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1. Общая характеристика работы
Актуальность. Начало нового тысячелетия ознаменовано активизацией процессов глобализации во всех сферах мировой экономики, в том числе в финансовой. Возрастающий уровень глобализации финансовых отношений, под которой понимается процесс формирования единого мирового финансового пространства посредством трансграничного движения мобильных финансовых средств на базе использования новейших технологий и охвата все большего количества стран, приводит к усилению взаимной зависимости государств мира, что является основной особенностью современной мировой экономики. Глобализация затрагивает все аспекты соци​ально-экономической жизни практически всех стран мира, и этот процесс объективен и необратим. 

В условиях усиления процессов глобализации и вовлечения все большего количества стран в мировые экономические связи ни одна страна в мире не может с помощью лишь государственного финансирования и национальных финансовых средств обеспечить экономический рост и развитие. Возрастает значение привлеченных зарубежных финансовых средств. Складывающиеся в этих условиях межгосударственные отношения не всегда социально и экономически справедливы для всех участников, последствия внешних связей могут быть самыми различными. 

Другой особенностью мировой экономики на современном этапе является то, что свойственная ей и ранее финансовая неустойчивость приобретает системный характер и принуждает отдельные страны и регионы к поиску новых экономических моделей, обеспечивающих необходимый баланс между реализацией национальных интересов и прагматичным участием в международных экономических отношениях. Составной частью такой экономической модели является система управления государственным долгом.
В настоящее время внешнеэкономическая задолженность представляет собой глобальную проблему для настоящего и будущего развития большинства стран мира. В особенности это касается развивающихся государств и стран с переходной экономикой, включая Россию. 

Что касается развивающихся стран, то подавляющее большинство (до 80 %) этих стран имеют уровень внешней задолженности, в три раза превышающий предельно допустимые нормы с точки зрения устойчивого экономического развития. Иными словами, при таком положении дел практически отсутствуют перспективы устойчивого экономического роста в течение ближайших 10 - 15 лет в случае, если проблемы внешнеэкономической задолженности не будут решены уже в ближайшее время.   

Страны с переходной экономикой встали на путь построения открытой экономики и демократических реформ в начале 1990-х гг. Мировое сообщество стало свидетелем самой быстрой социально-экономической трансформации, которая имела место в XX в., в почти 30 странах мира. В связи с процессами реформирования страны с переходной экономикой столкнулись, к сожалению, с большинством проблем, присущих развивающимся государствам, в том числе и в вопросах управления внешним долгом. Как и для развивающихся стран, задача определения влияния внешней задолженности на рост экономики и установления оптимального размера внешнего долга является одной из наиболее важных и актуальных для стран с переходной экономикой – и с точки зрения экономического развития и эффективности экономики, и в ракурсе экономической безопасности.

Обеспечение экономической безопасности относится к числу важнейших национальных приоритетов, будучи гарантией независимости страны, условием стабильности и эффективной жизнедеятельности общества, достижения успеха. Уровень внешнеэкономической задолженности имеет важнейшее значение для обеспечения экономической безопасности, что еще более актуализирует избранную тему исследования. 

Еще один аспект особой актуальности темы диссертации обусловлен следующим. В развитых странах доля внешнего долга как задолженности резидентов государства перед нерезидентами в общем объеме государственной задолженности составляет в настоящее время примерно 25%, в остальных странах мира это значение равно приблизительно 55 %. Внешняя задолженность, выраженная в иностранных валютах, в странах с неустойчивой экономикой составляет, в среднем, около 60 % совокупного долга, в то же время в странах с переходной экономикой, к которым относится и Россия, внешнеэкономическая задолженность достигает 75 % в структуре совокупного долга этих государств. Это увеличивает уязвимость стран с переходной экономикой и их зависимость от внешних экономических факторов, таких как резкие изменения валютных курсов, международных процентных ставок, мировых цен на товары и услуги. Эта зависимость примерно в три раза выше, чем в развитых государствах. 

Разрешение этих проблем и задачи повышения международной конкурентоспособности стран с переходной экономикой, включая Россию, требуют нахождения оптимального и предельного размеров внешнеэкономической задолженности в целях осуществления обоснованной политики по управлению внешним долгом.

Проведение политики, направленной на сокращение внешнего долга, ни в коем случае не следует рассматривать как политику по общему сокращению внешнеэкономической деятельности, и в том числе внешнеэкономических финансовых операций. Основная задача заключается в определении оптимальных границ внешнеэкономических финансовых операций с точки зрения их эффективного воздействия на изменение валового внутреннего продукта (ВВП).

Актуальность и острота поставленных проблем, недостаток углубленного анализа воздействия внешнеэкономической задолженности на экономический рост стран с переходной экономикой и прежде всего России, а также почти полное отсутствие в отечественной и зарубежной литературе специализированных работ, посвященных проблемам взаимосвязи внешнеэкономической задолженности и ВВП, обусловили выбор темы диссертационного исследования.

Цель и задачи исследования. Целью диссертации является определение влияния, которое внешнеэкономическая задолженность оказывает на ВВП в странах с переходной экономикой, и прежде всего в России, и выявление возможностей по управлению этой зависимостью в целях устойчивого экономического развития. 

Для достижения обозначенной цели в диссертации поставлены следующие основные задачи:
· изучение особенностей воздействия внешней задолженности на ВВП в различных группах стран, с особым акцентом на группе развивающихся стран, проблемы которых сходны с проблемами стран с переходной экономикой, и на последних;

· анализ каналов воздействия внешнеэкономической задолженности на ВВП;

· выявление и оценка основных факторов, влияющих на ВВП стран с переходной экономикой путем проведения факторного анализа;

· разработка методических подходов к построению и формирование модели экономического роста в странах с переходной экономикой;

· расчет предельного размера внешнего долга, при котором дополнительные заимствования будут способствовать не росту экономики, а замедлению;

· определение совокупного размера внешней задолженности, при котором дополнительное внешнее кредитование будет отрицательно сказываться на экономическом росте.
Объект исследования. Объектом исследования является внешняя задолженность стран с переходной экономикой, включая задолженность как государственного, так и частного секторов экономики. В ходе анализа обследованием были охвачены 20 стран с переходной экономикой, включая Россию
. Выбор стран был обусловлен наличием сопоставимой статистической информации, необходимой для диссертационного анализа, стабильностью социально-политической ситуации в течение периода исследования и достаточностью достоверных данных для проведения анализа.
Предмет исследования. Предметом исследования послужило воздействие, которое внешнеэкономическая задолженность указанных выше стран оказала на ВВП этих стран в период с 1992 по 2004 гг. Выбор нижней границы временного периода был обусловлен тем, что именно в 1992 г. произошли важнейшие геополитические события, изменившие судьбы многих стран мира, и в том числе России. Практически во всех включенных в исследование странах начало рыночных реформ датируется 1992 г. Следует отметить, что период с 1992 по 1994 гг. характеризуется чрезвычайно высоким уровнем социально-политической нестабильности во многих из этих стран. Именно по этой причине в некоторых случаях использовались данные за период с 1994 по 2004 гг., при этом определенная часть данных носит предварительный характер и получена на основе перспективных оценок. Верхняя временная граница определена тем, что для 2004г. имеется сопоставимая статистика по всем обследуемым странам. 

Теоретические основы и методы исследования. Теоретической и методологической базой диссертационной работы послужили фундаментальные положения современной макроэкономической теории. Основу диссертации составили труды российских и зарубежных авторов по вопросам международной экономики, проблемам экономического роста, динамики ВВП и внешнего долга. В ряду отечественных авторов можно назвать Л.И. Абалкина, В.Е. Адамова, Е. Балацкого, А. Вавилова, Д.Л. Головачева, Г.Л. Громыко, М.Р. Ефимову, А.Н. Илларионова, А. Киреева, Е. Ковалишина, Л.Н. Красавину, А. Соснина, Г.Ю. Трофимова, Л.Н. Федякину и др.; среди зарубежных авторов - С. Алонсо – Борэго, Р. Барро, Д. Вэйла, П. Гьюдотти, А. Дишпандэ, Е. Домара, Р. Кантора, Д. Кохэна, П. Крюмана, Р. Левина, П.Х. Линдерта, Г. Манкью, Ф. Пакера,  К. Патильо, Г. Пойрсона, Л. Ричи, Д. Ромера,  Р. Солоу, П. Тернера, С. Фишера, Д. Хавкинса, С. Хавьера, Р. Хэррода и др.

Большую роль в формировании авторской концепции диссертации сыграли труды А.С. Булатова, А. Быкова, Л.И. Глухарева, В.Ф. Железовой, М.С. Ильина, В.П. Колесова, М.В. Кулакова, М.Н. Осьмовой, В.А. Рубе, А. Саркисяна, Б.М. Смитиенко, И.П. Фаминского и др., посвященные проблемам мировой экономики. 

В ряду специализированных работ, посвященных проблемам долга и внешней задолженности, целесообразно отметить следующие: Головачев Д. Л. Государственный долг. M.: ЧеРо, 1998.; Коэн Д. Экономический рост и внешний долг (Cohen D. Growth and external debt / Center for economic policy research discussion papers. 1998); Патильо К., Пойрсон Г., Ричи Л. Внешний долг и экономический рост (Pattillo C., Poirson H., Ricci L. External debt and growth // IMF working paper. 2002) и другие.
Базой практических материалов для анализа послужили законы, постановления и нормативные акты, регламентирующие финансовую деятельность, статистическая и аналитическая информация статистических национальных агентств и международных организаций. При написании работы использовались нормативные документы по международному частному праву, энциклопедические справочники по правовым системам стран мира, материалы российской и зарубежной периодических изданий, материалы научных и научно-практических конференций и семинаров. 

В процессе исследования использовались комплексный подход и многофакторные регрессионные модели. Разработка положений диссертации осуществлялась на базе методов системного анализа, статистического анализа, в том числе корреляционного анализа, сравнительного анализа и синтеза, группировки фактических данных и выборочных обследований, методе экспертных оценок и сравнений, организационного метода, методов количественной и качественной оценки степени зависимости данных, графический метод. Математическая обработка информационного массива про​водилась с помощью прикладных компьютерных программ, таких как Microsoft Excel, Statistica for Windows и т.д. В ходе специализированного анализа воздействия внешнего долга на ВВП стран с переходной экономикой была использована совокупность различных математико-статистических методов для максимального устранения эффекта воздействия прочих факторов, влияющих на ВВП.
Научная новизна исследования. 
Научная новизна работы представлена следующими положениями и выводами:

· систематизированы и обобщены теоретические положения о взаимодействии внешнеэкономической задолженности и ВВП, в том числе по разным группам стран, и разработано метаматематическое решение проблем взаимодействия внешнего долга и ВВП; построена оптимальная модель, результирующая имеющийся российский и зарубежный опыт;

· выявлены и классифициро​ваны основные факторы воздействия внешнеэкономической задолженности на ВВП в странах с переходной экономикой и произведено сравнение корреляционных связей ключевых факторов ВВП стран с переходной экономикой, с одной стороны, и развивающихся стран, с другой, а также нелинейный характер зависимости внешнего долга и ВВП, недостаточно изученный в зарубежной и отечественной литературе, и предложена регрессионная модель взаимозависимости внешнего долга и ВВП стран с переходной экономикой, позволяющая применить комплексный подход к изучению степени  влияния внешней задолженности на общее состояние экономики этих стран; 

· построен график функциональной зависимости ВВП стран с переходной экономикой от внешнего долга и определен оптимальный уровень внешнеэкономической задолженности этой группы стран относительно макроэкономических показателей, прежде всего ВВП, а также относительно чистого экспорта, кроме того рассчитаны предельный размер внешнего долга и максимальный допустимый уровень внешней задолженности этой группы стран;
· на базе изучения взаимосвязи процентных расходов по обслуживанию внешнеэкономической задолженности России и изменения ее ВВП проведена оценка негативного воздействия внешнеэкономической задолженности России на уровень ее реального ВВП. Рассчитан для России уровень внешнего долга относительно ВВП, который существенно отличается от среднего уровня, определенного для всех стран с переходной экономикой, и размер оптимального воздействия внешнеэкономической задолженности на ВВП России. 

Практическая значимость работы. Практическая значимость работы состоит в том, что ее результаты могут использоваться законодательными и исполнительными органами власти России при разработке нормативных документов в сфере управления внешним долгом и стабилизации реального сектора экономики, а также использование материалов диссертации на практике для улучшения инвестиционного климата нашей страны и повышения ее международной конкурентоспособности. Полученные в диссертации результаты, рекомендации и предложения могут быть использованы в качестве методических основ при создании федеральной программы по управлению внешним долгом. Они могут оказаться полезными не только для государственных органов но и для специалистов российских и зарубежных компаний, которые потенциально заинтересованы в сокращении российской внешнеэкономической задолженности.

Материалы диссертации могут представлять интерес и для других стран с переходной экономикой при создании стратегических планов их дальнейшего развития с учетом управления внешнеэкономической задолженностью и характера ее воздействия на экономический рост этих стран.

Практическое применение могут найти рекомендации, сделанные в работе относительно использования авторской регрессионной модели в качестве одного из инструментов при формировании макроэкономической политики государства. Использование авторской модели позволит анализировать воздействие внешнеэкономической задолженности на ВВП и планировать политику уменьшения или увеличения ее размеров в зависимости от политико-экономических целей государства. Разработанная регрессионная модель взаимозависимости внешнего долга и ВВП может позволить выбирать в соответствии со сложившейся в мировой экономической системе ситуацией тот или иной инструментарий модели при управлении такими важными факторами, проанализированными в работе, как инвестиции, население, инфляция, резервы, сальдо торгового баланса и т.д. Кроме того, предложенная эконометрическая модель взаимодействия внешнеэкономической задолженности и ВВП может быть востребована при формировании и долгосрочном планировании бюджетов, как на федеральном, так и на региональном уровне.

Отдельные положения работы могут использоваться при обучении студентов по специальностям «Международная экономика» на экономическом факультете университетов, в том числе на экономическом факультете Московского государственного университета им. М.В. Ломоносова. 

Апробация результатов работы. Диссертация прошла апробацию на кафедре экономики зарубежных стран и внешнеэкономических связей экономического факультета Московского государственного университета им. М.В. Ломоносова. 
По теме диссертации опубликованы 4 статьи общим объемом 3,2 печатных листа.
Структура диссертации. Диссертационная работа состоит из введения, пяти глав, заключения, библиографии и шести приложений. Общий объем работы 157 страниц, включая 145 страниц основного текста, содержащего 15 рисунков с графиками и диаграммами и 8 таблиц. 
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2. Основное содержание работы

Во введении обосновывается актуальность выполненных в диссертационной работе исследований, раскрыта степень ее научной разработки, формулируется цель работы и ее задачи, определяются научная новизна и практическая значимость полученных результатов, приводятся сведения об апробации и реализации основных положений диссертации.
В первой главе «Теоретические аспекты воздействия внешнеэкономической задолженности на валовой внутренний продукт» рассматриваются сущность внешнеэкономической задолженности,   основные характеристики валового внутреннего продукта как показателя экономического роста, направления воздействия на него внешнеэкономической задолженности, взаимосвязь внешнеэкономической и ВВП на примере развитых, развивающихся и стран с переходной экономикой.   

Внешнеэкономическая задолженность – это накопленная задолженность государства перед нерезидентами. Согласно международной статистике, в это понятие включается 3 вида задолженности: внешнеэкономическая задолженность государства перед международными финансовыми организациями; внешнеэкономическая задолженность государства перед другими финансовыми институтами; прочая задолженность (обычно перед частными кредиторами).
Определение размеров внешнеэкономической задолженности в современных условиях связано с нахождением баланса между потребностями государства в реализации программ экономического развития и ресурсами, необходимыми для их удовлетворения. При определении целей и задач управления внешним долгом необходимо учитывать положительное и отрицательное влияние внешнего долга на изменение ВВП. 
Особенно сложно определить эффект воздействия внешнего долга на ВВП в странах с неустойчивой экономической системой, к которым относится большинство стран СНГ. Трудность заключается в том, что часто экономические спады и кризисы в этих государствах являются следствием проблем, отличных от долговых. При этом именно внешнюю задолженность рассматривают как причину подобных экономических коллизий в этих странах. 

Существует достаточно много подходов к изучению проблемы управления внешним долгом, однако нам представляется целесообразным предложить собственную концепцию и экономико-математическую модель влияния внешнеэкономической задолженности на ВВП. В целях обоснования необходимости и разъяснения отличительных особенностей авторской концепции и модели, представленных в диссертации, прежде чем приступить к их изложению мы исследовали разработанные в мировой экономической теории методологию анализа и модели воздействия внешнеэкономической задолженности на ВВП.

Вторая глава «Теоретические основы анализа и моделирование воздействия внешнеэкономической задолженности на экономический рост» посвящена анализу основных теорий и моделей экономического роста, моделей взаимодействия внешнего долга и ВВП, моделей и методов анализа воздействия внешнеэкономической задолженности на ВВП развивающихся стран.

Краткий анализ различных многообразных моделей роста ВВП показал, что каждая из них обладает как достоинствами, так и недостатками и ограничениями. Так, например, в кейнсианской модели макроэкономического равновесия игнорировался такой важный для целей нашего исследования аспект чистых инвестиций как скорость изменения капитального запаса в единицу времени. В модели Харрода-Домара удалось интегрировать описание процессов мультипликации и акселерации, но не удалось четко выделить факторы экономического роста, приемлемые для объективного экономико-математического анализа причин экономических  изменений в долгосрочном аспекте. В посткейнскианских теориях и моделях основное внимание уделялось анализу технических и конкурентных условий, условий формирования сбережений и ставки заработной платы, однако взаимосвязь между финансовыми условиями экономического роста и инвестиционными решениями осталась в значительной мере незатронутой. Представители неоклассического направления построили свою концепцию экономического роста применительно к абстрактным условиям полной занятости ресурсов, что практически невозможно ни в одной стране мира.

Анализ, проведенный во второй главе, показал также, что, несмотря на многие достоинства, ни одна из применяемых до последнего времени методик не является оптимальной. Результаты проведенного анализа основных теорий, затрагивающих вопросы экономического роста и обусловливающих его факторов, и многообразных моделей воздействия внешнеэкономической задолженности на ВВП, а также обострение в последние годы проблемы внешнеэкономической задолженности привели к выводу о необходимости создания однообразной модели, позволяющей выявить непосредственную зависимость внешнего долга и ВВП и управлять процессами воздействия внешнеэкономической зависимости на экономический рост. В результате исследования имеющихся взаимозависимостей выявлено существование данной корреляции, но нет теоретического подтверждения этого факта, основанного на теоретико-эмпирическом анализе. Все это обусловило построение нами концепции и модели, предложенных в следующей главе. 

В третьей главе «Авторская концепция и модель воздействия внешнеэкономической задолженности на ВВП в странах с переходной экономикой» представлены теоретические основы анализа и построения нашей модели, предлагаемые нами методы исследования основных показателей, оказывающих воздействие на внешнеэкономическую задолженность и ВВП, и анализа динамики изменения ВВП на примере стран с переходной экономикой.

Базой для анализа было выбрано статистическое исследование корреляционных связей различных рабочих факторов, оказывающих наибольшее воздействие на результирующий показатель. Основная характеристика корреляционных связей (степень тесноты) была первично проверена нами с помощью шкалы Чеддока. 

На основе выбранных результирующего и рабочих факторов, мы построили матрицу парных коэффициентов корреляции. При этом была произведена сравнительная оценка и отсев части схожих факторов. Чтобы решить эту задачу, мы проанализировали полученные коэффициенты корреляции на предмет определения тесноты связи каждого из факторных признаков с результирующим признаком и между собой.

Для анализа воздействия внешнего долга ВВП в странах с переходной экономикой нами была построена модель экономического роста (G’) на основе описанной во второй главе модели «Pattillo – Poirson - Ricci»:

G’ = f (LRGDP, INV, POP, OPENNESS, FB, TOT, INF, DSE, DE, DG, RI, GUIDOTTI),

где:

G’ – среднее значение логарифма ВВП на душу населения;

LRGDP – логарифм первичного ВВП (ВВП в первом году исследования);    

INV – отношение накопленных внутренних инвестиций в основные фонды к ВВП;

POP – коэффициент изменения численности населения;

OPENNESS – показатель «открытости» экономики: отношение суммы экспорта и импорта товаров и услуг, деленное на два, к ВВП;

FB – отношение сальдо государственного бюджета к ВВП;

TOT – коэффициент изменения условий торговли;

INF – коэффициент изменения уровня инфляции;

DSE – отношение суммы процентов и платежей по совокупному внешнему долгу, приходящихся к уплате на следующий год, к экспорту товаров и услуг;

DE – отношение совокупного внешнего долга к экспорту товаров и услуг;

DG – отношение совокупного внешнего долга к ВВП;  

RI – доля резервных активов в импорте товаров и услуг;

GUIDOTTI – отношение величины резервных активов к сумме процентов и платежей по совокупному внешнему долгу, приходящихся к уплате на следующий год.

Характерной чертой нашей модели по сравнению с моделью «Pattillo – Poirson - Ricci» является то, что в нашей модели мы не стали использовать фактор LRS (уровень среднего образования). Это было обусловлено тем, что, в отличие от развивающихся стран, в странах с переходной экономикой уровень образования населения достаточно высок, поэтому не следует ожидать его значительного повышения и соответствующего существенного влияния на развитие экономики, по крайней мере, в течение рассматриваемого в данном исследовании периода времени.

Другой отличительной чертой нашей модели является трансформирование модели «Pattillo – Poirson - Ricci» за счет добавления в число факторных признаков данных, характеризующих влияние инфляции (INF), соотношения резервных активов и импорта (RI), а также соотношения резервных активов с краткосрочным внешним долгом (GUIDOTTI). 

Влияние входящих данных на момент исследования учтено и элиминировано в нашей модели более корректно, по нашему мнению: при анализе соотношения уровня ВВП на душу населения с прочими факторными признаками в различных странах эффект входящего ВВП на душу населения полностью контролируется и не оказывает влияния на проводимые расчеты.

В четвертой главе рассматриваются основные результаты анализа воздействия внешнеэкономической задолженности на ВВП стран с переходной экономикой, проведенного на базе нашей модели. Была исследована взаимозависимость различных показателей воздействия на ВВП этой группы стран, произведена оценка взаимозависимости внешнеэкономической задолженности и ВВП этих стран и осуществлена проверка полученных результатов.

По нашим оценкам, негативное воздействие внешнего долга на ВВП стран с переходной экономикой отражается на инвестициях, накопленных капиталовложениях и факторах производства с тем же знаком. Величина эффекта, по предварительным расчетам, колеблется от 65 до 200% уменьшения в вышеуказанных показателях в зависимости от положения страны в международной классификации.

Произведенные нами расчеты и проведенный на их базе анализ выявили следующие зависимости:

1. при определении коэффициента корреляции между ВВП и внутренними инвестициями в основные фонды обнаружена положительная зависимость факторов, что полностью согласуется с теоретическим утверждением о положительном влиянии роста инвестиций на экономический рост (ВВП) инвестируемой страны; более тесная корреляция капитальных инвестиций и ВВП в странах с переходной экономикой по сравнению с развивающимися странами объясняется тем, что уровень промышленного развития в странах с переходной экономикой существенно выше и дополнительный инвестиционный ресурс в развитие промышленного производства оказывает более сильное воздействие на экономику, чем в развивающихся странах;

2. значение коэффициента корреляции между изменением численности населения и ВВП в странах с переходной экономикой достаточно существенное и отрицательное; 

3. открытость экономики стран с переходной экономикой демонстрирует тесную положительную корреляцию с уровнем экономического роста; 

4. самая тесная положительная корреляция была выявлена между состоянием государственного бюджета и экономическим ростом; 

5. вторым по значению фактором, влияющим на рост экономики в странах с переходной экономикой, стал показатель, характеризующий уровень инфляции; 

6. третье место по степени корреляции было обнаружено у фактора «условия внешней торговли»; 

7. показатель, характеризующий общий уровень долговой нагрузки на экономику стран с переходной экономикой, оказался в отрицательной зависимости с экономическим ростом.

8. размер резервных активов существенно и положительно повлиял на ВВП в странах с переходной экономикой. 

Характер влияния каждого из описанных факторов различен. Так, численность населения, инфляция и уровень долговой нагрузки негативно сказываются на росте ВВП, в отличие от остальных параметров модели, что приводит к заключению о том, что увеличение показателей негативных факторов замедляет темпы экономического развития государства. Одной из основных причин стремительного роста объема государственного долга явился продолжительный и значительный дефицит бюджета. 

В нашей модели получил подтверждение выявленный на основании различных теоретических концепций нелинейный характер зависимости внешнего долга и ВВП. Этот вывод представляется нам очень важным, поскольку данный вопрос недостаточно изучен в зарубежной литературе, хотя в некоторых теориях современников можно обнаружить отголоски рассматриваемых нами в данной главе вопросов. 

Рисунок. Оценка влияния внешней задолженности на рост экономики в странах с переходной экономикой за период с 1994 по 2004 гг.
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Источник: график построен по расчетам автора на основании статистической информации по странам с переходной экономикой.

В целях определения каналов воздействия внешнеэкономической задолженности на ВВП стран с переходной экономикой и проведения сравнительного анализа с соответствующими показателями развивающихся стран (см. Рисунок) нами была проанализирована и скорректирована модель PP&R. Проведенный на базе скорректированной модели анализ показал примерно одинаковую корреляцию и эластичность между уровнем внешнего долга и экономическим ростом стран с переходной экономикой и развивающихся стран, при том, что средние значения долговых факторных признаков у развивающихся стран практически в два раза выше, чем у стран с переходной экономикой. Это свидетельствует о том, что влияние и степень воздействия внешней задолженности на ВВП более сильно проявляется в странах с переходной экономикой, чем в развивающихся странах.

В результате проведенных расчетов и сопоставлений нами сделаны и другие выводы: в настоящее время совокупное воздействие внешнего долга на ВВП в странах с переходной экономикой становится негативным при уровне внешней задолженности, превышающем 20-25 % ВВП; предельное воздействие внешнего долга на ВВП оказывается негативным при показателе внешней задолженности на уровне 10-13 % ВВП стран с переходной экономикой; существуют нескольких причин более высокого уровня воздействия внешнего долга на ВВП в странах с переходной экономикой, нежели в развивающихся странах, при относительно равных показателях внешнеэкономической задолженности. Факторами более значительного воздействия внешнеэкономической задолженности на ВВП в странах с переходной экономикой по сравнению с развивающимися странами являются, по нашему мнению, кредитная история государства и деловая репутация страны. 

Пятая глава «Моделирование оптимального уровня внешнеэкономической задолженности, улучшающего инвестиционный климат России» посвящена проблемам внешнеэкономической задолженности России. В этой главе рассматриваются     законодательные нормативы, регулирующие уровень внешнеэкономической задолженности в России, внутренний валютный долг бывшего СССР, проблемы обслуживания внешнего долга и произведен авторский расчет уровня внешнего долга относительно ВВП. 

В последние годы в России наметилась тенденция к сокращению уровня внешнеэкономической задолженности. По нашим оценкам, при текущих темпах сокращения внешнего долга в 2006 г. он будет находиться на уровне 25% ВВП.  Однако, и этот уровень внешнего долга слишком велик, и благоприятным для страны было бы его значительное сокращение. Проведенные нами расчеты показывают, что внешнеэкономическая задолженность России способствовала сокращению реального ВВП в течение рассматриваемого периода с 1995 по 2004 гг. в среднем на 0.93 % в год, или на 8.4 % за весь период. Наша оценка отличается от оценки некоторых других авторов, являясь более низкой, но и более низкая, чем у других авторов, оценка не умаляет роли внешнего долга как очень важного негативного фактора замедления экономического роста нашей страны.

В связи с выявленной зависимостью внешнеэкономической задолженности и ВВП встает вопрос о проведении реструктуризации этой задолженности. Одним из способов реструктуризации является зависимость внешнеэкономической задолженности от инфляции. Этот способ представляется нам интересным и в ракурсе возможного использования в российской государственной политике нашей модели, поскольку инфляция является одной из ее составляющих. Задача государства заключается в том, чтобы обеспечить в заданном временном интервале все платежи при минимальной инфляционной нагрузке на экономику. 

В целях создания условий для моделирования оптимального уровня внешнеэкономической задолженности, улучшающего экономический климат РФ, мы выделили страны с переходной экономикой, у которых был отмечен наибольший экономический рост. К таким странам в рассматриваемый период времени относились Эстония, Латвия и Польша. 

Сравнительный анализ основных факторов экономического роста за период с 1995 по 2004 гг. в Эстонии, Латвии, Польше и России показал следующие результаты: уровень ВВП на душу населения в этих странах практически одинаковый; самый высокий уровень накопленных внутренних инвестиций в основные фонды отмечен в Эстонии, самый низкий – в РФ и в Польше; отношение сальдо государственного бюджета к ВВП варьировалось в этих странах от 0 % (в Эстонии) до -2 % (в России); основной показатель, демонстрировший наибольшие различия рассматриваемых стран, - это инфляция, уровень которой варьировался от наименьшего в Латвии (11 %), чуть более высокого в Эстонии и Польше (15 %) до несоизмеримо высокого в РФ (82 %); в отличие от уровня инфляции, показатели отношения внешнего долга к ВВП варьировались по странам в небольшом диапазоне: от 39 % в России (наивысший показатель) до 25 % в Латвии (наименьший показатель); напротив, для показателя GUIDOTTI была характерна прямо противоположная картина: наивысший уровень наблюдался в Латвии (93 %), наименьший в России (10 %).       

Проведенный сравнительный анализ позволил выделить основные факторы, повлиявшие на рост экономики в странах с приблизительно одинаковыми с Россией стартовыми условиями, но имеющими лучшие показатели экономического роста: самое существенное влияние на ВВП оказало состояние государственного бюджета; на втором месте по значимости оказался уровень инфляции; следующим по значимости стал показатель, характеризующий уровень инвестиций. 

Наиболее интересным нам представляется обратный характер зависимости уровня долга и отношения резервных активов к краткосрочному долгу. По данным нашего исследования, в странах с наивысшим уровнем долга отношение резервных активов к краткосрочному долгу оказалось наименьшим. Как показывает опыт рассмотренных стран с переходной экономикой, странам со сравнительно высоким уровнем долга, в том числе России, желательно иметь существенные запасы резервных активов относительно краткосрочного долга. Именно это может способствовать устойчивому и быстрому экономическому развитию, что и продемонстрировали в рассматриваемый период Эстония, Латвия и, в особенности, Польша, внешнеэкономическая задолженность которой относительно ВВП соответствует внешней задолженности РФ.         

Полученные в ходе нашего исследования результаты привели нас к выводу, что максимально допустимое значение отношения внешнего долга к ВВП в РФ на ближайшие 5 – 10 лет составит приблизительно 20 - 25 %. По нашей оценке, именно такой уровень внешнего долга может гарантировать устойчивое развитие экономики России в среднесрочной перспективе. В целях дальнейшего динамичного экономического развития уровень внешней задолженности должен быть снижен до 10 – 15 %. 

В заключении обобщены результаты исследования и сформулированы основные выводы. Умеренная внешняя задолженность оказывает положительное воздействие на экономику в случае использования полученных в результате средств на такие цели, как: модернизация основных фондов, повышение уровня образования, науки и медицинского обслуживания, уменьшение влияния краткосрочных экономических колебаний. В то же время, в средне- и долгосрочной перспективе воздействие внешнего долга на изменение ВВП может оказаться негативным, если полученное финансирование будет неэффективно использовано, а также вследствие так называемых «эффекта избыточности долга» и «эффекта замещения». Эти положения экономической теории подтверждает применительно к странам с переходной экономикой разработанная нами модель, показывающая, что при изменении некоторых факторов может изменяться и воздействие внешнеэкономической задолженности, и зависимость между внешнеэкономической задолженностью и ВВП. 

На основании систематизации отечественного и зарубежного опыта, а также международных статистических данных нами было проведено исследование особенностей воздействия внешней задолженности на ВВП в странах с переходной экономикой, включая Россию, и разработан  инструментарий для принятия в государственной политике стратегических решений по управлению внешнеэкономической задолженностью в целях экономического роста России и улучшения ее экономического климата.

Проведенное нами исследование позволило получить результаты, соответствующие заявленным во введении целям и задачам: 

1.  Разработана методология исследования влияния внешнего долга на ВВП с помощью использования многофакторных моделей роста. Мы сформулировали теоретическую модель ВВП для стран с переходной экономикой:   G’ (2) = f (LRGDP, INV, POP, OPENNESS, FB, TOT, INF, DG, RI). 

2.  С помощью уравнения роста G’ проведен статистический факторный анализ основных показателей ВВП, выявлены и оценены основные факторы, влияющие на рост экономики, и выделено частное воздействие внешней задолженности на состояние ВВП в странах с переходной экономикой. 

3.  Данные проведенного исследования говорят о том, что уровень внешней задолженности, рассчитанный относительно экспорта (показатели DE и DSE), не является ключевым показателем в качестве ориентира для государственной политики экономического роста. Наибольшее значение имеет показатель отношения совокупного внешнего долга к ВВП.

4.  Используя графический метод, мы построили эмпирическую кривую, характеризующую влияние внешней задолженности на ВВП в странах с переходной экономикой при определенно сложившихся в течение периода с 1995 по 2004 гг. основных макроэкономических условиях (см. Рисунок).

5.  Эластичность внешнего долга относительно экономического роста при средних значениях основных факторов экономического роста за период с 1995 по 2004 гг. составила -0.013 % в странах с переходной экономикой.

6.  Определено совокупное влияние внешнего долга на рост экономики в странах с переходной экономикой. Данное воздействие становится негативным при уровне внешней задолженности, превышающем 20-25 % ВВП.

7.  Рассчитано предельное воздействие внешней задолженности ВВП в странах с переходной экономикой. Предельное влияние оказывается отрицательным при уровне внешнего долга в 10-13 % ВВП.

8.  С помощью формулы DG’ = (RA / (GDP *R)) / 2 определен максимальный предельно допустимый долговой порог для стран с переходной экономикой. Он составил 25 – 30 % ВВП.  

9.  В ходе сравнительного анализа установлено, что отрицательное влияние внешней задолженности на рост экономики в странах с переходной экономикой проявляется при значительно более низком уровне внешнего долга (на 64 %), чем в развивающихся государствах.  

10. Максимальный предельно допустимый долговой порог для России составляет 20 – 25 % ВВП.

Как нам представляется, применение разработанной нами регрессионной модели зависимости внешнего долга и ВВП позволит в сложившейся ситуации частично разрешить проблему «голландской» болезни путем управления факторами, проанализированными в работе. На основании экономико-статистического анализа взаимодействия параметров модели можно сделать вывод о том, что функцию зависимости внешнего долга от ВВП можно использовать как инструмент принятия решений в экономической политике государства. 
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� Для анализа были использованы данные по следующим 20 странам: Армения, Азербайджан, Беларусь, Болгария, Хорватия, Чехия, Эстония, Грузия, Казахстан, Киргизия, Латвия, Литва, Македония, Молдова, Польша, Румыния, Россия, Словакия, Украина, Узбекистан. Из общего списка стран с переходной экономикой мы исключили: Албанию, Боснию и Герцеговину, Монголию, Таджикистан, Туркменистан, страны бывшей Югославии, Словению и Венгрию. Это было сделано вследствие таких причин, как: нестабильность социально-политической ситуации в течение периода исследования (Албания, Босния и Герцеговина, Таджикистан, бывшая Югославия) и недостаток достоверных данных для проведения исследования (Босния и Герцеговина, Монголия, Таджикистан, Туркменистан, Словения и Венгрия).
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