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повестка

повестка

уже об ра ща ет ся в ми ре боль ше, чем дол
ла ров. В 2007 го ду поч ти 50% об ли га ций на 
ми ро вом рын ке бы ло но ми ни ро ва но в ев ро, 
и толь ко 35% в дол ла рах; 40 стран пря мо 
или кос вен но прик ре пи ли свои ва лю ты к 
ев ро, 60 стран — к дол ла ру; 26,5% ре зер
вов цент раль ных бан ков но ми ни ро ва ны 
в ев ро и 64% — в дол ла рах, но до ля ев ро 
бы ст ро ра стет, нап ри мер, в 2003 го ду ев ро 
имел толь ко 19,7%. 

Мен зи Чин из Уни вер си те та Ви скон си на 
и Джефф ри Фран кель из Гар вар да ста ти
сти че ски, на дан ных за 20 с лиш ним лет, 
оце ни ли, ка кие фак то ры вли я ют на до лю 
ва лю ты в ре зер вах цент раль ных бан ков 
ми ра. Вы яс ни лось, что до лю ва лю ты в ре
зер вах уве ли чи ва ет раз мер ВВП стра ны, 
умень ша ет инф ля ция вы ше сред не го уров
ня по раз ви тым стра нам, умень ша ет па де
ние в сто и мо сти от но си тель но кор зи ны ва
лют, умень ша ет во ла тиль ность об мен ных 
кур сов этой ва лю ты. Цент раль ные бан ки 
ве дут се бя в со от вет ст вии с эко но ми че ской 
ло ги кой, как вла дель цы порт фе ля ак ти вов. 
Од на ко су ще ст ву ет боль шая инер ция во 
вла де нии ре зер ва ми. Ес ли фак ти че ское 
зна че ние до ли ва лю ты в ре зер вах отк ло ня
ет ся от рав но вес но го по мо де ли, то кор рек
ция по ло ви ны отк ло не ния про ис хо дит за 
12–17 лет; прав да, они до пу ска ют на ли чие 
то чек пе ре хо да, ког да из ме не ния про ис хо
дят очень бы ст ро, как это бы ло с фун том, 
ко то рый за не сколь ко де ся ти ле тий ус ту пил 
свои по зи ции дол ла ру.

Ес ли эта мо дель близ ка к ис ти не, то с 
од ной сто ро ны — уве ли че ние ев ро зо ны, а 
с дру гой сто ро ны — инф ля ция в США из
за за кач ки де нег для вы хо да из кри зи са 
мо жет при ве сти к то му, что дол лар пе ре
ста нет быть ли де ром, по край ней ме ре, в 
ча сти ре зер вов уже в бли жай шие 5–10 лет. 
ВВП ев ро зо ны уже поч ти рав но ВВП США, 
ес ли в нее всту пит Шве ция, Да ния и осо
бен но Бри та ния, име ю щая раз ви тый фи
нан со вый центр, ев ро зо на об го нит США. 
Ни Ки тай, ни Япо ния в бли жай шие го ды 
это го сде лать не смо гут, от ста ва ние в три 
ра за Ки таю так бы ст ро пре о до леть вряд ли 
уда ст ся, раз ве что кри зис по мо жет. Хо тя 
ес ли раз ни ца в тем пах ро ста США и Ки тая 
сох ра нит ся в сред нем хо тя бы на уров не 
5%, то че рез 25 лет раз рыв бу дет пре о до
лен. Но еще Ки таю на до бу дет сдер жи вать 
инф ля цию, не до пу скать рез ких скач ков 
ва лют но го кур са, дер жать в по ряд ке гос
фи нан сы и соз дать круп ней ший в Азии фи
нан со вый центр, круп нее япон ско го. По ка 
нет ос но ва ний по ла гать, что Ки таю это не 

под си лу. Так что лет че рез 20–30 юань, 
воз мож но, уже бу дет од ной из трех ос нов
ных ре зерв ных ва лют ми ра.

Перс пек ти вы руб ля в этой мо де ли весь
ма скром ны. Рос сий ский ВВП поч ти в 10 
раз мень ше аме ри кан ско го, с инф ля ци ей 
спра вить ся не уда ет ся, по ка сох ра ня ет ся 
ук лон в сто ро ну сырье вой эко но ми ки, так
же для фи нан со во го цент ра ну жен ог ром
ный фон до вый и дол го вой рын ки, а где им 
взять ся в Рос сии при сов ре мен ном от но
ше нии к пра вам соб ст вен но сти и кон ку рен
ции на рын ках? Впро чем, про фи нан со вые 
цент ры речь пой дет на дру гой сес сии.

«Что бы стать ре зерв ной ва лю той, руб
лю не хва та ет, преж де все го, ус той чи во сти. 
По нят но, что стра на, ко то рая толь ко что 
про ве ла де валь ва цию и, не иск лю че но, что 
еще при бег нет к этой ме ре в бли жай шей 
перс пек ти ве, вряд ли мо жет рас счи ты вать, 
что ка кието дру гие стра ны бу дут склон ны 
дер жать ре зер вы в ее ва лю те. В стра не с 

двуз нач ной инф ля ци ей так же слож но на 
это рас счи ты вать. На ко нец, на до чтото 
предп ри ни мать в этом нап рав ле нии, а не 
ог ра ни чи вать ся дек ла ра ци я ми о на ме ре ни
ях. При ме ром, как это мож но де лать, яв ля
ет ся Ки тай, по вы ша ю щий ин те рес к сво ей 
ва лю те че рез пре до став ле ние дру гим стра
нам фон дов, де но ми ни ро ван ных в юа нях, 
пос ред ст вом зак лю че ния сог ла ше ний о 
ва лют ных сво пах. По срав не нию с Ки та ем, 
Рос сия об ла да ет тем един ст вен ным пре и
му ще ст вом, что у нее сня ты ог ра ни че ния на 
ка пи таль ные опе ра ции. Ес ли на это ре шит
ся Ки тай, а по ка он не го тов сде лать та кой 
шаг, то шан сы руб ля стать ре ги о наль ной 
ре зерв ной ва лю той мо гут су ще ст вен но ос
лаб нуть», — за ме ча ет Бо рис Минц.

Будущее Больших городов Эд вард 
Глей сер из Гар вар да, из ве ст ный ур ба нист, 
не дав но опуб ли ко вал статью „The We alth of 
Ci ti es: Ag glo me ra ti on Eco no mi es and Spa ti al 
Equ i lib ri um in the Uni ted Sta tes“. На ос но ве 
те о ре ти че ской мо де ли и эм пи ри че ских ис
сле до ва ний он по ка зы ва ет, ка ки ми ин ст ру
мен та ми мож но обес пе чить рост го ро да. 
Это ли бо де ше вое жилье, ли бо рост про
из во ди тель но сти. Дру го го не да но. Рост 
про из во ди тель но сти мо жет про ис хо дить 
за счет при род ных ус ло вий, ли бо за счет 
хо ро ше го биз нескли ма та и аг ло ме ра ции 
как та ко вой. Су ще ст ву ю щие ис сле до ва ния 
ука зы ва ют на то, что в го ро дах жи те ли бы
ст рее на кап ли ва ют че ло ве че ский ка пи тал 
и про из во дят боль ше ин но ва ций. Нап ри
мер, вы яс ня ет ся, что до хо ды миг ран тов в 
боль ших го ро дах ра стут не скач ко об раз но 
по при ез де, а про сто бы ст рее, чем в про
вин ции, ви ди мо, они бы ст рее на кап ли ва ют 
че ло ве че ский ка пи тал и по вы ша ют про из
во ди тель ность.

Бо лее то го, Эд вард Глей сер по ка зы ва
ет, что рост го ро дов в на ше вре мя до воль
но сла бо за ви сит от при род ных ус ло вий 
как благ са мих по се бе, нап ри мер, теп ло го 
кли ма та. И это нес мот ря на бур ный рост 

на се ле ния юж ных го ро дов США в пос
лед ние 50 лет. Де таль ный ана лиз дан ных 
по ка зы ва ет, что де ло имен но в ро сте про
из во ди тель но сти и стро и тель ной по ли ти ке 
этих го ро дов, а сов сем не в жар ком кли ма
те, на ко то рый, яко бы рос спрос у бо га те
ю ще го на се ле ния США.

Ко неч но, боль шие го ро да с боль шой ве
ро ят ностью бу дут ра сти и даль ше. Нап ри
мер, в США на и боль ший рост на се ле ния 
за пос лед ние 80 лет про ис хо дит в вось ми 
круп ных аг ло ме ра ци ях: ко ри дор Бо стон — 
Ва шинг тон, район ЛосАнд же ле са, Сан
Фран ци ско и т.д. Это бу дет про ис хо дить 
по то му, что лич ное об ще ние очень спо
соб ст ву ет ин но ва ци ям и до ве рию, а но вые 
сред ст ва ком му ни ка ции по ка не в со сто я
нии его за ме нить. Ис сле до ва ния по ка зы ва
ют, что но вые па тен ты ча ще ссы ла ют ся на 
па тен ты, за ре ги ст ри ро ван ные бли же ге ог
ра фи че ски, а лю ди ку да ча ще зво нят по те
ле фо ну тем, с кем жи вут ря дом. 

Од на ко этот рост сов сем не га ран ти ро
ван. Ес ли го ро да бу дут ог ра ни чи вать стро и
тель ст во жилья или кон сер ви ро вать струк
ту ру сво ей эко но ми ки, по дав ляя ин но ва ции 
и рост про из во ди тель но сти, то им гро зит 
упа док. Нап ри мер, в Дет рой те и Клив лен
де про мыш лен ное про из вод ст во до сих пор 
до ми ни ру ет в тер ми нах за ня то сти и да ет 
ра бо ту 20 и 16% за ня тых со от вет ст вен но. 
Дет ройт за пос лед ние 30 лет по те рял 22% 
на се ле ния, а Клив ленд — 8%. За то на се
ле ние вы рос ло в СанФран ци ско на 17% и 
в Чи ка го — на 14%. В пер вом про мыш лен
ное про из вод ст во да же не вхо дит в пя тер ку 
на и бо лее круп ных от рас лей по чис лу за ня
тых, 23% тру дя щих ся там ра бо та ют в фи
нан сах и стра хо ва нии и 21% в про фес си
о наль ных, на уч ных и тех ни че ских ус лу гах. 
В Чи ка го про мыш лен ность да ет все го 11% 
всех ра бо чих мест. При этом в 1977 го ду 
про мыш лен ность бы ла ос нов ной от раслью 
в тер ми нах за ня то сти поч ти во всех круп
ней ших го ро дах США: Чи ка го — 36%, Дет
ройт — 55%, Клив ленд — 44%. n

исследования показывают, что Большие города не исчерпали потенциал развития
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