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Вопрос о том, способствует ли иност-
ранная помощь экономическому росту 
бедных стран, является спорным. 
Несмотря на наличие свидетельств  

в пользу того, что финансовая помощь оказы-
вает положительное воздействие на социаль-
ные показатели, в частности, уровень детской 
смертности и процент учащихся начальных 
классов, ее действенность с точки зрения роста 
экономики является предметом дискуссии эко-
номистов. «Трудно выявить какое-либо систе-
матическое влияние финансовой помощи на 
рост», — считают, например, Раджан и Субма-
раниан (Rajan & Submaranian 2008), в то время 
как Арндт, Джоунс и Тарп (Arndt, Jones & Tarp 
2009) установили, что «помощь оказывает по-
зитивное и статистически значимое причинно-
следственное влияние на экономический рост  
 долгосрочной перспективе».

Менее спорным является мнение о том, что 
потоки помощи и, в частности, увеличение по-
мощи могут оказать как положительное, так 
и отрицательное воздействие на страны-получа-
тели. Увеличение помощи может вызвать повы-
шение реального обменного курса валюты, что 
наносит вред экспортным отраслям, стимули-
рующим рост (см. Rajan and Submaranian 2010), 
но они также могут способствовать финанси-
рованию столь необходимых государственных 
инвестиций в инфраструктуру, требующуюся 
для роста (см. Collier 2006). Столь неоднородные 
эмпирические данные неудивительны, посколь-
ку конечное воздействие помощи может быть 
обусловлено рядом факторов, специфических 
для конкретной страны, таких, как ответные 
меры макроэкономической политики, целевое 
использование помощи, эффективность госу-

дарственных инвестиций и различные струк-
турные характеристики экономики.

Оценки сценариев
Мы приняли этот подход, учитывающий спе-
цифику страны, в рамках совместного проек-
та МВФ и Программы развития Организации 
Объединенных Наций (ПРООН), предусматри-
вающий макроэкономические оценки сценари-
ев, связанные с увеличением помощи ряду аф-
риканских стран. МВФ предложили дать мак-
роэкономическую оценку сценариев, соответст
вующих выполнению обязательств, принятых 
в 2005 году промышленно развитыми страна-
ми Группы восьми в Глениглзе, Шотландия, об 
удвоении объема помощи Африке к 2010 го-
ду. Основой для сценариев и планов расходов 
послужил анализ на уровне отраслей, подго-
товленный ПРООН при участии Всемирного 
банка, Африканского банка развития и орга-
нов власти стран. К настоящему моменту было 
проанализировано 10 сценариев — для Бенина, 
Центральноафриканской Республики, Ганы, 
Либерии, Нигера, Руанды, Сьерра-Леоне, Того, 
Танзании и Замбии. Оценки еще пяти стран 
будут завершены в ближайшие месяцы. (Три 
из указанных работ размещены на http://www.
imf.org/external/np/pp/eng/2008/091908a.pdf; 
остальные будут вскоре опубликованы).

Оценки получены с использованием единой 
системы, разработанной в МВФ (см. Berg et al., 
2010). Эта методика основана на динамичной 
количественной модели для небольшой от-
крытой экономики, которая может быть по-
лезна как для директивных органов, так и для 
персонала МВФ, поскольку она способству-
ет более последовательному обсуждению мер 
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политики и макроэкономическому анализу. Модель учитывает 
основные механизмы и вопросы политики в странах с низки-
ми доходами, помощь которым увеличивается. Система сфоку-
сирована на кратко- и среднесрочном влиянии увеличения по-
мощи на макроэкономику и объясняет, что происходит с сово-
купными показателями, такими как инфляция, реальный об-
менный курс, а также производительность и экономический 
рост в среднесрочной перспективе. Оценки позволяют предпо-
ложить, что в зависимости от специфических для страны фак-
торов и мер политики расширение помощи может оказать по-
ложительное воздействие на экономический рост, а отрица-
тельное воздействие на инфляцию и реальные обменные кур-
сы можно контролировать.

Система позволяет учитывать основные макроэкономичес-
кие проблемы, стоящие перед странами-получателями помо-
щи. Во-первых, увеличение сектора внешнеторговой продук-
ции может содействовать более быстрому росту производитель-
ности. Эта концепция основана на возможном эффекте «обуче-
ния на практике», или внешнем эффекте, когда компании, веду-
щие конкурентную борьбу на экспортных рынках, обучаются 
(например, методам производства и управления) и распростра-
няют полученные знания на прочие компании. Эта особая роль 
сектора внешнеторговой продукции означает, что повышение 
реального обменного курса, ассоциирующееся с расширением 
масштабов помощи, может нанести урон производительнос-
ти и росту. Во-вторых, капитал государственного сектора имеет 
большое значение для производства, поэтому государственные 
инвестиции могут повысить выпуск продукции как непосредст
венно, так и через увеличение доходности частных инвестиций 
(и, соответственно, стимулирование новых инвестиций). Тем не 
менее, государственные инвестиционные расходы не всегда ока-
зываются эффективными и не все такие расходы превращаются 
в полезный государственный капитал. В-третьих, если говорить 
о политике, система позволяет разграничивать финансирование 
расходов бюджета и накопление резервов в ответ на увеличение 
помощи, что создает целый ряд возможных комбинаций мер 
политики. Она разграничивает расходование помощи, которое 
контролируется органами налогово-бюджетной политики, и аб-
сорбцию помощи (финансирование более крупного дефицита 
счета текущих операций), на которую влияет политика форми-
рования резервов центрального банка.

Применение этой модели к конкретным случаям требует «ка-
либровки», то есть использования имеющихся эмпирических 
данных для присвоения значений параметрам, определяющим 
динамику модели. Например, результаты анализа на уровне ком-
паний и на уровне отраслей позволяют оценить силу воздействия 
внешнего эффекта обучения на практике. Также проводились ис-
следования с целью оценки эффективности государственных ин-
вестиций и факторов, определяющих их нормы прибыли. Однако 
имеющаяся информация носит неполный характер, а заполнение 
пробелов требует широкого использования экспертных сужде-
ний. В общем, эта модель во многом несовершенна и сама по себе 
не обеспечивает точных прогнозов. Однако проект оценки «сце-
нариев Глениглза для расширения масштабов помощи» показал, 
что такая модель способствует более организованному мышле-
нию, создает возможность для систематического включения раз-
нообразных эмпирических данных и обеспечивает прозрачный 
механизм для выработки альтернативных сценариев расширения 
масштабов помощи и межстранового сравнения результатов.

Уроки, извлеченные из анализа помощи
Несмотря на то, что модель учитывает специфику конкретных 
стран, применение ее к различным странам позволяет извлечь 
несколько важных уроков. На наш взгляд, эти уроки примени-
мы ко всем странам.

Во-первых, важно различать эффективность государствен-
ных инвестиций, осуществляемых за счет финансовой помощи, 
и историческую эффективность государственных инвестиций. 

Мы установили, что именно эффективность государственных 
инвестиций, осуществляемых за счет увеличения помощи, от-
носительно исторической эффективности государственных ин-
вестиций определяет то воздействие, которое окажут на эконо-
мический рост государственные инвестиции, финансируемые 
посредством увеличения помощи. Низкий уровень инвести-
ций, осуществляемых за счет увеличения помощи, означает, что 
помощь приведет к формированию лишь небольшого объема 
дополнительного капитала в государственном секторе. Однако 
низкая историческая эффективность также означает, что госу-
дарственный капитал был изначально очень невелик, поэтому 
даже этот скромный прирост государственного капитала может 
оказать сильное воздействие на объем производства.

Этот результат позволяет сделать интересные выводы. Если 
стране очень трудно превратить инвестиционные расходы 
в полезный капитал — то есть и историческая эффективность 
инвестиций, и эффективность инвестиций, осуществляемых за 
счет финансовой помощи, находится на низком уровне, конк-
ретный дополнительный поток помощи может и не оказать 
влияния на экономический рост. Однако снижение эффектив-
ности инвестиций в стране при увеличении помощи (напри-
мер, в силу того, что страна не в состоянии освоить возросший 
объем помощи) или ее повышение (например, в результате  
совершенствования управленческой практики самой страной 
или донорами) имеет огромное значение.

Во-вторых, повышение реального обменного курса и сокра-
щение размера сектора внешнеторговой продукции обычно яв-
ляются естественными и логичными спутниками увеличения 
помощи. Эти изменения вызывают перетекание ресурсов из вне-
шнеторгового сектора, который теперь становится менее конку-
рентоспособным в международном масштабе, в сектор невне-
шнеторговых товаров и услуг, ориентированных в основном на 
внутренний рынок. Иными словами, повышение курса застав-
ляет указанные ресурсы работать на внутреннем рынке, вмес-
те с тем создает возможность для импорта столь необходимого 
капитала. И даже при повышении курса и сокращении сектора 
внешнеторговой продукции, которые сопровождают использо-
вание помощи, результатом является рост объема государствен-
ного капитала, частных инвестиций и выпуска продукции.

Тем не менее повышение реального курса расширяет воз-
можности наступления «голландского синдрома», при котором 
соответствующее сокращение сектора внешнеторговых това-
ров может повредить общему экономическому росту, посколь-
ку сокращается обучение через посредство международной 
конкуренции и экспорта.

Эти относящиеся к обучению внешние факторы необязатель-
но делают помощь пагубной. Однако они поднимают цену во
проса об эффективности помощи, поскольку являются обоюдо-
острыми: при надлежащем инвестировании помощи внешние 
факторы повышают производительность сектора внешнеторго-
вой продукции, поэтому помощь может обеспечить даже боль-
ший выигрыш в части экономического роста, порождая то, что 
мы называем «голландской энергичностью». Если же инвестиции 
оказываются неэффективными, внешние факторы вызывают 
снижение производительности относительно базисного уровня, 
отмечавшегося до увеличения помощи, и тогда помощь и в самом 
деле может повредить экономическому росту. Этот вывод проил-
люстрирован рисунком. Здесь сравнивается воздействие финан-
совой помощи на реальный валовой внутренний продукт (ВВП) 
в зависимости от наличия умеренных (слева) или сильных (спра-
ва) положительных внешних факторов, ассоциирующихся с сек-
тором внешнеторговой продукции, при разных уровнях эффек-
тивности государственных инвестиций. Рисунок отражает допу-
щение о временном, но устойчивом увеличении помощи, в сред-
нем соответствующем 6 процентным пунктам ВВП, при этом  
в следующие пять лет объем помощи снижается до прежнего 
уровня. Кроме того, мы исходим из того, что дополнительный 
объем помощи полностью расходуется и абсорбируется.
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При умеренных внешних факторах, что обычно соответству-
ет стандартным исследованиям на уровне отдельных компаний, 
увеличение помощи способствует более сильному экономичес-
кому росту — особенно при более высокой относительной эф-
фективности. Когда сектор внешнеторговой продукции имеет 
особое значение для роста производительности, а помощь ис-
пользуется эффективно, мы наблюдаем голландскую энергич-
ность. Более высокие темпы формирования государственного 
капитала вызывают рост частных инвестиций, что в конечном 
итоге способствует росту производства в секторе внешнеторго-
вой продукции выше линии тренда, несмотря на повышение ре-
ального обменного курса. Этот рост производства во внешне-
торговом секторе усиливает положительный среднесрочный эф-
фект от государственных и частных капиталовложений. С дру-
гой стороны, при ненадлежащем использовании помощи силь-
ные внешние факторы приводят к кратковременному падению 
ВВП, и основную тяжесть этого удара принимает на себя сектор 
внешнеторговой продукции, который теряет конкурентоспособ-
ность. В результате снижаются темпы роста производительности 
во внешнеторговом секторе. При этом не наблюдается роста ин-
вестиций и производительности, поскольку без существенного 
нового государственного капитала увеличение частных инвести-
ций невозможно. При таком сценарии голландской болезни по-
мощь фактически приводит к снижению экономического роста.

В-третьих, обеспокоенность вопросами конкурентоспособ-
ности и повышения реального курса нередко заставляет орга-
ны власти аккумулировать часть потоков помощи в виде меж-
дународных резервов, при этом расходуя эквивалент этих пото-
ков в национальной валюте (см. Berg et al., 2010). Эта мера смяг-
чает давление в направлении повышения курса национальной 
валюты, поскольку, направляя часть средств на создание резер-
вов, центральный банк снижает предложение иностранной ва-
люты на валютном рынке. Однако накопление резервов вытес-
няет потребление и инвестиции частного сектора, нанося урон 
росту экономики в среднесрочной перспективе. Исходной при-
чиной такого вытеснения является попытка использовать од-
ни и те же полученные ресурсы дважды. Когда государственный 
сектор расходует эквивалент потоков помощи в национальной 
валюте, долларовую часть помощи можно использовать для по-
купки (стерилизации) этой денежной эмиссии, тем самым фак-
тически финансируя расходы. Если долларовая часть помощи 
остается в резервах, то центральному банку вместо этого при-
ходится продавать облигации, и эти продажи облигаций по сум-
ме соответствуют внутреннему финансированию расходов, с со-
путствующим риском вытеснения.

В-четвертых, в условиях низкой эффективности и сильных 
внешних факторов, которые влияют на производительность 
сектора внешнеторговой продукции, накопление части потоков 

помощи в виде резервов может быть оправдано, несмотря на 
вытеснение частного сектора; хотя существуют и лучшие вари-
анты действий. В данных обстоятельствах финансовая помощь 
плохо отражается на росте экономики, а политика накопления 
резервов может смягчить характерные для «голландской болез-
ни» эффекты повышения курса и сжатия объема производства 
во внешнеторговом секторе. Такая политика с избытком ком-
пенсирует вытеснение частного сектора. Однако есть и лучшие 
способы решения проблем, связанных с увеличением помощи. 
Политика накопления резервов могла бы сопровождаться час-
тичным расходованием помощи. А если бы помощь использо-
валась более эффективно или была увеличена доля помощи, 
направляемая на инвестиции, благоприятные для сектора вне-
шнеторговой продукции, то воздействие расширения масшта-
бов помощи на ВВП всегда оставалось бы положительным — 
особенно если бы органы власти не накапливали резервы.

Природные ресурсы
Приводимый в данной статье анализ можно расширить для того, 
чтобы исследовать увеличение потоков других ресурсов, вклю-
чая те, которые, в отличие от финансовой помощи, имеют место 
во многих странах. Открытие природных ресурсов имеет много 
общего с увеличением финансовой помощи. Обычно анализ ос-
воения природных ресурсов, проводимый развитыми странами, 
предполагает, что страна всегда может заимствовать средства для 
финансирования государственных инвестиций, поэтому между 
этими инвестициями и открытием ресурсов нет связи. Но такая 
связь может иметь критически важный характер для развиваю-
щихся стран, кредит которым ограничен, она подвергается ана-
лизу с помощью варианта описываемой здесь модели (см. Dagher, 
Gottschalk, and Portillo 2010). Между тем, многие страны рассмат-
ривают возможность более широкого привлечения нельготных 
внешних займов для финансирования требуемых государствен-
ных инвестиций. В настоящее время ведется работа над адапта-
цией методики для рассмотрения данной проблемы, а также воз-
можных проблем устойчивости долговой ситуации. n

Эндрю Берг — заместитель директора, а Луис-Фелипе Санна — 
старший экономист в Исследовательском департаменте МВФ.
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