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è" Ñ?À" )ð-íîê" 'LóìàNíîD(" íå/òè*." Sî=òîìó" â" ìîíîãðà/èè"
îò7åëüíî"ðàññìàòðèâàåòñ;"àêòóàëüíà;"òåìà"âëè;íè;"íå/ò;í-K"
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è"â-ñòóïàåò"ïîêà"÷òî"â"êà÷åñòâå"'/ðèðàD7åðà("íà"âîëíå"ðîñòàc
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Kî7îâ" 9" íå/òå7îëëàðîâ*." MñíîâíîD" â-5îâ" 7ë;" ñòðàí-" â" =òîD"
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ñåòêè"7ë;"=òîD"êðèâîD6"à"èìåííî4"óðîâåíü" ïèêà" ïðîè5âî7ñòâà"
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/èêà8èD*"íà"âåëè÷èíó"åå"7îL-÷è"ñî"âñåìè"â-òåêàCùèìè"îò@
ñC7à"àëàðìèñòñêèìè"ïîñëå7ñòâè;ìè."

Ìèð"L-ë"ðàñêîëîò"íà"7âà"ëàãåð;"9"îïïîíåíòîâ"è"ïðîïîíåí@
òîâ"òî÷êè"5ðåíè;6"÷òî"=ïîKà" íå/òè"âîò@âîò"5àêîí÷èòñ;6" ïðàê@
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Nèòü*"â"ðàìêàK"ëåâîD6"âîñKî7;ùåD"âåòâè"êðèâîD"TàLLåðòà6"7è@
BP&o=G"n,I$& +D14ID0/& 0& -4+4I%,I$& e,$4f$D0n$H10$& D$w,+.+f00& %& f.+lG.E,Iw& %Ig+%Gw& H+%4$j
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H&-4$5HDG%0D$./O0&%.GHD0&0&l0g,$HG(&L,$4f+50G.+f(&m&3$›5",G4+5,G/&e,$4f$D0n$H1G/&,$5$./)&
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íàìèêà"êîòîðîD"âî" ìíîãîì" îLO;ñí;åò"5àêîíîìåðíîñòè"ðà5âè@
òè;"ð-íêà"íå/òè"îò"ð-íêîâ"/è5è÷åñêîD"ê"ð-íêó"'LóìàNíîD("
íå/òè."

Såðâ-D" è5" óïîì;íóò-K" èíâåñòè8èîíí-K" 8èêëîâ" ñîîòâåò@
ñòâóåò"7åDñòâóCùèì")ïðèìåí;åì-ì"ñåãî7í;*"=íåðãåòè÷åñêèì"
òåKíîëîãè;ì" íà" êàN7îD" ñòà7èè" ïðîè5âî7ñòâåííî@ñL-òîâ-K"
=íåðãåòè÷åñêèK" 8åïî÷åê6" êîììåð÷åñêîå" ïðèìåíåíèå" êîòîð-K"
L-ëî" óNå" ïðî/èíàíñèðîâàíî" è" ñîîòâåòñòâóCùèå" )óNå" îñó@
ùåñòâëåíí-å*" êàïèòàëîâëîNåíè;" 7îëNí-" îêóïèòüñ;" )L-òü"
âî5âðàùåí-" ñ" ïðèL-ëüC*" â" ðàìêàK" 7àííîãî" 7åDñòâóCùåãî"
èíâåñòè8èîííîãî"8èêëà."ÂòîðîD"èíâåñòè8èîíí-D"8èêë"9"=òî"
óNå" è5âåñòí-å" ñåãî7í;" =íåðãåòè÷åñêèå" òåKíîëîãèè6" êîòî@
ð-å" óNå" ïðîøëè" )èëè" êàê" ìèíèìóì" óNå" â-øëè*" íà" ñòà7èC"""""""""""""""""""""""""""""""""""
ÍÈMÊ<6" íî"åùå" íå"â-øëè" íà"ñòà7èC"êîììåð8èàëè5à8èè6"òî"
åñòü"èK"êîììåð÷åñêîå" ïðèìåíåíèå"åùå" íå"L-ëî" ïðî/èíàíñè@
ðîâàíî."Míè"ïðè7óò"íà"ñìåíó"7åDñòâóCùèì"=íåðãîòåKíîëîãè@
;ì" ïîñëå"òîãî6"êàê"èíâåñòè8èè" ïðå7-7óùåãî" )7åDñòâóCùåãî*"
èíâåñòè8èîííîãî"8èêëà" îêóï;òñ;."Âå7ü"èìåííî" ïî=òîìó"7åD@
ñòâóCùèå" )'ñòàð-å(*"=íåðãåòè÷åñêèå"êîìïàíèè" )â-ðîñøèå"â"
ðàìêàK" ïðå7-7óùåãî" èíâåñò8èêëà*" îL-÷íî" àêòèâíî" ñêóïàCò"
àê8èè" 'íîâ-K(" =íåðãåòè÷åñêèK" êîìïàíèD" )ïðåòåí7óCùèK" íà"
/îðìèðîâàíèå"íîâîãî"èíâåñò8èêëà*"ïîñëå"òîãî6"êàê"òå"5à;â;ò"
î"ñâîåD"êîììåð÷åñêîD"ñîñòî;òåëüíîñòè")òî"åñòü"â-D7óò"ñî"ñòà@
7èè"ÍÈMÊ<"íà"ñòà7èC"êîììåð8èàëè5à8èè*6"÷òîL-"îLåñïå÷èòü6"
ïî"âî5ìîNíîñòè6"ïëàâí-D"ïåðåKî7"íà"íîâ-å"=íåðãîòåKíîëîãèè6"
7àL-" ïðååìñòâåííîñòü" èíâåñòè8èîíí-K" 8èêëîâ" ïðîèñKî7èëà"
ïî"èK"5àâåðøåíèè6"à"íå"â"ñåðå7èíå"èíâåñò8èêëà6"êîã7à"ïðå7-7ó@
ùèå"êàïâëîNåíè;"åùå"íå"îêóïèëèñü.

Èìåííî"ïî=òîìó6"íà"ìîD"â5ãë;76"ïðèìåðíî"â"òå÷åíèå"ñ ëå7óCùå@
ãî"ïîëóâåêà")êàê"ìèíèìóì*"=íåðãåòè÷åñêîå"ðà5âèòèå"ñ îâðåìåííî@
ãî"ìèðà"Ló7åò"ïðî7îëNàòü"ïðîèñKî7èòü"â"ðàìêàK"ëåâîD")âîñKî7;@
ùåD*"âåòâè"êðèâîD"TàLLåðòà."Â"êîí8å"êîí8îâ6"êàê"ãîâîðèë"øåDK"
ÀKìå7"Ràêè"dìàíè6"L-âøèD"â"1I#0@1I%0"ãã." ìèíèñòðîì" íå/òè"
è" ìèíåðàëüí-K"ðåñóðñîâ"Ñàó7ðîâñêîD"Àðàâèè6"ñ"ëåãêîD"ðóêè"
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êîòîðîãî" =òî" â-ðàNåíèå" ñòàëî" îLùåðàñïðîñòðàíåíí-ì6" 'êà@
ìåíí-D"âåê"5àêîí÷èëñ;"íå"ïîòîìó6"÷òî"5àêîí÷èëèñü"êàìíè...(."
Sî=òîìó"è"íà÷àëî"êîí8à"íå/ò;íîD"=ð-"ïðîè5îD7åò"íå"ïîòîìó6""
÷òî"êîí÷èòñ;"íå/òü6"à"ïîòîìó6"÷òî"ïî;â;òñ;"Lîëåå"=êîíîìè÷å@
ñêè" ïðèâëåêàòåëüí-å" àëüòåðíàòèâ-" åD" â" ðàìêàK" ïðî7îëNàC@
ùåD"ðàñòè"êîíêóðåíòíîñòè"=íåðãåòè÷åñêèK"ð-íêîâ.

:âîëC8è;" =íåðãåòè÷åñêèK" )íå/ò;í-K*" ð-íêîâ" â" ðàìêàK"""
ëåâîD" )âîñKî7;ùåD*" âåòâè" êðèâîD" TàLLåðòà" Kàðàêòåðè5óåòñ;"
ñëå7óCùèìè"7îëãîñðî÷í-ìè"òåí7åí8è;ìè")ðèñ."2.2*4

ðà5âèòèå"îò"ìåíåå"êîíêóðåíòí-K"ê"Lîëåå"êîíêóðåíòí-ì"l"
=íåðãåòè÷åñêèì"ð-íêàìm

>HD+n,01F"À.À."Êîíîïë;íèê."Mò"ìîíîïîëèè"ê"êîíêóðåí8èè."ML"îñ íîâí-K"5àêîíîìåðíîñò;K"ðà5âèòè;"
ð-íêîâ"íå/òè"è"ãà5à"cc"Íå/òü"è"êàïèòàë6"20026""n"3."Ñ."1#@1Im",åíà"=íåðãèè4"ìåN7óíàðî7í-å"ìåKàíè5@
ì-"/îðìèðîâàíè;"8åí"íà"íå/òü"è"ãà5."Ñåêðåòàðèàò":íå ðãåòè÷åñêîD"Kàðòèè6"ÁðCññåëü6"200J."Ñ."#&.

Ðèñ. !.!. "#îë$%è& ð'íêî# íåôòè è (à)à* ñîîòíî-åíèå ñòàäè, ðà)#èòè&/ 
êîíòðàêòí'0 ñòð+êò+ð è ìå0àíè)ìî# %åíîîáðà)î#àíè& 
íà #îñ0îä&2å, #åò#è êðè#î, 3àááåðòà
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ðà5âèòèå"7îìèíèðóCùèK" ìåKàíè5ìîâ" îðãàíè5à8èè"ð-@l"
íî÷íîãî" ïðîñòðàíñòâà" îò" âåðòèêàëüíîD" èíòåãðà8èè" ê"
ñðî÷í-ì"êîíòðàêòàì"è"ê"ëèêâè7í-ì"òîðãîâ-ì"ïëîùà7@
êàì")ðèñ."2.3*m
ðà5âèòèå"êîíòðàêòí-K"ñòðóêòóð"îò"7îëãîñðî÷í-K"ê"ñðå7@l"
íå@"è"êðàòêîñðî÷í-ì"êîíòðàêòàì6"5àòåì"ê"ñïîòîâ-ì")ðà@
5îâ-ì*" òîâàðí-ì" ñ7åëêàì6" 5àòåì" ê" LèðNåâîD" òîðãîâëå"
)/èíàíñîâ-ìè" èíñòðóìåíòàìè" 9" íå/ò;í-ìè" êîíòðàê@
òàìè*m
ðà5âèòèå" ìåKàíè5ìîâ"8åíîîLðà5îâàíè;" îò" 'êîñò@ïëCñ("l"
ê"'í=ò@L=ê"îò"ñòîèìîñòè"5àìåùåíè;"ó"êîíå÷íîãî"ïîòðå@
Lèòåë;(6"LèðNåâ-ì"êîòèðîâêàì"Nè7êîãî"òîïëèâà"è6"íà@
êîíå8")â"êà÷åñòâå"ãèïîòå5-*6"ê"êîòèðîâêàì"ïðèâ;5àíí-K"
ê"íå/òè"/èíàíñîâ-K"7åðèâàòèâîâ.

>HD+n,01F&À.À.Êîíîïë;íèê."Êòî"îïðå7åë;åò"8åíó"íå/òèW"Mòâåò"íà"=òîò"âîïðîñ"ïî5âîë;åò"ïðîãíî@
5èðîâàòü"Ló7óùåå"ð-íêà"'÷åðíîãî"5îëîòà("cc"Íå/òü"<îññèè6"200I6"n"3."Ñ."J@12m"n"+."Ñ."J@11.

Ðèñ. !.4.  "#îë$%è& êîíòðàêòíî, ñòð+êò+ð' ìèðî#î(î ð'íêà íåôòè 
è ôîðì îð(àíè)à%èè ð'íî5íî(î 6ðîñòðàíñò#à
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Sðè" =òîì" ïî7" êîíêóðåí8èåD" ;" ïîíèìàC" íå" òîëüêî" è" íå"
ñòîëüêî" óâåëè÷åíèå" ÷èñëà" ó÷àñòíèêîâ" ð-íêà6" à" ìíîãîâåêòîð@
íóC" êîíêóðåí8èC" âî" âñåK" ñ/åðàK" /óíê8èîíèðîâàíè;cðà5âè@
òè;"ð-íêîâ6"êàê"òî4"

Lîëåå" êîíêóðåíòíà;" ñòðóêòóðà" =íåðãîLàëàíñîâ" ïðîè5@l"
âî7ñòâà"ècèëè"ïîòðåLëåíè;"ïåðâè÷í-K"=íåðãîðåñóðñîâc
êîíå÷íîD"=íåðãèè")îò"î7íîãî"7îìèíèðóCùåãî"â"=íåðãî@
Làëàíñà"=íåðãîðåñóðñà6"êàê"â"ïðîøëîì6"ê"èK"êîíêóðåíò@
íîD"ñîâîêóïíîñòè"â"íàñòî;ùåå"âðåì;"è"â"Ló7óùåì*m
ñîñóùåñòâîâàíèC" âñå" Lîëåå" ðàñøèð;CùåDñ;" ñîâîêóï@l"
íîñòè"êîíòðàêòí-K"ñòðóêòóð"è"ìåKàíè5ìîâ"8åíîîLðà5î@
âàíè;"â"ðàìêàK"î7íîãî"ð-íî÷íîãî"ïðîñòðàíñòâà")íà"ãëî@
Làëüíîì6"ðåãèîíàëüíîì"ècèëè"ñòðàíîâîì"óðîâíå*"è"ò.ï.

MLùà;"5àêîíîìåðíîñòü"òàêîâà4"íîâ-å"ð-íî÷í-å"èíñòðóìåí@
ò-"è"ìåKàíè5ì-"ïî;âë;Còñ;"íå"âìåñòî6"à"â"7îïîëíåíèå"ê"ñóùå@
ñòâîâàâøèì"ðàíåå.":òî"î5íà÷àåò6"÷òî"íîâîå"7èíàìè÷åñêîå"ðàâ@
íîâåñèå"7îëNíî"L-òü" íàD7åíî" ìåN7ó" 'ñòàð-ìè("è" 'íîâ-ìè("
=íåðãîðåñóðñàìè"è"ð-íî÷í-ìè"èíñòðóìåíòàìècìåKàíè5ìàìè"
íà"êàN7îì"íîâîì"=òàïåcâèòêå"ðà5âèòè;"ð-íêà6"òî"åñòü"â"ðàìêàK"
âñå"Lîëåå"è"Lîëåå"êîíêóðåíòíîD"ð-íî÷íîD"àðKèòåêòóð-."
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Ñîâðåìåííà;"êîíòðàêòíà;"ñòðóêòóðà"ìèðîâîãî"ð-íêà"íå /òè"
è"ìåKàíè5ì-"8åíîîLðà5îâàíè;"íà"íåì"îòñòðàèâàëèñü"íà "íà÷àëü@
í-K"=òàïàK"ðà5âèòè;"îðãàíè5îâàííîD"ìåN7óíàðî7íîD"òî ðãîâëè"
íå/òüC")ñ"1I2%"ã."ïî"ñåðå7èíó"1I%0@K"ãã.*"â"ðàìêàK"ìîíîïîëüíîD"
åå"ñòðóêòóð-"ñî"ñìåíîD"îñíîâí-K"ìîíîïîëüí-K"èãðîêîâ ."Ñ"ñå@
ðå7èí-"1I%0@K"ãã." ìèðîâîD"ð-íîê"íå/òè"ðà5âèâàåòñ;"â"ðàìêàK"
àíãëîñàêñîíñêîD"ìî7åëè"ïîñòðîåíè;"îòêð-òîãî6"êîíêóð åíòíîãî6"
â-ñîêîëèêâè7íîãî6" ñàìîðåãóëèðóCùåãîñ;" ãëîLàëüíîãî" ð -íêà."
Íà"=òîì"=òàïå"êîíòðàêòíà;"ñòðóêòóðà"è" ìåKàíè5ì-"8åí îîLðà@
5îâàíè;"ðà5âèâàëèñü"âìåñòå"ñ"=âîëC8èåD"=òîD"àíãëîñàêñîíñêîD"
ìî7åëè" îðãàíè5à8èè"ð-íî÷íîãî" ïðîñòðàíñòâà."Sðèìåðíî " ñ"ñå@
ðå7èí-"ïåðâîãî"7åñ;òèëåòè;"í-íåøíåãî"ñòîëåòè;"ð-íîê "íå/òè"
îêà5àëñ;"âñòðîåí"è"ñòàë"ñîñòàâíîD"÷àñòüC"ãëîLàëüíîãî"/èíàíñî@
âîãî"ð-íêà6"ñî"âñåìè"ïðèñóùèìè"=òîìó"ð-íêó"àòðèLóòà ìè6"ïåðå@
íåñåíí-ìè"â"ìèð"íå/ò;í-K"ñ7åëîê 1#."

Â"ñîîòâåòñòâèè"ñ"î7íèì"è5"ïîñòóëàòîâ"èíñòèòó8èîíàëüíîD"
òåîðèè6" ìåN7ó"7âóì;"ñîñå7íèìè" ïåðèî7àìè"óñòîD÷èâîãî"ðà5@
âèòè;"ñ"ðà5ëè÷í-ìè"êà÷åñòâåíí-ìè"Kàðàêòåðèñòèêàìè"Ló7åò"
íàKî7èòüñ;"ïåðåKî7í-D"ïåðèî7."Sî=òîìó"àâòîð"ðàññìàòðèâàåò"
=âîëC8èC" íå/ò;íîãî" ð-íêà" â" êîíòåêñòå" =òàïîâ" êàê" óñòî;â@
øèKñ;6"òàê"è"âðåì;"îò"âðåìåíè"ìåí;CùèKñ;"â5àèìîîòíîøåíèD"
ìåN7ó"ãîñó7àðñòâîì6"îL-÷íî"ñîLñòâåííèêîì"ðà5ðàLàò-âàåì-K"
íå/ò;í-ìè"êîìïàíè;ìè"ïðèðî7í-K"ðåñóðñîâ6"è"=òèìè"êîìïà@
íè;ìè."Sðè"òàêîì"ïî7Kî7å"ê"ïåðèî7è5à8èè"â"íåD"íàKî7;ò"îò@
ðàNåíèå"êàê"ïåðèî7-"íàêîïëåíè;"ïîòåí8èàëà"êîëè÷åñòâåíí-K"
ïðè5íàêîâ" â" ðàìêàK" å7èíîD" êà÷åñòâåííîD" ñòóïåíè" ðà5âèòè;"
ð-íêà6"òàê"è"ïåðåKî7í-å"=òàï-"îò"î7íîD"êà÷åñòâåííîD"ñòóïåíè"
ê"7ðóãîD.
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l+.E#+J&l0g,$H&œ-$4(&H&G,f.( (&3(F&?4+f4$HH)&Bb[ak&•(&”sz~v|(&˜rs&‹zvŸs(&˜rs&‘•v„&¢€sˆ‚&‡{z&uvt)&
x{|s…&y|†&‹{™sz(&qvŠ{|&£&qr€ˆ‚sz)&ƒs™&”{zš)&BbbBk&”sz~v|&•(&˜rs&¢€sˆ‚(&‘|sz~…)&qs„€zv‚…&y|†&‚rs&
“sŠyšv|~&{‡&‚rs&x{†sz|&¤{zt†(&‰tts|&žy|s)&–zsy‚&¥zv‚yv|)& cBB(&
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Â" íàñòî;ùåå" âðåì;" ;" â-7åë;C" ï;òü" îñíîâí-K" ïåðèî7îâ"
)=òàïîâ*"=âîëC8èè"ìèðîâîãî"ð-íêà"íå/òè"ñ"òî÷êè"5ðåíè;"5à@
êîíîìåðíîñòåD"è5ìåíåíè;"êîíòðàêòí-K"ñòðóêòóð6"ìåKàíè5ìîâ"
8åíîîLðà5îâàíè;" è" îðãàíè5à8èè" ìåN7óíàðî7íîãî" ð-íî÷íîãî"
ïðîñòðàíñòâà" ñ" ñîîòâåòñòâóCùèìè" ïåðåKî7í-ìè" ïåðèî7àìè"
ìåN7ó" íèìè" )òàLë." 2.1* 1J." !î" íàñòóïëåíè;" ï;òîãî" =òàïà" â" ñå@
ðå7èíå"ïðîøëîãî"7åñ;òèëåòè;";"â"ñâîèK"Lîëåå"ðàííèK"ðàLîòàK"
â-7åë;ë"÷åò-ðå"òàêèK"=òàïà")ñì."òàLëè8ó"2.2*1%.

B[&3,+f0$&0HH.$5+%GD$.0&4Gg5$./MD&-4$5.+›$,,"M&G%D+4+O&eDG-0gGN0M&e%+.MN00&+4fG,0g+%G,j
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O04+%+J&,$CD/,+J&-4+OI#.$,,+HD0&hh&304+%G/&e1+,+O01G&0&O$›5",G4+5,I$&+D,+#$,0/)&BbaP)&
i& (&7(&Pbj[R(
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8èC*"ñòðàí"MSAÊ6"âLëè5è"îò"ãëóLîêîâî7í-K"ìîðñêèK"=êñïîðò@
í-K" òåðìèíàëîâ." Êîí8åññèîííà;" ñèñòåìà" è" 8åíîîLðà5îâàíèå"
ïî" ïðèí8èïó" 'êîñò@ïëCñ(" îLåñïå÷èâàëè" íè5êóC" 8åíó" QMÁ"
7ë;" 7îL-âàåìîD" íà" òåððèòîðèè" =òèK" ñòðàí" íå/òè." È57åðNêè"
òðàíñïîðòèðîâêè" =òîD" íå/òè" â" îñíîâí-å" 8åíòð-" ïîòðåLëå@
íè;")Ñ?À6"Ràïà7íà;"Aâðîïà6"dïîíè;*6"îñîLåííî"è5"ðàñïîëî@
Nåíí-K"â"8åíòðå"ìèðîâîD"íå/ò;íîD"êàðò-"LëèNíåâîñòî÷í-K"

>HD+n,01F&Êóðåíêîâ">.Â.6"Êîíîïë;íèê"À.À."!èíàìèêà"è57åðNåê"ïðîè5âî7ñòâà6"8åí"è"ðåíòàLåëü@
íîñòè"â"ìèðîâîD"íå/ò;íîD"ïðîì-øëåííîñòè"cc"Ìèðîâà;"=êîíîìèêà"è"ìåN7óíàðî7í-å"îòíîøåíè;6"
1I%&."n"2."Ñ."&I@J3.

Ðèñ. !.8.  9'ðî#íåííà& äèíàìèêà è)äåð:åê äîá'5è +(ëå#îäîðîäî# 
# ìèðî#î, íåôòå(à)î#î, 6ðîì'-ëåííîñòè # 6åðèîä ñìåí' òåíäåí%è, 
#î #òîðî, 6îëî#èíå 33 #åêà
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ìåñòîðîN7åíèD6"L-ëè" íè5êèìè" )êîíêóðåíòíîå" ïðåèìóùåñòâî"
ìîðñêîãî"òðàíñïîðòà*"è"òàêNå"ñíèNàëèñü"ñ"òå÷åíèåì"âðåìåíè6"
ñ"ðîñòîì"7å7âåDòà"òàíêåðîâ")'=//åêò"ìàñøòàLà("íà"òðàíñïîð@
òå*."Âñå"=òî"ñòèìóëèðîâàëî"óñêîðåíí-D"ðîñò"ñïðîñà"íà"Nè7êîå"
òîïëèâî" ñî" ñòîðîí-" ïðîì-øëåííî" ðà5âèò-K" ñòðàí" è" îLåñïå@
÷èâàëî" êîìïàíè;ì" ÌÍÊ" óñêîðåííîå" Nå" ðàñøèðåíèå" èK" Lè5@
íåñà"ñ"ñîîòâåòñòâóCùèì"ðîñòîì"ñâåðKïðèL-ëåD."ÊîìLèíà8è;"
îòìå÷åííîD"X.@Ì."?åâàëüå"òåí7åí8èè"ñíèNåíè;"è57åðNåê6"ñ"
î7íîD"ñòîðîí-6"è"ìåKàíè5ì"À÷íàêàððñêîãî"ñîãëàøåíè;"êîìïà@
íèD"ÌÍÊ6"ñ"7ðóãîD6"îLåñïå÷èëè6"íà"ìîD"â5ãë;76"=íåðãåòè÷åñêèD"
Là5èñ"L-ñòðîãî"ïîñëåâîåííîãî"âîññòàíîâëåíè;"è"7àëüíåDøåãî"
=êîíîìè÷åñêîãî"ðîñòà"5àïà7í-K"ñòðàí6"7îñòèãøåãî"ñâîåD"êóëü@
ìèíà8èè"â"'5îëîòîå"7åñ;òèëåòèå("1I#0@K"ãî7îâ.

ÑâîLî7í-D6" íåìîíîïîëè5èðîâàíí-D" ð-íîê" â" =òîò" ïåðèî7"
èãðàë"÷èñòî"ïî7÷èíåííóC"ðîëü")3@&Y"ìåN7óíàðî7íîD"òîðãîâ@
ëè"íå/òüC*6"êîòîðà;"ñâî7èëàñü"ê"òî÷íîD"ïî7ñòðîDêå"ñïðîñà"è"
ïðå7ëîNåíè;"7ðóã"ïî7"7ðóãà6"à"óðîâåíü"8åí"íà"ñïîòîâîì"ð-íêå"
Là5èðîâàëñ;"íà"ñïðàâî÷í-K"8åíàK"ìîíîïîëèD"è"L-ë"óñòîD÷èâî"
íèNå"èK.

Íà" ðèñ." 2.#" è" 2.J" ïîêà5àíà" =òàïè5à8è;6" ïî" ìíåíèC" àâòîðà6"
ðà5âèòè;" ìèðîâîãî"ð-íêà"íå/òè6"íàëîNåííà;" )íà"1@3"=òàïàK*"
íà"7èíàìèêó"êîíòðàêòí-K"è"ñïîòîâ-K"8åí"íà"íå/òü"è")íà"=òà@
ïàK" +@&*" íà" 7èíàìèêó" îLOåìîâ" òîðãîâëè" ìàðêåðí-ìè" ñîðòà@
ìè"íà"ð-íêå"LóìàNíîD"íå/òè"íà"îñíîâí-K"íå/ò;í-K"LèðNàK"
)Hstup"è"E~ucE•u*.
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>HD+n,01F&ñîñòàâëåíî" À." Ìàòâååâ-ì6" ìàãèñòðîì" <o " íå/òè" è" ãà5à" èì." oóLêèíà6" 200%@2010" ãã."""""""""""""
îLó÷åíè;6"ïî"7àíí-ì"Hstup"è"E•u.

Ðèñ. !.@.  Aèíàìèêà %åí è îáBåìî# îäíîìåñ&5í'0 êîíòðàêòî# Crent 
è DEF <GHIJK? <=òà6' 7>8 ðà)#èòè& ìèðî#î(î ð'íêà íåôòè?

 ( (B(&?$4%IJ&eDG-F&+5,+lGg+%G/&H0HD$OG&N$,&œBb ajBb6[&f+5I 

Â"ïåðèî7"ñ"1I2%"ïî"1I+J"ãã."â"ìåN7óíàðî7íîD"íå/ò;íîD"òîð@
ãîâëå" 7åDñòâîâàëà" òàê" íà5-âàåìà;" î7íîLà5îâà;" ñèñòåìà" 8åí6"
ïðè" êîòîðîD" 8åí-" ðàññ÷èò-âàëèñü" ïî" /îðìóëå" '5àëèâ" ïëCñ"
/ðàKò(."Añëè"L-òü"Lîëåå"òî÷í-ì6"òî" ïî" /îðìóëå" 'Ìåêñèêàí@
ñêèD"5àëèâ"ïëCñ"ðåàëüí-D"èëè"/èêòèâí-D"/ðàKò(")òàLë."2.3*"â"
ñîîòâåòñòâèè"ñ"À÷íàêàððñêèì"ñîãëàøåíèåì."

Mñíîâí-å"Kàðàêòåðèñòèêè"=òîãî"=òàïà"ðà5âèòè;"ð-íêà"ïðå7@
ñòàâëåí-"â"òàLë."2.2."

À÷íàêàððñêîå" ñîãëàøåíèå" ïðå7óñìàòðèâàëî" 5àêðåïëåíèå"
5à"êàN7îD"êîìïàíèåD"îïðå7åëåííîD"êâîò-"ïðî7àN"íà"òîì"èëè"
èíîì" ð-íêå" 5à" ïðå7åëàìè" Ñ?À 2&." ,åíòðàëüí-ì" =ëåìåíòîì"
=òîãî"êàðòåëüíîãî"ñîãëàøåíè;"L-ë"ìåKàíè5ì"ïîâ-øåíè;"ðåí@
òàLåëüíîñòè"íå/ò;í-K"îïåðà8èD"êîìïàíèD"ÌÍÊ"5à"ñ÷åò"óñòà@
 P& ¥yŠ•sz~& & ¦(•(& œBbb6 (& ˜rs& •vˆ‚{z…& {‡& ‚rs& ¥zv‚vˆr& ‹s‚z{ts€Š& •{Š•y|…)& §{t€Šs&  F& ˜rs& ‰|~t{j
Œzy|vy|& ”syzˆ)& Bb amBbP6)& •yŠ•zv†~s& •|vŽszˆv‚…& ‹zsˆˆ)& ‹(& P amPR6)& r‚‚•Fhh™™™(Š‚r{t…{šs(s†€h
y„y†hv|‚zsths|sz~…hy„r|y„yzz…(r‚Š&˜rs&Ba&‰€~€ˆ‚&Bb a&†zy‡‚&{‡&‚rs&‰„r|y„yzz…&‰~zssŠs|‚(



BBa

?$40+5I)&
1D+&"HDG,G%.0%G$D&N$,"

V+4O".G&N$,I

B(&&Bb ajBb6[&ff()"
""""""ÌÍÊ
"""""")î7íîLà5îâà;"ñèñòåìà"8åí*

, ÑÈQ "v", QMÁ ")Ìåêñ."5àë.*"
$"Qð.ðåàë.c/èêò.)Ìåêñ."5àë.*

 (&Bb6[jBb[B6&ff()&
"""""ÌÍÊ"
""""")7âóKLà5îâà;"ñèñòåìà"8åí*

L )à6àä+ îò íå,òðàëüíî, òî5êè*
, ÑÈQ ""v", QMÁ ")Ìåêñ."5àë.*"
$"Qð.ðåàë.")Ìåêñ."5àë.*
L #îñòîê+ îò íå,òðàëüíî, òî5êè*
, ÑÈQ ""v", QMÁ ")Ìåêñ."5àë.*"
$"Qð.ðåàë.")Såðñ."5àë.*

R(&Bb[BjBbaQ&ff()"
"""""MSAÊ

, ÑÈQ ""v", QMÁ ")MSAÊ"îî8*"
$"Qð.ðåàë.")MSAÊ*

6(&BbaQjH$4$50,G& cccjw&ff()"
"""""LèðNà")Kå7Nåð-"v‡"
"""""íå/ò;í-å"ñïåêóë;íò-*

, QMÁ ")âñòð.*"v", ÑÈQ cLèðN."9"Qð.ðåàë.
, ÑÈQ ""v"ÁèðNåâ-å"êîòèðîâêè")íå/ò.*

P(&7$4(& cccjw&ff(&0&5G.$$)"
"""""LèðNà")íåíå/ò;í-å"
"""""ñïåêóë;íò-*

, QMÁ ")âñòð.*"v", ÑÈQ cLèðN."9"Qð.ðåàë.
, ÑÈQ "v"ÁèðNåâ-å"êîòèðîâêè")íå"íå/ò.*

?40O$nG,0$F
, ÑÈQ ""@"8åíà"ÑÈQ")"ó"ïîòðåLèòåë;*m
, QMÁ ")Ìåêñ."5àë.*"9"8åíà"QMÁ")ó"ïîñòàâùèêà*"â"ðàDîíå"ìåêñèêàíñêîãî"5àëèâàm
Qð."ðåàëc/èêò.")Ìåêñ."5àë.*"9"/ðàKòîâ-å"ñòàâêè"
íà"ðåàëüíóCc/èêòèâíóC"7îñòàâêó"íå/òè"è5"ðàDîíà"
Ìåêñèêàíñêîãî"5àëèâà"ïîòðåLèòåë;m
Qð."ðåàëc/èêò.")Ìåêñ."5àë.*6"Qð."ðåàëc/èêò.")Såðñ."5àë.*"9"/ðàKòîâ-å"ñòàâêè"íà"ðåàëüíóC"
7îñòàâêó"íå/òè"è5"ðàDîíîâ"Ìåêñèê."è"Såðñè7ñê."5àëèâîâm
, QMÁ ")MSAÊ"îî8*"9"î/è8àëüí-å"îòïóñêí-å"8åí-"QMÁ"ñòðàí"MSAÊ
Qð.ðåàë.")MSAÊ*"9"/ðàKòîâ-å"ñòàâêè"íà"ðåàëüíóC"7îñòàâêó"íå/òè"è5"ãîñó7àðñòâ"MSAÊ"
ïîòðåLèòåë;ìm
, QMÁ ")âñòð.*"9"8åíà"QMÁ6"ðàññ÷èòàííà;"ïî"/îðìóëå"'âñòðå÷íîD("8åí-")8åí-"ÑÈQ"
ìèíóñ"5àòðàò-6"ñâ;5àíí-å"ñ"òðàíñïîðòèðîâêîD*m
, ÑÈQ ")LèðN.*"9"óñòàíàâëèâàåìà;"íà"LèðNå"8åíà"ÑÈQ")ó"ïîòðåLèòåë;*m
Qð."ðåàë."9"/ðàKòîâ-å"ñòàâêè"íà"ðåàëüíóC"7îñòàâêó"íå/òè"ïîòðåLèòåë;ì"è5"ðàDîíîâ"åå"7îL-÷è.

BàLëè8à"2.3""
L%+.MN0/&O$wG,0gOG&0&C+4O".I&N$,++l4Gg+%G,0/&

,G&O04+%+O&4I,1$&,$CD0

>HD+n,01F&íà"îñíîâå4"Êîíîïë;íèê"À.À."Mò"ïð;ìîãî"ñ÷åòà"ê"îLðàòíîìó")=âîëC8è;"/îðìóë-"8åíîî@
Lðà5îâàíè;*"cc"Íå/òü"<îññèè."2000."n"%."Ñ."J%@%1.
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íîâëåíè;" å7èíîD" /îðìóë-" /îðìèðîâàíè;" 8åí-" ðåàëè5à8èè"
íå/òè" ó" ïîêóïàòåëåD" 5à" ïðå7åëàìè" Ñ?À6" îïðå7åë;åìîD" êàê"
8åíà"íå/òè"Ìåêñèêàíñêîãî" ïîLåðåNü;"Ñ?À"ïëCñ"7åDñòâóC@
ùèå"/ðàKòîâ-å"ñòàâêè"îò"=òîãî" ïîLåðåNü;"7î" ïîðòà"7îñòàâêè"
òîâàðà"âíå"5àâèñèìîñòè" îò"òîãî6" îòêó7à" /àêòè÷åñêè" îñóùåñò@
âë;ëèñü"/è5è÷åñêèå"ïîñòàâêè"íå/òè."Sðè"=òîì"â"ñîîòâåòñòâèè"
ñ" ñîãëàøåíèåì" /è5è÷åñêèå" ïîñòàâêè" íå/òè" íà" òîò" èëè" èíîD"
ð-íîê"5à"ïðå7åëàìè"Ñ?À"7îëNí-"L-ëè"îñóùåñòâë;òüñ;"êàN@
7îD"êîìïàíèåD"â"ïðå7åëàK"â-7åëåííîD"åD"êâîò-"è5"LëèNàDøå@
ãî"ê"=òîìó"ð-íêó"ðàDîíà"íå/òå7îL-÷è."

Sðè"òàêîD"ñèñòåìå"8åíîîLðà5îâàíè;"7ë;"ïîêóïàòåë;"íå"èìå@
ëî" íèêàêîãî" 5íà÷åíè;6" îòêó7à" /àêòè÷åñêè" ïîñòóïàëà" íå/òü."
Añëè" åìó" ìîNíî" L-ëî" ïîñòàâë;òü" íå/òü" è5" ìåñòîðîN7åíèD6"
ðàñïîëîNåíí-K" LëèNå" Ìåêñèêàíñêîãî" 5àëèâà6" âñ;" =êîíîìè;"
)êàê"íà"è57åðNêàK"7îL-÷è6"òàê"è"íà"è57åðNêàK"òðàíñïîðòèðîâ@
êè*"7îñòàâàëàñü"êîìïàíè;ì@ó÷àñòíè8àì"êàðòåë;")ðèñ."2.%*.

Èíà÷å"ãîâîð;6"êîìïàíèè"ÌÍÊ"ïðè"òàêîì"ìåKàíè5ìå"îïðå7å@
ëåíè;"âèðòóàëüíîD"8åí-"ÑÈQ"ïðè"ïîñòàâêàK"íå"àìåðèêàíñêîD"
íå/òè"â-èãð-âàëè"7âàN7-4"

íà"ðà5íè8å"ìåN7ó"â-ñîêèìè"è57åðNêàìè"7îL-÷è"íå/òè"l"
â"Ñ?À"è"Lîëåå"íè5êèìè"è57åðNêàìè"7îL-÷è"íå/òè"5à"
åå"ïðå7åëàìèm
íà"ðà5íè8å"ìåN7ó"/àêòè÷åñêèì")îò" ìåñòà"/àêòè÷åñêîD"l"
7îL-÷è*"è"âèðòóàëüí-ì")îò"ïîLåðåNü;"Ñ?À*"/ðàKòîì"
)ðèñ."2.%*.

Bàê6"ïðè"ïîñòàâêàK"LëèNíåâîñòî÷íîD"íå/òè"â"Ràïà7íóC"Aâ@
ðîïó"â"ðàìêàK"î7íîLà5îâîD"ñèñòåì-"8åí6"â-èãð-ø"êîìïàíèD"
ÌÍÊ"ñîñòàâë;ë")â"ñèñòåìå"îLî5íà÷åíèD"íà"ðèñ."2.%*4

J"9"3"v"+"ó.å."è5@5à"ðà5íè8-"â"óðîâí;K"è57åðNåê"7îL-÷è"â"l"
Ñ?À"è"íà"ÁëèNíåì"Âîñòîêåm
#"9"+"v"2"ó.å."è5@5à"ðà5íè8-"â"ñòîèìîñòè"/ðàKòà"â"Ràïà7@l"
íóC"Aâðîïó"è5"Ñ?À"è"ñ"ÁëèNíåãî"Âîñòîêàm
èòîãî"+"$"2"v"#"l" ó.å."5à"ñ÷åò"ðà5íè8-"ìåN7ó"/àêòè÷åñêîD"
ñòîèìîñòüC" 7îL-÷è" è" 7îñòàâêè" â" Ràïà7íóC" Aâðîïó"
LëèNíåâîñòî÷íîD"íå/òè")J"ó.å.*"ïî"ñðàâíåíèC"ñ"ðàñ÷åò@
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>HD+n,01F"Êîíîïë;íèê"À.À."Mò"ïð;ìîãî"ñ÷åòà"ê"îLðàòíîìó")=âîëC8è;"/îðìóë-"8åíîîLðà5îâàíè;*"
cc"Íå/òü"<îññèè."20006"n"%."Ñ."J%@%1.

Ðèñ. !.M.  Nå0àíè)ì äå,ñò#è& îäíîáà)î#î, ñèñòåì' %åí íà ìèðî#îì 
ð'íêå íåôòè # 6åðèîä 1O!M>1O7@ ((. <=òà6 1?

íîD"ñòîèìîñòüC"7îL-÷è"è"ïîñòàâêè"â"Aâðîïó"íå/òè"àìå@
ðèêàíñêîD")13"ó.å.*.

!åDñòâèå"À÷íàêàððñêîãî"ñîãëàøåíè;" íå"ðàñïðîñòðàí;ëîñü"
íà" àìåðèêàíñêèD" âíóòðåííèD" ð-íîê6" 7àL-" è5LåNàòü" íàðóøå@
íè;"àìåðèêàíñêîãî"àíòèòðåñòîâñêîãî"5àêîíî7àòåëüñòâà."M7íà@
êî6"â"ñîîòâåòñòâèè"ñ"5àêîíîì"Ñ?À"Â=LLà@Sîìåðåíà"îò"1I1%"ã.6"
àìåðèêàíñêèì" êîìïàíè;ì" ðà5ðåøàëîñü" 7åDñòâîâàòü" 5à" ðóLå@
Nîì"ìåòî7àìè6"5àïðåùåíí-ìè"7ë;"ïðèìåíåíè;"íà"âíóòðåííåì"
ð-íêå"Ñ?À"àíòèìîíîïîëüí-ì"5àêîíî7àòåëüñòâîì."

RàêëC÷èâ"êàðòåëüíîå"À÷íàêàððñêîå"ñîãëàøåíèå6"êðóïíåD@
øèå" íå/ò;í-å"êîìïàíèè"5àLëîêèðîâàëè"8åí-" íà" íå/òü6" îLå@
ñïå÷èâ" òåì" ñàì-ì" ïîñòåïåííîå" âî5ðàñòàíèå" ñâîåD" ïðèL-ëè"
Lëàãî7àð;" îòêð-òèC" â" =òî" âðåì;" íîâ-K" 7åøåâ-K" ìåñòîðîN@
7åíèD"íà"ÁëèNíåì"è"Ñðå7íåì"Âîñòîêå"è"ñíèNåíèC"è57åðNåê."
Êðîìå"òîãî6"îíè"âñåìè"ñïîñîLàìè"ïðåï;òñòâîâàëè"âñòóïëåíèC"
íà" íå/ò;íîD" ð-íîê" íîâ-K" ïðî7àâ8îâ6" êîòîð-å" â" ðå5óëüòàòå"
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ñíèNåíè;"è57åðNåê"îêà5àëèñü"L-"â"î÷åíü"â-ãî7íîD"ïî5è8èè"è"
ìîãëè"L-6"ñîKðàí;;"ðåíòàLåëüíîñòü"ñâîèK"îïåðà8èD6"ïðîâî7èòü"
7åìïèíãîâóC"ïîëèòèêó"ïî"îòíîøåíèC"ê"êîìïàíè;ì"êàðòåë;.

Bàêèì" îLðà5îì6" 8åíà" ÑÈQ" â" ëCLîD" òî÷êå" 5åìíîãî" øàðà"
îïðå7åë;ëàñü" â" =òîò" ïåðèî7" òàê6" êàê" åñëè" L-" =òà" íå/òü" L-ëà"
7îL-òà"â"Ñ?À"è6"ñîîòâåòñòâåííî6" ïîñòàâëåíà" ïîêóïàòåëC"è5"
ðàDîíà"Ìåêñèêàíñêîãî"5àëèâà."Bàê6"5àïðàâë;;ñü"âî"âðåì;"Âòî@
ðîD"ìèðîâîD"âîDí-"â"ÀLà7àíå6"â"ãëóLèíå"Såðñè7ñêîãî"5àëèâà6"
àìåðèêàíñêèD"è"LðèòàíñêèD" /ëîò-"7îëNí-"L-ëè" ïëàòèòü"5à"
Lóíêåðîâêó" ñó7îâ" 8åíó6" ðàâíóC" 8åíå" ìà5óòà" QMÁ" BåKàññêèå"
ïîðò-"Ñ?À"ïëCñ"íà7Làâêó"5à"åå"/èêòèâíóC"7îñòàâêó"è5"Ìåê@
ñèêàíñêîãî"5àëèâà"7î"ÀLà7àíà.

Â"=òî"âðåì;"íà"7îëC"àìåðèêàíñêîãî"=êñïîðòà"ïðèKî7èëîñü"
îêîëî" òðåòè" âñåD" íå/òè6" ïîòðåLë;åìîD" 5à" ïðå7åëàìè" Ñ?À."
Sî=òîìó" À÷íàêàððñêîå" ñîãëàøåíèå" è" 5àêîí" Â=LLà@Sîìåðåíà"
5àùèùàëè"èíòåðåñ-"êàê"êðóïí-K6"òàê"è"ìåëêèK"àìåðèêàíñêèK"
ïðîè5âî7èòåëåD."Â"ñòðàíå"7åDñòâîâàëî"ìíîNåñòâî"ìåëêèK"íå@
/òå7îL-âàCùèK"êîìïàíèD6"è57åðNêè"7îL-÷è"ó"êîòîð-K"L-ëè"
ìàðNèíàëüíî" â-ñîêè." Â" ñòðåìëåíèè" ïî77åðNèâàòü" óðîâåíü"
êîíêóðåí8èè"íà"âíóòðåííåì"ð-íêå6"àìåðèêàíñêîå"ïðàâèòåëü@
ñòâî"ïðîâî7èëî"ïîëèòèêó"5àùèò-"íå5àâèñèì-K"íà8èîíàëüí-K"
ïðîè5âî7èòåëåD6"óñòàíàâëèâà;"òàêîD"óðîâåíü"âíóòðåííèK"8åí6"
êîòîð-D"îLåñïå÷èâàë"L-"=òèì"ìåëêèì"êîìïàíè;ì"ïðèåìëåìóC"
ðåíòàLåëüíîñòü.

Sî=òîìó" êîìïàíèè" íå/ò;íîãî" êàðòåë;" )ï;òü" è5" ñåìè" êî@
òîð-K" L-ëè" àìåðèêàíñêèìè*6" óñòàíîâèâ" òàêóC" î7íîLà5îâóC"
ñèñòåìó"8åí"ñ"î7íîD"å7èíîD"Là5îD"ïðèâ;5êè"â"/îðìóëå"'êîñò@
ïëCñ(6"ã7å"â"êà÷åñòâå"Là5-"7ë;"îïðå7åëåíè;"è57åðNåê"7îL-÷è"
â-ñòóïàëà"8åíà"QMÁ"íà"ïîLåðåNüå"Ìåêñèêàíñêîãî"5àëèâà"íà"
íå/òü6" 7îL-òóC" â" Ñ?À6" à" â" êà÷åñòâå" Là5-" 7ë;" îïðå7åëåíè;"
è57åðNåê" òðàíñïîðòèðîâêè" â-ñòóïàë" ðåàëüí-D" )åñëè" íå/òü"
ïîñòàâë;ëàñü" è5" Ñ?À*" èëè" /èêòèâí-D" )åñëè" íå/òü" ïîñòàâ@
ë;ëàñü" è5" ëCLîD" 7ðóãîD" òî÷êè*" /ðàKò" îò" ïîLåðåNü;" Ìåêñè@
êàíñêîãî"5àëèâà"7î"ïîðòà"7îñòàâêè6"óñòàíîâèëè"òàêèì"îLðà5îì"
5àùèòíóC" 7ë;" ñâîåãî" àìåðèêàíñêîãî" Lè5íåñà" 8åíó" îòñå÷åíè;"



B  

)8åíó" ïðèâ;5êè*6" ãàðàíòèðîâàííî" â-øå" óðîâí;" 8åí-" ïðîè5@
âî7ñòâà"àìåðèêàíñêîD"íå/òè6"îLåñïå÷èâ"Lå5óL-òî÷íóC"ðàLîòó"
àìåðèêàíñêîD"íå/ò;íîD"îòðàñëè.

Sî=òîìó"5àêðåïëåíèå"â"êà÷åñòâå"8åíîîLðà5óCùåD"/îðìóë-"
'5àëèâ" ïëCñ" /ðàKò(" 7àâàëî" âî5ìîNíîñòü" ìåëêèì" è" ñðå7íèì"
íå5àâèñèì-ì"àìåðèêàíñêèì"íå/ò;í-ì"êîìïàíè;ì"ñîKðàí;òü"
ñâîD" Lè5íåñ6" à" êðóïí-ì" ìåN7óíàðî7í-ì" íå/ò;í-ì" êîðïî@
ðà8è;ì" 9" ïîëó÷àòü" ñâåðKïðèL-ëè" êàê" 5à" ñ÷åò" ðà5íè8-" â" è5@
7åðNêàK")ìåN7ó"ìàðNèíàëüíî"â-ñîêèìè"è57åðNêàìè"7îL-÷è"
àìåðèêàíñêîD"íå/òè"è"íè5êèìè"è57åðNêàìè"7îL-÷è"LëèNíå@
âîñòî÷íîD" è" 7ðóãèK" 5àðóLåNí-K" íå/òåD6" 7îL-âàåì-K" àìåðè@
êàíñêèìè" êîìïàíè;ìè" â" ðàìêàK" êîí8åññèîíí-K" ñîãëàøåíèD"
ñ" ðà5âèâàCùèìèñ;" ñòðàíàìè" è" ïîñòàâë;åì-K" íà" ð-íêè" ðà5@
âèò-K"ñòðàí*6"òàê"è"5à"ñ÷åò"ðà5íè8-"â"òðàíñïîðòí-K"ðàñKî7àK"
)ìåN7ó"â-ñîêèìè"/èêòèâí-ìè"è57åðNêàìè"òðàíñïîðòèðîâêè"
è5"ðàDîíà"Ìåêñèêàíñêîãî"5àëèâà"è"Lîëåå"íè5êèìè"ðåàëüí-ìè"
è57åðNêàìè" òðàíñïîðòèðîâêè" è5" LëèNàDøåãî" ê" ìåñòó" ïîòðå@
Lëåíè;"ðàDîíà"7îL-÷è6"ñì."ðèñ."2.%*.

 ( ( (&'D+4+J&eDG-F&5%"wlGg+%G/&H0HD$OG&N$,&
œBb6[jBb[B&f+5I 

Sîñëå" âîDí-" àìåðèêàíñêèå" è" àíãëèDñêèå" à7ìèíèñòðàòèâ@
í-å" ðàññëå7îâàíè;" 5àñòàâèëè" è5ìåíèòü" ñèñòåìó" ðàñ÷åòà" 8åí"
'5àëèâ"ïëCñ"/ðàKò(."Â"1I+J"ã."êîìïàíèè"ÌÍÊ"ïðè5íàëè"Såð@
ñè7ñêèD" 5àëèâ" â" êà÷åñòâå" âòîðîD" Là5-" 7ë;" ðàñ÷åòà" 8åí6" ïðè@
ðàâí;â"òàêèì" îLðà5îì"8åí-"QMÁ"ÌåêñèêàíñêèD"5àëèâ"ê"8å@
íàì"QMÁ"Såðñè7ñêèD"5àëèâ")ïðè"òîì6"÷òî"è57åðNêè"7îL-÷è"â"
Ñ?À"è"íà"ÁëèNíåì"Âîñòîêå"îñòàâàëèñü"ðà5í-ìè*6"è"óñòðàíèâ"
ïðè5ðà÷í-å" 5àòðàò-" íà" ïåðåâî5êó" íå/òè" îò" Ìåêñèêàíñêîãî"
5àëèâà" ê" Såðñè7ñêîìó." Â" 7åDñòâèå" âñòóïèëà" òàê" íà5-âàåìà;"
7âóKLà5îâà;"ñèñòåìà"8åí6"ïðè"êîòîðîD"/ðàKòîâ-å"ñòàâêè"ðàñ@
ñ÷èò-âàëèñü"èëè"îò"Ìåêñèêàíñêîãî6"èëè"îò"Såðñè7ñêîãî"5àëè@
âà6"íî"â"îLîèK"ñëó÷à;K"èñKî7íîD"L-ëà"8åíà"íå/òè"QMÁ"Ìåêñè@
êàíñêèD"5àëèâ")ñì."òàLë."2.3*."Mñíîâí-å"Kàðàêòåðèñòèêè"=òîãî"
=òàïà"ðà5âèòè;"ð-íêà"ïðå7ñòàâëåí-"â"òàLë."2.2.
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Â"=òîD"íîâîD"ñèñòåìå"8åíîîLðà5îâàíè;"ïðèñâàèâàåìà;"êîì@
ïàíè;ìè"ðåíòà"óìåíüøèëàñü"íà"ñóììó6"ðàâíóC"5àòðàòàì"íà"âî@
îLðàNàåìóC" ïåðåâî5êó6" íî"ðà5íè8à" ìåN7ó" ìàðNèíàëüíî" íè5@
êèìè"è57åðNêàìè"7îL-÷è"íå/òè"â"ðàDîíå"Såðñè7ñêîãî"5àëèâà"
è"ìàðNèíàëüíî"â-ñîêèìè"è57åðNêàìè"â"Ñ?À6"îïðå7åë;Cùè@
ìè"óðîâåíü"ìèðîâ-K"8åí"íà"íå/òü6"ñîKðàíèëàñü."

Uåðå5" ìåKàíè5ì" òðàíñ/åðòí-K" 8åí" êîìïàíèè" â-âî7èëè"
=òó"ñâåðKïðèL-ëü"è5@ïî7"íàëîãîîLëîNåíè;"LëèNíåâîñòî÷í-K"
ñòðàí"è"/èêñèðîâàëè"åå"â"ñâîèK"8åíòðàK"ïðèL-ëè."!åDñòâóC@
ùóC" â" =òî" âðåì;" /îðìóëó" 8åíîîLðà5îâàíè;" ìîNíî" L-ëî" L-"
îïðå7åëèòü"êàê"'7âà"5àëèâà"ïëCñ"/ðàKò(6"íî"Lîëåå"òî÷í-ì6"íà"
ìîD"â5ãë;76"Ló7åò"èíîå4"'5àëèâ"ïëCñ"7âà"/ðàKòà(.

Sðè" 7âóKLà5îâîD" ñèñòåìå" 8åí6" /îðìèðóCùåDñ;" íà" îñíîâ å"
7âóK"8åíòðîâ"7îñòàâêè6"ïî;âèëàñü"òàê"íà5-âàåìà;"íåDòðàëüíà;"
òî÷êà6"â"êîòîðîD"8åíà"íå/òè6"7îñòàâëåííîD"è5"7âóK"5àëèâîâ6"îêà@
5-âàëàñü" î7èíàêîâîD." Sîíà÷àëó" =òà" òî÷êà" îêà5àëàñü" ðàñïîëî@
NåííîD"â"Ñðå7è5åìíîì"ìîðå6"ïî"ñîñå7ñòâó"ñ"ÌàëüòîD." Âñå"ñòðà@
í-6"ðàñïîëîNåíí-å"ê"âîñòîêó"îò"íåDòðàëüíîD"òî÷êè6"ñ íàLNàëèñü"
è5"ðàDîíà"ÁëèNíåãî"Âîñòîêà6"ðàñïîëîNåíí-å"ê"5àïà7ó" îò"íåå"9"
è5"ðàDîíà"Ìåêñèêàíñêîãî"5àëèâà"è"Âåíåñó=ë-")ðèñ."2.I*.

Bàê6"â"ðàìêàK"ðàññìîòðåííîãî"â-øå"ïðèìåðà"ñ"ïîñòàâêàìè"
LëèNíåâîñòî÷íîD"íå/òè"â"ñòðàí-"Ràïà7íîD"Aâðîï-6"ðàñïîëî@
Nåíí-å"ê"âîñòîêó"îò"íåDòðàëüíîD"òî÷êè6"â-èãð-ø"êîìïàíèD"
ÌÍÊ"ñîñòàâë;ë")â"ñèñòåìå"îLî5íà÷åíèD"íà"ðèñ."2.I*4

J"@"3"v"+"ó.å."è5@5à"ðà5íè8-"â"óðîâí;K"è57åðNåê"7îL-÷è"â"l"
Ñ?À"è"íà"ÁëèNíåì"Âîñòîêåm"
ñòîèìîñòü"/ðàKòà"â"Ràïà7íóC"Aâðîïó"ñ"ÁëèNíåãî"Âîñ@l"
òîêà"ðàññ÷èò-âàëàñü"ïî"/àêòè÷åñêèì"5íà÷åíè;ìm
èòîãî" +" ó.å." 5à" ñ÷åò" ðà5íè8-" ìåN7ó" /àêòè÷åñêîD" ñòîè@l"
ìîñòüC"7îL-÷è"LëèNíåâîñòî÷íîD"è"àìåðèêàíñêîD"íå/@
òè" ïðè" ïîñòàâêå"â"Ràïà7íóC"Aâðîïó"LëèNíåâîñòî÷íîD"
íå/òè.

!ë;" ñòðàí" Ràïà7íîD" Aâðîï-6" ðàñïîëîNåíí-K" ê" 5àïà7ó" îò"
íåDòðàëüíîD"òî÷êè6"â-èãð-ø"êîìïàíèD"ÌÍÊ"îêà5-âàëñ;"íó@
ëåâ-ì."
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>HD+n,01F"Êîíîïë;íèê"À.À."Mò"ïð;ìîãî"ñ÷åòà"ê"îLðàòíîìó")=âîëC8è;"/îðìóë-"8åíîîLðà5îâàíè;*"
cc"Íå/òü"<îññèè."20006"n"%."Ñ."J%@%1.

Ðèñ. !.O.  Nå0àíè)ì äå,ñò#è& ä#+0áà)î#î, ñèñòåì' %åí 
íà ìèðî#îì ð'íêå íåôòè # 6åðèîä 1O7@>1O@1 ((. <=òà6 !?

UòîL-"ïî7í;òü"îLOåì"7îL-÷è"íå/òè"íà"ÁëèNíåì"Âîñòîêå"è"
óâåëè÷èòü"òåì"ñàì-ì"ìàññó"ñâîèK"ïðèL-ëåD6"êîìïàíèè"ÌÍÊ"
7îëNí-"L-ëè"ïðåâðàòèòü"Aâðîïó"â"5îíó6"5àèíòåðåñîâàííóC"â"
íå/òåñíàLNåíèè"èñêëC÷èòåëüíî"ñ"ÁëèNíåãî"Âîñòîêà.":òî"ó7à@
ëîñü" ñ7åëàòü6" ñíè5èâ" 8åí-" íà" LëèNíåâîñòî÷íóC" íå/òü" íèNå"
óðîâí;"QMÁ"ÌåêñèêàíñêèD"5àëèâ")÷òî"âïîëíå"ïî5âîë;ë"5àïàñ"
ñâåðKïðèL-ëè6"ðàâí-D"ðà5íè8å"â"è57åðNêàK"7îL-÷è"â"Ñ?À"è"
íà"ÁëèNíåì"Âîñòîêå*6"è"òåì"ñàì-ì"ñ7âèíóâ"íåDòðàëüíóC"òî÷@
êó"è5"ðàDîíà"Ñðå7è5åìíîìîðü;"7àëüøå"íà"Ràïà7."

:òè"7åDñòâè;"âïîëíå"âïèñ-âàëèñü"â"àìåðèêàíñêóC"'Sðî @
ãðàììó" âîññòàíîâëåíè;" Aâðîï-(" )è5âåñòíóC" êàê" 'ïëàí"
Ìàðøàëëà(*6"î5âó÷åííóC"êàê"ðà5"â"èCíå"1I+J"ãî7à."Aâðîïà"â"
òî"âðåì;"èñï-ò-âàëà"Nåñòî÷àDøèD"=íåðãåòè÷åñêèD"êðè5èñ."
Â" ïîñëåâîåííîD6" òîã7à" ïî" ïðåèìóùåñòâó" óãîëüíîD6" Aâð îïå"
îùóùàëàñü" íåKâàòêà" óãëå7îL-âàCùèK" ìîùíîñòåD6" ïðîè5âî@
7èòåëüíîñòü"L-ëà"íè5êîD6"7èñ8èïëèíà"ñëàLîD6"âî"ìíîãèK"ïðî@
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/ñîC5àK"ãîðí;êîâ"7îìèíèðîâàëè"êîììóíèñò-."Â"=òèK"óñëîâè@
;K"íå/òü"L-ëà"÷àñòüC"ðåøåíè;"ïðîLëåì-"9"îíà"7îëNíà"L-ëà"
â-òåñíèòü"óãîëü"â"ïðîì-øëåííîñòè"è"=ëåêòðî=íåðãåòèêå."Áå5"
íå/òè"'ïëàí"Ìàðøàëëà("L-ë"L-"ìåðòâ."

M7íàêî"ðîñò"ïîñòàâîê"íå/òè"â"Aâðîïó"ïðèâåë"ê"ðîñòó"5àòðàò"
íà"åå"èìïîðò."Sðèìåðíî" ïîëîâèíà"èìïîðòèðóåìîD"íå/òè"ïî@
ñòàâë;ëàñü"àìåðèêàíñêèìè"êîìïàíè;ìè"è"7îëNíà"L-ëà"L-òü"
îïëà÷åíà" â" 7îëëàðàK." !ë;" Lîëüøèíñòâà" åâðîïåDñêèK" ñòðàí"
íå/òü"L-ëà"êðóïíåDøåD"ðàñKî7íîD"ñòàòüåD"LC7Nåòà."Sðèìåð@
íî"20Y"'ïëàíà"Ìàðøàëëà("7îëNíî"L-ëî"óDòè"íà"îïëàòó"íå/ò;@
í-K" ïîñòàâîê."Sîëó÷àëîñü6"÷òî"àìåðèêàíñêîå"ãîñó7àðñòâî" íà@
ïð;ìóC"ñóLñè7èðîâàëî"àìåðèêàíñêèå" íå/ò;í-å"êîìïàíèè."Â"
=òèK"óñëîâè;K"ãîñó7àðñòâåíí-å"îðãàí-"ñòðàí@èìïîðòåðîâ")òî"
åñòü"åâðîïåDñêèK"ñòðàí*"ðà5âåðíóëè"LîðüLó"5à"ñíèNåíèå"8åí"
íà" LëèNíåâîñòî÷íóC" íå/òü" â" 8åë;K" ñîêðàùåíè;" ñâîèK" LC7@
Nåòí-K"ðàñKî7îâ."

Âåêòîðà"èíòåðåñîâ"êðóïíåDøèK" íå/ò;í-K"êîìïàíèD"è"ãî@
ñó7àðñòâåíí-K"îðãàíîâ"Aâðîï-"è"Àìåðèêè"ñîâïàëè"è"=òî"ïðè@
âåëî"ê"ïðåêðàùåíèC"7åDñòâè;"À÷íàêàððñêîãî"ñîãëàøåíè;.

ÑíèNåíèå6" 7ë;" 5àâîåâàíè;" Aâðîï-6" 8åí" LëèNíåâîñòî÷íîD"
íå/òè"íèNå"óðîâí;"QMÁ"ÌåêñèêàíñêèD"5àëèâ"ïðèâåëî"ê"åñòå@
ñòâåííîìó"ñòðåìëåíèC"êîìïàíèD"ÌÍÊ"ïðîíèêíóòü"ñ"LëèNíå@
âîñòî÷íîD" íå/òüC" íà" àìåðèêàíñêèD" ð-íîê" 7ë;" 7àëüíåDøåãî"
íàðàùèâàíè;"ñâåðKïðèL-ëåD."!àëüíåDøåå"ñíèNåíèå"8åí"ïðè@
âåëî"â"èòîãå"ê"ïåðåìåùåíèC"íåDòðàëüíîD"òî÷êè"íà"âîñòî÷íîå"
ïîLåðåNüå"Ñ?À."Â"1I+I"ã."îñíîâí-å"íå/ò;í-å"êîìïàíèè"ðå@
øèëè"ïðè5íàòü"ÍüC@rîðê"â"êà÷åñòâå"å7èíîD"Là5-"7ë;"ðàñ÷åòà"
8åí"íà"íå/òü"íå5àâèñèìî"îò"ìåñòà"åå"7îL-÷è."Â"=òîì"ãîðî7å"è"
íàKî7èëàñü"íåDòðàëüíà;"òî÷êà"âïëîòü"7î"íà÷àëà"1IJ0@K"ãî7îâ."
:òî6"íà"ìîD"â5ãë;76"ïðå7îïðå7åëèëî"è"7àëüíåDøåå"ìåñòîïîëî@
Nåíèå"9"â"ÍüC@rîðêå6"à"íå"â"êàêîD@òî"èíîD"òî÷êå"5åìíîãî"øàðà"
9"îñíîâíîD"è"å7èíñòâåííîD"ïîíà÷àëó"ìåN7óíàðî7íîD"íå/ò;@
íîD"LèðNè.
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Â"÷åì"5àêëC÷àåòñ;6"íà"ìîD"â5ãë;76"/åíîìåí"ñ/îðìèðîâàííîD"
êîìïàíè;ìè"ÌÍÊ"è"5àêðåïëåííîD"À÷íàêàððñêèì"ñîãëàøåíè@
åì"î7íîLà5îâîD"è"7âóKLà5îâîD"ñèñòåì-"8åí"â"ìåN7óíàðî7íîD"
òîðãîâëåW"Â"òîì6"÷òî"ÌÍÊ"ó7àëîñü"ñî57àòü"ñèñòåìó"8åíîîLðà@
5îâàíè;6"êîòîðà;6"ñ"î7íîD"ñòîðîí-6"/îðìèðîâàëà"âèðòóàëüíóC"
8åíó" íà" íå/òü6" îLðàùàâøóCñ;" ïî" êàíàëàì" ìåN7óíàðî7íîD"
òîðãîâëè6"à"ñ"7ðóãîD"ñòîðîí-6"=òîò"ìåKàíè5ì" îêà5àëñ;" íà"òîì"
=òàïå" =êîíîìè÷åñêîãî" è" ïîëèòè÷åñêîãî" ðà5âèòè;" â5àèìîâ-@
ãî7í-ì"7ë;"âñåK"ó÷àñòíèêîâ6"âîâëå÷åíí-K"â"ïðîè5âî7ñòâåííî@
ñL-òîâ-å"8åïî÷êè"5àðóLåNíîD"7å;òåëüíîñòè"ÌÍÊ"9"7ë;"ñàìèK"
êîìïàíèD"ÌÍÊ6"ñòðàí@èìïîðòåðîâ6"â"òîì"÷èñëå"ìàòåðèíñêèK"
êîìïàíèD"ÌÍÊ6"è"ïðèíèìàCùèK"ãîñó7àðñòâ")ðà5âèâàCùèKñ;"
ñòðàí@ñîLñòâåííèêîâ"íå/ò;í-K"ðåñóðñîâ*4

Êîìïàíèè" ÌÍÊ" ïîëó÷àëè" ñâåðKïðèL-ëè" îò" 7îL-÷è"l"
íå/òè" ïðè" ïî77åðNàíèè" ñïðàâî÷í-K" 8åí" íà" íå/òü" íà"
íè5êîì" óðîâíå" è" îLåñïå÷èâàëè" )íî" òàêNå" è" ñàìè" /îð@
ìèðîâàëè*"ðàñòóùèå"ïîòðåLíîñòè"ìèðîâîD"=êîíîìèêè"â"
Nè7êîì"òîïëèâå6"ïîëó÷èâ"7îëãîñðî÷í-D"7îñòóï"ê"ðåñóð@
ñàì"íå7ð"ïðèíèìàCùèK"ñòðàí"ïîñðå7ñòâîì"êîí8åññèîí@
íîD"ñèñòåì- 2#"")è"ïðàâî"ñîLñòâåííîñòè"íà"=òè"ðåñóðñ-"â"
ðàìêàK"òðà7è8èîíí-K"êîí8åññèD6"÷òî"7àâàëî"èì" ïðàâî"
è" îLåñïå÷èâàëî" âî5ìîNíîñòü" ðåãóëèðîâàòü" ïî" ñâîåìó"
óñìîòðåíèC" òåìï-" è" ìàñøòàL-" îñâîåíè;" êîí8åññèîí@
í-K"òåððèòîðèD*.
Ìàòåðèíñêèå" ñòðàí-" êîìïàíèD" ÌÍÊ6" íà" òåððèòîðèè"l"
êîòîð-K"L-ëè"ðàñïîëîNåí-"8åíòð-"ïðèL-ëè"êîìïàíèD"
ÌÍÊ6" ïîëó÷àëè" íàëîãîâ-å" îò÷èñëåíè;" îò" èK" 7å;òåëü@
íîñòè"5à"ðóLåNîì6"è"îLèëüí-D"ãàðàíòèðîâàíí-D"ïîòîê"

 Q&=0&%&1+$O&H."nG$&,$&H.$5"$D&-"DGDE&1+,N$HH0+,,"M&H0HD$O"&D$w&œ,GnG.E,Iw &.$D&$$&C+4O0j
4+%G,0/& œ-$4%+J& -+.+%0,IjH$4$50,I& ZZ& %( & m& 0& e1+,+O01+j-4G%+%I$& O$wG,0gOI& ,I,$#,0w&
1+,N$HH0+,,Iw&H0HD$O)&4G501G.E,+&+D.0nGM¡0$H/&1G1&+D&1.GHH0n$H10w&-$4%+,GnG.E,Iw&D4Gj
50N0+,,Iw&1+,N$HH0J&œ5$JHD%+%G%#0w&H&BbcB&f( )&DG1&0&-40#$5#0w&0O&,G&HO$,"&%-+H.$5HD%00&
œ,Gn0,G/&H&Bb6a&f( &O+5$4,0g04+%G,,Iw&1+,N$HH0J(
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Nè7êîãî" òîïëèâà" 7ë;" ðà5âèòè;" íà8èîíàëüí-K" =êîíî@
ìèê"ñ"ñîîòâåòñòâóCùèìè"íàëîãîâ-ìè"è"íåíàëîãîâ-ìè"
ïð;ì-ìè6"êîñâåíí-ìè"è"ìóëüòèïëèêàòèâí-ìè"=//åê@
òàìè."Sðè"=òîì"Ñ?À6"êàê"ìàòåðèíñêà;"ñòðàíà"ï;òè"è5"
ñåìè"êîìïàíèD"ÌÍÊ6"ïîëó÷àëè"7îïîëíèòåëüíóC"âàN@
íåDøóC"â-ãî7ó4"ìåKàíè5ì"À÷íàêàððñêîãî"ñîãëàøåíè;"
/àêòè÷åñêè" 5àùèùàë" êîíêóðåíòí-å" ïî5è8èè" àìåðè@
êàíñêîD"íå/ò;íîD"îòðàñëè"ñ"åå"ñàì-ì"â-ñîêèì"óðîâíåì"
è57åðNåê" îò" Lîëåå" 7åøåâîD" ïî" è57åðNêàì" ðà5âå7êè" è"
7îL-÷è"LëèNíåâîñòî÷íîD"íå/òè"è"íå/òè"7ðóãèK"ðà5âè@
âàCùèKñ;"ñòðàí."Qàêòè÷åñêè"ìåKàíè5ì"À÷íàêàððñêîãî"
ñîãëàøåíè;" ñ/îðìèðîâàë" 5àùèòí-å" ïðîòåê8èîíèñò@
ñêèå"Làðüåð-"7ë;"àìåðèêàíñêîD"íå/ò;íîD"ïðîì-øëåí@
íîñòè.
SðèíèìàCùèå"ñòðàí-" ïîëó÷àëè"ãàðàíòèðîâàíí-å" ïî@l"
ñòóïëåíè;"â"âè7å"îò÷èñëåíèD"5à"ïðàâî"ïîëü5îâàíè;"íå @
7ðàìè"â"ðàìêàK"7îëãîñðî÷í-K"êîí8åññèîíí-K"ñîãëàøå@
íèD6"5àêëC÷åíí-K"ñ"íèìè"êîìïàíè;ìè"ÌÍÊ."Êîíå÷íî6"
ñ" ïî5è8èD" ñåãî7í;øíåãî" 7í;6" òîã7àøíèå" îò÷èñëåíè;"
êîí8åññèîíåðîâ")êîìïàíèD"ÌÍÊ*"â"ïîëü5ó"ïðèíèìàC@
ùèK"ñòðàí"ðàñ8åíèâàCòñ;"êàê"5àíèNåíí-å."Íî6"êàê"è5@
âåñòíî6"èñòîðè;"íå"òåðïèò"ñîñëàãàòåëüí-K"íàêëîíåíèD ."
Sî=òîìó"â"ðàìêàK"ìèðîïîð;7êà"òîãî"âðåìåíè6"êîí8åññè @
îíí-å"ñîãëàøåíè;"îòðàNàëè6"íà"ìîD"â5ãë;76"òîã7àøíèD"
Làëàíñ" ñèë" è" èíòåðåñîâ" ïðèíèìàCùåD" ñòðàí-" è" êîí@
8åññèîíåðà." "ïðèíèìàCùåD"ñòðàí-"íà"òîì"=òàïå6"êàê"
ïðàâèëî6"íå"L-ëî"àëüòåðíàòèâ-"ïî"îñâîåíèC"ðåñóðñîâ"
ñîLñòâåíí-K"íå7ð6"êðîìå"êàê"â"ðàìêàK"êîí8åññèîíí-K"
ñîãëàøåíèD"òîãî"âðåìåíè6"ïîñòðîåíí-K"íà"7ëèòåëüíîì"
ìîíîïîëüíîì" 7îñòóïå" èíîñòðàííîãî" êîí8åññèîíåðà" ê"
òåððèòîðèè"è"íå7ðàì"êîí8åññèè"è"è5O;òèè"èK"è5"îLîðî @
òà"â"ïîëü5ó"êîí8åññèîíåðà6"íå"7îïóñêà;"ê"íèì"7îñòóï à"
êîíêóðåíòîâ"íà"ïåðèî7"êîí8åññèè6"òî"åñòü"íà"íåñêîëü êî"
7åñ;òèëåòèD"âïåðå7.
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Íà"ìîD"â5ãë;76"âòîð-ì"ãåíèàëüí-ì"è5îLðåòåíèåì"êîìïàíèD"
ÌÍÊ6" 7åDñòâîâàâøèK" â" ðàìêàK" À÷íàêàððñêîãî" ñîãëàøåíè;6"
L-ëà"à7àïòà8è;"ïî7"Ràïà7íóC"Aâðîïó"è"ñïå8è/èêó"íå/ò;íî@
ãî"Lè5íåñà"òîãî"âðåìåíè"ìåKàíè5ìà"8åíîîLðà5îâàíè;"'í=ò@L=ê"
îò"ñòîèìîñòè"5àìåùåíè;(."Aãî"ïðèìåíåíèå"â"ðàìêàK"êîð5èí-"
íå/òåïðî7óêòîâ6" ïîëó÷àåì-K" íà" ïðèíà7ëåNàùèK" êîìïàíè;ì"
ÌÍÊ"â"Ràïà7íîD"Aâðîïå"ÍSR"è5"7îL-âàåìîD"èìè"íà"ÁëèN@
íåì"Âîñòîêå"íå/òè6"ïðèâåëî"ê"ðå5êîìó"ðàñøèðåíèC"ñïðîñà"íà"
Nè7êîå"òîïëèâî")ìà5óò*"è6"ñëå7îâàòåëüíî6"íà"íå/òü"â"Aâðîïå."

Êîã7à"LëèNíåâîñòî÷íà;"íå/òü"ñòàëà"ïðîíèêàòü"â"Ràïà7íóC"
Aâðîïó6"ó"íåêîòîð-K"ïðî7óêòîâ"åå"ïåðåðàLîòêè")ëåãêèå"/ðàê@
8èè*"íå"L-ëî"êîíêóðåíòîâ6"à"íåêîòîð-å")ìà5óò*"ñòàëêèâàëèñü"
ñ"NåñòêîD"êîíêóðåí8èåD."qåãêèå"/ðàê8èè"íå"èìåëè"àëüòåðíà@
òèâ"â"òðàíñïîðòíîì"ñåêòîðå4"Låí5èí"9"â"àâòîìîLèëüíîì6"7è5@
òîïëèâî"9"â"àâòîìîLèëüíîì"è"Nåëå5íî7îðîNíîì6"êåðîñèí"9"â"
àâèà8èîííîì" è" ò.7." Sîñëåâîåííîå" âîññòàíîâëåíèå" Aâðîï-" è"
ïåðåKî7"ê"ìèðíîD"Nè5íè"ðå5êî"óâåëè÷èëè"îLOåì"òðàíñïîðòíîD"
ðàLîò-"ïðîè5âî7ñòâåííîãî"è"íåïðîè5âî7ñòâåííîãî"íà5íà÷åíè;4"
èíòåíñèâíî"ðîñëè"è"ãðó5î@"è"ïàññàNèðîïåðåâî5êè."Bðàíñïîðò@
í-D" ñåêòîð" ïðå7O;âë;ë" ðàñòóùèD" Lå5àëüòåðíàòèâí-D" ñïðîñ"
íà"ëåãêèå" /ðàê8èè6"÷òî"òðåLîâàëî"óâåëè÷åíè;" îLOåìîâ" ïåðå@
ðàLîòêè" íå/òè6"à"5íà÷èò6"âåëî"ê"óâåëè÷åíèC" îLOåìîâ"â-Kî7à"
ìà5óòà." Â" òî" Nå" âðåì;" ìà5óò6" îñíîâíîD" ñ/åðîD" ïðèìåíåíè;"
êîòîðîãî"L-ëà"ïðîì-øëåííîñòü")êîòåëüí-å*"è"=ëåêòðî=íåðãå@
òèêà6"èñï-ò-âàë"NåñòêóC"êîíêóðåí8èC"ñî"ñòîðîí-" ìåñòíîãî"
åâðîïåDñêîãî")â"îñíîâíîì"ãåðìàíñêîãî6"àíãëèDñêîãî6"øâå7ñêî@
ãî*"è"ñî8èàëüíî"5íà÷èìîãî"óãë;."oëóLèíà"ïåðåðàLîòêè"íå/òè"â"
òî"âðåì;"L-ëà"îòíîñèòåëüíî"íè5êîD."Sî=òîìó"óâåëè÷åíèå"îLO@
åìîâ" ïåðåðàLîòêè"âñëå7"5à"ðîñòîì"ñïðîñà" íà"ëåãêèå" /ðàê8èè"
âåëî"ê"îïåðåNàCùåìó"ðîñòó"â-Kî7à"ìà5óòà6"÷òî"òðåLîâàëî"åãî"
îL;5àòåëüíîD"ðåàëè5à8èè"â"óñëîâè;K"NåñòêîD"êîíêóðåí8èè"ñî"
ñòîðîí-" ãëàâí-ì" îLðà5îì" íåìå8êîãî" óãë;" ïðåèìóùåñòâåííî"
øàKòíîD"7îL-÷è."
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È"òîã7à" )è"â"=òîì" ;" òîNå"âèNó"ãåíèàëüíîñòü"=òîãî"óïðàâ@
ëåí÷åñêîãî"è5îLðåòåíè;"ÌÍÊ*"êîìïàíèè"ÌÍÊ"ñòàëè"/îðìè@
ðîâàòü" â" Aâðîïå" 8åíó" íà" êîð5èíó" ïîëó÷àåì-K" èìè" è5" íå/òè"
íå/òåïðî7óêòîâ6" ïðèìåí;;" ïðèí8èï" 'í=ò@L=ê" îò" ñòîèìîñòè"
5àìåùåíè;(" ãèLêî" êî" âñåD" êîð5èíå" â" 8åëîì6" ïðè" ñîKðàíåíèè"
ïðèí8èïà"8åíîîLðà5îâàíè;" 'êîñò@ïëCñ(" íà"7îL-âàåìóC"èìè"
íà" ÁëèNíåì" Âîñòîêå" ñ-ðóC" íå/òü." Mïðå7åë;Cùèì" )ñòàðòî@
â-ì*"ïî"îïðå7åëåíèC"óðîâí;"8åí-"ñòàë"ìà5óò6"8åíó"êîòîðîãî"
êîìïàíèè"ÌÍÊ"ïðèâ;5àëè")ñ"7èñêîíòîì*"ê"8åíå"êîíêóðèðóC@
ùåãî"ñ" íèì" íåìå8êîãî"óãë;." ,åí-" íà" îñòàëüí-å6" íå"èìåâøèå"
ñâîèK"êîíêóðåíòîâ"â"ïîòðåLëåíèè6"ïðî7óêò-"ïåðåðàLîòêè"íå/@
òè"óñòàíàâëèâàëèñü"ïî"ìîíîïîëüíîìó"ïðèí8èïó6"òî"åñòü"ìîãëè"
5àâ-øàòüñ;6"÷òîL-"êîìïåíñèðîâàòü"ñíèNåíèå"8åí-"íà"ìà5óò."È"
÷òîL-"â"èòîãå"7îKî7-"îò"ðåàëè5à8èè"âñåD"êîð5èí-"ïîëó÷àåì-K"
è5"å7èíè8-"ïåðåðàLîòàííîD"íå/òè"íå/òåïðî7óêòîâ"îLåñïå÷è@
âàëè" ïðèåìëåìóC"ðåíòàLåëüíîñòü"êîìïàíè;ì" ÌÍÊ6"êîòîð-å"
î7íîâðåìåííî";âë;ëèñü"è"ñîLñòâåííèêàì"ÍSR6"è"ïîñòàâùèêàì"
íå/òè"íà"=òè"ÍSR")ðèñ."2.10*.

Sðè"=òîì"êîìïàíèè" ÌÍÊ"èìåëè"ãîðà57î"LîëüøóC"ãëóLè@
íó" 8åíîâîãî" ìàíåâðà" ïî" ìà5óòó6" ÷åì" èK" êîíêóðåíò-" 9" óãîëü@
í-å" êîìïàíèè" 9" â" ïðîì-øëåííîñòè" è" =ëåêòðî=íåðãåòèêå."
Âî@ïåðâ-K6"=òî"îòðàNàåò"Là5èñí-D"ïðèí8èï"â"=êîíîìèêå4"ïîëè@
ïðî7óêòîâ-å"êîìïàíèè"âñåã7à"Lîëåå"óñòîD÷èâ-"ê"è5ìåíåíè;ì"
êîíOCíêòóð-6"÷åì"êîìïàíèè" ìîíîïðî7óêòîâ-å" )=//åêò" ïðî@
7óêòîâîD"7èâåðñè/èêà8èè*."Sî=òîìó"ãëóLèíà"ñíèNåíè;"8åí-"
íà"ìà5óò"ó"êîìïàíèD"ÌÍÊ"L-ëà"ìíîãî"â-øå6"÷åì"ó"óãîëüí-K"
êîìïàíèD"ïî"8åíå"íà"óãîëü6"èLî"ïåðâ-å"ìîãëè"êîìïåíñèðîâàòü"
ñíèNåíèå"8åí-"íà"ìà5óò"ïîâ-øåíèåì"8åí"íà"7ðóãèå"íå/òåïðî@
7óêò-6"ðà5Lðîñàâ"=òî"ïîâ-øåíèå"íà"íåñêîëüêî"ïðî7óêòîâ"ïåðå@
ðàLîòêè"íå/òè6"è"òåì"ñàì-ì"ñâå7;"åãî"ê"íå5àìåòíîìó"ìèíèìóìó"
ïî"êàN7îìó"ïðî7óêòó."À"ìîíîïðî7óêòîâ-å"óãîëüí-å"êîìïàíèè"
òàêîD"âî5ìîNíîñòè"L-ëè"ëèøåí-" ïðè" ïîñòàâêàK"=íåðãåòè÷å@
ñêîãî"óãë;")ó"êîêñóCùåãîñ;"è"=íåðãåòè÷åñêîãî"óãë;"L-ëè"7âå"
íåïåðåñåêàCùèåñ;"ñ/åð-"ïîòðåLëåíè;6"èñêëC÷àâøèå"8åíîâîD"
ìåNîòðàñëåâîD"ìàíåâð"7ë;"óãë;6"àíàëîãè÷í-D"ìà5óòó"â"ðàìêàK"
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>HD+n,01F&À.À."Êîíîïë;íèê.

Ðèñ. !.1P. Ð'íîê íåôòè* 6ðèìåíåíèå ðà)í'0 ìå0àíè)ìî # %åíîîáðà)î#àíè& 
# ðàìêà0 #åðòèêàëüíî>èíòå(ðèðî#àííî, 6ðîè)#îäñò#åííî>ñá'òî#î, 
%å6î5êè NQL

êîð5èí-"íå/òåïðî7óêòîâ*."Âî@âòîð-K6"ñíèNåíèå"8åí"íà"óãîëü"
íàòêíóëîñü"L-"íà"âñòðå÷íóC"òåí7åí8èC"ïîâ-øåíè;"è57åðNåê"
7îL-÷è"óãë;6"ïîñêîëüêó"ðà5âèòèå"óãîëüíîD"ïðîì-øëåííîñòè"â"
òîã7àøíåD"Ràïà7íîD"Aâðîïå"îïèðàëîñü"íà"øàKòí-å"ðà5ðàLîò@
êè"ñ"ïîñòî;ííî"óâåëè÷èâàCùåDñ;"ãëóLèíîD"5àëåãàíè;"ðà5ðàLà@
ò-âàåì-K"ïëàñòîâ6"÷òî"ïðàêòè÷åñêè"ëèíåDíî"óâåëè÷èâàëî"è5@
7åðNêè")5àòðàò-"è"íà"êàïèòàë6"è"íà"ðàLî÷óC"ñèëó*.":òî"ñóNàëî"
âî5ìîNíîñòü"8åíîâîãî"ìàíåâðà"7ë;"óãë;"ïî"ó7åðNàíèC"ñâîåD"
êîíêóðåíòîñïîñîLíîñòè"â"Làëàíñå"êîòåëüíî@ïå÷íîãî"òîïëèâà"
=ëåêòðîñòàí8èD" è" êîòåëüí-K." À" è57åðNêè" 7îL-÷è" LëèNí å@
âîñòî÷íîD" íå/òè"â"=òî"âðåì;" )7î" íà÷àëà"1IJ0@K"ãã.*"ñíèNà@
ëèñü6"êàê"îLîñíîâàë"X.@Ì."?åâàëüå6"÷òî"7àâàëî"âî5ìîNíîñòü"
êîìïàíè;ì"ÌÍÊ"ó7åðNèâàòü"îòïóñêí-å"8åí-"íà"ñ-ðóC"íå/òü"
)ñïðàâî÷í-å"8åí-*"íà"íè5êîì"óðîâíå6"íî"ïðè"=òîì"ïðî7îëNàòü"
ïîëó÷àòü"ñâåðKïðèL-ëü" íà"ñòà7èè"7îL-÷è." :òî" îLåñïå÷èâàëî"
L-" )ïðè" íåîLKî7èìîñòè*" 7îïîëíèòåëüíóC" ãëóLèíó" 8åíîâîãî"
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ìàíåâðà" ïî" ìà5óòó"â"Aâðîïå"7ë;"â-òåñíåíè;"óãë;"è5"Làëàíñà"
êîòåëüíî@ïå÷íîãî"òîïëèâà"êîòåëüí-K"è"=ëåêòðîñòàí8èD.

 ( (P(&S4$D0J&eDG-F&N$,++l4Gg+%G,0$&
,G&lGg$&N$,&8?:*&œBb[BjBbaQ&f+5I 

Â"1IJ1@1I%#"ãã.6"êîã7à"8åíîîLðà5îâàíèå"îñóùåñòâë;ëîñü"íà"
Là5å"î/è8èàëüí-K"îòïóñêí-K"8åí"MSAÊ6"îñíîâíîD"8åíîîLðà@
5óCùåD" /îðìóëîD" ñòàëà" 'Såðñè7ñêèD" 5àëèâ" ïëCñ" ðåàëüí-D"
/ðàKò(" )ñì."òàLë."2.3*."Mñíîâí-å"Kàðàêòåðèñòèêè"=òîãî"=òàïà"
ïðå7ñòàâëåí-"â"òàLë."2.2."

Sîñëå"îòíîñèòåëüíî"Lå5ðå5óëüòàòíîãî"ïåðâîãî"7åñ;òèëåòè;"
ñóùåñòâîâàíè;"MSAÊ")îLðà5îâàíà"â"1I#0"ã.*6"Mðãàíè5à8è;"â-@
ñòóïèëà" èíè8èàòîðîì" ïåðåñìîòðà" â" ñòîðîíó" ïîâ-øåíè;" êàê"
óðîâí;"î/è8èàëüí-K")ñïðàâî÷í-K*"8åí"íà"íå/òü6"òàê"è"7îëè"â"
ïðèL-ë;K"è"ñîLñòâåííîñòè"â"ñîãëàøåíè;K"ñ"îñíîâí-ìè"ìåN7ó@
íàðî7í-ìè"íå/ò;í-ìè"êîìïàíè;ìè."Ñîñòî;âøà;ñ;"â"7åêàLðå"
1IJ0"ã."Êîí/åðåí8è;"MSAÊ"îLO;âèëà" î"ãîòîâíîñòè6"â"ñëó÷àå"
íåó7à÷è" ïåðåãîâîðîâ"ñ"êîìïàíè;ìè6" ïåðåDòè"ê"óñòàíîâëåíèC"
8åí"Mðãàíè5à8èåD"â"î7íîñòîðîííåì"ïîð;7êå."Ñíà÷àëà"â"1IJ1"ã."
)ïåðåãîâîð-"â"Båãåðàíå"è"Bðèïîëè*6"5àòåì"â"1IJ2"ã.")ïåðåãîâî@
ð-"â"Xåíåâå*"MSAÊ"7îLèâàëàñü"ó7îâëåòâîðåíè;"ñâîèK"òðåLî@
âàíèD"5à"ñ÷åò"íå/ò;í-K"êîìïàíèD."

Sîâ-øåíèå"8åí" íà" íå/òü"â"1IJ0@1IJ2"ãã." ïîëíîñòüC" îòâå@
÷àëî"èíòåðåñàì"Ñ?À6"5àèíòåðåñîâàíí-ì"â"=òî"âðåì;"â"5íà÷è@
òåëüíîì"ïîâ-øåíèè"8åí"íà"íåàìåðèêàíñêóC"íå/òü4"â"ðå5óëü@
òàòå" 7åDñòâè;" 7âóKLà5îâîD" ñèñòåì-" 8åí" 8åí-" íà" èìïîðòíóC"
íå/òü"óìåíüøàëèñü6"â"òî"âðåì;"êàê"è57åðNêè"7îL-÷è"íå/òè"è5"
âíóòðåííèK"ìåñòîðîN7åíèD"Ñ?À"ðîñëè.

Â" îêò;Lðå" 1IJ3" ã." ïðå7ñòàâèòåëè" àðàLñêèK" íå/òå=êñïîðòè@
ðóCùèK"ãîñó7àðñòâ"âåëè"â"Âåíå"î÷åðå7í-å"ïåðåãîâîð-" ñ"ãëàâ@
í-ìè"ìåN7óíàðî7í-ìè"íå/ò;í-ìè"êîìïàíè;ìè"îL"óðîâíå" 8åí"
íà"íå/òü."È5âåñòèå"î"íà÷àëå"âîåíí-K"7åDñòâèD"ñ7åëàëî"àðàLñêèå"
ñòðàí-"Lîëåå"ðåøèòåëüí-ìè"â"ñâîèK"òðåLîâàíè;K"íà"ïå ðåãîâî@
ðàK6" íî" =òà" ðåøèòåëüíîñòü" íàòîëêíóëàñü" íà" âñòðå÷íóC" íåïðå@
êëîííîñòü"íå/ò;í-K"ìîíîïîëèD"è"ïåðåãîâîð-"ïðîâàëèëè ñü."
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Bîã7à"íà"5àñå7àíèè"â"ÊóâåDòå"1#"îêò;Lð;"1IJ3"ã."øåñòü"îñíîâ@
í-K" íå/òå=êñïîðòèðóCùèK" ãîñó7àðñòâ" Såðñè7ñêîãî" 5àëèâà"
ïðèí;ëè"ðåøåíèå"óñòàíàâëèâàòü"âïðå7ü"8åí-"êàN7îD"ñòðàíîD"
â"èí7èâè7óàëüíîì" ïîð;7êå"Lå5"êîíñóëüòà8èD"ñ"ãëàâí-ìè" íå@
/ò;í-ìè" êîìïàíè;ìè." Ñ" =òîãî" ìîìåíòà" 8åíîâ-å" îðèåíòèð-"
ñòàë" óñòàíàâëèâàòü" ð-íîê" ðà5îâ-K" ñ7åëîê6" 7âèNèì-D" ïîíà@
÷àëó" ïàíè÷åñêèìè" íàñòðîåíè;ìè" ïîêóïàòåëåD6" ñâ;5àíí-ìè" ñ"
îNè7àíè;ìè"/è5è÷åñêîD"íåKâàòêè"ïðå7ëîNåíè;")ñì."ðèñ."2.#*.

ÀðàLñêèD"LîDêîò"íà"ïîñòàâêè"íå/òè"â"Ñ?À"è"Íè7åðëàí7 -"
)ã7å"ðàñïîëîNåí"êðóïíåDøèD"<îòòåð7àìñêèD"ïîðò"ñ"åãî "íå/òåK@
ðàíèëèùàìè"9"îñíîâíîD"ïåðåðàñïðå7åëèòåëüí-D"8åíòð"í å/òåñ@
íàLNåíè;"Ràïà7íîD"Aâðîï-"è"8åíòð"/è5è÷åñêîD"òîðãîâë è"åC"â"
=òîì"ðåãèîíå*"ïî7Këåñòíóë"âî5íèêíîâåíèå"íà"ð-íêå"òà êîãî"ðî7à"
ïàíè÷åñêèK" íàñòðîåíèD6" ÷òî" ïðèâåëî" ê" ãîòîâíîñòè" ð;7 à" ïîêó@
ïàòåëåD"ïëàòèòü"5à"íå/òü"àLñîëCòíî"5àïðå7åëüíóC"ïî" òåì"âðå@
ìåíàì"8åíó.":òà"ãîòîâíîñòü"îïèðàëàñü"â"5íà÷èòåëüíîD "ñòåïåíè"
íà" ðå5êî" âî5ðîñøóC" ê" òîìó" âðåìåíè" 5àâèñèìîñòü" èìïîð òåðîâ"
îò"ïîñòàâîê"íå/òè"MSAÊ")â"Ñ?À6"â-øå7øèK"â"1IJ1"ã."í à"ïèê"
7îL-÷è"â"ïîëíîì"ñîîòâåòñòâèè"ñ"ïðå7ñêà5àíèåì"TàLLåð òà"7âà7@
8àòèëåòíåD"7àâíîñòè6"7îë;"èìïîðòà"íå/òè"7îñòèãàëà"1 c3"ïîòðå@
Lëåíè;6"ïðè÷åì"â"îñíîâíîì"è5"àðàLñêèK"ñòðàí*.

Â"íà÷àëå"7åêàLð;"1IJ3"ã."Èðàí"'ïðîâåðèë("ð-íîê6"óñò ðî@
èâ" íå/ò;íîD"àóê8èîí." Íåñêîëüêî"ñðàâíèòåëüíî" ìåëêèK" íå@
/ò;í-K"êîìïàíèD"ïðå7ëîNèëè"8åíó"1#@1%"7îëë.cLàððåëü "5à"
íå/òü"ñ"è57åðNêàìè"7îL-÷è" ìåíåå"1"7îëë.cLàððåëü6" ïð î7à@
âàâøóCñ;"ñîâñåì"íå7àâíî"íå"7îðîNå"&"7îëë.cLàððåëü." ,åí-"
íà"Lîëåå"êà÷åñòâåííóC"ëèâèDñêóC"è"íèãåðèDñêóC"íå/òü"7î@
ñòèãàëè"20"7îëë.cLàððåëü."Sðè"òàêèK"ñîâåðøåííî"î÷åâè7í-K"
ïðè5íàêàK"ïàíèêè"ñðå7è"ïîêóïàòåëåD"MSAÊ"íà"òåãåðàíñêîì"
ñîâåùàíèè"22@23"7åêàLð;"1IJ3"ã."óñòàíîâèëà"8åíó"íà"óðîâíå"
116#&"7îëë.cLàððåëü.":òà"8åíà"ñîKðàíèëàñü"7àNå"ïîñëå"îòìå@
í-"àðàLñêîãî"íå/ò;íîãî"=ìLàðãî"â"íà÷àëå"1IJ+"ãî7à.

Âòîðà;"âîëíà"ïîâ-øåíè;"8åí"â"êîí8å"1IJ0@K"ãã."ðà5âèâàëàñü"
ïî"àíàëîãè÷íîìó"ñ8åíàðèC6"êîã7à"âñëå7"5à"ðåâîëC8èåD"â"Èðà@
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íå" è" ðàñòóùåD" ïàíèêîD" ñðå7è" ïîêóïàòåëåD" ïîñëå7îâàë" Lîëåå"
÷åì"7âóêðàòí-D"ðîñò"8åí.

Bàêèì"îLðà5îì6"íà"=òîì"=òàïå"ðà5âèòè;"ð-íêà"/îðìóëà"8å@
íîîLðà5îâàíè;" 'êîñò@ïëCñ(" îïðå7åë;ëàñü" ñòðàíàìè" MSAÊ6"
îò÷àñòè" âîñïðîè5âî7;" â" 5åðêàëüíîì" îòîLðàNåíèè" ñèòóà8èC"
ïðå7-7óùèK"ëåò6"êîã7à"8åí-"QMÁ"îïðå7åë;ëèñü"ìàðNèíàëü@
í-ìè"òåKíè÷åñêèìè"è57åðNêàìè"7îL-÷è"â"Ñ?À."Íà"=òîì")òðå@
òüåì*"=òàïå"8åíà"ÑÈQ"ó"ïîêóïàòåë;"îïðå7åë;ëàñü"ïî"ïîKîNåD"
íà"ïåðèî7"7î"1I+J"ãî7à"/îðìóëå" '5àëèâ"ïëCñ"/ðàKò(6"î7íàêî"
íà"ñåD"ðà5"5àëèâ"â"=òîD"/îðìóëå"L-ë"óNå"íå"ÌåêñèêàíñêèD6"à"
Såðñè7ñêèD6"/ðàKò"9"âïîëíå"ðåàëüí-D6"à"8åí-"QMÁ"îïðå7åë;@
ëèñü"â5ëåòåâøèì"ââåðK"óðîâíåì"î/è8èàëüí-K"îòïóñêí-K"8åí"
MSAÊ6" ëüâèíóC" 7îëC" â" êîòîð-K" ñîñòàâë;ëè" íå" òåKíè÷åñêèå"
è57åðNêè" )êàê" â" ñëó÷àå" ñ" Ñ?À" íà" ïðå7-7óùèK" =òàïàK" ðà5@
âèòè;"ð-íêà*6"à"óñòàíàâëèâàåì-å"ñòðàíàìè"MSAÊ"íàëîãîâ-å"
îò÷èñëåíè;." ñòàíàâëèâà;"5à"ñ÷åò"ïîâ-øåíí-K"íàëîãîâ-K"îò@
÷èñëåíèD" íîâ-å" óðîâíè" ñâîèK" î/è8èàëüí-K" îòïóñêí-K" 8åí6"
ñòðàí-"MSAÊ"îðèåíòèðîâàëèñü"íà"î8åíêè"ìàðNèíàëüí-K"è5@
7åðNåê"åå" ïðîè5âî7ñòâà4" ïðè"7îL-÷å"â"òðó7íî7îñòóïí-K"ðàD@
îíàK6" ïðè" ðà5ðàLîòêå" ò;Nåë-K" è" â-ñîêîâ;5êèK" íå/òåD6" ïðè"
ïîëó÷åíèè"èñêóññòâåíí-K"åå"àíàëîãîâ"è5"Lèòóìèíî5í-K"ïåñ÷à@
íèêîâ"è"ãîðC÷èK"ñëàí8åâ."Sî=òîìó"ïîñòàâùèêè"è5"7ðóãèK6"ïî@
ìèìî"MSAÊ6"ðàDîíîâ"7îL-÷è6"â-÷èòà;"è5"ïîëó÷åííîD"òàêèì"
îLðà5îì" 8åí-" ÑÈQ" ñâîè" /àêòè÷åñêèå" ðàñKî7-6" ñâ;5àíí-å" ñ"
òðàíñïîðòèðîâêîD6"ïîëó÷àëè"âåëè÷èíó"ñâåðKïðèL-ëè6"îïðå7å@
ë;åìóC"ðà5íè8åD" ìåN7ó" î/è8èàëüí-ìè" îòïóñêí-ìè"8åíàìè"
MSAÊ"è"8åíàìè"QMÁ"ïî"ïðèí8èïó"'êîñò@ïëCñ(")è57åðNêàìè"
íà"óñòüå"ñêâàNèí-câ"ïóíêòå"îòãðó5êè*"=òèK"ïîñòàâùèêîâ.

Èòàê6"â"1IJ0@å"ãã.6"ñ"ïåðåKî7îì"êîíòðîë;"íà7"ñîLñòâåíí-ì"íå@
/ò;í-ì"Kî5;Dñòâîì")ðåñóðñ-6"7îL-÷à6"8åí-*"ê"ñòðàíàì"MSAÊ6"
íà"íå/ò;íîì"ð-íêå"ïðîè5îøëà"ñìåíà"êîíêóðåí8èè"ñ"ãîðè5îí@
òàëüíîD")ìåN7ó"îò7åëüí-ìè"âåðòèêàëüíî@èíòåãðèðîâàíí-ìè"
íå/ò;í-ìè" ìîíîïîëè;ìè*" íà" âåðòèêàëüíóC" )ìåN7ó" Kî5;D@
ñòâóCùèìè"ñóLOåêòàìè"9"ïðå7ñòàâèòåë;ìè"îò7åëüí-K"5âåíüåâ"
âåðòèêàëüíîD" ñòðóêòóð-" íå/ò;íîãî" Lè5íåñà*." Sðàêòè÷åñêè"
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âñ;"ïîñòóïàCùà;"íà"ð-íîê"íå/òü"ñòàëà"5àêóïàòüñ;"óNå"íå"íà"
âíóòðè/èðìåííîD6"à"íà"êîììåð÷åñêîD"îñíîâå6"òî"åñòü"ïî"î/è@
8èàëüí-ì"îòïóñêí-ì"8åíàì"ñòðàí@÷ëåíîâ"MSAÊ6"êîòîð-å"ñòà@
ëè"èãðàòü"ðîëü"ìèðîâ-K"8åí"íà"íå/òü.":òî"ïî"ñóùåñòâó"ëèøèëî"
âî5ìîNíîñòè"êîìïàíèè"ÌÍÊ"âëè;òü"íà"êîíOCíêòóðó"ð-íêà"ñî"
ñòîðîí-" ïðå7ëîNåíè;6"òî"åñòü"ïóòåì" ìàíèïóëèðîâàíè;"óðîâ@
í;ìè"7îL-÷è"è"îòïóñêí-K"8åí."M7íàêî6"ñîKðàíèâ"êîíòðîëü"íà7"
òðàíñïîðòèðîâêîD6" ïåðåðàLîòêîD" è" ñL-òîì6" ÌÍÊ" ñîKðàíèë"
âî5ìîNíîñòü"âëè;íè;"íà"êîíOCíêòóðó"ñî"ñòîðîí-"ñïðîñà6"ìà@
íèïóëèðó;6"â"ïåðâóC"î÷åðå7ü6"êîììåð÷åñêèìè"5àïàñàìè"è"8å@
íàìè"ó"ïîòðåLèòåëåD."

Íà" ñìåíó" âíóòðèêîðïîðàòèâí-ì" )òðàíñ/åðòí-ì*" ñ7åëêàì"
â" ðàìêàK" âåðòèêàëüíî@èíòåãðèðîâàíí-K" êîìïàíèD" ïðèøëè"
ñðî÷í-å")êàê"ïðàâèëî6"7îëãîñðî÷í-å*"êîíòðàêò-"ìåN7ó"Cðè@
7è÷åñêè" íå5àâèñèì-ìè" ñóLOåêòàìè" ïðå7ïðèíèìàòåëüñêîD"
7å;òåëüíîñòè"9"7îL-âàCùèìè"è" ïåðåðàLàò-âàCùèìè"êîìïà@
íè;ìè."

Ñíà÷àëà"9"â"ðå5óëüòàòå"ïðîíèêíîâåíè;"íà"ð-íêè"ðàñïîëà@
ãàCùèK"ðåñóðñàìè"íå/òè"ðà5âèâàCùèKñ;"ñòðàí"íîâ-K"íå/ò;@
í-K"êîìïàíèD"è5"ïðîì-øëåííî@ðà5âèò-K"ñòðàí6"ïîìèìî"êîì@
ïàíèD"ÌÍÊ6"êîòîð-å"ðàíåå"=//åêòèâíî"Lëîêèðîâàëè"7îñòóï"
íå"âKî7;ùèK"â"ÌÍÊ"êîíêóðåíòîâ"íà"òåððèòîðèC"è"ê"ðåñóðñàì"
íå7ð"7îL-âàCùèK"ãîñó7àðñòâ6"=êñêëC5èâí-å"ïðàâà"êîí8åññèî@
íåðîâ"íà"7îñòóï"ê"òåððèòîðèè"è"ê"íå7ðàì"ïðèíèìàCùèK"ñòðàí"
=//åêòèâíî" 5àùèùàëà" ñèñòåìà" òðà7è8èîíí-K" êîí8åññèD 2J."
:òè"íîâ-å"êîìïàíèè"ïðå7ñòàâë;ëè"7âå"ðà5í-å"ãðóïï-"ó÷àñò@
íèêîâ"íå/ò;íîãî"ð-íêà4"òàê"íà5-âàåì-å"íå5àâèñèì-å"íå/ò;@
í-å"êîìïàíèè6"íå"ñâ;5àíí-å"ñ"êàðòåëåì"'ñåìè"ñåñòåð("ÂÈÍÊ6"
è"òàê"íà5-âàåì-å"íåèíòåãðèðîâàíí-å"íå/ò;í-å"êîìïàíèè6"íå"
ðàñïîëàãàCùèå"ñîLñòâåíí-ìè"ïåðåðàLàò-âàCùèìè"èëè"7îL-@
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:òè"ïðî8åññ-"ñîâïàëè"ïî"âðåìåíè"ñ"êðàKîì"Áðåòòîí@Âó7ñêîD"
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5íà÷åíèD"ïî"ðà5âå7êå"è"7îL-÷å*6"÷òî"â"èòîãå"ïðèâåëî"è"ê"îòêà5ó"
îò"ó7åðNàíè;"/èêñèðîâàíí-K"8åí"íà"íå/òü6"è"ê"íà÷àëó"èK"L-@
ñòðîãî"ñêà÷êîîLðà5íîãî"ðîñòà.
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ñèðîâàíí-ìè"8åíàìè"ñòàíîâèëèñü";âíî"íåâ-ãî7í-ìè"7ë;"=êñ@
ïîðòåðîâ." Ñ" 7ðóãîD" ñòîðîí-6" íà8èîíàëè5à8è;" 7îL-âàCùèK"
àêòèâîâ"ÂÈÊ"ïîëîNèëà"â"1IJ0@å"ãã."êîíå8"ñóùåñòâîâàíèC"òðà@
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:òî"ïðèâåëî"ê"ñîêðàùåíèC"ñðî÷íîñòè"êîíòðàêòîâ"è"5àìåí-"
â" íèK"óñòàíîâëåíí-K" íà"âåñü"ñðîê"êîíòðàêòà"/èêñèðîâàíí-K"
óðîâíåD" 8åí" íà" /èêñèðîâàíí-å" ìåKàíè5ì-" 8åíîîLðà5îâàíè;"
/îðìóëüíîãî"òèïà6"â"êîòîð-K"ñòîðîíàìè"îãîâàðèâàëàñü"íå"8åíà"
îòãðóNàåìîãî"ïðî7óêòà6"à"ìåKàíè5ì")/îðìóëà*"ïðèâ;5êè"8åí-"
ê"ìàðêåðí-ì"åãî"ñîðòàì"ècèëè"5àìåùàCùèì"=íåðãîðåñóðñàì."
Èëè"ê"7ðóãèì"òèïàì"ð-íî÷í-K"ñ7åëîê6"íàïðèìåð6"ê"ñïîòîâ-ì.

Íà"=òîD"ñòà7èè"ðà5âèòè;"ð-íêà"/è5è÷åñêîD"íå/òè")ñòà 7è;"3*"
7îìèíèðîâàëà"íà"ð-íêå"êîëëåêòèâíà;"ìîíîïîëè;"13"ãîñ ó7àðñòâ"
MSAÊ." Â" 1IJ0@å" ãã." 7ðàDâåðîì" î/è8èàëüí-K" îòïóñêí-K" 8åí"
MSAÊ"ñòàëè"ñïîòîâ-å"êîòèðîâêè")ðèñ."2.11*.

Ñïîòîâ-å"8åí-"ðîñëè"íà"âîëíå" îïàñåíèD"íå/òåòðåD7åðî â" î"
âî5ìîNíîD"íåKâàòêå"ïðîè5âî7ñòâåíí-K"ìîùíîñòåD"ïî"7î L-÷å"è"
î"âî5ìîNíîD"íåKâàòêå"èìïîðòíîD"íå/òè6"â"òîì"÷èñëå"è 5@5à"ïî@
âòîðåíè;"íå/ò;í-K"=ìLàðãî"ñòðàí@=êñïîðòåðîâ")êàê"â" "1IJ3"ã.*"
èëè"ðåâîëC8èDcâîåíí-K"êîí/ëèêòîâ")êàê"â""1IJI"ãî7ó* ."Â"=òî"
âðåì;"êàïèòàëîâëîNåíè;"â"íàðàùèâàíèå"7èâåðñè/èêà8èè "ìè@
ðîâîD"íå/òå7îL-÷è"è"ñîîòâåòñòâóCùåD"èí/ðàñòðóêòóð-" åùå"íå"
7àëè"7îëNíîD"îò7à÷è"â"âè7å4
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íîñòè"ìåN7óíàðî7íîD"òîðãîâëè"ñòàëî"ñ7åðNèâàòüñ;"êîðîòêîD"
ëèíåDêîD"òèïîðà5ìåðîâ"íå/òåòàíêåðîâ")ñì."òàLë."2.&*."Âî5íèê@
ëà"ïîòðåLíîñòü"â"Lîëåå"ñòàí7àðòè5èðîâàíí-K"9"óíèâåðñàëüí-K""
èíñòðóìåíòàK"òîðãîâëè6"íåNåëè"=òîò"êîðîòêèD"7èñêðåòí-D"ð;7"
òèïîðà5ìåðîâ" íå/òåòàíêåðîâ."Bàê" íàñòàë" ïåðèî7" /îðìèðîâà@
íè;" è" ïîñëå7óCùåãî" 7îìèíèðîâàíè;" ñòàí7àðòè5èðîâàíí-K"
êîíòðàêòîâ"íà"ïðî7àNócïîñòàâêó"íå/òè.

Â" ðàìêàK" îñíîâíîãî" èíñòðóìåíòàðè;" íå/ò;íîD" òîðãîâëè"
ïðîè5îøåë"ïåðåKî7"îò"ïîñëå7îâàòåëüí-K"ïåðåïðî7àN"íåóíè/è@



B6b

8èðîâàíí-K"òîâàðí-K"ïàðòèD")'ìàðãàðèòî÷í-å"ãèðë;í7-(*"íà"
íåîðãàíè5îâàííîì"âíåLèðNåâîì"ð-íêå"ê"ðà5íîíàïðàâëåíí-ì"
ïåðåïðî7àNàì" óíè/è8èðîâàíí-K" îL;5àòåëüñòâ" ïî" ïîñòàâêàì"
íà" â-ñîêîîðãàíè5îâàíí-K" ð-íî÷í-K" LèðNåâ-K" ïëîùà7êàK6"
íà"êîòîð-K"îLOåì-"òîðãîâëè"ìíîãîêðàòíî"ïðåâ-øàCò"îLOåì-"
ïîñòàâîê")ñì."ðèñ."2.13*.

Â" íàñòî;ùåå" âðåì;" îñíîâí-å" 8åíòð-" ñïîòîâîD" òîðãîâëè"
íå/òüC" )ã7å" ñîñðå7îòî÷åí-" îñíîâí-å" 8åíòð-" Kðàíåíè;" êîì@
ìåð÷åñêèK"åå"5àïàñîâ6"÷òî"îLåñïå÷èâàåò"êàê"íåìå7ëåííóC6"òàê"è"
îòëîNåííóC"ïîñòàâêó"ïî"ðà5îâ-ì"ñ7åëêàì*"9"=òî"òàê"íà5-âàå@
ì-D" 'òðåóãîëüíèê" À<À(" )Àìñòåð7àì@<îòòåð7àì@Àíòâåðïåí*"
â"Aâðîïå" )ìàðêåðí-D"ñîðò" íå/òè"9"G[^eb*6"Ñèíãàïóð"â"À5èè"
)ìàðêåðí-å"ñîðòà"íå/òè"9"!óLàD"è"Mìàí*6"ÍüC@rîðê"è"5îíà"
Ìåêñèêàíñêîãî" 5àëèâà" â" Ñ?À" )ìàðêåðí-D" ñîðò" 9" 5àïà7íî@
òåKàññêà;"ñðå7í;;"ñìåñü")|iE**")ðèñ."2.1+*.

Ñåãî7í;" 7âóì;" îñíîâí-ìè" ìèðîâ-ìè" òîðãîâ-ìè" LèðNå@
â-ìè" ïëîùà7êàìè" íà" ð-íêå" íå/òè" îñòàëèñü" ÍüC@rîðêñêà;"

>HD+n,01F"Êîíîïë;íèê"À.À."Êòî"îïðå7åë;åò"8åíó"íå/òèW"Mòâåò"íà"=òîò"âîïðîñ"ïî5âîë;åò"ïðîãíî@
5èðîâàòü"Ló7óùåå"ð-íêà"'÷åðíîãî"5îëîòà("cc"Íå/òü"<îññèè6"200I6"n"3."Ñ."J@12m"n"+."Ñ."J@11.

Ðèñ. !.17. Sñíî#í'å ìèðî#'å íåôò&í'å áèð:è è %åíòð' ñ6îòî#î, 
òîð(î#ëè íåôòü$



BPc

òîâàðíî@ñ-ðüåâà;"LèðNà")Hstup*"è"ÌåN7óíàðî7íà;"íå/ò;@
íà;"LèðNà")E~u*"â"qîí7îíå."Íà"Hstup"òîðãîâë;"âå7åòñ;"íà"
'òîðãîâîì"ïîëó("â"ãîëîñîâîì"ðåNèìå."Ñ"200&"ã."íà"E~u")í-íå"
E•u" Žjbj[^k* 33" âå7óòñ;" òîëüêî" =ëåêòðîíí-å" òîðãè." Êëèåíò-"
òîðãóCò"÷åðå5"ìîíèòîð-"E•u"â"J0"ñòðàíàK"ìèðà6"7åDñòâóåò"òàê@
Nå"&"êëèðèíãîâ-K"ïàëàò"LèðNè"7ë;"ïðîâå7åíè;"ðàñ÷åòí-K"îïå@
ðà8èD"9"â"Ñ?À6"Aâðîïå6"Êàíà7å.

Â"ñåðå7èíå" ïåðâîãî"7åñ;òèëåòè;" í-íåøíåãî"ñòîëåòè;"òîð@
ãóåì-D"íà"Hstup"ñîðò"íå/òè"|iE")5àïà7íî@òåKàññêà;"ëåãêà;"
ñìåñü*";âë;ëñ;"ñàì-ì"ëèêâè7í-ì"=íåðãîñ-ðüåâ-ì"òîâàðîì"â"
ìèðå."Èñïîëü5óåì-D"7ë;"î8åíêè"óðîâí;"ëèêâè7íîñòè"ïîêà5à@
òåëü"'÷åðí(")îòíîøåíèå"ñóììàðíîãî"îLOåìà"îòêð-ò-K"LèðNå@
â-K"ïî5è8èD"ê"îLOåìó"/è5è÷åñêîD"ïîñòàâêè"ðåàëüíîãî"òîâàðà*"
ñîñòàâë;ë"â"òî"âðåì;"7ë;"|iE"ïîð;7êà"J00")ïðîòèâ"+0"7ë;"Låí@
5èíà"è"10"7ë;"êîòåëüíî@ïå÷íîãî"òîïëèâà"òàì"Nå"íà"Hstup*."
 ðîâíè"'÷åðí("7ë;"íå/òè")ìàðêåðà"íà"E•u"Žjbj[^k*"G[^eb"â"òî"
âðåì;"L-ëè"íèNå"óðîâí;"'÷åðí("7ë;"|iE."Ê"êîí8ó"7åñ;òèëå@
òè;"5íà÷åíè;"'÷åðí("7ë;"G[^eb"è"|iE"7îñòèãëè"5îí-"íà"óðîâ@
íå"2000"è"ïðèìåðíî"ñðàâí;ëèñü."Bàêèì"îLðà5îì6"íà"LèðNåâ-K"
ïëîùà7êàK")íà"ð-íêå"LóìàNíîD"íå/òè*"îLOåì"òîðãîâëè"óNå"íà"
òðè"ïîð;7êà"ïðåâ-øàåò"ëåNàùèå"â"åãî"îñíîâå"îLOåì-"/è5è÷å@
ñêèK" ïîñòàâîê." :òî"5íà÷èò6"÷òî" íà"7îëC" îïåðà8èD"ñ" /àêòè÷å@
ñêîD"ïîñòàâêîD"íå/òè"è"íå/òåïðî7óêòîâ"ïðèKî7èòñ;"ìíîãî"ìå@
íåå"1Y"îLùåãî"÷èñëà"ñîâåðøàåì-K"íà"LèðNå"ñ7åëîê."Mñòàëüíà;"
÷àñòü")Lîëåå"IIY*"9"LèðNåâ-å"îïåðà8èè"ñ"/èêòèâí-ì"òîâàðîì6"
òî"åñòü"ñ7åëêè"ïî"Kå7NèðîâàíèC")ñòðàKîâàíèC"îò"8åíîâ-K"ðè@
ñêîâ*"è"øèðîêî"ðàñïðîñòðàíåíí-å"ñïåêóë;òèâí-å"îïåðà8èè"ñ"
Nè7êèì"òîïëèâîì.

Sî" ìåðå" =âîëC8èè" ð-íêà" ìåí;ëèñü" îñíîâí-å" ìàðêåðí-å"
ñîðòà6" òî" åñòü" òàêèå6" ê" 8åíàì" êîòîð-K" ÷åðå5" ñèñòåìó" 7è//å@
ðåí8èàëîâ6" ó÷èò-âàCùèK" ðà5íè8ó" â" îñíîâí-K" êà÷åñòâåíí-K"
KàðàêòåðèñòèêàK" ðà5í-K" íå/òåD" )ïðåèìóùåñòâåííî" ïî" 7âóì"

RR& '&  ccB& f(& 3$›5",G4+5,G/& ,$CD/,G/& l04›G& lI.G& 1"-.$,G& GO$401G,H1+J& Œ|‚sz„{|‚v|s|‚yt&
‘’„ry|~s&ž‚†(&0&%& ccP&f(&-$4$0O$,+%G,G(



BPB

ïîêà5àòåë;ì" 9" ïëîòíîñòè" è" ñî7åðNàíèC" ñåð-*6" ïðèâ;5-âà@
ëèñü"8åí-"7ðóãèK"ñîðòîâ"íå/òè6"ïîñòóïàâøèK"â"ñèñòåìó"ìåN@
7óíàðî7íîD"òîðãîâëè"åC." Íà" ïåðâîì"=òàïå6"êîã7à"Ñ?À"L-ëè"
êðóïíåDøèì"=êñïîðòåðîì"íå/òè"è"ïðèâ;5êà"ìåN7óíàðî7íîãî"
8åíîîLðà5îâàíè;")â"ðàìêàK"î7íîLà5îâîD"ñèñòåì-"8åí*"ïðîè5@
âî7èëàñü" ê" 8åíàì" QMÁ" ÌåêñèêàíñêèD" 5àëèâ6" =òî" L-ëà" àìå@
ðèêàíñêà;"íå/òü."Íà"âòîðîì"=òàïå")7âóKLà5îâà;"ñèñòåìà"8åí*6"
ðà5îøëàñü" íà" 7âå" 5îí-" ëèøü" î8åíêà" ñòîèìîñòè" òðàíñïîðòè@
ðîâêè"íå/òè6"íî"ïðèâ;5êà"ê"8åíàì"QMÁ"ÌåêñèêàíñêèD"5àëèâ"
)òî"åñòü"ê"àìåðèêàíñêîD"íå/òè*"ñîKðàíèëàñü.":òî"L-ë"ïåðèî7"
àLñîëCòíîãî"7îìèíèðîâàíè;"íå/òè"|iE"â"êà÷åñòâå"ìåN7óíà@
ðî7íîãî"ìàðêåðà."Íà"òðåòüåì"=òàïå")8åíîîLðà5îâàíèå"MSAÊ*"
îñíîâí-ì" ìàðêåðí-ì" ñîðòîì" ñòàëà" ëåãêà;" ñàó7îâñêà;" íå/òü"
Ñàó7îâñêîD" Àðàâèè" )îñíîâíà;" =êñïîðòíà;" íå/òü" îñíîâíîãî"
ìèðîâîãî"=êñïîðòåðà*."Íà"÷åòâåðòîì@ï;òîì"=òàïàK6"ñ"/îðìèðî@
âàíèåì"ñèñòåì-"ìèðîâ-K"LèðN6"âî5îLëà7àëà"ñèñòåìà"íåñêîëü@
êèK"ðåãèîíàëüí-K"ìàðêåðîâ"ïðè"àLñîëCòíîì"7îìèíèðîâàíèè"
7âóK"ìåN7óíàðî7í-K"ñîðòîâ4"|iE"è"G[^eb")ðèñ."2.1+*.

Ñåãî7í;" îñíîâí-ì" ìàðêåðí-ì" ñîðòîì" íà" ìèðîâîì" ð-íêå"
íå/òè"ñòàë"G[^eb."Sîòîêè"íå/òè"ñ"ñåâåðîìîðñêèK"ìåñòîðîN7å@
íèD6"è5"êîòîð-K"ñêëà7-âàåòñ;"êîð5èíà"G[^eb"ñîñòàâë;åò"ïðè@
ìåðíî" 162" ìëí" LàððåëåDcñóòêè" )ìåíåå" 2Y" ìèðîâîD" 7îL-÷è*."
M7íàêî" îêîëî" #&Y" ñîðòîâ" íå/òè" òîðãóCòñ;" ñî" ñêè7êîD" èëè"
ïðåìèåD"îòíîñèòåëüíî"=òîãî"ñåâåðîìîðñêîãî"ñîðòà.":òî6"òðà7è@
8èîííî6"íå/òü6"7îL-âàåìà;"íà"øåëü/å"Aâðîï-6"â"ñòðàíàK"L-â@
øåãî"ÑÑÑ<"9"Œ[`hk6"F\x^[\`e"y\z{b6"wŠ^[\"y\z{b.":òî"òàêNå"íå/òü"
Såðñè7ñêîãî" 5àëèâà" è" Ñðå7è5åìíîìîðü;." Â" ïîñëå7íåå" âðåì;"
ê"G[^eb"ñòàëè"ïðèâ;5-âàòüñ;"ïî"8åíàì"ñîðòà"ñòðàí"À5èàòñêî@
BèKîîêåàíñêîãî"ðåãèîíà")ìàëàD5èDñêèå"è"âüåòíàìñêèå*"è"7àNå"
>NíîD"Àìåðèêè6"â"÷àñòíîñòè"Áðà5èëèè 3+."M7íà"è5" îñíîâí-K"
ïðè÷èí6"ïî÷åìó"G[^eb"ñòàë"ìàðêåðîì"9"îòêð-òà;"èí/ðàñòðóê@
òóðà" åãî" îòãðó5îê4" G[^eb" ìîNíî" =//åêòèâíî" =êñïîðòèðîâàòü"
R6&o3I&%++5"#$%.$,I&4GHD"¡$J&.01%05,+HDEM&+-$4GN0J&H&‘q‹up(&>,D$4%EM&H&504$1D+4+O&-+&
4Gg%0D0M&4I,1+%&l04›0&Œ•‘&3GJ1+O&9e%0H+O&hh&uvt&£&–yˆ&¦{€z|yt&“€ˆˆvy)&/,%G4EjC$%4G.E& cB (&
7(&BQjBb(



BP 

â"ðà5ëè÷í-å"ðåãèîí-"ìèðà"9"ñåâåðîìîðñêà;"íå/òü"â-âî5èòñ;"
íåïîñðå7ñòâåííî" òàíêåðàìè6" íå" òðåLó;" 7îïîëíèòåëüíî" òðàíñ@
ïîðòíîD" èí/ðàñòðóêòóð-." Ñ" íà÷àëà" îñâîåíè;" íå/òè" Ñåâåð@
íîãî"ìîð;"â"ñåðå7èíå"1IJ0@K"ãã."5íà÷èòåëüíà;"÷àñòü"åå"7îL-÷è"
)ïðèìåðíî"òðåòü*"ïð;ìèêîì"=êñïîðòèðîâàëàñü"â"Ñ?À")â-ñî@
êîå" êà÷åñòâî" ïëCñ" ó7îLñòâî" òðàíñïîðòèðîâêè" ïëCñ" â-ñîêà;"
7îë;"àìåðèêàíñêèK" êîìïàíèD" â" îñâîåíèè" íå/òè" Ñåâåðíîãî"
ìîð;6"ïîëó÷àâøèK"ñâîC"7îëåâóC"íå/òü"îò"ó÷àñòè;"â"êî íñîð@
8èóìàK"ïî"ðà5âå7êå"è"ðà5ðàLîòêå"ñåâåðîìîðñêèK"ìåñòîðîN@
7åíèD*." :òî" ïðèâëåêëî" èãðîêîâ" íå" òîëüêî" /è5è÷åñêîãî 6" íî"
è" /èíàíñîâîãî" ð-íêà" )â" ñëó÷àå" ïîñëå7íèK" ñðàLîòàë" òà êNå"
/àêòîð"Lëè5îñòè"qîí7îíà"9"î7íîãî"è5"êðóïíåDøèK"ìèðî â-K"
/èíàíñîâ-K"8åíòðîâ*."

 "7ðóãîãî"ìåN7óíàðî7íîãî"ìàðêåðíîãî"ñîðòà"|iE6"5îíà"åãî"
ðàñïðîñòðàíåíè;" â" êà÷åñòâå" ìàðêåðà" ïîñòåïåííî" ñóNàåòñ;" è"
îí"ïîñòåïåííî"ñòàíîâèòñ;"ïðåèìóùåñòâåííî"ëîêàëüí-ì"ñåâå@
ðîàìåðèêàíñêèì" ìàðêåðîì." Sðè÷èíà" 9" |iE" èìååò" Là5èñíóC"
ïðîLëåìó4"Kðàíèëèùà"=òîD"íå/òè"íàKî7;òñ;"â"Êóøèíãå6"øòàò"
MêëàKîìà6"è"îãðàíè÷åííîñòü"òðóLîïðîâî7í-K"ìîùíîñòåD6"è7ó@
ùèK"è5"=òîãî"ïóíêòà6"5àòðó7í;åò"ïîñòàâêó"íå/òè"íà"Cã"ñòðàí-6"
ã7å"íà"ïîLåðåNüå"Ìåêñèêàíñêîãî"5àëèâà"ðàñïîëîNåí-"êðóïí-å"
ÍSR."À"â"ðåãèîíå"Kðàíåíè;6"ã7å"òîNå"åñòü"ÍSR6"ñî57àåòñ;"òåì"
ñàì-ì" è5L-òîê" ïðå7ëîNåíè;." Â" =òîì" î7íà" è5" ïðè÷èí" ñìåí-"
5íàêà"èñòîðè÷åñêè"ñóùåñòâîâàâøåãî"ñïð=7à" ìåN7ó"ñîðòàìè"â"
ïîëü5ó"|iE"è"óâåëè÷åíè;"ðà5ð-âà"ìåN7ó"òåïåðü"Lîëåå"7îðî@
ãèì"G[^eb"è"Lîëåå"7åøåâ-ì"|iE"ïîñëå"200%"ã."â"ïîëü5ó"G[^eb"
)ðèñ."2.1&*.

:òî"Nå6"ñ"ìîåD"òî÷êè"5ðåíè;6";âë;åòñ;"/àêòîðîì6"îLO;ñí;C@
ùèì6"ïî÷åìó"â"Ràïà7íîì"ïîëóøàðèè"íàLèðàåò"âåñ"òàêà;"ðåãèî@
íàëüíà;"êîòèðîâêà"êàê"wF•E6"îLðà5îâàííà;"íà"îñíîâàíèè"8åí"
íåñêîëüêèK" ñîðòîâ6" 7îL-âàåì-K" â" Ìåêñèêàíñêîì" 5àëèâå6" èí@
/ðàñòðóêòóðà"îòãðó5îê"êîòîð-K";âë;åòñ;"îòêð-òîD"è"ñâîLî7@
íîD"îò"òåKíè÷åñêèK"îãðàíè÷åíèD")òðóLîïðîâî7í-K"ìîùíîñòåD"
è"åìêîñòåD"ñêëà7ñêèK"5àïàñîâ*6"êîòîð-å"ñòàëè"îêà5-âàòü"âëè;@
íèå"íà"êîòèðîâêè"|iE.



BPR

>HD+n,01F"Êîï-òèí"È."Såðñïåêòèâ-"âîëàòèëüíîñòè"íå/ò;í-K"8åí."Â-ñòóïëåíèå"íà"Qîðóìå"'Íå@
/òåãà5îâ-D"7èàëîã(6"ÈÌ:ÌM"<ÀÍ6"22.0#.2011.

Ðèñ. !.18. Aèíàìèêà ñ6ð=äà ñ6îòî#'0 %åí DEF è Crent

M7íàêî"åñòü"è"åùå"î7íà"ïðè÷èíà6"ñâ;5àííà;"ñ"Kàðàêòåðèñòè@
êàìè" îðãàíè5à8èè"/üC÷åðñíîD"òîðãîâëè"êîíòðàêòàìè" |iE"è"
G[^eb6" îLO;ñí;Cùà;" ïî÷åìó" ìåíåå" êà÷åñòâåíí-D6" ÷åì" |iE6"
ñîðò"G[^eb"îñòàåòñ;"Lîëåå"7îðîãèì.3&"

G[^eb" òîðãóåòñ;" íà" åâðîïåDñêîD" LèðNå" E•u" Žjbj[^" uj[•Z^"
ñ" ïîëíîñòüC" êîìïüCòåðè5èðîâàíí-ìè" òîðãàìè6" à" |iE" 9" íà"
âKî7;ùåD" â" •tu" •[•jZ" àìåðèêàíñêîD" Hstup" ñ" ãîëîñîâ-@
ìè"òîðãàìè."ÊëC÷åâîå"ðà5ëè÷èå"ìåN7ó"/üC÷åðñîì"•y")y\z{b"
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Sðèøå7øèå"èì" íà"ñìåíó"â"íà÷àëå"1IJ0@K"ãã." î/è8èàëüí-å"
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5àí;ëè"ìåñòî"8åíîâîãî"îðèåíòèðà"7ë;"âñåK"âè7îâ"îïåðà8èD"íà"
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;âë;Còñ;" Là5îD" 7ë;" îïðå7åëåíè;" êîíêóðåíòíîD" îòïóñêíîD"
8åí-" ïðîè5âî7èòåë;" íà"óñòüå"ñêâàNèí-"èëè"â" ïóíêòå"ñ7à÷è@
ïðèåìêè."

:òà" ïðèâ;5êà" ê" /üC÷åðñàì" ïðèìåí;åòñ;" êàê" â" 7îëãîñðî÷@
í-K"êîíòðàêòàK6"øèðîêî"èñïîëü5óåì-K" ïðè" ïîñòàâêàK" íå/òè"
ïî" òðóLîïðîâî7àì" íà" ÍSR6" èëè" ïðè" ïîñòàâêàK" íå/òè" ñòðà@
íàìè"MSAÊ" ïî"òðóLîïðîâî7àì"è"òàíêåðàìè6"òàê"è"â"ðà5îâ-K"
ñ7åëêàK6"îL-÷íî" îñóùåñòâë;åì-K"òàíêåðí-ìè" ïîñòàâêàìè."È"
ó"=òîD"ñèñòåì-"åñòü"ñâîè"ñóùåñòâåíí-å"è57åðNêè."Â" ïåðâóC"
î÷åðå7ü" ïîòîìó6" ÷òî" îíà" îïèðàåòñ;" íå" íà" ñîLñòâåííî" íå/ò;@
íóC"=êîíîìèêó"è"åå"ñâ;5ü"ñ"ìàêðî=êîíîìèêîD6"à"íà"ãëîLàëüí-å"
îNè7àíè;")5à÷àñòóC"íèêàê6"7àNå"îïîñðå7îâàííî6"íå"ñâ;5àíí-å"
ñ"íå/òüC*"LèðNåâ-K"èãðîêîâ."Â"ðàìêàK"ãëîLàëüíîãî"ëèêâè7íî@
ãî"êîíêóðåíòíîãî"íå/ò;íîãî"ð-íêà"8åí-"íå"ñòîëüêî"îòðàNàCò"
íå/ò;íóC"=êîíîìèêó6"ñêîëüêî";âë;Còñ;"èíñòðóìåíòîì"îLðàò@
íîãî"âëè;íè;"íà"êîíêðåòí-å"íå/ò;í-å"ïðî8åññ-."Sðè"=òîì"â"
ðàìêàK"òàêîãî"ð-íêà"íå/ò;í-å"8åí-"îòîðâàëèñü"îò"ñòîèìîñòè"
è" âêëC÷àCò" íå" òîëüêî" òàêèå" =êîíîìè÷åñêèå" è" êàëüêóëèðóå@
ì-å"ñîñòàâë;Cùèå6"êàê"òåKíè÷åñêèå"è"/èíàíñîâ-å"è57åðNêè"
ñ" ó÷åòîì" ðèñêîâ6" íàëîãîâ-å" êîìïîíåíò-6" íî" è" òàêèå" âèðòó@
àëüí-å")Kîò;"è"ìî7åëèðóåì-å*"ïàðàìåòð-6"êàê"ñóLOåêòèâí-å"
îNè7àíè;" îãðîìíîD"è" íåïîñòî;ííîD"ñîâîêóïíîñòè"LèðNåâ-K"
èãðîêîâ6"ðàLîòàCùèK"â"ðàìêàK"ñîâîêóïíîñòè"ìèðîâ-K"LèðNå@
â-K"ïëîùà7îê")îñîLåííî"ñ"ïåðåKî7îì"ê"=ëåêòðîíí-ì"òîðãàì*"
â"ðåNèìå"ðåàëüíîãî"âðåìåíè"ïî"/îðìóëå"2+cJ")2+"÷àñà"â"ñóòêè""""""""""
J"7íåD"â"íå7åëC*.

Ñóùåñòâîâàíèå"ñíà÷àëà"òðåK"ìèðîâ-K"íå/ò;í-K"LèðN6"7åD@
ñòâóCùèK"â"ðà5í-K"÷àñîâ-K"ïî;ñàK")íåîLKî7èì-K"ïðè"ãîëîñî@
â-K"òîðãàK"7ë;"îLåñïå÷åíè;"ðàLîò-"â"ðåNèìå"2+"÷àñà"â"ñóòêè*6"
ïîòîì" )ñ" ðà5âèòèåì" =ëåêòðîíè/èêà8èè" òîðãîâ*" ñîêðàùåíèå"
èK"÷èñëà"7î"7âóK"ãåîãðà/è÷åñêèK"8åíòðîâ"LèðNåâîD"òîðãîâëè6"



BPb

íàð;7ó"ñ"ìîùí-ì"ðà5âèòèåì"êîìïüCòåðè5à8èè6"òåëåêîììóíè@
êà8èè"è"èí/îðìà8èîíí-K"òåKíîëîãèD6"îLåñïå÷èëè"èñòèííóC"
ãëîLàëè5à8èC"ìèðîâîãî"ð-íêà"íå/òè6"åãî"/óíê8èîíèðîâàíèå"
â" ðåNèìå" ðåàëüíîãî" âðåìåíè6" â5àèìî5àâèñèìîñòü" è" ñîïî7÷è@
íåííîñòü"8åí"íà"íå/òü"â"ðà5í-K"ðàDîíàK"5åìíîãî"øàðà."Íà"ìîD"
â5ãë;76"èìåííî"ðà5âèòèå"òåëåêîììóíèêà8èD"è" îòñóòñòâèå" íå@
îLKî7èìîñòè"â"ãîëîñîâ-K"ïëîùà7êàK"7ë;"ïðîâå7åíè;"òîðãîâ-K"
ñåññèD6"ïåðåKî7"ê"=ëåêòðîííîD"òîðãîâëå"ñî57àëè"ïðå7ïîñ-ëêè"
7ë;"ñîKðàíåíè;"ñ" íà÷àëà" í-íåøíåãî"âåêà"òîëüêî"7âóK" îñíîâ@
í-K"8åíòðîâ"LèðNåâîD"òîðãîâëè"íå/òüC"â"ìèðå"9"ÍüC@rîðêà"
è"qîí7îíà6"ïî7"êîòèðîâêè"êîòîð-K"ïî7ñòðàèâàåòñ;"âñ;"îñòàëü@
íà;"òîðãîâë;"íå/òüC"è"íå/òåïðî7óêòàìè."

Qîðìèðîâàíèå" ïî" ñóòè" å7èíîãî" èí/îðìà8èîííîãî" ïðî@
ñòðàíñòâà" ìèðîâîD" íå/ò;íîD" ïðîì-øëåííîñòè" è" åãî" íàñ -@
ùåííîñòü" =ëåêòðîííîD" òåKíèêîD6" îòêð-âàCùåD" íîâ-å" âî 5@
ìîNíîñòè" 7ë;" òîðãîâëè6" ïî5âîëèëî" óâåëè÷èâàòü" âðåìåí í-å"
ãîðè5îíò-" /üC÷åðñí-K" òîðãîâ." Añëè" íà" íà÷àëüí-K" =òàï àK"
LèðNåâîD"òîðãîâëè"/üC÷åðñí-å"êîòèðîâêè"â-ñòàâë;ëèñü "íà"
ïåðèî7"îò"òðåK"7î"øåñòè"ìåñ;8åâ6"òî"ñåãî7í;6"êàê"îòìå÷àëîñü"
â-øå6"ãîðè5îíò-"/üC÷åðñíîD"òîðãîâëè"íà"ð-íêå"Nè7êîã î"òî@
ïëèâà"ðàñøèðèëèñü" ïî"ñ-ðîD" íå/òè"7î" I"ëåò"èëè"10%" ì åñ;@
8åâ")íå/òü"|iE"íà"Hstup6"íå/òü"G[^eb"íà"E•u*6"ïî"íå /òå@
ïðî7óêòàì"9"7î"3@&"ëåò")ñì."òàLë."2.#*.":òî"7àåò"âî5ìîNíîñòü"
5àLëàãîâðåìåííî" /îðìèðîâàòü" îNè7àíè;"ñóLOåêòîâ"ð-íê à"â"
îòíîøåíèè"7âèNåíè;"8åí"íà"íå/òü"è"ïðî7óêò-"åå"ïåðåð àLîò@
êè"è"òåì"ñàì-ì"óìåíüøàòü"ðèñêè"íåïðå7ñêà5óåì-K"8åíî â-K"
êîëåLàíèD6" óâåëè÷èâàòü" ñòàLèëüíîñòü" íå/ò;í-K" îïåðà8 èD6"
ïîâ-øàòü"èK" íà7åNíîñòü6"óìåíüøàòü"8åíó"èK" /èíàíñèðî âà@
íè;"è"ò.ï.

Sðàâ7à6" &0Y" îLOåìà" âñåK" îòêð-ò-K" /üC÷åðñí-K" ïî5è8èD6"
íàïðèìåð6"ïî"ñ-ðîD"íå/òè"|iE"íà"LèðNå"Hstup6"ïðèKî7èòñ;"
íà"ïåðâ-å"øåñòü"è5"=òèK"10%"ìåñ;8åâ6"åùå"÷åòâåðòü"9"íà"ñëå7ó@
Cùèå"#"ìåñ;8åâ6"òî"åñòü"3c+"òîðãîâëè"â"ðàìêàK"7åâ;òèëåòíåãî"
'îêíà"âî5ìîNíîñòåD("ïðèKî7èòñ;"òîëüêî"íà"ïåðâ-D"ãî7"â"=òîì"



BQc

îêíå."Aùå"îêîëî"1c&"îòêð-ò-K"ïî5è8èD"ïðèKî7èòñ;"íà"âòîðîD"
ãî7"è5"7åâ;òè"âî5ìîNí-K."Bàêèì"îLðà5îì6"I0Y"òîðãîâëè"íå/ò;@
í-ìè"/üC÷åðñàìè"ñêîí8åíòðèðîâàíî"â"ïðå7åëàK"ïåðâ-K"7âóK"
ëåò"è5"7åâ;òè"âî5ìîNí-K6"ðà5ðåøåíí-K"ïðàâèëàìè"LèðNåâîD"
òîðãîâëè")ðèñ."2.1#*.":òî"îLO;ñí;åò6"ïî÷åìó"/îðâàð7í-å"êðè@
â-å"íà"íå/ò;í-K"LèðNàK")8åíîâ-å"îNè7àíè;"LèðNåâ-K"èãðî@
êîâ*" îL-÷íî" óñòàíàâëèâàCòñ;" òîëüêî" íà" 7âóKëåòíèD" ïåðèî7."
Íî"=òî"òàêNå"è"î5íà÷àåò6"÷òî"7àNå"â"ðàìêàK"7âóKëåòíåãî"ïåðèî@
7à6" íà" êîòîð-D" ñòðî;òñ;" /îðâàð7í-å" êðèâ-å6" òîëüêî" ïåðâ-å"
øåñòü" ìåñ;8åâ" ïðå7ñòàâë;Cò" ñòàòèñòè÷åñêè" 5íà÷èìóC" ìàññó"
íàLëC7åíèD")ïðåâ-øàCùóC"î7íó"òðåòü"îò"îLùåD"ñîâîêóïíî@
ñòè*."Bðè"÷åòâåðòè"ïåðèî7à6"ïîêð-âàåìîãî"/îðâàð7íîD"êðèâîD"
LèðNåâ-K" êîòèðîâîê6" ;âë;Còñ;" ñòàòèñòè÷åñêè" íå7îñòàòî÷íî"
íà7åNí-ìè."

,åíîâ-å" îNè7àíè;" 7ðóãèK" ó÷àñòíèêîâ" ècèëè" àíàëèòèêîâ"
ð-íêà" íà"òîò"Nå"7âóKëåòíèD" /îðâàð7í-D" ïåðèî76"êàê" ïðàâè@
ëî6" ñîâïà7àCò" èëè" Lëè5êè" ê" îNè7àíè;ì" LèðNåâ-K" èãðîêîâ6"
â-ðàNåíí-ì" /îðâàð7íîD" êðèâîD." Bàê6" è5" ïðèâå7åííîãî" íà"
ðèñ."2.1J"ïðèìåðà")ïî"ñîñòî;íèC"íà"êîíå8"2010"ã.*"âè7íî6"÷òî"
ðàñKîN7åíè;"â"8åíîâ-K"îNè7àíè;K"ìåN7ó"êîíñåíñóñ"ïðîãíî@

>HD+n,01F" ðàñ÷åò" â-ïîëíåí" Í." Àëèåâ-ì6" ìàãèñòðîì" <o " íå/òè" è" ãà5à""""""""""""""""""""""""""""""""
èì."oóLêèíà6"èCíü"2012"ã.6"ïî"7àíí-ì"Hstup.

Ðèñ. !.1;. Tà#èñèìîñòü îáBåìî# îòêð'ò'0 ôü$5åðñí'0 êîíòðàêòî# 
íà GHIJK <DEF/ 1>, ê#. !P1! (.? îò ñðîêî# è0 èñ6îëíåíè&
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5îì")2&"èíâåñòè8èîíí-K"Làíêîâ6"êîíñàëòèíãîâ-K"êîìïàíèD"è"
7ð."àíàëèòè÷åñêèK"ñòðóêòóð6"âêëC÷åíí-K"â"ñïèñîê" ••ek^ekjk"
u]•e•_\]k"ybf*6"ïðîãíî5îì"À7ìèíèñòðà8èè"ïî"=íåðãåòè÷åñêîD"
èí/îðìà8èè" Ìèíèñòåðñòâà" =íåðãåòèêè" Ñ?À" è" /îðâàð7íîD"
êðèâîD"LèðNè"Hstup"ðàñKî7;òñ;"ïðèìåðíî"íà"&Y"íà"êîðîò@
êîì")íà"êâàðòàë"âïåðå7*"âðåìåííîì"ïëå÷å6"íî"ñKî7;òñ;"LëèNå"
ê"êîí8ó"/îðâàð7íîD"êðèâîD."Sî=òîìó"/îðâàð7íà;"êðèâà;"Lèð@
Nåâ-K"îNè7àíèD6"íå"Ló7ó÷è"ñòàòèñòè÷åñêè"óñòîD÷èâîD"íà"òðåK"
÷åòâåðò;K" ñâîåD" ïðîò;Nåííîñòè6" /àêòè÷åñêè" ðåòðàíñëèðóåò"
=òè"îNè7àíè;"â"î8åíêè"7ðóãèK"ó÷àñòíèêîâ"ð-íêà.

È5@5à" íåóñòîD÷èâîñòè" /îðâàð7íîD" êðèâîD" íàñòðîåíè;"
ó÷àñòíèêîâ" ð-íêà" ìîãóò" îêà5àòüñ;" )è" îL-÷íî" îêà5-âàC òñ;*"
âåñüìà" L-ñòðîè5ìåí÷èâ-ìè6" ÷òî" íå" ñïîñîLñòâóåò" ñî57à íèC"
7îëNí-K" 8åíîâ-K" îðèåíòèðîâ" 7ë;" ó÷àñòíèêîâ" ïðîåêòíîã î"
/èíàíñèðîâàíè;" èíâåñòè8èîíí-K" ïðîåêòîâ" â" íå/òåãà5îâ îì"
êîìïëåêñå."

>HD+n,01F&ue^[z…"•"t^b`hk"••ek^ekjk"Ž•[^]`kbk6"••ek^ekjk"u]•e•_\]k"ybf.6"g]b•x^["2&6"2010.

Ðèñ. !.1@. Uðèìåð ðàñ0î:äåíè& %åíî#'0 î:èäàíè, ðà)ëè5í'0 
+5àñòíèêî# ð'íêà ñ ôîð#àðäíî, êðè#î, íà íåôòü DEF 
íà áèð:å GHIJK



BQ 

Sðèìåð" òîãî6" íàñêîëüêî" ñïåêóë;òèâí-D" ìèð" L-ñòðîè5ìå í@
÷èâ6"íàñêîëüêî"L-ñòðî"â"åãî"ðàìêàK"ìåí;Còñ;"8åíîâ-å "îNè7à@
íè;"îñíîâí-K"èãðîêîâ"âïëîòü"7î"ñìåí-"âåêòîðà"è5ìåíå íèD"8åí"
íà" ïðîòèâîïîëîNí-D6" ïðèâå7åí" íà"ðèñ."2.1%6"7àíí-å"ê îòîðîãî6"
íà" ìîD"â5ãë;76"ëèøíèD"ðà5"ïî7òâåðN7àCò6"÷òî"ëCLîD"ïðîãíî56"
îñîLåííî"êðàòêîñðî÷í-D6"îòðàNàåò6"â"ïåðâóC"î÷åðå7ü6"òåêóùåå"
)íà" ìîìåíò" ñîñòàâëåíè;" ïðîãíî5à*" ñîñòî;íèå" ð-íî÷íîD " êîíO@
Cíêòóð-."Íà"=òîì"ðèñóíêå"ïðèâå7åíà"îòíîñèòåëüíà;"7è íàìèêà"
/îðâàð7í-K"êðèâ-K"â"7åêàLðå"200J"ã.6"èCíå"è"7åêàLðå"200%"ã.6"òî"
åñòü"5à"ïîëãî7à"7î6"ïî÷òè"íà"ïèêå6"è"ñïóñò;"ïîëãî7à"ïîñëå"ïèêà"
íå/ò;í-K"8åí")ñàì-D"ïèê6"1+J"7îëë.cLàððåëü"íà"íå/òü "|iE"íà"
Hstup6"ïðèøåëñ;"íà"ñåðå7èíó"èCë;"200%"ãî7à*."

Âî@ïåðâ-K6"â"ìîìåíò"ñîñòàâëåíè;"/îðâàð7í-K"êðèâ-K"îíè"
ðàñïîëàãàëèñü" íà"óðîâíå" íå/ò;í-K"8åí6"ñëîNèâøèKñ;" íà"òîò"
ìîìåíò6"òî"åñòü"îòðàNàëè"ñëîNèâøóCñ;"íà"ìîìåíò"/îðìèðîâà@
íè;"/îðâàð7íîD"êðèâîD"êîíOCíêòóðó."Âî@âòîð-K6"/îðâàð7íà;"

>HD+n,01F&íà"îñíîâå"Êîíîïë;íèê"À.À."Êòî"îïðå7åë;åò"8åíó"íå/òèW"Mòâåò"íà"=òîò"âîïðîñ"ïî5âî@
ë;åò"ïðîãíî5èðîâàòü"Ló7óùåå"ð-íêà" '÷åðíîãî"5îëîòà(cc"Íå/òü"<îññèè6"200I6"n"3."Ñ."J@12m"n"+."""""""""""""""""""""
Ñ."J@11"ïî"7àíí-ì"€^jbk]{^"G`ea6"•h•x`h"••__•f\b\^k"€`\h…6"+"€^]^_x^["200%."~.1.

Ðèñ. !.1M.  V6åê+ë&òè#í', ìèð á'ñòðîè)ìåí5è#* GHIJK R ôîð#àðäí'å 
ä#+0ëåòíèå êðè#'å íà íåôòü DEF <äåêàáðü !PP@ (./ è$íü 
è äåêàáðü !PPM (.?
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êðèâà;6"ñîîòâåòñòâóCùà;"7åêàLðC"200J"ã.")íà"ñëå7óCùèå"2+"ìå@
ñ;8à*"ðàñïîëàãàåòñ;"íà"óðîâíå"ïðèìåðíî"%&@I0"7îëë.cLàððåëü"
)ïî÷òè"ïëîñêà;"ñ"òå÷åíèåì"âðåìåíè*6"ñîîòâåòñòâóCùà;"èCíC"
200%"ã."9"íà"óðîâíå"ïîð;7êà"12&@130"7îëë.cLàððåëü")òàêNå"ïî÷@
òè" ïëîñêà;*6"à"ñîîòâåòñòâóCùà;"7åêàLðC"200%"ã."9" íà"óðîâíå"
&0@J0" 7îëë.cLàððåëü" )ðîñò" 8åí" ñ" òå÷åíèåì" âðåìåíè" îòðàNàåò"
ñîñòî;íèå"ð-íî÷í-K"îNè7àíèD"'êîíòàíãî(*.":òî"5íà÷èò6"÷òî"â"
òå÷åíèå"ãî7à"ðà5ìàK"êîëåLàíèD"ñòàðòîâ-K"8åíîâ-K"îNè7àíèD"
ó÷àñòíèêîâ" LèðNåâ-K" îïåðà8èD" ñîñòàâèë" ïëCñ@ìèíóñ" &0Y6"
è" ïëCñ"ê"=òîìó"èìåë"ðà5íóC"7èíàìèêó" /îðâàð7í-K"8åíîâ-K"
îNè7àíèD."Bàêà;"èíòåíñèâíîñòü"è"àìïëèòó7à"êîëåLàíèD"óðîâ@
íåD"8åí"è"7èíàìèêè"8åíîâ-K"îNè7àíèD";âë;åòñ;"íåïðèåìëå@
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ïîòðåLèòåëè"íå/òåïðî7óêòîâ6"5àðàLàò-âàCùèå"ñâîC"ïðèL-ëü"
íà"ìàðêñîâîD"ìåòàìîð/î5å"'7åíüãè"9"òîâàð"9"7åíüãè(."Tå7Nå@
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ìîñòè"êàïèòàëîâëîNåíèD"â"ïðîåêò")è5ìåð;åì-K6"êàê"ïðàâèëî6"
ìèëëèàð7àìè"7îëëàðîâ*"ïîð;7êà"&@J"ëåò."Áó7ó÷è"ó÷àñòíèêàìè"
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ãî*" /èíàíñèðîâàíè;." <àLîòà" â" ñåãìåíòå" íå/ò;í-K" 7åðèâàòè@
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îLåñïå÷åíà" íàèâ-ñøà;" îò7à÷à" íà"êîðîòêîì"âðåìåííîì" ïëå÷å."
!ë;" ñïå8èàëè5èðîâàíí-K" íå/ò;í-K" ñïåêóë;íòîâ" ðàLîòà" íà"
'LóìàNíîì(" ñåãìåíòå" íå/ò;íîãî" ð-íêà" èìååò" ïåðâîñòåïåí@
íîå"5íà÷åíèå."Míè" íå"ðàLîòàCò" íà"ð-íêå" /è5è÷åñêîD" íå/òè6"
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ðå5óëüòàòàì" íå/îðìàëüí-K" îïðîñîâ" åâðîïåDñêèK" íå/ò;í -K"
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èí/îðìà8è;6" 7å;òåëüíîñòü" ó÷àñòíèêîâ" ð-íêà" ðåãóëèðóåò@
ñ;" ïðàâèëàìè" •Ži•." Íåðåãóëèðóåì-å" âíåLèðNåâ-å" ð-íêè"
)gi•*"ïðå7ëàãàCò"íåñòàí7àðòè5èðîâàíí-å"7âóñòîðîííèå"êîí@
òðàêò-")íàïðèìåð6"ïðèâ;5àíí-å"ê"òèïîðà5ìåðó"òàíêåðîâ"9"ñì."
òàLë."2.&*."Sðàâèëà"•Ži•"íå"ïðèìåí;Còñ;"â"ðàìêàK"âíåLèðNå@
â-K"îïåðà8èD."ÈK"îLOåì"î÷åíü"òðó7íî"è5ìåðèòü6"íî"ñ÷èòàåòñ;6"
÷òî"âíåLèðNåâîD"ð-íîê"âî"ìíîãî"ðà5"ïðåâ-øàåò"îLOåì"ðåãóëè@
ðóåì-K"íå/ò;í-K"ð-íêîâ6"Kîò;"ñóùåñòâóCò"è"èí-å"òî÷êè"5ðå@
Ra& u(u(& Œts†yzs(& –t{•yt& ‹s‚z{ts€Š& q€••t…& £& ‹zv„v|~F& ‘„{|{Šv„& •ryzy„‚szvŸy‚v{|& {‡& }s…& ‹ty…szˆ(&
‹zsˆs|‚y‚v{|&y‚&‚rs&RBˆ‚&Œ‰‘‘&‰||€yt&•{|‡szs|„s)&Œˆ‚y|•€t)& €̃zšs…)&¦€|s&BQj c)& cca(
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íè; 3I ."Mòñóòñòâóåò"7îñòîâåðíà;"ñòàòèñòèêà"î"íåðåãóëèðóåì-K"
ð-íêàK")òî"åñòü" îL" îLOåìàK"7âóñòîðîííåD"òîðãîâëè"5à" ïðå7å@
ëàìè"ðåãóëèðóåì-K"ð-íêîâ*."Íî"òðåD7åð-"îL-÷íî"ñòðåì;òñ;"
ìèãðèðîâàòü"íà"ìåíåå"ðåãóëèðóåì-å"ð-íêè6"êîã7à"=òî"âî5ìîN@
íî6"÷òîL-"âîñïîëü5îâàòüñ;"íåîLîñíîâàíí-ìè"ïðåèìóùåñòâàìè"
îòñóòñòâè;"îãðàíè÷èòåëüíîãî"ðåãóëèðîâàíè;"òîðãîâ-K"îïåðà@
8èD")â"òî"âðåì;"êàê"ïîñëå7íåå";âë;åòñ;"ñðå7ñòâîì"5àùèò-"îò"
è5L-òî÷íîãî"ðèñêà"â"òàêèK"îïåðà8è;K*.

Èòàê6"=âîëC8è;"ð-íêà"íå/ò;í-K"/üC÷åðñîâ"ñ"íà÷àëà"÷åò@
âåðòîãî"=òàïà"ðà5âèòè;"ìèðîâîãî"ð-íêà"íå/òè"ïðîèñKî7èëà"ïî"
ñëå7óCùåD"òðàåêòîðèè."Â"òå÷åíèå"7âóK"7åñ;òèëåòèD")ñ"ñåðå7è@
í-"1I%0@K"7î"ñåðå7èí-"2000@K"ãã.*"ð-íîê" íå/ò;í-K" /üC÷åð@
ñîâ"L-ë"ïëîùà7êîD"7ë;"ó÷àñòíèêîâ"ð-íêà"/è5è÷åñêîD"íå/òè4"
êîìïàíèD@ïðîè5âî7èòåëåD"íå/òè"è"íå/òåïðî7óêòîâ6"îñíîâí-K"
ïîòðåLèòåëåD"Nè7êîãî"òîïëèâà")àâèàêîìïàíèD"è"ìîðñêèK"ïå@
ðåâî5÷èêîâ6"=ëåêòðî@"è"òåïëî=íåðãåòè÷åñêèK"êîìïàíèD*."Míè"
Kå7Nèðîâàëè" 8åíîâ-å" ðèñêè" ñâîèK" /è5è÷åñêèK" ïîñòàâîêc5à@
êóïîê")òîâàðí-D"Kå7N*."Ñ"ñåðå7èí-"2000@K"ãã."=òîò"ð-íîê"ñòàë"
ïðèâëåêàòü"ðàñòóùåå"÷èñëî"ó÷àñòíèêîâ"ð-íêà"/èíàíñîâ-K"èí@
ñòðóìåíòîâ4"Làíêè6"èíâåñòè8èîíí-å6"ïåíñèîíí-å6"Kå7N@/îí7-."
Míè"â"ìàññå"ñâîåD"àLñîëCòíî"÷óN7-"îïåðà8è;ì"íà"ð-íêå"/è@
5è÷åñêîD" íå/òè")êðîìå"èíâåñòLàíêîâ6"èìåCùèK"îL-÷íî"ñâîè"
íå/òåòîðãîâ-å"/èðì-*."Míè"Kå7Nèðîâàëè"8åíîâ-å"ðèñêè"ñâî@
èK"/èíàíñîâ-K"îïåðà8èD")/èíàíñîâ-D"Kå7N*.

Ñîîòíîøåíèå"Kå7Nåðîâ")êîììåð÷åñêèå"èãðîêèc]•__^[]\`h*"
è" ñïåêóë;íòîâ" )íåêîììåð÷åñêèå" èãðîêèce•e" ]•__^[]\`h*" íà"
ðà5í-K" =òàïàK" ðà5âèòè;" ð-íêà" •Ži•" î8åíèâàåò" òàê4" 2000" ã."

Rb&&SG1)&-+&O,$,0M&H-$N0G.0HD+%&>3L38&;2=)&,+O0,G.E,IJ&+l¨$O&%,$l04›$%+f+&4I,1G&,$CD/j
,Iw&5$40%GD0%+%&œ )P&D4.,&5+..( &-40O$4,+&%&Bc&4Gg&O$,E#$&+l+4+DG&l04›$%+f+&4I,1G&,$CD/,Iw&
5$40%GD0%+%&œ P)P&D4.,&5+..( (&œHO(F&*+-ID0,&>(2(&?$4H-$1D0%I&%+.GD0.E,+HD0&,$CD/,Iw&N$,(&
V+4"O&o=$CD$fGg+%IJ&50G.+fp(&7$O0,G4F&o'+.GD0.E,+HDE&N$,&,G&,$CDE&m&"f4+gG&lM5›$D,+O"&
-4+N$HH"p(&>3L38&;2=)&  &0M,/& cBB&f(k&<"1+%&7('(&=$CDE&1G1&C0,G,H+%IJ&G1D0%(&3GD$40Gj
.I& ,G"n,+j-4G1D0n$H1+J&1+,C$4$,N00&AGg-4+OlG,1j>3L38&;2=&o=$CDE&1G1&+H+lIJ&1.GHH&
G1D0%+%&m&H+%4$O$,,I$&D$,5$,N00&0&40H10p)&3+H1%G)&A?!)&B (B ( cBBk&<"1+%&7('()&*+-ID0,&
>(2()&3GH.$,,01+%&2(8(&>,D$f4GN0/&,$CD/,+f+&0&C0,G,H+%+f+&4I,1+%&0&H5%0f0&%&N$,++l4Gg+j
%G,00&,G&,$CDE(&•D+&5%G5NGDE&%+HEO+$&gGH$5G,0$&-+HD+/,,+&5$JHD%"M¡$f+&+D14ID+f+&H$O0,G4G&
oL1+,+O0n$H10$&-4+l.$OI&e,$4f$D0n$H1+f+&1+O-.$1HGp&œH$O0,G4&2(7(&=$14GH+%G )& [(cR( cB )&
>=?&;2= (
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)ñòà8èîíàðíîå"ñîñòî;íèå"ð-íêà*"9"J&c1&6"200J"ã.")ïðå7êðè5èñ@
íîå"9"âî5LóN7åííîå"9"ñîñòî;íèå*"9"&&c+0."Sî"7àíí-ì"ñàìîD"
LèðNè" =âîëC8è;" ñîîòíîøåíè;" 'Kå7Nåð-@ñïåêóë;íò-(" ïîëó@
÷àåòñ;" 7îâîëüíî" Lëè5êèì4" â" ñòðóêòóðå" îòêð-ò-K" ïî5è8èD" ïî"
íå/òè"|iE"íà"Hstup"5à"ïåðèî7"1II%@200%"ãã."7îë;"Kå7Nåðîâ"
ñîêðàòèëàñü" â7âîå" )ñ" %+" 7î" +3Y*6" 7îë;" òðà7è8èîíí-K" ñïåêó@
ë;íòîâ"â-ðîñëà"â"%"ðà5")ñ"36&"7î"2IY*6"à"7îë;"èí7åêñí-K"ñïåêó@
ë;íòîâ"9"â"26&"ðà5à")ñ"12"7î"2IY*")ãëàâà"36"òàLë."3.&*.

Sî=òîìó6"íà"ìîD"â5ãë;76"â"ðå5óëüòàòå"ñíà÷àëà"èíòåíñèâíîD"
êîììî7èòè5à8èè6"à"5àòåì"è" /èíàíñèàëè5à8èè" ìèðîâîãî"ð-í@
êà" íå/òè +06"â"Kî7å"÷åòâåðòîãî"=òàïà" ïðîè5îøëî"ñóùåñòâåííîå"
êà÷åñòâåííîå"è5ìåíåíèå"=êîíîìè÷åñêîãî"ñî7åðNàíè;"ïîí;òè;"
'8åíà" íå/òè(." Íà÷èíà;" ñ" ÷åòâåðòîãî" =òàïà6" LèðNåâà;" '8åíà"
íå/òè("Lîëåå"íå";âë;åòñ;"îðèåíòèðîì"7ë;"7îëãîñðî÷íîãî"ðà5@
âèòè;" íå/ò;íîD" îòðàñëè."QüC÷åðñí-å"êîòèðîâêè"7îìèíèðó@
Cò" íà" íå/ò;íîì" ð-íêå6" íî" îíè" íå" èñïîëü5óCòñ;" íå/ò;í-ìè"
êîìïàíè;ìè" â" êà÷åñòâå" 8åíîâ-K" îðèåíòèðîâ" 7ë;" ïðîåêòíîãî"
/èíàíñèðîâàíè;."Áîëåå"òîãî6"åñëè"â"êîí8å"òðåòüåãî"=òàïà"8å@
íîîLðà5îâàíèå"íà"ð-íêå"íå/òè"óøëî"è5"ñåãìåíòà"/è5è÷åñêîD"
â"ñåãìåíò"'LóìàNíîD("íå/òè6"òî"â"êîí8å"÷åòâåðòîãî"=òàïà"îíî"
óøëî"ñ"ð-íêà" 'LóìàNíîD(" íå/òè"â" íåíå/ò;í-å"ñåêòîðà"ãëî@
Làëüíîãî" /èíàíñîâîãî" ð-íêà." :òî" è" ïðå7îïðå7åëèëî6" íà" ìîD"
â5ãë;76"/îðìèðîâàíèå"ï;òîãî"=òàïà"â"=âîëC8èè"ìèðîâîãî"ð-í@
êà"íå/òè6"íàèLîëåå"KàðàêòåðíîD"÷åðòîD"êîòîðîãî";âë;åòñ;"òî6"
÷òî" 8åíà" íå/òè" ñòàëà" îïðå7åë;òüñ;" 5à" ïðå7åëàìè" ñîLñòâåííî"
íå/ò;íîãî"ð-íêà")5à"ïðå7åëàìè"îLîèK"åãî"ñåãìåíòîâ*.

6c&8l&eD+O&l"5$D&l+.$$&-+54+l,+&4GHH1GgG,+&%&f.G%$&R(&7O&DG1›$F&*040..+%&'(>()&S"OG,+%G&:('(&
V0,G,H+%+j4I,+n,I$&GH-$1DI&-+%$5$,0/&,$CD/,Iw&N$,(&?40.+›$,0$&i&B&1&›"4,G."&o304+j
%+J& 4I,+1& ,$CD0& 0& fGgGp)& 3(F& L,$4f0/)&  cc[k& 304+%+J& ,$CD$fGg+%IJ& 4I,+1F& 0,,+%GN0+,,I$&
D$,5$,N00&h&-+5&4$5(&'('(&!"#"$%G)&:(2(&S$.$f0,+J)&_(*(&dGC4G,01G(&3(F&L,$4f0/)& ccak&U$,I&
,G&,$CDE&0&HD4"1D"4G&,$CD/,+f+&4I,1GF&-4+#.+$)&,GHD+/¡$$)&l"5"¡$$&h&-+5&4$5(&'('(&!"#"$%G)&
=(*(&*"40n$%G&m&3(F&L,$4f0/)& ccb&0&54(
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 (R(P(&?/DIJ&eDG-F&5+O0,04"M¡G/&4+.E&
,$,$CD/,Iw&0f4+1+%&œ,Gn0,G/&H&H$4$50,I& cccjw&f+5+% 
Sî÷åìó6" íà" ìîD" â5ãë;76" îLîñíîâàííî" ðà57åë;òü" ñîâðåìåí@

í-D6" íà÷àâøèDñ;" â" ñåðå7èíå" 1I%0@K" ãã.6" ïåðèî7" 7îìèíèðîâà@
íè;"LèðNåâîD"òîðãîâëè"Nè7êèì"òîïëèâîì"íà"ìèðîâîì"ð-íêå"
íå/òè" íà"7âà"ñàìîñòî;òåëüí-K" ïåðèî7à" )=òàïà*"è"â-7åë;òü"â"
êà÷åñòâå"ñàìîñòî;òåëüíîãî"=òàïà"ïåðèî7"ïðèìåðíî"ñ"ñåðå7èí-"
ïðîøëîãî"7åñ;òèëåòè;W"Íà"ìîD"â5ãë;76"ïðè÷èíà"â"ñëå7óCùåì."

Ñ" 1I%#" ã." 7î" ñåðå7èí-" 2000@K" ãã." ð-íîê" 'LóìàNíîD("l"
íå/òè" íîñèë" âñïîìîãàòåëüí-D" )ïî7÷èíåíí-D6" èíñòðó@
ìåíòàëüí-D*" Kàðàêòåð" â" âîïðîñàK" 8åíîîLðà5îâàíè;" ïî"
îòíîøåíèC"ê"ð-íêó"/è5è÷åñêîD"íå/òè."Íà"ð-íêå"'Ló@
ìàNíîD("íå/òè"7îìèíèðîâàëè"íå"ñïåêóë;íò-6"à"Kå7Nå@
ð-6" êîòîð-å" èñïîëü5îâàëè" /èíàíñîâ-å" èíñòðóìåíò-"
ð-íêà" 'LóìàNíîD(" íå/òè" )îðãàíè5îâàíí-å" ïî" îLðà@
5ó" è" ïî7îLèC" /èíàíñîâ-K" èíñòðóìåíòîâ" íåíå/ò;í-K"
ñåêòîðîâ" ìåN7óíàðî7í-K" /èíàíñîâ-K" ð-íêîâ6" åùå" íå"
ñëèâøèKñ;" â" å7èí-D" ãëîLàëüí-D" /èíàíñîâ-D" ð-íîê*"
7ë;" ìèíèìè5à8èè" )Kå7Nèðîâàíè;*" 8åíîâ-K" ðèñêîâ" íà"
ð-íêå" /è5è÷åñêîD" íå/òè6" ïåðåíîñ;" =òè" ðèñêè" ñ" ïîìî@
ùüC" /èíàíñîâ-K" èíñòðóìåíòîâ" íà" Ló7óùèå" ïåðèî7-."
Ñ/îðìèðîâàëñ;" âîñïðîè5âî7ñòâåíí-D" 8èêë" òîâàðíîãî"
Kå7Nèðîâàíè;6" ïîñòî;ííî" ïåðå7âèãàCùåãî" ñåãî7í;ø@
íèå"ðèñêè"8åíîâ-K"îNè7àíèD"íà"ð-íêå"/è5è÷åñêîãî"òî@
âàðà"íà"Ló7óùèå"ïåðèî7-")ìåKàíè5ì"[•hh•ˆ^[*."Sî=òîìó"
è"8åíà"íå/òè"â"òîò"ïåðèî7"/îðìèðîâàëàñü"íà"ð-íêå"/è@
5è÷åñêîD"íå/òè.
Ñ" ñåðå7èí-" 2000@K" ãã." ð-íîê" 'LóìàNíîD(" íå/òè" ñòà@l"
íîâèòñ;" îñíîâí-ì" ïî" îòíîøåíèC"ê"ð-íêó" /è5è÷åñêîD"
íå/òè6" íà" íåì" 7îìèíèðóCùèìè" ñòàíîâ;òñ;" ñïåêóë;í@
ò-6"â"òîì"÷èñëå")â"ïåðâóC"î÷åðå7ü*"è5"íåíå/ò;í-K"ñåê@
òîðîâ" ãëîLàëüíîãî" /èíàíñîâîãî" ð-íêà." Qèíàíñîâ-å"
èíñòðóìåíò-" íà" ð-íêå" 'LóìàNíîD(" íå/òè" ñòàíîâ;òñ;"
íå"ñðå7ñòâîì" ìèíèìè5à8èè"ðèñêîâ" îïåðà8èD" íà"ð-íêå"
/è5è÷åñêîD"íå/òè")ïîñòî;ííî"ñ7âèãàCùèìè"ðèñêè"íå@



B[B

âåðí-K"8åíîâ-K"îNè7àíèD"íà"ïåðñïåêòèâó*6"à"ñðå7ñòâîì"
ìèíèìè5à8èè"ðèñêîâ"/èíàíñîâ-K"îïåðà8èD"íà"ñòàâøåì"
ãëîLàëüí-ì" /èíàíñîâîì" ð-íêå" è" ìàêñèìè5à8èè" ïðè@
L-ëüíîñòè" ãëîLàëüí-K" ïîëèïðî7óêòîâ-K" )ïî" íàLîðó"
/èíàíñîâ-K" ïðî7óêòîâ*" /èíàíñîâ-K" ïîðò/åëåD" ãëî@
Làëüí-K"Nå"/èíàíñîâ-K"èãðîêîâ."Qèíàíñîâ-å"èíñòðó@
ìåíò-" ñòàëè" íóNí-" íå" 7ë;" ïåðåíîñà" 8åíîâ-K" ðèñêîâ"
ó÷àñòíèêîâ"ð-íêà"/è5è÷åñêîD"íå/òè"íà"îò7àëåíí-å"Ló@
7óùèå"ïåðèî7-"â"ðàìêàK"ïàð-"'ð-íîê"/è5è÷åñêîD"íå/@
òè" 9" ð-íîê" 'LóìàNíîD(" íå/òè(6" à" 7ë;" 5àðàLàò-âàíè;"
ó÷àñòíèêàìè"ãëîLàëüí-K"/èíàíñîâ-K"îïåðà8èD"ñåãî7í;6"
íà"êîðîòêîì"âðåìåííîì"ïëå÷å6"íà"=òèK"8åíîâ-K"ðèñêàK"â"
ñåãìåíòå" 'LóìàNíîD(" íå/òè"â"ðàìêàK"ãëîLàëüíîãî" /è@
íàíñîâîãî"ð-íêà6"òî"åñòü"â"ðàìêàK"ïàð-"'ð-íîê"'LóìàN@
íîD(" íå/òè"9"ãëîLàëüí-D" /èíàíñîâ-D"ð-íîê(."Bàêèì"
îLðà5îì6"íà"/îðìèðîâàíèå"8åí"íà"íå/òü"ñòàëà"îêà5-âàòü"
îñíîâíîå" âëè;íèå" ðàLîòà" ñ" /èíàíñîâ-ìè" ïðî7óêòàìè"
ãëîLàëüí-K"/èíàíñîâ-K"èíâåñòîðîâ")òàLë."2.2*.

Sî÷åìó"òàêîå"ñòàëî"âî5ìîNí-ìW"Ìíîãèå"àíàëèòèêè"ñêëîí@
í-"ñâ;5-âàòü"ðå5êèD"ðîñò"8åí"íà"íå/òü"â"êîí8å"200J"9"ïåðâîD"
ïîëîâèíå"200%"ãã."èìåííî"ñ"7å;òåëüíîñòüC"íå/ò;í-K"ñïåêóë;í@
òîâ6"òî"åñòü"òåK6"êòî"ñïå8èàëè5èðóåòñ;"íà"ðàLîòå"ñ"íå/ò;í-ìè"
7åðèâàòèâàìè+1."Íà"ìîD"â5ãë;76"=òî"íå"ñîâñåì"òàê.

Â"2000@å"ãã."ñòàë"/îðìèðîâàòüñ;"íîâ-D"=òàï"8åíîîLðà5îâà@
íè;" íà" íå/òü." ÍåóñòîD÷èâà;" è" ðà5íîíàïðàâëåííà;" 7èíàìèêà"
8åí" íà" íå/òü" íà" îòíîñèòåëüíî" íè5êîì" óðîâíå" â" 1II0@å" ãî7-"
)ïðåèìóùåñòâåííî"1&@20"7îëë.cLàððåëü6"ñì."òàLë."2.2."è"ðèñ."2.#*"
ïðèâåëà"ê"íå7îèíâåñòèðîâàíèC"îòðàñëè"9"íå/ò;í-å"êîìïàíèè"
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íå/ò;í-å"/îí7-"è"ïðî÷èå"ñKî7í-å6"ïðèâ;5àíí-å"ê"íå/ò;í-ì"
/üC÷åðñí-ì"êîíòðàêòàì6"/èíàíñîâ-å"èíñòðóìåíò-.
6R&LDG&f4"--G&%+-4+H+%&-+54+l,+&4GHHO+D4$,G&%&f.G%$&R(&LD0O&%+-4+HGO&DG1›$&-+H%/¡$,I&4Gj
l+DIF&*040..+%&'(>()&S"OG,+%G&:('(&V0,G,H+%+j4I,+n,I$&GH-$1DI&-+%$5$,0/&,$CD/,Iw&N$,(&
m&?40.+›$,0$&iB&1&›"4,G."&o304+%+J&4I,+1&,$CD0&0&fGgGp)&3(F&L,$4f0/)& cc[k&U$,I&,G&,$CDE&
0&HD4"1D"4G&,$CD/,+f+&4I,1GF&-4+#.+$)&,GHD+/¡$$)&l"5"¡$$&h&-+5&4$5(&'('(&!"#"$%G)&=(*(&*"j
40n$%G(&3(F&L,$4f0/)& ccb&0&54(
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Sðèâ;5àíí-å" ê" íå/òè" Lóìàãè" èí7åêñí-K" /îí7îâ" ñòàíî@
â;òñ;" íîâ-ì" êëàññîì" ãëîLàëüí-K" /èíàíñîâ-K" àêòèâîâ6" ïðè@
5âàíí-ì6"â"òîì"÷èñëå6"êîìïåíñèðîâàòü"ïà7åíèå"êóðñà"7îëëàðà."
SðîèñKî7èò"ïåðåKî7"8åíîîLðà5îâàíè;"íà"íå/òü"ñ"/è5è÷åñêîãî"
ð-íêà")ã7å"êëC÷åâîD"/àêòîð"9"Làëàíñ"ñïðîñà@ïðå7ëîNåíè;"íà"
íå/òü*"íà"ð-íîê"'LóìàNí-D(")ã7å"êëC÷åâîD"/àêòîð"9"Làëàíñ"
ñïðîñà@ïðå7ëîNåíè;"íà"íå/ò;í-å"/èíàíñîâ-å"7åðèâàòèâ-*."À"
íà"'LóìàNíîì("ð-íêå"8åíòð"ïðèí;òè;"ðåøåíèD"î"/èíàíñîâîì"
èíâåñòèðîâàíèè" â" íå/ò;í-å" Lóìàãè" ñìåùàåòñ;" ñ" ð-íêà" 'Ló@
ìàNíîD(" íå/òè"â" íåíå/ò;í-å"ñåêòîðà"ãëîLàëüíîãî" /èíàíñî@
âîãî"ð-íêà."

Íîâ-å"7åðèâàòèâí-å"èíñòðóìåíò-")â"ò.÷."'7åðèâàòèâ-" íà"
7åðèâàòèâ-(*" 7åëàëè" ïðî8åññ" /èíàíñîâîãî" èíâåñòèðîâà íè;"
â" íå/òü" )LèðNåâ-K" ñïåêóë;8èD" íà" ð-íêå" íå/òè*" ïðèâëå êà@
òåëüí-ì" 7ë;" íåïðî/åññèîíàëîâ" íå/ò;íîãî" ð-íêà" è" ñòèì ó@
ëèðîâàë" âëîNåíè;" â" íå/ò;í-å" 7åðèâàòèâ-" è5" íåíå/ò;í- K"
ñåãìåíòîâ"ãëîLàëüíîãî"/èíàíñîâîãî"ð-íêà6"åìêîñòü"êî òîð-K"
êðàòíî"ïðåâîñKî7èò"è" 'LóìàNí-D(6"è"òåì"Lîëåå"/è5è÷å ñêèD"
ñåãìåíò-"ñîLñòâåííî"íå/ò;íîãî"ð-íêà."Añëè"ãîâîðèòü" î"ñîîò@
íîøåíèè"ìàñøòàLîâ"ð-íêîâ")ïîð;7îê"8è/ð*6"òî"ïðèí;â" îLO@
åì"ð-íêà"/è5è÷åñêîD"íå/òè"5à"å7èíè8ó6"ð-íîê" 'LóìàNí îD("
íå/òè"ìîNíî6"ïî"ìèíèìóìó6"î8åíèòü"êàê"ïðåâ-øàCùèD"3 6"ð-íîê"
ñ-ðüåâ-K"òîâàðîâ"9"êàê"ïðåâ-øàCùèD"106"à"îLOåì"âàëCòíî@
/èíàíñîâîãî"ð-íêà" )âñåK"åãî"ñåãìåíòîâ"9"7åíåNíîãî6" âà@
ëCòíîãî6" àê8èD6" îLëèãà8èD" è" ò.ï.*" 9" êàê" ïðåâ-øàCùèD"
100")ðèñ."2."1I*.

Sðè"=òîì"åñòü"è"Lîëåå"ðà7èêàëüí-å"î8åíêè"ðà5ð-âîâ"åìêî@
ñòè"òîâàðí-K"è"/èíàíñîâ-K"ñåãìåíòîâ"íå/ò;íîãî"ð-íêà6"è6"â"
ñâîC" î÷åðå7ü6"èK"ðà5ð-âà"ñ"ãëîLàëüí-ìè" /èíàíñîâ-ìè"ð-í@
êàìè."Bàê6"È.À."Êîï-òèí")ÈÌ:ÌM"<ÀÍ*"ïîëàãàåò6"÷òî"îLOåì"
ð-íêà"'LóìàNíîD("íå/òè"ïðåâ-øàåò"åãî"/è5è÷åñêèD"ñåãìåíò"
êàê"ìèíèìóì"â"10"ðà5 ++."À"5àìåñòèòåëü"èñïîëíèòåëüíîãî"7èðåê@
òîðà"Ì:À"<."!Nîíñ"â"ïóLëè÷íîD"7èñêóññèè"ñ"àâòîðîì"â"ðàì@
66&*+-ID0,&>(2(&?$4H-$1D0%I&%+.GD0.E,+HD0&,$CD/,Iw&N$,(&V+4"O&o=$CD$fGg+%IJ&50G.+fp(&
7$O0,G4F& o'+.GD0.E,+HDE& N$,& ,G& ,$CDE& m& "f4+gG& lM5›$D,+O"& -4+N$HH"p(& >3L38& ;2=)&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&
  &0M,/& cBB&f+5G(
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>HD+n,01F"íà"îñíîâå"Êîíîïë;íèê"À.À."Êòî"îïðå7åë;åò"8åíó"íå/òèW"Mòâåò"íà"=òîò"âîïðîñ"ïî5âî@
ë;åò"ïðîãíî5èðîâàòü"Ló7óùåå"ð-íêà"'÷åðíîãî"5îëîòà("cc"Íå/òü"<îññèè6"200I6"n"3."Ñ."J@12m"n"+."
Ñ."J@11.

Ðèñ. !.1O.  Nèðî#'å ð'íêè* ñîîòíî-åíèå ìàñ-òàáî# î6åðà%è, 
<6îð&äîê %èôð?

êàK" oëîLàëüíîãî" /îðóìà" LèðNåâ-K" òîâàðîâ" )Xåíåâà6" ;íâàðü"
2011"ã.*"î8åíèë"ðà5ð-â"ìåN7ó"ñîâîêóïíîD"åìêîñòüC"ìèðîâ-K"
âàëCòíî@/èíàíñîâ-K" ð-íêîâ" è" LèðNåâ-K" ð-íêîâ" ñ-ðüåâ-K"
òîâàðîâ"â"100"ðà5"7î"â5ëåòà"íå/ò;í-K"8åí"â"200J@200%"ãã."è"â"""""""""""
&0"ðà5"íà"ïèêå"íå/ò;í-K"8åí"â"ñåðå7èíå"200%"ã.")óìåíüøåíèå"
ðà5ð-âà"â"ðå5óëüòàòå"ïåðåòîêà"ëèêâè7íîñòè"íà"ð-íîê" íå/ò;@
í-K"/èíàíñîâ-K"7åðèâàòèâîâ*.

Èòàê6"íàðàùèâàíèå"ïðèòîêà"òàê"íà5-âàåì-K"/èíàíñîâ-K "èí@
âåñòîðîâ")ñïåêóë;íòîâ*"è5"7ðóãèK"ñåãìåíòîâ"ìèðîâîãî "âàëCòíî@
/èíàíñîâîãî"ð-íêà"íà"ð-íîê"'LóìàNíîD("íå/òè"L-ëî"â- 5âàíî"
ñëîNèâøåDñ;"ïîñëå"200+"ã."îòíîñèòåëüíîD"ïðèâëåêàòåë üíîñòüC"
)îNè7àíèå"ïðî7îëNàCùåãîñ;"ðîñòà"8åí"íà"íå/òü*"è"îòí îñèòåëü@
íîD"ïðîñòîòîD"èíâåñòèðîâàíè;"â"íå/ò;í-å"7åðèâàòèâ-" )÷åðå5"
òîâàðí-å" èí7åêñí-å" è" Kå7N@/îí7-*." Rà" 2000@200%" ãã."îLOåì"
ð-íêà"'LóìàNíîD("íå/òè"â-ðîñ"7åñ;òèêðàòíî"è"ïîñëå"êðè5èñ@
íîãî"ñíèNåíè;"â"200I"ã."ïðî7îëNèë"ñâîD"ðîñò6"ïðåâ-ñèâ"ê"íà@
ñòî;ùåìó"âðåìåíè"ïðå7êðè5èñí-D"óðîâåíü")ðèñ."2.20*.



B[a

>HD+n,01F" Êîï-òèí" È.À." Såðñïåêòèâ-" âîëàòèëüíîñòè" íå/ò;í-K" 8åí." Â-ñòóïëåíèå" íà" Qîðóìå"
'Íå/òåãà5îâ-D"7èàëîã(6"ÈÌ:ÌM"<ÀÍ6"22.0#.2011.

Ðèñ. !.!P.  Wèð:å#î, ð'íîê Xá+ìà:íî,Y íåôòè 6ðîäîë:àåò 
á'ñòðî ðàñòè

Ñ" ó÷åòîì" â-ñîêîD" ëèêâè7íîñòè" êàê" ìèðîâîãî" âàëCòíî@
/èíàíñîâîãî" ð-íêà" )ðà5í-K" åãî" ñåãìåíòîâ*6" òàê" è" ìèðîâî@
ãî"ð-íêà" 'LóìàNíîD(" íå/òè"è"ñîîòíîøåíè;" ìàñøòàLîâ"=òèK"
ð-íêîâ6" îLOåì"ñïåêóë;òèâí-K"êàïèòàëîâ6"Kë-íóâøèK" íà"ð-@
íîê" 'LóìàNíîD(" íå/òè" è5âíå" êðàòíî" ïðåâîñKî7èë" èK" ïðèòî@
êè"è"îòòîêè6"ñóùåñòâîâàâøèå"íà"ð-íêå"íå/òè"7î"2003"ã.6"è"ìîã"
îñóùåñòâë;òüñ;"L-ñòðî"è"â" îLîèK" íàïðàâëåíè;K." :òî6" íà" ìîD"
â5ãë;76"è"ïðå7îïðå7åëèëî"L-ñòð-D"â5ëåò"8åí"íà"íå/òü"â"êîí@
8å"200J"ã."9"ïåðâîD"ïîëîâèíå"200%"ãã.6"íî"ñòîëü"Nå"L-ñòðîå"èK"
ïà7åíèå"ñðà5ó"ñ"íà÷àëîì"êðè5èñà"ëèêâè7íîñòè6"ïåðåðîñøèì"â"
=êîíîìè÷åñêèD"êðè5èñ")ðèñ."2.21*.

Bàêèå"L-ñòð-å"ìèãðà8èè"êàïèòàëîâ"íà"ð-íîê"'LóìàNíîD("
íå/òè"è5âíå")ñ"âàëCòíî@/èíàíñîâîãî"ð-íêà*"è"îLðàòíî6"íà"ìîD"
â5ãë;76"ñâè7åòåëüñòâóCò"î"òîì6"÷òî"â"íàñòî;ùåå"âðåì;"óñòàíàâ@
ëèâàåìà;" â" ðàìêàK" /üC÷åðñíîD" òîðãîâëè" )ïðè" ñîâðåìåííîD"
êîíòðàêòíîD"ñòðóêòóðå"ð-íêà"'LóìàNíîD("íå/òè"è"ñòðóêòóðå"
èãðîêîâ"íà"íåì*"ìèðîâà;"8åíà"íà"íå/òü"íå"îïðå7åë;åòñ;"Lîëåå"
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>HD+n,01F"Êîíîïë;íèê"À.À."Êòî"îïðå7åë;åò"8åíó"íå/òèW"Mòâåò"íà"=òîò"âîïðîñ"ïî5âîë;åò"ïðîãíî@
5èðîâàòü"Ló7óùåå"ð-íêà"'÷åðíîãî"5îëîòà("cc"Íå/òü"<îññèè6"200I6"n"3."Ñ."J@12m"n"+."Ñ."J@11.

Ðèñ. !.!1.  Ðîëü íåíåôò&í'0 ñ6åê+ë&íòî# <(ëîáàëüí'0 ôèíàíñî#'0 
èí#åñòîðî#? # ôîðìèðî#àíèè %åíî#î(î 6+)'ð& íà ìèðî#îì ð'íêå íåôòè 
# !PP@>!PPM ((. <6ðèí%è6èàëüíà& ñ0åìà R X)à6+ñêY 6&òî(î =òà6à?

=êîíîìè÷åñêèìè" òåí7åí8è;ìè" )/óí7àìåíòàëüí-ìè" /àêòîðà@
ìè"ðà5âèòè;*"ñîLñòâåííî"íå/ò;íîD"îòðàñëè."Íå";âë;åòñ;"îíà"è"
ðå5óëüòàòîì"7åDñòâèD"íå/ò;í-K"ñïåêóë;íòîâ"è"àðLèòðàNåðîâ"
íà"ð-íêå"'LóìàNíîD("íå/òè."Ñåãî7í;"ìèðîâà;"8åíà"íà"íå/òü"
óñòàíàâëèâàåòñ;"5à"ïðå7åëàìè"íå/ò;íîãî"ð-íêà"íåíå/ò;í-ìè"
/èíàíñîâ-ìè"èíâåñòîðàìè6"7ë;"êîòîð-K"íå/ò;í-å"7åðèâàòè@
â-"íå";âë;Còñ;"ñèñòåìîîLðà5óCùèìè"8åíí-ìè"Lóìàãàìè.

Sðè"=òîì"ñîîòíîøåíèå"ìàñøòàLîâ"ð-íêà"'LóìàNíîD("íå/òè"
è"íåíå/ò;í-K"ñåãìåíòîâ"ìèðîâîãî"/èíàíñîâîãî"ð-íêà"òàêîâî6"
÷òî" ïåðåòîê" /èíàíñîâ-K"ñðå7ñòâ"è5" íå/ò;í-K"â" íåíå/ò;í-å"
ñåêòîðà"/èíàíñîâîãî"ð-íêà"íå"îêà5-âàåò"íà"ïîñëå7íèD"ñêîëü@
ëèLî" 5àìåòíîãî" âëè;íè;6" â" òî" âðåì;" êàê" îLðàòí-D" ïåðåòîê"
ñðå7ñòâ")è5"íåíå/ò;í-K"ñåêòîðîâ"íà"ð-íîê"'LóìàNíîD("íå/òè"
ècèëè"îLðàòíî*" ìîNåò"ïðèâî7èòü"ê"ñèñòåìí-ì"âî5ìóùåíè;ì"
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íà"ð-íêå"'LóìàNíîD("íå/òè"è"íåìå7ëåííî"ðåòðàíñëèðîâàòüñ;6"
ïåðå7àâàòü"=òè"âî5ìóùåíè;"íà"òîâàðí-D"ð-íîê."

:òîò"òå5èñ"L-ë6"â"÷àñòíîñòè6" ïðå7ìåòîì" ìîåD"7èñêóññèè"ñ"
óïîì;íóò-ì"â-øå"5àìåñòèòåëåì"ãåí7èðåêòîðà"Ì:À"<."!Nîí@
ñîì"â"ðàìêàK"oëîLàëüíîãî" /îðóìà"LèðNåâ-K"òîâàðîâ" )Xåíå@
âà6";íâàðü"2011"ãî7à*."<."!Nîíñ"7îêà5-âàë"ìíå6"÷òî"íå/ò;í-å"
ñïåêóë;íò-"íå"ìîãëè"îêà5àòü"ñóùåñòâåííîãî"âëè;íè;"íà"8åíó"
íå/òè6"èLî"èK"7îë;" íà"ð-íêå"LèðNåâ-K"òîâàðîâ" î÷åíü" íå5íà@
÷èòåëüíà" )ñîîòâåòñòâåííî"1Y"â"7îêðè5èñí-D" ïåðèî7"è"2Y" íà"
ïèêå" êðè5èñà" 9" ñì." ðèñ." 2.1I*." !ë;" ìåí;" Nå" åãî" 8è/ð-" L-ëè"
ïî7òâåðN7åíèåì" ïðàâèëüíîñòè" îòñòàèâàåìîãî" ìíîD" òå5èñà4"
7åDñòâèòåëüíî6" è5ìåíåíèå" íà" 1Y@D" ïóíêò" åìêîñòè" ìèðîâîãî"
/èíàíñîâîãî"ð-íêà"è5@5à"ïðèòîêà@îòòîêà"íà"=òîò"ð-íîê"íå/ò;@
í-K"ñïåêóë;íòîâ"ñ"ð-íêà"ñ-ðüåâ-K"òîâàðîâ"9"âåëè÷èíà"ïðàê@
òè÷åñêè" íå5àìåòíà;" 7ë;" ìèðîâîãî" /èíàíñîâîãî" ð-íêà" )L-ëî"
100Y6"ñòàëî"IIY"èëè"101Y*."Ràòî"îLðàòíîå"âëè;íèå"îêà5-âàåò@
ñ;"î÷åíü"5àìåòí-ì4"òîò"Nå"1Y@D"ïóíêò"ïåðåòîêà6"íî"â"îLðàòíîì"
íàïðàâëåíèè6" óâåëè÷èâàåòcóìåíüøàåò" åìêîñòü" ð-íêà" ñ-ðüå@
â-K"òîâàðîâ"â7âîå6"ëèLî"ïðå7O;âë;;"7îïîëíèòåëüí-D"ñïðîñ"íà"
ïðèâ;5àíí-å"ê"íå/òè"8åíí-å"Lóìàãè6"âî5ãîí;;6"òàêèì"îLðà5îì6"
8åíó" íå/òè6"ëèLî6" íàîLîðîò6"ðå5êî"óìåíüøàåò"ñïðîñ" íà"òàêèå"
Lóìàãè6"ñLðàñ-âà;"8åíó"íå/òè"ðå5êî"âíè5")ñì."ðèñ."2.21*6"÷òî"è"
ïðîè5îøëî"â"200J@200%"ãî7àK.

!ë;"Kå7Nåðîâ"è" íå/ò;í-K"ñïåêóë;íòîâ" )7âóK"ãðóïï"èãðî@
êîâ"ñîLñòâåííî"íå/ò;íîãî"ð-íêà*"íå/ò;íà;"8åíà"L-ëà"è"îñòà@
åòñ;" ïðå7ìåòîì" 8åëåíàïðàâëåííîãî" âî57åDñòâè;" )ïðå7ìåòîì"
îïòèìè5à8èè*." !ë;" /èíàíñîâ-K" èíâåñòîðîâ" )ñïåêóë;íòîâ*" ñ"
ãëîLàëüíîãî" âàëCòíî@/èíàíñîâîãî" ð-íêà6" 7àëåêèK" îò" íå/ò;@
íîD" îòðàñëè6" íå/ò;íà;" 8åíà" ïðå7ìåòîì" 8åëåíàïðàâëåííîãî"
âî57åDñòâè;")ïðå7ìåòîì"îïòèìè5à8èè*"Lîëåå"íå";âë;åòñ;."Íå@
/ò;í-å" 7åðèâàòèâ-6" ïðè÷åì" óNå" íå" ïåðâ-å6" à" âòîð-å@òðåòüè"
ïðîè5âî7í-å" îò" íå/òè" )/üC÷åðñí-K" êîíòðàêòîâ*6" ;âë;Còñ;"
ëèøü" )íåLîëüøîDW*" ÷àñòüC" 7èâåðñè/è8èðîâàííîãî" ïàêåòà"
8åíí-K" Lóìàã" ó" =òèK" /èíàíñîâ-K" èíâåñòîðîâ6" êîòîð-å" îíè"



BaB

ñîLèðàCò" â" ðàìêàK" âñåD" øèðîêîD" ñîâîêóïíîñòè" ãëîLàëüí-K"
âàëCòíî@/èíàíñîâ-K"ð-íêîâ."Íà"7îëC"íå/òè"â"ñòðóêòóðå"èK"
ïàêåòà" /èíàíñîâ-K"èíñòðóìåíòîâ" ìîNåò" ïðèKî7èòüñ;"âåñüìà"
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ïðå7åëàK"èíâåñòè8èîíí-K" '8åí" îòñå÷åíè;(6"òî"åñòü" ïðèåìëå@
ì-K"8åí"7ë;"ïðîè5âî7èòåë;"è"ïîòðåLèòåë;")ñì."ðèñ."+.1*."!ë;"
ïîòðåLèòåë;"ïðèåìëåì-"8åí-"îò"óðîâí;"ñòîèìîñòè"5àìåùåíè;"
è"íèNå."!ë;"ïðîè5âî7èòåë;"9"îò"óðîâí;"'êîñò@ïëCñ("è"â-øå."
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Rîíà"íàëîNåíè;"8åí")â-7åëåíà"Nåëò-ì"8âåòîì6"ñì."íà"ðèñ."+.1*"
9"=òî"5îíà"â5àèìîïðèåìëåì-K"èK"5íà÷åíèD"7ë;"îLåèK"ñòîðîí."
 ðîâíè" 8åí" îòñå÷åíè;" )âåðKíèK" è" íèNíèK" èíâåñòè8èîíí-K"
8åí*" èìåCò" òåí7åí8èC" ê" è5ìåíåíèC6" òîëüêî" ãîðà57î" Lîëåå"
ïëàâíóC6"÷åì"L-ñòðîè5ìåí÷èâ-å")ïî"ïðè÷èíàì6"è5ëîNåí í-ì"
â-øå*"êîíOCíêòóðí-å"êîëåLàíè;"òîðãîâ-K"8åí6"Ló7ü"òî "8åí-"
íà"ð-íêå"/è5è÷åñêîD"èëè"'LóìàNíîD("íå/òè."Íà"ìîD"â5 ãë;76"
âåðKí;;" è" íèNí;;" èíâåñòè8èîííà;" 8åíà" Nè7êîãî" òîïëèâ à"
ìîãóò"ñ"òå÷åíèåì"âðåìåíè"è5ìåí;òüñ;"â"îLîèK"íàïðàâë åíè;K"
)ðå5óëüòàò"â5àèìî7åDñòâè;"ïðèðî7íîãî"/àêòîðà"è"ÍBS* .

Íà" ìîD"â5ãë;76"ñëå7óåò"ðà5ëè÷àòü" íà"êà÷åñòâåííîì"óðîâíå"
ðà5íè8ó"ìåN7ó"âåðKíèì"è"íèNíèì"ïðå7åëîì")ïðå7åëàìè*"è5@
ìåíåíè;"íå/ò;í-K"8åí6"ñóùåñòâîâàâøóC"ðàíüøå6"è"òåïåðü."

>HD+n,01F&’•e•Zh…`e\a"À.w."'Ž`\["Z[\]^("•‚"^e^[z…"[^k•j[]^k4"ƒ{^b{^["\b"f•^kc]`e"^}\kb"\e"\eb^[e`b\•e`h"
^e^[z…W" cc" ~[^k^eb`b\•e" `b" b{^" Ž\‚b{" Eeb^[e`b\•e`h" ]•e‚^[^e]^" 'uHu“•uiE’w@ppE4" u]•e•_…6"
~•h\]…6"u]•h•z…("•e"'H^ƒ"•{`hh^ez^k"‚•["ue^[z…"F^]j[\b…4"z[•ƒ\ez"^e^[z…"f^_`ef"ˆk."^eˆ\[•e_^eb`h"
]•ekb[`\ebk(6"F`\eb@~^b^[kxj[z6"1J@1%"g]b•x^["2012.

Ðèñ. 7.1.  Zåê+2èå êîëåáàíè& %åí # 6ðåäåëà0 èí#åñòè%èîíí'0 
X%åí îòñå5åíè&Y <6ðèåìëåì'0 %åí äë& 6ðîè)#îäèòåë& è 6îòðåáèòåë&?



 R6

<àíüøå6"êîã7à"íå/òü"âKî7èëà"íà"ð-íîê6"ñóùåñòâîâàëî6"êàê"
L-ëî"ïîêà5àíî"ðàíåå")ñì."ãëàâó"2*6"7âà"íèNíèK"ïðå7åëà"8åí-4"
âèðòóàëüí-D" è" ðåàëüí-D" 'êîñò@ïëCñ(." Â" êà÷åñòâå" íèNíåãî"
âèðòóàëüíîãî" ïðå7åëà"8åí-"â-ñòóïàëè"òåêóùèå"è57åðNêè" ïî"
7îL-÷å" íå/òè" )'êîñò@ïëCñ(*" â" Ñ?À" )ïåðâ-D" è" âòîðîD" =òà@
ï-" =âîëC8èè" ð-íêà" íå/òè" 9" ïåðèî7-" 7îìèíèðîâàíè;" î7íî@
Là5îâîD"è"7âóKLà5îâîD"8åí"íà"íå/òü*6"íî"â"êà÷åñòâå"ðåàëüíîãî"
ïðå7åëà"'êîñò@ïëCñ("9"òåêóùèå"è57åðNêè"ðà5âå7êè"è"7îL-÷è"
â"ñòðàíàK")âïîñëå7ñòâèè"ñòàâøèìè*"MSAÊ.":òè"ðåàëüí-å"è5@
7åðNêè"ñíèNàëèñü"7î"íà÷àëà"1IJ0@K"ãã."è"ðîñëè6"íà÷èíà;"ñ"=òî@
ãî" âðåìåíè." Âî5ìîNíîñòü" î7íîâðåìåííîãî" ñîñóùåñòâîâàíè;"
ðåàëüíîãî" )Lîëåå" íè5êîãî*" è" âèðòóàëüíîãî" )Lîëåå" â-ñîêîãî*"
ïðå7åëîâ" ñíèNåíè;" 8åí" L-ëà" îLóñëîâëåíà" èí/îðìà8èîííîD"
5àêð-òîñòüC6" íåïðî5ðà÷íîñòüC" òîã7àøíåãî" ìåN7óíàðî7íîãî"
íå/ò;íîãî"Lè5íåñà"7ë;"âíåøíèK"ó÷àñòíèêîâ"â"óñëîâè;K"åãî"îð@
ãàíè5à8èè"â"ðàìêàK"À÷íàêàððñêîãî"ñîãëàøåíè;"è"ïî7"êîíòðî@
ëåì"ÌÍÊ.

Â" êà÷åñòâå" âåðKíåãî" ïðå7åëà" 8åí-" íå/òè" â-ñòóïàëè" â" òîò"
ïåðèî7"7âà"ïàðàìåòðà")ïî"ïðèí8èïó4"êàêîD"è5"íèK"íèNå*4"

ñòîèìîñòü" 5àìåùåíè;" Nè7êîãî" òîïëèâà" )7ë;" ñòðàí@1."
èìïîðòåðîâ" ècèëè" ïîòðåLèòåëåD" 9" ðà5íà;" â" ðà5í-K"
ðåãèîíàK"â"ðà5í-å" ïåðèî7-"âðåìåíèm" íàïðèìåð"â"=ëåê@
òðî=íåðãåòèêå" Ràïà7íîD" Aâðîï-" 7î" íà÷àëà" 1IJ0@K" ãã.6"
îïðå7åë;åìà;" êîíêóðåí8èåD" óãë;" Q<o" ïðîòèâ" ìà5óòà6"
ïðîè5âå7åííîãî"57åñü"Nå"â"Aâðîïå"è5"LëèNíåâîñòî÷íîD"
íå/òè*m"
óðîâåíü" ïëàòåNåñïîñîLíîãî" ñïðîñà" ìèðîâîD" =êîíîìè@2."
êè"íà"Nè7êîå"òîïëèâî."Íà"òîì"ðàííåì"=òàïå"âKîN7åíè;"
íå/òè"â"ìèðîâîD"=íåðãîLàëàíñ")7î"íà÷àëà"1IJ0@K"ãã.*6"5à@
ïàñ-"'òðà7è8èîííîD("íå/òè"L-ëè"7îñòàòî÷í-"7ë;"òîãî6"
÷òîL-"ðåñóðñ-"'íåòðà7è8èîííîD("òîã7à"íå/òècNè7êîãî"
òîïëèâà"íå"ñòàíîâèëèñü"8åíîîLðà5óCùèì"/àêòîðîì.

Båïåðü6"êîã7à"íå/òü"ó7åðNèâàåò"ñâîC"7îëC"íà"ð-íêå6"â"êà@
÷åñòâå"íèNíåãî"ïðå7åëà"â-ñòóïàCò6"íà"ìîD"â5ãë;76"óNå"7âà"7ðó@
ãèK"ïàðàìåòðà4"

*

*
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òåêóùèå" è57åðNêè" 7îL-÷è" )êîñò@ïëCñ*" òðà7è8èîííîD"1."
ñåãî7í;"íå/òè")íå"ïóòàòü"ñ"òðà7è8èîííîD"íå/òüC"ïîëó@
âåêîâîD"7àâíîñòè*m""
ècèëè"8åíà"Lå57å/è8èòíîãî"LC7Nåòà"Ñàó7îâñêîD"Àðà@2."
âèè")êàêîD"èK"7âóK"â-øåW*."

À"â"êà÷åñòâå"âåðKíåãî"ïðå7åëà"9"òðè"ïàðàìåòðà")ïî"ïðèí8è@
ïó4"êàêîD"è5"òðåK"íèNåW*4"

ñòîèìîñòü" 5àìåùåíè;" Nè7êîãî" òîïëèâà" 7ðóãèìè" =íåð@1."
ãîðåñóðñàìè" )ïðè" =òîì" â" êà÷åñòâå" êîíêóðèðóCùèK" ñ"
Nè7êèì"òîïëèâîì"=íåðãîðåñóðñîâ"ìîNåò"â-ñòóïàòü"óNå"
7ðóãîD6"÷åì"ðàíåå6"èK"íàLîð*m
7îëãîñðî÷í-å" ìàðNèíàëüí-å" è57åðNêè" ïðîè5âî7ñòâà"2."
íåòðà7è8èîííîãî"Nè7êîãî"òîïëèâà")êàê"è5"Nè7êèK6"òàê"
è"è5"'íåNè7êèK("=íåðãîðåñóðñîâ"9"ãà5à6"óãë;6"Lèîìàññ-"
è"7ð.*m
ïëàòåNåñïîñîLí-D"ñïðîñ"ìèðîâîD"=êîíîìèêè"íà"Nè7êîå"3."
òîïëèâî")èíà÷å"ãîâîð;6"êîíêóðåíòîñïîñîLíîñòü"=íåðãî@
ðåñóðñîâcNè7êîãî"òîïëèâà"ñ"7ðóãèì" ïðîè5âî7ñòâåíí-@
ìè"ðåñóðñàìè"9"òðó7îì6"êàïèòàëîì6"íå=íåðãåòè÷åñêèìè"
ìàòåðèàëàìè*.

Â"íàñòî;ùåå"âðåì;")íà"âåðKíåD"ïîëîâèíå"ëåâîD"âîñKî7;ùåD"
âåòâè"êðèâîD"TàLLåðòà6"òî"åñòü" íà" /à5å"5àòóKàCùåãî" )5àìå7@
ë;CùèKñ;" òåìïîâ*" ðîñòà" ìèðîâîD" 7îL-÷è" Nè7êîãî" òîïëèâà*"
ðà5ëè÷í-å"âè7-"íåòðà7è8èîííîãî"Nè7êîãî"òîïëèâà"íà"ðà5í-K"
âðåìåíí-K"=òàïàK" )åñëè"ðàññìàòðèâàòü"êàê" ìèíèìóì"ñðå7íå@
ñðî÷í-D" âðåìåííîD" èíòåðâàë*" â-ñòóïàCò" â" ðà5íîì" êà÷åñòâå4"
ïîíà÷àëó"â"êà÷åñòâå"î7íîãî"è5"âåðKíèK"ïðå7åëîâ"8åí6"êîã7à"ðå÷ü"
è7åò"î"ïåðñïåêòèâàK"èK"îñâîåíè;")ñêàNåì6"íà"ñòà7èè"ÍÈMÊ<*6"
à"5àòåì6"êîã7à"íà÷èíàåòñ;"èK"øèðîêîìàñøòàLíà;"êîììåð÷åñêà;"
ðà5ðàLîòêà6"ñòàíîâ;òñ;"î7íèì"è5"åå"íèNíèK"ïðå7åëîâ")ðèñ."+.2*."
Íà"=òîì"=òàïå"ðà5âèòè;"'êîñò@ïëCñ("òðà7è8èîííîãî"=íåðãîðå@
ñóðñà"ìåíüøå"ñòîèìîñòè"5àìåùåíè;"7ë;"=òîãî"òðà7è8èîííîãî"
=íåðãîðåñóðñà."Íî"'êîñò@ïëCñ("íåòðà7è8èîííîãî"=íåðãîðåñóð@
ñà6" è7óùåãî" íà" ñìåíócâ" 7îïîëíåíèå" ê" 7àííîìó" òðà7è8èîííî@

*

*

*

*

*
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ìó" =íåðãîðåñóðñó6" ïðåâ-øàåò" ñòîèìîñòü" 5àìåùåíè;" 7ë;" 7àí@
íîãî" òðà7è8èîííîãî" =íåðãîðåñóðñà." <åâîëC8èîíí-D" ÍBS6"
âî@ïåðâ-K6"ïåðåâî7èò"íåòðà7è8èîíí-D"=íåðãîðåñóðñ"â"ðà5ð;7"
òðà7è8èîíí-K6"âî@âòîð-K6"îïóñêàåò")ñLðàñ-âàåò*"óðîâåíü"è5@
7åðNåê"=òîãî")ðàíåå4"'êîñò@ïëCñ("íåòðà7è8èîííîãî*6"ñòàâøåãî"
òåïåðü"òðà7è8èîíí-ì6"=íåðãîðåñóðñà"íèNå"óðîâí;"ñòîèìîñòè"
åãî"5àìåùåíè;.

>HD+n,01F"À.À."Êîíîïë;íèê.

Ðèñ. 7.!.  Zðàäè%èîííîå/ íåòðàäè%èîííîå :èäêîå òî6ëè#î è ñòîèìîñòü 
)àìå2åíè& àëüòåðíàòè#í'ìè =íåð(îðåñ+ðñàìè*  êàê ñîîòíîñ&òñ& 
è ìåí&$òñ& #åð0íè, è íè:íè, 6ðåäåë' %åí

Sîíà÷àëó" 7îëãîñðî÷í-å" ïðå7åëüí-å" è57åðNêè" íîâ-K" âè@
7îâ"íåòðà7è8èîííîãî"Nè7êîãî"òîïëèâà")'êîñò@ïëCñ"íåòðà7è8."
Ncò@1("íà"ðèñ."+.2@À*"íàKî7;òñ;"íà"5àïðå7åëüíî"â-ñîêîì"óðîâ@
íå6"íåêîíêóðåíòîñïîñîLíîì"7ë;"èK"êîììåð÷åñêîãî"îñâîåíè;""è"
Lîëåå"â-ñîêîì6"÷åì"ñòîèìîñòü"5àìåùåíè;"òðà7è8èîííîãî"Nè7@
êîãî"òîïëèâà"àëüòåðíàòèâí-ìè")íåNè7êèìè*"=íåðãîðåñóðñàìè"
)'ñò@òü"5àìåù."Ncò@1("íà"ðèñ."+.2@À*"èëè"ñïîñîLíîñòü"ìèðîâîD"
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=êîíîìèêè"ïåðåâàðèòü"òàêîD"óðîâåíü"8åí")ïîêóïàòåëüíà;"ñïî@
ñîLíîñòü"ìèðîâîD"=êîíîìèêè*."Âïîñëå7ñòâèè"=òè"íîâ-å "âè7-"
Nè7êîãî" òîïëèâà" ïåðåKî7;ò" ïî7" âî57åDñòâèåì" ðåâîëC8è îí@
íîãî" ÍBS" è5" ðà5ð;7à" 'íåòðà7è8èîííîãî(" â" ðà5ð;7" 'òðà 7è@
8èîííîãî("Nè7êîãî"òîïëèâà6"è"ïîñëå"â-Kî7à"íà"ñòà7èC "êîì@
ìåð÷åñêîãî" îñâîåíè;" /îðìèðóCò" òåì" ñàì-ì" íîâ-D" óðîâå íü"
íîâîãî" íèNíåãî" ïðå7åëà" 8åí-" )'êîñò@ïëCñ" òðà7è8." Ncò @2("
íà"ðèñ."+.2@Á*."M7íàêî")íà÷èíà;"ñ"1IJ0@K"ãã.*"Lîëåå"â-ñîêèD6"
÷åì" L-âøèD" ðàíåå" íèNíèì" ïðå7åëîì" óðîâåíü" òåêóùèK" è5 @
7åðNåê"ñòàðîãî"òðà7è8èîííîãî"Nè7êîãî"òîïëèâà")'êîñò @ïëCñ"
òðà7è8.""Ncò@1("íà"ðèñ."+.2@À"è"+.2@Á*."Sî7"âî57åDñòâèåì"=âî@
ëC8èîííîãî" ÍBS" )'êðèâ-å" îLó÷åíè;(*" óðîâåíü" è57åðNåê"
íîâîãî"òðà7è8èîííîãî"Nè7êîãî"òîïëèâà")'êîñò@ïëCñ"òð à7è8."
Ncò@2("íà"ðèñ."+.2@Á*"Ló7åò"ïðî7îëNàòü"êàêîå@òî"âðåì;"ñíè@
Nàòüñ;6"ïðàâ7à6"âñå"ñ"Lîëüøèì"5àìå7ëåíèåì."M7íàêî"ïðè"=òîì"
è"óðîâåíü"ñòîèìîñòè"5àìåùåíè;"Nè7êîãî"òîïëèâà")'ñò@ òü"5à@
ìåù."Ncò@2("íà"ðèñ."+.2@Á*"íå"Ló7åò"ñòî;òü"íà"ìåñòå6"òàêNå"ïî7"
âëè;íèåì" ïðîòèâîïîëîNíî" íàïðàâëåííîD" ïàð-" /àêòîðîâ4"
ÍBS"è"ïðèðî7íîãî" /àêòîðà")ïðàâ7à6"â"ñ/åðå"7ðóãèK6"ê îíêó@
ðèðóCùèK"ñ"Nè7êèì"òîïëèâîì6"=íåðãîðåñóðñîâ*."Sðè"=ò îì"è"
êîð5èíà"êîíêóðèðóCùèK"ñ"Nè7êèì"òîïëèâîì"=íåðãîðåñóð ñîâ"
ìîNåò"ïðåòåðïåòü"è5ìåíåíèå"5à"âðåì;"âKîN7åíè;"â"òåê óùèD"
Làëàíñ"Nè7êîãî"òîïëèâà"íîâîãî6"íå7àâíî"åùå"'íåòðà7è 8èîí@
íîãî("åãî"âè7à.

6(B(B(&=0›,0J&-4$5$.&BF&-4$5$.E,I$&0g5$4›10

Ñóùåñòâóåò"7îâîëüíî" ìíîãî"èññëå7îâàíèD6" îïðå7åë;CùèK"
óðîâíè" òåêóùèK" è57åðNåê" ïî" 7îL-÷å" íå/òè" â" ìèðå J&." M7íà@
êî6"èñKî7;"è5"â-øåè5ëîNåííîãî6"íàèLîëüøèD"èíòåðåñ6"íà"ìîD"
â5ãë;76"ïðå7ñòàâë;Cò"íå"ñòîëüêî"óðîâíè"òåêóùèK"è57åðNåê"ïî"
7îL-÷å" íå/òè6" ñêîëüêî" ñåãî7í;øíèå" óðîâíè" ïðå7åëüí-K" è5@

&[P&˜yšv|&xy|{€„rsrz(&••ˆ‚zsyŠ&„{ˆ‚ˆ&y|†&‚rs&•zv„s&{‡&{vt(&•–‘q)&BB&ƒ{ŽsŠ•sz& cca(
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7åðNåê6" îïðå7åë;Cùèå" =êîíîìè÷åñêóC" ãëóLèíó" âî5ìîNíîãî"
ïà7åíè;"8åí"â"ïåðñïåêòèâå")ïåðñïåêòèâí-D"íèNíèD"òåKíè÷å@
ñêèD"ïðå7åë"ïà7åíè;"8åí*."

Â"îòíîøåíèè"Ló7óùåãî"íèNíåãî"ïðå7åëà")7íà"ïà7åíè;*"8åí"
òåîðåòè÷åñêà;" êàðòèíà" 7îâîëüíà" ;ñíà." M7íàêî" åå" ïðàêòè÷å@
ñêîå"âîïëîùåíèå"â-5-âàåò"âîïðîñ-."Â"òåîðèè6"8åí-"íà"íå/òü"
íå" 7îëNí-" ïà7àòü" íèNå" 7îëãîñðî÷í-K" ïðå7åëüí-K" è57åðNåê"
ïî"7îL-÷å."Â"óñëîâè;K"ñ/îðìèðîâàííîãî"ìèðîâîãî"îòêð-òîãî"
ð-íêà"íå/òè"=òî"î5íà÷àåò6"÷òî"ïðå7åëüí-å"è57åðNêè"ïî"7îL-÷å"
íå/òè"îïðå7åë;Còñ;"íå"â"ðàìêàK"îò7åëüíî"â5;òîD"ñòðàí-6"à"ïî"
ìèðó"â"8åëîì."M7íàêî6" ïîñêîëüêó" ìíîãèå"ñòðàí-6"ðàñïîëàãà;"
ðåñóðñàìè"óãëåâî7îðî7îâ"Lîëåå"7åøåâ-K"ïî"è57åðNêàì"7îL-@
÷è"ñòîèìîñòí-K"êàòåãîðèD6"â-Lðàëè"ïîëèòèêó"îãðàíè÷åíè;"7î@
ñòóïà"ê"ñâîèì"ðåñóðñàì")íà"÷òî6"êñòàòè6"èìåCò"ïîëíîå"ïðàâî"â"
ñîîòâåòñòâèè"ñ"íîðìàìè"ìåN7óíàðî7íîãî"ïðàâà"î"ñóâåðåíèòåòå"
ãîñó7àðñòâ"íà7"ñâîèìè"ïðèðî7í-ìè"ðåñóðñàìè*6"=òî"â-5-âàåò"
íåîLKî7èìîñòü"ââî7èòü"â"=êñïëóàòà8èC"Lîëåå"7îðîãèå"ìåñòî@
ðîN7åíè;"ïðè"íàëè÷èè"íåîñâîåíí-K"Lîëåå"7åøåâ-K."

Êàê"â"ñâîå"âðåì;" îLîñíîâàë"X.@Ì."?åâàëüå J#6"íà"êîòîðîãî"
;"óNå"íåî7íîêðàòíî"ññ-ëàëñ;"â"ñâîèK"ðà57åëàK"êíèãè" è"â"Lîëåå"
ðàííèK"ðàLîòàK6"îLùåD"òåí7åí8èåD"ñ"ðóLåNà"1I#0@1IJ0@K"ãã."ïðî@
øëîãî"ñòîëåòè;";âë;åòñ;"òåí7åí8è;"ðîñòà"ïðå7åëüí-K"è"ñðå7@
íèK"è57åðNåê"ïî"ðà5âå7êå"è"7îL-÷å"óãëåâî7îðî7îâ"â"ìèðå."Sî@
=òîìó"â"êà÷åñòâå"îLùåD"òåí7åí8èè6"íèNíèD"ïðå7åë"ñíèNåíè;"
8åí6" îïðå7åë;åì-D" êàê" óðîâåíü" Ló7óùèK" òåêóùèK" è57åðNåê"
'êîñò@ïëCñ(")óðîâåíü"8åí6"îLåñïå÷èâàCùèD"Lå5óL-òî÷íóC"7î@
L-÷ó*"èëè"ñåãî7í;øíèK"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê6"èìååò"ñ"òå÷åíè@
åì"âðåìåíè"òåí7åí8èC"ê"ðîñòó." Íî"â"âå÷íîì" ïðîòèâîLîðñòâå"
ïðèðî7íîãî"/àêòîðà"è"ÍBS"=òîò"ðîñò"èìååò"ñèíóñîè7àëüíóC"
)âîëíîîLðà5íóC*" òðàåêòîðèC4" =âîëC8èîíí-D" ÍBS" ëèøü" 5à@
ìå7ë;åò")ñ7åðNèâàåò*"ðîñò"è57åðNåê6"â"òî"âðåì;"êàê"ðåâîëC@

&[Q&d$%G.E$&<(j3(&=$CD/,+J&140g0H(&?$4&H&C4(&3(F&3IH.E)&Bb[P(



 Rb

[[ &!+.$$&-+54+l,+&HO()&,G-40O$4F&*+,+-./,01&2(2(&o304+%+J&4I,+1&,$CD0F&%+g%4GD&e-+w0&,0gj
10w&N$,K&œ-+H.$5HD%0/&5./&;+HH00 p(&3(F&0g5j%+&>=?&;2=)& ccc)&B 6&H(k&+,&›$(&;+HH0/&,G&C+4j
O04"M¡$OH/&:%4+Gg0GDH1+O&e,$4f$D0n$H1+O&-4+HD4G,HD%$F&-4+l.$OI&1+,1"4$,D+H-+H+l,+HD0(&&
3(F&=$HD+4&21G5$O01&?Gl.0#$4g)& cc6)&QPP&H(k&+,&›$(&>&-40&,0g10w&N$,Gw&O+›,+&+HDGDEH/&H&-40j
lI.EM&œ"4+%,0&0g5$4›$1&-40&,$CD$5+lIn$)&50,GO01G&0&CG1D+4I&0w&0gO$,$,0/ hh&=$CDE&;+Hj
H00)& ccc)&i&b(&7(&a6ja[k&+,&›$(&=+%I$&4+.0&+D14ID0J&0&-$4$+N$,10&gG-GH+%&œ,G"n,+jD$w,0n$H10J&
-4+f4$HH&0&H,0›$,0$&0g5$4›$1 &hh&=$CDE&;+HH00)&  ccc)& i&BB(&7(& [Pj[[k&+,& ›$(&*+f5G&H-4+H&
+-$4$›G$D&-4$5.+›$,0$&œHD0O".I&0&H.GfG$OI$&-4+N$HHG&H,0›$,0/&0g5$4›$1 &hh&=$CDE&;+HH00)&
 ccB)&i&B(&7(&Q6jQ[k&+,&›$(&?+n$O&0&-+n$O"K&=$1+D+4I$&-40n0,I&4+HDG&N$,&,G&,$CDE&0&-4+f,+gI&
5G.E,$J#$f+&4Gg%0D0/&H+lID0J&hh&=$CDE&;+HH00)&G%f"HD& cc6)&i&a(&7(&BcQjBcbk&=$"5$4›0OI$&
0g5$4›10(&304+%I$&N$,I&,G&,$CDE&05"D&,G&-+%+5"&"&,G"n,+jD$w,0n$H1+f+&-4+f4$HHG&hh&=$CDE&
;+HH00)&H$,D/l4E& cc6)&i&b(&7(&acjaR&œ5%$&-+H.$5,0$&m&H+%O$HD,+&H&3(&!$.+%+J &0&54(

>HD+n,01F"Êîíîïë;íèê"À.À."?åñòîD"èííîâà8èîíí-D"êëàñòåð."BàêóC"ðîëü"â"ðîññèDñêîD"=êîíîìè@
êå"ìîãóò"ñ-ãðàòü"íå/òü"è"ãà5.ccÍå/òü"<îññèè6"20126"n+."Ñ."#@11")÷àñòü"1*6"n"&."Ñ."I@1&")÷àñòü"2*.

Ðèñ. 7.4.  9ëè&íèå =#îë$%èîííî(î è ðå#îë$%èîííî(î QZU íà äèíàìèê+ 
è)äåð:åê ðà)#åäêè è äîá'5è +(ëå#îäîðîäî# íà =òà6å ðîñòà 6ðåäåëüí'0 
è)äåð:åê <6îñëå ð+áå:à 1O;P>1O@P ((.?

8èîíí-D"ÍBS"ìîNåò"íà"êàêîå@òî"âðåì;"ïåðåëîìèòü"ïîâ-øà@
òåëüíóC"7èíàìèêó"è57åðNåêJJ"")ðèñ."+.3*.

Èòàê6" '7îïóñòèìîå(" 7íî" ïà7åíè;" íå/ò;í-K" 8åí" )ñðå7íåå"
5à" ñðîê" îêóïàåìîñòè" èíâåñòè8èD" â" 7îL-âàCùèå" ïðîåêò-*" íå"
7îëNíî"L-òü"íèNå"7îëãîñðî÷í-K")ïðå7åëüí-K*"è57åðNåê"ïðî@
è5âî7ñòâà"ïî"òåêóùèì"è"ïåðñïåêòèâí-ì"5àïàñàì."Íî"â"îòíîøå@
íèè"ñóùåñòâóCùèK"î8åíîê"êàê"÷èñëèòåë;6"òàê"è"5íàìåíàòåë;"



 6c

=òîD"7ðîLè"ñóùåñòâóåò"ìíîãîêðàòí-D"ðà5Lðîñ"î8åíîê6"êîòîð-å"
5à÷àñòóC"âñòóïàCò"â"ïð;ìîå"ïðîòèâîðå÷èå"7ðóã"ñ"7ðóãîì."Sðî@
7îëNà;" îLñóN7åíèå"=òîãî"âîïðîñà6" íà÷àòîå"àâòîðîì"ðàíåå J%6"â"
òàLë."+.1" ïðèâå7åí-" îLîLùàCùèå"ðå5óëüòàò-"òîëüêî"òðåK"èñ@
ñëå7îâàíèD6"ñ÷èòàCùèKñ;"àâòîðèòåòí-ìè6"èññëå7îâàòåëüñêèK"
8åíòðîâ6"êàN7-D"è5"êîòîð-K"îLñ÷èòàë"ñâîC"'êðèâóC"ïðå7ëî@
Nåíè;("Nè7êîãî"òîïëèâà"ïî"ìèðó"â"8åëîì4"

ÌåN7óíàðî7íîãî"=íåðãåòè÷åñêîãî"àãåíòñòâà")ðèñ."+.+*l" JI m"
:íåðãåòè÷åñêîãî" èññëå7îâàòåëüñêîãî" 8åíòðà" Âåëèêî@l"
Lðèòàíèè")ðèñ."+.&*%0m
oîðíîD" øêîë-" Êîëîðà7î" )Ñ?À*6" â" ñîòðó7íè÷åñòâå" ñ"l"
Sîíòè/èDñêèì"êàòîëè÷åñêèì"óíèâåðñèòåòîì"â"ÑàíòO;@
ãî")Uèëè*"è"ÌåN7óíàðî7í-ì"èíñòèòóòîì" ïðèêëà7íîãî"
ñèñòåìíîãî"àíàëè5à")Àâñòðè;*")ðèñ."+.#* %1.""

?4+f,+g

3$›5",G4+5,+f+&
e,$4f$D0n$H1+f+&

Gf$,DHD%G&œ cca&f( 

A+4,+J&#1+.I
*+.+4G5+&œ cca&f( 

L,$4f$D0n$H1+f+&
0HH.$5+%GD$.EH1+f+

N$,D4G&'$.01+l40DG,00
œ ccQ&f( 

BBc&5+..(&lG44$.E
œ5+..(& cca&f( 

RP&5+..(hlG44$.E&
œ5+..(& ccQ&f( 

bc&5+..(hlG44$.E&
œ5+..(& ccc&f( 

ïî"&%0"êðóïíåDøèì
ìåñòîðîN7íè;ì

ïî"I3J"îòêð-ò-ì"è"
íå"ðà5âå7àíí-ì
íå/òåãà5îíîñí-ì
ïðîâèí8è;ì

1I"òðëí"LàððåëåD

I"òðëí"LàððåëåD 30"òðëí"LàððåëåD

Â5àèìîèñêëC÷àCùèå"ðå5óëüòàò-W

BàLëè8à"+.1"&
9,+&-G5$,0/&,$CD/,Iw&N$,F&f5$&+,+K

>HD+n,01F"Êîíîïë;íèê"À.À."Â"ïîèñêàK"'ñïðàâå7ëèâîñòè(."Ñóùåñò âóåò"ëè"îLîñíîâàííà;"8åíà"íà"'÷åð@
íîå"5îëîòî("è"êàêîâ"ìîNåò"L-òü"åå"óðîâåíüW"ccÍå/òü" <îññèè6"20116"n"10."Ñ."+2@+&m"n"11."Ñ."1191#.

[a &7O(&*+,+-./,01&2(2(&*D+&+-4$5$./$D&N$,"&,$CD0K&8D%$D&,G&eD+D&%+-4+H&-+g%+./$D&-4+f,+g0j
4+%GDE&l"5"¡$$&4I,1G&on$4,+f+&g+.+DGphh=$CDE&;+HH00)& ccb)&i&R(&7(&[jB k&i&6(&7(&[jBB(
[b &Œ|‚sz|y‚v{|yt&‘|sz~…&‰~s|„…(&¤{zt†&‘|sz~…&u€‚t{{š& cca(&;(& Ba(
ac&q(&q{zzstt)&¦(&q•svzˆ)&“(&¥s|‚ts…)&‰(&¥zy|†‚)&“(&xvttsz(&–t{•yt&uvt&•s•ts‚v{|F&‰|&‰ˆˆsˆˆŠs|‚&{‡&‚rs&‘Žv†s|„s&
‡{z&y&ƒsyzj s̃zŠ&‹syš&v|&–t{•yt&uvt&‹z{†€„‚v{|)&•}&‘ |sz~…&“sˆsyz„r&•s|‚sz)&‰€~€ˆ‚& ccb(&;(&R(
aB&“(—(&‰~€vtszy)&“(–(&‘~~sz‚)&–(&žy~{ˆ&•(•()&¦(‘(&˜vt‚{|(&•s•ts‚v{|&y|†&‚rs&—€‚€zs&‰Žyvty•vtv‚…&{‡&
‹s‚z{ts€Š&“sˆ{€z„sˆ(&•{t{zy†{&q„r{{t&{‡&xv|sˆh‹{|‚v ‡v„vy&•|vŽszˆv†y†&•y‚{tv„y&†s&•rvts(&§szˆv{|&
 c&xy…)& cca(&;(& c(
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>HD+n,01F"Eeb^[e`b\•e`h"ue^[z…"wz^e]…."|•[hf"ue^[z…"gjbh••a"200%.
Ðèñ. 7.7.  Uðåäåëüí'å è)äåð:êè 6î äîá'5å +(ëå#îäîðî äî# è) òðàäè%èîíí'0 
è íåòðàäè%èîíí'0 èñòî5íèêî# <N"[?

>HD+n,01F"F."F•[[^hh6"„."FZ^\[k6"“."G^ebh^…6"w."G[`efb6"“."t\hh^[."•h•x`h"g\h"€^Zh^b\•e4"we"wkk^kk_^eb"
•‚"b{^"uˆ\f^e]^"‚•["`"H^`[@i^[_"~^`a"\e"•h•x`h"g\h"~[•fj]b\•e6"Œ’"ue^[z…"“^k^`[]{"•^eb^[6"wjzjkb"
200I.

Ðèñ. 7.8.  Uðåäåëüí'å è)äåð:êè 6î äîá'5å +(ëå#îäîðîäíî(î òî6ëè#à 
è) òðàäè%èîíí'0 è íåòðàäè%èîíí'0 èñòî5íèêî#
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>HD+n,01F"wzj\h^[`"“.Ž.6"uzz^[b"“.•.6"•."y`z•k"•.•.6"i\hb•e"„.u.."€^Zh^b\•e"`ef"b{^"Žjbj[^"wˆ`\h`x\h\b…"
•‚"~^b[•h^j_"“^k•j[]^k."••h•[`f•"F]{••h"•‚"t\e^k"cc"~•eb\‚\]\`"Œe\ˆ^[k\f`f"•`b•h\]`"f^"•{\h^."‹^[k\•e"
20"t`…6"200%.

Ðèñ. 7.;. Lðè#à& äîë(îñðî5íî(î 6ðåäëî:åíè& 
<íàêî6ëåíí'ì èòî(îì 6î O4@ íåôòå(à)îíîñí'ì 6ðî#èí%è &ì?6î ðåñ+ðñàì 
òðàäè%èîííî, íåôòè è íåòðàäè%èîíí'ì èñòî5íèêàì :èäêè0 
+(ëå#îäîðîäî# <\îðíà& -êîëà Lîëîðàäî è äð.?

Ññ-ëêà"íà"LîëüøóC"èëè"ìåíüøóC"àâòîðèòåòíîñòü"èëè"è5@
âåñòíîñòü" òîãî" èëè" èíîãî" èññëå7îâàòåëüñêîãî" 8åíòðà6" åñòå@
ñòâåííî6"íå"ìîNåò"ñëóNèòü"îñíîâàíèåì"7ë;"â-âî7à"î"LîëüøåD"
èëè" ìåíüøåD" îLîñíîâàííîñòè" èK" î8åíîê." Íå" èìå;" 7îñòóïà" ê"
'êóKíå(" èññëå7îâàòåëåD6" ðà5ëè÷í-D" óðîâåíü" ïðå7åëüí-K" è5@
7åðNåê"â"î8åíêå"ðà5í-K"àâòîðîâ"â"ïðèí8èïå"ìîNíî"îLO;ñíèòü"
íåî7èíàêîâ-ì"ó÷åòîì"ðà5í-K" /àêòîðîâ6"âëè;CùèK" íà"èK"âå@
ëè÷èíó."

Bàê6" îLOåì" òåêóùèK" è" ïåðñïåêòèâí-K" 5àïàñîâ" )íå" ðåñóð@
ñîâV*6"ó÷èò-âàåì-K"ïðè"î8åíêå"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê6"7îëNåí"
ïåðåêð-âàòü"ïåðñïåêòèâí-D"ñïðîñ."Sî=òîìó"7ë;"èK"ðàñ÷åòà"íå@
îLKî7èì-"êàê"ìèíèìóì"ñëå7óCùèå"êîìïîíåíò-."
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Ïåð(îå. "ÍåîLKî7èì"ïðîãíî5"ñïðîñà6"êîòîð-D"ðà5í-ìè"àâòî@
ðàìè" ìîNåò" î8åíèâàòüñ;" ïî@ðà5íîìó."Ràêëà7-âàëè"ëè"â-øå@
ïðèâå7åíí-å"àâòîð-"â"îñíîâó"ñâîèK"ðàñ÷åòîâ"ñâîè"ñîLñòâåíí-å"
èëè"÷óNèå"ïðîãíî5-"ñïðîñà"íà"=íåðãîðåñóðñ-W"È"êàêèå"ïàðà@
ìåòð-"5àêëà7-âàëè"â"îñíîâó"ñâîåãî"ïðîãíî5èðîâàíè;W"Ñïå8è@
àëèñò-"Ì:À"9"è5âåñòíåDøåãî"ïðîãíîñòè÷åñêîãî"ìåN7óíàðî7@
íîãî"8åíòðà6"â-ïóñêàåì-å"êîòîð-ì"ðà5"â"7âà"ãî7à"'Sðîãíî5-"
ðà5âèòè;"ìèðîâîD"=íåðãåòèêè("íåè5ìåííî"ñòàíîâ;òñ;"ïðî/åñ@
ñèîíàëüí-ìè" Låñòñåëëåðàìè" è" èñòî÷íèêàìè" 7ë;" èñïîëü5îâà@
íè;"â"7ðóãèK"èññëå7îâàíè;K"9"íàâåðí;êà"5àêëà7-âàëè"â"îñíîâó"
ðàñ÷åòîâ"ñâîè"Nå"ïðîãíî5-"ñïðîñà."À"7ðóãèå"îðãàíè5à8èèW"

)!îðîå. "BðåLóåòñ;"ðàñ÷åò"'ïî7óøêè"Lå5îïàñíîñòè(6"òî"åñòü"
òîãî" îLOåìà" 7îïîëíèòåëüíî" âîâëåêàåì-K" â" Kî5;Dñòâåíí-D"
îLîðîò" 'ðå5åðâí-K(" ìîùíîñòåD" ïî" 7îL-÷å6" êîòîð-D" 7îëNåí"
ïåðåêð-âàòü" óðîâåíü" ïðîãíî5èðóåìîãî" ñïðîñà" è" êîòîð-D" íó@
Nåí"â"êà÷åñòâå"5àïàñà"ïðî÷íîñòè"7ë;"=//åêòèâíîãî"/óíê8èî@
íèðîâàíè;"ìèðîâîD"ñèñòåì-"íå/òåñíàLNåíè;."Sîí;òíî6"÷òî"ñ"
òå÷åíèåì"âðåìåíè6"ïî"ìåðå"ðîñòà"ñòåïåíè"7èâåðñè/è8èðîâàí@
íîñòè" ìèðîâîD" ñèñòåì-" íå/òåñíàLNåíè;6" âåëè÷èíà" ïî7óøêè"
Lå5îïàñíîñòè"èìååò"òåí7åí8èC"ê"ñíèNåíèC."ÊàêîD"îLOåì"ðå@
5åðâí-K"ìîùíîñòåD"ó÷èò-âàëè")è"ó÷èò-âàëè"ëè"âîîLùå*"ñïå@
8èàëèñò-"ðà5í-K"èññëå7îâàòåëüñêèK"8åíòðîâW"Bàê6" ïî"ðàñ÷å@
òàì"èíâåñòè8èîííîãî"Làíêà"ÂBÁ"Êàïèòàë6"óðîâåíü"ðå5åðâí-K"
ìîùíîñòåD"ïî"7îL-÷å"íå/òè"êîëåLëåòñ;"â"ïîñëå7íèå"10"ëåò"â"
7èàïà5îíå"îò"2"7î"J6&Y.%2"!îïîëíèòåëüí-å"&Y@K"ïóíêòîâ"â"ïðà@
âîD" ÷àñòè" êðèâîD" ïðå7ëîNåíè;" ìîãóò" ðå5êî" '5à7ðàòü" ââåðK("
êðèâóC"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê.

*ðå!+å. " Íå" âñå" è5âåñòí-å" 'ïðå7åëüí-å(" ðåñóðñ-" 7îëNí-"
ó÷èò-âàòüñ;"ïðè"ðàñ÷åòå"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê")âî5ìîNíîñòü"
7îñòóïà"ê"ðåñóðñàì"ðà5í-K"ñòîèìîñòí-K"êàòåãîðèD"íà"êðèâîD"
ïðå7ëîNåíè;*." Sîñêîëüêó" ÷àñòü" ãîñó7àðñòâ6" ðàñïîëàãàCùà;"
ðåñóðñàìè" Lîëåå" íè5êèK" ñòîèìîñòí-K" êàòåãîðèD6" ïðîâî7èò"
ïîëèòèêó" îãðàíè÷åíè; %3" èëè" è5Lèðàòåëüíîãî%+" 7îñòóïà" ê" ñâî@
a &§˜¥&•y•v‚yt)&Œ|†€ˆ‚z…&•{ŠŠs|‚)&–t{•yt&xyzšs‚ˆ)&•{ŠŠ{†v‚vsˆ)&a&¦€t…& cBB(
aR&S+&$HDE&-+.,+f+&gG14ID0/&0.0&.0O0D04+%G,0/&5+HD"-G&1&H%+0O&4$H"4HGO&5./&%H$w&0.0&+-4$5$j
.$,,Iw&f4"--&0,%$HD+4+%(
a6&S+&$HDE&,$&+l/gGD$.E,+&-4$5+HDG%.//&-$4%+,GnG.E,+&5+HD"-&1&4$H"4HGO&0.0&4GJ+,GO&gG.$fG,0/&
4$H"4H+%&,G0l+.$$&5$#$%Iw&1GD$f+40J(
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èì" =íåðãîðåñóðñàì6" 7ë;" ïîêð-òè;" ïåðñïåêòèâíîãî" ìèðîâî@
ãî"ñïðîñà"íà"íå/òü"ïîòðåLóåòñ;"7îïîëíèòåëüíîå"âîâëå ÷åíèå"â"
Kî5;Dñòâåíí-D"îLîðîò"ðåñóðñîâ"Lîëåå"7îðîãèK"êàòåãîð èD6"÷åãî"
íå"ïîòðåLîâàëîñü"L-"â"ñëó÷àå"ïðîâå7åíè;"âñåìè"ñòðàí àìè"ïî@
ëèòèêè" îòêð-òîãî"7îñòóïà"ê"ñâîèì" ïðèðî7í-ì"ðåñóðñàì ."M7@
íàêî"ìåN7óíàðî7íîå"ïðàâî"ïðå7îñòàâë;åò"îLîñíîâàííîå "ïðàâî"
ñóâåðåíí-ì" ãîñó7àðñòâàì" ïðîâî7èòü" ïîëèòèêó" ñóâåðåíè òåòà"
ïî" îòíîøåíèC"ê"ñâîèì" ïðèðî7í-ì"ðåñóðñàì"è"ñàìèì" îïð å7å@
ë;òü6"êàêóC"ñòåïåíü"îòêð-òîñòèc5àêð-òîñòè"îLO;âë;òü "â"îòíî@
øåíèè"7îñòóïà"ê"íèì"'â"èíòåðåñàK"èK"íà8èîíàëüíîãî"ð à5âèòè;"
è" Lëàãîñîñòî;íè;" íàñåëåíè;" ñîîòâåòñòâóCùèK" ãîñó7àðñ òâ(."""""""""""""""""""""""""
ML" =òîì" ãîâîðèò" <å5îëC8è;" 1%03" 'ÍåîòOåìëåì-D" ñóâåðå íè@
òåò" íà7" åñòåñòâåíí-ìè" ðåñóðñàìè(" 1J@D" ñåññèè" oåíåðàëüíîD"
ÀññàìLëåè"MMÍ"îò"1+"7åêàLð;"1I#2"ãî7à."ML"=òîì"Nå"9"ñòàòü;"
1%" 'Ñóâåðåíèòåò" íà7"=íåðãåòè÷åñêèìè"ðåñóðñàìè("7îãîâîðà"ê"
:íåðãåòè÷åñêîD"Kàðòèè6"âñòóïèâøåãî"â"ñèëó"1#"àïðåë;"1II%"ã."è"
ñòàâøåãî"íåîòOåìëåìîD"÷àñòüC"ñèñòåì-"ìåN7óíàðî7íîãî "ïðà@
âà."Ñ"ìîåD"òî÷êè"5ðåíè;6"íå"âïîëíå"îLîñíîâàííî"Kàðà êòåðè5î@
âàòü"òàêóC"ïîëèòèêó"êàê"'ðåñóðñí-D"íà8èîíàëè5ì(6"ïî ñêîëüêó"
=òîò"òåðìèí"ñî57àåò" íåãàòèâí-å"êîííîòà8èè."Sðàâèëüí -ì6" íà"
ìîD"â5ãë;76"íà5-âàòü"åå"ïîëèòèêîD"'ðåñóðñíîãî"ðà8èî íàëè5ìà("
ïðè"òîì6"÷òî"êàN7à;"ñòðàíà"âïðàâå"ñàìà"îïðå7åë;òü"óðîâåíü"ðà@
8èîíàëüíîD6"ñ"åå"òî÷êè"5ðåíè;6" îòêð-òîñòè"â" ïðå7îñòàâëåíèè"
7îñòóïà"ê"ñâîèì"íà8èîíàëüí-ì"=íåðãîðåñóðñàì.

,å!(åð!îå. "Sîñëå"1IJ0"ã.6"êàê"è5âåñòíî6"â"ìèðîâîD"íå/ò;íîD"
îòðàñëè" ïðîèñKî7èò" ðîñò" ïðå7åëüí-K" è57åðNåê" ïî" ðà5âå7êå"
è"7îL-÷å"íå/òè."Sî=òîìó6"÷åì"LîëüøèD"îLOåì"5àïàñîâ"âîâëå@
êàåòñ;"â"Kî5;Dñòâåíí-D"îLîðîò"9"òåì"â-øå"7îëNí-"L-òü"ïðå@
7åëüí-å"è57åðNêè."Bàêèì"îLðà5îì6"è"/îðìèðîâàíèå"ïî7óøêè"
Lå5îïàñíîñòè6"è"ïîëèòèêà"'5àêð-òîñòè("èëè"'îãðàíè÷åíè;"7î@
ñòóïà("âå7óò"ê"7îïîëíèòåëüíîìó"óñêîðåííîìó"ðîñòó"ïðå7åëü@
í-K"è57åðNåê"ïî"7îL-÷å."M7íàêî"òîëüêî"'ïðè"ïðî÷èK"ðàâí-K"
óñëîâè;K(6"òî"åñòü"Lå5"ó÷åòà"/àêòîðà"íàó÷íî@òåKíè÷åñêîãî"ïðî@
ãðåññà" )ÍBS*." Â" ïðîãíî5í-K" ðàñ÷åòàK" ïðå7åëüí-K" è57åðNåê"
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âàNíî" ïîíèìàòü6" êàê" ó÷èò-âàëîñü" )è" ó÷èò-âàëîñü" ëè*" ñîîò@
íîøåíèå"'=âîëC8èîííîãî("è"'ðåâîëC8èîííîãî("ÍBS6"à"òàêNå"
=//åêò" 'êðèâîD" îLó÷åíè;(" )h^`[e\ez" ]j[ˆ^*" 7ë;" ïðå7åëüí-K"
è57åðNåê" â" ðàìêàK" =âîëC8èîííîãî" ÍBS" ðà5í-K" =òàïîâ." Êàê"
è5âåñòíî6"íà"êàN7îì"=òàïå"=âîëC8èè"ð-íêîâ6"íà"óðîâåíü"ñðå7@
íèK"è" ïðå7åëüí-K"è57åðNåê"âëè;åò"ñîîòíîøåíèå" ïðèðî7íîãî"
/àêòîðà"è" ÍBS."<å5óëüòàòîì"èK"è5âå÷íîãî" ïðîòèâîLîðñòâà"â"
ïåðèî7" ïîñëå" íà÷àëà"1IJ0@K"ãã.6" ;âë;åòñ;"âðåìåííîå"5àìå7ëå@
íèå"ðîñòà"èëè"7àNå"ñíèNåíèå"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê%&."Sî=òîìó"
î8åíêà"ïåðñïåêòèâ"ÍBS"íà"ïåðñïåêòèâó"î7íîãî@7âóK"èíâåñòè@
8èîíí-K" 8èêëîâ" ;âë;åòñ;" âàNí-ì" /àêòîðîì6" âëè;Cùèì" íà"
âåëè÷èíó"î8åíêè"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê."

Sîí;òíî6" ÷òî" 7ë;" î8åíêè" ïðå7åëüí-K" è57åðNåê" íåîLKî7è@
ìà6"íàñêîëüêî"=òî"âî5ìîNíî6"ïðèìåðíà;"=êîíîìè÷åñêà;"î8åíêà"
5àïàñîâ"óãëåâî7îðî7îâ6"âîâëåêàåì-K"â"Kî5;Dñòâåíí-D"îLîðîò"
íà"ïåðñïåêòèâíîì"âðåìåííîì"ãîðè5îíòå."M8åíèòü"ïðå7åëüí-å"
è57åðNêè" ìîNíî" òîëüêî" êàê" è57åðNêè" ïðîè5âî7ñòâà" ìàðNè@
íàëüí-K6" òî" åñòü" '5àì-êàCùèK(" Làëàíñ" ïðîè5âî7ñòâåíí-K"
ìîùíîñòåD6"ïðîåêòîâ"ïî"7îL-÷å6"à"5íà÷èò"êàê"âåëè÷èíó"è57åð@
Nåê6" ñðå7íCC" 5à" ñðîê" Nè5íè" 'ìàðNèíàëüí-K(" ïðîåêòîâ." Bà@
êèì"îLðà5îì6"ïîí;òíî6"÷òî"ñåãî7í;øíèå"ïðå7åëüí-å"è57åðNêè"
îKâàò-âàCò"ãîðè5îíò"ïðîãíî5èðîâàíè;"â"ðàìêàK"ïîëíîãî"ñðîêà"
ðà5ðàLîòêè"ìåñòîðîN7åíèD6"òî"åñòü"ïîð;7êà"20@30"ëåò."Èìåííî"
íà"=òîò"óïðåN7àCùèD"ïåðèî7"íåîLKî7èìà"î8åíêà"âñåK"èíãðå@
7èåíòîâ"ðàñ÷åòà"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê."

MòñC7à6"-/!îå ." :êîíîìè÷åñêà;" î8åíêà" è57åðNåê" ïî7ðà5@
óìåâàåò" /èíàíñèðîâàíèå" èK" îñâîåíè;." :òî" 5íà÷èò6" â" ðàñ÷åò"
ïðå7åëüí-K" è57åðNåê" íåîLKî7èìî" âêëC÷àòü" î8åíêó" ñòîèìî@
ñòè" 5àåìíîãî" êàïèòàëà6" ïîñêîëüêó" Lîëüøà;" ÷àñòü" êàïèòàëîâ@
ëîNåíèD"â"ïðîåêò-"ïî"7îL-÷å"óãëåâî7îðî7îâ"îñóùåñòâë;åòñ;"
íà"ïðèí8èïàK"òàê"íà5-âàåìîãî"'ïðîåêòíîãî("èëè"'7îëãîâîãî("
/èíàíñèðîâàíè;."Bî"åñòü" íà7î"ó÷èò-âàòü" íå"òîëüêî"òåKíè÷å@
aP& 7O(& *+,+-./,01& 2(2(& >& -40& ,0g10w& N$,Gw& O+›,+& +HDGDEH/& H& -40lI.EM& œ"4+%,0& 0g5$4›$1&
-40&,$CD$5+lIn$)&50,GO01G&0&CG1D+4I&0w&0gO$,$,0/ &hh&=$CDE&;+HH00)& ccc)&i&b(&7(&a6ja[k&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&
+,&›$(&*+f5G&H-4+H&+-$4$›G$D&-4$5.+›$,0$&œHD0O".I&0&H.GfG$OI$&-4+N$HHG&H,0›$,0/&0g5$4j
›$1 &hh&=$CDE&;+HH00)& ccB)&i&B(&7(&Q6jQ[(
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ñêèå"êîìïîíåíò-" ïðå7åëüí-K"è57åðNåê6" íî"è"èK" /èíàíñîâ-å"
êîìïîíåíò-6"êîòîð-å"7ë;"ðà5í-K"=íåðãîðåñóðñîâ"è"7ë;"ðà5í-K"
ñòðàí"Ló7óò"ðà5í-ìè6"òàêNå"êàê"è"7ë;"êîìïàíèD6"5àíèìàCùèK@
ñ;" èK" îñâîåíèåì" )ðà5ëè÷í-å" êðå7èòí-å" ðåDòèíãè" 7ë;" ñòðàí6"
êîìïàíèD"è"ïðîåêòîâ*." ÷èò-âàåòñ;"ëè"=òîò"/àêòîð"àâòîðàìè"
ïðîãíî5í-K"î8åíîê"ïðå7åëüí-K"è57åðNåêW

ÈñKî7;"è5"â-øåè5ëîNåííîãî6"ñëå7óåò6"÷òî"ðå5óëüòàò-"ðàñ÷å@
òîâ"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê"ó"ðà5ëè÷í-K"àâòîðîâ"ìîãóò"íå"ñîâïà@
7àòü6"è"7îâîëüíî"5íà÷èòåëüíî6"åñëè"îíè"ïî@ðà5íîìó"ó÷èò-âàëè"
âñå")èëè"íåêîòîð-å*"â-øåïðèâå7åíí-å"/àêòîð-6"âëè;Cùèå"íà"
âåëè÷èíó"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê."M7íàêî"ðå5óëüòàò-"ðàñ÷åòîâ"
ïðèâå7åíí-K"àâòîðîâ"íå"òîëüêî"íå"ñîâïà7àCò6"íî"ïîêà5-âàCò"â"
ñì."òàLë."+.1"â5àèìîèñêëC÷àCùóC"êàðòèíó."Bàê6"åñëè"ðàñïîëî@
Nèòü"ïðîãíî5-6"ïðèâå7åíí-å"â"ñì."òàLë."+.16"â"ïîð;7êå"íàðàñ@
òàíè;" âîâëå÷åííîD" â" =êîíîìè÷åñêóC" î8åíêó" ðåñóðñíîD" Là5-"
óãëåâî7îðî7îâ6"è"ïðèí;òü"5à"òî÷êó"îòñ÷åòà"óðîâåíü"ïðå7åëüí-K"
è57åðNåê" ïðîãíî5à" Ì:À" )èK" î8åíêà" 5àïàñîâ" óãëåâî7îðî7îâ6"
ó÷èò-âàåì-K"ïðè"ðàñ÷åòå"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê6"ìèíèìàëüíà"
ñðå7è"ïðèâå7åíí-K"â"òàLëè8å"î8åíîê*6"òî"ïîëó÷èì6"÷òî4

î8åíêà"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê"â"ïðîãíî5å":íåðãåòè÷åñêî@l"
ãî"èññëå7îâàòåëüñêîãî"8åíòðà"ÂåëèêîLðèòàíèè"7îëNíà"
L-òü"íå"íà"20Y"íèNå6"÷åì"ó"Ì:À6"à"ïðèìåðíî")èëè"Lîëåå"
÷åì*"â7âîå"â-øå6"÷åì"ó"Ì:Àm
î8åíêà"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê"â"ïðîãíî5å"oîðíîD"øêîë-"l"
Êîëîðà7î"è"7ð."7îëNíà"L-òü"íå"âòðîå"íèNå6"à"âòðîå"èëè"
Lîëåå"÷åì"âòðîå"â-øå6"÷åì"ó"Ì:À.

Añëè"Lðàòü"5à"òî÷êó" îòñ÷åòà"èí-å" ïðîãíî5-"â"ðàìêàK"ïðè@
âå7åííîD"òðèà7-6"òî"ðàñ÷åòíà;"âåëè÷èíà"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê"
â"îñòàâøèKñ;"7âóK"7ðóãèK"ïðîãíî5àK"7îëNí-"ìåí;òüñ;6"è"òàê@
Nå"ðà5íîíàïðàâëåííî.":òî"î5íà÷àåò6"÷òî"â"ðàñ÷åòå"ïðå7åëüí-K"
è57åðNåê"íå"ñóùåñòâóåò"ñåãî7í;" ìåòî7îëîãè÷åñêîãî"å7èíñòâà"
ìíåíèD."

Âè7èìî6"íåîLKî7èìî"ïðîâåñòè"íåïðå7â5;òóC"î8åíêó"7îëãî@
ñðî÷í-K"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê"ïðîè5âî7ñòâà"7ë;"óãëåâî7îðî@
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7îâ"ïî"ìèðó"â"8åëîì"íà"Là5å"å7èíîD"ñîãëàñîâàííîD"íà"ìåN7ó@
íàðî7íîì"óðîâíå" ìåòî7îëîãèè."Â"=òîì" ;"âèNó" îLîñíîâàííóC"
êîíêóðåíòíóC" íèøó" ìåN7óíàðî7í-K" =íåðãåòè÷åñêèK" îðãà@
íè5à8èD." Íåêîòîðîå" âðåì;" íà5à7" L-ëî" ïðå7ëîNåíî" ðàñïðî@
ñòðàíèòü"íà"ãà5îâóC"ñ/åðó"è5âåñòí-D"ïðîåêò"„g€E")„•\eb"g\h"
€^ˆ^h•Z_^eb" Ee\b\`b\ˆ^" 9" Ñîâìåñòíà;" èíè8èàòèâà" â" îòíîøå@
íèè" 7àíí-K" î" íå/òè*6" ðåàëè5óåì-D" òðåì;" ìåN7óíàðî7í-ìè"
îðãàíè5à8è;ìè4" ÌåN7óíàðî7í-ì" =íåðãåòè÷åñêèì" /îðóìîì6"
ÌåN7óíàðî7í-ì"=íåðãåòè÷åñêèì"àãåíòñòâîì"è"Mðãàíè5à8èåD"
ñòðàí@=êñïîðòåðîâ"íå/òè."Sðîåêò"„g€E"íàKî7èòñ;"ïîêà"íà"íà@
÷àëüíîD"ñòà7èè"ðåàëè5à8èè"9"íà"ñòà7èè"ñLîðà"ñèñòåìàòè÷åñêîD"
èí/îðìà8èè"ïî"íàòóðàëüí-ì"ïîêà5àòåë;ì6"Kàðàêòåðè5óCùèì"
/óíê8èîíèðîâàíèå" ìèðîâîD" íå/ò;íîD" îòðàñëè" )5àïàñ-6" 7î@
L-÷à6" ïîòðåLëåíèå*." Â-Kî7" íà" =êîíîìè÷åñêèå" ïîêà5àòåëè" åå"
/óíê8èîíèðîâàíè;6" â" ÷àñòíîñòè6" íà" ïî7ãîòîâêó" ðåãóë;ðíîD"
ñòàòèñòèêè"è57åðNåê")êàê"ñðå7íèK6"òàê"è"ïðå7åëüí-K*"7îL-÷è"
óãëåâî7îðî7îâ6";âë;åòñ;6"íà"ìîD"â5ãë;76"âàNíåDøåD"9"íî"ïîêà"
ëèøü"ïåðñïåêòèâíîD"5à7à÷åD."Íà"ïóòè"åå"ðåàëè5à8èè6"î7íàêî6"
ëåNèò"ìíîNåñòâî"ïðåï;òñòâèD."Íî"òîëüêî"ðåøåíèå"=òîD"5à7à÷è"
ïîìîNåò"êîððåêòíî"è"íåïðîòèâîðå÷èâî"î8åíèâàòü"ìåí;CùèD@
ñ;"ñ"òå÷åíèåì"âðåìåíè"óðîâåíü"ïðå7åëüí-K"è57åðNåê"ðà5âå7êè"
è" 7îL-÷è" óãëåâî7îðî7îâ" â" êà÷åñòâå" 7íà" âî5ìîNíîãî" ïà7åíè;"
8åí"íà"íå/òü"â"ðàìêàK"íåóñòîD÷èâîD"èK"7èíàìèêè6";âë;CùåD@
ñ;6" óâ-6" 5àêîíîìåðí-ì" ðå5óëüòàòîì" ïîñòðîåíè;" àðKèòåêòóð-"
ìèðîâîãî"ð-íêà"íå/òè"ïî"àíãëîñàêñîíñêîD"ìî7åëè."

6(B( (&=0›,0J&-4$5$.& F&
N$,G&l$g5$C0N0D,+f+&lM5›$DG&7G"5+%H1+J&24G%00

!îïóñòèì-D" ïîðîã"ñíèNåíè;" )ãëóLèíà" ïà7åíè;*" íå/ò;í- K"
8åí"7ë;"ãîñó7àðñòâà"è"íå/ò;í-K"êîìïàíèD"ðà5ëè÷íà4"7 ë;"êîì@
ïàíèD"9" íå" íèNå"7îëãîñðî÷í-K" ïðå7åëüí-K"è57åðNåê6"7 ë;"ãî@
ñó7àðñòâà"9"íå"íèNå"8åí-"Lå57å/è8èòíîãî"LC7Nåòà."Sî ñëå7íåå"
;âë;åòñ;" Nåëàòåëüí-ì6" íî" íå" îL;5àòåëüí-ì" òðåLîâàíèå ì6" èLî"
ñóùåñòâóCò" îLùåïðè5íàíí-å" 7îëãîâ-å" èíñòðóìåíò-6" 7àC ùèå"
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âî5ìîNíîñòü" îñóùåñòâë;òü" ïîëèòèêó" LC7Nåòíîãî" 7å/è8è òà."
Sðè"=òîì"8åíà"Lå57å/è8èòíîãî"LC7Nåòà"ìîNåò"L-òü")â" 5àâèñè@
ìîñòè" îò"óðîâí;"è"=//åêòèâíîñòè"ãîñó7àðñòâåíí-K"ðàñ Kî7îâ*"
ñóùåñòâåííî"â-øå"óðîâí;"7îëãîñðî÷í-K"ïðå7åëüí-K"è57 åðNåê."

ÑâîåD"ïîëèòèêîD"â"îLëàñòè"ãîñó7àðñòâåíí-K"ðàñKî7îâ"ëC@
Lîå" ãîñó7àðñòâî" ìîNåò" ïîâëè;òü" íà" óðîâåíü" 8åí-" Lå57å/è@
8èòíîãî"LC7Nåòà"9"êàê"5à7èðà;"åå"ââåðK")óâåëè÷èâà;" íîìåí@
êëàòóðó" ãîñó7àðñòâåíí-K" ðàñKî7îâ6" íàðàùèâà;" ïðèñóòñòâèå"
ãîñó7àðñòâà"â"=êîíîìèêå"è"ïîâ-øà;"íå=//åêòèâíîñòü"èñïîëü@
5îâàíè;"ïîëó÷åíí-K"íå/òå7îëëàðîâ6"â"ïåðâóC"î÷åðå7ü6"5à"ñ÷åò"
'êîððóï8èîííîãî" íàëîãà(*6"òàê"è"îïóñêà;"âíè5")ñîêðàùà;"ãî@
ñó7àðñòâåíí-å"ðàñKî7-"5à"ñ÷åò6"â"ïåðâóC"î÷åðå7ü6"óìåíüøåíè;"
ïðèñóòñòâè;"ãîñó7àðñòâà"â"=êîíîìèêå6"è" ïîâ-øà;"=//åêòèâ@
íîñòü" ðàñKî7îâàíè;" ãîñó7àðñòâåíí-K" ñðå7ñòâ6" â" òîì" ÷èñëå" 5à"
ñ÷åò"ñíèNåíè;"óðîâí;"êîððóï8èè*."

ÑâîåD" â-âåðåííîD" èíâåñòè8èîííîD" ïîëèòèêîD" ïðèíè@
ìàCùåå"ãîñó7àðñòâî" ìîNåò" ïîâëè;òü" íà"óðîâåíü" ïðå7åëüí-K"
è57åðNåê6" ñòèìóëèðó;" èíâåñòè8èîííóC" 7å;òåëüíîñòü" ïðîè5@
âî7ñòâåíí-K"êîìïàíèD." Íîñèòåë;ìè"èííîâà8èD" ;âë;åòñ;"êà@
ïèòàë."Sî=òîìó"òîëüêî"ïð;ì-å"èíâåñòè8èè")ïðèìåíåíèå"Lîëåå"
ñîâðåìåíí-K"è"Lîëåå"=//åêòèâí-K"òåKíîëîãèD*"ìîãóò"îLåñïå@
÷èòü"ñ7åðNèâàíèå"ðîñòà"ècèëè"ñíèNåíèå"òåêóùèK"è"ïðå7åëü@
í-K" è57åðNåê" â" 7îëãîñðî÷íîì" ïëàíå." :òî" 7åëàåò" 7îïóñòèì -ì"
7ë;"êîìïàíèD"Lîëåå"ãëóLîêîå"9"è"ãëàâíîå"Lå5óL-òî÷íî å"7ë;"íèK"
9"ñíèNåíèå")ïà7åíèå*"8åí6"ïîñêîëüêó"ïðè"ðà5óìíîD"íàëîãîâîD"
ïîëèòèêå")â"ïåðâóC"î÷åðå7ü6"=òî"î5íà÷àåò6"÷òî"îíà"7îëNíà"L-òü"
ãèLêîD*"ïðîè5âî7ñòâåíí-å"êîìïàíèè"ïðè"ëCL-K"8åíàK"â-øå"
óðîâí;"7íà"èK"7îïóñòèìîãî"ïà7åíè;"Ló7óò"îñòàâàòüñ;"ñ"ïðèL-@
ëüC6"÷òî"íå"Ló7åò"ïðåð-âàòü"ïðî8åññ"ðàñøèðåííîãî"âîñïðîè5@
âî7ñòâà.

Â"êðàòêîñðî÷íîì" ïëàíå"âî5ìîNíîñòü" ïîâëè;òü" íà"óðîâåíü"
8åí" âíå" ñâ;5è" ñ" óðîâíåì" è57åðNåê" åñòü" 7àëåêî" íå" ó" âñåK" ãî@
ñó7àðñòâ" è" êîìïàíèD6" à" ëèøü" ó" íåêîòîð-K" ãîñó7àðñòâåíí-K"
êîìïàíèD" );âë;CùèKñ;6" ïî" ñóòè6" èíñòðóìåíòîì" îñóùåñò@
âëåíè;" ãîñó7àðñòâåííîD" =êñïîðòíîD" ïîëèòèêè6" ïðîâî7èìîD"
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ãîñó7àðñòâîì@àê8èîíåðîì" è" ñîLñòâåííèêîì" ðåñóðñîâ" óãëåâî@
7îðî7îâ*"è"ó"å7èíè÷í-K"ãîñó7àðñòâ@=êñïîðòåðîâ"5à"ñ÷åò"ìàíåâ@
ðà" ðå5åðâîì" ïðîè5âî7ñòâåíí-K" ìîùíîñòåD" ïî" 7îL-÷å" íå/òè."
È"=òî"òå"íåìíîãèå"ãîñó7àðñòâà")èëè"7àNå"òî"å7èíñòâåííîå"ãî@
ñó7àðñòâî"9"Ñàó7îâñêà;"Àðàâè;*6"ó"êîãî"ïðå7åëüí-å"è57åðNêè"
ìèíèìàëüí-6"à"8åíà"Lå57å/è8èòíîãî"LC7Nåòà")â"ñèëó6"íàïðè@
ìåð6"ñî8èàëüíî@7åìîãðà/è÷åñêîD"ñèòóà8èè"â"ñòðàíå*"5àìåòíî"
íèNå"óðîâí;"òåêóùèK"8åí"íà"íå/òü."ÑóùåñòâóCò"òàêNå"îãðà@
íè÷åíí-å"âî5ìîNíîñòè"êðàòêîñðî÷íîãî"âëè;íè;" íà"8åí-"âíå"
ñâ;5è"ñ" ïðå7åëüí-ìè"è57åðNêàìè"ó"ãîñó7àðñòâ"êàê"èìïîðòå@
ðîâ6"òàê"è"=êñïîðòåðîâ"5à"ñ÷åò" ìàíåâðà" íàêîïëåíí-ìè"òîâàð@
í-ìè"5àïàñàìè.

Sîñëå" ïà7åíè;" 8åí" íà" íå/òü" â" êîí8å" 200%" ã." 7î" óðîâí ;"
3&" 7îëë.cLàððåëü" ñ" 7îñòèãíóòîãî" èìè" ðàíåå" â" òîì" Nå"ãî7ó"
èñòîðè÷åñêîãî"ìàêñèìóìà"1+J"7îëë.cLàððåëü6"àêòèâè5à8è;"
ðà5ãîâîðîâ" î" 'ñïðàâå7ëèâîD(" 8åíå" íà" íå/òü" ñòàëà" íàL ëC@
7àòüñ;6" â" ïåðâóC" î÷åðå7ü6" ñî" ñòîðîí-" íå/òå7îL-âàCùè K"
ãîñó7àðñòâ."Uòî6" íà" ïåðâ-D"â5ãë;76"ó7èâèòåëüíî6" íàèLîëåå"
àêòèâíî" îL" =òîì" ãîâîðèëè" òå" ñòðàí-6" êòî" èìååò" íàèLî ëåå"
íè5êèD"óðîâåíü"è57åðNåê"ïî"7îL-÷å"íå/òè6"â"ïåðâóC"î ÷å@
ðå7ü"9"Ñàó7îâñêà;"Àðàâè;."

Bàê6"â"íà÷àëå"7åêàLð;"200%"ã."â"ïðåññå"îòìå÷àëîñü6"÷òî" ìè@
íèñòð" íå/òè" è" ìèíåðàëüí-K" ðåñóðñîâ" Ñàó7îâñêîD" Àðàâèè"
Àëü@Íàèìè"ðàíåå"íà5âàë"J&"7îëë.cLàððåëü"'ñïðàâå7ëèâîD"8å@
íîD("5à"÷åðíîå"5îëîòî."Êîììåíòèðó;"åãî"ñëîâà6"ìèíèñòð"íå/@
òè"Íèãåðèè"M7åèí"À7NóìîãîLèà"5à;âèë6"÷òî"åãî"ñòðàíà"Ló7åò"
'ñ÷àñòëèâà(6"åñëè"ñòîèìîñòü"íå/òè"Ló7åò"ñîñòàâë;òü"J&"7îëë.c
Làððåëü." Â" òî" Nå" âðåì;" M." À7NóìîãîLèà" â-ðà5èë" íåóâåðåí@
íîñòü6"÷òî"ð-íîê" ìîNåò" '7îñòè÷ü"åå( %#."M7íàêî6"êàê"ñïðàâå7@
ëèâî"5àìåòèë"òîã7àøíèD"oåíåðàëüí-D"ñåêðåòàðü"ÌåN7óíàðî7@
íîãî"=íåðãåòè÷åñêîãî"/îðóìà"Íîå"âàí" ëüñò"â"Kî7å"5àñå7àíè;"
oëîLàëüíîãî"/îðóìà"ïî"ñ-ðüåâ-ì"LèðNåâ-ì"òîâàðàì"â"Xåíåâå"
31";íâàð;"2011"ã.6"'êîã7à"Ñàó7îâñêà;"Àðàâè;"ãîâîðèò"9"ð-íîê"

aQ&7."›lG&,+%+HD$J&o=$CD$fGg+%+J&'$4D01G.0p)&cB(B ( cca(



 Pc

ñëóøàåò(."È"íå"òîëüêî"ñëóøàåò"9"íî"è"ìíîãîêðàòíî"ðåòðàíñëè@
ðóåò" óñë-øàííîå6" ïîâòîð;åò" ñêà5àííîå6" ñî57àâà;" òåì" ñàì-ì"
=//åêò" ìíîãîêðàòíîãî" ïîâòîðåíè;" 'àâòîðèòåòíîãî" ìíåíè;(6"
ïîíà÷àëó"ñî"ññ-ëêîD"íà"íåãî6"à"5àòåì"è"â"êà÷åñòâå"óNå"îLùåãî"
ìåñòà6"êàê"L-"îLùåïðè5íàííîD"èñòèí-6"íå"òðåLóCùåD"7îêà5à@
òåëüñòâà"èëè"îLO;ñíåíè;."Bî"Nå"ïðîè5îøëî"è"ñ"î8åíêîD6"â-ñêà@
5àííîD"è"âïîñëå7ñòâèè"íåî7íîêðàòíî"ïîâòîð;åìîD"ñàó7îâñêèì"
ìèíèñòðîì"íå/òè"Àëü@Íàèìè."

Â"òîì"Nå"7åêàLðå"200%"ã."âëè;òåëüíà;"àðàLñêà;"ãà5åòà"'àø@
?àðê" àëü@Àâñàò(" ñîîLùàåò6" ÷òî" Lîëüøèíñòâî" ÷ëåíîâ" MSAÊ"
ñ÷èòàCò"'ñïðàâå7ëèâîD"8åíîD("8åíó"íå"ìåíåå"J0"7îëë."5à"Làð@
ðåëü."'Ñïðàâå7ëèâà;"8åíà"íå/òè"”"J&"7îëë.(6"”"5à;âèë"íà"7í;K"
êîðîëü"Ñàó7îâñêîD"Àðàâèè6"êðóïíåDøåãî"=êñïîðòåðà"÷åðíîãî"
5îëîòà6"ÀL7àëëà."BàêîD"Nå"ïî5è8èè"ïðè7åðNèâàCòñ;"Íèãåðè;"
è" Èðàê6" ïèñàëà" ãà5åòà.%J" Â" ïîñëå7óCùèD" ïåðèî7" Àëü@Íàèìè6"
÷ëåí-" êîðîëåâñêîD" ñåìüè" è" ïðå7ñòàâèòåëè" íå/ò;í-K" êðóãîâ"
Ñàó7îâñêîD" Àðàâèè" íåî7íîêðàòíî" î5âó÷èâàëè" 8è/ð-" â" 7èà@
ïà5îíå" îò"#0@J0"7î"J0@%0"7îëë.cLàððåëü"êàê"óðîâåíü"ñïðàâå7@
ëèâ-K"8åí"íà"íå/òü."Â"èòîãå6"ñKî7í-å"8è/ð-"ñòàëè"óêà5-âàòü"
7îëNíîñòí-å"ëè8à"èëè"ñïå8èàëèñò-"è"7ðóãèK"ñòðàí6"íå"èñêëC@
÷à;"è"<îññèC."

Bàê6" 1%" íî;Lð;" 200%" ã." ïðå7ñå7àòåëü" ÑîC5à" íå/òåãà5î@
ïðîì-øëåííèêîâ" <Q" >.Ê." ?à/ðàíèê" ñîîLùèë" íà" ïðåññ@
êîí/åðåí8èè" â" Ìîñêâå6" ÷òî" '#&" 7îëë.cLàðð." 9" ìèíèìàëüíà;"
8åíà6"êîòîðà;" ìîNåò"îLåñïå÷èòü"7îL-âàCùèì"ñòðàíàì6"7îL-@
âàCùèì"êîìïàíè;ì"ñ"ìèíèìàëüíîD"ðåíòàLåëüíîñòüC"Nè5íü"è"
ðàLîòó( %%."À"òîã7àøíèD"ìèíèñòð"=íåðãåòèêè"<Q"Ñ.È."?ìàòêî"
1%"íî;Lð;"200%"ã."íà5âàë"'ñïðàâå7ëèâîD("8åíîD"íå/òè"óðîâåíü"
Lîëåå"#0"7îëë.cLàððåëü.%I"Â"Kî7å"î÷åðå7íîãî"åNåãî7íîãî"Ñàíêò@
SåòåðLóðãñêîãî" =êîíîìè÷åñêîãî" /îðóìà" )èCíü" 200I" ã.* " îðãà@
íè5àòîðàìè" åãî" =íåðãåòè÷åñêîD" ñåññèè" L-ë" ïðîâå7åí" îïðîñ"
ïðèñóòñòâîâàâøèK" íà" =òîD" ñåññèè" ìåíå7Nåðîâ" êðóïíåDøèK"
a[ &?4G%+&SL*)&cB(B ( cca&œH+&HHI.1+J&,G&o'4$O/&,+%+HD$Jp (
aa&?4G%+&SL*)&Ba(BB( cca&œH+&HHI.1+J&,G&?4GJOjS277 (
ab&7."›lG&,+%+HD$J&o=$CD$fGg+%+J&'$4D01G.0p)&cB(B ( cca(



 PB

ðîññèDñêèK" è" 5àðóLåNí-K" íå/ò;í-K" êîìïàíèD" )â" ïðèñóò @
ñòâèè"Sðå5è7åíòà"<îññèè*"îL"óðîâíå"'ñïðàâå7ëèâîD"8åí-"íà"
íå/òü(."Áîëüøèíñòâî"îòâåòîâ"ðàñïðå7åëèëîñü"â"òîì"Nå "7èà@
ïà5îíå"îò"#0@J0"7î"J0@%0"7îëë.cLàððåëü."È"âîò"óNå"òîã7àøíèD"
âè8å@ïðåìüåð"Sðàâèòåëüñòâà"<Q"Èãîðü"Ñå÷èí"ñîîLùàåò"Nóð@
íàëèñòàì"â"ðàìêàK"òîãî"Nå"pEEE"Ñàíêò@SåòåðLóðãñêîãî"=êîíî@
ìè÷åñêîãî" /îðóìà6" ÷òî" îí" ñ÷èòàåò" êîì/îðòíîD" 7ë;" ðîñ ñèD@
ñêîD" =êîíîìèêè" 8åíó" íà" íå/òü" íå" íèNå" J&" 7îëë.cLàððå ëüI0 ."
Qàêò"íàëè÷è;"'ñïðàâå7ëèâîD("8åí-"íå/òè"è"åãî"óðîâåíü"â-øå"
#0"7îëë.cLàððåëü"îòñòàèâàë"â"òåëåâè5èîííîD"ïîëåìèêå"ñ"àâòî@
ðîì"=òèK"ñòðîê"íåêèD"=êñïåðò"MMÍ"â"/åâðàëå"2011"ãî7à.I1 "È"òàê"
7àëåå.",èòàòí-D"ð;7"ìîNíî"ïðî7îëNàòü."dñíî"î7íî4"ïî5è8è;6"
î5âó÷åííà;" Ñàó7îâñêîD" ÀðàâèåD6" ñòàëà" ïîñòåïåííî" 'îLùèì"
ìåñòîì("èëè"îLùåïðèí;òîD"ïî5è8èåD"Lîëüøèíñòâà"íå/ò;íîãî"
ñîîLùåñòâà."

Uòî"Nå"ëåNèò"â"îñíîâå"ïî5è8èè"Ñàó7îâñêîD"Àðàâèè"â"îòíî@
øåíèè"óðîâí;"'ñïðàâå7ëèâîD("8åí-"íà"íå/òüW"Íà"ìîD"â5ãë;7"
9"òîëüêî"î7íî4"Nåëàíèå"îLåñïå÷èòü"8åíó6"ãàðàíòèðóCùóC"Lå5@
7å/è8èòí-D"LC7Nåò"Êîðîëåâñòâà."Sðè"=òîì"ó"ñòðàí-"èìåCòñ;"
ìåKàíè5ì-" îLåñïå÷åíè;" =òîãî" óðîâí;" 'ñïðàâå7ëèâîD(6" ïî" åå"
ìíåíèC6"8åí-.

Sîí;òíî6"ïî÷åìó"èìåííî"â"êîí8å"200%@ãî"è"â"200I@ì"ã."ïðî@
èñKî7èëà" íàèLîëåå" àêòèâíà;" îLðàLîòêà" ìèðîâîãî" îLùåñòâåí@
íîãî"ìíåíè;"Ñàó7îâñêîD"ÀðàâèåD"â"îòíîøåíèè"íåîLKî7èìîñòè"
îLåñïå÷åíè;"'ñïðàâå7ëèâîãî("óðîâí;"ìèðîâîD"8åí-"íà"íå/òü."
Ñ"2003"ã.")íà÷àëî"ðîñòà"ìèðîâ-K"8åí"â"7åñ;òèëåòèå"'íóëåâ-K(*"
ïî"200%"ã.")ãî7"èñòîðè÷åñêîãî"ìàêñèìóìà"íå/ò;í-K"8åí*"/àê@
òè÷åñêà;"8åíà"íà"íå/òü"MSAÊ"ñóùåñòâåííî"ïðåâ-øàëà"8åíó6"
îLåñïå÷èâàCùóC" Ñàó7îâñêîD" Àðàâèè" ñâå7åíèå" Lå57å/è8èò@
íîãî" LC7Nåòà." M7íàêî" â" 200I" ã." /àêòè÷åñêà;" 8åíà" íà" íå/òü"
MSAÊ"îêà5àëàñü"ïðèìåðíî"íà"1c%"íèNå"8åí-"Lå57å/è8èòíîãî"
LC7Nåòà")ðèñ."+.J*6"÷òî"è"â-5âàëî6"íà"ìîD"â5ãë;76"àêòèâè5à8èC"
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ñíèNåíèå"7î"ïðèåìëåì-K"âåëè÷èí."Â"íà÷àëå"1IJ0@K"ãã."5àâåð@
øèëñ;"7ëèòåëüí-D"ïåðèî7"/îðìèðîâàíè;"8åí"íà"íå/òü"â"ìåN@
7óíàðî7íîD"òîðãîâëå"êîìïàíè;ìè"ÌåN7óíàðî7íîãî"íå/ò;íî@
ãî"êàðòåë;")ïåðâ-D"=òàï6"1I2%@1I+J"ãã.6"9"ïåðèî7"î7íîLà5îâîD"
ñèñòåì-"8åí6"âòîðîD"=òàï6"1I+J@1IJ1"ãã.6"9"ïåðèî7"7âóKLà5îâîD"
ñèñòåì-" 8åí*" è" íà÷àëñ;" òðåòèD" =òàï" 8åíîîLðà5îâàíè;" 9" ïå@
ðèî7"î/è8èàëüí-K"îòïóñêí-K"8åí"MSAÊ."Â"Kî7å"ïåðâîãî"íå@
/ò;íîãî"êðè5èñà"1IJ3@1IJ+"ãã."MSAÊ"÷åò-ðåKêðàòíî"óâåëè÷èë"
8åí-."!îë;"5àòðàò"íà"ïîòðåLëåíèå"íå/òè"â"ìèðîâîì"ÂÂS"â-@
ðîñëà"ñ"1Y"7î"+Y."<å5óëüòàò"9"ìèðîâîD"=êîíîìè÷åñêèD"êðè5èñ"
1IJ&@1IJ#"ãã.6"èLî"ãîñó7àðñòâà@ïîòðåLèòåëè"íå"L-ëè"ãîòîâ-"è"
íå"L-ëè"ñïîñîLí-"ê"ìãíîâåííîD"ïåðåñòðîDêå"ñâîèK"=êîíîìèê"
ñ" =íåðãîðàñòî÷èòåëüíîD" ìî7åëè" =íåðãîïîòðåLåëåíè;6" ñâîD@
ñòâåííîD" '5îëîòîìó" 7åñ;òèëåòèC(" øåñòè7åñ;ò-K" ñ" íè5êèìè"
è"ñòàLèëüí-ìè"8åíàìè" íà" íå/òü"è" îLèëüí-ì"LåñïåðåLîDí-ì"
íå/òåñíàLNåíèåì6" ê" íîâîD" =íåðãî=êîíîìíîD" )=íåðãî=//åê@
òèâíîD*"ìî7åëè"=êîíîìè÷åñêîãî"ðîñòà"â"óñëîâè;K"âî5ìîNí-K"
îãðàíè÷åíèD"íà"ïîñòàâêè."
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ÂòîðîD"íå/ò;íîD"êðè5èñ"1IJI@1I%0"ãã.")ïîñëå7ñòâè;"èðàí@
ñêîD"ðåâîëC8èè*" ïðèâåë"ê"åùå" ï;òèêðàòíîìó"ðîñòó"òåêóùèK"
8åí6" êîòîð-å" 7îñòèãëè" ñâîåãî" òîã7àøíåãî" ïèêà" +1" 7îëë.cLàð@
ðåëü"â"òðåòüåì"êâàðòàëå"1I%1"ãî7à."!îë;"5àòðàò"íà"ïîòðåLëåíèå"
íå/òè"â" ìèðîâîì"ÂÂS"7îñòèãëà"â"òîò" ïåðèî7"ñâîåãî"èñòîðè@
÷åñêîãî"ìàêñèìóìà6"ïðåâ-ñèâ"JY")ñì."ðèñ."+.I*."Èìåííî"ïîñëå"
âòîðîãî"íå/ò;íîãî"êðè5èñà"ñòàëè"ïðî;âë;òüñ;"ðå5óëüòàò-"5à@
ïóùåíí-K"ðàíåå")ïîñëå"ïåðâîãî"íå/ò;íîãî"øîêà*"ïðîãðàìì"ïî"
=êîíîìèè"=íåðãèè6"5àìåùåíèC"Nè7êîãî"òîïëèâà"àëüòåðíàòèâ@
í-ìè" =íåðãîðåñóðñàìè" â" ïîòðåLëåíèè" )â" ïåðâóC" î÷åðå7 ü6"
ìà5óòà" â" Làëàíñå" êîòåëüíî@ïå÷íîãî" òîïëèâà" =ëåêòðîñòàí@
8èD*6" à7ìèíèñòðàòèâíîãî" ñ7åðNèâàíè;cîãðàíè÷åíè;" ìàñ @
øòàLîâ"ïîòðåLëåíè;."Sîñëå"âòîðîãî"íå/ò;íîãî"êðè5èñà "=òè"
ìåð-"èíòåíñè/è8èðîâàëèñü."Âñå"=òî"7àëî"ñâîD"ðå5óëüò àò."
È"8åí-" íà" íå/òü6"è"7îë;"5àòðàò" íà"åå" ïîòðåLëåíèå"â" ÂÂS"
ïîøëè"âíè56"ðóKíóâ"â"1I%#"ãî7ó."

Bîã7à"íà÷àëñ;"÷åòâåðò-D"=òàï"8åíîîLðà5îâàíè;"íà"ñ/îðìè@
ðîâàííîì"ê"òîìó"âðåìåíè"ìèðîâîì"ð-íêå"íå/òè"9"=òàï"LèðNå@
âîãî"8åíîîLðà5îâàíè;"ïðè"7îìèíèðîâàíèè"Kå7Nåðîâ6"êîòîð-D"
ïðî7ëèëñ;" 7î" ïåðâîD" ïîëîâèí-" 7åñ;òèëåòè;" 'íóëåâ-K(." Âñå"
=òî"âðåì;"8åí-" íà" íå/òü"êîëåLàëèñü"â" ïðå7åëàK"1&@2&"7îëë.c
Làððåëü"â"òåêóùèK"8åíàK6"à"7îë;" íå/òè"â"ÂÂS"ñîKðàí;ëàñü"â"
êîðè7îðå"âîêðóã"2Y@D"îòìåòêè6"ïðîâàëèâøèñü"ëèøü"î7íàN7-"
7î" óðîâí;" 1Y" âî" âðåì;" íå/ò;íîãî" 'àíòèêðè5èñà(" 1II%" ã." ïî"
ñëå7àì"à5èàòñêîãî"êðè5èñà"1IIJ"ãî7à."

Â"íà÷àëå"ïðîøëîãî"7åñ;òèëåòè;"íà÷àëñ;"ðîñò"8åí"íà"íå/òü"è"
íîâ-D"=òàï"8åíîîLðà5îâàíè;"9"=òàï"LèðNåâîãî"8åíîîLðà5îâà@
íè;"ïðè"7îìèíèðîâàíèè"íåíå/ò;í-K"ñïåêóë;íòîâ."Sîñëå7íèå6"
îïèðà;ñü"íà"ñîâîêóïíîñòü"/àêòîðîâ6"îïèñàíí-K"â-øå6"ðàñêðó@
òèëè"8åíîâóC"ñïèðàëü"7î"èñòîðè÷åñêîãî"ìàêñèìóìà"1+J"7îëë.c
Làððåëü"â"èCëå"200%"ã."Â"ïîñòî;íí-K"8åíàK"2010"ã.6"ñðå7íåãî@
7îâà;"8åíà"íå/òè"â"200%"ã.")I%6&"7îëë.cLàððåëü*"ñîîòâåòñòâóåò"
8åíå"1I%0"ã.")IJ6&"7îëë.cLàððåëü*6"î7íàêî"7îë;"íå/òè"â"ÂÂS"â"
200%"ã.")&Y*"íàKî7èòñ;"íà"ãîðà57î"Lîëåå"íè5êîì"óðîâíå6"÷åì"â"
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1I%0@1I%1"ãã.6"êîã7à"îíà"ïðåâ-ñèëà"JY")ñì."ðèñ."+.I*"9"ðå5óëüòàò"
èíòåíñèâíîD"ñòðóêòóðíîD"ïåðåñòðîDêè"ìèðîâîD"=êîíîìèêè"â"
íàïðàâëåíèè"÷àñòè÷íîãî"óKî7à" îò" íå/òè"è" ïîâñåìåñòíîãî" ïî@
â-øåíè;" =//åêòèâíîñòè" åå" èñïîëü5îâàíè;." Sî" ðàñ÷åòàì" èí@
âåñòLàíêà"'<åíåññàíñ"Êàïèòàë(6"÷òîL-"7îë;"íå/òè"â"ìèðîâîì"
ÂÂS"ñåãî7í;"îêà5àëàñü"íà"íåïðèåìëåìî"â-ñîêîì"7ë;"ìèðîâîD"
=êîíîìèêè"óðîâíå"1I%0@1I%1"ãã.6"ñðå7íåãî7îâà;"8åíà"íà"íå/òü"
â"2010"ã."7îëNíà"L-ëà"L-"L-òü"íå"JI6&6"à"1&2"7îëë.cLàððåëüII 6"
òî"åñòü"ïðî7åðNàòüñ;"âåñü"ãî7"íà"óðîâíå"òî÷å÷íîãî"ïèêîâîãî"åå"
5íà÷åíè;6"7îñòèãíóòîãî"1J"èCë;"200%"ãî7à.

Ñåãî7í;øíèå" ìèðîâ-å" 8åí-" íà" íå/òü6" ñîîòâåòñòâóCùèå"
'íîâîìó(" óðîâíC" 8åí" Lå57å/è8èòíîãî" LC7Nåòà" Ñàó7îâñêîD"
Àðàâèè" )I0@100" 7îëë.cLàððåëü*6" ;âë;Còñ;" âïîëíå" 'ïåðåâàðè@
âàåì-ìè("ìèðîâîD"=êîíîìèêîD6"èLî"âïèñ-âàCòñ;"â"&Y@D"êî@
ðè7îð"5àòðàò"íà"íå/òü"â"ÂÂS")ñì."ðèñ."+.J*.":òî"ïî7òâåðN7àCò"
7àíí-å"ðèñ."+.106"è5"êîòîðîãî"ñëå7óåò6"÷òî"ó7åðNèâàíèå"7îëè"
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íå/òè"â"ÂÂS"â"&Y@ì"êîðè7îðå"îLåñïå÷èâàåò"ñåãî7í;"ïðèìåðíî"
òàêèå"Nå"òåìï-"=êîíîìè÷åñêîãî"ðîñòà6"÷òî"è"â"íà÷àëå"7åñ;òè@
ëåòè;"'íóëåâ-K(."È"7àNå"Lîëåå"â-ñîêèå6"÷åì"â"1II0@å"ãã.6"ïðè"
Lîëåå"íè5êîD"7îëå"íå/òè"â"ÂÂS.

M7íàêî"íà"êîðîòêîå"âðåì;"8åíà"íà"íå/òü"ìîNåò"â-ðàñòè"íà@
ñòîëüêî6"÷òî"ïðîLüåò"ïîòîëîê"ïðèåìëåìîãî"5íà÷åíè;"7îëè"íå/@
òè"â"ÂÂS."Íî"=òî"ìîNåò"ïðîè5îDòè"òîëüêî"íà"î÷åíü"ìàëîå""âðå@
ì;6"êàê"=òî"L-ëî"â"200%"ãî7ó."È"âèíîD"òîìó"ñíîâà6"êàê"è"â"200%"ã.6"
íà" ìîD"â5ãë;76"Ló7óò" íåíå/ò;í-å"ñïåêóë;íò-"9"ãëîLàë üí-å"
/èíàíñîâ-å"èíâåñòîð-"âî"ãëàâå"ñ"êðóïíåDøèìè"èíâåñòè 8è@
îíí-ìè" )ïðåèìóùåñòâåííî" àìåðèêàíñêèìè*" Làíêàìè."  Nå"
íè"7ë;"êîãî" íå"ñåêðåò6"÷òî"èìåííî"êðóïíåDøèå"èíâåñò Làíêè"
ðàñêðó÷èâàëè" âî" âòîðîD" ïîëîâèíå" 7åñ;òèëåòè;" 'íóëåâ- K("
8åíîâóC" ñïèðàëü6" /îðìèðó;" îLùåñòâåííîå" ìíåíèå" è" ñïå êó@
ëèðó;")íå"/èãóðàëüíî6"à"Lóêâàëüíî*" íà"ñî57àâàåì-K"è ìè"Nå"
îNè7àíè;K" ðîñòà" 8åí" íà" íå/òü." Bàê6" íà" ïèêå" íå/ò;í-K " 8åí"
â" ñåðå7èíå" 200%" ã." â-øåë" î÷åðå7íîD" ïðîãíî5" Làíêà" t• [z`e"
Fb`eh^…6" ïðîãíî5èðîâàâøèD"âî5ìîNíîñòü"7àëüíåDøåãî"ð îñòà"
8åí"7î"2&0"7îëë.cLàððåëü."È"=òî"ïðè"òîì6"÷òî"=òè"Nå"èíâåñò@
Làíêè" ;âë;Còñ;" êðóïíåDøèìè" òðåD7åðàìè" íà" ð-íêå" íå/ò è."
Sðî8åññ"/èíàíñèàëè5à8èè"ð-íêà"íå/òè"7îøåë"7î"êóëüìè íà@
8èè."<àññëå7îâàíèå"Êîìèññèè"ïî"ñðî÷íîD"LèðNåâîD"òîð ãîâ@
ëå"Ñ?À")•Ži•*"ïîêà5àëî6"÷òî"àâòîðàìè"8åíîâîãî"ðåêîð7à"íà"
ð-íêå"íå/òè"L-ëè"êðóïíåDøèå"èíâåñòLàíêè"9"â"ìîìåíò"â5ëå@
òà"8åí" íà"ñ-ðüå"Lîëüøà;"÷àñòü" ïî5è8èD"L-ëà" îòêð-òà"ñïåêó@
ë;íòàìè6"ñàì-å"êðóïí-å" ïî5è8èè"5à/èêñèðîâàí-"ó" ••hf_`e"
F`]{k"è"t•[z`e"Fb`eh^… 100."ÑŽi•"íà7å;ëñ;"ââåñòè"îãðàíè÷åíè;"
íà" ïî5è8èè" êðóïí-K" èíâåñòîðîâ" íà" ñ-ðüåâ-K" ð-íêàK" óNå" â"
2012"ãî7ó.":òî"7îëNíî"óìåíüøèòü"àìïëèòó7ó"êîëåLàíèD"8åí6"â"
÷àñòíîñòè"óìåíüøèòü"åå"âñïëåñêè"â"ðå5óëüòàòå"/îðìèðîâàíè;"
î÷åðå7í-K" '8åíîâ-K"ïó5-ðåD("ïî"àíàëîãèè"ñ"200%@ì"ã.6"è"ïî@
ìî÷ü"ó7åðNàòü"7îëC"íå/òè"â"ÂÂS"â"ïðèåìëåì-K"7ë;"ìèðîâîD"
=êîíîìèêè"ïðå7åëàK"íèNå"&Y.
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Qèíàíñèàëè5à8è;" ìèðîâîãî" ð-íêà" íå/òè" ïðèâåëà" â" èòî@
ãå"ê"òîìó6"÷òî"7ë;"Ñ?À6"êàê"êðóïíåDøåãî"èãðîêà"íà"ìèðîâîì"
/èíàíñîâîì" ð-íêå6" ñåãî7í;" îêà5-âàCòñ;" Lîëåå" â-ãî7í-ìè"
îòíîñèòåëüíî" â-ñîêèå" 8åí-" íà" íå/òü6" íåNåëè" Lîëåå" íè5êèå6"
êîòîð-å"â-ãî7í-"ñòðàíàì@ïîòðåLèòåë;ì"è"èìïîðòåðàì"/è5è@
÷åñêîD"íå/òè."!ë;"àìåðèêàíñêîD"=êîíîìèêè6"ïèøóò"ñïå8èàëè@
ñò-"ÈÌ:ÌM"<ÀÍ"Ñ."Xóêîâ6"È."Êîï-òèí6"À." Ìàñëåííèêîâ6"
'ìèíóñ-"îò"íè5êèK"8åí"íà"íå/òü"7ë;"íåå"ñóùåñòâåííî"ïåðåâå@
øèâàCò"ïëCñ-."Ràïàñ-6"ðà5ìåùåíí-å"â"/èíàíñîâ-K"àêòèâàK6"
ìíîãîêðàòíî"ïðåâîñKî7;ò"ÂÂS"Ñ?À6"ïî=òîìó"íè5êèå"8åí-"íà"
íå/òü"ó7àð;ò" ïî"=òîìó"ñåêòîðó"î÷åíü"ñóùåñòâåííî( 101."Bàêèì"
îLðà5îì6" /îðìèðîâàíèå"7âóKñåêòîðíîD" îòêð-òîD" ìî7åëè" ìè@
ðîâîãî"ð-íêà"íå/òè")ñîñòî;ùåãî"è5"Lîëåå"ó5êîãî"ñåãìåíòà"/è@
5è÷åñêîD"íå/òè"è"Lîëåå"øèðîêîãî"ñåãìåíòà"LóìàNíîD"íå/òè6"
îòêð-òîãî" â" ìèðîâóC" /èíàíñîâóC" ñèñòåìó*" ïðèâåëî" ê" òîìó6"
÷òî" êàê" è" â" ðàìêàK" âåðòèêàëüíî" èíòåãðèðîâàííîD" êîìïàíèè6"
î7íîâðåìåííîå"àêòèâíîå" ïðèñóòñòâèå"â" îLîèK"ñåãìåíòàK"7àåò"
âî5ìîNíîñòü"êîìïåíñèðîâàòü"óL-òêè"â" î7íîì"è5" íèK" )ðàñòó@
ùèD" 7å/è8èò" òîðãîâîãî" Làëàíñà" ïî" íå/òè*" 7îïîëíèòåëüí-@
ìè"7îKî7àìè"â"7ðóãîì")ðàñòóùèD"ïðî/è8èò"Làëàíñà"òåêóùèK"
/èíàíñîâ-K" îïåðà8èD" ÷åðå5" ìåKàíè5ì" ðå8èêëèðîâàíè;" íå@
/òå7îëëàðîâ6"ðàíüøå"9"ðå8èêëèðîâàíèå"íå/òå7îëëàðîâ"ïðåè@
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íà"íåãëàñí-D"àëü;íñ"Ì:À"è"íå/ò;í-K"ñïåêóë;íòîâW"Sðè"=òîì"
ñïå8èàëèñò-"ÈÌ:ÌM"<ÀÍ"ñ÷èòàCò"óðîâåíü"110@120"7îëë.c
Làððåëü"9"ìàêñèìàëüíîD"8åíîD6"îLåñïå÷èâàCùåD"óñòîD÷èâ-D"
ðîñò"=êîíîìèêè 112.
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>HD+n,01F&À.À."Êîíîïë;íèê.

Ðèñ. 7.1!.  9åð0íèå è íè:íèå =êîíîìè5åñêèå 6ðåäåë' è)ìåíåíè& %åí íà 
íåôòü* ðàíü-å è òå6åðüg

Sî÷åìó" òàêîå" ïðå7ïîëîNåíèåW" Sðîãíî5-" Ì:À" /àêòè÷å@
ñêè"îLîñíîâ-âàCò"íåñïåêóë;òèâí-D"Kàðàêòåð"8åíîâîãî" ïèêà"
200%"ã."è"òåì"ñàì-ì" ïî7âî7;ò"òåîðåòè÷åñêóC"Là5ó" ïî7 " îNè@
7àíè;"óñòîD÷èâî"â-ñîêèK"8åí"íà"íå/òü."Â"ñâîC"î÷åðå7 ü6"ñïå@
êóë;íò-6"èãðà;"íà"ïîâ-øåíèå6"ãîòîâ;ò"íà"ïðàêòèêå"ìè ðîâóC"
=êîíîìèêó"ê"íîâîìó"=òàïó"ðà5âèòè;."Ê"êàêîìó"9"ê"=òà ïó"7î@
ðîãîD"íå/òè"èëè"ê"=òàïó"óKî7à"îò"íå/òèW"Uòî"òàêîå"òðåK5íà÷@
í-å"8åí-"íà"íå/òüW":òî"9"ó7åðNèâàíèå"7îëè"íå/òè"â"Â ÂS"â"
ïðå7åëàK"&@JY."Íî"7îë;"íå/òè"â"ÂÂS6"ðàâíà;"&Y6"9"=òî"ñåãî7@
í;øíèD")âñå"åùå"7îïóñòèì-D*"óðîâåíü"8åí"íà"íå/òü4"7 îðîãà;"
íå/òü6" íî" ïðî7îëNåíèå" íå/ò;íîD" =ð-." Â" òî" Nå" âðåì;6" 7îë;"
íå/òè"â"ÂÂS6"ðàâíà;"JY6"9"=òî"óðîâåíü"8åí"íà"íå/òü" Lå57å/è@
8èòíîãî"LC7Nåòà"<îññèè@2012."Uòî"=òî"Ló7åò"î5íà÷àòü4"óKî7"
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>HD+n,01F&À.À."Êîíîïë;íèê.

Ðèñ. 7.14. Qåôòü/ %åí' è è)äåð:êè/ î:èäàíè& è ôàêò'

îò"íå/òèW"Íà÷àëî"êîí8à"íå/ò;íîD"=ð-W"È"êàêîâ-"ìîãóò"L-òü"
ïîñëå7ñòâè;"òàêîãî"óKî7à"îò"íå/òè"7ë;"<îññèè"ñåD÷àñ6"ïðè"ïîêà"
åùå"íå7èâåðñè/è8èðîâàííîD"=êîíîìèêå"íàøåD"ñòðàí-W"

ÍàîLîðîò6"B:Ê"ìîNåò"è"7îëNåí"ïîñëóNèòü"èííîâà8èîíí-ì"
7âèNèòåëåì"ðîññèDñêîD"=êîíîìèêè"ïðè"/èíàíñîâîD"ïî77åðN@
êå"èíñòèòóòîâ"ðà5âèòè;"è"èíâåñòè8èîííîì"ñòèìóëèðîâàíèè"ñî"
ñòîðîí-"ãîñó7àðñòâà6"÷òîL-"/èíàíñîâà;"ñîñòàâë;Cùà;"è57åð@
Nåê"íå"ñòàëà"îLðåìåíèòåëüíîD")ècèëè"5àïðåòèòåëüíîD*"7ë;"ðå@
àëè5à8èè"ñîîòâåòñòâóCùèK"èííîâà8èîíí-K"èíâåñòè8èîíí-K"
ïðîåêòîâ."Íàïðèìåð6"îñâîåíèå"ðåñóðñíîãî"ïîòåí8èàëà"ðîññèD@
ñêîãî"øåëü/à"è"ðîññèDñêîãî"Ñåâåðà"ìîNåò"ñ-ãðàòü"òàêóC"Nå"
ðîëü"â" îLåñïå÷åíèè" íàó÷íî@òåKíè÷åñêîãî"è"òåKíîëîãè÷åñêîãî"
ð-âêà"è"â"ïîâ-øåíèè"êîíêóðåíòîñïîñîLíîñòè"ñòðàí-"ïî"ìíî@
ãèì" ñîïð;Nåíí-ì" íàïðàâëåíè;ì6" êàêóC" â" ñâîå" âðåì;" ñ-ãðà@
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ëè1136"íàïðèìåð6"â"Ñ?À"ïðîãðàìì-"àâòîìîLèëè5à8èè")1I20@
1I30@å" ãã.*6" ñòðîèòåëüñòâà" 7îðîã" )íîâ-D" êóðñ" <ó5âåëüòà"
1I30@K"ãã.*6"ìàíK=òò=íñêèD")1I+0@å"ãã.*"è"ëóíí-D")1I#0@å"ãã.*"
ïðîåêò-6" è" ;âèòüñ;" ïðîè5âî7èòåëüí-ì" èñïîëü5îâàíèåì"
/èíàíñîâ-K" ðåñóðñîâ" íà" èíâåñòè8èîíí-å" íóN7-" ïî" èí@
íîâà8èîíí-ì" ïåðñïåêòèâí-ì" íàïðàâëåíè;ì"ðîññèDñêîãî"
B:Ê 11+.":òî"7àñò"âî5ìîNíîñòü"îLåñïå÷èòü"êîíêóðåíòîñïî@
ñîLíîñòü"ðîññèDñêîD"íå/òè"íà"òîâàðí-K"ð-íêàK")è"èíâ å@
ñòè8èîíí-K" ïðîåêòîâ" ïî" åå" îñâîåíèC" íà" ð-íêàK" êàïèòà @
ëà*6" íåñìîòð;" íà" âî5ìîNíîå" ñîKðàíåíèå" )'=êîíîìè÷åñê è"
îLîñíîâàíí-K(*"óìåðåíí-K"8åí" íà"ð-íêå" íå/òè"â"7îëãî @
ñðî÷íîD" ïåðñïåêòèâå6" êàêîâîD" ñ8åíàðèD6" ïî@âè7èìîìó6"
íåîLKî7èìî" ïðî7îëNàòü"ó÷èò-âàòü"ïðè"ïðîãíî5èðîâàíèè"
=êîíîìè÷åñêîãî"ðà5âèòè;"ñòðàí-.

BBR&S+n,$$)&,GnG.0&%&H%+$&%4$O/&0f4GDE&m&0&%&D+J&0.0&0,+J&HD$-$,0&-4+5+.›GMD&0f4GDE&-+&,GHD+/j
¡$$&%4$O/(
BB6&*+,+-./,01&2(2(&d$HD+J&0,,+%GN0+,,IJ&1.GHD$4(&SG1"M&4+.E&%&4+HH0JH1+J&e1+,+O01$&O+f"D&
HIf4GDE&,$CDE&0&fGg&hh&=$CDE&;+HH00)& cB )&i6(&7(&QjBB)&i&P(&7(&bjBP(
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Sðîâå7åííîå"â"íàñòî;ùåD"ìîíîãðà/èè"èññëå7îâàíèå"ïî5âî@
ë;åò"ñ7åëàòü"ñëå7óCùèå"â-âî7-.

1." ÌèðîâîD"ð-íîê" íå/òè"â"2000@å"ãã."âîøåë"â" ï;ò-D"=òàï"
ñâîåãî"îðãàíè5îâàííîãî"ðà5âèòè;."Såðâ-å"òðè"=òàïà")7î"ñåðå@
7èí-"1I%0@ãã.*"9"=òî"ïåðèî7"ðà5âèòè;"íå/ò;íîãî"ð-íêà"â"ðàì@
êàK"î7íîãî"ñåãìåíòà"9"ð-íêà"/è5è÷åñêîD"íå/òè."Uåòâåðò-D"è"
ï;ò-D"=òàï-")ñ"ñåðå7èí-"1I%0@K"ãã.*"9"ïî;âëåíèå6"èíòåíñèâíîå"
è" îïåðåNàCùåå" ðà5âèòèå" âòîðîãî" ñåãìåíòà" 9" ð-íêà" 'LóìàN@
íîD(" íå/òè." Íà" ïåðâ-K" 7âóK" =òàïàK" 7îìèíèðîâàëè" ÌÍÊ6" íà"
òðåòüåì"9"ñòðàí-"MSAÊ."Íà"÷åòâåðòîì"9"ñíà÷àëà"7îìèíèðîâà@
ëè"Kå7Nåð-6"5àòåì"óñèëèëàñü"ðîëü"íå/ò;í-K"ñïåêóë;íòîâ."Íà"
í-íåøíåì"9"ï;òîì"=òàïå"9"â"ðå5óëüòàòå"ïðî8åññîâ"ãëîLàëè5à@
8èè6"êîìïüCòåðè5à8èè6"à"òàêNå"êîììî7èòè5à8èè"è"/èíàíñèà@
ëè5à8èè"íå/ò;íîãî"ð-íêà6"êëC÷åâ-ìè"èãðîêàìè"íà"íåì"ñòàëè"
ñïåêóë;íò-" )/èíàíñîâ-å" èíâåñòîð-*" è5" 7ðóãèK" íåíå/ò;í-K"
ñåêòîðîâ"ãëîLàëüíîãî"/èíàíñîâîãî"ð-íêà."

2."Rà"ïîñëå7íèå"10"ëåò"LèðNåâ-å"êîòèðîâêè"íå/òè"â-ðîñëè"
íåñîðà5ìåðíî"ðîñòó"ìèðîâîãî"ñïðîñà"íà"ñ-ðóC"íå/òü."M÷åâè7@
íî6"÷òî"ïðåNíèå"/àêòîð-"âëè;íè;"íà"7èíàìèêó"ìèðîâ-K"8åí"
óNå"íå"ðàLîòàCò"è"íå"îêà5-âàCò"5íà÷èòåëüíîãî"ñðå7íåñðî÷íî@
ãî" èëè" 7îëãîñðî÷íîãî" =//åêòà." Bàêèå" /óí7àìåíòàëüí-å" ïî@
êà5àòåëè6"êàê"ñïðîñ6"ïðå7ëîNåíèå6"7å/è8èò"èëè"5àïàñ-"íå/òè6"
ìîãóò"âî57åDñòâîâàòü"íà"íå/ò;íîD"ð-íîê6"íî"òîëüêî"â"êðèòè@
÷åñêèå" òî÷êè" åãî" ðà5âèòè;." Â" îñòàëüíîå" âðåì;" íà" LèðNåâîì"
ð-íêå"àêòèâíî"ïðî;âë;Cò"ñåL;"íîâ-å"/àêòîð-6"êîòîð-å"åñòå@
ñòâåíí-ì"îLðà5îì"ñ/îðìèðîâàëèñü"â"ðå5óëüòàòå"=âîëC8èè"8å@
íîîLðà5îâàíè;"â"1I%0@2000@å"ãî7-."

3." Ñîâðåìåííîå" 8åíîîLðà5îâàíèå" ïðå7ñòàâë;åò" ñîLîD" Lèð@
Nåâ-å" îïåðà8èè" ñ" 'LóìàNíîD(" íå/òüC6" âêëC÷àCùèå" ñ7åëêè"
ïî"ñòðàKîâàíèC"îò"8åíîâ-K"ðèñêîâ")Kå7Nèðîâàíèå*"è"øèðîêî"
ðàñïðîñòðàíåíí-å" ñïåêóë;òèâí-å" îïåðà8èè." Íà" 7îëC" îïåðà@
8èD"ñ"/àêòè÷åñêîD"ïîñòàâêîD"íå/òè"è"íå/òåïðî7óêòîâ"ïðèKî@
7èòñ;"ìåíüøå"1Y"îLùåãî"îLOåìà"ñîâåðøàåì-K"LèðNåâ-K"ñ7å@
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ëîê."Bàêèì"îLðà5îì6"ìèðîâîD"ð-íîê"ñóùåñòâóåò"ñåãî7í;"êàê"L-"
íà"7âóK"â5àèìîñâ;5àíí-K"óðîâí;K4"èñKî7í-D"óðîâåíü"9"ð-íîê"
/è5è÷åñêîD"íå/òè6"è"ïðîè5âî7í-D"óðîâåíü"9"/èíàíñîâ-D"ð-@
íîê"íå/ò;í-K"êîíòðàêòîâ.

+."SåðåKî7"ê"LèðNåâîD"òîðãîâëå"L-ë"ïîñòåïåíí-ì."Ñíà÷àëà"
ïî;âèëèñü"ñïîò"9"êîíòðàêò-"ñ"íåìå7ëåííîD"ïîñòàâêîD6"5àòåì"
/îðâàð7"9"êîíòðàêò-6"â"êîòîð-K"îòëîNåííà;"ïîñòàâêà"ðåàëü@
íîãî"òîâàðà"îLåñïå÷èâàëàñü"åãî"òîâàðí-ìè")ñêëà7ñêèìè*"5àïà@
ñàìè."Ràòåì"ïî;âèëèñü"/îðâàð7í-å"ñ7åëêè6"ã7å"ñðîêè"ïîñòàâîê"
/è5è÷åñêîãî" òîâàðà" â-Kî7èëè" 5à" ðàìêè" îLåñïå÷åííîñòè" =òèK"
ïîñòàâîê" íàêîïëåíí-ìè" òîâàðí-ìè" 5àïàñàìè" è" îLåñïå÷èâà@
ëèñü"LåñïåðåLîDíîñòüC"/óíê8èîíèðîâàíè;"ìèðîâîD"ñèñòåì-"
íå/òåñíàLNåíè;."Âïîñëå7ñòâèè"ïî;âèëèñü"/üC÷åðñ-"è"îï8èî@
í-6"êîòîð-å6"ïî"ñóòè6"óNå";âë;Còñ;"òîðãîâëåD"îL;5àòåëüñòâàìè"
èëè"êîíòðàêòàìè" íà" ïðî7àNócïîñòàâêó"íå/òè6"à" íå" ïðî7àNåD"
ðåàëüíîãî"/è5è÷åñêîãî"òîâàðà."

M7íàêî"ïî;âëåíèå"íîâ-K"âè7îâ"ñ7åëîê"íå"îòìåí;ëî6"à" 7îïîë@
í;ëî"ñòàð-å"ìî7åëè")èíñòðóìåíò-"è"ìåKàíè5ì-"/óíê8èî íèðî@
âàíè;"ð-íêà"â"ðà5í-K"åãî"ñåãìåíòàK*6"ïî=òîìó"ìèðîâî D"LèðNå@
âîD"ð-íîê"Nè7êîãî"òîïëèâà"âñå"âðåì;"è7åò"ïî"ïóòè"óñ ëîNíåíè;."
ÑKîNà;"ïðî8å7óðà"=âîëC8èè"íàLëC7àåòñ;"íà"âñåK"LèðNåâ-K"è"
âíåLèðNåâ-K" ð-íêàK6" ÷òî" è" ïðèâåëî" ñîâðåìåíí-D" íå/ò; íîD"
ð-íîê" íà"7ðóãîD"êà÷åñòâåíí-D" îðãàíè5à8èîíí-D"óðîâåí ü6" ïî@
7îLí-D" ãëîLàëüíîìó" /èíàíñîâîìó" ð-íêó6" ñ7åëàâ" ð-íîê" 'Ló@
ìàNíîD("íå/òè"ëèøü"î7íèì"è5"ñåãìåíòîâ"ïîñëå7íåãî"ñ" îòíîñè@
òåëüíî" ñâîLî7í-ìè" ïåðåëèâàìè" êàïèòàëà" ìåN7ó" ðà5ëè÷í -ìè"
ñåãìåíòàìè"ãëîLàëüíîãî" /èíàíñîâîãî"ð-íêà."Èìåííî" ïî =òîìó"
â" ïîñëå7íåå" 7åñ;òèëåòèå" íàLëC7àåòñ;" ñèëüíà;" êîððåë; 8èîí@
íà;"5àâèñèìîñòü"êàê" îLðàòíà;6"òàê"è" ïð;ìà;6" ìåN7ó"L èðNåâ-@
ìè"8åíàìè"íà"ñ-ðóC"íå/òü"è"êîòèðîâêàìè"íà"7ðóãèå"Lè ðNåâ-å"
/èíàíñîâ-å"è"òîâàðí-å"àêòèâ-."Bî"åñòü6"íå/òü"ïðåâðà òèëàñü"è5"
îL-÷íîãî"/è5è÷åñêîãî"òîâàðà"ñíà÷àëà"â"LèðNåâîD"òîâà ð6"à"5àòåì"
9"â"èíâåñòè8èîíí-D")/èíàíñîâ-D*"àêòèâ"íàïî7îLèå"àê8 èD6"îL@
ëèãà8èD6"5îëîòà"èëè"âàëCòí-K"ñLåðåNåíèD.
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&."Sîñêîëüêó"8åí-"íà"íå/òü"â"Lîëüøèíñòâå"ñëó÷àåâ"â-ðàNå@
í-"â"7îëëàðàK"Ñ?À6"êîððåë;8è;"ìåN7ó"íèìè"è"êóðñîì"7îëëàðà"
î÷åâè7íà."<îñò"êóðñà"7îëëàðà"âå7åò"ê"ðîñòó"åãî"ïîêóïàòåëüíîD"
ñïîñîLíîñòè6"è6"ñëå7îâàòåëüíî6"ê"ñíèNåíèC"8åí-6"â-ðàNåííîD"
â"7îëëàðàK6"à"ðîñò"8åí"íà"íå/òü"âå7åò"ê"7îëëàðîâîD"èí/ë;8èè"
è" ñîîòâåòñòâåííî" ñíèNåíèC" åãî" êóðñà." M7íàêî" ïðåâðàùåíèå"
íå/òè"â"/èíàíñîâ-D"àêòèâ"ïðèâåëî"ê"èí-ì"/îðìàì"âëè;íè;"
7îëëàðà"íà"íå/ò;í-å"8åí-4"íå/ò;í-å"/üC÷åðñ-"ïðåâðàòèëèñü"
â"èíñòðóìåíò"5àùèò-"îò"7îëëàðîâîD"èí/ë;8èè."Sðè"ðåàëüíîì"
è" îNè7àåìîì" â-ñîêîì" óðîâíå" 7îëëàðîâîD" èí/ë;8èè" ðàñòåò"
ñïðîñ"íà"íå/ò;í-å"/üC÷åðñ-6"ïðèâî7;ùèå"ê"ðîñòó"8åí"íà"ñ-@
ðóC"íå/òü.

#." ÑòîDêóC" îLðàòíóC" 5àâèñèìîñòü" íå/ò;í-K" 8åí" è" êóðñà"
7îëëàðà"7îïîëí;åò"òîò"/àêò6"÷òî"ïðè"ïåðåòîêå"èíâåñòè8èD"'è5"
êà÷åñòâà"â"ðèñêè(6"ïðè"êîòîð-K"ðàñòóò"íå/ò;í-å"8åí-6"7åíü@
ãè"óKî7;ò"è5"êà5íà÷åDñêèK"îLëèãà8èD"Ñ?À6"÷òî"îòðè8àòåëüíî"
ñêà5-âàåòñ;" íà" êóðñå" 7îëëàðà." Ñ" ïåðâ-K" àíòèêðè5èñí-K" ìåð"
200%@200I" ãã." íà" /îíå" ïðî7îëNåíè;" ïîëèòèêè" /èíàíñîâ-K"
âëèâàíèD"è"íè5êîD"ñòàâêè"Q<Ñ"èí/ë;8èîíí-å"îNè7àíè;"íà@
Kî7;òñ;"â"/à5å"ðîñòà"è"âå7óò"5à"ñîLîD"íå/ò;í-å"8åí-."Â"=òîò"
ïåðèî7"8åííîñòü"íå/ò;í-K"/üC÷åðñîâ"êàê"àëüòåðíàòèâí-K"èñ@
òî÷íèêîâ"èíâåñòèðîâàíè;"ïîñòî;ííî"ïîâ-øàåòñ;.

J."Èí7åêñ"7îëëàðà"è"óðîâåíü"îNè7àåìîD"èí/ë;8èè6"â"ñâîC"
î÷åðå7ü6"5àâèñ;ò"îò"ìíîãèK"/àêòîðîâ6"ñðå7è"êîòîð-K4"âíåøíå@
òîðãîâ-D"Làëàíñ"Ñ?À6"=ìèññè;"7åíåNí-K"ñðå7ñòâ6"ïðîãðàìì-"
ïî" â-êóïó" ïðàâèòåëüñòâåíí-K" îLëèãà8èD6" è5ìåíåíèå" ñòàâêè"
Q<Ñ6"7îâåðèå"èíâåñòîðîâ"ê"7îëëàðó"Ñ?À"è"ò.7."Âñå"7àíí-å"
/àêòîð-"âëè;Cò"íà"8åí-"íà"íå/òü"êàê"íåïîñðå7ñòâåííî6"òàê"è"
÷åðå5"îNè7àíè;"èíâåñòîðîâ.

%."Sðè"ïåðåòîêå"'è5"êà÷åñòâà"â"ðèñêè(")è5"íà7åNí-K"àêòèâîâ"
â"àê8èè"êîðïîðà8èD"è"íå/ò;í-å"/üC÷åðñ-*"ðàñòóò"êàê"LèðNå@
â-å"èí7åêñ-6"òàê"è"íå/ò;í-å"êîòèðîâêè."Íåñìîòð;"íà"òî6"÷òî"
àê8èè"ïðå7ïðè;òèD";âë;Còñ;"â"êàêîD@òî"ñòåïåíè"àëüòåðíàòè@
âîD"íå/ò;í-ì" /üC÷åðñàì"7ë;"èíâåñòîðîâ6"â"ñðå7íå@"è"7îëãî@
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ñðî÷íîD"ïåðñïåêòèâå"/îí7îâ-å"èí7åêñ-"7âèNóòñ;"ïî"î7íîìó"
òðåí7ó"ñ" íå/ò;í-ìè"êîòèðîâêàìè."Sðè÷åì"êîððåë;8è;"ñ"8å@
íàìè"íà"íå/òü"íàLëC7àåòñ;"íå"òîëüêî"ñ"èí7åêñàìè"F•~"&00"è"
€g|")êîòîð-å"íåïîñðå7ñòâåííî"5àâèñ;ò"îò"8åí"íà"íå/òü6"ïî@
ñêîëüêó"ñî7åðNàò"àê8èè"íå/òå7îL-âàCùèK"êîìïàíèD*6"íî"è6"ê"
ïðèìåðó6"ñ"â-ñîêîòåKíîëîãè÷í-ì"èí7åêñîì"HwF€w–.

I."Èí7åêñ-"F•~"&00"è"€g|";âë;Còñ;"âàNí-ìè"ïîêà5àòå@
ë;ìè"ñîñòî;íè;"=êîíîìèêè"Ñ?À"è6"â"íåêîòîðîD"ñòåïåíè6"ìè@
ðîâîD"=êîíîìèêè."Ñîîòâåòñòâåííî6"èK"è5ìåíåíè;" âî" âðåìåíè"
ïî7âåðNåí-" 8èêëè÷íîñòè" è" /ðàêòàëüíîñòè6" êîòîð-å" ñâîD@
ñòâåíí-" ìèðîâîD"=êîíîìèêå." Íà"òåêóùåì"=òàïå"ðà5âèòè;" íå@
/ò;íîD"ïðîì-øëåííîñòè"â"8åíå"íà"íå/òü"òàê"Nå"ïðèñóòñòâóåò"
8èêëè÷íîñòü" è" /ðàêòàëüíîñòü6" ó÷åò" êîòîð-K" 7îëNåí" èãðàòü"
5íà÷èòåëüíóC"ðîëü"ïðè"/îðìèðîâàíèè"8åíîâ-K"ïðîãíî5îâ.

10." Ñîâðåìåíí-å" ïðî8åññ-" ðà5âèòè;" /èíàíñîâîãî" ìèðà6"
â"êîòîðîì"ëCLîD"àêòèâ"7îëNåí" íàDòè"ñâîå" îòðàNåíèå"íà" /è@
íàíñîâ-K"ð-íêàK"â"âè7å"ñâîLî7íî"îLðàùàCùèKñ;"ïðàâ"íà"=òîò"
àêòèâ6"ïðèâî7;ò"ê"ðîñòó"/èíàíñèàëè5à8èè"èëè"íîâîD"ãëóLèíå"
/èíàíñîâîãî"ðà5âèòè;.":òîò"ïðî8åññ6"âîïðåêè"ðàñKîNåìó"ìíå@
íèC6" íå"èìååò"âî5âðàòà"ê" ïðîøëîìó."Sðå7ïîñ-ëîê"7ë;"7åèí@
7óñòðèàëè5à8èè"èëè"ðà5ðóøåíè;"ðà5âèò-K"=êîíîìèê"â"íàñòî;@
ùåå"âðåì;"íåò."Ñîâðåìåíí-å"ïðî8åññ-"9"ðîñò"èí/ë;8èîíí-K"
îNè7àíèD6"íàêîïëåíèå"èííîâà8èD"â"=êîíîìèêå"âñå"Lîëåå"L-@
ñòð-ìè" òåìïàìè6" ðîñò" ðà5âèò-K" ñâåðKíàñ-ùåíí-K" 7åíüãàìè"
=êîíîìèê6" îLùå7îñòóïíîñòü" /èíàíñîâ-K" ð-íêîâ" 9" ãîâîð;ò"
îL"î7íîì4"ïîñëå"êðè5èñîâ6"êîòîð-å"ïðåð-âàCò"ïðî8åññ-"ðîñòà"
/èíàíñîâ-K" ð-íêîâ" è" ñLðàñ-âàCò" è5ëèøíèD" íàêîïëåíí-D"
/èíàíñîâ-D"âåñ")â"ñðàâíåíèè"ñ"ðåàëüíîD"=êîíîìèêîD*6"Ló7óò"
7îñòèãíóò-"íîâ-å"âåðKíèå"óðîâíè"/èíàíñèàëè5à8èè."

11."Qèíàíñèàëè5à8è;" ìèðîâîD"=êîíîìèêè"è" ìèðîâîãî" íå@
/ò;íîãî" ð-íêà" ïðèâåëè" ê" òîìó6" ÷òî" íà" ð-íêå" íå/òè" ñåãî7í;"
ñóùåñòâóCò" 7âå" ñòðàí-" )7âà" êëC÷åâ-K" èãðîêà*6" îLëà7àCùèK"
ñïîñîLíîñòüC" îêà5-âàòü" íà" =òîò" ð-íîê" ñèñòåìíîå" âëè;íèå4"
Ñàó7îâñêà;"Àðàâè;")÷åðå5"ð-íîê"/è5è÷åñêîD"íå/òè*"è"Ñ?À"
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)÷åðå5" ð-íîê" 'LóìàNíîD(" íå/òè*." <îññè;" )íåñîñòî;âøà;ñ;"
=íåðãåòè÷åñêà;"ñâåðK7åðNàâà*"òàêîD"âî5ìîNíîñòè"ëèøåíà" ïî"
îLOåêòèâí-ì"ïðè÷èíàì.

12." Íà" îñíîâå" àíàëè5à" =âîëC8èè" âíóòðåííåD" ñòðóêòóð-"
ìèðîâîãî"ð-íêà"íå/òè6"â-;âëåíî6"÷òî"ñ"ñåðå7èí-"pEp"â.6"ñ"íà@
÷àëîì"êîììåð÷åñêîD"7îL-÷è"íå/òè"è"âïëîòü"7î"ñåãî7í;øíåãî"
7í;6" ì-"Nèâåì"â"ðàìêàK" 'èíâåñòè8èîíí-K"8èêëîâ(6"òðàåêòî@
ðè;"êîòîð-K" íàKî7èòñ;" íà" î7íîD"âîñKî7;ùåD"êðèâîD."Ñîâðå@
ìåíí-D"8èêë"ñî7åðNèò"â"ñåLå"=íåðãåòè÷åñêèå"òåKíîëîãèè6"èñ@
ïîëü5îâàíèå" êîòîð-K" óNå" ðàíåå" ïðî/èíàíñèðîâàíî6" íî" ñðîê"
îêóïàåìîñòè"=òîãî"'èíâåñòè8èîííîãî"8èêëà("åùå"íå"5àêîí÷èë@
ñ;."Sî=òîìó"ðà5âèòèå"ñëå7óCùåãî" 'èíâåñòè8èîííîãî"8èêëà(6"
îñíîâàííîãî"íà"íîâ-K"òåKíîëîãè;K6"ïîêà"íàKî7èòñ;"íà"ñòà7èè"
ÍÈMÊ<."Bî"åñòü6"/àêòè÷åñêè6"íîâ-å"òåKíîëîãèè"åùå"íå"ïðî@
/èíàíñèðîâàí-"7ë;"êîììåð÷åñêîãî"ìàññîâîãî"èñïîëü5îâàíè;."
:òè"àëüòåðíàòèâí-å"òåKíîëîãèè"ïðè7óò"íà"ñìåíó"ïðåNíèì"ïî@
ñëå" òîãî6" êàê" èíâåñòè8èè" ïðåNíåãî" 8èêëà" îêóï;òñ;." MòñC7à"
ìîNíî"îNè7àòü6"÷òî"ðîëü"óNå"èñïîëü5óåì-K"òåKíîëîãèD"â"íà@
øåì"âåêå"Ló7åò"7îìèíèðîâàòü"íà7"àëüòåðíàòèâí-ìè"ïðîåêòà@
ìè6"ïî"êðàDíå"ìåðå6"â"òå÷åíèå"ñëå7óCùèK"20@30"ëåò.

13." ,èêëè÷íîñòü" ðàñïðîñòðàí;åòñ;" íå" òîëüêî" íà" òåKíîëî@
ãèè6" íî" è" íà" ðåñóðñíóC" Là5ó6" êîã7à" íåòðà7è8èîíí-D" ðåñóðñ6"
;âë;CùèDñ;" ïîòåí8èàëüíîD" Là5îD" Ló7óùèK" ïåðèî7îâ6" ïåðå@
Kî7èò" â" êàòåãîðèC" òðà7è8èîíí-K." Â" èòîãå6" ðàíåå" íåòðà7è8è@
îíí-å"ðåñóðñ-"ñòàíîâ;òñ;"òðà7è8èîíí-ìè6"à"ðåñóðñí-D"8èêë"
ïîñòî;ííî"ïîâòîð;åòñ;"Lëàãî7àð;"íàó÷í-ì"7îñòèNåíè;ì"è"ïî@
ñòî;ííîìó"ðîñòó"ñïðîñà"íà"=íåðãèC"â"òîì"èëè"èíîì"âè7å."ML@
ùà;"5àêîíîìåðíîñòü"òàêîãî"ïðî8åññà"â"òîì6"÷òî"íîâ-å"ð-íî÷@
í-å"èíñòðóìåíò-"è"ìåKàíè5ì-"ïî;âë;Còñ;6"7îïîëí;;"ñòàð-å"
ïðå7-7óùèå."!èíàìè÷åñêîå"ðàâíîâåñèå"ìåN7ó"ñòàð-ìè"è"íî@
â-ìè"òåKíîëîãè;ìè6"èíñòðóìåíòàìè"è" ìåKàíè5ìàìè"7îñòèãà@
åòñ;"íå"ñðà5ó6"à"ïîñëå"íåîïðå7åëåííîãî"ïåðèî7à"íåóñòîD÷èâîD"
7èíàìèêè"íà"êàN7îì"=òàïå"èëè"âèòêå"ðà5âèòè;"ð-íêà.

1+." Sðîâå7åíí-å" èññëå7îâàíè;" â" îLëàñòè" âëè;íè;" íå/ò;@
í-K" 8åí" íà" ìèðîâóC" =êîíîìèêó" ïîêà5-âàCò" ñîâïà7åíèå" èí@
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òåðåñîâ"âå7óùèK"ðà5âèò-K"ñòðàí"9" íå/òåèìïîðòåðîâ"è"ñòðàí"
9"íå/òå=êñïîðòåðîâ."Êàê"íè"ïàðà7îêñàëüíî"=òî"5âó÷èò6"íî"7àNå"
èìïîðòåðàì"íå/òè"íå"â-ãî7íî"ïîñòî;ííîå"ñíèNåíèå"íå/ò;í-K"
êîòèðîâîê."Â"óñëîâè;K"ðå8èêëèðîâàíè;"íå/òå7îëëàðîâ6"êîã7à"
7îKî7-" =êñïîðòåðîâ" íå/òè" âî5âðàùàCòñ;" â" ðà5âèò-å" ñòðàí-"
íà"LèðNåâ-å"ð-íêè6"à"òàêNå"ñòàãíà8èè"ðåàëüíîD"ìèðîâîD"=êî@
íîìèêè6"ðàñòóùèå"/èíàíñîâ-å"è"òîâàðí-å"ð-íêè"ñî57àCò"âðå@
ìåííîD"ëàã6"7àCùèD"âî5ìîNíîñòü"ðåàëüíîD"=êîíîìèêå"íàDòè"
ñâîå"7íî"7ë;"7àëüíåDøåãî"óñòîD÷èâîãî"ðîñòà."Sî=òîìó"ïðîèñ@
Kî7èò"ïî7Oåì"íèNíåD"ãðàíè8-"=êîíîìè÷åñêè"îLóñëîâëåííîãî"
7èàïà5îíà"è5ìåíåíè;"íå/ò;í-K"8åí"9"â"åãî"ðîëè"íà÷èíàåò"â-@
ñòóïàòü"íå"Lîëåå"íè5êèD"óðîâåíü"òåêóùèK"è57åðNåê6"à"ñåLåñòî@
èìîñòü" ïðîè5âî7ñòâà" àëüòåðíàòèâí-K" =íåðãîðåñóðñîâ" )ÂÈ:6"
íåòðà7è8èîíí-D"ãà5"è"7ð.*.

1&."Â"óñëîâè;K"ð-íî÷íîD"íåñòà8èîíàðíîñòè"8åííîñòü"ïðè@
îLðåòàCò" ìåòî7-6" ñïîñîLí-å" ïðîãíî5èðîâàòü" 8åí-" íà" ð-íêå6"
ïðèL-ëü" èëè" óL-òêè6" ïîëó÷àåì-å" â" ðåàëüíîì" ïðî8åññå" òîð@
ãîâëè6"ñ"ó÷åòîì"ñïð=7à6"êîìèññèè6"ïðîñêàëü5-âàíè;"è"âðåìåíè"
ñîâåðøåíè;"ñ7åëêè."Ê"òàêèì"ïðîãíî5í-ì"ñèñòåìàì"îòíîñèòñ;"
ìåòî7" 8åíîâîãî" êîðè7îðà" èëè" ìåòî7" 7è//åðåí8èðîâàííîãî"
íåDðîïðîãíî5èðîâàíè;." :òîò" ñïîñîL" èëè" ìåòî7" ;âë;åòñ;" íî@
â-ì"â"è5âåñòí-K"ïî7îLí-K"àëãîðèòìàK"ïîñòðîåíè;"ïðîãíî5îâ."
ÂàNí-ì" îLñòî;òåëüñòâîì" ïðè" ïîëó÷åíèè" ïðîãíî5à" ;âë;åòñ;"
òî6"÷òî"êðèâ-å6"îLðà5óCùèå"òàê"íà5-âàåì-D"8åíîâîD"êîðè7îð6"
ïîëó÷åí-"ïðè"èñïîëü5îâàíèè"ðà5í-K"âðåìåíí-K"èíòåðâàëîâ"è"
ðà5ëè÷í-K"àðKèòåêòóð"íåDðîìî7åëåD.

1#."<îññè;"â-ñòóïàåò"íà"ìèðîâîì"ð-íêå"íå/òè"êàê" 'Z[\]^@
b`a^[(6"à"íå"êàê"'Z[\]^@_`a^[(6"òî"åñòü"ïðèíèìàåò"8åíîâóC"êîíO@
Cíêòóðó"è"íå"èìååò"ïðàêòè÷åñêèK"âî5ìîNíîñòåD"âëè;òü"íà"íåå."
Áîëåå"òîãî6"â"ðàìêàK"ñåãî7í;øíåD"7âóKñåãìåíòíîD"ñòðóêòóð-"
ð-íêà"íå/òè"íà"÷åòâåðòîì@ï;òîì"=òàïå"åãî"ðà5âèòè;")/è5è÷å@
ñêà;"ïëCñ"'LóìàNíà;("íå/òü*"ðîëü"<îññèè"îêà5-âàåòñ;"ìåíåå"
5íà÷èìîD6"÷åì"â"ñâîå"âðåì;"ðîëü"ÑÑÑ<"íà"ð-íêå"òîëüêî"/è5è@
÷åñêîD"íå/òè"â"ðàìêàK"î7íîñåãìåíòíîD"ìî7åëè"íå/ò;íîãî"ð-í@
êà")âòîðîD@òðåòèD"=òàï-"åãî"ðà5âèòè;*."Sî=òîìó"àêòóàëüíîñòü"
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5à7à÷è"ñíèNåíè;" íå/ò;íîD"5àâèñèìîñòè"ñ"òå÷åíèåì"âðåìåíè"
òîëüêî"óâåëè÷èâàåòñ;."M7íàêî"ðîñò"8åí"íà"íå/òü"è"ïðèðî7í-D"
ãà5"ïðèâåë"ëèøü"ê"âî5ðàñòàíèC"5àâèñèìîñòè"ãîñó7àðñòâåííîãî"
LC7Nåòà"è"ïîêóïàòåëüñêîãî"ñïðîñà"îò"íå/ò;íîD"êîíOCíêòóð-6"
÷òî"ëèøàåò"âëàñòü"âî5ìîNíîñòè6"à"÷àùå"âñåãî"è"ñòèìóëîâ6"ðåà@
ëè5îâ-âàòü"îïòèìàëüíóC"ñòðàòåãèC"ðà5âèòè;"=êîíîìèêè."

1J."Båì"íå"ìåíåå"òîëüêî"íà"ñò-êå"ðåñóðñîâ"è"èííîâà8 èD"ì-"ìî@
Nåì"ïîñòðîèòü"ñîâðåìåííóC"èííîâà8èîííóC"=êîíîìèêó." Añëè"
ì-"íà÷íåì"ðà5âèâàòü"ãëóLîêóC"ïåðåðàLîòêó"ñ-ðü;6"â"ò ."÷."íå/òå@
KèìèC"è"ãà5îKèìèC6"òî"ñìîNåì"ïîëó÷àòü"Lîëüøå"7îLàâëåííîD"
ñòîèìîñòè" ïðè" ïîñòàâêàK" êîíå÷í-ì" ïîòðåLèòåë;ì." !àíí-D"
ïî7Kî7" ïî5âîëèò"ðàñøèðèòü"=êñïîðòí-å"ãîðè5îíò-"è"ñî57àòü"
ñðå7ó" 7ë;" èíâåñòè8èD" â" íîâ-å" â-ñîêèå" òåKíîëîãèè4" êîì@
ïëåêñíîå" ìàøèíîñòðîåíèå" è" =ëåêòðîííóC" ïðîì-øëåííîñòü."
M÷åâè7íî6" ÷òî" èííîâà8èè" ïðèKî7;ò" òîëüêî" ñ" êàïèòàëüí-ìè"
âëîNåíè;ìè6" ïîñêîëüêó" òîëüêî" êàïèòàëîâëîNåíè;" ;âë;Còñ;"
íîñèòåë;ìè" òåKíîëîãè÷åñêèK" èííîâà8èD6" òîã7à" ïåðâîî÷åðå7@
íîD"5à7à÷åD6"ñòàíîâèòñ;"ïðèí8èïèàëüíîå"óëó÷øåíèå"âíóòðåí@
íåãî"èíâåñòè8èîííîãî"êëèìàòà6"â"ò.÷."â"ðîññèDñêîì"B:Ê.

1%."Rà7à÷à"ìî7åðíè5à8èè"è"ïîâ-øåíè;"òåKíè÷åñêîãî"óðîâ@
í;"ðîññèDñêîD"=êîíîìèêè"7ë;" ïîâ-øåíè;"åå"êîíêóðåíòîñïî@
ñîLíîñòè" íà" òîâàðí-K" è" èíâåñòè8èîíí-K" ð-íêàK" íå" 7îëNíà"
ðàññìàòðèâàòüñ;"êàê"ïðîãðàììà"óKî7à"îò"íå/òè."MLOåêòèâí-D"
êîíêóðåíòí-D"íå7îñòàòîê"ðåñóðñíîD"Là5-"ðîññèDñêîD"íå/ò;@
íîD"îòðàñëè")åå"ðàñïîëîNåíèå"â"ñëîNí-K"ïðèðî7í-K"óñëîâè;K"
íà"LîëüøîD"ó7àëåííîñòè"îò"îñíîâí-K""9"âíóòðåííèK"è"=êñïîðò@
í-K"9"8åíòðîâ"ïîòðåLëåíè;*6"ñëå7óåò"ðàññìàòðèâàòü"êàê"'èí@
âåñòè8èîíí-D"â-5îâ(."

1I."Ñóùåñòâóåò"îLOåêòèâíîå"òðåLîâàíèå"ïåðåìåñòèòü"àê8åí@
ò-"â"ãîñó7àðñòâåííîD"ïîëèòèêå"è"îòêà5àòüñ;"îò"ñåãî7í;øíåãî6"
;âíî"â-ðàNåííîãî6"/èñêàëüíîãî"ïî7Kî7à"ê"íå/ò;íîD"îòðàñëè."
Sðè"òàêîì" ïî7Kî7å"íå/ò;íà;" îòðàñëü"â-ñòóïàåò"ëèøü")ïðåè@
ìóùåñòâåííî*"êàê" îñíîâíîD"LC7Nåòí-D"7îíîð6"ðåøà;"5à7à÷è"
èñêëC÷èòåëüíî"ñåãî7í;øíåãî"7í;."Bàêà;"ãîñó7àðñòâåííà;"ïî@
ëèòèêà"íà8åëåíà"íà"óñèëåíèå"íàëîãîâîD"íàãðó5êè"íà"íå/ò;íóC"
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îòðàñëü"7ë;" ïîëó÷åíè;" îò" íåå" ïðåèìóùåñòâåííî" ïð;ì-K" /è@
ñêàëüí-K")íàëîãîâ-K*"ïîñòóïëåíèD."Â"óñëîâè;K"ðàñòóùåD"íå@
ïðå7ñêà5óåìîñòè"ïîâå7åíè;"8åí"íà"íå/òü6"îïðå7åë;åì-K"ñåãî7@
í;" íå" íà" íå/ò;íîì6"à" íà"ãëîLàëüíîì" /èíàíñîâîì"ð-íêå6"=òîò"
ñî57àåò"ïîâ-øåíí-å"ðèñêè"è"7ë;"ãîñó7àðñòâà6"è"7ë;"íå/ò;íîãî"
Lè5íåñà.

20." Àëüòåðíàòèâí-ì" ïî7Kî7îì" â" ãîñó7àðñòâåííîD" ïîëè@
òèêå" ïî" îòíîøåíèC" ê" íå/ò;íîD" îòðàñëè" ìîNåò" ñòàòü" ïî7Kî7"
èíâåñòè8èîíí-D." Â" ñîîòâåòñòâèè" ñ" íèì" íå/ò;íà;" îòðàñëü"
7îëNíà" ðàññìàòðèâàòüñ;" íå" ñòîëüêî" êàê" LC7Nåòí-D" 7îíîð"
)èñòî÷íèê"ïð;ì-K"7îKî7îâ*6"íî"êàê"ãåíåðàòîð6"ãëàâí-ì"îLðà@
5îì6"êîñâåíí-K"è" ìóëüòèïëèêàòèâí-K"=//åêòîâ"7ë;"ðîññèD@
ñêîD"=êîíîìèêè6"êîòîð-å" ìîãóò" )â"ðàìêàK"Nè5íåííîãî"8èêëà"
èíâåñòè8èîííîãî" ïðîåêòà" 9" êðàòíî*" ïðåâ-ñèòü" ñîâîêóïí-D"
îLOåì" ïð;ì-K" íàëîãîâ-K" ïîñòóïëåíèD." Íå/ò;íà;" îòðàñëü"
ïðå7O;âë;åò"óñòîD÷èâ-D"ïëàòåNåñïîñîLí-D"ñïðîñ"íà"â-ñîêî@
òåKíîëîãè÷íóC"è"íàóêîåìêóC"ïðî7óê8èC"íîâ-K")â"òîì"÷èñëå"
îòñóòñòâóCùèK" ïîêà" ñåãî7í;*" îòðàñëåD" =êîíîìèêè." Bîëüêî"
=òè"íîâ-å"îòðàñëè"ìîãóò"îLåñïå÷èòü"â-7à÷ó"ïðîð-âí-K"òåKíî@
ëîãèD6"Là5èðóCùèKñ;" íà"ðåâîëC8èîíí-K"7îñòèNåíè;K" ÍBS6"
ïðèìåíåíèå"êîòîð-K"â"íå/ò;íîD"îòðàñëè"ñìîNåò"ïåðåëîìèòü"
íåLëàãîïðè;òíóC"òåí7åí8èC"ðîñòà"ñðå7íèK"è"ïðå7åëüí-K"è5@
7åðNåê6"â-5âàííóC"óKó7øàCùèìèñ;"ïðèðî7í-ìè"óñëîâè;ìè"
îñâîåíè;" íîâ-K" ìåñòîðîN7åíèD." Sî=òîìó" ïåðâîñòåïåííóC"
âàNíîñòü" ïðèîLðåòàåò" 5à7à÷à" /îðìèðîâàíè;" Lëàãîïðè;òíîãî"
èíâåñòè8èîííîãî"êëèìàòà"â"ðîññèDñêîD"=êîíîìèêå"âîîLùå"è"â"
åå"íå/ò;íîD"îòðàñëè6"â"÷àñòíîñòè.


