 3,7 2,0 4,9 5,2 2,5
Боливия 6,0 5,8 4,1 3,6 2,8 2,3 1,8 0,9 0,7 3,2 3,6 3,5 0,9 4,2 3,6
Бразилия 5,5 6,3 9,0 8,7 3,4 3,7 3,7 3,2 8,3 8,2 5,1 3,0 10,1 6,7 3,5
Чили 3,1 4,7 4,3 3,8 2,2 2,3 2,3 3,0 4,5 7,5 4,5 3,0 7,1 6,0 3,9
Колумбия 4,3 2,9 5,0 7,5 4,3 3,2 3,5 2,5 3,5 7,7 4,2 3,0 5,6 6,9 3,8
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Taблица А7.  Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: потребительские цены1 (продолжение)
(Годовое изменение в процентах)

На конец периода2

Среднее Прогнозы Прогнозы

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027 2021 2022 2023

Латинская Америка и Карибский 
бассейн (продолжение)5 4,9 4,9 5,4 5,5 6,3 6,6 7,7 6,4 9,8 11,2 8,0 5,0 11,6 10,0 7,1

Коста-Рика 8,8 4,5 0,8 0,0 1,6 2,2 2,1 0,7 1,7 5,4 3,7 3,0 3,3 5,2 3,4
Доминика 2,1 0,8 –0,9 0,1 0,3 1,0 1,5 –0,7 0,5 5,0 4,2 2,0 0,5 5,0 4,2
Доминиканская Республика 9,7 3,0 0,8 1,6 3,3 3,6 1,8 3,8 8,2 8,4 5,0 4,0 8,5 6,9 4,5
Эквадор 4,0 3,6 4,0 1,7 0,4 –0,2 0,3 –0,3 0,1 3,2 2,4 1,0 1,9 3,8 1,4
Сальвадор 3,4 1,1 –0,7 0,6 1,0 1,1 0,1 –0,4 3,5 5,2 2,2 1,3 6,1 5,0 2,0

Гренада 3,0 –1,0 –0,6 1,7 0,9 0,8 0,6 –0,7 1,2 4,4 3,5 2,0 1,9 5,4 2,3
Гватемала 6,1 3,4 2,4 4,4 4,4 3,8 3,7 3,2 4,3 4,4 4,3 4,0 3,1 4,8 4,5
Гайана 5,4 0,7 –0,9 0,8 1,9 1,3 2,1 0,7 5,1 5,4 6,2 3,1 5,7 7,4 5,0
Гаити 9,5 3,2 5,3 11,4 10,6 11,4 17,3 22,9 15,9 25,5 14,3 9,4 13,1 24,9 12,0
Гондурас 6,8 6,1 3,2 2,7 3,9 4,3 4,4 3,5 4,5 6,0 5,0 4,0 5,3 6,0 4,0

Ямайка 11,4 8,3 3,7 2,3 4,4 3,7 3,9 5,2 5,9 8,5 5,9 5,0 7,3 8,0 4,0
Meксика 4,2 4,0 2,7 2,8 6,0 4,9 3,6 3,4 5,7 6,8 3,9 3,0 7,4 5,9 3,4
Никарагуа 8,9 6,0 4,0 3,5 3,9 4,9 5,4 3,7 4,9 8,7 6,2 3,5 7,2 8,5 4,5
Панама 4,0 2,6 0,1 0,7 0,9 0,8 –0,4 –1,6 1,6 3,1 3,4 2,0 2,6 4,0 3,0
Парагвай 6,1 5,0 3,1 4,1 3,6 4,0 2,8 1,8 4,8 9,4 4,5 4,0 6,8 7,0 4,2

Перу 2,9 3,2 3,5 3,6 2,8 1,3 2,1 1,8 4,0 5,5 3,6 2,0 6,4 4,0 3,0
Сент-Китс и Невис 3,4 0,2 –2,3 –0,7 0,7 –1,0 –0,3 –0,6 0,2 4,2 3,9 2,0 1,9 6,6 1,3
Сент-Люсия 2,9 3,5 –1,0 –3,1 0,1 2,6 0,5 –1,8 2,4 6,4 2,7 2,0 4,1 5,4 2,3
Сент-Винсент и Гренадины 3,4 0,2 –1,7 –0,2 2,2 2,3 0,9 –0,6 1,6 6,0 4,4 2,0 3,4 8,0 2,1
Суринам 8,5 3,4 6,9 55,5 22,0 6,9 4,4 34,9 59,1 38,9 22,6 4,9 60,6 25,8 17,6

Tринидад и Тобаго 7,6 5,7 4,7 3,1 1,9 1,0 1,0 0,6 1,1 4,6 3,8 1,9 3,5 5,5 3,1
Уругвай 7,5 8,9 8,7 9,6 6,2 7,6 7,9 9,8 7,7 7,0 5,6 4,5 8,0 6,0 5,0
Венесуэла4 24,1 62,2 121,7 254,9 438,1 65 374,1 19 906 0 2 355,1 1 588,5 500,0 500,0 . . . 686,4 500,0 500,0

Ближний Восток и Центральная 
Азия 8,4 6,5 5,6 5,7 6,9 9,8 7,8 10,6 13,2 12,8 10,5 6,9 13,0 12,5 9,0

Афганистан4 8,7 4,7 –0,7 4,4 5,0 0,6 2,3 5,6 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
Алжир 4,2 2,9 4,8 6,4 5,6 4,3 2,0 2,4 7,2 8,7 8,2 9,3 8,5 9,5 7,7
Армения 5,1 3,0 3,7 –1,4 1,2 2,5 1,4 1,2 7,2 7,6 6,0 4,0 7,7 7,5 5,0
Азербайджан 7,8 1,4 4,0 12,4 12,8 2,3 2,7 2,8 6,7 12,3 8,7 4,0 12,0 11,0 6,0
Бахрейн 2,4 2,6 1,8 2,8 1,4 2,1 1,0 –2,3 –0,6 3,5 2,8 2,0 –0,4 3,0 2,3

Джибути 4,2 1,3 –0,8 2,7 0,6 0,1 3,3 1,8 1,2 3,8 4,2 2,5 2,5 5,0 3,5
Египет 9,8 10,1 11,0 10,2 23,5 20,9 13,9 5,7 4,5 7,5 11,0 7,4 4,9 10,7 8,6
Грузия 5,7 3,1 4,0 2,1 6,0 2,6 4,9 5,2 9,6 9,9 5,1 3,0 13,9 7,6 3,4
Иран 18,8 15,6 11,9 9,1 9,6 30,2 34,6 36,4 40,1 32,3 27,5 25,0 34,7 30,0 25,0
Ирак . . . 2,2 1,4 0,5 0,2 0,4 –0,2 0,6 6,0 6,9 4,7 2,0 5,3 5,9 3,9

Иордания 4,7 3,0 –1,1 –0,6 3,6 4,5 0,7 0,4 1,3 2,8 2,5 2,5 2,3 2,8 2,5
Казахстан 8,4 6,7 6,7 14,6 7,4 6,0 5,2 6,8 8,0 8,5 7,1 4,0 8,4 8,5 6,0
Kувейт 4,0 3,1 3,7 3,5 1,5 0,6 1,1 2,1 3,4 4,8 2,3 2,5 4,1 3,4 2,8
Кыргызская Республика 8,8 7,5 6,5 0,4 3,2 1,5 1,1 6,3 11,9 13,2 10,1 4,8 11,2 14,7 6,4
Ливан4 4,1 1,1 –3,8 –0,8 4,5 6,1 2,9 84,9 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

Ливия4 5,1 2,4 14,8 24,0 28,0 –1,2 0,2 2,8 3,7 3,7 2,4 2,7 3,7 3,7 2,4
Мавритания 6,6 3,8 0,5 1,5 2,3 3,1 2,3 2,3 3,8 4,9 4,0 4,0 5,7 4,0 4,0
Марокко 1,8 0,4 1,4 1,5 0,7 1,6 0,2 0,6 1,4 4,4 2,3 2,0 3,2 4,0 2,2
Oман 3,9 1,0 0,1 1,1 1,6 0,9 0,1 –0,9 1,5 3,7 2,2 1,9 1,5 3,7 2,2
Пакистан 10,3 8,6 4,5 2,9 4,1 3,9 6,7 10,7 8,9 11,2 10,5 6,5 9,7 12,7 8,2

Катар 5,4 4,2 0,9 2,7 0,4 0,3 –0,7 –2,7 2,3 3,5 3,2 1,5 5,9 1,2 5,2
Саудовская Аравия 3,2 2,2 1,2 2,1 –0,8 2,5 –2,1 3,4 3,1 2,5 2,0 2,0 1,2 2,5 2,0
Сомали . . . 1,3 0,9 0,0 4,0 4,3 4,5 4,3 4,6 9,4 3,6 3,3 5,7 8,7 3,5
Судан6 16,5 36,9 16,9 17,8 32,4 63,3 51,0 163,3 359,1 245,1 111,4 8,1 318,2 244,4 69,2
Сирия7 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

Таджикистан 9,3 6,1 5,8 5,9 7,3 3,8 7,8 8,6 8,7 10,0 10,5 6,5 8,0 12,0 9,0
Тунис4 3,9 4,6 4,4 3,6 5,3 7,3 6,7 5,6 5,7 7,7 . . . . . . 6,6 8,4 . . .
Туркменистан 6,4 6,0 7,4 3,6 8,0 13,3 5,1 7,6 15,0 17,5 10,5 8,0 21,0 14,0 7,0
Объединенные Арабские Эмираты 4,8 2,3 4,1 1,6 2,0 3,1 –1,9 –2,1 0,2 3,7 2,8 2,0 0,2 3,7 2,8
Узбекистан 11,6 9,1 8,5 8,8 13,9 17,5 14,5 12,9 10,8 11,8 11,3 5,1 10,0 12,1 11,3

Западный берег и Газа 3,8 1,7 1,4 –0,2 0,2 –0,2 1,6 –0,7 1,2 2,8 2,4 2,0 1,3 2,6 2,3

Йемен 11,4 8,2 22,0 21,3 30,4 27,6 12,0 23,1 63,8 59,7 34,0 10,8 85,1 46,0 25,8
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Taблица А7.  Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: потребительские цены1 (окончание)
(Годовое изменение в процентах)

На конец периода2

Среднее Прогнозы Прогнозы

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027 2021 2022 2023

Африка к югу от Сахары 8,6 6,4 6,7 10,3 10,6 8,3 8,1 10,2 11,0 12,2 9,6 6,7 11,5 11,6 8,9

Aнгола 16,2 7,3 9,2 30,7 29,8 19,6 17,1 22,3 25,8 23,9 13,2 6,4 27,0 18,0 12,0
Бенин 3,3 –1,1 0,2 –0,8 1,8 0,8 –0,9 3,0 1,7 4,6 1,8 2,0 1,7 4,6 1,8
Ботсвана 8,4 4,4 3,1 2,8 3,3 3,2 2,7 1,9 6,7 8,9 4,5 4,5 8,7 8,9 4,5
Буркина-Фасо 2,6 –0,3 1,7 0,4 1,5 2,0 –3,2 1,9 3,9 6,0 2,0 2,0 8,0 4,0 2,0
Бурунди 10,8 4,4 5,6 5,5 1,6 –4,0 –0,7 7,3 8,3 9,2 6,5 6,0 10,1 7,1 6,0

Кабо-Верде 2,6 –0,2 0,1 –1,4 0,8 1,3 1,1 0,6 1,9 2,3 2,0 2,0 5,4 2,5 2,0
Камерун 2,5 1,9 2,7 0,9 0,6 1,1 2,5 2,5 2,3 2,9 2,3 2,0 2,1 2,7 2,0
Центральноафриканская Республика 3,3 17,8 1,4 4,9 4,2 1,6 2,8 0,9 4,3 4,0 3,6 2,5 2,7 5,4 2,4
Чад 2,6 1,7 4,8 –1,6 –0,9 4,0 –1,0 4,5 –0,8 4,1 3,1 3,0 1,0 3,8 3,1
Коморские Острова 3,7 0,0 0,9 0,8 0,1 1,7 3,7 0,8 1,5 5,0 1,5 1,9 11,3 0,2 1,1

Демократическая Республика Конго 15,3 1,2 0,7 3,2 35,7 29,3 4,7 11,4 9,0 6,4 6,1 6,3 5,3 6,4 5,8
Республика Конго 3,5 0,9 3,2 3,2 0,4 1,2 0,4 1,4 2,0 2,7 3,0 3,0 1,5 3,0 3,0
Кот-д’Ивуар 2,2 0,5 1,2 0,6 0,6 0,6 0,8 2,4 4,2 5,5 2,3 2,0 5,6 4,2 1,7
Экваториальная Гвинея 4,4 4,3 1,7 1,4 0,7 1,3 1,2 4,8 –0,1 4,0 3,9 3,0 2,9 4,9 3,0
Эритрея 14,1 10,0 28,5 –5,6 –13,3 –14,4 –16,4 4,8 4,5 6,2 3,5 2,0 4,0 4,0 2,0

Эсватини 6,7 5,7 5,0 7,8 6,2 4,8 2,6 3,9 3,7 4,8 4,2 4,4 3,5 4,8 4,2
Эфиопия 16,6 7,4 9,6 6,6 10,7 13,8 15,8 20,4 26,8 34,5 30,5 12,4 35,1 33,4 28,1
Габон 1,2 4,5 –0,1 2,1 2,7 4,8 2,0 1,3 1,1 2,9 2,6 2,0 1,7 3,6 1,7
Гамбия 5,5 6,3 6,8 7,2 8,0 6,5 7,1 5,9 7,4 8,0 8,0 5,0 7,6 8,5 7,5
Гана 11,2 15,5 17,2 17,5 12,4 9,8 7,1 9,9 10,0 16,3 13,0 6,0 12,6 15,8 10,3

Гвинея 19,0 9,7 8,2 8,2 8,9 9,8 9,5 10,6 12,6 12,7 12,3 7,8 12,5 12,8 11,8
Гвинея-Бисау 2,8 –1,0 1,5 2,7 –0,2 0,4 0,3 1,5 3,3 4,0 3,0 2,0 5,8 0,7 3,0
Кения 8,5 6,9 6,6 6,3 8,0 4,7 5,2 5,3 6,1 7,2 7,1 5,0 5,7 8,7 5,5
Лесото 6,0 5,4 3,2 6,6 4,4 4,8 5,2 5,0 6,0 6,1 5,6 5,5 5,9 6,0 4,9
Либерия 8,6 9,9 7,7 8,8 12,4 23,5 27,0 17,0 7,8 8,2 6,9 5,0 5,5 10,7 8,2

Maдагаскар 10,1 6,1 7,4 6,1 8,6 8,6 5,6 4,2 5,8 8,8 6,8 5,8 6,2 8,3 6,6
Maлави 11,3 23,8 21,9 21,7 11,5 9,2 9,4 8,6 9,3 10,7 7,1 5,0 11,5 10,7 6,6
Maли 2,4 2,7 1,4 –1,8 1,8 1,7 –2,9 0,5 4,0 8,0 3,0 2,0 8,9 4,0 3,0
Maврикий 5,6 3,2 1,3 1,0 3,7 3,2 0,5 2,5 4,0 8,4 5,7 3,5 6,8 8,0 5,6
Moзамбик 9,1 2,6 3,6 17,4 15,1 3,9 2,8 3,1 5,7 8,5 7,7 5,5 6,7 9,0 7,0

Намибия 5,8 5,3 3,4 6,7 6,1 4,3 3,7 2,2 3,6 5,5 4,6 4,5 4,5 6,0 4,5
Нигер 2,6 –0,9 1,0 0,2 0,2 2,8 –2,5 2,9 3,8 5,0 3,0 2,0 4,9 5,0 3,0
Нигерия 11,5 8,0 9,0 15,7 16,5 12,1 11,4 13,2 17,0 16,1 13,1 11,5 15,6 15,6 12,4
Руанда 8,3 1,8 2,5 5,7 4,8 1,4 2,4 7,7 0,8 8,0 7,0 5,0 1,9 7,5 6,8
Сан-Томе и Принсипи 16,6 7,0 6,1 5,4 5,7 7,9 7,7 9,8 8,1 14,5 9,2 5,0 9,5 15,0 5,0

Сенегал 2,1 –1,1 0,9 1,2 1,1 0,5 1,0 2,5 2,2 3,0 2,2 2,0 3,8 0,8 3,4
Сейшельские Острова 8,1 1,4 4,0 –1,0 2,9 3,7 1,8 1,2 9,8 5,6 1,6 2,5 7,9 7,4 –4,2
Сьерра-Леоне 9,5 4,6 6,7 10,9 18,2 16,0 14,8 13,4 11,9 17,3 14,5 7,8 17,9 16,7 12,3
Южная Африка 5,5 6,1 4,6 6,3 5,3 4,6 4,1 3,3 4,5 5,7 4,6 4,5 5,4 5,5 4,5
Южный Судан . . . 1,7 52,8 379,8 187,9 83,5 51,2 24,0 5,3 16,0 15,0 10,5 0,9 10,0 15,0

Taнзания 8,8 6,1 5,6 5,2 5,3 3,5 3,4 3,3 3,7 4,4 5,4 4,3 4,2 6,3 5,0
Того 2,7 0,2 1,8 0,9 –0,2 0,9 0,7 1,8 4,3 4,6 2,0 1,7 6,2 0,2 3,9
Уганда 9,2 4,3 3,7 5,2 5,6 2,6 2,3 2,8 2,2 6,1 4,1 5,0 2,9 6,4 4,9
Замбия 11,2 7,8 10,1 17,9 6,6 7,0 9,2 15,7 20,5 15,7 9,2 7,0 16,6 10,8 8,8
Зимбабве4 5,0 –0,2 –2,4 –1,6 0,9 10,6 255,3 557,2 98,5 86,7 46,5 7,0 60,7 85,8 42,0
1Изменения потребительских цен указываются как среднегодовые значения.
2Месячные изменения относительно предыдущего года и, для нескольких стран, на квартальной основе.
3Нa основе гармонизированного индекса потребительских цен Евростата.
4См. информацию об Аргентине, Афганистане, Венесуэле, Зимбабве, Ливану, Ливии, Тунисе и Украине в разделе «Примечания по стране» Статистического приложения.
5Кроме Венесуэлы, но включает Аргентину с 2017 года. См. информацию об Аргентине и Венесуэле в разделе «Примечания по стране» Статистического приложения. 
6Данные за 2011 год не включают Южный Судан после 9 июля. Данные начиная с 2012 года относятся к нынешнему Судану.
7Данные по Сирии за 2011 год и последующие периоды не включаются в связи с неопределенной политической ситуацией.
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Taблица А8.  Основные страны с развитой экономикой: сальдо бюджета и долг сектора государственного управления1

(В процентах ВВП, если не указано иное)

Среднее Прогнозы

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Основные страны  с развитой экономикой

Чистое кредитование/заимствование –5,3 –3,6 –3,0 –3,3 –3,2 –3,4 –3,8 –11,9 –8,4 –4,9 –3,3 –3,6
Отклонение фактического объема 

производства от потенциала2
–2,2 –2,8 –2,0 –1,7 –0,8 –0,1 0,2 –3,4 –0,9 0,4 0,6 0,0

Структурное сальдо2 –4,2 –2,5 –2,2 –2,7 –2,9 –3,3 –3,9 –8,0 –6,5 –5,0 –3,6 –3,5

Соединенные Штаты

Чистое кредитование/заимствование3 –6,5 –4,0 –3,5 –4,3 –4,6 –5,4 –5,7 –14,5 –10,2 –4,8 –4,0 –5,2
Отклонение фактического объема 

производства от потенциала2
–3,7 –4,0 –2,5 –2,1 –1,3 0,0 0,7 –3,3 0,3 1,6 1,5 0,0

Структурное сальдо2 –4,5 –2,7 –2,5 –3,5 –4,2 –5,2 –6,1 –10,4 –8,0 –5,3 –4,6 –5,1
Чистый долг 60,6 81,1 80,9 81,9 80,3 81,2 83,0 98,7 101,3 95,8 94,9 105,6
Валовой долг 82,3 104,6 105,1 107,2 106,2 107,5 108,8 134,2 132,6 125,6 123,7 127,4

Зона евро

Чистое кредитование/заимствование –3,3 –2,5 –2,0 –1,5 –0,9 –0,4 –0,6 –7,2 –5,5 –4,3 –2,5 –1,7
Отклонение фактического объема 

производства от потенциала2
–0,4 –2,9 –2,3 –1,6 –0,6 –0,1 0,1 –4,3 –2,4 –1,0 –0,4 0,1

Структурное сальдо2 –3,0 –0,7 –0,6 –0,5 –0,5 –0,3 –0,5 –4,5 –4,0 –3,5 –2,3 –1,7
Чистый долг 62,8 76,1 75,0 74,5 72,4 70,6 69,1 79,6 79,2 79,2 78,1 75,1
Валовой долг 78,1 92,7 90,8 90,0 87,5 85,5 83,5 97,3 96,0 95,2 93,4 88,9

Германия 

Чистое кредитование/заимствование –1,7 0,6 1,0 1,2 1,3 1,9 1,5 –4,3 –3,7 –3,3 –0,7 0,4
Отклонение фактического объема 

производства от потенциала2
–0,2 –0,3 –0,3 0,1 1,0 0,8 0,4 –2,6 –2,1 –1,1 –0,3 0,0

Структурное сальдо2 –1,4 1,2 1,2 1,2 1,1 1,6 1,3 –3,1 –2,6 –2,0 –0,5 0,4
Чистый долг 57,5 54,9 52,2 49,3 45,4 42,6 40,5 46,3 49,0 51,1 49,0 42,2
Валовой долг 72,3 75,3 72,0 69,0 64,7 61,3 58,9 68,7 70,2 70,9 67,7 58,7

Франция

Чистое кредитование/заимствование –4,4 –3,9 –3,6 –3,6 –3,0 –2,3 –3,1 –9,1 –7,0 –5,6 –3,8 –3,3
Отклонение фактического объема 

производства от потенциала2
–0,4 –2,2 –2,4 –2,5 –1,6 –0,8 0,0 –4,8 –1,8 –0,5 –0,6 0,0

Структурное сальдо2 –4,1 –2,5 –2,1 –2,0 –1,9 –1,5 –2,1 –5,9 –5,9 –5,3 –3,4 –3,3
Чистый долг 67,4 85,5 86,3 89,2 89,4 89,2 88,8 102,6 99,8 100,1 100,4 101,4
Валовой долг 77,1 94,9 95,6 98,0 98,1 97,8 97,4 115,2 112,3 112,6 112,9 114,0

Италия

Чистое кредитование/заимствование –3,4 –3,0 –2,6 –2,4 –2,4 –2,2 –1,5 –9,6 –7,2 –6,0 –3,9 –2,5
Отклонение фактического объема 

производства от потенциала2
–0,6 –4,1 –3,4 –2,6 –1,6 –1,1 –1,1 –6,1 –4,1 –1,2 –0,3 0,5

Структурное сальдо2 –3,4 –1,0 –0,6 –1,3 –1,6 –1,7 –1,0 –6,0 –4,6 –5,2 –3,7 –2,7
Чистый долг 104,3 121,4 122,2 121,6 121,3 121,8 121,7 141,8 138,3 138,5 137,1 132,6
Валовой долг 114,3 135,4 135,3 134,8 134,2 134,4 134,1 155,3 150,9 150,6 148,7 142,9

Япония

Чистое кредитование/заимствование –6,3 –5,6 –3,7 –3,6 –3,1 –2,5 –3,0 –9,0 –7,6 –7,8 –3,5 –2,8
Отклонение фактического объема 

производства от потенциала2
–1,6 –2,3 –1,5 –1,5 –0,5 –0,7 –1,4 –2,7 –2,6 –1,7 –0,4 0,0

Структурное сальдо2 –5,8 –5,4 –4,2 –4,1 –3,3 –2,5 –2,5 –8,1 –6,9 –7,3 –3,3 –2,8
Чистый долг 115,7 145,1 144,6 149,6 148,1 151,1 151,4 162,4 168,9 172,1 171,0 174,5
Валовой долг4 195,1 233,5 228,4 232,5 231,4 232,5 236,1 259,0 263,1 262,5 258,3 261,8

Соединенное Королевство

Чистое кредитование/заимствование –5,6 –5,5 –4,5 –3,3 –2,4 –2,2 –2,2 –12,8 –8,0 –4,3 –2,3 –1,0
Отклонение фактического объема 

производства от потенциала2
–1,1 –1,8 –1,0 –0,5 0,1 0,3 0,6 –3,5 –0,1 0,4 –0,7 0,0

Структурное сальдо2 –4,8 –3,9 –3,6 –2,8 –2,3 –2,4 –2,7 0,5 –3,2 –4,4 –2,0 –1,1
Чистый долг 52,9 77,3 77,6 76,9 75,7 74,8 74,1 90,2 84,3 76,1 71,3 59,2
Валовой долг 59,1 85,5 86,0 85,8 85,1 84,5 83,9 102,6 95,3 87,8 82,7 70,7

Канада

Чистое кредитование/заимствование –1,0 0,2 –0,1 –0,5 –0,1 0,4 0,0 –11,4 –4,7 –2,2 –0,8 –0,3
Отклонение фактического объема 

производства от потенциала2
0,0 1,0 –0,1 –0,9 0,4 0,6 0,4 –3,4 –1,5 0,3 0,8 0,0

Структурное сальдо2 –0,9 –0,6 0,0 0,1 –0,3 0,0 –0,2 –8,6 –3,6 –2,3 –1,3 –0,3
Чистый долг5 26,5 28,5 28,6 28,5 25,8 25,7 23,1 33,6 33,2 32,1 31,6 27,6
Валовой долг 76,1 85,6 91,2 91,8 88,9 88,9 87,2 117,8 112,1 101,8 98,5 87,7

Примечание. Методология и специфические исходные предположения по каждой стране обсуждаются во вставке А1. Составные показатели по страновым группам применительно к налогово-
бюджетным данным рассчитаны как сумма значений в долларах США по соответствующим отдельным странам.
1Данные о долге относятся к концу периода и не всегда сопоставимы по странам. Уровни валового и чистого долга, представленные национальными статистическими агентствами по странам, 
принявшим Систему национальных счетов 2008 года (Австралия, Канада, САР Гонконг, США), скорректированы, чтобы исключить не обеспеченные резервами пенсионные обязательства для 
государственных служащих по пенсионным планам с установленным размером пособий.
2В процентах потенциального ВВП.
3Данные, представленные национальным статистическим агентством, изменены, чтобы исключить данные, относящиеся к пенсионным планам с установленным размером отчислений 
для государственных служащих.
4На неконсолидированной основе.
5Включая доли участия в капитале.
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Taблица А9.  Сводные данные по объемам и ценам мировой торговли
(Годовое изменение в процентах, если не указано иное)

Среднее Прогнозы

2004–13 2014–23 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Tорговля товарами и услугами

Мировая торговля1

Объем 5,4 3,0 3,8 3,0 2,3 5,6 4,0 0,9 –7,9 10,1 5,0 4,4
Дефлятор цен

В долларах США 4,1 0,5 –1,8 –13,3 –4,0 4,3 5,5 –2,4 –2,2 12,6 7,8 0,6
В СДР 3,2 1,2 –1,7 –5,9 –3,4 4,6 3,3 0,0 –3,0 10,1 10,2 –0,5

Объем торговли
Экспорт

Страны с развитой экономикой 4,5 2,8 3,8 3,8 2,1 4,9 3,6 1,3 –9,1 8,6 5,0 4,7
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны 7,4 3,4 3,4 2,0 2,8 6,5 4,1 0,4 –4,8 12,3 4,1 3,6

 Импорт
Страны с развитой экономикой 3,7 3,2 3,9 4,8 2,5 4,8 3,8 2,1 –8,7 9,5 6,1 4,5
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны 9,1 2,8 4,3 –0,6 1,7 7,5 5,1 –1,1 –7,9 11,8 3,9 4,8

Условия торговли
Страны с развитой экономикой –0,4 0,3 0,3 1,8 1,1 –0,2 –0,4 0,2 0,8 0,7 –1,1 0,3
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны 1,5 –0,4 –0,7 –4,4 –1,5 1,5 1,1 –1,3 –1,2 1,4 1,9 –1,0

Tорговля товарами

Мировая торговля1

Объем 5,3 3,1 3,0 2,3 2,1 5,6 3,8 0,2 –4,9 10,9 4,4 3,8
Дефлятор цен

В долларах США 4,2 0,3 –2,4 –14,5 –4,8 4,9 5,8 –3,1 –2,6 14,0 9,0 0,2
В СДР 3,4 1,1 –2,3 –7,2 –4,2 5,1 3,6 –0,7 –3,4 11,5 11,5 –0,9

Цены мировой торговли в долларах США2

Продукция обрабатывающей промышленности 2,6 0,8 –0,5 –3,0 –5,2 0,1 2,0 0,5 –3,2 6,8 8,8 2,9
Нефть 13,7 –1,2 –7,5 –47,2 –15,7 23,3 29,4 –10,2 –32,7 67,3 54,7 –13,3
Сырьевые товары, кроме топлива 8,4 2,2 –5,5 –17,1 –0,4 6,4 1,3 0,7 6,8 26,8 11,4 –2,5

Продовольственные товары 5,8 1,4 –1,6 –16,9 1,5 3,8 –1,2 –3,1 1,7 27,8 13,9 –5,7
Напитки 6,8 2,6 20,1 –7,2 –3,1 –4,7 –8,2 –3,8 3,5 22,7 15,7 –2,9
Сельскохозяйственное сырье и материалы 4,6 –1,0 –7,5 –11,5 0,0 5,2 2,0 –5,4 –3,3 15,8 4,3 –6,6
Металлы 13,1 3,1 –12,2 –27,3 –5,3 22,2 6,6 3,7 3,5 46,8 9,9 –0,1

Цены мировой торговли в СДР2

Продукция обрабатывающей промышленности 1,8 1,6 –0,4 5,3 –4,6 0,4 –0,1 3,0 –4,0 4,4 11,2 1,7
Нефть 12,7 –0,4 –7,5 –42,7 –15,1 23,6 26,7 –8,0 –33,3 63,5 58,1 –14,3
Сырьевые товары, кроме топлива 7,5 3,0 –5,5 –10,0 0,3 6,6 –0,8 3,2 5,9 23,9 13,9 –3,5

Продовольственные товары 4,9 2,2 –1,5 –9,8 2,2 4,1 –3,3 –0,7 0,9 24,9 16,4 –6,7
Напитки 5,9 3,4 20,1 0,7 –2,5 –4,5 –10,1 –1,4 2,7 20,0 18,3 –4,0
Сельскохозяйственное сырье и материалы 3,7 –0,2 –7,5 –4,0 0,6 5,5 –0,1 –3,1 –4,1 13,2 6,6 –7,6
Металлы 12,2 3,9 –12,1 –21,1 –4,7 22,5 4,4 6,2 2,7 43,6 12,3 –1,2

Цены мировой торговли в евро2

Продукция обрабатывающей промышленности 1,0 2,5 –0,5 16,2 –5,0 –1,9 –2,5 6,1 –5,1 2,9 15,5 1,4
Нефть 11,9 0,4 –7,6 –36,8 –15,4 20,8 23,7 –5,2 –34,0 61,3 64,3 –14,5
Сырьевые товары, кроме топлива 6,7 3,9 –5,6 –0,7 –0,1 4,2 –3,1 6,3 4,7 22,2 18,3 –3,8

Продовольственные товары 4,1 3,1 –1,6 –0,5 1,8 1,7 –5,6 2,3 –0,3 23,2 20,9 –7,0
Напитки 5,1 4,3 20,0 11,1 –2,8 –6,6 –12,2 1,5 1,5 18,3 22,9 –4,2
Сельскохозяйственное сырье и материалы 2,9 0,6 –7,6 5,9 0,3 3,1 –2,5 –0,2 –5,2 11,7 10,7 –7,9
Металлы 11,3 4,8 –12,2 –12,9 –5,0 19,7 1,9 9,4 1,5 41,6 16,7 –1,5
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Taблица А9.  Сводные данные по объемам и ценам мировой торговли (окончание)
(Годовое изменение в процентах, если не указано иное)

Среднее Прогнозы

2004–13 2014–23 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Tорговля товарами 

Объем торговли
Экспорт

Страны с развитой экономикой 4,4 2,7 3,1 3,1 1,7 4,9 3,1 0,5 –6,3 9,4 4,0 4,3
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

7,2 3,3 2,7 1,5 2,7 6,6 3,8 –0,6 –1,1 11,6 3,6 3,1

Экспортеры топлива 4,8 0,1 –0,5 2,4 0,8 0,9 –0,8 –4,5 –6,2 1,0 8,8 –0,3
Страны, не экспортирующие топливо 7,9 3,9 3,7 1,3 3,0 7,6 4,7 0,2 –0,2 13,0 2,9 3,8

 Импорт
Страны с развитой экономикой 3,8 3,2 3,4 3,7 2,2 4,8 3,7 0,6 –5,7 10,9 5,6 3,8
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

9,1 3,1 2,7 –0,4 2,1 7,4 5,2 –0,1 –5,5 12,5 3,8 3,9

Экспортеры топлива 9,9 –0,7 4,3 0,1 –6,8 –0,9 –3,3 1,5 –11,7 1,2 10,0 0,3
Страны, не экспортирующие топливо 9,0 3,6 2,4 –0,4 3,5 8,6 6,4 –0,2 –4,7 13,8 3,1 4,3

Дефляторы цен в СДР
Экспорт

Страны с развитой экономикой 2,2 1,0 –1,9 –6,4 –2,2 4,3 2,8 –1,4 –2,2 10,4 8,6 –0,4
Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны
6,2 1,2 –3,2 –9,2 –7,0 7,0 5,1 0,3 –5,7 14,8 15,6 –2,2

Экспортеры топлива 10,3 0,1 –7,6 –30,1 –10,8 15,7 15,2 –3,3 –22,2 38,8 39,1 –9,1
Страны, не экспортирующие топливо 5,0 1,6 –1,9 –3,6 –6,3 5,4 3,2 1,1 –2,7 11,6 12,1 –0,8

 Импорт
 Страны с развитой экономикой 2,7 0,7 –2,0 –8,1 –3,5 4,5 3,4 –1,5 –3,3 9,1 10,0 –0,3
 Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

4,3 1,7 –2,7 –5,0 –5,5 5,8 3,7 0,5 –3,1 13,2 13,4 –1,2

Экспортеры топлива 4,2 2,0 –2,8 –2,5 –3,7 3,5 1,5 3,0 –1,3 10,9 13,2 –0,1
Страны, не экспортирующие топливо 4,3 1,6 –2,7 –5,4 –5,8 6,2 4,0 0,2 –3,3 13,5 13,4 –1,4

Условия торговли
Страны с развитой экономикой –0,4 0,3 0,2 1,8 1,3 –0,2 –0,7 0,1 1,2 1,2 –1,3 –0,1
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

1,7 –0,5 –0,5 –4,4 –1,6 1,1 1,3 –0,2 –2,7 1,4 2,0 –1,0

Региональные группы
Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Азии
–0,9 –0,1 2,4 8,4 0,2 –3,5 –2,3 1,2 0,7 –6,2 –3,1 2,2

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны Европы

3,0 –0,2 –0,7 –10,6 –6,2 2,9 4,4 0,6 –3,5 8,7 7,2 –2,9

Латинская Америка и Карибский бассейн 2,5 –0,4 –2,5 –8,8 0,9 4,2 0,2 –0,2 0,8 4,1 –0,3 –1,5
Ближний Восток и Центральная Азия 4,3 –1,5 –3,9 –24,3 –5,5 9,8 10,8 –5,0 –17,8 21,0 18,5 –8,6
Африка к югу от Сахары 4,5 0,0 –3,8 –15,0 –1,4 9,3 4,8 –2,3 –0,1 10,5 5,0 –4,6

Аналитические группы

По источникам экспортных доходов
Экспортеры топлива 5,8 –1,9 –5,0 –28,3 –7,4 11,8 13,5 –6,1 –21,2 25,2 22,9 –9,0
Страны, не экспортирующие топливо 0,7 0,0 0,9 1,9 –0,5 –0,7 –0,8 0,8 0,6 –1,7 –1,1 0,5

Для справки
Мировой экспорт в миллиардах

  долларов США
Товары и услуги 17 868 25 194 23 795 21 127 20 752 22 882 25 073 24 652 22 253 27 635 31 144 32 625
Товары 14 187 19 483 18 639 16 201 15 745 17 457 19 109 18 540 17 222 21 752 24 631 25 532
Средняя цена нефти3 13,7 –1,2 –7,5 –47,2 –15,7 23,3 29,4 –10,2 –32,7 67,3 54,7 –13,3

В долларах США за баррель 77,74 68,22 96,25 50,79 42,84 52,81 68,33 61,39 41,29 69,07 106,83 92,63
Стоимость за единицу экспорта продукции  

обрабатывающей промышленности4
2,6 0,8 –0,5 –3,0 –5,2 0,1 2,0 0,5 –3,2 6,8 8,8 2,9

1Среднегодовое изменение мирового экспорта и импорта.
2Как представлено, соответственно, индексом стоимости единицы экспорта продукции обрабатывающей промышленности стран с развитой экономикой, представляющим 82 процента весов торговли 
(экспорта товаров) стран с развитой экономикой; среднее значение цен нефти сортов U.K. Brent, Dubai Fateh и West Texas Intermediate; и среднее значение цен мирового рынка на сырьевые товары, 
кроме топлива, взвешенных по их долям в мировом экспорте биржевых товаров в 2014–2016 годы.
3Процентное изменение цен нефти сортов U.K. Brent, Dubai Fateh и West Texas Intermediate.
4Процентное изменение продукции обрабатывающей промышленности, экспортируемой странами с развитой экономикой.
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Taблица А10.  Сводные данные о сальдо по счетам текущих операций 
(В миллиардах долларов США)

Прогнозы

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Страны с развитой экономикой 225,4 272,6 367,7 488,9 401,2 337,9 207,8 379,3 –65,0 23,4 435,8
Соединенные Штаты –370,0 –408,9 –397,6 –361,7 –438,2 –472,1 –616,1 –806,6 –877,8 –855,4 –636,7
Зона евро 316,9 313,5 364,0 402,1 392,4 306,7 250,0 345,2 257,1 344,1 479,3

Германия 280,3 288,8 295,1 288,9 316,3 294,3 272,5 314,0 249,8 313,4 369,3
Франция –27,3 –9,0 –12,0 –19,8 –23,2 –7,9 –49,8 –27,4 –54,0 –51,3 –30,3
Италия 41,0 26,4 48,9 50,7 52,9 64,8 70,9 69,1 36,6 52,5 75,7
Испания 23,3 24,2 39,1 36,4 26,7 29,3 10,6 13,4 4,3 6,6 27,3

Япония 36,8 136,4 197,8 203,5 177,8 176,0 148,8 141,7 117,2 142,2 202,0
Соединенное Королевство –157,9 –152,7 –145,6 –98,1 –112,6 –76,8 –69,0 –82,5 –184,4 –178,1 –161,2
Канада –41,9 –54,4 –47,2 –46,2 –41,0 –35,5 –29,4 1,2 24,6 –2,1 –51,0
Другие страны с развитой экономикой1 350,8 350,4 330,0 333,2 331,6 349,2 409,1 602,3 518,4 487,7 502,7

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны 160,0 –75,5 –99,2 –22,5 –52,2 0,7 160,1 365,3 682,3 420,7 –112,3

Региональные группы
Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Азии 227,6 296,7 212,2 166,4 –51,3 92,9 319,5 247,9 156,0 132,7 –21,9
Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Европы –10,9 34,2 –8,4 –20,0 66,1 50,0 0,3 71,1 130,9 70,3 –13,5
Латинская Америка и Карибский бассейн –190,2 –172,8 –102,5 –94,9 –142,1 –107,7 –8,9 –82,0 –65,9 –70,6 –107,3
Ближний Восток и Центральная Азия 198,4 –140,6 –146,0 –39,1 114,8 22,5 –101,7 149,1 496,4 343,4 102,0
Африка к югу от Сахары –64,8 –92,9 –54,5 –34,8 –39,7 –57,0 –49,1 –20,8 –35,1 –55,1 –71,6

Аналитические группы

По источникам экспортных доходов
Топливо 250,9 –144,6 –99,0 40,8 204,7 78,4 –84,2 204,7 601,0 426,5 160,4
Товары, кроме топлива, –88,9 71,0 1,9 –61,2 –254,8 –75,9 246,2 162,9 83,7 –3,2 –270,3

в том числе сырьевые продукты –57,9 –65,2 –45,4 –57,9 –76,5 –49,3 –5,0 –19,8 –23,2 –29,7 –39,2

По источникам внешнего 
финансирования

Страны — чистые дебиторы –384,5 –352,7 –271,3 –306,6 –382,4 –300,5 –114,2 –295,0 –346,9 –367,9 –491,8

Страны — чистые дебиторы 
по состоянию обслуживания долга

Страны, имевшие просроченную 
задолженность, и/или страны, которым 
предоставлялось переоформление 
долга в период с 2016 по 2020 год –56,0 –72,7 –67,3 –55,9 –46,1 –47,6 –30,5 –30,3 . . . . . . . . .

Для справки
Весь мир 385,4 197,1 268,5 466,4 349,0 338,6 367,9 744,6 617,2 444,1 323,5
Европейский союз 451,9 443,2 472,3 502,2 509,1 450,6 437,2 560,8 348,5 441,5 602,6
Ближний Восток и Северная Африка 190,1 –122,0 –120,7 –19,4 130,5 41,8 –86,3 154,4 489,9 343,7 116,3
Страны с формирующимся рынком и страны 

со средним доходом 202,9 –1,0 –59,2 11,0 2,3 58,8 212,7 430,3 769,7 504,3 –19,0
Развивающиеся страны с низким доходом –42,9 –74,5 –40,1 –33,5 –54,5 –58,1 –52,6 –65,0 –87,4 –83,6 –93,3
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Taблица А10.  Сводные данные о сальдо по счетам текущих операций (продолжение)
(В процентах ВВП)

Прогнозы

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Страны с развитой экономикой 0,5 0,6 0,8 1,0 0,8 0,7 0,4 0,7 –0,1 0,0 0,6
Соединенные Штаты –2,1 –2,2 –2,1 –1,9 –2,1 –2,2 –2,9 –3,5 –3,5 –3,2 –2,1
Зона евро 2,3 2,7 3,0 3,2 2,9 2,3 1,9 2,4 1,8 2,2 2,6

Германия 7,2 8,6 8,5 7,8 7,9 7,6 7,1 7,4 5,9 6,9 6,9
Франция –1,0 –0,4 –0,5 –0,8 –0,8 –0,3 –1,9 –0,9 –1,8 –1,7 –0,8
Италия 1,9 1,4 2,6 2,6 2,5 3,2 3,7 3,3 1,8 2,4 3,0
Испания 1,7 2,0 3,2 2,8 1,9 2,1 0,8 0,9 0,3 0,4 1,5

Япония 0,8 3,1 4,0 4,1 3,5 3,4 3,0 2,9 2,4 2,7 3,2
Соединенное Королевство –5,1 –5,2 –5,3 –3,6 –3,9 –2,7 –2,5 –2,6 –5,5 –4,8 –3,5
Канада –2,3 –3,5 –3,1 –2,8 –2,4 –2,0 –1,8 0,1 1,1 –0,1 –1,8
Другие страны с развитой экономикой1 5,0 5,4 5,0 4,7 4,4 4,7 5,6 7,2 5,9 5,3 4,5

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны 0,5 –0,3 –0,3 –0,1 –0,2 0,0 0,5 0,9 1,5 0,9 –0,2

Региональные группы
Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Азии 1,5 1,9 1,3 0,9 –0,3 0,5 1,5 1,0 0,6 0,4 –0,1
Страны с формирующимся рынком  

и развивающиеся страны Европы –0,3 1,0 –0,3 –0,5 1,7 1,3 0,0 1,7 3,2 1,7 –0,3
Латинская Америка и Карибский бассейн –3,2 –3,3 –2,0 –1,7 –2,7 –2,1 –0,2 –1,6 –1,2 –1,2 –1,5
Ближний Восток и Центральная Азия 4,9 –3,9 –4,1 –1,1 2,9 0,5 –2,5 3,0 8,3 5,6 1,4
Африка к югу от Сахары –3,6 –5,7 –3,6 –2,2 –2,3 –3,2 –3,0 –1,1 –1,7 –2,5 –2,3

Аналитические группы

По источникам экспортных доходов
Топливо 6,1 –4,0 –2,9 1,2 5,4 2,0 –2,3 4,4 10,6 7,3 2,3
Товары, кроме топлива, –0,3 0,3 0,0 –0,2 –0,8 –0,2 0,8 0,5 0,2 0,0 –0,5

в том числе сырьевые продукты –2,8 –3,2 –2,3 –2,7 –3,7 –2,5 –0,3 –0,9 –1,0 –1,2 –1,3

По источникам внешнего 
финансирования

Страны — чистые дебиторы –2,8 –2,8 –2,1 –2,2 –2,7 –2,0 –0,8 –1,9 –2,1 –2,1 –2,1

Страны — чистые дебиторы 
по состоянию обслуживания долга

Страны, имевшие просроченную 
задолженность, и/или страны, 
которым предоставлялось 
переоформление долга в период 
с 2016 по 2020 год –4,8 –6,6 –6,3 –5,5 –4,3 –4,2 –2,7 –2,4 . . . . . . . . .

Для справки
Весь мир 0,5 0,3 0,4 0,6 0,4 0,4 0,4 0,8 0,6 0,4 0,2
Европейский союз 2,9 3,3 3,4 3,4 3,2 2,9 2,9 3,3 2,0 2,4 2,7
Ближний Восток и Северная Африка 5,8 –4,3 –4,2 –0,7 4,0 1,2 –2,6 3,6 9,5 6,6 1,9
Страны с формирующимся рынком и страны 

со средним доходом 0,7 0,0 –0,2 0,0 0,0 0,2 0,7 1,1 1,8 1,1 0,0
Развивающиеся страны с низким доходом –2,1 –3,8 –2,1 –1,7 –2,6 –2,6 –2,3 –2,7 –3,3 –2,9 –2,2
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Taблица А10.  Сводные данные о сальдо по счетам текущих операций (окончание)
(В процентах от экспорта товаров и услуг)

Прогнозы

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Страны с развитой экономикой 1,5 2,0 2,7 3,3 2,5 2,2 1,5 2,2 –0,3 0,1 1,8
Соединенные Штаты –15,5 –17,9 –17,8 –15,1 –17,3 –18,7 –28,9 –31,9 –30,0 –27,0 –16,4
Зона евро 8,9 9,7 11,2 11,3 10,1 8,0 7,2 8,3 . . . . . . . . .

Германия 15,8 18,3 18,5 16,6 16,8 16,2 16,3 15,6 12,3 14,7 14,6
Франция –3,1 –1,2 –1,5 –2,4 –2,5 –0,9 –6,6 –3,0 –5,2 –4,7 –2,3
Италия 6,5 4,8 8,9 8,4 8,1 10,2 12,8 10,1 5,0 6,6 7,7
Испания 5,1 6,0 9,4 7,9 5,3 6,0 2,7 2,7 0,8 1,1 3,6

Япония 4,3 17,4 24,4 23,2 19,1 19,5 18,8 15,5 11,8 13,4 16,6
Соединенное Королевство –18,2 –19,0 –18,9 –12,1 –12,7 –8,6 –8,8 –9,6 –20,0 –17,4 –12,5
Канада –7,3 –11,0 –9,8 –8,9 –7,4 –6,3 –6,1 0,2 3,3 –0,3 –6,2
Другие страны с развитой экономикой1 8,4 9,4 9,0 8,3 7,7 8,3 10,5 12,3 9,3 8,4 7,3

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны 2,0 –0,9 –1,3 –0,3 –0,7 0,0 2,0 3,4 5,4 3,2 –0,8

Региональные группы
Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Азии 5,7 7,8 5,8 4,1 –1,1 2,1 7,3 4,4 2,5 2,0 –0,3
Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Европы –0,7 2,9 –0,7 –1,5 4,3 3,3 0,0 4,0 7,0 3,7 –0,6
Латинская Америка и Карибский бассейн –15,3 –16,0 –9,7 –8,1 –11,2 –8,6 –0,8 –6,0 –4,3 –4,4 –5,7
Ближний Восток и Центральная Азия 12,7 –10,5 –12,0 –3,3 6,7 1,2 –8,8 9,4 22,5 16,4 4,8
Африка к югу от Сахары –14,2 –27,0 –17,1 –9,4 –9,4 –13,8 –14,6 –4,7 –6,3 –9,8 –10,9

Аналитические группы

По источникам экспортных доходов
Топливо 14,8 –10,9 –8,3 2,8 12,5 5,1 –7,7 13,4 27,4 21,1 8,4
Товары, кроме топлива, –1,3 1,1 0,0 –0,9 –3,3 –1,0 3,4 1,8 0,8 0,0 –2,0

в том числе сырьевые продукты –11,8 –15,4 –10,8 –12,3 –15,1 –9,9 –1,1 –3,3 –3,4 –4,1 –4,5
По источникам внешнего 

финансирования
Страны — чистые дебиторы –10,6 –11,0 –8,5 –8,4 –9,5 –7,4 –3,2 –6,5 –6,7 –6,7 –7,2

Страны — чистые дебиторы 
по состоянию обслуживания долга

Страны, имевшие просроченную 
задолженность, и/или страны, которым 
предоставлялось переоформление 
долга в период с 2016 по 2020 год –17,3 –29,1 –29,9 –21,7 –15,5 –16,0 –12,2 –9,7 –10,2 –14,0 –11,6

Для справки
Весь мир 1,7 1,0 1,3 2,0 1,3 1,4 1,7 2,7 1,9 1,3 0,8
Европейский союз 6,3 6,9 7,2 7,0 6,4 5,8 6,1 6,5 3,8 4,5 5,0
Ближний Восток и Северная Африка 13,8 –10,1 –11,0 –2,0 8,6 2,8 –8,4 10,9 24,9 18,5 6,2
Страны с формирующимся рынком и страны 

со средним доходом 2,7 0,1 –0,8 0,1 –0,1 0,6 2,8 4,3 6,6 4,2 –0,2
Развивающиеся страны с низким доходом –8,1 –15,5 –8,3 –6,0 –8,5 –8,5 –8,3 –8,8 –10,0 –9,0 –7,4
1Кроме стран Группы семи (Германия, Италия, Канада, Соединенное Королевство, Соединенные Штаты, Франция, Япония) и стран зоны евро. 
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Taблица А11.  Страны с развитой экономикой: сальдо счета текущих операций
(В процентах ВВП)

Прогнозы

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Страны с развитой экономикой 0,5 0,6 0,8 1,0 0,8 0,7 0,4 0,7 –0,1 0,0 0,6
Соединенные Штаты –2,1 –2,2 –2,1 –1,9 –2,1 –2,2 –2,9 –3,5 –3,5 –3,2 –2,1
Зона евро1 2,3 2,7 3,0 3,2 2,9 2,3 1,9 2,4 1,8 2,2 2,6

Германия 7,2 8,6 8,5 7,8 7,9 7,6 7,1 7,4 5,9 6,9 6,9
Франция –1,0 –0,4 –0,5 –0,8 –0,8 –0,3 –1,9 –0,9 –1,8 –1,7 –0,8
Италия 1,9 1,4 2,6 2,6 2,5 3,2 3,7 3,3 1,8 2,4 3,0
Испания 1,7 2,0 3,2 2,8 1,9 2,1 0,8 0,9 0,3 0,4 1,5
Нидерланды 8,2 6,3 8,1 10,8 10,8 9,4 7,0 9,5 7,4 7,3 6,1

Бельгия 0,8 1,4 0,6 0,7 –0,8 0,2 0,8 0,9 0,5 0,9 1,7
Австрия 1,1 4,4 –4,2 0,5 4,9 –19,9 –2,7 13,9 10,2 8,4 7,0
Ирландия 2,5 1,7 2,7 1,4 0,9 2,1 1,9 –0,6 –0,6 0,8 2,1
Португалия 0,2 0,2 1,2 1,3 0,6 0,4 –1,1 –1,1 –2,6 –1,4 –0,4
Греция –2,4 –1,5 –2,4 –2,6 –3,6 –2,2 –7,3 –6,4 –6,3 –6,1 –2,7

Финляндия –1,3 –0,9 –2,0 –0,8 –1,8 –0,3 0,8 0,9 0,4 0,0 –0,4
Словацкая Республика 1,1 –2,1 –2,7 –1,9 –2,2 –3,4 0,1 –2,0 –5,0 –4,8 –2,3
Литва 3,2 –2,8 –0,8 0,6 0,3 3,5 7,3 2,7 –0,7 –2,1 –0,9
Словения 5,1 3,8 4,8 6,2 6,0 6,0 7,4 3,3 –0,5 –1,4 –2,7
Люксембург 4,9 4,8 4,8 4,7 4,7 4,6 4,3 2,8 2,0 2,7 3,9

Латвия –1,6 –0,6 1,6 1,3 –0,2 –0,7 2,9 –2,9 –1,6 –1,7 –0,2
Эстония 0,7 1,8 1,2 2,3 0,8 2,5 –0,3 –1,1 1,6 1,8 –0,4
Кипр –4,1 –0,4 –4,2 –5,1 –4,0 –5,7 –10,1 –7,6 –9,4 –8,3 –5,6
Мальта 8,5 2,7 –0,6 5,9 6,4 5,4 –3,1 –5,1 –1,7 –1,4 1,8

Япония 0,8 3,1 4,0 4,1 3,5 3,4 3,0 2,9 2,4 2,7 3,2
Соединенное Королевство –5,1 –5,2 –5,3 –3,6 –3,9 –2,7 –2,5 –2,6 –5,5 –4,8 –3,5
Корея 5,6 7,2 6,5 4,6 4,5 3,6 4,6 4,9 2,2 3,2 4,1
Канада –2,3 –3,5 –3,1 –2,8 –2,4 –2,0 –1,8 0,1 1,1 –0,1 –1,8
Тайвань, провинция Китая 11,3 13,6 13,1 14,1 11,6 10,7 14,2 14,7 13,2 11,6 8,5

Австралия –3,0 –4,6 –3,3 –2,6 –2,1 0,6 2,6 3,5 3,0 0,5 –0,1
Швейцария 7,5 9,4 8,0 6,3 6,1 5,4 2,8 9,3 6,3 7,0 7,0
Швеция 4,2 3,3 2,4 3,0 2,7 5,5 6,1 5,5 4,9 4,4 3,6
Сингапур 18,0 18,7 17,6 17,3 15,2 14,5 16,8 18,1 13,0 12,7 12,0
САР Гонконг 1,4 3,3 4,0 4,6 3,7 5,9 7,0 11,2 10,9 9,4 7,4

Чешская Республика 0,2 0,4 1,8 1,5 0,4 0,3 3,6 –0,8 –0,7 –1,2 –0,5
Израиль 4,1 5,2 3,6 3,6 2,8 3,4 5,4 4,6 3,2 3,1 2,2
Норвегия 10,8 8,0 4,5 5,5 8,0 2,9 1,1 15,3 19,9 16,8 10,4
Дания 8,9 8,2 7,8 8,0 7,3 8,8 8,1 8,4 7,3 7,1 6,6
Новая Зеландия –3,1 –2,8 –2,1 –2,8 –4,0 –2,9 –0,8 –5,8 –6,5 –5,3 –4,3

Пуэрто-Рико . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
САР Макао 32,7 23,3 26,5 30,8 33,0 33,8 15,2 13,8 3,5 14,9 26,2
Исландия 4,4 5,6 8,1 4,2 3,5 5,8 0,8 –2,8 0,6 1,0 0,9
Андорра . . . . . . . . . . . . . . . 18,0 14,6 15,9 16,9 17,4 19,2
Сан-Марино . . . . . . . . . –0,1 –1,9 6,2 3,7 2,7 0,3 1,2 0,2

Для справки                                  
Основные страны  с развитой экономикой –0,7 –0,5 –0,2 0,0 –0,2 –0,1 –0,7 –0,9 –1,5 –1,2 –0,4
Зона евро2 3,0 3,4 3,6 3,6 3,5 3,0 2,8 3,6 2,3 2,8 3,2
1Данные скорректированы с учетом расхождений в отчетности по операциям внутри региона.
2Данные рассчитаны как сумма сальдо по отдельным странам зоны евро.
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Taблица А12.  Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: сальдо счета текущих операций
(В процентах ВВП)

Прогнозы

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Азии 1,5 1,9 1,3 0,9 –0,3 0,5 1,5 1,0 0,6 0,4 –0,1
Бангладеш 0,8 1,8 1,9 –0,5 –3,5 –1,5 –1,7 –1,3 –3,2 –2,9 –2,4
Бутан –27,1 –27,9 –30,2 –23,6 –18,4 –20,5 –12,4 –11,8 –10,6 –9,7 0,2
Бруней-Даруссалам 31,9 16,7 12,9 16,4 6,9 6,6 4,5 5,6 18,2 15,0 13,0
Камбоджа –8,6 –8,7 –8,5 –7,9 –11,8 –15,0 –12,1 –26,7 –17,4 –9,5 –9,2
Китай 2,2 2,6 1,7 1,5 0,2 0,7 1,7 1,8 1,1 1,0 0,4

Фиджи –5,8 –4,5 –3,6 –6,7 –8,3 –12,5 –12,6 –16,9 –13,0 –10,6 –8,2
Индия –1,3 –1,0 –0,6 –1,8 –2,1 –0,9 0,9 –1,6 –2,9 –2,5 –2,3
Индонезия –3,1 –2,0 –1,8 –1,6 –2,9 –2,7 –0,4 0,3 4,5 0,5 –1,5
Kирибати 31,5 33,0 10,8 37,4 38,8 48,8 39,1 16,9 7,1 9,9 10,0
Лаосская НДР –23,3 –22,3 –11,0 –11,1 –13,0 –9,1 –4,5 –5,0 –6,0 –6,9 –7,1

Maлайзия 4,3 3,0 2,4 2,8 2,2 3,5 4,2 3,5 3,9 3,9 3,6
Maльдивские Острова –3,7 –7,5 –23,6 –21,6 –28,4 –26,6 –35,5 –15,6 –24,2 –17,7 –8,3
Маршалловы Острова 2,0 15,6 13,5 5,0 4,0 –25,9 16,2 3,4 –4,1 –2,7 –3,9
Микронезия 6,1 4,5 7,2 10,3 21,0 16,6 2,5 0,7 –0,7 –2,5 –5,5
Монголия –15,8 –8,2 –6,3 –10,1 –16,7 –15,2 –5,1 –13,0 0,2 –1,5 –5,0

Mьянма –4,5 –3,5 –4,2 –6,8 –4,7 –2,8 –3,4 –1,3 –0,1 –0,5 –1,0
Науру 27,3 –19,1 4,1 12,3 8,0 4,9 2,8 4,1 –2,2 0,1 –0,1
Непал 4,0 4,4 5,5 –0,3 –7,1 –6,9 –1,0 –8,2 –11,4 –7,4 –2,7
Палау –19,4 –8,9 –13,4 –19,4 –15,6 –31,1 –48,3 –56,9 –51,5 –27,0 –20,4
Папуа-Новая Гвинея 14,1 24,5 28,4 28,4 24,5 20,6 20,9 22,0 25,1 22,3 18,6

Филиппины 3,6 2,4 –0,4 –0,7 –2,6 –0,8 3,2 –1,8 –2,7 –2,2 –1,8
Самоа –9,1 –2,8 –4,5 –1,9 0,9 3,0 0,2 –15,3 –12,5 –7,2 –2,4
Соломоновы Острова –3,8 –2,7 –3,5 –4,2 –3,0 –9,8 –1,6 –5,8 –11,9 –11,9 –9,5
Шри-Ланка –2,5 –2,3 –2,1 –2,6 –3,2 –2,2 –1,3 –4,3 –7,1 –4,6 –3,1
Tаиланд 2,9 6,9 10,5 9,6 5,6 7,0 4,2 –2,1 –0,1 2,0 3,3

Тимор-Лешти 75,6 12,8 –33,0 –17,5 –12,1 6,5 –16,2 1,8 –28,0 –35,3 –38,9
Toнга –6,3 –10,1 –6,5 –6,4 –6,3 –0,9 –3,9 4,9 –3,1 –18,3 –15,3
Тувалу –3,7 –70,6 13,9 11,5 53,9 –16,9 –7,9 2,1 –8,6 0,3 –9,7
Вануату 7,8 0,3 3,4 –4,4 12,2 13,6 2,5 –1,9 –7,8 –6,0 –4,3
Вьетнам 3,7 –0,9 0,2 –0,6 1,9 3,7 4,4 –0,5 –0,1 0,8 0,0

Cтраны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Европы –0,3 1,0 –0,3 –0,5 1,7 1,3 0,0 1,7 3,2 1,7 –0,3
Aлбания –10,8 –8,6 –7,6 –7,5 –6,8 –7,6 –8,7 –7,7 –8,8 –8,0 –7,5
Беларусь –6,6 –3,3 –3,4 –1,7 0,0 –1,9 –0,4 2,7 –1,2 –1,0 –0,9
Босния и Герцеговина –7,4 –5,1 –4,8 –4,8 –3,3 –2,8 –3,8 –2,4 –5,0 –3,9 –3,5
Болгария 1,2 0,0 3,1 3,3 0,9 1,9 –0,3 –2,0 –2,2 –2,0 –0,1
Хорватия 0,3 3,4 2,3 3,5 1,9 3,0 –0,1 2,0 –0,4 0,3 2,0

Венгрия 1,2 2,3 4,5 2,0 0,2 –0,7 –1,6 –0,9 –1,3 0,1 0,5
Косово –7,2 –8,8 –8,0 –5,5 –7,6 –5,7 –7,0 –9,1 –8,9 –7,0 –5,7
Молдова –6,0 –6,0 –3,6 –5,7 –10,6 –9,3 –7,7 –10,5 –13,0 –12,0 –8,5
Черногория –12,4 –11,0 –16,2 –16,1 –17,0 –14,3 –26,0 –9,2 –13,8 –13,0 –12,5
Северная Maкедония –0,5 –2,0 –2,9 –1,0 –0,1 –3,3 –3,4 –3,5 –5,8 –3,6 –2,5

Польша –2,6 –0,9 –0,8 –0,4 –1,3 0,5 2,9 –0,9 –2,9 –2,7 –2,0
Румыния –0,3 –0,8 –1,6 –3,1 –4,6 –4,9 –5,0 –7,1 –7,0 –6,5 –5,6
Россия 2,8 5,0 1,9 2,0 7,0 3,9 2,4 6,9 12,4 8,1 3,1
Сербия –5,6 –3,5 –2,9 –5,2 –4,8 –6,9 –4,1 –4,4 –6,1 –5,7 –5,0
Tурция –4,1 –3,2 –3,1 –4,8 –2,8 0,7 –4,9 –1,8 –5,7 –2,0 –1,6
Украина1 –3,9 1,7 –1,5 –2,2 –3,3 –2,7 3,3 –1,1 . . . . . . . . .

Латинская Америка и Карибский бассейн –3,2 –3,3 –2,0 –1,7 –2,7 –2,1 –0,2 –1,6 –1,2 –1,2 –1,5
Aнтигуа и Барбуда 0,3 2,2 –2,4 –8,0 –14,5 –7,5 –18,4 –19,7 –23,6 –16,8 –10,2
Aргентина –1,6 –2,7 –2,7 –4,8 –5,2 –0,8 0,9 1,3 0,5 0,4 0,7
Аруба –4,8 3,9 4,6 1,0 –0,5 2,5 –13,1 9,0 –2,7 –4,1 1,3
Багамские Острова –19,7 –12,4 –12,3 –13,7 –9,3 –2,7 –23,5 –19,3 –18,1 –12,6 –5,2
Барбадос –9,2 –6,1 –4,3 –3,8 –4,0 –3,1 –6,9 –11,4 –12,3 –9,0 –3,8

Белиз –8,1 –10,1 –9,1 –8,6 –8,0 –9,5 –8,1 –8,9 –9,3 –8,9 –7,7
Боливия 1,7 –5,8 –5,6 –5,0 –4,3 –3,3 –0,4 0,5 –1,5 –2,0 –4,0
Бразилия –4,1 –3,0 –1,4 –1,1 –2,7 –3,5 –1,7 –1,7 –1,5 –1,6 –2,1
Чили –3,6 –2,8 –2,6 –2,8 –4,6 –5,2 –1,9 –6,7 –4,5 –3,4 –2,5
Колумбия –5,2 –6,4 –4,5 –3,2 –4,2 –4,6 –3,4 –5,7 –3,3 –3,4 –3,9
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Taблица А12.  Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: сальдо счета текущих операций (продолжение)
(В процентах ВВП)

Прогнозы

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Латинская Америка и Карибский бассейн 
(продолжение) –3,2 –3,3 –2,0 –1,7 –2,7 –2,1 –0,2 –1,6 –1,2 –1,2 –1,5

Коста-Рика –4,7 –3,4 –2,1 –3,6 –3,0 –1,3 –1,1 –3,3 –3,5 –3,2 –2,7
Доминика –5,4 –4,7 –7,7 –8,6 –42,4 –37,9 –30,0 –31,4 –32,1 –26,0 –13,0
Доминиканская Республика –3,2 –1,8 –1,1 –0,2 –1,5 –1,3 –2,0 –2,5 –3,5 –2,5 –2,2
Эквадор –0,7 –2,2 1,1 –0,2 –1,2 –0,1 2,6 2,5 2,9 2,5 2,1
Сальвадор –5,4 –3,2 –2,3 –1,9 –3,3 –0,6 0,5 –4,3 –6,7 –5,5 –5,1

Гренада –11,6 –12,5 –11,0 –14,4 –16,1 –14,6 –21,0 –24,5 –27,9 –20,6 –12,4
Гватемала –3,3 –1,2 1,0 1,1 0,9 2,3 5,5 2,7 0,0 0,3 0,5
Гайана –6,7 –3,4 1,5 –4,9 –29,0 –54,1 –14,5 –30,0 45,4 36,3 24,5
Гаити –7,3 –5,1 –1,8 –2,2 –2,9 –1,1 1,1 0,5 0,8 –0,6 –0,8
Гондурас –6,9 –4,7 –3,1 –1,2 –6,6 –2,7 2,8 –4,9 –4,4 –4,8 –4,2

Ямайка –8,0 –3,0 –0,3 –2,7 –1,6 –2,3 –0,3 0,7 –5,2 –2,1 –4,3
Meксика –1,9 –2,6 –2,2 –1,7 –2,0 –0,3 2,4 –0,4 –0,6 –0,7 –1,1
Никарагуа –8,0 –9,9 –8,5 –7,2 –1,8 6,0 5,9 –2,6 –3,0 –1,4 –2,1
Панама –13,4 –9,0 –7,8 –6,0 –7,6 –5,0 2,2 –2,9 –4,1 –3,3 –2,7
Парагвай –0,1 –0,4 3,6 3,0 0,1 –0,5 2,7 0,8 –2,9 0,4 0,7

Перу –4,5 –5,0 –2,6 –1,3 –1,7 –1,0 0,8 –2,8 –1,5 –1,4 –1,4
Сент-Китс и Невис 0,3 –8,3 –12,3 –10,5 –5,5 –2,1 –8,0 –4,8 –5,0 –3,3 –1,0
Сент-Люсия –2,5 0,0 –6,5 –2,0 1,5 5,7 –14,7 –10,9 –5,3 –1,0 0,1
Сент-Винсент и Гренадины –24,7 –14,7 –12,7 –11,7 –10,2 –3,1 –15,6 –24,5 –27,7 –26,4 –8,9
Суринам –7,4 –15,3 –4,8 1,9 –3,0 –11,3 9,1 5,2 –1,0 0,2 –1,1

Tринидад и Тобаго 15,0 8,2 –3,5 6,1 6,8 4,3 –0,6 4,5 9,9 7,3 4,7
Уругвай –3,0 –0,3 0,8 0,0 –0,4 1,6 –0,8 –1,9 –0,2 0,0 –1,3
Венесуэла 2,4 –5,0 –1,4 6,1 8,8 6,8 –9,3 –1,4 9,0 6,5 . . .

Ближний Восток и Центральная Азия 4,9 –3,9 –4,1 –1,1 2,9 0,5 –2,5 3,0 8,3 5,6 1,4
Афганистан1 6,5 3,7 9,0 7,6 12,2 11,7 11,2 . . . . . . . . . . . .
Алжир –4,4 –16,4 –16,5 –13,1 –9,6 –9,9 –12,7 –2,8 2,9 –0,2 –5,0
Армения –7,8 –2,7 –1,0 –1,5 –7,0 –7,4 –3,8 –2,4 –6,2 –5,9 –5,7
Азербайджан 13,9 –0,4 –3,6 4,1 12,8 9,1 –0,5 15,2 37,2 28,5 17,1
Бахрейн 4,6 –2,4 –4,6 –4,1 –6,4 –2,1 –9,3 6,7 10,8 7,7 1,7

Джибути 23,9 29,2 –1,0 –4,8 14,2 17,0 10,7 –1,0 –4,7 –3,2 1,5
Египет –0,9 –3,7 –6,0 –6,1 –2,4 –3,6 –3,1 –4,6 –4,3 –4,6 –2,6
Грузия –10,1 –11,8 –12,5 –8,0 –6,8 –5,5 –12,4 –9,8 –11,4 –7,5 –5,6
Иран 2,6 0,3 2,9 3,1 5,2 0,6 –0,1 2,0 3,5 2,0 0,5
Ирак 2,6 –6,4 –7,5 –4,7 4,3 0,5 –10,8 5,9 15,8 10,1 1,7

Иордания –7,1 –9,0 –9,7 –10,6 –6,9 –2,1 –8,1 –10,1 –5,9 –4,6 –3,1
Казахстан 2,8 –3,3 –5,9 –3,1 –0,1 –4,0 –3,8 –3,0 3,0 0,3 –2,1
Kувейт 33,4 3,5 –4,6 8,0 14,4 12,5 3,2 16,1 31,3 27,2 19,0
Кыргызская Республика –17,0 –15,9 –11,6 –6,2 –12,1 –12,1 4,5 –5,2 –12,2 –9,3 –6,0
Ливан1 –28,8 –19,8 –23,4 –26,2 –28,4 –28,0 –14,2 . . . . . . . . . . . .

Ливия1 –78,3 –53,5 –25,4 14,7 26,8 11,9 –20,7 21,6 27,9 19,1 5,4
Мавритания –22,2 –15,5 –11,0 –10,0 –13,3 –10,5 –7,1 –2,2 –14,0 –13,4 –0,6
Марокко –6,0 –2,1 –4,1 –3,4 –5,3 –3,7 –1,5 –2,9 –6,0 –4,0 –3,1
Oман 5,2 –15,9 –19,1 –15,6 –5,4 –5,5 –12,0 –3,7 5,9 5,6 1,5
Пакистан –1,1 –0,9 –1,6 –3,6 –5,4 –4,2 –1,5 –0,6 –5,3 –4,1 –2,5

Катар 24,0 8,5 –5,5 4,0 9,1 2,4 –2,0 14,7 19,9 15,1 4,8
Саудовская Аравия 9,8 –8,7 –3,7 1,5 8,8 4,8 –3,1 6,6 19,5 14,8 4,6
Сомали –6,5 –6,3 –7,1 –7,7 –6,2 –10,4 –10,8 –14,9 –12,8 –12,4 –13,2
Судан –5,8 –8,5 –6,5 –9,4 –14,0 –15,6 –17,5 –5,9 –6,6 –7,0 –6,1
Сирия2 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

Таджикистан –3,4 –6,1 –4,2 2,1 –4,9 –2,2 4,1 2,8 –1,4 –2,2 –1,9
Тунис1 –9,3 –9,1 –8,8 –9,7 –10,4 –7,8 –5,9 –6,2 –10,1 . . . . . .
Туркменистан –7,8 –17,3 –23,1 –11,1 4,9 2,8 –3,3 2,0 5,8 5,9 1,4
Объединенные Арабские Эмираты 13,5 4,9 3,7 7,1 9,8 8,9 5,9 11,7 18,5 14,0 8,2
Узбекистан 2,6 1,0 0,2 2,4 –6,8 –5,6 –5,0 –7,0 –9,5 –7,4 –5,0

Западный берег и Газа –13,6 –13,9 –13,9 –13,2 –13,2 –10,4 –12,3 –12,7 –12,8 –12,4 –9,6
Йемен –0,7 –6,2 –2,8 –1,4 –0,8 –3,8 –6,0 –4,7 –12,3 –9,9 –6,3
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Taблица А12.  Страны с формирующимся рынком и развивающиеся страны: сальдо счета текущих операций (окончание)
(В процентах ВВП)

Прогнозы

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

Африка к югу от Сахары –3,6 –5,7 –3,6 –2,2 –2,3 –3,2 –3,0 –1,1 –1,7 –2,5 –2,3
Aнгола –2,6 –8,8 –3,1 –0,5 7,3 6,1 1,5 11,3 11,0 4,9 –0,3
Бенин –6,7 –6,0 –3,0 –4,2 –4,6 –4,0 –1,7 –4,5 –5,8 –5,5 –4,0
Ботсвана 11,1 2,2 8,0 5,6 0,4 –7,0 –10,8 –0,5 0,5 2,8 3,3
Буркина-Фасо –7,2 –7,6 –6,1 –5,0 –4,1 –3,3 –0,1 –3,1 –5,7 –5,3 –4,9
Бурунди –15,6 –11,5 –11,1 –11,7 –11,4 –11,6 –10,2 –13,5 –18,6 –15,7 –11,8

Кабо-Верде –9,1 –3,2 –3,8 –7,8 –5,2 –0,4 –15,9 –12,5 –11,5 –8,6 –5,6
Камерун –3,9 –3,6 –3,1 –2,6 –3,5 –4,3 –3,7 –3,3 –1,6 –2,9 –3,5
Центральноафриканская Республика –13,3 –9,1 –5,3 –7,8 –8,0 –4,9 –8,5 –10,6 –11,0 –8,4 –5,4
Чад –8,9 –13,8 –10,4 –7,1 –1,4 –4,4 –7,6 –4,5 1,3 –2,3 –6,6
Коморские Острова –3,8 –0,3 –4,4 –2,1 –2,9 –3,3 –1,6 –3,4 –8,3 –8,2 –7,4

Демократическая Республика Конго –4,8 –3,9 –4,1 –3,3 –3,5 –3,2 –2,2 –1,0 –0,3 –0,3 –0,1
Республика Конго 1,0 –39,0 –48,7 –6,0 –0,1 0,4 –0,1 15,4 26,0 14,7 2,3
Кот-д’Ивуар 1,0 –0,4 –0,9 –2,0 –3,9 –2,3 –3,2 –3,7 –4,8 –4,4 –3,6
Экваториальная Гвинея –4,3 –17,7 –26,0 –7,8 –2,1 –0,9 –4,2 –3,4 –1,6 –2,0 –5,2
Эритрея 17,3 20,8 15,3 24,0 15,4 13,0 11,4 13,5 13,5 13,3 11,4

Эсватини 11,6 13,0 7,9 6,2 1,3 4,3 6,7 0,5 –2,1 –0,2 0,3
Эфиопия –7,9 –11,5 –10,9 –8,5 –6,5 –5,3 –4,6 –3,2 –4,5 –4,4 –3,7
Габон 7,6 –5,6 –11,1 –8,7 –2,1 –0,9 –6,0 –6,9 1,7 –0,1 –1,8
Гамбия –7,3 –9,9 –9,2 –7,4 –9,5 –6,1 –3,2 –9,5 –14,9 –11,8 –9,4
Гана –6,8 –5,7 –5,1 –3,3 –3,0 –2,7 –3,1 –3,0 –3,6 –3,5 –3,4

Гвинея –14,4 –12,5 –30,7 –6,7 –19,2 –11,5 –13,7 –4,0 –9,6 –8,5 –6,8
Гвинея-Бисау 0,5 1,8 1,4 0,3 –3,6 –8,8 –2,6 –3,1 –5,6 –4,8 –3,6
Кения –9,3 –6,3 –5,4 –7,0 –5,5 –5,3 –4,7 –5,4 –5,8 –5,3 –5,0
Лесото –5,2 –4,0 –6,7 –2,6 –1,4 –2,1 –2,0 –9,3 –15,6 –8,9 –4,4
Либерия –34,7 –28,1 –22,9 –22,3 –21,3 –19,6 –16,3 –17,8 –16,1 –15,9 –14,0

Maдагаскар –0,3 –1,6 0,5 –0,4 0,7 –2,3 –5,4 –5,5 –6,5 –6,2 –3,6
Maлави –5,8 –12,2 –13,1 –17,8 –12,0 –12,6 –13,8 –14,5 –17,3 –15,4 –8,3
Maли –4,7 –5,3 –7,2 –7,3 –4,9 –7,5 –2,3 –4,5 –5,3 –4,9 –4,8
Maврикий –5,4 –3,6 –4,0 –4,6 –3,9 –5,4 –12,5 –11,1 –14,0 –8,0 –4,8
Moзамбик –36,3 –37,4 –32,2 –19,6 –30,3 –19,1 –27,6 –22,4 –44,9 –39,0 –9,0

Намибия –9,4 –13,6 –16,5 –4,4 –3,4 –1,8 3,0 –7,3 –6,9 –4,4 –2,3
Нигер –12,1 –15,3 –11,4 –11,4 –12,6 –12,2 –13,4 –15,8 –15,8 –13,8 –7,8
Нигерия 0,2 –3,1 1,3 3,4 1,5 –3,3 –4,0 –0,8 –1,1 –1,1 –0,7
Руанда –11,4 –12,7 –15,3 –9,5 –10,1 –11,9 –11,9 –10,5 –11,4 –10,3 –6,2
Сан-Томе и Принсипи –20,7 –12,0 –6,1 –13,2 –12,3 –12,1 –10,3 –9,7 –12,1 –8,7 –4,6

Сенегал –7,0 –5,7 –4,2 –7,3 –8,8 –7,9 –10,9 –11,8 –13,0 –8,4 –4,2
Сейшельские Острова –22,4 –18,1 –19,7 –19,1 –17,4 –16,2 –23,0 –20,3 –30,0 –23,6 –16,1
Сьерра-Леоне –9,4 –23,6 –7,6 –18,3 –12,4 –14,3 –6,8 –13,0 –17,2 –13,7 –7,8
Южная Африка –4,8 –4,3 –2,7 –2,4 –3,0 –2,6 2,0 3,7 1,3 –1,0 –2,0
Южный Судан –1,2 1,7 16,8 4,8 7,3 1,5 –15,6 –7,6 9,5 1,1 1,3

Taнзания –9,8 –7,7 –4,2 –2,6 –3,1 –2,6 –1,8 –3,3 –4,3 –3,6 –2,5
Того –6,8 –7,6 –7,2 –1,5 –2,6 –0,8 –1,5 –3,3 –5,9 –6,4 –2,6
Уганда –6,5 –6,0 –2,8 –4,8 –5,7 –6,2 –9,3 –7,9 –7,0 –9,8 –9,0
Замбия 2,1 –2,7 –3,3 –1,7 –1,3 0,6 12,0 6,7 4,4 4,3 3,6
Зимбабве1 –12,0 –8,0 –3,4 –1,3 –3,7 4,0 4,7 3,6 2,5 1,5 –2,5
1См. информацию о об Афганистане, Зимбабве, Ливане, Ливии, Тунисе и Украине и Эфиопии в разделе «Примечания по стране» Статистического приложения. 
2Данные по Сирии начиная с 2011 года не включены ввиду неопределенности политической ситуации.
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Taблица А13.  Сводные данные о сальдо счета финансовых операций
(В миллиардах долларов США)

Прогнозы

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Страны с развитой экономикой
Сальдо финансового счета 305,5 335,6 432,1 462,0 435,2 225,8 108,9 374,7 –24,2 81,9

Прямые инвестиции, нетто 244,0 2,7 –246,7 355,4 –53,3 37,5 113,4 412,5 39,8 2,8
Портфельные инвестиции, нетто 58,8 216,7 484,6 17,5 461,1 126,0 257,4 404,0 95,6 108,2
Производные финансовые инструменты, нетто 1,8 –85,6 32,4 21,8 51,9 27,1 85,7 59,2 35,6 56,2
Другие инвестиции, нетто –139,1 –24,5 –16,9 –177,9 –152,4 –32,5 –706,4 –1,104,4 –331,3 –216,1
Изменение резервов 140,0 226,6 178,5 244,8 127,9 67,6 358,9 602,8 135,7 130,2

Соединенные Штаты
Сальдо финансового счета –297,1 –333,1 –363,6 –344,6 –348,4 –480,4 –653,0 –729,3 –879,5 –857,1

Прямые инвестиции, нетто 135,7 –209,4 –174,6 28,6 –344,3 –180,0 100,4 12,3 –92,3 –99,2
Портфельные инвестиции, нетто –114,9 –53,5 –195,0 –221,4 32,2 –190,6 –490,1 8,6 –265,6 –296,9
Производные финансовые 

инструменты, нетто –54,3 –27,0 7,8 24,0 –20,4 –41,7 –5,8 –22,2 –14,5 –15,3
Другие инвестиции, нетто –259,9 –37,0 –4,0 –174,1 –20,8 –72,7 –266,4 –838,9 –507,2 –445,8
Изменение резервов –3,6 –6,3 2,1 –1,7 5,0 4,7 9,0 111,0 0,0 0,0

Зона евро
Сальдо финансового счета 372,6 338,5 313,2 392,8 344,9 233,1 225,4 374,9 . . . . . .

Прямые инвестиции, нетто 89,3 244,3 150,8 74,1 127,9 80,0 –172,1 344,0 . . . . . .
Портфельные инвестиции, нетто 87,0 133,5 529,8 402,6 272,6 –105,0 612,9 498,7 . . . . . .
Производные финансовые 

инструменты, нетто 49,7 126,5 11,2 12,9 46,9 7,8 10,5 82,2 . . . . . .
Другие инвестиции, нетто 142,2 –177,4 –395,7 –95,5 –132,4 243,3 –240,8 –704,1 . . . . . .
Изменение резервов 4,4 11,6 17,1 –1,2 29,8 7,1 15,0 154,1 . . . . . .

Германия
Сальдо финансового счета 319,3 260,1 289,0 312,5 291,7 208,6 247,1 372,5 249,8 313,4

Прямые инвестиции, нетто 87,3 68,5 48,0 37,9 25,1 84,6 –4,0 120,5 69,9 66,8
Портфельные инвестиции, нетто 179,9 210,5 220,0 229,6 181,2 78,0 48,9 301,9 127,9 171,3
Производные финансовые 

инструменты, нетто 51,2 33,7 31,7 12,6 26,8 27,5 109,9 72,2 4,3 37,7
Другие инвестиции, нетто 4,3 –50,2 –12,5 33,9 58,2 19,1 92,3 –159,8 47,6 37,6
Изменение резервов –3,4 –2,5 1,9 –1,4 0,5 –0,6 –0,1 37,7 0,0 0,0

Франция
Сальдо финансового счета –10,3 –0,8 –18,6 –36,1 –28,4 –21,9 –59,9 –57,6 –51,7 –48,9

Прямые инвестиции, нетто 47,1 7,8 41,7 11,1 60,2 5,4 41,0 26,4 27,3 29,1
Портфельные инвестиции, нетто –23,8 43,2 0,2 30,2 19,3 –76,9 –41,5 –18,9 –18,2 –16,5
Производные финансовые 

инструменты, нетто –31,7 14,5 –17,6 –1,4 –30,5 4,1 –27,2 20,6 7,0 0,3
Другие инвестиции, нетто –2,9 –74,2 –45,4 –72,6 –89,7 42,3 –36,8 –112,7 –70,1 –65,7
Изменение резервов 1,0 8,0 2,5 –3,4 12,3 3,2 4,6 27,0 2,2 3,8

Италия
Сальдо финансового счета 78,4 42,9 37,4 61,2 38,8 60,8 71,5 43,2 49,7 71,5

Прямые инвестиции, нетто 3,1 2,0 –12,3 0,5 –6,1 1,6 21,7 9,6 9,7 10,5
Портфельные инвестиции, нетто 3,2 111,7 157,1 102,0 156,5 –58,0 123,8 151,2 –39,7 –15,1
Производные финансовые 

инструменты, нетто –1,9 1,3 –3,6 –8,4 –3,3 2,9 –3,3 0,9 0,6 0,6
Другие инвестиции, нетто 75,2 –72,7 –102,5 –35,9 –111,5 110,6 –75,2 –143,1 79,0 75,6
Изменение резервов –1,3 0,6 –1,3 3,0 3,1 3,6 4,6 24,5 0,0 0,0

Испания
Сальдо финансового счета 22,8 31,8 39,2 40,0 38,3 28,3 20,2 38,2 28,6 29,2

Прямые инвестиции, нетто 14,2 33,4 12,4 14,1 –19,9 7,4 22,4 –11,4 6,5 7,1
Портфельные инвестиции, нетто –8,8 12,0 64,9 37,1 28,1 –53,5 90,9 35,5 14,4 14,2
Производные финансовые 

инструменты, нетто 1,3 4,2 2,8 8,7 –1,2 –8,5 –8,1 5,0 0,0 0,0
Другие инвестиции, нетто 10,9 –23,3 –50,1 –24,0 28,7 82,1 –84,6 –3,1 7,7 7,9
Изменение резервов 5,2 5,5 9,1 4,1 2,6 0,8 –0,4 12,2 0,0 0,0
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Taблица А13.  Сводные данные о сальдо счета финансовых операций (продолжение)
(В миллиардах долларов США)

Прогнозы

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Япония
Сальдо финансового счета 58,9 180,9 266,5 168,3 183,9 227,9 128,6 98,4 114,2 138,8

Прямые инвестиции, нетто 118,7 133,3 137,5 155,0 134,6 218,5 89,5 120,1 140,6 148,6
Портфельные инвестиции, нетто –42,3 131,5 276,3 –50,6 92,2 87,4 37,0 –198,6 27,0 49,1
Производные финансовые 

инструменты, нетто 34,0 17,7 –16,1 30,4 0,9 3,2 8,4 22,3 22,3 22,3
Другие инвестиции, нетто –60,0 –106,7 –125,6 10,0 –67,9 –106,7 –17,2 91,7 –87,3 –92,7
Изменение резервов 8,5 5,1 –5,7 23,6 24,0 25,5 10,9 62,8 11,5 11,5

Соединенное Королевство
Сальдо финансового счета –141,6 –165,9 –159,9 –84,4 –102,9 –89,7 –56,1 –60,9 –187,4 –181,5

Прямые инвестиции, нетто –176,1 –106,0 –297,4 46,1 –4,9 –51,6 –83,6 80,2 27,0 7,4
Портфельные инвестиции, нетто 16,3 –231,7 –200,1 –120,1 –361,1 38,2 –17,3 –349,4 –183,1 –200,0
Производные финансовые 

инструменты, нетто 31,2 –128,6 29,3 13,3 11,2 11,3 39,0 –39,4 5,9 6,4
Другие инвестиции, нетто –24,7 268,2 299,5 –32,4 227,2 –86,6 9,2 223,4 –37,1 4,7
Изменение резервов 11,7 32,2 8,8 8,8 24,8 –1,1 –3,3 24,4 0,0 0,0

Канада
Сальдо финансового счета –43,1 –51,8 –45,4 –44,2 –35,8 –38,3 –29,3 2,7 24,5 –2,2

Прямые инвестиции, нетто 1,3 23,6 33,5 53,4 20,4 29,2 23,4 30,2 34,3 33,7
Портфельные инвестиции, нетто –32,8 –36,2 –103,6 –74,9 3,4 –1,6 –67,8 –41,4 15,5 –17,5
Производные финансовые 

инструменты, нетто . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
Другие инвестиции, нетто –16,9 –47,8 19,1 –23,5 –58,2 –66,0 13,8 –6,3 –25,2 –18,4
Изменение резервов 5,3 8,6 5,6 0,8 –1,5 0,1 1,3 20,2 0,0 0,0

Другие страны с развитой 

экономикой1 
Сальдо финансового счета 297,2 295,2 325,3 309,4 355,5 339,8 410,4 528,0 517,1 500,9

Прямые инвестиции, нетто –6,1 –102,5 –79,7 –158,3 32,6 –43,3 64,7 –109,6 –164,2 –190,0
Портфельные инвестиции, нетто 174,0 324,7 247,6 151,4 372,6 309,0 300,2 464,6 354,0 347,1
Производные финансовые 

инструменты, нетто –22,4 –12,0 3,2 –5,6 31,9 20,0 –9,0 –18,2 –4,6 –11,4
Другие инвестиции, нетто 40,3 –90,9 3,9 108,4 –131,1 23,2 –269,2 –51,1 216,0 244,6
Изменение резервов 111,5 176,0 150,2 213,1 49,5 30,8 323,8 241,8 115,3 110,0

Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны
Сальдо финансового счета 15,0 –300,4 –409,7 –267,4 –242,4 –131,5 63,8 233,3 734,7 474,8

Прямые инвестиции, нетто –434,2 –344,1 –260,6 –313,0 –373,4 –363,5 –343,9 –510,6 –303,4 –370,2
Портфельные инвестиции, нетто –88,4 124,6 –58,3 –209,0 –101,9 –54,0 13,7 80,8 76,4 –13,7
Производные финансовые 

инструменты, нетто . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
Другие инвестиции, нетто 412,5 480,0 389,0 66,9 106,4 112,2 279,3 153,8 394,4 354,0
Изменение резервов 95,3 –584,9 –483,2 187,2 127,8 171,2 80,9 511,4 564,6 498,8
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Taблица А13.  Сводные данные о сальдо счета финансовых операций (продолжение)
(В миллиардах долларов США)

Прогнозы

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Региональные группы
Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Азии 
Сальдо финансового счета 153,6 72,1 –27,5 –57,8 –259,9 –54,2 152,1 70,5 176,5 152,8

Прямые инвестиции, нетто –201,6 –139,0 –26,2 –108,5 –169,6 –144,6 –164,6 –295,9 –151,7 –158,3
Портфельные инвестиции, нетто –125,2 81,7 31,1 –70,1 –99,5 –72,9 –107,4 –31,2 –64,8 –106,7
Производные финансовые 

инструменты, нетто 0,7 0,8 –4,6 2,2 4,7 –2,6 15,8 10,4 10,8 10,9
Другие инвестиции, нетто 281,6 460,5 357,0 –80,0 –17,3 70,0 240,9 136,7 229,4 186,8
Изменение резервов 196,4 –332,7 –384,8 199,2 22,8 97,0 167,7 252,7 153,6 220,9

Страны с формирующимся рынком 

и развивающиеся страны Европы 
Сальдо финансового счета –26,2 68,6 10,3 –23,0 110,0 63,5 12,5 112,1 159,0 97,7

Прямые инвестиции, нетто 0,3 –22,1 –45,7 –28,8 –25,4 –53,3 –36,7 –28,6 11,6 –15,7
Портфельные инвестиции, нетто 23,9 53,4 –9,4 –34,5 11,0 –1,6 20,5 36,4 60,7 47,2
Производные финансовые 

инструменты, нетто 5,8 5,0 0,4 –2,5 –2,8 1,4 0,0 –2,3 4,1 2,6
Другие инвестиции, нетто 66,5 40,2 29,6 26,6 79,8 23,8 32,1 –27,5 57,4 27,5
Изменение резервов –122,7 –7,9 35,4 16,4 47,4 93,2 –3,4 134,3 25,5 36,4

Латинская Америка и Карибский 

бассейн
Сальдо финансового счета –196,3 –187,9 –106,4 –108,9 –160,7 –120,5 2,8 –88,2 –67,2 –70,8

Прямые инвестиции, нетто –141,1 –132,8 –124,7 –121,4 –149,0 –114,9 –89,2 –98,6 –109,2 –124,3
Портфельные инвестиции, нетто –108,2 –50,8 –50,5 –39,3 –14,2 1,7 1,6 –4,6 –4,7 –17,5
Производные финансовые 

инструменты, нетто 6,8 1,4 –2,9 3,9 4,1 4,9 5,7 0,9 3,1 3,3
Другие инвестиции, нетто 6,5 22,8 50,6 30,7 –15,4 20,7 68,3 –36,2 15,3 46,0
Изменение резервов 39,8 –31,6 18,7 13,2 11,5 –32,3 12,2 50,3 28,2 21,6

Ближний Восток и Центральная Азия
Сальдо финансового счета 161,8 –185,3 –220,5 –33,0 109,0 34,7 –74,8 138,6 487,7 338,9

Прямые инвестиции, нетто –43,7 –12,4 –29,7 –16,8 –8,9 –22,1 –25,4 –20,0 –21,0 –29,1
Портфельные инвестиции, нетто 129,7 61,8 –12,2 –41,1 5,2 28,0 85,9 35,7 76,6 60,7
Производные финансовые 

инструменты, нетто . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
Другие инвестиции, нетто 68,1 –52,1 –38,9 88,9 79,3 21,0 –58,6 83,6 89,1 102,6
Изменение резервов –9,2 –196,3 –148,0 –57,3 41,2 7,1 –85,6 46,8 355,9 213,2

Африка к югу от Сахары
Сальдо финансового счета –78,0 –67,7 –65,5 –44,7 –40,8 –55,0 –28,8 0,3 –21,3 –43,7

Прямые инвестиции, нетто –48,2 –37,7 –34,3 –37,4 –20,6 –28,7 –27,9 –67,4 –33,2 –42,8
Портфельные инвестиции, нетто –8,6 –21,5 –17,4 –24,0 –4,5 –9,2 13,1 44,4 8,6 2,6
Производные финансовые 

инструменты, нетто –1,5 –0,3 0,9 0,3 –0,6 0,3 0,7 0,0 –0,1 –0,1
Другие инвестиции, нетто –10,2 8,6 –9,2 0,7 –19,9 –23,2 –3,4 –2,8 3,2 –8,9
Изменение резервов –9,0 –16,5 –4,6 15,7 4,8 6,2 –10,0 27,2 1,4 6,7



172	 Международный валютный фонд | Апрель 2022

ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ МИРОВОЙ ЭКОНОМИКИ: ВОЙНА ЗАДЕРЖИВАЕТ ГЛОБАЛЬНОЕ ВОССТАНОВЛЕНИЕ

Taблица А13.  Сводные данные о сальдо счета финансовых операций (окончание)
(В миллиардах долларов США)

Прогнозы

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Аналитические группы

По источникам экспортных доходов

Экспортеры топлива
Сальдо финансового счета 185,4 –181,6 –184,5 18,3 179,6 76,3 –48,3 204,2 583,8 414,2

Прямые инвестиции, нетто –29,5 –11,5 –19,4 10,1 15,0 –6,8 –11,0 –5,4 –5,9 –10,3
Портфельные инвестиции, нетто 137,7 67,7 –9,9 –35,5 6,5 26,6 85,6 57,4 85,2 71,7
Производные финансовые 

инструменты, нетто . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
Другие инвестиции, нетто 94,7 –18,0 0,4 115,9 113,1 45,0 –44,7 107,0 140,1 137,1
Изменение резервов –34,6 –233,8 –164,2 –65,8 52,5 10,2 –87,7 51,6 376,7 223,2

Страны, не экспортирующие 

топливо
Сальдо финансового счета –170,4 –118,8 –225,2 –285,6 –422,0 –207,8 112,1 29,1 150,9 60,6

Прямые инвестиции, нетто –404,7 –332,6 –241,2 –323,0 –388,4 –356,7 –332,9 –505,1 –297,5 –359,9
Портфельные инвестиции, нетто –226,1 56,9 –48,4 –173,5 –108,4 –80,6 –71,9 23,4 –8,7 –85,4
Производные финансовые 

инструменты, нетто 11,8 6,8 –6,2 3,9 6,6 8,3 28,6 21,9 18,1 16,9
Другие инвестиции, нетто 317,8 498,0 388,7 –48,9 –6,7 67,2 324,0 46,9 254,3 217,0
Изменение резервов 129,9 –351,1 –319,0 253,0 75,3 160,9 168,7 459,8 188,0 275,6

По источникам внешнего 

финансирования

Страны — чистые дебиторы
Сальдо финансового счета –377,7 –304,2 –268,1 –328,8 –358,0 –295,0 –94,0 –265,7 –301,6 –324,0

Прямые инвестиции, нетто –285,2 –280,1 –292,3 –272,3 –312,0 –300,3 –251,7 –271,4 –290,9 –331,1
Портфельные инвестиции, нетто –211,8 –52,6 –64,4 –123,6 –35,3 –34,2 –46,7 –44,0 –9,8 –55,0
Производные финансовые 

инструменты, нетто . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
Другие инвестиции, нетто –11,0 38,4 25,7 –32,1 –16,2 –62,2 45,0 –154,7 6,3 –21,4
Изменение резервов 120,6 –11,8 74,6 92,4 3,6 104,8 149,1 209,8 –10,3 81,7

Страны — чистые дебиторы 

по состоянию обслуживания долга

Страны, имевшие просроченную 

задолженность, и/или страны, 

которым предоставлялось 

переоформление долга 

в период с 2016 по 2020 год
Сальдо финансового счета –46,9 –66,8 –72,2 –50,3 –40,1 –40,6 –19,4 –21,3 . . . . . .

Прямые инвестиции, нетто –22,9 –37,3 –28,5 –19,6 –23,7 –28,6 –21,1 –25,6 . . . . . .
Портфельные инвестиции, нетто –4,5 1,0 –9,1 –28,9 –16,5 –12,8 7,5 –21,5 . . . . . .

Производные финансовые 
инструменты, нетто . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
Другие инвестиции, нетто –6,0 –23,4 –37,0 –10,4 –4,3 5,2 8,9 19,7 . . . . . .
Изменение резервов –13,2 –6,8 2,8 8,9 4,9 –3,9 –14,2 7,4 . . . . . .

Для справки
Весь мир
Сальдо финансового счета 320,5 35,2 22,4 194,6 192,8 94,3 172,7 608,0 710,5 556,7

Примечание. В этой таблице оценки основаны на статистике национальных счетов и платежного баланса отдельных стран. Составные показатели по страновым группам рассчитаны как сумма 
стоимостных показателей в долларах США по соответствующим отдельным странам. Некоторые агрегированные показатели для производных финансовых инструментов по группам стран не даны 
ввиду неполных данных. Прогнозы по зоне евро отсутствуют из-за ограниченных данных.
1Кроме стран Группы семи (Германия, Италия, Канада, Соединенное Королевство, Соединенные Штаты, Франция, Япония) и стран зоны евро.
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Taблица А14.  Сводные данные по чистому кредитованию и чистому заимствованию
(В процентах ВВП)

Прогнозы
Среднее Среднее

2004–13 2008–15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024–27

Страны с развитой экономикой
Чистое кредитование/заимствование –0,5 0,0 0,8 1,0 0,7 0,6 0,4 0,7 0,0 0,1 0,5

Сальдо счета текущих операций –0,5 0,0 0,8 1,0 0,8 0,7 0,4 0,7 –0,1 0,0 0,5
Сбережения 21,7 21,5 22,6 23,3 23,4 23,4 23,1 24,1 23,7 23,8 24,2
Инвестиции 22,2 21,4 21,6 22,1 22,3 22,6 22,2 22,5 22,9 22,9 22,9

Сальдо счета операций с капиталом 0,0 0,0 0,0 0,0 –0,1 –0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0

Соединенные Штаты
Чистое кредитование/заимствование –4,0 –2,8 –2,2 –1,8 –2,2 –2,2 –3,0 –3,5 –3,5 –3,2 –2,4

Сальдо счета текущих операций –4,0 –2,8 –2,1 –1,9 –2,1 –2,2 –2,9 –3,5 –3,5 –3,2 –2,4
Сбережения 16,9 17,2 18,9 19,5 19,6 19,4 19,2 20,0 20,6 21,2 21,8
Инвестиции 20,9 19,8 20,6 20,8 21,1 21,4 21,2 21,4 22,1 22,5 22,4

Сальдо счета операций с капиталом 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Зона евро
Чистое кредитование/заимствование 0,2 0,8 3,1 3,0 2,6 2,1 1,9 2,7 . . . . . . . . .

Сальдо счета текущих операций 0,1 0,7 3,0 3,2 2,9 2,3 1,9 2,4 1,8 2,2 2,6
Сбережения 22,7 22,5 24,3 24,9 25,4 25,8 24,8 26,4 25,0 25,1 25,5
Инвестиции 21,8 20,8 20,7 21,3 21,9 22,9 22,0 22,8 22,8 22,4 22,4

Сальдо счета операций с капиталом 0,1 0,1 0,0 –0,2 –0,3 –0,2 0,0 0,3 . . . . . . . . .

Германия
Чистое кредитование/заимствование 5,9 6,6 8,6 7,7 8,0 7,5 6,9 7,4 5,9 6,9 7,0

Сальдо счета текущих операций 5,9 6,6 8,5 7,8 7,9 7,6 7,1 7,4 5,9 6,9 7,0
Сбережения 26,2 26,8 28,5 28,8 29,9 29,7 28,2 30,1 28,6 28,6 28,9
Инвестиции 20,3 20,2 20,0 21,0 21,9 22,1 21,1 22,7 22,7 21,8 21,9

Сальдо счета операций с капиталом 0,0 0,0 0,1 –0,1 0,0 0,0 –0,2 0,0 0,0 0,0 0,0

Франция
Чистое кредитование/заимствование –0,3 –0,7 –0,4 –0,8 –0,7 –0,2 –1,8 –0,5 –1,8 –1,6 –1,0

Сальдо счета текущих операций –0,3 –0,7 –0,5 –0,8 –0,8 –0,3 –1,9 –0,9 –1,8 –1,7 –1,1
Сбережения 22,4 21,9 22,1 22,7 23,0 24,1 21,8 24,1 23,2 23,1 23,3
Инвестиции 22,7 22,6 22,6 23,4 23,9 24,4 23,7 25,0 25,0 24,8 24,3

Сальдо счета операций с капиталом 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,5 0,1 0,1 0,1

Италия
Чистое кредитование/заимствование –1,4 –0,7 2,4 2,7 2,5 3,1 3,7 3,3 2,4 3,3 3,4

Сальдо счета текущих операций –1,4 –0,8 2,6 2,6 2,5 3,2 3,7 3,3 1,8 2,4 2,8
Сбережения 19,0 18,1 20,2 20,6 21,1 21,5 21,5 23,3 21,8 21,8 22,1
Инвестиции 20,4 18,9 17,6 18,1 18,5 18,2 17,7 20,0 20,0 19,4 19,2

Сальдо счета операций с капиталом 0,1 0,1 –0,2 0,1 0,0 –0,1 0,0 0,0 0,6 0,9 0,5

Испания
Чистое кредитование/заимствование –4,3 –1,2 3,4 3,0 2,4 2,4 1,2 1,9 2,0 1,9 1,9

Сальдо счета текущих операций –4,8 –1,7 3,2 2,8 1,9 2,1 0,8 0,9 0,3 0,4 1,3
Сбережения 20,1 19,2 21,9 22,2 22,4 23,0 21,5 22,4 21,5 21,8 22,3
Инвестиции 24,9 20,9 18,8 19,4 20,5 20,9 20,7 21,5 21,2 21,4 21,0

Сальдо счета операций с капиталом 0,5 0,5 0,2 0,2 0,5 0,3 0,4 0,9 1,7 1,5 0,5

Япония
Чистое кредитование/заимствование 2,8 2,1 3,8 4,1 3,5 3,4 2,9 2,8 2,3 2,6 3,1

Сальдо счета текущих операций 2,9 2,1 4,0 4,1 3,5 3,4 3,0 2,9 2,4 2,7 3,1
Сбережения 27,6 26,3 28,8 29,3 29,1 29,3 28,4 28,1 27,7 27,9 28,2
Инвестиции 24,7 24,2 24,8 25,2 25,6 25,8 25,4 25,2 25,4 25,2 25,0

Сальдо счета операций с капиталом –0,1 –0,1 –0,1 –0,1 0,0 –0,1 0,0 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1

Соединенное Королевство
Чистое кредитование/заимствование –3,1 –3,9 –5,4 –3,7 –4,0 –2,7 –2,6 –2,7 –5,5 –4,9 –3,8

Сальдо счета текущих операций –3,1 –3,8 –5,3 –3,6 –3,9 –2,7 –2,5 –2,6 –5,5 –4,8 –3,7
Сбережения 13,6 12,5 12,4 14,6 14,0 15,3 14,2 14,5 12,1 12,4 13,8
Инвестиции 16,7 16,4 17,7 18,2 17,9 18,0 16,7 17,1 17,6 17,2 17,4

Сальдо счета операций с капиталом 0,0 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1 –0,1
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Taблица А14.  Сводные данные по чистому кредитованию и чистому заимствованию (продолжение)
(В процентах ВВП)

Прогнозы
Среднее Среднее

2004–13 2008–15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024–27

Канада
Чистое кредитование/заимствование –0,9 –2,7 –3,1 –2,8 –2,4 –2,0 –1,8 0,1 1,1 –0,1 –1,3

Сальдо счета текущих операций –0,9 –2,7 –3,1 –2,8 –2,4 –2,0 –1,8 0,1 1,1 –0,1 –1,3
Сбережения 22,6 21,3 19,7 20,7 21,0 21,0 20,5 23,8 24,5 23,8 23,1
Инвестиции 23,5 24,0 22,8 23,6 23,4 23,1 22,3 23,7 23,4 23,9 24,4

Сальдо счета операций с капиталом  0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Другие страны с развитой экономикой1

Чистое кредитование/заимствование 4,0 4,2 5,0 4,7 4,6 4,7 5,7 7,1 6,0 5,3 4,8
Сальдо счета текущих операций 4,0 4,3 5,0 4,7 4,4 4,7 5,6 7,2 5,9 5,3 4,8

Сбережения 30,4 30,4 30,4 30,7 30,3 30,1 31,5 33,1 32,5 31,8 31,1
Инвестиции 26,2 25,8 25,2 25,7 25,7 25,3 25,6 25,4 25,9 26,0 25,9

Сальдо счета операций с капиталом 0,0 –0,1 0,0 0,1 0,2 0,0 0,1 –0,1 0,0 0,0 0,0

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны

Чистое кредитование/заимствование 2,4 1,2 –0,2 0,0 –0,1 0,1 0,6 1,0 1,6 1,0 0,2
Сальдо счета текущих операций 2,3 1,1 –0,3 –0,1 –0,2 0,0 0,5 0,9 1,5 0,9 0,1

Сбережения 32,0 32,5 31,0 31,5 32,4 32,2 32,8 33,4 34,6 34,5 34,1
Инвестиции 30,0 31,7 31,5 31,9 32,9 32,5 32,8 32,7 33,2 33,7 34,1

Сальдо счета операций с капиталом 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Региональные группы

Страны с формирующимся рынком 
и развивающиеся страны Азии

Чистое кредитование/заимствование 3,3 2,2 1,3 0,9 –0,3 0,5 1,5 1,0 0,6 0,4 0,1
Сальдо счета текущих операций 3,2 2,2 1,3 0,9 –0,3 0,5 1,5 1,0 0,6 0,4 0,1

Сбережения 42,0 42,9 39,9 40,1 39,9 39,5 40,1 39,5 39,9 40,3 40,1
Инвестиции 39,0 40,7 38,6 39,2 40,2 39,0 38,6 38,5 39,3 39,8 40,0

Сальдо счета операций с капиталом 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Страны с формирующимся 
рынком и развивающиеся страны 
Европы

Чистое кредитование/заимствование –0,4 –0,4 0,1 –0,2 2,2 1,8 0,7 2,2 3,9 2,4 0,7
Сальдо счета текущих операций –0,6 –0,7 –0,3 –0,5 1,7 1,3 0,0 1,7 3,2 1,7 0,2

Сбережения 23,2 23,3 23,5 24,1 25,5 24,2 23,7 25,9 25,5 23,8 22,9
Инвестиции 23,6 23,8 23,7 24,6 23,6 22,8 23,7 24,2 22,2 22,0 22,7

Сальдо счета операций с капиталом 0,1 0,3 0,3 0,3 0,5 0,5 0,6 0,6 0,7 0,6 0,6

Латинская Америка и Карибский 

бассейн
Чистое кредитование/заимствование –0,6 –2,1 –2,0 –1,7 –2,6 –2,0 0,0 –1,6 –1,2 –1,2 –1,4

Сальдо счета текущих операций –0,7 –2,2 –2,0 –1,7 –2,7 –2,1 –0,2 –1,6 –1,2 –1,2 –1,4
Сбережения 21,0 19,6 16,6 16,3 16,5 16,8 17,1 17,9 19,7 19,7 19,8
Инвестиции 21,7 22,0 18,3 18,3 19,2 18,9 18,0 19,7 20,5 20,7 21,1

Сальдо счета операций с капиталом 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0

Ближний Восток и Центральная Азия
Чистое кредитование/заимствование 9,0 6,4 –3,9 –1,1 2,7 0,5 –2,3 3,0 8,2 5,6 2,4

Сальдо счета текущих операций 9,2 6,3 –4,1 –1,1 2,9 0,5 –2,5 3,0 8,3 5,6 2,4
Сбережения 35,9 33,8 23,5 26,1 28,9 28,1 25,9 30,6 35,6 33,1 30,3
Инвестиции 28,2 29,1 28,9 29,3 28,4 30,2 30,6 28,7 28,1 28,3 28,5

Сальдо счета операций с капиталом 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0

Африка к югу от Сахары
Чистое кредитование/заимствование 1,4 –1,4 –3,2 –1,8 –1,9 –2,8 –2,5 –0,7 –1,3 –2,1 –2,2

Сальдо счета текущих операций 0,2 –2,1 –3,6 –2,2 –2,3 –3,2 –3,0 –1,1 –1,7 –2,5 –2,5
Сбережения 20,6 19,5 17,7 18,4 19,3 19,6 20,3 20,3 19,4 18,9 18,8
Инвестиции 20,5 21,5 21,0 20,5 21,3 22,9 23,2 21,4 21,1 21,4 21,3

Сальдо счета операций с капиталом 1,2 0,7 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,3
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Taблица А14.  Сводные данные по чистому кредитованию и чистому заимствованию (окончание)
(В процентах ВВП)

Прогнозы
Среднее Среднее

2004–13 2008–15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024–27

Аналитические группы

По источникам экспортных доходов

Экспортеры топлива
Чистое кредитование/заимствование 12,0 8,0 –2,8 1,0 5,2 1,9 –2,1 4,3 10,4 7,2 3,5

Сальдо счета текущих операций 12,2 8,1 –2,9 1,2 5,4 2,0 –2,3 4,4 10,6 7,3 3,5
Сбережения 38,6 35,1 24,2 27,1 31,6 30,8 27,8 33,8 39,4 36,3 32,2
Инвестиции 27,9 29,0 27,6 28,4 28,6 31,5 33,5 30,6 29,1 29,4 29,2

Сальдо счета операций с капиталом 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0

Страны, не экспортирующие 

топливо
Чистое кредитование/заимствование 0,9 0,1 0,1 –0,1 –0,7 –0,1 0,9 0,6 0,3 0,1 –0,3

Сальдо счета текущих операций 0,7 0,0 0,0 –0,2 –0,8 –0,2 0,8 0,5 0,2 0,0 –0,3
Сбережения 30,9 32,0 31,9 32,0 32,5 32,3 33,4 33,3 33,9 34,2 34,3
Инвестиции 30,3 32,1 32,0 32,3 33,4 32,6 32,7 32,9 33,7 34,3 34,7

Сальдо счета операций с капиталом 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

По источникам внешнего 

финансирования

Страны — чистые дебиторы
Чистое кредитование/заимствование –1,7 –2,5 –1,9 –2,0 –2,4 –1,8 –0,5 –1,7 –1,9 –1,9 –1,9

Сальдо счета текущих операций –2,0 –2,8 –2,1 –2,2 –2,7 –2,0 –0,8 –1,9 –2,1 –2,1 –2,1
Сбережения 23,3 23,0 22,1 22,2 22,5 22,4 22,7 22,8 23,0 23,2 23,6
Инвестиции 25,4 25,7 24,2 24,5 25,2 24,6 23,7 24,8 25,3 25,4 25,8

Сальдо счета операций с капиталом 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 0,2 0,3 0,2 0,2

Страны — чистые дебиторы 

по состоянию обслуживания долга

Страны, имевшие просроченную 

задолженность, и/или страны, 

которым предоставлялось 

переоформление долга 

в период с 2016 по 2020 год
Чистое кредитование/

заимствование –1,3 –3,6 –6,0 –5,0 –3,9 –3,9 –2,1 –2,1 . . . . . . . . .
Сальдо счета текущих операций   –2,2 –4,3 –6,3 –5,5 –4,3 –4,2 –2,7 –2,4 . . . . . . . . .

Сбережения 21,0 19,0 15,2 16,3 17,7 16,8 14,7 15,2 . . . . . . . . .
Инвестиции 23,3 23,1 21,9 22,5 22,0 21,9 18,1 17,9 . . . . . . . . .

Сальдо счета операций 
с капиталом 0,9 0,7 0,3 0,5 0,4 0,4 0,6 0,3 . . . . . . . . .

Для справки
Весь мир
Чистое кредитование/заимствование 0,3 0,4 0,4 0,6 0,4 0,4 0,5 0,8 0,7 0,5 0,3

Сальдо счета текущих операций 0,3 0,4 0,4 0,6 0,4 0,4 0,4 0,8 0,6 0,4 0,3
Сбережения 25,0 25,5 25,9 26,6 27,0 27,0 27,0 28,0 28,4 28,4 28,6
Инвестиции 24,7 25,1 25,4 26,0 26,5 26,6 26,4 26,7 27,3 27,6 27,9

Сальдо счета операций с капиталом  0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0

Примечание. В этой таблице оценки основаны на статистике национальных счетов и платежного баланса отдельных стран. Составные показатели по страновым группам рассчитаны как 
сумма стоимостных показателей в долларах США по соответствующим отдельным странам. Этот подход отличается от расчетов в издании «Перспективы развития мировой экономики» 
за апрель 2005 года и ранее, где составные показатели взвешивались по доле ВВП, стоимость которого оценивалась по паритету покупательной способности (ППС), в общемировом ВВП. 
Оценки валовых национальных сбережений и инвестиций (или валовое накопление капитала) составлены с использованием статистики национальных счетов отдельных стран. Эти оценки 
по сальдо счета текущих операций, сальдо счета операций с капиталом и сальдо финансового счета (или чистое кредитование/заимствование) взяты из статистики платежного баланса. 
Связь между расчетами по внутренним операциям и операциями с остальными странами мира можно представить как учетные тождества. Сбережения (S) минуc инвестиции (I) равны сальдо 
счета текущих операций (CAB) (S – I = CAB). Также, чистое кредитование/заимствование (NLB) является суммой сальдо счета текущих операций и сальдо счета операций с капиталом (KAB) 
(NLB = CAB + KAB). На практике такие тождества не являются точно сбалансированными; возникают несоответствия, вызванные несовершенством исходных данных и методов составления 
статистики, а также асимметрией в составе групп, связанной с наличием данных.
1Кроме стран Группы семи (Германия, Италия, Канада, Соединенное Королевство, Соединенные Штаты, Франция, Япония) и стран зоны евро.
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Taблица А15.  Краткий обзор среднесрочного базисного сценария развития мировой экономики                                     

Прогнозы

Среднее Среднее

                                     2004–13 2014–23 2020 2021 2022 2023 2020–23 2024–27

                                  
Мировой реальный ВВП 4,1 3,0 –3,1 6,1 3,6 3,6 2,5 3,3
Страны с развитой экономикой 1,6 1,9 –4,5 5,2 3,3 2,4 1,5 1,7
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

6,4 3,9 –2,0 6,8 3,8 4,4 3,2 4,5

Для справки
Потенциальный объем производства

Основные страны  с развитой экономикой 1,6 1,3 –1,3 2,4 1,9 2,0 1,2 1,6

Мировая торговля, объем1 5,4 3,0 –7,9 10,1 5,0 4,4 2,7 3,7
Импорт

Страны с развитой экономикой 3,7 3,2 –8,7 9,5 6,1 4,5 2,6 3,0
   Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

9,1 2,8 –7,9 11,8 3,9 4,8 2,9 4,8

Экспорт
Страны с развитой экономикой 4,5 2,8 –9,1 8,6 5,0 4,7 2,1 3,2
 Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

7,4 3,4 –4,8 12,3 4,1 3,6 3,6 4,3

Условия торговли
Страны с развитой экономикой –0,4 0,3 0,8 0,7 –1,1 0,3 0,2 0,3
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

1,5 –0,4 –1,2 1,4 1,9 –1,0 0,2 –0,5

Мировые цены в долларах США
Продукция обрабатывающей промышленности 2,6 0,8 –3,2 6,8 8,8 2,9 3,7 1,5
Нефть 13,7 –1,2 –32,7 67,3 54,7 –13,3 10,8 –5,9
Сырьевые товары, кроме топлива 8,4 2,2 6,8 26,8 11,4 –2,5 10,1 –0,4

Потребительские цены
Страны с развитой экономикой 2,0 1,9 0,7 3,1 5,7 2,5 3,0 1,9
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

6,3 5,4 5,2 5,9 8,7 6,5 6,6 4,5

Процентные ставки
Мировая реальная долгосрочная процентная 

ставка2
1,3 –0,6 –0,3 –2,5 –4,4 –0,4 –1,9 0,5

Сальдо счета текущих операций
Страны с развитой экономикой –0,5 0,5 0,4 0,7 –0,1 0,0 0,3 0,5
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

2,3 0,3 0,5 0,9 1,5 0,9 0,9 0,1

Общая сумма внешнего долга
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

27,5 30,1 32,6 30,7 28,1 27,2 29,7 25,8

Обслуживание долга
Страны с формирующимся рынком
    и развивающиеся страны

9,3 10,8 11,3 10,6 10,0 9,7 10,4 9,3

1Данные относятся к торговле товарами и услугами.
2Взвешенное по ВВП среднее значение ставок по 10-летним (или с наиболее близким сроком погашения) государственным облигациям для Германии, Италии, 
Канады, Соединенного Королевства, Соединенных Штатов, Франции и Японии.

Годовые изменения в процентах

В процентах

В процентах ВВП



Архивы «Перспектив развития мировой экономики»

Перспективы развития мировой экономики: противоречия двух темпов подъема.  
Безработица, биржевые товары и потоки капитала	 Апрель 2011 года

Перспективы развития мировой экономики: замедление роста, увеличение рисков	 Сентябрь 2011 года

Перспективы развития мировой экономики: возобновление роста, сохранение рисков	 Апрель 2012 года

Перспективы развития мировой экономики: преодоление высоких уровней  
долга и вялого роста	 Октябрь 2012 года

Перспективы развития мировой экономики: надежды, реалии, риски	 Апрель 2013 года

Перспективы развития мировой экономики: переходные процессы  
и факторы напряженности	 Октябрь 2013 года

Перспективы развития мировой экономики: восстановление набирает темпы,  
но остается неровным	 Апрель 2014 года

Перспективы развития мировой экономики: наследие кризиса, угрозы, неопределенность	 Октябрь 2014 года

Перспективы развития мировой экономики: неравномерный рост — краткосрочные  
и долгосрочные факторы	 Апрель 2015 года

Перспективы развития мировой экономики: адаптация к снижению цен на биржевые  
товары	 Октябрь 2015 года

Перспективы развития мировой экономики: слишком долгий период слишком  
медленного роста	 Апрель 2016 года

Перспективы развития мировой экономики: пониженный спрос — симптомы и лечение	 Октябрь 2016 года

Перспективы развития мировой экономики: в поисках устойчивого роста —  
краткосрочное восстановление, долгосрочные задачи	 Октябрь 2017 года

Перспективы развития мировой экономики: циклический подъем, структурные изменения	 Апрель 2018 года

Перспективы развития мировой экономики: препятствия на пути устойчивого роста	 Октябрь 2018 года

Перспективы развития мировой экономики: замедление роста, неустойчивый подъем	 Апрель 2019 года

Перспективы развития мировой экономики: спад в обрабатывающей промышленности,	   
рост торговых барьеров	 Октябрь 2019 года

Перспективы развития мировой экономики: великая самоизоляция	 Апрель 2020 года

Перспективы развития мировой экономики: долгое и трудное восхождение	 Октябрь 2020 года

Перспективы развития мировой экономики: преодоление неравномерного 	 Апрель 2021 года 
восстановления экономики

Перспективы развития мировой экономики: восстановление во время пандемии	 Октябрь 2021 года

Перспективы развития мировой экономики: война задерживает глобальное  
восстановление	 Апрель 2022 года

I. Методология — агрегирование, моделирование и прогнозирование
Менее благоприятные сценарии «Перспектив развития мировой экономики»	 Апрель 2011 года, вставка 1.2

Бюджетные балансы: значение нефинансовых активов и их измерение	 Октябрь 2014 года, вставка 3.3

Тарифные сценарии	 Октябрь 2016 года,  
	 вставка по сценариям

Прогнозы темпов роста мировой экономики в среднесрочной перспективе	 Октябрь 2016 года, вставка 1.1

Прогнозы глобального роста: допущения относительно мер политики,  
финансовых условий и цен на биржевые товары	 Апрель 2019 года, вставка 1.2 

«ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ МИРОВОЙ ЭКОНОМИКИ»  
ОТДЕЛЬНЫЕ ТЕМЫ
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Фундаментальный источник изменений цен на инвестиционные товары —  
анализ на основе модели	 Апрель 2019 года, вставка 3.3

Прогноз мирового экономического роста. Допущения в отношении мер политики,	  
финансовых условий и цен на биржевые товары	 Октябрь 2019 года, вставка 1.3

Альтернативные варианты развития событий в борьбе с COVID-19	 Апрель 2020 года, 
	 вставка по сценариям

Альтернативные сценарии	 Октябрь 2020 года,  
	 вставка по сценариям

Пересмотренные веса по паритету покупательной способности, используемые	  
в выпусках «Перспектив развития мировой экономики»	 Октябрь 2020 года, вставка 1.1

Вставка по сценарию	 Апрель 2021 года

Неблагоприятные сценарии	 Октябрь 2021 года,  
	 вставка по сценариям

Вставка по сценариям	 Апрель 2021 года, вставка  
	 по сценариям

II. Исторические обзоры

Хорошие, плохие и ужасные: 100 лет борьбы с чрезмерной государственной 
задолженностью	 Октябрь 2012 года, глава 3

Каковы последствия рецессии?	 Октябрь 2015 года, вставка 1.1

III. Экономический рост — источники и тенденции

Восстановление мировой экономики: каково текущее состояние?	 Апрель 2012 года, вставка 1.2

Как неопределенность влияет на экономические результаты?	 Октябрь 2012 года, вставка 1.3

Сохранится ли устойчивость экономики стран с формирующимся рынком 
и развивающихся стран?	 Октябрь 2012 года, глава 4

Рабочие места и экономический рост: одного без другого не бывает?	 Октябрь 2012 года, вставка 4.1

Вторичные эффекты неопределенности относительно экономической политики	 Апрель 2013 года, глава 2, 
в США и Европе	 специальный раздел  
	 o вторичных эффектах

Прорыв за границы достигнутого: удастся ли он сегодняшним динамичным 
cтранам с низкими доходами?	 Апрель 2013 года, глава 4

Каковы причины замедления роста в странах БРИКС?	 Октябрь 2013 года, вставка 1.2

Танцуем вместе? Вторичные эффекты, общие шоки и роль финансовых 
и торговых связей	 Октябрь 2013 года, глава 3

Синхронизация объема производства в странах Ближнего Востока 
и Северной Африки и странах Кавказа и Центральной Азии	 Октябрь 2013 года, вставка 3.1

Вторичные эффекты, вызванные изменениями в денежно-кредитной политике США	 Октябрь 2013 года, вставка 3.2

Сбережения и экономический рост	 Апрель 2014 года, вставка 3.1

Принимающая сторона? Внешние условия и экономический рост в странах 
с формирующимся рынком до, во время и после глобального финансового кризиса	 Апрель 2014 года, глава 4

Влияние внешних условий на темпы роста в странах с формирующимся рынком 
в среднесрочной перспективе	 Апрель 2014 года, вставка 4.1

Причины пересмотров прогнозов МВФ относительно роста с 2011 года	 Октябрь 2014 года, вставка 1.2.

Значение факторов, лежащих в основе динамики доходности облигаций США,	 Октябрь 2014 года, глава 2, 
для вторичных эффектов	 Специальный раздел 
	 o вторичных эффектах

Не пора ли сделать упор на развитие инфраструктуры? Макроэкономические	  
последствия государственных инвестиций	 Октябрь 2014 года, глава 3
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Макроэкономические последствия роста государственных инвестиций	  
в развивающихся странах	 Октябрь 2014 года, вставка 3.4

В каком направлении мы движемся? Взгляд на потенциальный объем производства	 Апрель 2015 года, глава 3

Правильный курс: устойчивый объем производства	 Апрель 2015 года, вставка 3.1

Макроэкономические изменения и перспективы  
в развивающихся странах с низкими доходами: роль внешних факторов	 Апрель 2016 года, вставка 1.2

Не пора ли применить стимулы на стороне предложения?  
Макроэкономические последствия реформ рынков труда и продукции  
в странах с развитой экономикой 	 Апрель 2016 года, глава 3

Непроторенные дороги: экономический рост в странах с формирующимся рынком  
и развивающихся странах в сложных внешних условиях	 Апрель 2017 года, глава 2

Рост благодаря потокам: данные на уровне отраслей	 Апрель 2017 года, вставка 2.2

Рост экономики в странах с формирующимся рынком и развивающихся странах:  
неоднородность и сближение доходов в течение прогнозного периода	 Октябрь 2017 года, вставка 1.3

Рабочие места в обрабатывающей промышленности: последствия	  
для производительности и неравенства	 Апрель 2018 года, глава 3

Происходит ли распространение роста производительности в глобализованной	  
экономике?	 Апрель 2018 года, глава 4

Динамика потенциального роста в последний период 	 Апрель 2018 года, вставка 1.3

Перспективы роста стран с развитой экономикой	 Октябрь 2018 года, вставка 1.2

Перспективы роста стран с формирующейся рыночной экономикой	  
и развивающихся стран	 Октябрь 2018 года, вставка 1.3

Восстановление мировой экономики спустя 10 лет после финансового кризиса 2008 года	 Октябрь 2018 года, глава 2

«Теория оттягивания» для делового цикла	 Октябрь 2019 года, вставка 1.4

Новый импульс для роста в странах с формирующимся рынком и странах	   
с низкими доходами: какую роль могут играть структурные реформы?	 Октябрь 2019 года, глава 3

Противодействие будущим рецессиям в странах с развитой экономикой: 	 Апрель 2020 года, глава 2 
циклические меры политики в эпоху низких ставок и высокого уровня долга 

Великая самоизоляция: анализ экономических последствий	 Октябрь 2020 года, глава 2

Обзор литературы об экономическом воздействии режимов самоизоляции	 Октябрь 2020 года, вставка 2.1

Мировая обрабатывающая промышленность: V-образный подъем и последствия	 Апрель 2021 года, вставка 1.1.  
для перспектив развития мировой экономики

Последствия пандемии COVID-19: перспективы среднесрочного экономического	 Апрель 2021 года, глава 2  
ущерба

Крайне неудачное стечение обстоятельств в секторе гостинично-ресторанного бизнеса	 Апрель 2021 года, вставка 2.1

Исследования и инновации: борьба с пандемией и стимулирование долгосрочного роста	 Октябрь 2021 года, глава 3

IV. Инфляция и дефляция; рынки биржевых товаров

Изменения и перспективы рынка биржевых товаров	 Апрель 2011 года, приложение 1.2

Дефицит нефти, рост и глобальные дисбалансы	 Апрель 2011 года, глава 3

Ограничения жизненного цикла на мировую добычу нефти	 Апрель 2011 года, вставка 3.1

Природный газ из нетрадиционных источников. Изменит ли он правила игры?	 Апрель 2011 года, вставка 3.2

Краткосрочное воздействие нефтяных шоков на экономическую активность	 Апрель 2011 года, вставка 3.3

Фильтрация событий с низкой частотой с целью выделения тенденций циклов деловой 
активности	 Апрель 2011 года, приложение 3.1

Эмпирические модели для энергоресурсов и нефти	 Апрель 2011 года, приложение 3.2

Изменения и перспективы на рынке биржевых товаров	 Сентябрь 2011 года, приложение 1.1

Финансовые инвестиции, спекуляция и цены на биржевые товары	 Сентябрь 2011 года, вставка 1.4

Целиться туда, куда можно попасть — колебания цен на биржевые товары 
и денежно-кредитная политика	 Сентябрь 2011 года, глава 3
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Колебания цен на биржевые товары и страны — экспортеры биржевых товаров	 Апрель 2012 года, глава 4

Обзор рынка биржевых товаров	 Апрель 2012 года, глава 1, 
	 Специальный раздел

Макроэкономические последствия шоков цен на биржевые товары для стран с низкими 
доходами	 Апрель 2012 года, вставка 4.1

Нестабильные цены на биржевые товары и задачи по развитию в странах с низкими 
доходами	 Апрель 2012 года, вставка 4.2

Обзор рынка биржевых товаров	 Октябрь 2012 года, глава 1, 
	 Специальный раздел

Нетрадиционные энергоресурсы в США	 Октябрь 2012 года, вставка 1.4

Дефицит предложения продовольственных товаров — кто уязвим больше всего?	 Октябрь 2012 года, вставка 1.5

Обзор рынка биржевых товаров	 Апрель 2013 года, глава 1, 
	 Специальный раздел 

Собака, которая не лаяла: удалось ли усмирить инфляцию, или она попросту спит?	 Апрель 2013 года, глава 3

Остается ли таргетирование инфляции целесообразным при более плоской кривой 
Филлипса?	 Апрель 2013 года, вставка 3.1

Обзор рынка биржевых товаров	 Октябрь 2013 года, глава 1, 
	 Специальный раздел

Энергетические бумы и счета текущих операций: сравнительный опыт стран	 Октябрь 2013 года, вставка 1.СР.1 

Определяющие факторы цен на нефть и сужение спреда WTI-Brent	 Октябрь 2013 года, вставка 1.СР.2 

Фиксация инфляционных ожиданий в условиях пониженной инфляции	 Апрель 2014 года, вставка 1.3

Цены на биржевые товары и прогнозы	 Апрель 2014 года, глава 1,  
	 Специальный раздел

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров с акцентом на роль природного	 Октябрь 2014 года, глава 1,  
газа в мировой экономике	 Специальный раздел

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров с акцентом на инвестиции в период	 Апрель 2015 года, глава 1,  
низких цен на нефть	 Специальный раздел

Обвал цен на нефть: спрос или предложение?	 Апрель 2015 года, вставка 1.1

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров с акцентом на роль металлов	 Октябрь 2015 года, глава 1, 
в мировой экономике	 Специальный раздел

Новые границы в добыче металлов: сдвиг с севера на юг	 Октябрь 2015 года, глава 1,  
	 Специальный раздел, вставка 1.СР.1

Куда движутся страны — экспортеры биржевых товаров? Динамика производства 
после бума в секторе биржевых товаров	 Октябрь 2015 года, глава 2

Пациент не так уж болен: бумы цен на биржевые товары и голландский синдром	 Октябрь 2015 года, вставка 2.1

Перегреваются ли экономики стран — экспортеров биржевых товаров во время бумов 
в секторе биржевых товаров?	 Октябрь 2015 года, вставка 2.4

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров с акцентом на переход  
к чистым источникам энергии в период низких цен на ископаемые	 Апрель 2016 года, глава 1, 
виды топлива	 Специальный раздел

Глобальная дезинфляция в эпоху ограниченных возможностей	  
денежно-кредитной политики	 Октябрь 2016 года, глава 3

Изменения на рынках биржевых товаров и прогнозы с акцентом на продовольственную	 Октябрь 2016 года, глава 1, 
безопасность и рынки продовольствия в мировой экономике	 Специальный раздел

Насколько значимы мировые цены для роста цен на продукты питания?	 Октябрь 2016 года, вставка 3.3

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров с акцентом на роль технологии	 Апрель 2017 года, глава 1,  
и нетрадиционных источников на мировом рынке нефти	 Специальный раздел

Изменения на рынках биржевых товаров и прогнозы	 Октябрь 2017 года, глава 1, 
	 Специальный раздел

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров	 Апрель 2018 года, глава 1,  
	 Cпециальный раздел 

Что сдерживает базовую инфляцию в странах с развитой экономикой?	 Апрель 2018 года, вставка 1.2
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Роль металлов в экономике электромобилей	 Апрель 2018 года, вставка 1.СР.1

Прогнозы по инфляции для регионов и стран	 Октябрь 2018 года, вставка 1.4

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров с акцентом на последние	 Октябрь 2018 года, глава 1,  
тенденции спроса на энергоносители	 Специальный раздeл

Спрос и предложение возобновляемых источников энергии	 Октябрь 2018 года, 	вставка 1.СР.1

Трудности денежно-кредитной политики в странах с формирующимся рынком	   
по мере нормализации финансовых условий в мире	 Октябрь 2018 года, глава 3

Динамика инфляции в более широкой группе стран с формирующимся рынком	   
и развивающихся стран	 Октябрь 2018 года, вставка 3.1

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров	 Апрель 2019 года, глава 1,  
	 Специальный раздeл

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров	 Октябрь 2019 года, глава 1,  
	 Специальный раздeл

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров	 Апрель 2020 года, глава 1,  
	 Специальный раздел

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров	 Октябрь 2020 года, глава 1 
	 Специальный раздел

Что произошло с глобальными выбросами углекислого газа в 2019 году?	 Октябрь 2020 года, глава 1 
	 Специальный раздел вставка 1.СР.1

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров	 Апрель 2021 года, глава 1,  
	 Специальный раздел

Цены на жилье и инфляция потребительских цен	 Октябрь 2021 года, вставка 1.1

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров	 Октябрь 2021 года, глава 1, 
	 Специальный раздел

Опасения по поводу инфляции	 Октябрь 2021 года, глава 2

Базовая инфляция в условиях кризиса COVID-19	 Октябрь 2021 года, вставка 2.2

Изменения на рынке и динамика сокращения вложений в ископаемое топливо	 Апрель 2022 года,  Специальный  
	 раздел

V. Налогово-бюджетная политика

Близнецы, разделенные при рождении? Двойное сальдо — 	  
бюджетное и внешнеторговое	 Сентябрь 2011 года, глава 4

Возможная недооценка краткосрочных бюджетных мультипликаторов?	 Октябрь 2012 года, вставка 1.1

Последствия высокого уровня государственного долга в странах с развитой экономикой	 Октябрь 2012 года, вставка 1.2

Хорошие, плохие и ужасные: 100 лет борьбы с чрезмерной государственной 
задолженностью	 Октябрь 2012 года, глава 3

Огромные различия в мерах политики	 Апрель 2013 года, вставка 1.1

Чрезмерная государственная задолженность и результаты деятельности  
частного сектора	 Апрель 2013 года, вставка 1.2

Не пора ли сделать упор на развитие инфраструктуры? Макроэкономические	  
последствия государственных инвестиций	 Октябрь 2014 года, глава 3

Повышение эффективности государственных инвестиций	 Октябрь 2014 года, вставка 3.2

Макроэкономические последствия роста государственных инвестиций	  
в развивающихся странах	 Октябрь 2014 года, вставка 3.4

Бюджетные учреждения, правила и государственные инвестиции	 Октябрь 2014 года, вставка 3.5

Бумы в секторе биржевых товаров и государственные инвестиции	 Октябрь 2015 года, вставка 2.2

Сохраняет ли свою актуальность трансграничное воздействие	   
налогово-бюджетной политики?	 Октябрь 2017 года, глава 4

Влияние вторичных эффектов шоков государственных расходов США	  
на внешнеэкономические позиции	 Октябрь 2017 года, вставка 4.1
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Макроэкономические последствия изменений политики в отношении налогов	  
на предприятия	 Апрель 2018 года, вставка 1.5

Локальные меры политики: переосмысление мер налогово-бюджетной политики	  
для преодоления неравенства внутри страны	 Октябрь 2019 года, вставка 2.4

VI. Денежно-кредитная политика, финансовые рынки и движение средств

Индексы финансовых условий	 Апрель 2011 года, приложение 1.1

Обвалы цен на жилье в странах с развитой экономикой: последствия для 
глобальных финансовых рынков	 Апрель 2011 года, вставка 1.1

Международные вторичные эффекты и разработка макроэкономической политики	 Апрель 2011 года, вставка 1.3

Международные вторичные эффекты вследствие сокращения заемных	 Апрель 2011 года, глава 2, 
средств банками зоны евро о вторичных эффектах	 Специальный раздел

Передача финансового стресса в мировой экономике	 Октябрь 2012 года, глава 2, 
	 Специальный раздел 
	 o вторичных эффектах

Огромные различия в мерах политики	 Апрель 2013 года, вставка 1.1

Разговоры о сворачивании: что ожидать, когда США ужесточает 
денежно-кредитную политику	 Октябрь 2013 года, вставка 1.1

Предложение кредита и экономический рост	 Апрель 2014 года, вставка 1.1

Есть ли у стран с развитой экономикой основания для беспокойства относительно	 Апрель 2014 года, глава 2, 
потрясений роста в странах с формирующимся рынком?	 Специальный раздел 
	 o вторичных эффектах

Перспективы мировых реальных процентных ставок	 Апрель 2014 года, глава 3

Последние сведения о ситуации на рынках жилья в мире	 Октябрь 2014 года, вставка 1.1

Денежно-кредитная политика США и потоки капитала в страны  
с формирующимся рынком	 Апрель 2016 года, вставка 2.2

Подход к денежно-кредитной политике на основе прозрачного управления рисками	 Октябрь 2016 года, вставка 3.5

Будет ли устойчивым оживление потоков капитала в страны	   
с формирующимся рынком?	 Октябрь 2017 года, вставка 1.2

Роль восстановления финансового сектора в скорости экономического восстановления	 Октябрь 2018 года, вставка 2.3

Четкость информирования со стороны центрального банка и степень	   
закрепленности инфляционных ожиданий	 Октябрь 2018 года, вставка 3.2

Могут ли отрицательные директивные ставки стимулировать экономику?	 Апрель 2020 года, вставка 2.1

Смягчение глобальных финансовых шоков в странах с формирующимся рынком:	  
могут бы помочь меры макропруденциального регулирования?	 Апрель 2020 года, глава 3

Макропруденциальные меры политики и кредитование: мета-анализ данных	   
эмпирических выводов	 Апрель 2020 года, вставка 3.1

Корректируют ли страны с формирующимся рынком меры макропруденциального	   
регулирования в ответ на мировые финансовых шоки?	 Апрель 2020 года, вставка 3.2

Повышение рисков банкротства и неплатежеспособности малых и средних	  
предприятий: оценка и варианты политики	 Октябрь 2020 года, вставка 1.3

Смена курса: вторичные эффекты денежно-кредитной политики во время	 Апрель 2021 года, глава 4  
восстановления после COVID-19	

Программы покупки активов стран с формирующимся рынком: обоснование	 Апрель 2021 года, вставка 4.1 
и эффективность

Денежно-кредитная экспансия и инфляционные риски	 Октябрь 2021 года, вставка 1.3

Ответные меры политики и ожидания в периоды ускорения инфляции	 Октябрь 2021 года, вставка 2.3

Определяющие факторы нейтральных процентных ставок и неопределенность  
перспектив	 Апрель 2022 года, вставка 1.2

Долг частного сектора и восстановление мировой экономики	 Апрель 2022 года, глава 2
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Рост задолженности домашних хозяйств, глобальный избыток сбережений богатых 
и естественная процентная ставка	 Апрель 2022 года, вставка 2.2

VII. Рынки труда, бедность и неравенство

Медленный подъем в никуда? Отраслевой взгляд на рынки труда в странах с развитой 
экономикой	 Сентябрь 2011 года, вставка 1.1

Доля рабочей силы в Европе и США во время Великой рецессии и после нее	 Апрель 2012 года вставка 1.1

Рабочие места и экономический рост: одного без другого не бывает?	 Октябрь 2012 года, вставка 4.1

Реформирование систем заключения коллективных договоров для достижения высокого 
и стабильного уровня занятости	 Апрель 2016 года, вставка 3.2

Понимание понижательной тенденции в доле трудовых доходов	 Апрель 2017 года, глава 3

Коэффициент участия в рабочей силе в странах с развитой экономикой	 Октябрь 2017 года, вставка 1.1

Динамика заработной платы последних лет в странах с развитой экономикой: 	  
движущие силы и выводы	 Октябрь 2017 года, глава 2

Динамика рынка труда по уровню квалификации	 Октябрь 2017 года, вставка 2.1

Трудовые договора и негибкость номинальной заработной платы в Европе: данные	  
на уровне фирм	 Октябрь 2017 года, вставка 2.2

Корректировка заработной платы и занятости после мирового финансового	  
кризиса: данные на уровне фирм	 Октябрь 2017 года, вставка 2.3

Участие в рабочей силе в странах с развитой экономикой: определяющие факторы	  
и перспективы	 Апрель 2018 года, глава 2

Участие в рабочей силе молодежи в странах с формирующимся рынком	  
и развивающихся странах по сравнению со странами с развитой экономикой	 Апрель 2018 года, вставка 2.1

Впереди грозовые тучи? Миграция и коэффициенты участия в рабочей силе	 Апрель 2018 года, вставка 2.4

Действительно ли рабочие места в обрабатывающей промышленности лучше	  
оплачиваются? Данные на уровне работников из Бразилии	 Апрель 2018 года, вставка 3.3

Глобальный финансовый кризис, миграция и рождаемость	 Октябрь 2018 года, вставка 2.1

Воздействие автоматизации на занятость после глобального финансового кризиса	   
на примере промышленных роботов	 Октябрь 2018 года, вставка 2.2

Динамика рынка труда в отдельных странах с развитой экономикой	 Апрель 2019 года, вставка  1.1

Различные миры? Региональные различия внутри стран	 Апрель 2019, вставка 1.3

Сближение или отдаление? Внутристрановое региональное неравенство	   
и корректировки в странах с развитой экономикой	 Октябрь 2019 года, глава 2	

Изменение климата и субнациональное региональное неравенство	 Октябрь 2019 года, вставка 2.2

Макроэкономические последствия глобальной миграции 	 Апрель 2020 года, глава 4

Иммиграция: эффекты рынка труда и роль автоматизации	 Апрель 2020 года, вставка 4.1

Инклюзивность развития в странах с формирующимся рынком и развивающихся	  
странах и последствия COVID-19	 Октябрь 2020 года, вставка 1.2

Периоды рецессии и восстановления на рынках труда: закономерности,	 Апрель 2021 года, глава 3  
меры политики и действия в ответ на шок, вызванный COVID-19

Рынок труда и «зеленая» экономика	 Октябрь 2021 года, вставка 1.2

Загадка ограниченных рынков трудовых ресурсов на примере США и Соединенного  
Королевства	 Апрель 2022 года, вставка 1.1

Неравенство и устойчивость государственного долга	 Апрель 2022 года, вставка 2.1

«Озеленение» рынка труда: занятость, меры политики и экономические преобразования	 Апрель 2022 года, глава 3

Географическое распределение благоприятных для экологии и загрязняющих 
рабочих мест: данные по США	 Апрель 2022 года, вставка 3.1

Более «зеленый» рынок труда после COVID?	 Апрель 2022 года, вставка 3.2
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VIII. Вопросы, связанные с валютными курсами

Курсовые режимы и подверженность кризисам в странах с формирующимся рынком	 Апрель 2014 года, вставка 1.4

Валютные курсы и торговые потоки: разрыв связи?	 Октябрь 2015 года, глава 3

Связь между обменными курсами и торговлей, связанной с глобальными цепочками 
добавленной стоимости	 Октябрь 2015 года, вставка 3.1

Измерение реального эффективного валютного курса и конкурентоспособности: роль 
глобальных цепочек добавленной стоимости	 Октябрь 2015 года, вставка 3.2

Коэффициент участия в рабочей силе в странах с развитой экономикой	 Октябрь 2017 года, вставка 1.1

Динамика заработной платы последних лет в странах с развитой экономикой:	  
движущие силы и выводы	 Октябрь 2017 года, глава 2

Динамика рынка труда по уровню квалификации	 Октябрь 2017 года, вставка 2.1

Трудовые договора и негибкость номинальной заработной платы в Европе:	  
данные на уровне фирм	 Октябрь 2017 года, вставка 2.2

Корректировка заработной платы и занятости после мирового финансового кризиса:	  
данные на уровне фирм	 Октябрь 2017 года, вставка 2.3

IX. Внешние платежи, торговля, движение капитала и внешний долг

Устранение дисбалансов во внешнеэкономическом секторе стран на периферии 
Европейского союза	 Апрель 2011 года, вставка 2.1

Международные потоки капитала — надежные или непостоянные?	 Апрель 2011 года, глава 4 

Внешние обязательства и критические точки в возникновении кризисов	 Сентябрь 2011 года, вставка 1.5

Динамика дефицитов счетов текущих операций в зоне евро	 Апрель 2013 года, вставка 1.3

Перебалансирование внешнеэкономического сектора в зоне евро	 Октябрь 2013 года, вставка 1.3

«Инь и янь» управления потоками капитала: балансирование притока 
и оттока капитала	 Октябрь 2013 года, глава 4

Последствия бума сланцевого газа в США для торговли	 Октябрь 2014 года, вставка 1.СР.1

Моделирование уязвимости к конъюнктуре международных рынков капитала	 Октябрь 2013 года, вставка 4.1

Наступил ли переломный момент для глобальных дисбалансов?	 Октябрь 2014 года, глава 4

Переключение скоростей: внешняя корректировка 1986 года	 Октябрь 2014 года, вставка 4.1

История двух корректировок: Восточная Азия и зона евро	 Октябрь 2014 года, вставка 4.2

Понимание роли циклических и структурных факторов в замедлении роста	  
мировой торговли	 Апрель 2015 года, вставка 1.2

Малые страны, большие дефициты счета текущих операций	 Октябрь 2015 года, вставка 1.2

Потоки капитала и развитие финансового сектора в развивающихся странах	 Октябрь 2015 года, вставка 1.3

Анализ причин замедления роста мировой торговли	 Апрель 2016 года, вставка 1.1

Понимание замедления потоков капитала в страны с формирующимся рынком	 Апрель 2016 года, глава 2

Потоки капитала в развивающиеся страны с низкими доходами	 Апрель 2016 года, вставка 2.1

Потенциальное повышение производительности при дальнейшей либерализации  
торговли и прямых иностранных инвестиций	 Апрель 2016 года, вставка 3.3

Мировая торговля: чем вызвано замедление роста?	 Октябрь 2016 года, глава 2

Развитие торговой интеграции стран с формирующимся рынком и развивающихся	  
стран в связи с конечным спросом Китая	 Апрель 2017 года, вставка 2.3

Сдвиги в глобальном распределении капитала: последствия для стран	  
с формирующимся рынком и развивающихся стран	 Апрель 2017 года, вставка 2.4

Макроэкономическая корректировка в странах с формирующимся рынком,	   
являющихся экспортерами биржевых товаров	 Октябрь 2017 года, вставка 1.4

Денежные переводы и сглаживание потребления?	 Октябрь 2017 года, вставка 1.5

Многоуровневый подход к показателям торговой политики	 Апрель 2018 года, вставка 1.6

Рост торговли услугами	 Апрель 2018 года, вставка 3.2
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Роль иностранной помощи в повышении производительности в развивающихся	  
странах с низкими доходами	 Апрель 2018 года, вставка 4.3

Напряженность в мировой торговле	 Октябрь 2018 года,  
	 вставка по сценарию 

Цены на инвестиционные товары — движущая сила инвестиций под угрозой	 Апрель 2019 года, глава 3

Свидетельства на основе «больших данных» — цены на инвестиционные товары  
для различных стран	 Апрель 2019 года, вставка 3.2

Пошлины на инвестиционные товары и инвестиции — свидетельства на уровне  
фирм (Колумбия)	 Апрель 2019 года, вставка 3.4

Детерминанты двусторонней торговли и вторичные эффекты тарифов	 Апрель 2019 года, глава  4

Валовая торговля или торговля добавленной стоимостью	 Апрель 2019 года, вставка 4.1

Сальдо двусторонней торговли и совокупные сальдо торговли 	 Апрель 2019 года, вставка 4.2

Понимание корректировок торгового дефицита: играет ли двусторонняя  
торговля особую роль?	 Апрель 2019 года, вставка 4.3 

Глобальные макро- и микроэкономические эффекты торгового конфликта  
между США и Китаем: выводы из трех моделей	 Апрель 2019 года, вставка 4.4

«Брексит» без достижения договоренности	 Апрель 2019 года,  
	 вставка по сценариям

Последствия возвращения некоторой части производства в страны	 Октябрь 2019 года,  
с развитой экономикой	 вставка по сценариям 1.1

Факторы напряженности в сфере торговли — обновленный сценарий 	 Октябрь 2019 года,  
	 вставка по сценариям 1.2

Уменьшение глобальных прямых иностранных инвестиций в 2018 году 	 Октябрь 2019 года, вставка 1.2

Мировая торговля и цепочки добавленной стоимости во время пандемии	 Апрель 2022 года, глава 4

Воздействие глобальных перебоев в снабжении во время пандемии	 Апрель 2022 года, вставка 4.1

Воздействие режимов самоизоляции на торговлю: свидетельства на основе  
данных о поставках	 Апрель 2022 года, вставка 4.2

Адаптация торговли к пандемии COVID-19 на уровне компаний во Франции	 Апрель 2022 года, вставка 4.3

Х. Региональные вопросы

Взаимосвязи между востоком и западом и вторичные эффекты в Европе	 Апрель 2012 года вставка 2.1

Динамика дефицитов счетов текущих операций в зоне евро	 Апрель 2013 года, вставка 1.3

По-прежнему в строю? Тенденции участия в рабочей силе в европейских регионах	 Апрель 2018 года, вставка 2.3

XI. Анализ по отдельным странам

Привело ли Соглашение «Плаза» к потерянным десятилетиям Японии?	 Апрель 2011 года, вставка 1.4 

В каком направлении движется внешний профицит Китая?	 Апрель 2012 года, вставка 1.3

Корпорации кредитования домовладельцев США (ККД)	 Апрель 2012 года, вставка 3.1

Реструктуризация задолженности домашних хозяйств в Исландии	 Апрель 2012 года, вставка 3.2

«Абеномика»: риски после первых успехов?	 Октябрь 2013 года, вставка 1.4

Происходит ли сдвиг в структуре расходов Китая (сокращение доли биржевых товаров)?	 Апрель 2014 года, вставка 1.2

Государственные инвестиции в Японии во время потерянного десятилетия	 Октябрь 2014 года, вставка 3.1

Японский экспорт: в чем причина задержки?	 Октябрь 2015 года, вставка 3.3

Японский опыт дефляции	 Октябрь 2016 года, вставка 3.2

Ушли навсегда? Участие в рабочей силе в штатах и городских агломерациях США	 Апрель 2018 года, вставка 2.2

Иммиграция и заработная плата в Германии	 Апрель 2020 года, вставка 4.2

Влияние миграции из Венесуэлы на страны Латинской Америки и Карибского бассейна	 Апрель 2020 года, вставка 4.3
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XII. Вопросы, связанные с изменением климата 

Воздействие погодных шоков на экономическую активность: как страны	   
с низкими доходами могут справиться с этой проблемой?	 Октябрь 2017 года, глава 3

Воздействие тропических циклонов на экономический рост	 Октябрь 2017 года, вставка 3.1 

Роль мер политики в преодолении погодных шоков: анализ на основе моделей	 Октябрь 2017 года, вставка 3.2 

Стратегии преодоления погодных шоков и изменения климата: отдельные	  
тематические исследования	 Октябрь 2017 года, вставка 3.3

Преодоление погодных шоков: роль финансовых рынков	 Октябрь 2017 года, вставка 3.4

Климат в прошлые периоды, экономическое развитие и распределение	   
мирового дохода	 Октябрь 2017 года, вставка 3.5

Смягчение изменения климата	 Октябрь 2017 года, вставка 3.6

Цена производимых технологий выработки электроэнергии с низкими выбросами  
углекислого газа	 Апрель 2019 года, вставка 3.1

Что происходит с глобальными выбросами углекислого газа?	 Октябрь 2019 года, вставка 1.СР.1

Смягчение изменения климата: стратегии, благоприятные для роста	  
и распределения доходов	 Октябрь 2020 года, глава 3

Глоссарий	 Октябрь 2020 года, вставка 3.1

В центре внимания — сектор электроэнергетики: первый шаг на пути	  
к декаробонизации	 Октябрь 2020 года, вставка 3.2

Кто больше всего страдает от изменения климата? Пример стихийных бедствий	 Апрель 2021 года, вставка 1.2

Рынок труда и «зеленая» экономика	 Октябрь 2021 года, вставка 1.2

Экологически чистые технологии и роль фундаментальных научных исследований	 Октябрь 2021 года, вставка 3.2

Изменения и прогнозы рынка биржевых товаров	 Октябрь 2021 года, глава 1,  
	 Специальный раздел

«Озеленение» рынка труда: занятость, меры политики и экономические преобразования	 Апрель 2022 года, глава 3

Географическое распределение благоприятных для экологии и загрязняющих рабочих  
мест: данные по США	 Апрель 2022 года, вставка 3.1

Более «зеленый» рынок труда после COVID?	 Апрель 2022 года, вставка 3.2

XIII. Специальные вопросы

Благодаря помощи от бумов: ускоряют ли непредвиденные доходы от биржевых товаров 
развитие человеческого потенциала?	 Октябрь 2015 года, вставка 2.3

Выход из тупика: выявление факторов, обусловливающих проведение  
структурных реформ	 Апрель 2016 года, вставка 3.1

В состоянии ли «волны» реформ обратить вспять «потоки»? Несколько примеров стран  
с использованием синтезированного метода контроля	 Апрель 2016 года, вставка 3.4

Мировая «земельная лихорадка»	 Октябрь 2016 года, вставка 1.СР.1

Конфликт, экономический рост и миграция	 Апрель 2017 года, вставка 1.1

Решение проблем измерения экономической активности в Ирландии	 Апрель 2017 года, вставка 1.2

Внутристрановые тенденции в доходах на душу населения на примере Бразилии, 	  
России, Индии, Китая и Южной Африки	 Апрель 2017 года, вставка 2.1

Технический прогресс и доли труда — исторический обзор	 Апрель 2017 года, вставка 3.1

Эластичность замещения между капиталом и трудом — концепция и оценка	 Апрель 2017 года, вставка 3.2

Рутинные задачи, автоматизация и экономическая дислокация в мире	 Апрель 2017 года, вставка 3.3

Поправки к доле труда в доходах	 Апрель 2017 года, вставка 3.4

Смартфоны и мировая торговля	 Апрель 2018 года, вставка 1.1

Влияет ли неправильное измерение цифровой экономики на статистику	  
производительности?	 Апрель 2018 года, вставка 1.4
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Изменение содержания услуг в промышленных товарах	 Апрель 2018 года, вставка 3.1

Данные о патентах и используемые концепции	 Апрель 2018 года, вставка 4.1

Международное использование внешних технологий и вторичные эффекты	  
распространения знаний	 Апрель 2018 года, вставка 4.2

Взаимосвязь между конкуренцией, концентрацией и инновациями	 Апрель 2018 года, вставка 4.4

Растущее влияние на рынок	 Октябрь 2018 года, вставка 1.1

Резкое снижение ВВП: некоторые стандартизованные факты	 Октябрь 2018 года, вставка 1.5

Труднейшая задача прогнозирования рецессий и замедления роста	 Октябрь 2018 года, вставка 1.6

Усиление влияния корпораций на рынок и его макроэкономические последствия	 Апрель 2019 года, глава  2

Параллельная динамика между концентрацией отрасли и корпоративными  
сбережениями	 Апрель 2019 года, вставка  2.1

Влияние сделок по слиянию и поглощению на рыночную власть	 Апрель 2019 года, вставка  2.2

Мировая автомобильная промышленность — последние изменения и следствия	  
для глобальных перспектив	 Октябрь 2019 года, вставка 1.1

Измерение субнациональных региональных показателей экономической активности	   
и благосостояния	 Октябрь 2019 года, вставка 2.1

Политические последствия структурных реформ	 Октябрь 2019 года, вставка 3.1

Влияние кризисов на структурные реформы	 Октябрь 2019 года, вставка 3.2

Устойчивость и определяющие факторы общего компонента дифференциалов	 Апрель 2020 года, вставка 2.2  
между процентными ставками и темпами роста в странах с развитой экономикой

Социальные волнения в период пандемии COVID-19	 Октябрь 2020, вставка 1.4

Роль внедрения информационных технологий во время пандемии COVID-19:	 Октябрь 2020, вставка 2.2 
данные по США

Потери в сфере образования, понесенные в период пандемии, и роль	 Апрель 2021, вставка 2.2  
инфраструктуры

Отсутствие продовольственной безопасности и циклы деловой активности	 Апрель 2021 года, глава 1,  
	 онлайн-приложение 1.СР.1

Отсутствие продовольственной безопасности и цены в период COVID-19	 Октябрь 2021 года, вставка 2.1

Вакцины на базе мРНК и роль фундаментальных научных исследований	 Октябрь 2021 года, вставка 3.1

Интеллектуальная собственность, конкуренция и инновации	 Октябрь 2021 года, вставка 3.3
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ОБСУЖДЕНИЕ ПЕРСПЕКТИВ НА ЗАСЕДАНИИ ИСПОЛНИТЕЛЬНОГО 
СОВЕТА МВФ, АПРЕЛЬ 2022 ГОДА

Исполнительные директора в целом согласны 
с оценкой персонала в отношении перспек-
тив развития мировой экономики, рисков 
и приоритетов политики. Они отметили, 

что война в Украине вызвала дорогостоящий гумани-
тарный кризис, который сопряжен с экономическими 
и финансовыми последствиями и вторичными эффек-
тами, воздействующими по каналам рынков сырьевых 
товаров, уверенности, торговли и финансовых связей, 
которые стали причиной снижения прогноза развития 
мировой экономики и усилили инфляционное давле-
ние, в то время как мировая экономика еще не восста-
новилась после кризиса, вызванного COVID-19. Дирек-
тора сошлись во мнении, что резкое повышение уровня 
неопределенности может сделать экономические про-
гнозы особенно нестабильными. Они согласны с тем, 
что возникающие риски, обусловленные активизацией 
военных действий, новыми санкциями против России, 
фрагментацией на финансовых и торговых рынках 
и более резким, чем ожидалось, замедлением экономики 
Китая в связи со вспышками COVID-19, в дополнение 
к сохраняющемуся риску новых, более опасных штам-
мов COVID-19 еще сильнее склонили баланс рисков 
в сторону ухудшения. Кроме того, директора отметили, 
что война в Украине повысила вероятность нехватки 
продовольствия и расширения социальной напряжен-
ности вследствие роста цен на продовольствие и энерго-
носители, что окажет дополнительное негативное влия-
ние на перспективы развития.

На этом фоне директора согласны с тем, что прио-
ритеты политики в разных странах различаются, отра-
жая местные условия и различия в торговых и финан-
совых рисках. Директора подчеркнули, что наслоение 
факторов напряженности — замедление экономиче-
ского роста, устойчивое и растущее инфляционное 
давление, усиление риска нехватки продовольствия 
и энергоносителей, продолжающиеся перебои в цепях 
снабжения и вспышки COVID-19 — еще более услож-
няет выбор мер политики на национальном уровне, 
особенно в тех странах, где пространство для эко-
номической политики сократилось после принятия 
необходимых мер в ответ на пандемию COVID-19. 
Директора подчеркнули, что на глобальном уровне 
многостороннее сотрудничество и диалог по-прежнему 

необходимы для снижения геополитической напряжен-
ности и предотвращения фрагментации, окончания 
пандемии и решения многочисленных проблем, стоя-
щих перед нашим взаимосвязанным миром, особенно 
проблемы изменения климата.

Директора сошлись во мнении, что во многих 
странах налогово-бюджетная политика действует 
в крайне неопределенных условиях повышенной 
инфляции, замедления роста, высокого уровня долга 
и ужесточения условий заимствования. Признавая, 
что налогово-бюджетная политика должна сыграть 
свою роль в моменты крупных неблагоприятных 
шоков, директора считают, что, особенно в тех странах, 
где существуют более жесткие бюджетные ограничения, 
бюджетная поддержка должна быть сосредоточена 
на приоритетных областях и адресована наиболее неза-
щищенным. Они подчеркнули, что в странах, имеющих 
высокие темпы экономического роста и повышенный 
уровень инфляции, в области налогово-бюджетной 
политики следует поэтапно отменить исключительные 
меры поддержки, связанные с пандемией, двигаясь 
в сторону нормализации. Директора признали, что 
перед многими странами с формирующимся рынком 
и странами с низким доходом стоит трудный выбор 
с учетом ограниченных бюджетных возможностей 
и более высоких потребностей в правительственных 
мерах в связи с перебоями в поставках энергоносите-
лей и насущной необходимостью обеспечить продо-
вольственную безопасность. В данном контексте они 
подчеркнули, что прочные и заслуживающие доверия 
среднесрочные бюджетные основы, включая определе-
ние приоритетности расходов и меры по увеличению 
доходов, могут способствовать удовлетворению насущ-
ных потребностей при обеспечении устойчивости дол-
говой ситуации. Директора особо отметили, что кратко-
срочные меры по смягчению воздействия высоких цен 
на продовольствие и энергоносители не должны при-
ниматься в ущерб действиям по обеспечению повы-
шенной устойчивости путем инвестиций в здравоох-
ранение, обеспечение продовольствием и экологически 
чистые источники энергии.

Директора сошлись во мнении, что органам денежно- 
кредитного регулирования следует принять решитель-
ные меры к тому, чтобы не допустить закрепления 

Приводимые ниже замечания изложены председателем по завершении обсуждения Исполнительным 
советом «Бюджетного вестника», «Доклада по вопросам глобальной финансовой 
стабильности» и «Перспектив развития мировой экономики» 11 апреля 2022 года.
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инфляционного давления и предотвратить потерю 
контроля над инфляционными ожиданиями. 
Они отметили, что центральным банкам во многих 
странах с развитой экономикой и странах с форми-
рующимся рынком необходимо и далее ужесточать 
направленность денежно-кредитной политики для убе-
дительного возврата инфляции к целевому показателю 
и сохранения завоеванного доверия к проводимой 
политике. Директора подчеркнули, что прозрачная, 
основанная на данных и ясно излагаемая денежно- 
кредитная политика крайне важна для предотвращения 
финансовой нестабильности. Они считают, что в слу-
чае внезапного ужесточения глобальных финансовых 
условий страны с формирующимся рынком и развива-
ющиеся страны могут столкнуться с оттоком капитала 
и должны быть готовы использовать все имеющиеся 
инструменты, включая валютные интервенции и меры 
по управлению потоками капитала, в случае необхо-
димости и в соответствии с институциональной пози-
цией МВФ в отношении либерализации потоков капи-
тала и управления ими, но не заменяя ими гибкость 
обменного курса и обоснованные макроэкономические 
корректировки.

Директора согласны с тем, что война в Украине ста-
нет проверкой финансовой системы на прочность. 
Они отметили, что, хотя к настоящему моменту 
не произошло какого-либо системного события, риски 
для финансовой стабильности выросли во многих 
отношениях, а глобальные финансовые условия зна-
чительно ужесточились. Директора сошлись во мне-
нии, что в тех странах с формирующимся рынком, 
где взаимосвязь государства и банков может быть 
сопряжена с факторами уязвимости, за ней следует 
тщательно следить. Они также отметили риски, свя-
занные с фрагментацией рынков капитала и платеж-
ных систем, созданием блоков цифровых валют цент-
ральных банков, более широким использованием 
криптоактивов и более частыми кибератаками. Дирек-
тора рекомендовали ужесточить отдельные макро-
пруденциальные инструменты для урегулирования 
очагов повышенной уязвимости, избегая при этом 
процикличности и неупорядоченного ужесточения 
финансовых условий. Они также призвали к разра-
ботке всеобъемлющих глобальных стандартов и мно-
госторонней стратегии в отношении криптоактивов 
и к усилению надзора за финансово-технологическими 

компаниями и децентрализованными финансовыми 
платформами.

Директора согласны с тем, что тесное многосто-
роннее сотрудничество необходимо для преодоления 
существующих и возникающих гуманитарных кри-
зисов, защиты глобальной ликвидности, урегулиро-
вания критических долговых ситуаций, обеспечения 
продовольственной безопасности, смягчения послед-
ствий изменения климата и адаптации к нему и окон-
чания пандемии. Отметив, что многие страны сталки-
ваются с повышенной волатильностью, увеличением 
расходов в связи с пандемией, гуманитарными кри-
зисами и ужесточением финансовых условий, дирек-
тора призвали Фонд и другие многосторонние органи-
зации быть готовыми оказать финансовую поддержку. 
В то же время они отметили, что быстрая и упорядо-
ченная реструктуризация долга, особенно путем усо-
вершенствования Общей основы Группы 20-ти, будет 
необходимой в тех случаях, когда поддержки ликвид-
ности недостаточно. Директора отметили, что все более 
опасное развитие ситуации в области изменения кли-
мата повышает безотлагательность ощутимого ускоре-
ния перехода к «зеленой» экономике. Они подчеркнули 
важность активизации усилий по осуществлению плана 
действий, принятого на КС-26, наряду с надлежащими 
мерами по решению вопросов энергетической безопас-
ности. Директора считают, что международное сотруд-
ничество в области налогообложения корпораций 
и введения тарифов на выбросы углерода также может 
способствовать мобилизации ресурсов для содействия 
необходимым инвестициям и сокращения неравенства. 
Поскольку пандемия продолжается, директора особо 
отметили, что своевременный, справедливый и рас-
ширенный доступ к вакцинам, средствам тестирова-
ния и лечения остается одним из основных приорите-
тов. Они также вновь заявили, что меры по ликвидации 
ущерба, нанесенного пандемией, по-прежнему имеют 
первостепенную важность для улучшения долгосроч-
ных перспектив и создания более устойчивой и инклю-
зивной мировой экономики. В первую очередь, дирек-
тора призвали к мирному урегулированию военного 
конфликта в Украине, ликвидации вызванного ею гума-
нитарного кризиса и возвращению к международному 
порядку на основе правил, который помог вывести 
миллионы людей из состояния нищеты в последние 
десятилетия.
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