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В данном исследовании рассматривается система международных экономических отношений

с акцентом на механизмы трансграничных потоков капитала. В статье представлены ключевые

структурные сдвиги в потоках капитала между Российской Федерацией и Китайской Народной

Республикой в период с 2014 по 2024 год на фоне глобальной геоэкономической фрагментации.

В исследовании используются методы системного анализа, сравнительного анализа, описательной

статистики и институционального анализа. Определен переход от глобальной модели финансовой

интеграции к регионализованной и «дружественной» инвестиционной модели. Основные выводы

указывают на то, что в условиях внешних ограничений китайско-российское сотрудничество стало

важнейшим фактором экономических изменений России, а отношения между двумя странами

смещаются от традиционного торгового партнерства к глубокой инвестиционной интеграции,

ориентированной на ресурсную безопасность и технологическую самодостаточность.

Введение

В начале XXI века глобальный финансовый ланд-

шафт претерпел важнейшую трансформацию.

В течение десятилетия, с конца 1990-х до на-

чала 2000-х годов, либерализация движения

капитала осуществлялась с возрастающей ин-

тенсивностью, что привело к быстрому увеличе-

нию общего объема потоков капитала. Однако

впоследствии волатильность рынка усилилась,

а структурная неопределенность возросла [21].

Глобальные дисбалансы и меняющаяся роль раз-

вивающихся рынков сделали потоки капитала

более чувствительными к политическим рискам

и макроэкономическим изменениям [13; 22].
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В настоящее время динамика международных

потоков капитала зависит от двух факторов: во-

первых, традиционных факторов прибыльности

и риска; и во-вторых, от стратегических при-

оритетов различных стран в более широком

контексте геополитической конкуренции [5; 17].

Хотя значительная часть исследований посвя-

щена финансовой глобализации, существующие

работы часто не учитывают в достаточной мере

глубокие структурные изменения, происходя-

щие в двусторонних инвестиционных коридорах

в условиях крайне жестких внешних ограни-

чений. Традиционные теории международных

потоков капитала, основанные на неоклассиче-

ском предположении о рациональном распре-

делении ресурсов, не могут объяснить феномен

«дружественной репатриации инвестиций» или

резкие изменения в отраслевых приоритетах

крупных инвесторов [5]. В настоящее время

отсутствует анализ того, как механизм взаимо-

действия России и Китая должен адаптировать-

ся к новой реальности, в которой финансовые

потоки постепенно становятся инструментами

геоэкономической конкуренции [7].

Таким образом, данная статья фокусируется

на следующих вопросах: Какую роль сыграло

китайско-российское взаимодействие в транс-

формации глобальной структуры потоков капи-

тала? Какие качественные характеристики про-

демонстрировал этот процесс в период с 2014

по 2024 год? Значимость данного исследования

заключается в необходимости научного обосно-

вания стратегий привлечения иностранных ин-

вестиций в ходе реализации стратегии «Взгляд

на Восток» и оценки устойчивости новых финан-

совых механизмов. В статье рассматривается

подход к трансформации структуры капитала на

фоне глобальной экономической фрагментации;

ее значимость также заключается в потенциаль-

ном применении полученных результатов для

совершенствования политики государственных

инвестиций.

Методологическая основа данного исследова-

ния построена на фундаментальных принципах

теории международных потоков капитала, а так-

же включает в себя анализ концепции финансо-

вой глобализации [15]. В исследовании исполь-

зовался многоуровневый подход, позволивший

изучить потоки капитала как в глобальном, так

и в двустороннем контексте. Его теоретиче-

ская основа базируется на влиянии макроэконо-

мической политики на трансграничные потоки,

а также содержит ссылки на соответствующие

исследования рисков системной финансовой

нестабильности [19].

Эмпирические данные в исследовании получе-

ны из официальной статистики международных

организаций и национальных учреждений, что

обеспечивает высокую достоверность резуль-

татов. Ключевые источники данных включают:

1. Для анализа глобальных тенденций прямых

иностранных инвестиций можно использо-

вать «Всемирный инвестиционный доклад

2014–2024», опубликованный ЮНКТАД [16].

2. Статистические данные Международного ва-

лютного фонда (МВФ) о платежном балан-

се и международной инвестиционной пози-

ции [20; 23; 24].

3. Официальные отчеты Банка России и Фе-

деральной государственной статистической

службы Российской Федерации отражают

динамические изменения совокупных инве-

стиций, а также показывают ситуацию со

структурой внешнего долга [8; 9].

4. Статистические бюллетени о прямых зару-

бежных инвестициях, выпускаемые Мини-

стерством коммерции Китайской Народной

Республики и Национальным статистическим

бюро Китайской Народной Республики [7; 10].

В области обработки данных в данной работе

используются описательная статистика и срав-

нительный анализ. Структурные изменения оце-

ниваются путем сравнения доли инвестиций

в различных отраслях на разных этапах. Также

проводится детальный качественный и коли-

чественный анализ исходных статистических

данных.

Глобальная структура международного

движения капитала (2014–2024 гг.)

За последнее десятилетие глобальные потоки

капитала продемонстрировали поразительно
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нестабильный характер. Согласно данным ЮНК-

ТАД, глобальные потоки прямых иностранных

инвестиций (ПИИ) сократились на 2% в 2023

году, составив приблизительно 1,67 триллиона

долларов США [16]. Однако эта, казалось бы,

ничем не примечательная номинальная цифра

на самом деле скрывает более серьезную нега-

тивную тенденцию: если исключить транзитные

средства, проходящие через европейские фи-

нансовые центры, фактическое снижение гло-

бальных инвестиций превысит 10%. Эти измене-

ния точно показывают, что глобальная финансо-

вая система становится все более фрагменти-

рованной.

В 2023 году инвестиционная активность в разви-

вающихся странах сократилась на 7%, составив

865 миллиардов долларов. Наибольшую трево-

гу вызывает сокращение международного про-

ектного финансирования на 26%, что является

критически важным фактором для развития ин-

фраструктуры в беднейших регионах мира [1; 25].

Эти цифры подтверждают гипотезу о том, что

эпоха безудержной финансовой глобализации

постепенно переходит в период регионализации

и усиления концентрации капитала в «безопас-

ных» регионах.

Таблица 1. Динамика глобальных потоков ПИИ по регионам (млрд долл. США) [14; 16].

Весь мир 1281 1463 941 1673 1493 +16,5

Развитые страны 522 712 312 807 626 +19,9

Развивающиеся

страны
744 670 540 865 867 +16,5

Азия 468 476 462 621 605 +29,3

Регион 2014 2017 2020 2023 2024
Изменение

2024/2014, %

Данные в таблице наглядно показывают, что,

несмотря на стагнацию экономики в целом, Азия

стала чрезвычайно важным направлением для

капитала, в то время как развитые страны в этот

период столкнулись со значительным оттоком

инвестиционных ресурсов.

Россия в международном движении капитала:

структурная адаптация

С точки зрения структурной перестройки, в пе-

риод с 2014 по 2024 год Российская Федерация

столкнулась с беспрецедентными и серьезными

внешними вызовами, что привело к существен-

ному изменению ее позиций на международной

инвестиционной арене. С 2022 года многие за-

падные инвесторы отозвали свои вложения, что

привело к отрицательному чистому притоку пря-

мых иностранных инвестиций (ПИИ). К 2023 году

чистый отток ПИИ достиг 10,05 млрд долларов

США по сравнению с рекордным показателем

в 39,8 млрд долларов США в 2022 году.

Россия проводит структурные преобразования

своей экономики, сосредоточившись в первую

очередь на двух ключевых направлениях: со-

кращении внешнего долга и переориентации на

сотрудничество с восточными партнерами [12].

По состоянию на октябрь 2024 года общий внеш-

ний долг России достиг 308,1 млрд долларов,

что значительно ниже уровня 2013-2014 годов.

Центральный банк России отмечает увеличение

доли иностранных финансовых инструментов,

приобретаемых резидентами, что свидетель-

ствует о том, что в настоящее время они накап-

ливают активы, выраженные в дружественных

валютах и юрисдикционных единицах (табл. 2).



Мировая экономика 569

Таблица 2. Прямые иностранные инвестиции в Россию (сальдо операций, млрд долл. США) [9; 18].

ПИИ в Россию 22,03 32,54 31,97 40,45 −10,05 −9,54

Год 2014 2016 2019 2021 2023 2024

Несмотря на давление санкций, Россия сохрани-

ла значительные золотые и валютные резервы,

а также профицит текущего счета, что в сово-

купности способствует стабильности ее макро-

экономики [3; 6]. Однако для достижения каче-

ственных изменений в структуре капитала ей

необходимо опираться на новые инструменты,

которые заменят западные технологии и долго-

срочные кредиты, тем самым способствуя более

тесному взаимодействию и обмену с Китаем.

Изменение трендов внешних инвестиций

Китая

С начала XXI века Китай превратился из страны

с чистым притоком капитала в одного из веду-

щих мировых инвесторов. В 2014 году Китай

впервые достиг рекордного показателя платеж-

ного баланса по прямым иностранным инве-

стициям (ПИИ) в размере 123,1 млрд долларов.

К 2024 году прогнозируется рост ПИИ в Ки-

тае до 144 млрд долларов. В настоящее время

инвестиции Китая сосредоточены в основном

в стратегических секторах, таких как энергетика,

добыча металлов и автомобильная промышлен-

ность, особенно в производстве электромоби-

лей и аккумуляторов. Кроме того, в 2024 году

приток внутренних ПИИ в Китай сократился на

27,1%, составив в итоге 114,8 млрд долларов,

что стало самым большим падением с 2008

года [4; 8]. Это побудило китайские компании

более активно изучать рыночные возможности

в странах, расположенных вдоль инициативы

«Один пояс, один путь», и в таких регионах, как

Россия.

Механизмы и структура

российско-китайского взаимодействия

Механизмы и структура взаимодействия России

и Китая. С 2014 года взаимодействие России

и Китая в инвестиционной сфере вышло на но-

вый уровень. До этого сотрудничество было

сосредоточено на торговле энергоносителями;

однако за последнее десятилетие акцент сме-

стился на реализацию крупномасштабных ин-

фраструктурных и высокотехнологичных проек-

тов [11].

Ключевую роль играют специализированные ин-

вестиционные механизмы, такие как Российско-

китайский инвестиционный фонд (РКИФ) и Фонд

Шелкового пути. Эти механизмы уже участвова-

ли в финансировании крупномасштабных проек-

тов, таких как «Ямал СПГ» и «Сибур». За послед-

нее десятилетие структура китайских прямых

инвестиций в России претерпела значительные

изменения (табл. 3).

Таблица 3. Отраслевая структура китайских ПИИ в экономике России (млн долл. США) [25].

Добыча полезных ископаемых 796,0 6385,3 +8,2

Сельское и лесное хозяйство 2099,7 3335,2 +1,59

Обрабатывающие производства 2747,8 1890,5 −0,69 (пад.)

Наука и технологии 9,7 615,3 +63,43

Финансовая деятельность 762,4 960,5 +1,26

Информационные технологии 15,9 99,8 +6,28

Отрасль 2014 2024 Изменение (раз)

Представленные в таблице данные наглядно

демонстрируют, что страны БРИКС постепен-

но формируют инвестиционную структуру, ха-

рактеризующуюся «трехуровневой» структурой.
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Первый уровень включает ресурсоемкие отрас-

ли, в частности горнодобывающую промышлен-

ность и сельское хозяйство, где инвестиции

уже достигли 40%. Второй уровень состоит из

технологически развитых отраслей, а именно

науки и информационных технологий. Хотя аб-

солютный объем инвестиций в этой области

пока не очень высок, темпы роста поразительны.

Третий уровень — это обрабатывающая промыш-

ленность. Что касается китайского капитала,

его доля в этом секторе несколько снизилась.

Это может быть связано с корректировками

стратегий локализации и рисками, связанными

с вторичными санкциями [11].

В нынешних условиях сотрудничество между

банками и переход к методам расчетов в на-

циональной валюте имеют особенно важное

значение. Согласно статистике за 2022 год, при-

мерно 25% двусторонних торговых операций

осуществлялись в рублях и юанях. Прогнози-

руется, что к 2024 году эта доля значительно

вырастет. Несмотря на определенные трудности

и препятствия в процессе фактической реали-

зации, создание взаимосвязанных платежных

систем, таких как «Мир» и «ЮнионПэй», стало

жизненно важным компонентом инфраструкту-

ры, участвующей в движении капитала.

Заключение

Анализ структуры международных потоков капи-

тала с 2014 по 2024 год позволяет сделать сле-

дующие общие выводы: во-первых, глобальная

система потоков капитала вступила в стадию

глубокой фрагментации. Снижение глобальных

потоков прямых иностранных инвестиций в соче-

тании с увеличением инвестиций в Азию, несо-

мненно, подтверждает, что центр накопления

капитала смещается с Запада на Восток. Гео-

политические риски стали ключевым фактором,

определяющим инвестиционный ландшафт [2; 7].

Китайско-российское инвестиционное сотруд-

ничество продемонстрировало замечательную

адаптивность. В условиях санкций это сотрудни-

чество претерпело качественную и структурную

трансформацию: китайский капитал не только

заполнил вакуум, образовавшийся после ухода

западных инвесторов, но и переориентировал

свои инвестиции на поддержку ресурсного су-

веренитета России и активное развитие новых

технологических цепочек в наукоемких отрас-

лях.

Ключевыми факторами, препятствующими даль-

нейшему расширению инвестиционного сотруд-

ничества, остаются риск вторичных санкций про-

тив китайских финансовых институтов и асим-

метричный доступ к рынку. Даже при увеличении

инвестиций в технологический сектор его доля

в общем объеме прямых иностранных инвести-

ций остается недостаточной для достижения

всеобъемлющих технологических прорывов.

Данное исследование имеет некоторые ограни-

чения, такие как сложность эффективного стати-

стического учета инвестиционной деятельности,

осуществляемой через транзитные экономики

третьих стран. Это потенциально может приве-

сти к недооценке фактического масштаба ки-

тайских капиталовложений в России. Будущие

исследования должны сосредоточиться на ана-

лизе эффективности новых цифровых платежных

механизмов — цифрового рубля и цифрового

юаня — и их способности обеспечивать беспере-

бойные трансграничные потоки капитала внутри

стран БРИКС.
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