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К вопросу методологии анализа внешних и внутренних факторов экономического роста национального хозяйства
Наиболее масштабная группа явлений современного интеграционного процесса, которые, на наш взгляд, не могут получить удовлетворительного объяснения в рамках традиционной хозяйственной теории, имеет место в сфере, описываемой обычно концепциями экономического роста.
В индустриальном обществе существовала четкая зависимость между объемом применяемых факторов производства и конечным результатом. При этом увеличение количества создаваемых материальных благ служило наиболее адекватным измерителем экономического прогресса. В таких условиях хозяйственный рост, для оценки темпов которого использовались показатели валового национального продукта, выступал синонимом развития, и до поры до времени различие между ними фактически отсутствовало.

Становление постиндустриальной хозяйственной системы радикально изменило такое положение вещей. По мере того, как сначала сфера услуг, затем информационный сектор, и, наконец, экономика знаний стали занимать центральное место в хозяйственной жизни, экономические процессы потекли по двум направлениям: в одном из них продолжало развиваться производство материальных благ, потребление которых по определению ограниченно, в 
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другом - наращивалось внедрение информационных продуктов и знаний, и здесь каждый новый акт потребления становился естественной основой для расширения производства.

Но «потребление знаний» формирует новые качества человека, он воспроизводится как субъект новой хозяйственной модели; потребление же материальных благ, сколь бы масштабным оно ни становилось, не давало и не может давать подобного эффекта.

В такой ситуации быстрое экономическое развитие оказалось вполне возможным при относительно низких темпах роста материального производства. На этом фоне активный хозяйственный рост не способен изменить положение страны в системе мирового разделения труда и обеспечить ее стабильное и комплексное развитие. Основываясь на использовании интеллектуальных технологий и ускоренном развитии новейших отраслей, США и Западная Европа добились в последней четверти ХХ века мирового лидерства. В течение последних пяти лет американские корпорации (не считая правительства и частных лиц) ежегодно получали больше патентов на изобретения и усовершенствование производственных технологий, чем компании, государственные организации и частные лица во всем остальном мире
. Рост капитализации американских фирм повысил суммарную стоимость принадлежащих гражданам США активов более чем на 10 трлн. долл. только за период с 1995 по 1998 год
. Сокращение спроса на продукцию массового материального производства настолько масштабно, что оно уже не обладает тем потенциалом роста рентабельности, который существовал несколько десятилетий назад
; несмотря на быстрое удешевление высокотехнологичных товаров, за двадцать лет (1970-1990 гг.) цены стандартного набора потребительских благ в развитых странах снизились почти на 25% относительно цен услуг и информационных продуктов
. При этом базой для трехкратного повышения основного фондового индекса (выросшего с 3800 пунктов в январе 1995 г. до более чем 11250 пунктов в августе 1999 г.) стал рост валового национального продукта на 2.5-3.5% в годовом исчислении
. В то же время, казавшееся исключительно успешным развитие новых индустриальных государств, темпы роста экономики которых составляли 6-8%, а в некоторых случаях и 10% в год (так, за период 1991-1995 гг. восемь стран Азиатско-Тихоокеанского региона обнаружили экономический рост более чем на 50%, а Китай и Индонезия - на 136 и 124% соответственно
), не смогло воспрепятствовать разрушительному кризису 1997-1998 гг. В результате чего средняя для 90-х годов эффективность инвестиций в развитые страны впервые за послевоенный период превзошла аналогичный показатель для развивающихся рынков.

В течение 2000-2004гг. финансовый рынок России, представленный банками, пенсионными и инвестиционными фондами, общими фондами банковского управления и страховыми фондами аккумулировал подавляющую часть быстро растущих внутренних сбережений, норма которых в России оставалась одной из самых высоких в мире и составляла 32%-35% ВВП
. 

Проблемы, возникающие при использовании традиционных показателей экономического роста для определения степени хозяйственного развития, имеют и более очевидные аспекты. В тех отраслях, где темпы улучшения качества производимых благ и одновременного снижения цен на них наиболее высоки, рост совокупной потребительной стоимости товаров сопровождается снижением их стоимостных характеристик. Так, удельная стоимость одного мегабайта памяти жесткого компьютерного диска снизилась за последние тринадцать лет более чем в 2 тыс. раз. 

Традиционные показатели экономического роста неспособны зафиксировать достигнутый прогресс адекватным образом. Не менее заметна их неадекватность при анализе качества жизни; соответствующие индикаторы искажают эффект от совершенствования здравоохранения и улучшения свойств продуктов питания, не учитывают перемены в экологической и социальной обстановке. И, наконец, прежние методики расчетов вообще не принимают во внимание увеличение общественного богатства в его необъективированной форме, то есть воплощенное не в создаваемых работниками благах, а в них самих. Сегодня многие исследователи отмечают, что косвенной оценкой интеллектуального капитала может служить превышение капитализацией промышленных и сервисных компаний их балансовой стоимости. Однако, хотя этот показатель устойчиво растет во всех постиндустриальных странах (так, за последнюю четверть ХХ века среднее отношение рыночной цены компании к ее бухгалтерской оценке для американских корпораций увеличилось с 0,82 до 1,692, а для высокотехнологичных компаний - до 2,09
), он лишь в малой степени и весьма условно отражает происходящие сдвиги в укладе экономической жизни постиндустриального общества.

Нарастающая неадекватность традиционных экономических показателей для оценки хозяйственной действительности не должна, однако, заслонять другой, гораздо более существенной проблемы - вопроса о соотношении инвестиционной активности и хозяйственного прогресса. В рамках экономической теории индустриального общества сокращение инвестиций всегда расценивается как фактор снижения темпов роста и признается одним из явных свидетельств хозяйственного неблагополучия. Однако переход к информационной экономике не только ограничивает сферу применения прежних теоретических постулатов, но в ряде случаев делает их использование неправомерным. Инвестиции традиционно считались определенной частью национального продукта, отвлекаемой от потребления и направляемой на расширение производства; сегодня оказывается, что «накопление человеческого капитала - это важнейший элемент экономического роста»
. Как свидетельствует история наиболее успешных корпораций, развитие личностных качеств человека, - а этот процесс, de facto, тождествен активизации потребления, - может быть по своей сути более «инвестиционным», чем наращивание материальных факторов производственного потенциала. В этих новых условиях снижение инвестиций в их традиционном понимании не является препятствием для устойчивого и поступательного хозяйственного развития. Это, разумеется, не означает, что снижение инвестиционной активности может стать условием экономического роста. Поэтому наиболее точным представляется утверждение, что сам по себе уровень инвестиционной активности не дает ныне представления об экономическом росте, равно как и экономический рост не свидетельствует о масштабах инвестиций.

Таким образом, в постиндустриальном обществе экономический рост и инвестиционная активность становится независимыми и взаимно нейтральными.
Подтверждением этого тезиса служит сравнение экономических показателей в США и Западной Европе со статистикой, относящейся новым индустриальным странам. Известно, что хозяйственный бум в Юго-Восточной Азии, представляющей собою наиболее типичный образец догоняющего индустриального развития, основывался и основывается на исключительно высоких показателях инвестиционной активности. Так, в 90-е годы доля валового национального продукта, используемого на инвестиционные нужды, составляла в Японии 28,5%, Южной Корее – 36,6%, а в континентальном Китае - 42% . Но финансовый кризис 1997 г. и последовавший за ним спад вызвали лишь увеличение этих показателей, с помощью чего правительства упомянутых стран предполагают выйти из затяжного кризиса. Напротив, в 1996 г. в США инвестиции не превышали 18% валового национального продукта, в Швеции – 14,5%, в Великобритании -15, в Италии - 17, в Канаде - 17.5, во Франции -18, и лишь в Германии этот показатель доходил до 21.7%
. Причем сегодня, в отличие от 70-х и 80-х годов, когда сокращение инвестиционной активности рассматривалось как одна из основных причин поражений США в экономическом противостоянии с Японией и странами Юго-Восточной Азии, невысокий ее уровень не дает серьезных оснований для беспокойства.

Так, несмотря на низкие нормы сбережения, американские компании на протяжении 90-х годов вполне эффективно экспортировали капиталы за рубеж (их инвестиции почти в полтора раза превосходили суммарный объем заграничных капиталовложений Японии и Германии), причем отдача американских инвестиций за рубежом оказывалась значительно более высокой, нежели отдача капиталов, вложенных японскими, английскими и немецкими корпорациями в экономику США
. Не менее характерно и то, что в Соединенных Штатах на протяжении всего этого десятилетия прибыль на размещенный капитал оставалась в целом по экономике гораздо более высокой, чем в Германии или Японии. Для экономики США наступил период непрерывного роста, продолжающийся уже семнадцать лет (правда, в 1990 г. показатели балансировали около нулевой отметки), причем в 90-е годы темпы роста оказались выше, чем за период с 1978 по 1997 г. (так, пятилетие 1991-1996гг. характеризовалось ростом 2,8% в годовом исчислении, а период 1978-1996гг. – 2,4%).

В последнее время отрыв США от всех других постиндустриальных стран по этому параметру лишь усиливается: по итогам 1998 г. рост американской экономики в годовом исчислении составил 4,8%, тогда как для одиннадцати стран Европейского Союза не превысил 0,8%. При этом страны, сделавшие акцент на развитие индустриального сектора (Германия в рамках ЕС и Япония в Азиатско-Тихоокеанском регионе), несмотря на сохраняющиеся высокие уровни инвестиций, пребывали в условиях хозяйственного спада (-1.8 и -3.2% в 1998 г. соответственно)
. В последние годы все чаще говорят уже не о том, что американским производителям удается все успешнее конкурировать на международной арене, а о создании ими совершенно новых правил конкуренции, изменяющих незыблемые, казалось бы, принципы, существовавшие на всем протяжении XX столетия.

Рассматривая проблему инвестиций, необходимо иметь в виду, что в их основе лежат накопления, осуществляемые правительством, корпорациями и гражданами. Поэтому масштабы инвестиционной активности и ее перспективы вряд ли могут быть точно оценены без анализа того, каким образом национальный доход страны распадается на реинвестируемую часть и долю, направляемую на текущее потребление. В этом случае картина оказывается гораздо более впечатляющей, чем представленная выше. Анализируя ситуацию в новых индустриальных странах, легко увидеть, что на протяжении последних десятилетий доля накоплений в национальном доходе не только оставалась исключительно высокой (так, она достигала на Тайване 24%, в Гонконге - 30, в Малайзии, Таиланде и Южной Корее - 35, в Индонезии - 37, а в Сингапуре -47%), но и постоянно росла со средним темпом около 0,35 процентного пункта в год (с 22% в 1965 г. до 35 до конца 90-х годов для Юго-Восточной Азии в целом)
. Напротив, в США и европейских странах эта доля уверенно снижалась на протяжении двух последних десятилетий; хотя данные, приводимые западными экспертами относительно реальных показателей нормы сбережений в США, существенно разнятся, это не изменяет общей картины: тенденция к росту доли средств, направляемых на текущее потребление, непрерывно усиливается.

Хорошо известно: сберегаемая доля присваиваемого дохода оказывается тем большей, чем более серьезными выглядят экономические трудности; поэтому вполне объяснимо, что максимальных значений (9,4%) она достигала в весьма неблагополучные периоды (например, 1975 и 1981 гг.). В условиях стабилизации экономической конъюнктуры доля накоплений снижалась, а при признаках хозяйственного бума падала до значений, которые можно считать совершенно иррациональными. Так, на протяжении 90-х годов среднее значение данного показателя составляло, согласно расчетам экспертов компании Merrill Lynch, около 4%. В 1997 г., несмотря на признаки возможного кризиса на фондовом рынке, уровень сбережений достиг 4,3% , а в следующем году снизился до 3,8% (по другим данным – 3,5%), достигнув послевоенного минимума. В последнее десятилетие XXв. динамика получаемых американцами (после уплаты налогов) доходов и сбережений оставалась разнонаправленной: первые с 1991 по 1997 год выросли с 4,35 до 5,79 трлн. долл., то есть более чем на треть; вторые за тот же период сократились с 259,5 до 121,0 млрд. долл., то есть более чем в два раза. Чтобы оценить масштабы данного процесса, следует иметь в виду, что, например, в конце 70-х, когда американские граждане сохраняли для будущих нужд около 7% своего дохода, в Японии норма сбережений достигала 20,8%, а в середине 90-х, когда в США этот показатель составлял около 5% располагаемого дохода, в Германии он не опускался ниже 15%. Логическое завершение этого феномена наступило в сентябре 1998 г., когда, норма накопления в США стала отрицательной, то есть население сочло возможным направлять на текущее потребление больше средств, нежели оно получало в качестве располагаемого дохода
. Заметим в этой связи что с этого периода экономика США продолжала демонстрировать стабильное развитие, а фондовые индексы выросли на 10-18%. Подобная ситуация не знает аналогов в экономической истории
. Но в 2005г. дефицит федерального бюджета вырос до рекордной за последние 25 лет суммы – 427 млрд. долл. (3,5 % ВВП)
. В этой связи нельзя не отметить проблему равновесия национальных платежных балансов, влияние дисбалансов на развитие региональных экономик. Способы измерить равновесие платежного баланса варьируются по объему включаемых статей от баланса видимого экспорта и импорта до всех статей, за исключением средств, затрачиваемых центральными банками на проведение валютных интервенций за счет собственных золотовалютных резервов или иностранных займов. Эволюция взглядов движется в основном в сторону увеличения числа основных статей в платежном балансе, хотя различные балансы, в частности, баланс текущих операций, продолжают оставаться важнейшими аналитическими инструментами. В целом же можно сказать, что попытки свести измерение равновесия платежного баланса к механической сумме отдельных статей без учета их качественной основы заранее обречены на неудачу. 

Теоретически суть равновесия заключается в том, чтобы страна при данном положении дел в экономике могла в долгосрочном плане чувствовать себя защищенной перед лицом крупных финансовых кризисов. Очевидно, что способность разных стран контролировать финансовые потоки на разных счетах различна, и равновесие платежного баланса у них также будет пониматься по-разному: развивающие страны тяготеют к узкому пониманию (торговый баланс или баланс текущих операций), развитые – к широкому. Однако отсутствие унифицированного толкования такого аналитического инструмента как равновесие платежного баланса затрудняет его использование в сравнительном анализе, что пагубно в нынешних условиях глобализации экономики и при нынешней степени взаимозависимости платежных балансов разных стран. Уникальная по своим экономическим последствиям ситуация сложилась в связи с решением Бюджетного управления Конгресса США о том, что «курс доллара к основным и мировым валютам в течение ближайших двух лет будет снижаться в основном в связи с тем, что сохраняющийся дефицит текущего счета США приведет  к дальнейшему росту чистого внешнего долга»
. При каждом снижении курса доллара, которых в последней трети ХХ века было три
, нарушался баланс импорта – экспорта, что имело для европейской экономики серьезные последствия. Китай и Япония защищают свои валюты интервенциями на валютном рынке, что оказывает на европейскую валюту дополнительное давление. Ослабить его могла бы такая денежная политика, которая укрепила бы экономическую конъюнктуру в Европе, обеспечила бы рост внутреннего потребления инвестиций. А это в свою очередь снизило бы в целом зависимость Европы от экспорта. Если европейская экономика оживится, то евро может и дальше дорожать – это удорожание будет опираться на экономическую мощь и не представляет опасности.

В свете вышесказанного логичным представляется постепенное утверждение наиболее широкого понимания равновесия – на основе совокупного движения валюты, поскольку оно в наиболее четком виде показывает главную проблему современных международных расчетов – устойчивость валютных курсов.
Все изложенное приводит нас к следующему выводу. Инвестиционная активность в постиндустриальных странах сохраняется на относительно высоком уровне (как мы отметили, суммарные инвестиции достигают 16-18% валового национального продукта) в условиях, когда сбережения достигают минимально возможных значений (3-5% национального дохода), стремясь к нулевой отметке. В индустриальных же странах имеет место относительная сбалансированность этих показателей (суммарные инвестиции составляют 28 – 42% валового национального продукта, а доля накоплений колеблется в пределах 20-47% национального дохода). Таким образом, очевидно, что постиндустриальные государства обладают сегодня источником инвестиций, отличным от сбережений в традиционном понимании этого термина. Последнее означает, что в 90-е годы основным источником хозяйственного развития постиндустриальных стран становится реинвестируемый интеллектуальный капитал, аккумулируемый промышленными и сервисными компаниями, капитал, самовозрастание которого не сокращает личного потребления граждан, а фактически предполагает его. И наоборот, статистика развивающихся стран свидетельствует о том, что на старте XXI в. индустриальная хозяйственная модель не имеет никаких источников финансирования собственного развития, кроме сокращения текущего потребления, и, следовательно, уменьшения возможностей аккумулирования интеллектуального капитала. Поэтому с каждым новым годом развитие постиндустриального мира будет становиться все более динамичным, а индустриального - все более скованным.
Таким образом, рассмотрение проблем хозяйственного роста убедительно иллюстрирует как качественно новый характер развития промышленно развитых стран общества, так и несовершенство в целях анализа этого развития традиционных экономических индикаторов. 

По мнению автора наиболее спорным в проблеме оценки факторов экономического роста является вопрос оценки затрат капитала. На наш взгляд, очевидно, что ряды затрат производящих факторов должны отражать возможности этих факторов по генерации выпуска. Таким образом показатель затрат капитала должен отражать производственные мощности капитала, а не его остаточную стоимость. Основной показатель этого явления – прибыль.
В понимании роли прибыли как основного источника предпринимательской деятельности и экономического роста национальной экономики крайне важно учитывать теоретический и практический опыт мирового хозяйства. Основные его положения будут изложены далее в рамках данного раздела.

Представители английской классической политэкономии в отношении роли прибыли в экономическом развитии проявляли редкое единство. А. Смит об этом говорил так: «Соображения о своей собственной частной прибыли являются единственным мотивом, определяющим выбор владельца всякого капитала употреблять ли его в земледелии, промышленности или какой-либо отдельной отрасли оптовой или розничной торговли»
. В качестве ведущего мотива предпринимательской деятельности трактует прибыль и последний видный представитель английской классической политэкономии XIX в. А. Маршалл: «...Человек не захочет продолжать вести свое предприятие, если он не будет рассчитывать на то, что чистый доход от него превысит процент на капитал по текущему курсу. Такой доход называется прибылью»
.

Однако из-за отсутствия до XX в. самостоятельной теории прибыли, мнение западных экономистов о стимулирующей роли прибыли было в целом интуитивно-декларативным. Прибыль, трактуемая в качестве вознаграждения за труд, мало годилась на роль подобного стимула. И только формирование в первые десятилетия XX в. самостоятельной теории прибыли сняло противоречие между проблемами происхождения прибыли и ее стимулирующей роли.

Если раньше идея о максимизации прибыли в качестве стимула частнопредпринимательской деятельности рассматривалась западными экономистами в виде аксиомы, то в XX в. ситуация изменилась: возникли серьезные дискуссии, в том числе и ставящие под сомнение саму производственно - стимулирующую функцию прибыли.

Наиболее значимый характер эти дискуссии приобрели в рамках так называемой теории фирмы в связи с анализом функционирования акционерных компаний. Наибольший интерес вызывают дискуссии вокруг теорий «революции управляющих». Одним из первых сомнение в стимулирующей роли максимизации прибыли американский социолог А. Берли в соавторстве с экономистом Г. Минзом
. В дальнейшем эта точка зрения была поддержана такими известными американскими экономистами, как Дж. Бэрнхем, Дж. Гэлбрейт, П. Дракер, Р. Лэрнер и др.
 Основной их довод - переход контроля над крупнейшими акционерными компаниями от капиталистов - владельцев крупных пакетов акций к наемным управляющим, формирующим совет директоров компаний. Наемные управляющие, получив подобный контроль, могут ориентировать коммерческую деятельность компаний не на максимизацию прибыли, а на другие цели, например, на максимальную валовую выручку, минимизацию риска, сохранение и упрочение общественного престижа фирмы, стабилизацию или расширение рынка и т.п.

В целом, однако, предположения о самостоятельности управляющих акционерных компаний (как, впрочем, и о безграничной самостоятельности ведущих акционеров), позволяющей им отказываться от признания максимизации прибыли в качестве стимула, противоречат фактам. Во-первых, и в западной, и в отечественной экономической литературе выявлена серьезная зависимость контроля крупных акционеров и финансовых институтов над управляющими акционерных компаний. Наряду с общими закономерностями рыночной экономики это ставит жесткие ограничения стремлению наемных управляющих уклониться от максимизации прибыли в качестве решающей цели и стимула коммерческой деятельности.

Во-вторых, по мнению большинства западных экономистов, в любом случае вся деятельность управляющих в большей или меньшей степени подчинена цели получить в долгосрочном плане высокие и устойчивые прибыли. В число экономистов, активно обсуждающих стимулирующую роль прибыли, входят специалисты, исследующие именно главные мотивы и стимулы деятельности крупных компаний
. В отдельных работах экономистов признается усложнение функционирования мотива максимизации прибыли для акционерных компаний. Конкуренция вынуждает акционерные компании действовать так, чтобы они максимизировали прибыль, а акционеры пытаются дать управляющим такие стимулы, которые сделали бы их целью получение максимума прибыли.

Концепция максимизации прибыли продолжает сохранять свое ключевое значение в западной экономической мысли в качестве если не единственного, то по крайней мере решающего стимула частнопредпринимательской деятельности. На уровне отдельных компаний максимизация прибыли осуществляется не в виде некоего автоматического процесса, а в рамках достаточно сложного механизма, включающего взаимодействие различных экономических сил (например, интересов управляющих акционерных компаний).

Сложность и многомерность этого механизма, в частности, объясняется, на наш взгляд, экономическим явлением так называемых трансакционных издержках, то есть предполагаемых издержках, которые могут возникать при выборе тех или иных альтернатив использования информации, необходимой для предпринимательской деятельности. В качестве подобных альтернатив выступают три: собственная предпринимательская деятельность на базе полного владения информацией, соучастие с другими партнерами на базе частичного отказа от владения информацией или полный отказ от предпринимательской деятельности путем передачи (продажи) информации другим лицам.

Здесь для владельца информации возникают возможности совершить те или иные ошибки, которые и ведут к трансакционным издержкам. Так применительно к указанной альтернативе, по мнению американского экономиста К. Эрроу, наиболее полноценное, то есть свободное от трансакционных издержек использование коммерческой информации возможно лишь в случае, если владелец использует ее всецело в интересах собственной предпринимательской деятельности. Если же он предпочтет продать ее (полностью или частично), он может продешевить или даже оказаться обманутым. Дело в том, что продажа информации невозможна без предварительного ознакомления потенциального покупателя с ее свойствами, а это чревато присвоением информации без всякого вознаграждения ее прежнему владельцу или с очень малым вознаграждением. Иначе говоря, трансакционные издержки при передаче информации заметно возрастают по сравнению с ее полным использованием прежним владельцем. 

Концепция трансакционных издержек, на наш взгляд, достаточно широко используется для теоретических и практических выводов при выборе альтернативных путей в широкой сфере коммерческих сделок. Укажем на наиболее важную из них, относящуюся к международным сделкам. Общеизвестно, что одно из важнейших направлений глобализации мировой экономики связано с ростом роли транснациональных корпораций (ТНК). Концепция трансакционных издержек используется в качестве составной части теории внутрифирменного рынка, предназначенной, в частности, для объяснения распространения ТНК. Эта теория имеет дело прежде всего со сделками так называемых промежуточных товаров (технологии, информации, опыта и т.п.), которые не связаны с обычными рынками и функционирующими на них ценами. ТНК при передаче подобных товаров за рубеж имеет следующую альтернативу: либо продать право пользования подобными товарами в виде лицензии зарубежным фирмам, либо пойти на создание собственных филиалов в соответствующих странах с сохранением за ними права получения технологии и других промежуточных товаров от головной компании.

Концепция трансакционных издержек обосновывает предпочтительность второго пути. Ведь на внутрифирменном рынке, образующемся при формировании филиалов ТНК, полностью исключаются трансакционные издержки: промежуточные товары перемещаются внутри одной огромной фирмы, в рамках которой отсутствует риск обмана или ошибок, возможных при заключении лицензионных и других контрактных соглашений. Этим сторонники концепции трансакционных издержек объясняют тот факт, что международная торговля технологиями и другими промежуточными товарами большей частью сосредоточена внутри ТНК. 

С концепцией трансакционных издержек связана и практика трансфертных цен, устанавливаемых на внутренних рынках ТНК.

Трансфертная цена есть внутренняя цена, по которой сырье, комплектующие детали и готовые изделия продаются и покупаются между подразделениями или дочерними предприятиями вертикально интегрированной или конгломератной компании.

Трансфертная цена может иметь какое-либо отношение к ценам, устанавливающимся на внешнем рынке на факторы производства и на продукты (цена на расстоянии вытянутой руки). С другой стороны, трансфертная цена может быть ниже или выше текущей рыночной цены, в соответствии с какими-либо внутренними бухгалтерскими установками (например, стоимость производства плюс стандартная надбавка к прибыли) и желаемым разделением прибыли между различными видами деятельности компании. Подобные трансфертные цены обычно разрабатываются с тем, чтобы достичь общей цели прибыли компании, но при принятии решений по поводу трансфертных цен может произойти внутренний конфликт между общими целями компании и целями подразделений. Например, если центру издержек позволено передавать другим подразделениям комплектующие детали по стоимости производства плюс особая надбавка, у него нет стимула снижать расходы на производство. Опять же, если центр прибыли не имеет полномочий на закупку или продажу некоторой части сырья и произведенного продукта от других подразделений, а трансфертные цены устанавливает головной офис, в таком случае прибыль этого подразделения будет зависеть не только от выполнения работы и действий местных руководителей. Это затрудняет оценку выполнения работы руководителей подразделения и не мотивирует их работать эффективнее. Трансфертные цены дают компании дополнительную гибкость в назначении цен на собственную продукцию. По нашему убеждению, именно в этом в существенной мере состоит объяснение причин, определяющих развитие международного обмена в рамках ТНК. Компания может прибегать к установлению трансфертной цены для того, чтобы добиться конкурентного преимущества перед соперничающими производителями (ценовой зажим неинтегрированного соперника). В случае транснациональных корпораций трансфертные цены предоставляют возможность увеличить прибыли при помощи установления цен, выходящих за рамки национальных границ, таким образом, что большинство прибылей будет приходиться на страны с наименьшим уровнем корпоративного налогообложения. Кроме того, можно использовать инфляционные трансфертные цены на комплектующие детали и услуги для того, чтобы вернуть излишки назад в материнскую компанию от дочерних предприятий, расположенных в странах, которые ограничивают репатриацию прибылей контролем над дивидендами или валютным контролем. 

Эффективность использования механизма подобных цен теоретически связывается именно с минимизацией или отсутствием трансакционных издержек при их формировании. Практически же немалую роль играет и то, что с помощью трансфертных цен ТНК получают возможность увеличивать свои прибыли, используя для себя межгосударственные различия в налогообложении, тарифах, валютных курсах, зарплате и т.п.

По сути концепции трансакционных издержек и трансфертных цен устанавливают определенную взаимосвязь между максимизацией прибыли в рамках крупных компаний и глобализацией мировой экономики.

В условиях современной экономики можно говорить об усложнении механизма максимизации прибыли под воздействием внешних для отдельной фирмы сил рынка и государства. Без поддерживающего или ограничивающего воздействия последних стимулирующая функция прибыли в развитой рыночной экономике может стать недостаточно эффективной или даже ущербной. 

В XX в. в западной экономической теории производственно-стимулирующая функция прибыли рассматривалась как автоматическое порождение частнопредпринимательской деятельности в конкурентной рыночной экономике. Проблемы перелива капитала и стремления отраслевых норм прибыли к средней вследствие межотраслевой конкуренции обсуждались в XX в. лишь теоретически. В конце XX в. исследование данной проблемы в западной и отечественной экономической литературе было продолжено в сфере экономико-статистических разработок
. Укажем лишь основные выводы этого своеобразного направления теории прибыли. 

· Можно говорить с определенной степенью условности о проявлении в XXв. в развитой рыночной экономике тенденции к выравниванию отраслевых норм прибыли.

· Подобное выравнивание имеет место лишь применительно к отраслевым нормам прибыли. 

· Что касается норм прибыли отдельных компаний внутри отраслей, то они характеризуются весьма устойчивыми отклонениями.

· Решающий фактор, препятствующий процессу выравнивания отраслевых норм прибыли в развитой рыночной экономике - проявление монополистических тенденций.

Особенностью развития экономики XX в. стало активное использование методов государственного регулирования, оказывающих, наряду с конкурентными силами рынка, серьезное воздействие на стимулирующую функцию прибыли. Применяемые методы государственного регулирования можно разделить на следующие группы.

Во-первых, меры, направленные на сохранение и усиление конкурентных сил в развитой рыночной экономике (на микроуровне - меры в рамках антимонопольной деятельности, на макроуровне - меры антиинфляционной политики). Во-вторых, меры по регулированию отдельных отраслей и сфер хозяйства (поддержка сельского хозяйства, а также мелкого предпринимательства вообще; регулирование естественных монополий; воздействие государства на уменьшение дестабилизирующего влияния фактора риска и др.).

В-третьих, государственные меры, воздействующие на стимулирующую функцию прибыли (формирование системы). При формировании системы налогообложения прибыли государство решает двуединую задачу: обеспечивает налоговыми доходами госбюджет и, одновременно, ограничивает налоговые изъятия из прибыли компаний с целью не допустить подрыв производственных стимулов предпринимательской деятельности. Для достижения этой цели государство оказывает воздействие по следующим направлениям. 

Первое - налогообложение самой прибыли. По этому направлению наиболее плодотворными явились два последних десятилетия XX в., в течение которых почти во всех развитых странах были приняты примерно одинаковые количественные стандарты налогообложения прибыли: оптимальная величина налоговых изъятий из прибыли не должна превышать трети ее величины; была сохранена, хотя и в уменьшенном объеме, система льгот. Имеющиеся данные свидетельствуют об эффективности применения подобной системы налогообложения прибыли с точки зрения усиления ее стимулирующей функции
.

Второе направление - попытки элиминировать
 различия, вызванные тем, что после налогообложения самой прибыли происходит налогообложение выплаченных из этой прибыли дивидендов (так называемая проблема внутреннего двойного налогообложения прибыли акционерных компаний). В качестве радикального средства ликвидации двойного налогообложения предлагается использовать так называемую полную импутационную систему, при которой компания полностью уплачивает налог на всю прибыль, но та его часть, которая относится к прибыли, распределяемой на дивиденды, фиксируется как кредит в счет будущих платежей налога на дивиденды. Однако ряд развитых стран считают для себя невыгодным использовать полную импутационную систему и продолжают сохранять систему внутреннего двойного налогообложения прибыли акционерных компаний, что при налоговом обложении дивидендов в 5-20% действует в сторону ослабления стимулирующей функции прибыли в указанных странах
.

Подводя итог, отметим, что действие механизма стимулирующей функции прибыли в рамках отдельных компаний и национальных экономик не сводится просто к возможности получения и максимизации прибыли, а предстает как сложное взаимодействие различных факторов на микро и макро уровнях, выступающих и в качестве поддержки, и в качестве необходимых ограничителей. Комплексное воздействие этих факторов определяет уровень накопления, степень успешности функционирования механизма максимизации прибыли с точки зрения стимулирования деятельности частного предпринимательства в странах рыночной экономике, а также прогнозирования темпов экономического роста.

Ниже приводится прогноз роста прибыли в Российской Федерации на среднесрочную перспективу
. Анализ данного прогноза имеет чрезвычайно важное значение в контексте факторного анализа экономического роста и инвестиционной активности.

Прогноз прибыли на среднесрочную перспективу 2004-2006 годы может быть определен исходя из основных макроэкономических параметров социально-экономического развития Российской Федерации с учетом изменения налогового законодательства с 1 января 2004 года
.

В основе расчета прибыли на 2004 год лежит объем прибыли в базовом 2003 году (1430 млрд. руб.) и рост (снижение) прибыли, связанные с изменением макроэкономических показателей в 2004 году по сравнению с 2003 годом. В расчете прибыли должны быть учтены изменения ВВП (115,7% к уровню 2003 г.), фонда заработной платы (120,7% соответственно) и амортизации (114 процентов).

В 2004 году объем прибыли в условиях законодательства 2003 года увеличился против 2003 года на 12,9%. Темпы прироста прибыли зависят от опережающих темпов роста фонда заработной платы и амортизации над ростом ВВП. Изменения налогового законодательства с 1 января 2004 г. приведут к увеличению суммы прибыли на 83 млрд. руб. (0,5% к ВВП). 

Снижение объема прибыли на 116 млрд. руб.  произойдет за счет:

· увеличения базовой ставки налога на добычу нефти и газового конденсата из нефтегазоконденсатных месторождений с 340 до 357 руб. за 1 тонну;

· установления специфических ставок налога на добычу газа природного горючего в размере 163 руб. за 1000 куб. м и газового конденсата из газоконденсатных месторождений  - 617 руб. за 1 тонну;

· индексации земельного налога на 10%;

· увеличения ставок платы за негативное воздействие на окружающую природную среду.

Одновременно учтен ряд факторов, увеличивающих объем прибыли, в том числе:

· снижение основной ставки НДС с 20% до 18%;

· отмена налога с продаж;

· отмена акциза и увеличение вывозной пошлины на газ;

· реформирование налога на имущество организаций;

· отмена сбора на нужды образовательных учреждений и ряда местных сборов. 

При проведении расчетов нами предусматривается, что снижение ставки НДС, отмена налога с продаж и акциза на газ скорее всего не приведут к снижению цен на товары (работы, услуги) на внутреннем рынке, и одним из следствий этой меры может стать некоторое увеличение прибыли организаций. Вместе с тем, часть дополнительных финансовых ресурсов будет направлена организациями на повышение уровня оплаты труда работников (особенно в несырьевых отраслях экономики). 

С учетом изменений в налоговом законодательстве, объем прибыли в 2004 году составил
 1680 млрд. руб. (11,1% к ВВП). При этом доля прибыли в ВВП по сравнению 2003 годом увеличится на 0,2 процентного пункта. 

В прогнозных расчетах прибыли на 2005-2006 гг. учтено снижение с 1 января 2005 г. эффективной ставки единого социального налога путем установления трехуровневой регрессивной шкалы по налоговой базе и максимальной ставки налога в размере 26 процентов и расширение налогооблагаемой базы в 2005 году на 1 процент  ВВП (в 2006 году на 2 процента) за счет перехода скрытой формы оплаты труда в открытую форму. Указанные изменения приведут к увеличению суммы прибыли в 2005 году на 15,7 млрд. руб.).

В 2005-2006 гг. среднегодовой прирост прибыли превысит 12%  и в 2006 году объем прибыли достигнет 1975 млрд. руб. (10,4% к ВВП).

При прогнозируемом росте инвестиций за счет всех источников и росте производственных инвестиций среднегодовая стоимость основных средств, на которые начисляется амортизация, увеличилась в 2004 году на 7,4%, в 2005 году - на 7,6 % и в 2006 году - на 7,8% (прогнозируется по сравнению с предыдущим периодом).

Среднегодовая стоимость нематериальных активов составила 45 млрд. руб. в 2004 году, прогнозируется в объеме 49 млрд. руб. в 2005 году и 54 млрд. руб. в 2006 году с учетом среднегодового роста их стоимости в последние годы в размере 9-10 процентов.

В целом величина амортизации на 2004 год увеличилась по сравнению с 2003 годом на 14% и составила 845 млрд. руб. (5,7% к ВВП), в том числе по основным средствам - 839 млрд. руб., по нематериальным активам – 6 млрд. руб. В 2006 году величина амортизации возрастет до 1072 млрд. руб., рост к уровню 2004 года составит 126,9 процента. 

Для прогнозирования темпов роста национальной экономики на среднесрочную перспективу имеет исключительное значение анализ инвестиционной активности предшествующего периода, внутренних и внешних его источников
.

В 2004 году продолжался рост объемов инвестиций в основной капитал за счет всех источников финансирования (за январь-ноябрь 2004 г. этот показатель составил 2286,9 млрд. руб. с темпом роста относительно соответствующего периода предыдущего года в 111,1 процента (см. Приложение 1, таблица 1).

Темпы роста инвестиций в основной капитал в 2004 г. сохранялись на достаточно высоком уровне, превышая темпы роста основных макроэкономических показателей. Наблюдалось замедление динамики инвестиций, однако в октябре-ноябре темпы роста инвестиций, с исключением сезонного фактора, вновь ускорились.

Несмотря на то, что в структуре инвестиций продолжает доминировать топливный сектор, можно отметить признаки диверсификации инвестирования. Например, за январь-сентябрь 2004 г. доля инвестиций в топливный сектор по сравнению с тем же периодом прошлого года сократилась на 2,9%.
При этом настораживает, что инвестиции в нефтедобывающую промышленность сократились в абсолютном выражении со 162,6 млрд. рублей в январе-сентябре 2003 г. до 141,3 млрд. рублей в январе-сентябре 2004 г. Доля инвестиций в основной капитал в промышленности сократилась до 42,6% с 44,4% за аналогичный период 2003 года, в строительстве - с 3,1% до 2,8%, увеличились инвестиции в транспорт - с 17,7% до 19,1%, в связь -с 3,9% до 6,9%, в сельском хозяйстве – 2,6% до 3,0 процентов.

2004 год характеризуется следующими изменениями в структуре инвестиций в основной капитал по источникам финансирования. Отмечается тенденция к увеличению доли собственных средств предприятий и организаций в общем объеме инвестиций. За январь-сентябрь 2004 г. доля собственных средств выросла на 1,2% по сравнению с аналогичным периодом прошлого года. В том числе, доля амортизации в общем объеме инвестиций увеличилась за этот период на 1% и составила 26,2%. (см. Приложение 1, таблица 2).
Снижение доли привлеченных средств произошло, в основном, за счет уменьшения доли бюджетных средств (на 1,9%). Однако, одновременно доля банковских кредитов увеличилась на 2,5%, что является положительной тенденцией.

В 2004г. финансирование государственных капитальных вложений, по данным Минфина, осуществляется довольно ритмично. В частности, государственные капитальные вложения профинансированы в сумме 55783,7 млн. рублей, что составляет 82,5% годового лимита. По перечню строек и объектов для федеральных государственных нужд на 2004 г., предусмотренных в Федеральной адресной инвестиционной программе, в январе-октябре, по данным Федеральной службы государственной статистики, освоено государственными заказчиками 17467,6 млн. рублей государственных капитальных вложений, или 54,0% годового лимита средств, предусмотренных на их строительство. Освоение годового лимита государственных капитальных вложений по стройкам и объектам для федеральных государственных нужд в разрезе важнейших комплексов: ТЭК- 55,9 %; строительство – 94,3%; транспорт и связь – 45,9%; социальный 57,4%; АПК – 64,5%; жилищное хозяйство 47,1%; коммунальное строительство – 61,1%; здравоохранение – 50,5%; культура и искусство – 44,7 %; образование 61,9%; наука и научное обслуживание 52,3 %; специальный – 48,7%.
Существенно выше, чем в целом по стройкам и объектам для государственных нужд, освоен годовой лимит государственных капитальных вложений в: агропромышленном и строительном комплексах, а также по отраслям образование, коммунальное строительство. В то же время существенно ниже среднего уровня освоен годовой лимит государственных капитальных вложений по стройкам и объектам культуры и искусства – 44,7%, жилищного хозяйства – 47,1%, комплекса транспорта и связи – 45,9 процента.
По данным Госкомстата РФ, уровень финансирования годового лимита по стройкам и объектам для государственных нужд составил по итогам за январь-октябрь 2004 г. 68,8 процента. При этом 841 стройка и объект из 2747 профинансированы за истекший период текущего года в размере предусмотренного годового лимита бюджетных ассигнований. В то же время уровень финансирования 12,6% строек составил менее 50%, а по 45,1% строек финансирование не осуществлялось. Освоение государственных капитальных вложений по стройкам и объектам для федеральных государственных нужд, включенных в Федеральную адресную инвестиционную программу, в разрезе федеральных округов за январь-октябрь 2004 г. характеризуется следующими данными:

Таблица 1
	Федеральный

Округ
	Освоение лимитов государственных капитальных вложений

	
	млн. рублей
	в % от лимита на год

	Центральный
	12731.1
	41.3

	Северо-Западный
	6695.4
	39.0

	Южный
	3048.8
	61.2

	Приволжский
	4090.2
	98.5

	Уральский
	1422.8
	61.4

	Сибирский
	2441.1
	73.6

	Дальневосточный
	1913.9
	53.7 


Рассчитано по данным Госкомстата РФ

Для целей исследования внешнеэкономических факторов роста особое значение приобретает прогнозирование внешнеэкономической деятельности, основные параметры которой могут быть сведены к следующему. 

Основные параметры развития внешнеэкономических связей за 2004 год и прогноза на период до 2006 года оцениваются нами исходя из стратегических ориентиров развития Российской Федерации, определенных в Программе социально-экономического развития Российской Федерации на среднесрочную перспективу. 

В 2004 г. продолжился рост притока иностранных инвестиций в российскую экономику.

По состоянию на конец сентября 2004 г. накопленный иностранный капитал в экономике России составил 73,4 млрд. долларов США, что на 37,0% больше по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года. Наибольший удельный вес в накопленном иностранном капитале приходился на прочие инвестиции, осуществляемые на возвратной основе (кредиты международных финансовых организаций, торговые кредиты и пр.) – 57,5% (на конец сентября 2003 г. – 51,7%), доля прямых инвестиций составила 40,5% (46,2%), портфельных – 2,0% (2,1%). Основные страны-инвесторы 2004 г. - Нидерланды, Люксембург, Кипр, Германия, Великобритания, США, Франция. На долю этих стран приходилось 79,7% от общего объема накопленных иностранных инвестиций, в том числе на долю прямых приходилось 74,3% от общего объема накопленных прямых иностранных инвестиций.
Таблица 2

Структура иностранных инвестиций в январе сентябре 2004г. млн. долларов США
	
	Январь-сентябрь 2004г
	Справочно:

Январь-сентябрь 2003г. В % к

	
	Млн. долларов США
	В % к
	

	
	
	Январю-сентябрю 2003 г.
	Итогу
	Январю-сентябрю 2002г
	Итогу

	Инвестиции
	29135
	139,4
	100
	161,9
	100

	Из них: прямые инвестиции
	5590
	119,8
	19,2
	177,3
	22,3

	В том числе: взносы в капитал
	3649
	В 2,2 раза
	12,5
	154,7
	7,9

	Лизинг
	19
	120,0
	0,1
	69,4
	0,1

	Кредиты, полученные от зарубежных совладельцев организации 
	1192
	84,3
	4,1
	137,7
	6,8

	Прочие прямые инвестиции
	720
	46,2
	2,5
	В 3,1р.
	7,5

	Портфельные инвестиции
	227
	В 2,8р.
	0,8
	36,1
	0,4

	В том числе: акции, паи
	208
	В 3,2 р.
	0,7
	49,5
	0,3

	Долговые ценные бумаги организаций
	19
	118,4
	0,1
	17,1
	0,1

	Прочие инвестиции
	23318
	144,4
	80,0
	160,7
	77,3

	В том числе: торговые кредиты
	2636
	117,2
	9,0
	151,8
	10,8

	Прочие кредиты
	20357
	148,6
	69,9
	162,0
	65,5

	Из них: на срок до 180 дней
	3393
	111,9
	11,7
	100,5
	14,5

	На срок свыше 180 дней
	16964
	159,0
	58,2
	196,1
	51,0

	Прочие 
	325
	159,4
	1,1
	186,2
	1,0


Источник: по данным Минэкономразвития….//О предварительных итогах социально-экономического развития РФ за 2004г….., ч.1. м.: 2004. С.72.

В 2004 г. в экономику России поступило 29,1 млрд. долларов иностранных инвестиций, что на 39,4% больше, чем в 2003 г., в том числе прямых иностранных инвестиций - около 5,6 млрд. долларов (рост на 19,8%).
Иностранные инвестиции направляются преимущественно в промышленность, торговлю и общественное питание, доля которых в общем объеме иностранных инвестиций составила порядка 81,8 процента.
Об улучшении инвестиционной привлекательности российской экономики для иностранных инвесторов свидетельствует повышение агентством Fitch рейтинга страны до инвестиционного уровня. Безусловно, это будет способствовать дальнейшему росту внешнеэкономических связей России.

Таблица 3

Объем накоплений иностранных инвестиций в экономике России по основным странам – инвесторам (на сентябрь, 2004г.) млн. долларов США

	
	Накоплено
	В том числе
	Справочно:

Поступило в январе – сентябре 2004г.

	
	Всего
	В % к итогу
	Прямые
	Портфель-

ные
	Прочие
	

	Всего инвестиций
	73429
	100
	29769
	1475
	42185
	29135

	Из них по основным странам-инвесторам, в том числе
	62853
	85,6
	23997
	1255
	37601
	24936

	Нидерланды
	10678
	14,5
	7858
	43
	2777
	3587

	Люксембург
	10560
	14,4
	280
	1
	10279
	6757

	Кипр
	9580
	13,0
	5545
	562
	3473
	2850

	Германия
	9378
	12,8
	2410
	7
	6961
	1168

	Великобритания
	7422
	10,1
	1460
	173
	5819
	4856

	США
	6670
	9,1
	4207
	412
	2051
	1624

	Франция
	4206
	5,7
	364
	0,1
	3842
	1925

	Виргинские острова (Британия)
	1611
	2,2
	873
	52
	686
	553

	Швейцария
	1608
	2,2
	738
	15
	855
	1048

	Австрия
	1140
	1,6
	262
	20
	858
	568


Рассчитано по данным Госкомстата РФ

Тенденция экономического подъема и переход к тренду устойчивого развития ряда развивающихся экономик способствовал повышению ряду стран инвестиционных рейтингов. 

В конце 2004г. рейтинговое агентство Standard & Poor's (S&P) присвоило Мексике и России минимальный инвестиционный рейтинг ВВВ-, а кредитный рейтинг Индии повысило до ВВ+, самого высокого спекулятивного уровня. Всего за январь 2005 года были повышены суверенные рейтинги восьми развивающихся стран. Это говорит о стабилизации развивающихся экономик, рост инвестиций в которые 2004 году составил 32 %.

Объем инвестиций, упущенных из-за плохого администрирования и барьеров на пути капитала исключительно велик. В 2005 году Россия привлекла 3,6% от всего объема ПИИ в Европе (против 4% в 2004-м) и заняла 9-е место среди европейских стран, значительно уступив лидерам – Великобритании, Франции и Германии (18,2%, 17,5% и 5,9% соответственно). В России благодаря ПИИ было создано лишь 6632 рабочих места, в Польше – 37 345, в Великобритании – 27 462. Если ориентироваться на мнение предпринимателей
, доля России должна составлять 5,5% от общего объема европейских ПИИ (почти как у Германии). Это значит, что, когда доходит до воплощения проектов, российские реалии, прежде всего административные, сокращают желание инвестировать в полтора раза. И потери России от барьеров на пути ПИИ только в прошлом году можно оценить в $7-7,5 млрд.
Суверенный кредитный рейтинг государства отражает способность и готовность его правительства исполнять свои финансовые обязательства. Критериями оценки являются фискальная и денежная политика страны, ее бюджетный баланс, состояние государственного долга, уровень инфляции и стабильности банковской системы. Поднятие рейтинга до инвестиционного уровня имеет мощный рекламный эффект, привлекая крупных инвесторов. Ведь многие институциональные инвесторы, в особенности пенсионные фонды, могут покупать только активы стран с рейтингом не ниже инвестиционного как минимум от двух международных агентств.
В январе 2004г. был повышен кредитный рейтинг восьми развивающихся стран - Мексики (Moody's, S&P), Словакии (Мооdy's), ЮАР (Moody's), России (S&P), Эквадора (S&P), Индонезии (Fitch), Турции (Fitch) и Украины (Fitch). Еще для четырех стран - Бразилии (Moody's), Литвы (S&P), Румынии (S&P) и Сальвадора (Fitch) - были повышены прогнозы. При этом был понижен рейтинг только четырех стран - Доминиканской Республики (S&P), Венесуэлы (S&P), Филиппин (S&P) и Аргентины (Fitch) - и не было сделано ни одного негативного прогноза.
Рост рейтингов в январе 2005г. стал продолжением тенденции прошлого года. В 2004 году S&P повысило рейтинг 13 развивающихся стран, а понизило только одной  - Доминиканской Республики. Агентство Fitch повысило и подтвердило присуждение рейтинга инвестиционного уровня семи развивающимся странам. С начала 2002 года агентство Moody's повысило рейтинги 50 стран, а понизило только 17. Это повышение зафиксировало кардинальные изменения на развивающихся рынках после 1997-1998 годов, когда в связи с валютно-финансовыми кризисами в Юго-Восточной Азии и дефолтом в России было понижено 22 рейтинга, а повышено только 2.
Согласно опубликованному в январе докладу Института международных финансов (Institute of International Finance), наряду с повышением рейтингов в 2004 году на 32% увеличился приток частных инвестиций на развивающиеся рынки (учитывались данные по пяти странам Африки и Ближнего Востока, семи странам АТР, включая Китай, восьми восточноевропейским странам и девяти латиноамериканским). Общий объем инвестиций в эти страны в 2004 году достиг $279 млрд. (в 2003 году - $211 млрд.) - самого высокого уровня с 1997 года. Риски, хотя и более высокие, чем на развитых рынках, снизились. Об этом свидетельствует, в частности, снижение доходов по портфельным инвестициям. Так, в 2004 году долговые облигации 31 развивающейся страны, входящей в индекс банка J.E Morgan Emerging Markets Bond Index Global (EMBI Global), принесли своим владельцам около 12% дохода против 25,7% в 2003 году. В настоящее время почти половина стран, входящих в EMBI Global, имеют инвестиционный рейтинг против всего 4,1% десять лет назад и 16% пять лет назад. Аналитики полагают, что в 2005 году прибыли по долговым обязательствам стран EMBI Global составят около 8-10%, а объем инвестиций сохранится на том же уровне.
Можно с уверенностью сказать, что экономический рост в этих странах находится на подъеме, что особенно важно для российской внешнеэкономической политики в условиях завершения переговорного процесса по вступлению в ВТО.

Прогнозные оценки тенденций экономического роста экономики России в данной работе учитывают как внутренние, так и внешние факторы, воздействующие на динамику и структуру внешней торговли России, а также степень интеграции России в систему мирового хозяйства.

Автор исходит из того, что базовые параметры внешнеэкономической деятельности в ближайшей и среднесрочной перспективе являются в основном неблагоприятными для России и характеризуются:

· сохраняющейся нестабильной мировой общехозяйственной и товарной конъюнктурой, оказывающей в целом сдерживающее влияние на развитие экспорта; 

· высоким удельным весом топливно-сырьевых товаров в структуре российского экспорта, что делает экономику страны особенно чувствительной к колебаниям мировой конъюнктуры, в том числе под воздействием военно-политических факторов;

· достижением предельных уровней экспортных поставок в большинстве добывающих отраслей и отраслей первичного передела продукции, тогда как экспорт готовых изделий сдерживается прогрессирующим старением материально-технической базы и фактическим свертыванием НИОКР;

· ухудшением конкурентных позиций России на многих традиционных рынках в условиях сохраняющихся дискриминационных ограничений;

· значительным увеличением физических объемов импорта в условиях устойчивого расширения внутреннего спроса и сдвигом в структуре потребления в сторону увеличения импортных товаров, снижения средних контрактных цен и реального удорожания рубля.

Кроме того, прогнозируемый рост российской экономики связан с дальнейшим расширением совокупного внутреннего спроса, что будет способствовать переориентации части экспортных потоков на внутренний российский рынок.

Одновременно следует ожидать дальнейшего падения эффективности экспортных операций по большинству топливно-сырьевых товаров и материалов, обусловленное инфляционными процессами в отечественной экономике и прогнозируемой нестабильностью мировых цен с преобладанием понижательной тенденции их уровня. 

Рассматриваемый период оценивается как благоприятный для импортеров. Массовый потребительский спрос в условиях реального удорожания рубля и сравнительно низких импортных цен будет в значительной степени удовлетворяться за счет продукции зарубежного производства. С ростом реальных доходов населения ожидается изменение структуры потребления в пользу непродовольственных товаров, где преимущества зарубежных изделий традиционно наиболее сильны.

Необходимость радикальной модернизации технологической базы экономики будет являться стимулом увеличения закупок высокопроизводительного промышленного оборудования.

Повышение инвестиционного и кредитного рейтинга страны будет способствовать привлечению дополнительных объемов иностранных инвестиций в реальный сектор российской экономики.

Повысится роль торгово-политических факторов, определяющих интенсивность и масштабы участия России в международном разделении труда. Отличительной и наиболее существенной чертой предстоящего периода является формальное и фактическое завершение институциональной интеграции России в систему мирового хозяйства.

Выработка приемлемых для России условий присоединения к ВТО и возможное фактическое ее вступление в эту организацию обеспечат распространение на нашу страну общепризнанных правил и норм международной торговли, сделают более прозрачным и предсказуемым национальный режим для торговли и инвестиций и, тем самым, позволят снизить неопределенность и риски предпринимательской деятельности в России. 

На первом этапе вступление России в ВТО, по всей вероятности, окажет заметное стимулирующее влияние на импорт, пользующийся более либеральным и прозрачным торгово-политическим режимом.

Вместо заключения. Общеизвестно, что инвестиционный рейтинг страны зависит от ее платежеспособности. Инвестиции - это деньги. Они могут быть предоставлены при определенном доверии кредитора, будь он российский или зарубежный, бизнес структура или физическое лицо. Это условие кредитования инвестиционного процесса трансгранично. Оно было описано еще Б.Франклином, который сказал: «Помните пословицу: Тот, кто точно отдает долги, является хозяином чужих кошельков. Коли известно, что человек платит аккуратно и точно в то время, когда обещал, то в любое время и по любому случаю он получит все деньги, которые ему могут одолжить друзья. Однако, - продолжал; Франклин, - нужно считаться с самыми незначительными поступками, от которых зависит кредит. Стук вашего молотка в пять часов утра или в десять часов вечера, услышанный кредиторами, заставит их подождать еще шесть месяцев после срока; но если они увидят Вac за биллиардом или услышат ваш голос в кабачке в то время, когда вы должны работать, то они пошлют за своими деньгами на следующий же дань и будут их требовать до тех пор, пока не получат все».
Остается сожалеть, что стук молотков в огромной экономике России заглушают возгласы разного рода политических деятелей: «Заграница нам поможет!» - и сомневаться, что это будет так. Из-за недальновидности экономической политики, Россия, из первоклассного реципиента и заемщика инвестиций в высокотехнологичные сектора промышленности постепенно превращается в сомнительного, ибо временной лаг скрипа нефтяных качалок советского производства крайне ограничен.
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� Примечание: Одной из важнейших черт российской экономики является низкий уровень инвестиций, резкая разбалансированность инвестиций и сбережений. По данным Центробанка на 1 января 2003 г. объем вкладов физических лиц в российских банках составил 1046 млрд. руб. Из них 649 млрд.руб. приходится на рублевые депозиты и 397 млрд. – на валютные. На уровне предприятия инвестиции могут осуществляться не только за счет амортизации, но и за счет прибыли  и привлеченных ресурсов, однако на уровне общества в целом можно констатировать недоинвестирование даже амортизационных фондов, в то время как чистые сбережения полностью распыляются и утрачиваются. 


Между тем, норма сбережений в России весьма высока и составляет до 27% (к примеру, в Японии – до 20%, в других странах -существенно ниже). В настоящее время огромная часть внутренних сбережений не инвестируется в экономику. Сбережения замораживаются в иностранной валюте, вывозятся за границу, поглощаются государственными заимствованиями. Недоинвестирование сбережений – главная причина низкого платежеспособного спроса. Это фактор, постоянно порождающий угрозу дальнейшего спада производства. Совершенно очевидно, что действующими рыночными методами решить проблему недоинвестирования сбережений, по мнению акад. Д. Львова, не удалось и не удастся в сколь угодной отдаленной перспективе. Массированное недоинвестирование сбережений равнозначно кардинальной разбалансированности экономики.


Как известно, тезис о неспособности рыночного механизма обеспечить автоматическое сооответствие между сбережениями и инвестициями и о необходимости государственного вмешательства  в целях форсирования инвестиций лег в основу экономической теории Дж.М.Кейнса. Беда российских реформаторов в том, что они сочли возможным положиться на рыночные механизмы обеспечения инвестиций, когда этих механизмов попросту не было. Такие механизмы формируются десятилетиями. В результате в России сложилась предельная ситуация, не описанная никакой теорией: полное отсутствие частных инвестиций при высоких сбережениях, вытекающий отсюда многолетний спад, деградация всей хозяйственной системы.


	При этом следует иметь в виду, что сами по себе сбережения не обязательно превращаются в инвестиции, так как зачастую могут вкладываться в совершенно иные финансовые инструменты, такие, например, как государственные ценные бумаги, с помощью которых финансируется дефицит, то есть фактически стимулируется дальнейшее чрезмерное потребление.


� Коммерсант. 2005, 3 февраля.


� Российская газета. 2005, 1 февраля.С.7. 


� Нынешнее падение доллара далеко не первое в истории американской валюты. В принципе, все падения и подъемы доллара можно в значительной степени связать с историей бюджетного дефицита США.  В 1971 г. президент Никсон снял доллар с «золотого стандарта», и доллар сразу упал, а валюты Германии и Японии поднялись. Два других крупных падения курса доллара – во второй половине 80-х годов и в середине 90-х. Когда налицо бюджетный дефицит, то выпускается большое количество облигаций и казначейских обязательств американского министерства финансов. Они попадают на рынок. Соответственно доллар падает. В свою очередь импорт начинает расти, так как покупка этих облигаций иностранными государствами и инвесторами финансирует увеличение импорта. Соответственно, растет торговый дефицит и дефицит платежного баланса.


� Смит А. Исследования о природе и причинах богатства народов. Книга 1-Ш. Пер. с англ. М„ 1993. С. 519.


� Маршалл А. Принципы политической экономии. Т. 1. Пер. с англ. М., 1983. С. 134.


� См.: Berle A.A., Means G.C. The Modem Corporation and Private Property. N.Y., 1932.


� См.: Sweezy P. The Theory of Capitalism Development. N.Y., 1972; Kotz DM. Bank Controle of Large Corporations in the United States. Los Angeles - L., 1978; Kolko G. Wealth and Power in America. N.Y., 1962; Кочеврин Ю.Б. Эволюция менеджеризма. М., 1985; Усоскин В.М. Предисловие к русскому переводу указанной выше работы Д. Котца. М., 1982.





� См., например, Бабо А. Прибыль. Пер. с фр./Общ. Ред. и коммент. В.И.Кузнецова. – М.: А/О Издательская группа «Прогресс», «Универс», 1993. 


� Никитин С.М., Никитин А.С. Прибыль и перелив капитала: теоретические и практические проблемы // Деньги и кредит, 1997, № 3.


� Теоретической основой современной системы налогообложения прибыли послужили разработки так называемой экономики предложения, особенно американского экономиста А. Лаффера. Более подробно см.: Никитин С.М., Никитин А.С. Налог на прибыль: опыт развитых стан // МЭ и МО, 1998, № 2, 3.


� Элиминировать – исключать, устранять.


� Интересно отметить, что отказ от налогообложения доходов от капитала (дивидендов, процентов на ценные бумаги компаний и роялти) свойственен многим развивающимся странам. Подобная практика рассматривается как серьезный стимул для инвестиций, в том числе и зарубежных.


� Расчет внутренних источников роста произведен автором на основе «Прогноз социально –экономического развития Российской Федерации на 2004 год и основные параметры прогноза до 2006 года». М.: 2003г., а также «О предварительных итогах социально – экономического развития Российской Федерации в 2004 году по реализации послания Президента Российской Федерации Федеральному Собранию и о проектах программы социально - экономического развития Российской Федерации на среднесрочную перспективу (2005 –2008 годы) и плана действий правительства Российской Федерации на 2005 год по ее реализации»№ 21345-гг/004; Ч.1, 18 декабря 2004г. 


� 2004г. взят нами как исходный для расчетов, по той причине, что внутренние и внешние источники развития претерпевают значительные изменения в своих объемах, значении, влиянии на темпы экономического развития.


� Данные за 2004г. приводятся по предварительным оценкам 





� Для целей анализа и достоверности статистической информации, используемой в данном разделе исследования  будет применяться сравнительный анализ сопоставимых периодов с января по ноябрь соответствующего года, т.е. методология используемая в национальном бюджетном процессе, которая позволяет разработать сопоставимые динамические ряды. 


� По оценке экспертов Ernst&Young
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