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Ц
иклическое развитие мирового хозяйс-
тва, локальные и мировые экономичес-
кие и финансовые кризисы приводят 

к необходимости выработки эффективной 
государственной финансовой политики, свя-
занной с поддержанием и ускорением темпов 
мирового экономического развития. Этот 
процесс должен сопровождаться отходом от 
догматических схем в управлении социально-
экономическими процессами и переходом на 
качественно новый подход при формирова-
нии экономической и финансовой политик 
государств.
Среди экономистов и политиков все очевид-
нее становится неприемлемость накачивания 
совокупного спроса с использованием старо-
го, но «надежного» инструмента – государс-
твенного долга [1, С. 8]. Такая политика внут-
ренне чревата риском финансовой, а затем и 
экономической дестабилизации националь-
ных экономик и в целом мировой экономи-
ки. Устойчивость мирового экономического 
развития может быть реализована на осно-
ве перехода от политики государственного 
долга на политику государственных сбереже-
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Аннотация
В статье показана необходимость расши-
рения государственных сбережений в миро-
вом масштабе в ближайшие десятилетия. 
Государственные сбережения должны обеспе-
чить стабильность будущего мирового эко-
номического развития.
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ний, сопровождающуюся созданием фондов 
государственных сбережений.

Сверхдоходы 
и стабилизационные фонды
Развитие государственного сбережения может 
происходить по следующим основным направ-
лениям.
Первое направление – совершенствова-
ние системы зачисления доходов в ста-
билизационные фонды в странах – экс-
портерах нефти за счет более полного 
зачисления в них проциклических доходов1 в 
целях снижения общей цикличности их эко-
номик. Необходимо осуществить переход с 
зачисления в данные фонды не конъюнктур-
ных, а проциклических доходов.
Тенденции в мировой экономике могут при-
вести к снижению уровня спроса на углево-
дороды в связи с развитием технологии и аль-
тернативных источников энергии. Так, уже 
США и ЕС заявили о смене энергетической 
стратегии с тем, чтобы быть менее зависи-
мыми от импорта углеводородов. Это в дол-
госрочной перспективе может значительно 
снизить поток сверхдоходов странам – экс-
портерам нефти, причем не вследствие физи-
ческого исчерпания запасов «черного золо-
та», а из-за возможности сильного снижения 
цен на него. Все это приводит к необходи-
мости более полного сбережения сверхдохо-
дов с целью долгосрочного сбалансирования 
доходов и расходов государственных бюдже-
тов данных стран и поддержания устойчи-
вости темпов их социально-экономического 
развития.
Второе направление – создание в индустри-
ально развитых странах стабилизационных 
фондов с целью снижения общей цикличнос-
ти их экономик. Сегодня антициклическая 
политика в этих странах основана в основ-

1 Проциклические доходы – доходы, динамика кото-

рых совпадает с общим направлением экономичес-

кого роста.
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ном на использовании расширения бюджет-
ных расходов, сопровождается изменением 
бюджетных дефицитов и постоянным ростом 
государственного долга.
Односторонность инструментария анти-
циклического фискально-бюджетного регу-
лирования не дает возможности в большей 
степени снизить процикличность социаль-
но-экономического развития и внутренне 
генерирует риск финансовых потрясений 
из-за лавинообразного нарастания государс-
твенного долга. А.Л. Кудрин отмечает, что 
средства Резервного фонда являются инстру-
ментом расширения внутреннего спроса в 
стране [3, с. 3].
Третье направление – создание в индустриаль-
но развитых странах фондов будущих поколе-
ний с целью решения проблемы финансового 
обеспечения выплаты пенсий в долгосрочной 
перспективе в связи с общем старением насе-
ления.

Необходимость 
инвестирования сбережений 
и необоснованные расходы
Четвертое направление – отработка системы 
и механизмов инвестирования государствен-
ных сбережений. Государственные сбереже-
ния – относительно новое явление в эконо-
мике, поэтому их формирование, размещение 
и расходование должно быть увязано с систе-
мой макроэкономического равновесия. Кроме 
того, при формировании сбережений перед 
государственными органами встает важней-
шая проблема – эффективного управления 
данными средствами.
В силу своей специфики государство не обла-
дает той степенью эффективности в данной 
сфере, которую имеют частные бизнес-струк-
туры. Средством решения данной проблемы 
автору видится передача оперативного управ-
ления средств фондов государственных сбе-
режений в частные управляющие компании, 
имеющие достаточно длительный опыт управ-
ления инвестициями и авторитет в междуна-
родных финансовых кругах.
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Пятое направление – создание правовой 
базы, защищающей государственные сбере-
жения от необоснованного расходования 
правительством в политических целях. При 
наличии государственных сбережений перед 
правительством возникает искушение пот-
ратить их на текущие цели, то есть в период 
времени нахождения правительства у власти. 
При этом экономическая целесообразность 
может быть принесена в угоду политическим 
интересам.

«Порочный круг бедности» 
и зависимость 
от иностранного капитала
Шестое направление – создание фондов госу-
дарственных сбережений в экономически сла-
боразвитых странах как источника для финан-
сирования расширенного воспроизводства и 
повышения капиталовооруженности труда.
Такие страны часто сталкиваются с проблемой 
«порочного круга бедности»: низкий душевой 
доход ограничивает возможность сбереже-
ний, и соответственно, накоплений. В резуль-
тате сохраняются низкая производительность 
труда и низкие доходы. Кроме того, быстрый 
рост населения может быстро поглотить уве-
личение душевого дохода и таким образом 
свести на нет возможность выхода из «пороч-
ного круга бедности». Это приводит к тому, 
что страны продолжают оставаться бедными, 
потому что изначально бедны.
Как правило, в бедных странах уровень сбе-
режений невысок и составляет 2–5% ВВП [4, 
с. 370], что наряду с высоким уровнем рожда-
емости не позволяет увеличить капиталово-
оруженность труда. Проблемой таких стран, 
несмотря на низкую цену рабочей силы в них, 
является крайне низкий уровень иностранных 
инвестиций.
Политика государственного сбережения в бед-
ных странах, несмотря на внешнюю абсурд-
ность, может стать магистральным направлени-
ем в преодолении экономической отсталости и 
средством повышения уровня благосостояния 
населения.
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Седьмое направление – создание фондов госу-
дарственных сбережений в странах, экономи-
ки и финансовые системы которых сильно 
зависят от иностранного капитала. Это группа 
развивающихся стран и стран с переходной 
экономикой (Аргентина, Бразилия, Малайзия, 
Индонезия и т.д.). Сюда также относится и 
Россия. Для этих стран иностранный капитал 
не стал фактором устойчивого социально-
экономического развития, а время от време-
ни, наоборот, приводит к дестабилизации.

Российские 
сбережения
Особо следует остановиться на оценке перс-
пективы развития государственного сбереже-
ния в России. Источником их формирования 
в 2004–2008 гг. выступали конъюнктурные 
доходы экономики от высоких цен на угле-
водороды [2, с. 52–60]. Однако развитие рос-
сийской экономики может привести к тому, 
что страна столкнется с проблемой нехватки 
углеводородов на внутреннем рынке.
Ежегодный темп роста добычи нефти в бли-
жайшие 20 лет составит 0,5%, газа – 1,9% [3, с. 
6]. Понятно, что при том же удельном уровне 
энергопотребления в условиях роста эконо-
мики страна через 20–30 лет может перей-
ти из разряда экспортеров в разряд стран 
– импортеров нефти. В этих условиях сверх-
доходы от экспорта углеводородов не смогут 
стать источником доходов фондов государс-
твенных сбережений. Однако к тому времени 
в стране объем данных фондов может стать 
уже достаточно высоким, так что может быть 
поставлен вопрос о прекращении их попол-
нения, за исключением инвестиционного 
дохода от размещаемых средств.
Можно полагать, что будущее мировое эко-
номическое развитие станет более устой-
чивым и менее подверженным финансовым 
кризисам при смене финансовой политики 
государственного долга на государственное 
сбережение. В перспективе влияние фондов 
государственных сбережений на мировую 
экономику будет возрастать, и они, потеснив 
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Abstract

T
he article shows the necessity to increase state savings in the world in 
the coming decades. State savings should ensure stability of the future 
world economic development.

рп

хедж-фонды, могут превратиться в ведущую 
силу мирового финансового рынка.
Имея в распоряжении огромные запасы 
налич ных средств, фонды государственных 
сбере жений могут стать новыми финансовы-
ми воротилами, что может привести к пос-
тепенному смещению мировых финансовых 
центров с Запада на Ближний Восток и в Рос-
сию. Таким образом, государственные сбере-
жения постепенно могут превратиться в мощ-
ную финансовую силу, в фактор мирового 
влияния и будут иметь также и политическое 
измерение.
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