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Аннотация
Статья рассматривает актуальную на середину 2026 г. ситуацию с финан-
сированием, внедрением и регулированием искусственного интеллекта 
(ИИ) в контексте соревнования между США и КНР. Бизнес-модель развития 
ИИ сегодня складывается в США и заключается в его интеграции в пред-
ложение услуг ЦОД (центров обработки данных), что должно обеспечить 
сохранность многомиллиардных инвестиций американских компаний 
и их доминирования в гонке ИИ. В работе рассматриваются последствия та-
кой модели развития ИИ для производительности труда и капитала, рынка 
труда и глобального неравенства. Формулируются существенные риски, 
и предлагаемые сегодня в глобальной дискуссии механизмы их смягчения 
вряд ли способны с ними справиться. Некоторые шансы на это возникают 
в связи с развитием конкуренции на рынке ИИ со стороны Китая, стратегия 
которого базируется на открытости языковых моделей.

Введение

Искусственный интеллект (ИИ) важен не только как новая технология общего на-
значения (ТОН), формирующая новый технологический уклад, или как удобный 
инструмент в руках рядового пользователя. Не меньшее значение имеет и то, в ка-
ких обстоятельствах, как и кем эта технология будет развиваться. В статье сознатель-
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но не делается акцент на таких широко обсуждаемых «темных сторонах» ИИ, как 
«галлюцинации», потенциальная угроза человечеству со стороны некоего нового 
«высшего разума», фейки, риски утраты и утечки данных, негативное воздействие 
на когнитивные способности пользователей, манипулирование данными. Затро-
нуты только финансовые, экономические и социальные аспекты и последствия 
внедрения искусственного интеллекта. 

Приведем неисчерпывающий список основных вопросов (или «претензий»), 
которые в той или иной форме сформулированы сегодня в адрес ИИ и касаются 
именно этих аспектов:

1. 	 Каковы источники финансирования инвестиций в ИИ, есть ли на этом рын-
ке «пузырь», и сможет ли американская, целый ряд азиатских (Республика 
Корея, Тайвань) и глобальная экономика в целом выйти из него без ущерба?

2. 	 В какой степени инвестиционный бум и сознательный инвестиционный 
«перегрев» являются инструментом конкурентной борьбы, обеспечиваю-
щим доминирование США и не оставляющим шанса их потенциальным 
конкурентам?

3. 	 Как эту ситуацию используют в своих интересах технологические гиганты 
и их руководители? Будут ли бенефициарами и будущими операторами ИИ 
исключительно компании — сетевые и платформенные монополисты из 
предыдущих «волн» информатизации и цифровизации?

4. 	 Вызовет ли ИИ рост производительности труда и капитала и оправдает ли 
тем самым инвестиции в инфраструктуру ИИ?

5. 	 Не станет ли финал гонки за доминирование в области ИИ приговором «со-
циальному равенству» и началом доминирования новой, цифровой «оли-
гархии»? 

В данной работе нет однозначного ответа на эти вопросы — слишком мало 
времени прошло с момента широкого развертывания ИИ, слишком пока неустой-
чивы тенденции его развития, а накопленные факты нередко противоречивы. 
Тем не менее в ней представлены некоторые ключевые факты и цифры, которые 
позволяют сформулировать достаточно уверенные гипотезы в отношении этих 
вопросов.

В первом разделе рассмотрены волны развития информационных техно-
логий — искусственный интеллект является ключевой для последней из них. 
Второй раздел дает представление о конкуренции стран в сфере искусствен-
ного интеллекта, характеризующейся в первую очередь конкуренцией между 
американскими и китайскими компаниями. Третий раздел рассматривает сту-
пени инвестиционного процесса ИИ, а следующие три раздела более детально 
рассматривают эти ступени: создание языковых моделей, центры обработки 
данных и микрочипы. Разделы 7–9 посвящены последствиям широкого вне-
дрения ИИ — для производительности, рынка труда и неравенства. Десятый 
раздел описывает условия, при которых в сфере искусственного интеллекта 
могут сложиться общие и справедливые правила игры. Заключение резюми-
рует основные выводы.
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1. 	 Искусственный интеллект как новая стадия развития 
информационных технологий 

Наглядным графическим представлением эволюции информационных техноло-
гий являются «волны» американца Дэвида Мошеллы [Moschella 2003], которые он 
предложил еще в середине 2000-х гг. Отметим начало и апогей каждой волны (а 
числа на вертикальной оси рисунка 1 (с. 60) обозначают количество пользователей 
доминирующей технологии на пике ее популярности):

- 	 1960–1975 гг. — «эпоха систем» с 50 млн пользователей в мире, которую мож-
но условно разделить на эпоху централизованных вычислений и эпоху 
систем «клиент – сервер». 

- 	 1975–1995 гг. — «эпоха персональных компьютеров» с 500 млн пользователей;
- 	 1993–2005 гг. — «эпоха сетей» с 1 млрд пользователей;
- 	 2005–2020 гг. — «эпоха пользователей-заказчиков» с 3 млрд пользователей. 

Рисунок 1. Искусственный интеллект и предыдущие волны информационных технологий
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Источник: перевод рисунка из The Economist (2003. May 10).

У каждой эпохи был свой символический технологический лидер, который 
к тому же достигал на пути к апогею и наибольшей биржевой капитализации, 
закрепляя тем самым в массовом сознании свой технологический успех щедрым 
вознаграждением для своих инвесторов и сотрудников — по крайней мере, на 
какое-то время, пока его не опережали лидеры новой эпохи. Это IBM для эпохи 
централизованных систем и ЭВМ, Microsoft для эпохи персональных компьютеров, 
Cisco Systems для сетевой эпохи. Для эпохи пользователей-заказчиков это, вероятно, 
Apple или же, коллективно, одна из аббревиатур на выбор — GAFA, GAFAM, FAANG 
(первые буквы названий компаний — Google, Apple, Facebook1*, Amazon, Microsoft, 
Netflix).

1	 * С 2021 г. называется Meta Platforms и принадлежит компании Meta. Запрещены в РФ. — 
Прим. ред.
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Новой, «пятой волной» на этом графике должна стать «волна» искусственного 
интеллекта, отправной точкой которой можно считать середину 2010-х гг. И с 2023 г. 
биржевые аналитики переключаются с аббревиатур предыдущей эпохи на «вели-
колепную семерку» (Magnificent Seven) лидеров рынка ИИ, впрочем, во многом 
в том же составе: Alphabet (GOOGL), Amazon (AMZN), Apple (AAPL), Meta Platforms 
(Meta*), Microsoft (MSFT), Nvidia (NVDA), Tesla (TSLA). В середине 2026 г. к «семер-
ке» добавился и новый участник «триллионного клуба» — SpaceX. Эти компании 
рассматриваются финансовыми рынками как основные бенефициары растущего 
рынка искусственного интеллекта. Они (и особенно производитель микрочипов 
Nvidia) даже после нескольких коррекций в течение 2026 г. сегодня находятся одно-
временно на относительных и абсолютных пиках биржевой капитализации, как 
и их предшественники (IBM, Microsoft, Cisco и т.п.) находились в районе гребней 
предыдущих волн.

2. 	Искусственный интеллект как поле конкуренции США и КНР

Все компании «семерки» — американские. В более широком списке IT-лидеров 
последних десятилетий сохранились лишь две западноевропейские компании: 
SAP —  производитель программного обеспечения для ERP (планирование ресурсов 
предприятия), рассчитанного на компании традиционной экономики, и ASML — 
нидерландская компания-агрегатор сложнейших систем и технологий (своих 
и партнерских) для изготовления микрочипов. Последняя при этом стоит несколь-
ко особняком в мире IT, так как ее технологии не информационные, а традицион-
ные производственные. В Западной Европе нет ни одной компании, которая на 
рубеже радикальной смены технологической формации могла бы хоть отдаленно 
претендовать на те уникальные стартовые возможности, которые есть у компаний 
«великолепной семерки». То же самое можно сказать и о Японии.

Итогом этого стало отсутствие финансирования для технологического рывка 
в Западной Европе и Японии. Один из самых перспективных европейских старта-
пов в сфере ИИ — французский Mistral — получил столь необходимое от Microsoft 
финансирование в обмен за долю в капитале. По словам основателя, «очевидно, 
что с Microsoft мы будем тратить на исследования и разработки больше. Но мы все 
равно сможем тратить лишь небольшую часть того, что тратят наши конкуренты… 
Это не Европа решает» [Henshall 2024].

«Великолепная семерка» смогла аккумулировать гигантские ресурсы еще на 
предыдущих волнах цифровизации, начиная с волны персональных компьюте-
ров. Все эти компании вошли в эпоху ИИ с прекрасными стартовыми позициями: 
огромные запасы наличности на счетах, часто офшорных и не облагаемых налогом, 
клиентской базой, доминированием на рынке работы с данными, технологически-
ми навыками, отсутствием серьезных конкурентов в своих сегментах и серьезными 
лоббистскими возможностями в самых разных частях мира, обкатанными в много-
численных баталиях по защите своих интересов.

Одним из результатов этих возможностей стало восприятие ИИ в США как 
сферы защиты национальных интересов страны. Конкуренция в этой сфере воз-
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можна, но, по мнению обеих последних президентских администраций (о позиции 
администрации Байдена см. раздел 5; симптоматичен также временный запрет 
на использование моделей Anthropic неамериканцами администрацией Трампа 
в июне 2026 г.), исключительно между американскими провайдерами технологий 
и услуг. В этих условиях единственным, кто смог составить американским компа-
ниям конкуренцию в сфере ИИ, стал Китай. 

Впрочем, сетевой и платформенный мир Китая за одним исключением (TikTok) 
закрыт в рамках своей страны, очень специфичен и пока несравним с США ни по 
глобальному охвату, ни по своей философии и архитектуре. При этом с точки зре-
ния следования государственным интересам своей страны он мало отличается от 
американского, скорее даже еще более нацелен на следование местным писаным 
и неписаным правилам. Неслучайно руководство КНР периодически обращает 
внимание на появление «нездоровых моментов и тенденций ненормативности», 
на необходимость одновременно конкуренции и контроля — сверху, со стороны 
граждан и в форме «отраслевой самодисциплины». Впрочем, это происходит (и это 
ключевое отличие от США) — при активном участии в международном сотруд-
ничестве [Си Цзиньпин 2025]. КНР является единственной глобальной альтернати-
вой США и их союзникам с точки зрения цифрового пространства в целом, включая 
всю цепочку создания компьютерного и телекоммуникационного оборудования 
и программного обеспечения. И такое позиционирование китайских языковых 
моделей вписывается в эту логику перескочить через одну из ступенек, по сути, уже 
монополизированную США с начала 2010-х гг., исправив «ошибку», совершенную 
КНР на предыдущем, «сетевом» этапе — излишнюю замкнутость на внутреннем 
потребителе и отсутствие международного охвата. 

В начале 2025 г. китайская компания DeepSeek (создана только в 2023 г.) пред-
ставила свою модель искусственного интеллекта, которая превосходит те, что были 
разработаны в США на том этапе. На разработку модели DeepSeek было затрачено 
два месяца и менее 9% вычислительных часов, которые, как считалось, были необхо-
димы для создания такой мощной модели, и при этом ее стоимость составила всего 
6 млн долл. (это, правда, только «прямые затраты», а для работы достаточно более 
простых «игровых» микрочипов). Кое-где создатели модели «срезали углы», упро-
стив некоторые процессы, и использовали «дистиллированную» модель OpenAI 
(перенос «знания» большей модели на меньшую). OpenAI формально запретил 
это делать, однако критики этого решения обратили внимание, что американский 
проект ни у кого не получал разрешения на использование данных всего интернета 
на обучение своей модели, поэтому и такие «права» под вопросом.

Выход DeepSeek последовал за анонсами китайских компаний Tencent и Alibaba, 
которые разрабатывали свои модели на более медленных чипах старого поколе-
ния, но чей искусственный интеллект по ряду параметров превосходит конкурен-
тов из Кремниевой долины. Главная разница, однако, в том, что все эти китайские 
модели искусственного интеллекта были разработаны с использованием фрейм-
ворков с открытым исходным кодом. «Искусственный интеллект является общим 
достоянием всего человечества и не должен быть игрой для богатых стран и от-
дельных людей, а также не должен использоваться для создания новых пробелов 
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в развитии», — заявил официальный представитель МИД КНР Го Цзякунь в начале 
2025 г. Он раскритиковал Соединенные Штаты за попытки сохранить свою гегемо-
нию путем введения иерархий в области ИИ и за то, что они фактически лишают 
развивающиеся страны, включая Китай, их прав на технологический прогресс 
и развитие [Синьхуа Новости 2025]. 

При этом китайские модели не только открыты, но и гораздо дешевле амери-
канских для своих пользователей и при этом глобальны, с большим присутствием 
в США. Отрезанная американцами от самых современных микрочипов и самых 
глубоких на сегодня рынков капитала, КНР, по сути, посылает ответный сигнал: це-
новая политика Qwen и DeepSeek серьезно сдерживает цены американских игроков 
и ставит под вопрос их экономику. При этом потенциал «сетевой монополизации» 
в ИИ-моделях ограничен, в отличие от платформенной экономики предыдущего 
этапа, целиком построенной на сетевом эффекте («законе Меткалфа»). Ценообра-
зование может оказаться ахиллесовой пятой американских языковых моделей. 

Эта гонка не останавливается ни на день. В июне 2026 г. разработчики из КНР 
представили еще одну удивительно мощную и дешевую модель искусственного 
интеллекта. GLM-5.2, произведенная компанией Z.ai, почти так же хороша, как 
и последняя модель Anthropic, но стоит в десять раз дешевле.

Впрочем, в отсутствие (пока) серьезной глобальной конкуренции и благодаря 
технологическим прорывам «великолепной семерки» на четвертой волне цифро-
визации американские биржевые рынки по своим показателям роста превзошли 
мировые рынки акций в течение 15 лет из последних 17, с 2007 по 2025 г.2 В итоге 
суммарная капитализация американских бирж в два раза превысила капитализа-
цию акций всего остального мира. 

«На “великолепную семерку” (Microsoft, Apple, Amazon, Nvidia, Tesla, Meta*  
и Alphabet — Прим. авт.) приходится более 30% рыночной капитализации 500 
крупнейших компаний индекса S&P 500 (по сравнению с чуть менее 10% десять лет 
назад). Если сравнить цены на их акции с их прибылью или продажами (что являет-
ся традиционным способом измерения стоимости акции), то эти технологические 
гиганты торгуются с коэффициентами, в 2–3 раза превышающими коэффициенты 
для акций всех остальных 493 компаний из 500. <…> Глобальные инвесторы стали 
рассматривать акции этих семи компаний как самые надежные активы. В мире 
скачков инфляции, политической нестабильности и тупиков и финансовой не-
определенности почему бы не инвестировать в компании с устойчивым финансо-
вым положением, регулярными доходами, стабильными денежными потоками, 
доминирующими позициями на рынке и уважаемыми управленческими ко-
мандами? Похоже, что новое поколение инвесторов рассматривает эти компании 
почти как правительства. Действительно, судя по беспрецедентной оценке Tesla, ее 
основатель Илон Маск вызывает такую же преданность, как и глава государства», — 
пишет профессор Гарвардского университета М. Десаи [Desai 2025]. 

Профессор Десаи, по сути, описывает идеальный для рынка акций сценарий 
эволюции, «конечное состояние» любого рентного бизнеса — рыночно-сетевую, 

2	 Данные Gavekal Research.



64 Ермошкин Н.Н.

МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА В ЭПОХУ ТУРБУЛЕНТНОСТИ

ненаказуемую и более защищенную по сравнению с просто регулируемой моно-
полию, с элементами квазигосударственных регалий и полномочий, стоящую над 
традиционными государствами и активно сопротивляющуюся регулированию во 
имя глобального доминирования. 

Можно высказать сомнения, что на волне ИИ с ее непомерными инвестициями 
и отсутствием столь же значимого сетевого эффекта эта логика будет продолжать 
работать так же безупречно, как на четвертой волне — сетевых и платформенных 
монополий. Тем не менее именно на деньгах сетевых монополий во многом и ба-
зируется экономика нового, пятого инвестиционного цикла цифровизации.

3. Инвестиционные ступени искусственного интеллекта

Пятая волна цифровизации — «волна ИИ» — качественно отличается от предыду-
щей волны, «эпохи пользователей-заказчиков» (или «волны соцсетей»), в первую 
очередь необходимостью колоссальных капитальных затрат на реализацию гипер-
масштабных (hyperscalers) центров обработки данных (ЦОД). В этом отношении 
она более напоминает третью волну цифровизации (1990-е гг.), предполагавщую до-
рогостоящее строительство интернет-инфраструктуры, или даже первую (первые 
ЭВМ и ЦОДы), но в гораздо больших масштабах. Вторая (персональные компьюте-
ры) и четвертая (соцсети) волны, напротив, переместили затраты на оборудование 
на сторону пользователей, а разработка программного обеспечения и алгоритмов 
соцсетей на том этапе не требовали крупных инвестиций. 

Изначальная разработка основных технических функций сетевой платформы 
образца 2010-х гг. может быть относительно недорогой. Затраты на разработку 
простого прототипа цифровой платформы варьируют, по разным подсчетам, от 
50 до 250 тыс. долл., в то время как более сложные платформы, такие как Uber 
(сервис такси), могут стоить в первоначальной разработке от 1 до 1,5 млн долл. Это 
достаточно небольшие суммы в мире, где обращаются уже триллионы долларов. 
А вот привлечение большой базы пользователей для получения сетевых эффектов 
может оказаться гораздо более сложной и дорогой задачей. Тем не менее возврат на 
инвестированный капитал для первоначальных инвесторов в сетевые платформы 
составлял тысячи процентов3. 

Нынешние затраты на строительство ИИ-инфраструктуры исчисляются трилли-
онами долларов, без гарантированного возврата на инвестиции. На первом же этапе 
построения этой инфраструктуры стала очевидной взаимосвязь ИИ и «больших 
данных». Это бизнес-термин, который родился в ИТ-индустрии для обозначения 
процесса хранения и обработки огромных массивов данных, и структурирован-
ных, и нет. Именно на больших данных (их сборе, хранении и обработке) сегодня 
и зарабатываются деньги в «индустрии цифровизации». Ключевым условием для 
развития ИИ является наличие «железа», специализированных ЦОДов огромных 
размеров, оснащенных тысячами серверов со специализированными микрочи-

3	 В качестве примера инвестиции Питера Тиля в техногигантов четвертой волны: Life After 
Facebook // Forbes. 2011. Jan. 26. Режим доступа: https://www.forbes.com/forbes/2011/0214/features-
peter-thiel-social-media-life-after-facebook.html?utm_source=chatgpt.com
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пами, потребляющих все больше энергии. Инвестиции в ЦОДы запустили, с не-
которым временным лагом (12–24 месяца), рост спроса, цен и рыночных капита-
лизаций в других сегментах рынка — оборудования для передачи данных, чипов 
памяти, редкоземельных металлов и т.п. Инфляционный пузырь начал надуваться 
на новых рынках, первоначально лишь очень косвенно связанных с цифровизаци-
ей — электроэнергия, производство урана и т.д.

Прогресс в построении и обучении больших языковых моделей дал старт но-
вому инвестиционному циклу, когда «инвестиционная волна» последовательно 
прошла через несколько разных сфер инвестирования, со своими собственными 
игроками, бизнес-моделями, рисками и источниками денег. Поэтому, говоря о буме 
инвестиций в ИИ, имеют в виду несколько параллельных инвестиционных процес-
сов и компаний, специализированных в каждой из этих областей. Для наглядности 
можно назвать их «инвестиционными ступенями» искусственного интеллекта: 

1. 	 Разработка, обучение, развертывание моделей (больших языковых, генератив-
ных, специализированных и их производных — так называемых ИИ-агентов), 
работа с данными (OpenAI, Anthropic, Grok, DeepSeek, Qwen, «Яндекс»).

2. 	 Строительство, оснащение и оперирование ЦОДов с максимальным исполь-
зованием существующего доступа к уже хранящимся в них большим дан-
ным и к уже имеющимся платежеспособным клиентам (Microsoft, Amazon 
Web Services, Google, Meta*).

3. 	 Разработка, производство микрочипов для ИИ и чипов памяти, а также раз-
ного рода периферийного оборудования для передачи данных (Nvidia, AMD, 
Samsung, ASML, Cisco Systems, TSMC).

4. 	 Производство доступной и недорогой энергии, в первую очередь электри-
чества, и некоторых необходимых для ИИ материалов (в первую очередь 
редкоземельных металлов, но также и меди) (энергетические компании, 
операторы и производители оборудования для АЭС, горнодобывающие 
компании).

У бума на каждой из этих ступеней был свой временной лаг. Так, цена акций 
Cisco Systems, производителя телекомоборудования, отреагировала на инвестиции 
в ИИ-инфраструктуру с почти двухлетним опозданием. Стоимость компаний, про-
изводящих чипы памяти, привела к буму на биржах Тайваня и Республики Корея 
в 2025–2026 гг. Эта волна будет, вероятно, расширяться и дальше на новые обла-
сти — в частности, могут вырасти цены на уран, необходимый для производства 
электроэнергии на планируемых к вводу АЭС. 

4. Языковые модели: стремление к монополии

В области искусственного интеллекта все меняется очень быстро, часто за несколько 
месяцев. Особенно это касается «табеля о рангах» разных ИИ-провайдеров. Безус-
ловное лидерство среди всех разработчиков пока сохраняет компания OpenAI, раз-
работчик ChatGPT, хотя ее стремительно догоняет в сегменте бизнес-пользователей 
компания Anthropic.
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Изначально разработка моделей ИИ происходила во многом в университет-
ской среде, за счет усилий ученых и государственного финансирования. Их ре-
зультатами воспользовалась OpenAI, первоначально некоммерческая органи-
зация. При этом в области разработки моделей до 2024 г. не было единоразовых 
многомиллиардных инвестиций. Речь тогда шла о десятках и сотнях миллионов 
долларов. Но в 2024 г. OpenAI потратила уже около 5 млрд долл. на дообучение 
своей модели. Это огромные цифры, но все же несравнимые с капитальными 
затратами по всем остальным сегментам инвестиционного цикла ИИ. В начале 
2026 г. OpenAI привлекла инвестиции уже на 110 млрд долл. при оценке компании 
в 730 млрд. (инвесторы — SoftBank и Nvidia — по 30 млрд долл., Amazon — 50 млрд 
долл.). Большая часть привлеченных денег уйдет обратно тем же инвесторам — на 
оплату чипов и облачной инфраструктуры. Этот раунд привлечения инвестиций 
дает представление о масштабе гонки в ИИ. Конкурент OpenAI — Anthropic — 
привлек 30 млрд долл. при оценке 380 млрд долл., и в том числе от той же Nvidia, 
а также от Microsoft. 

Анонс языковой модели DeepSeek и результаты ее работы некоторые в США 
сравнили с эффектом от первого полета спутника, запущенного в СССР в 1957 г. 
Оказалось, что с большой вероятностью десятки миллиардов долларов ежегодных 
инвестиций в ИИ тратятся вхолостую на избыточный функционал и мощности, не 
создавая перманентного конкурентного преимущества в сфере языковых моделей. 

Самым важным оказался даже не технологический скачок и экономия на за-
тратах, а то, что модель открыта и бесплатна — это прямой вызов американским 
платным и все более закрытым аналогам. DeepSeek стала быстро предлагаться 
многими операторами ЦОД в Европе как дополнительная услуга. Это пиар-ход со 
стороны КНР — на фоне все большей закрытости США страна декларирует откры-
тость международному сотрудничеству и передаче технологий [Си Цзиньпин 2025].

Китайский рынок корпоративного ИИ развивается быстрыми темпами. Это не 
постепенный рост, это структурный сдвиг. На рубеже 2025–2026 гг. доля моделей 
с открытым исходным кодом в общем объеме использования превысила долю 
моделей с закрытым исходным кодом. 

Относительная дешевизна и доступность технологии, наличие множества игро-
ков (в том числе и не американских), отсутствие монополии на глобальные данные 
и сомнения насчет эффективной защиты авторских прав и прав собственности 
привели к тому, что собственно контроль над языковыми моделями не стал сете-
вой монополией («сетью Меткалфа») наподобие тех, благодаря которым выросли 
крупнейшие американские и китайские сетевые платформы и сервисы в 2010-е гг. 
[Ермошкин 2025а]. 

На нынешней стадии развития ИИ акционерную стоимость, вероятно, создает 
не сама модель, а каналы ее продаж и доступность ее развертывания на максималь-
ном объеме вычислительных мощностей. В этом суть сегодняшней стратегии ком-
пании OpenAI — застолбить мощности, привлекая в качестве партнеров всех круп-
ных игроков рынка с максимальными ресурсами. По сути, создать для конкурентов 
непреодолимый денежный барьер, который бы защитил ее пока еще относительно 
квазимонопольную позицию на рынке. Схему «накачки деньгами» экосистемы 
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OpenAI иллюстрирует рисунок 2 (с. 67), который демонстрирует сложные перето-
ки уже теперь триллионных сумм инвестиций, закупок и взаимных обязательств 
между ее разными участниками под эгидой главного партнера — Microsoft.

 
Рисунок 2. 	 Взаимные финансовые обязательства внутри «финансовой экосистемы» 
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Источник: перевод рисунка из [Forgash, Ghosh 2025].

Одновременно происходит «накачивание» сетевых платформ пользователями, 
и для этого сетевые гиганты готовы чем-то «делиться бесплатно». Это получило на-
звание «фримиума» (от англ. free и premium). «Предоставляйте свои услуги бесплат-
но, возможно, с поддержкой рекламы, но, возможно, и без нее, очень эффективно 
привлекайте множество клиентов с помощью сарафанного радио, реферальных 
сетей, органического поискового маркетинга и т.д., а затем предлагайте своим 
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клиентам дополнительные услуги по премиальной цене или расширенную версию 
вашего сервиса»4. 

Родившаяся первоначально из потребности в быстрой дистрибуции программ-
ного обеспечения с последующей платной «монетизацией», эта модель легла в осно-
ву бизнеса социальных сетей, так по большей части и оставшихся «бесплатными» 
для рядовых пользователей. При этом пользователи в обмен на «бесплатность» 
предоставляют свои персональные данные, которые позволяют затем их лучше 
таргетировать коммерческой или иной (политической или социальной) рекламой. 
Как нередко заявляют критики этой бизнес-практики, «если вам предлагают бес-
платный товар, это значит, что товар — вы», именно профиль пользователя и его 
поведение продаются рекламодателям, и обеспечивается многолетняя жесткая 
привязка пользователя именно к данному ресурсу5.

Своеобразным вариантом «фримиума» было и на удивление толерантное от-
ношение Microsoft и Intel к пользователям пиратской версии программы Windows 
на протяжении первых десятилетий после ее появления. Это позволило сделать 
быстрый «сетевой» захват глобального рынка тем, что стали именовать Wintel — 
экосистемой из «железа» на процессорах Intel и операционной системой Windows. 

Именно модель фримиума позволила, благодаря деньгам акционеров и несмо-
тря на многие годы операционных убытков, сформироваться гигантам социальных 
сетей, сетевых сервисов и программного обеспечения (ПО) с их квазимонопольным 
положением на рынке. Используют эту модель и ИИ-провайдеры.

Одновременно есть и свидетельства того, что попытка закрепить доминиро-
вание американских больших языковых моделей была предпринята в США на 
государственном уровне, но от этого пришлось отказаться перед лицом успехов 
китайских конкурентов. Как свидетельствует легендарный американский ИТ-
предприниматель, создатель первого популярного браузера и миллиардер М. Ан-
дриессен, молодые и радикальные сотрудники президентской администрации 
Дж. Байдена, с которыми он встретился в мае 2024 г., настойчиво посоветовали ему 
не начинать стартапов в сфере ИИ, чем привели его в «состояние ужаса». 

По его словам, «технологии ИИ — это то, над чем правительство намерено уста-
новить полный контроль». Ему разъяснили, что, по замыслу правительства США, 
в стране будет две-три крупные компании по разработке ИИ, которые будут тесно 
работать с правительством. «Мы не допустим иной активности в этой сфере», — 
сказали ему. В ответ на вопрос, как они собираются это сделать, поскольку в США 
широко разрабатывают ИИ и изучают его возможнoсти, Андриессену было сказано: 
«В годы войны мы засекретили целые области физики и сейчас собираемся сделать 
то же самое. Мы намерены поместить эти компании в правительственный кокон, 
защитить их от конкуренции, контролировать их и диктовать им, чем заниматься» 
[MacColl 2024]. Однако, видимо, со временем пришло понимание того, что хотя 
секретность и закрытость необходимы (и они реализованы в моделях OpenAI, 
в отличие от ряда их китайских конкурентов), их на практике будет сложно реа-

4	 Schenck B.F. Freemium: Is the Price Right for Your Company? // Entrepreneur. 2011. Feb. 7. https://
www.entrepreneur.com/business-news/freemium-is-the-price-right-for-your-company/218107
5	 См., например, фильм Social Dilemma, Netflix, 2020.
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лизовать, и лучше сосредоточить усилия по монополизации под контролем США 
этого быстро растущего рынка ИИ в других его частях и на других инвестиционных 
ступенях. По этому же пути пошла и администрация Трампа, закрывшая доступ 
неамериканским гражданам к последним моделям Anthropic в июне 2026 г. до 
обеспечения компанией должного уровня контроля за доступом к модели.

5. 	Большие данные и вычислительные мощности: альтернатива 
сетевой монополии

Желание упрочить глобальное доминирование подтолкнуло стремительный 
рост строительства ЦОД — на деньги инвесторов (OpenAI, финансируемый Nvidia 
и Microsoft), в долг (Oracle), а также на базе уже имеющихся денежных потоков, 
данных и клиентов  (гиганты из предыдущей волны цифровизации — Microsoft, 
Amazon, Google, Meta*).

Для второй инвестиционной ступени ИИ (строительство, оснащение и опери-
рование ЦОДов) самое важное — это скорость: как опередить конкурентов, невзи-
рая на раздутые затраты и не существующие даже на бумаге расчеты возврата на 
вложенный капитал, и как не оставить никому шансов закрепиться на этом рынке. 
При этом видимость конкуренции между крупными игроками сохраняется, не-
смотря на монопольную норму прибыли, которую они уже сегодня реализуют на 
своих традиционных сетевых бизнесах и на бизнесе хранения и работы с данными 
и которая видна при анализе их финансовых показателей.

Сегодня именно безудержная скорость инвестирования, с точки зрения амери-
канских гигантов, — их главное преимущество, пока рынок не заняли китайские 
или гипотетические европейские конкуренты, и в этом их поддерживает админи-
страция Трампа.

Если где-то за пределами США (скажем, в дружественной им Европе, возьмем 
в качестве примера французского разработчика ИИ Mistral) появляется собствен-
ный интересный продукт в области ИИ, то практически единственный вариант, как 
ему обеспечить себя вычислительными мощностями и найти выход на широкий 
рынок, — это получить финансирование и заключить партнерское соглашение 
с кем-то из большой американской тройки (например, с Amazon Web Services, как 
в случае с Mistral). За пределами КНР только у тройки (Microsoft, Amazon, Google) 
сегодня есть вычислительные мощности и клиентская база, на которой стартап 
может быстро начать зарабатывать достаточные деньги для возврата многомилли-
онных инвестиций в разработку и обучение (см. рисунок 3 на с. 70). 

По сути, огромные финансовые возможности Microsoft, Amazon, Google за счет 
их раздутой капитализации устранили возможность практически любой конкурен-
ции, создав искусственный дефицит для «дружественных рынков» за счет доступа 
к капиталу, цены оборудования и физического наличия необходимых микрочипов. 
А также пользуясь прямыми запретами для рынков «недружественных», удел ко-
торых с точки зрения Вашингтона — быть постоянно отстающими.

Рассмотрим пример компании Microsoft и ее финансовый результат в 2024 г. Про-
дажи — 262 млрд долл., расходы собственно на «производство» (cost of sales) — 80 млрд 
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долл. Это 30% от продаж, что означает «наценку на конечный продукт» (на самом 
деле широкий портфель программного обеспечения, сервисов, сетевых и поисковых 
ресурсов и т.п.) 230%. Прибыль до налогов — 118 млрд, то есть практически 45% от про-
даж [YahooFinance! — Microsoft Corporation (MSFT)]. Трудно себе представить, кто еще 
в мире мог бы обеспечивать себе такую высокую маржу в столь гигантских объемах. 
Все попытки лишить эту компанию ее монопольного статуса на протяжении 30 лет 
ни к чему не привели. Ни в Европе, ни в США. Пожалуй, в России только доброволь-
ным уходом с 2022 г. она впервые в мире сама себя лишила монопольной позиции.

Рисунок 3. 	 Доля поставщиков услуг облачной инфраструктуры на мировом рынке 
с четвертого квартала 2017 г. по первый квартал 2024 г.
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Источник: Statista. https://www.statista.com/statistics/967365/worldwide-cloud-infrastructure-
services-market-share-vendor/

Рынок ЦОД столь важен и так прибылен для технологических гигантов «Боль-
шой цифры» в силу нескольких причин. Это гарантированный рост объемов дан-
ных, рынок которых измеряется уже триллионами долларов, непрозрачное це-
нообразование, постоянный долгосрочный тренд на снижение затрат благодаря 
«закону Мура» и относительному удешевлению процессоров и памяти, трудность 
перехода к альтернативному провайдеру услуг для клиента, возможность допол-
нительной продажи сопутствующих услуг, появление более дешевых источников 
энергии и т.д. И самое главное — у ИТ-гигантов самая низкая стоимость финан-
совых ресурсов, необходимых для строительства ЦОДов: их акционеры готовы 
жить с мизерной дивидендной доходностью и раздутыми мультипликаторами 
«прибыль/капитализация», «бухгалтерская стоимость активов / капитализация». 
Рынок хранения данных настолько выгоден для крупных операторов масштабов 
американской «большой тройки», что они готовы на любые траты, лишь бы со-
хранить его за собой. Размеры и темпы роста этого рынка — на рисунке 4 (с. 71).
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Рисунок 4. 	 Расходы конечных пользователей общедоступных облачных сервисов  
по всему миру в период с 2017 по 2024 гг. (в млрд долл. США)

Источник: Statista. https://www.statista.com/statistics/273818/global-revenue-generated-with-
cloud-computing-since-2009/ 

Таким образом, в коммерческом плане ИИ сегодня — это в первую очередь до-
полнительная услуга при продаже сервисов центров обработки данных. Продажи 
услуг ЦОД в 2024 г. в 100 раз превышали доходы от ИИ. Эта пропорция стремительно 
меняется, но из-за «фримиума» для частных потребителей ИИ именно услуги ЦО-
Дов от бизнес-пользователей будут еще долго обеспечивать основной доход. 

С середины 2023 г. американские ЦОДы начали массово, «на опережение» за-
купать устройства обработки данных, оптимизированные для ИИ и построенные 
на процессорах компании Nvidia — до 30 млрд долл. в квартал (7–8-кратный рост 
за год с небольшим) на первом этапе (по конец 2024 г.). За этим последовал еще 
трехкратный рост к 2026 г. [Day, Bang 2026]. Началась гонка на скорость, которая 
призвана обеспечить безусловное первое место для США. 

Суммарный объем заявленных капитальных затрат четырех американских 
гигантов на 2026 г. превысил 700 млрд долл., что существенно выше их гигантской 
годовой прибыли и в полтора раза превышает накопленную и нераспределенную 
наличность на счетах на конец 2025 г.6

 Это означает, что компаниям придется выйти на рынок долговых заимство-
ваний для того, чтобы реализовать инвестиционные обещания и одновременно 
продолжать распределять дивиденды и скупать с рынка акции в прежних масшта-
бах, при этом конкурируя за деньги инвесторов с государственными и частными 
долговыми обязательствами.

6	 https://www.aboutamazon.com/news/company-news/amazon-ceo-andy-jassy-2025-letter-
to-shareholders?utm_source=chatgpt.com; https://blog.google/alphabet/investor-presentation-
june-2026/?utm_source=chatgpt.com; https://www.microsoft.com/en-us/investor/events/fy-2026/
earnings-fy-2026-q3?utm_source=chatgpt.com; https://investor.atmeta.com/investor-news/press-
release-details/2026/Meta-Reports-Second-Quarter-2026-Results/default.aspx?utm_source=chatgpt.
com; годовые отчеты компаний.
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Относительно более слабые и менее устойчивые игроки, такие как разработчик 
ПО Oracle, уже столкнулись с негативной реакцией долговых рынков на масштаб-
ные заимствования.

«За последние две недели Alphabet, Amazon, Meta* и Microsoft заявили, что в сле-
дующем году потратят на искусственный интеллект в общей сложности 660 млрд 
долл. Инвесторы, которые год назад, возможно, приветствовали бы такие планы, 
теперь струсили», — писал The Economist в начале февраля 2026 г. [The Economist 
2026]. Объем заимствований на долговом рынке на строительство ЦОДов для ИИ 
нескольких крупнейших игроков только в 2025 г. составил около 120 млрд долл. 
(облигации, долговые заимствования с инвестиционным рейтингом и без, без учета 
внебалансовых обязательств)7. Фактически весь американский инвестиционный 
цикл середины 2020-х гг. — это инвестиции в ИИ. 

Microsoft и его три американских конкурента, Amazon, Google и Meta*, вошли 
в число главных бенефициаров «пузыря ИИ». Их нынешняя многотриллионная 
биржевая капитализация построена, по сути, на огромном и беспрецедентно бы-
стром росте инвестиций в еще пока не до конца понятный рынок с целью застол-
бить за собой площадку на будущее. Но о каком понимании экономики продаж 
будущего рынка ИИ можно говорить? 

Объяснение этого парадокса в том, что ИИ становится важнейшим дополнением 
к сервису по хранению и обработке данных, вне зависимости от того, будет ли ИИ 
иметь самостоятельную «монетизируемую» (превращающуюся в прибыль) цен-
ность. Все это во многом напоминает бум инвестиций в интернет-инфраструктуру 
в конце 1990-х гг., но с потенциально гораздо более мрачным финалом, нежели про-
сто лопнувший биржевой пузырь. И это совсем не тот «легкий рост» 2010-х гг., когда 
инвестиции сетевых гигантов эпохи соцсетей были минимальными по отношению 
к росту их капитализации.

Таким образом, в США идет ожесточенная конкуренция между тремя основны-
ми игроками (Microsoft Azure, Amazon Web Services и Google Cloud) за растущий 
и прибыльный рынок хранения данных. Для того чтобы вырваться вперед, клиенту 
надо предложить дополнительный плюс в виде ИИ-сервисов, пусть пока и не до 
конца понятных для клиентов и не вполне прозрачно тарифицируемых. Это и вы-
зывает массированные закупки оборудования и процессоров, адаптированных для 
ИИ, для защиты и «превентивного» захвата позиций на рынке ЦОД. 

6. 	Компьютерное «железо»: микрочипы как инструмент 
конкурентной борьбы

Для третьей ступени инвестиционного цикла ИИ (разработка, производство микро-
чипов и оборудования для ИИ и чипов памяти) стали свойственны жесткие огра-
ничения, квотирование, монопольное ценообразование и прямые запреты для 
«недружественных» для США стран или прямых конкурентов. 

7	 OECD. Global Debt Report 2026. Режим доступа: https://www.oecd.org/en/publications/global-
debt-report-2026_e9d80efd-en/full-report/corporate-debt-market-outlook-in-a-transforming-world_
cf86a220.html?utm_source=chatgpt.com
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Именно в микропроцессорах для ИИ, разработанных американской Nvidia 
и изготовленных TSMC в Тайване, США узрели свое главное преимущество в сфере 
ИИ и решили сохранить его за собой за счет драконовских ограничений на экспорт 
в «недружественные страны». Одновременно защитив трех американских лидеров 
облачного хранения данных. Внутри США приемлемый минимум конкуренции 
обеспечен, а на внешнем рынке они совместно выступают как America Inc. 

Естественно, это вызвало весьма негативную реакцию со стороны КНР. Тема 
доминирования американской экосистемы по разработке, проектированию, про-
изводству микрочипов подробно раскрыта в [Ермошкин 2025б]. 

7. Влияние ИИ на производительность труда и капитала

Ключевой аргумент в пользу ИИ для общественного мнения — ожидаемое поло-
жительное влияние на производительность труда на макроуровне. Но до сих пор 
этот вопрос больше веры, надежды и любви к ИИ, чем апробированных моделей 
и методик. ИИ может влиять как на числитель (вклад в ВВП), так и на знаменатель 
дроби (часы работы), которая служит для расчета производительности труда. Ситу-
ация может измениться, и довольно быстро, по мере появления более продвинутых 
и лучше обученных версий ИИ, и позволит перевести в автоматический режим 
часть взаимодействия между организациями и их клиентами. Поэтому и самый 
высокий экономический и потребительский эффект от ИИ ожидается в области 
клиентского взаимодействия — центры телефонного обслуживания, чат-боты, 
первичный анализ документов. 

Но способен ли ИИ выступить новым радикальным инструментом роста про-
изводительности труда? В качестве аргумента этому приводятся пока достаточно 
обрывочные свидетельства, основанные в основном на данных нанесенного ИИ 
ущерба занятости и доходам задействованных в гиг-экономике фрилансеров. Пока 
это скорее демонстрация падения занятости в гиг-экономике, чем подкрепленный 
цифрами рост производительности. 

Данные демонстрируют, что лучший из возможных сценариев — когда более 
производительные рабочие места с использованием ИИ заменяют тех, кто ИИ не 
пользуется и навыками ИИ не владеет, — пока не реализуется [Acemoglu and Johnson 
2023]. Напротив, налицо классический негативный сценарий (so-so automation, 
в терминах Д. Аджемоглу и С. Джонсона), когда новая технология одновременно 
снижает доходы и уничтожает рабочие места, не создавая при этом очевидной но-
вой добавленной стоимости. Фактически происходит простое вымывание с рынка 
работников гиг-экономики.

Поколение двадцатилетних сегодня дивится тому умилению, с которым стар-
шие поколения смотрят на сгенерированные ИИ клипы или картинки. Для них 
это уже низкокачественный эрзац, не заслуживающий большого внимания. Для 
старшего же поколения вылизанные безликие тексты, созданные ИИ, также 
бросаются в глаза и вызывают инстинктивное отторжение. «Если технология 
разовьется настолько, что каждый сможет по щелчку создавать контент невероят-
ного качества, все это обнулит стоимость контента, т.к. его ценность формируется 
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через дефицит и высокий порог входа. В такой ситуации нет экономики», — пишет 
российский аналитик П. Рябов8. Мы увидим исчезновение в числителе произво-
дительности труда рыночной стоимости «контента», поскольку он станет бес-
платным и дешевым в производстве, и одновременно существенное сокращение 
знаменателя — «часов работы» креативного класса, который будет занят только 
правильной формулировкой запросов к ИИ. Деление нуля дает ноль роста про-
изводительности. 

Сегодня один из самых актуальных вопросов для инвесторов и для бизнеса — 
что искусственный интеллект может дать с точки зрения повышения производи-
тельности капитала. Эта тема, в отличие от влияния ИИ на производительность 
труда, не является центральной среди экономистов, пишущих на тему технологий. 
Возможно, в том числе и потому, что это скорее область исследования менеджмент-
консультантов и финансовых аналитиков.

Сделанный банком Goldman Sachs в начале 2026 г. анализ упоминания ИИ в ком-
ментариях по поводу финансовых результатов крупнейших 500 котирующихся на 
бирже компаний показал, что 1% компаний смогли «оцифровать» влияние ИИ на 
прибыльность, 10% привели примеры конкретного использования ИИ, а остальные 
отделались общими словами [Phillips 2026]. Что касается бизнеса вне периметра 
крупнейших корпораций, то, судя по тому, что размер венчурных инвестиций 
в США в 2024 г. составил около 300 млрд долл. [The Business Research Company 2026], 
а треть из них — 100 млрд — пришлась на проекты, связанные с ИИ, ожидания от 
прибыльности огромные — сотни миллиардов должны превратиться в триллионы, 
чтобы работала сама модель венчурного инвестирования. 

 8. Воздействие ИИ на рынок труда

При этом не забудем, что ИИ, с точки зрения американской «Большой цифры», — 
это конечное звено цепочки: ИИ сервисы — услуги ЦОД — дизайн микрочипов — их 
производство – сборка устройств для производства чипов. Вся эта цепочка за послед-
ние два-три года резко увеличила обороты, в том числе и внутренние (все компании 
бигтеха покупают товары и услуги друг у друга), и в разы — свою биржевую капита-
лизацию. То есть ИИ оказался катализатором всей уже теперь многотриллионной 
цепочки создания стоимости и роста капитализации. По всей цепочке произошло 
повсеместное и беспрецедентное обогащение акционеров этих компаний. Оценки 
французского экономиста Т. Пикетти о плавном, но неизбежном поступательном 
росте богатства, опережающем доходы трудящихся, и гарантированном росте не-
равенства в случае с ИИ надо умножать на 100. 

Как показывают опросы, проведенные российской консалтинговой компани-
ей «Яков и партнеры», в России в ИИ видят угрозу менее социально защищенные 
слои населения; в целом более 70% опрошенных ставят «сокращение рабочих мест, 
замещение сотрудников искусственным интеллектом» на первое место в числе по-
тенциальных угроз [Яков и партнеры, РОМИР 2024].

8	 Telegram-канал Павла Рябова Spydell Finance.
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В нынешнем виде ИИ нацелен скорее на снижение издержек в компаниях в тех 
областях, где задействованы крупные однородные группы сотрудников, при этом 
часто уже находящиеся на аутсорсинге или работающие в режиме почасовиков. Это 
сотрудники сервисных центров и центров телефонного обслуживания, которых 
заменяют чат-боты, поддержка маркетинга и продаж, рядовые юристы (которые 
теперь нередко работают из Индии), программисты и тестировщики. В перспективе 
в эту категорию могут попасть и водители транспортных средств. Эти функциона-
лы объединяет большой объем человеко-часов легкоалгоритмизируемой работы 
и относительно небольшой используемый основной капитал из расчета на одного 
сотрудника. Там, где этот капитал из расчета на сотрудника или размер технологи-
ческих рисков очень велик — например, у оператора портового крана, машиниста 
электропоезда, диспетчера АЭС, капитана судна, — скорость внедрения ИИ будет 
гораздо ниже.

Феномен падения вознаграждения и объема спроса на услуги, который уже до-
кументирован для индивидуальных фрилансеров, продолжится внутри компаний 
или у их аутсорсинговых партнеров. Это снизит издержки и увеличит прибыль 
компаний на определенном отрезке времени, но создаст новые источники напря-
женности в обществе.

Что касается менеджеров в крупных и средних компаниях, то тут экономия 
времени за счет ИИ может не полностью транслироваться в дополнительную про-
изводительность.

Освобождаемое за счет внедрения новых ИТ-решений время сотрудников (от 14 
до 35% в одном примере)9 вовсе не обязательно трансформируется в полезный труд, 
особенно (парадоксально это или нет?) у руководящих работников. Начальство 
скорее, чем рядовые сотрудники, будет использовать полученное свободное время 
непродуктивно. Американская компания Nucleus Research предлагала добавить 
следующую «реалистическую коррекцию» в подсчет эффекта от ИТ-проектов, от-
ражающую то, как высвободившееся время сотрудников разных категорий пере-
ходит в производительное:

• 	 сборочная линия: 95–100%;
• 	 центр телефонного обслуживания: 90–95%;
• 	 административные функции и функции поддержки: 70–80%; 
• 	 инженеры: 75%;
• 	 маркетинг, PR, бухгалтерия: 60%; 
• 	 персонал штаб-квартиры: 50%; 
• 	 менеджмент среднего звена: 40–55%10.

Такой выигрыш производительности за счет ИИ в большой организации (не 
у фрилансера-индивидуала) размажется по всей организации и далеко не сразу 
положительно отразится на финансовом результате компании. Именно с такого 

9	 Brynjolfsson E., Li D., Raymond. L.R. Generative AI at Work // NBER Working Paper. 2023. April. 
Режим доступа: https://www.nber.org/papers/w31161?utm_source=chatgpt.com 
10	 https://www.csoonline.com/article/511355/data-protection-quantifying-returns-from-increased-
productivity.html#1
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рода расчетами и связан очень осторожный оптимизм по поводу роста производи-
тельности труда: пока ИИ скорее вписывается в логику предыдущих этапов цифро-
визации, обеспечивая лишь небольшой, но стабильный рост производительности. 

9. Новое неравенство

Многие вполне справедливо считают рынок акций США беспрецедентно пере-
гретым, котировки технологических компаний раздутыми. Причину этого видят 
в накачке рынка акций кредитными деньгами. Обозреватель влиятельной Financial 
Times Ручир Шарма (и не он один) в декабре 2024-го предсказывал неизбежное 
«схлопывание пузыря» на американском рынке акций [Sharma 2024]. Однако 
прошло уже полтора года, и этого еще пока не произошло. ИИ пока привел лишь 
к большему росту биржевого рынка в целом, продолжив тренд 2010-х гг. при суще-
ственно иных рисках.

Наиболее очевидные бенефициары цифровизации — «новая американская 
олигархия». Из 10 самых богатых людей мира в январе 2025 г. девять были амери-
канцы, из них восемь — из мира «цифры». Девятый — американский мегаинвестор 
У. Баффет. 

Другие важнейшие игроки — государственные фонды с триллионными портфе-
лями и сотнями миллиардов годовой прибыли, как правило, из нефтедобывающих 
стран. Так, пенсионный фонд Норвегии (он имеет право инвестировать в акции, 
в отличие от большинства центральных банков) в среднем владеет 1,5% всех акций, 
котирующихся на биржах мира. В 2024 г. он заработал почти 222 млрд долл. прибы-
ли — это новый рекорд. Иностранное владение американскими активами остается 
острым долгосрочным вопросом для американского истеблишмента. Это около 
1 трлн долл. «вливаний в США» ежегодно, которые зеркально отражают их дефицит 
счета текущих операций. Страна больше потребляет, чем производит, и расплачи-
вается с остальным миром (особенно с КНР, с которой дефицит самый высокий, 
и Европой) долларом, излишки которого затем должны быть где-то размещены. 
Сегодня большая часть долларовых излишков «стерилизуется» за счет инвестиций 
в перегретый и дорогой рынок акций, в том числе «великолепную семерку», пока 
на эти акции есть спрос со стороны иностранных инвесторов. Если рынок пойдет 
вниз, инвесторы утратят интерес к американским акциям, то возникнет вопрос, 
куда будет перетекать долларовая ликвидность. Не начнется ли распродажа дол-
ларов и слишком резкое снижение его курса? Падение спроса на американский 
госдолг? Желающие сохранить доллар могут «требовать» роста процентной ставки 
на долларовые гособлигации, что не входит в планы США, учитывая нынешние раз-
меры долга и стоимость его обслуживания. Все это может, по мнению ряда аналити-
ков, таких как обозреватель Asia Times Д. Голдман, привести к неконтролируемому 
сценарию по распродаже американского госдолга или отсутствию спроса на новые 
эмиссии, который пытается предвосхитить администрация Трампа, в том числе 
оберегая цифровых гигантов и их капитализацию11.
11	 Hsu S., Goldman D.P. Will DeepSeek deep-six the US economy? // Asia Times. 2025. Feb. 3. Режим до-
ступа: https://asiatimes.com/2025/02/will-deepseek-deep-six-the-us-economy/?utm_source=chatgpt.com



77Искусственный интеллект и гонка на скорость

СОВРЕМЕННАЯ МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА. ТОМ 4. 2026. № 2(14)

Еще уровнем ниже в цепочке владения цифровыми богатствами — крупней-
шие фонды по управлению активами, особенно «большая тройка» — Black Rock, 
Vanguard, State Street. Суммарно они являются крупнейшим акционерным пулом 
владельцев долей компаний у почти 88% компаний американского биржевого 
рынка. Интересно, что именно в цифровых компаниях у этих фондов часто не 
первая позиция среди акционеров — они уступают роль акционера номер один 
основателям-олигархам (М. Цукербергу, Л. Эллисону, С. Брину и т.д.). 

Таким образом, выбор доминирующих акционеров у американских компаний 
не так велик. Это или основатель-олигарх, или три фонда, или, в редком случае, 
Уоррен Баффет, или иностранный суверенный фонд. 

И наконец, частные домохозяйства. Американские инвесторы являются тра-
диционно более крупными инвесторами в акции и фонды акций по сравнению 
с домохозяйствами других стран, напрямую или через фонды. К началу биржевого 
бума в цифровизации в первой половине 2010-х гг. они были изначально богаче 
мелких инвесторов в остальном мире, кроме нескольких небольших стран, и рас-
полагали большими ресурсами для инвестирования, лучшей инфраструктурой 
и налоговым режимом. За эти годы простейшая инвестиция в биржевой фонд, ко-
пирующий индекс крупнейших компаний США, могла дать прибыль 300–400%. Не 
надо было иметь никаких особых навыков инвестаналитика или даже удачи, чтобы 
стать успешным инвестором. Все росло как на дрожжах, и в том числе пассивные 
инвестиции американских рантье. 

Американские физические и юридические лица оказались в выигрыше по 
всем позициям. Но такая ситуация создает свои проблемы. Тот, кто старше и «во-
шел в биржевой рынок» уже давно, оказался на таких недостижимых высотах, 
что догнать его богатство стало недостижимым для более молодых людей даже 
тех же самых «денежных» профессий — врачей, юристов и т.п. Это стремительно 
увеличивает цены и делает недоступным для очень многих ограниченные ре-
сурсы – самую хорошую недвижимость, школы, университеты, лучших врачей. 
Аналогично и для всего остального мира — сравняться в богатстве с богатейшими 
1–10% американцев, оказавшихся на рынке акций в нужное время, — отныне почти 
недостижимая задача. 

И наконец, возможность разбогатеть, которая есть у сотрудников цифровых 
гигантов, массово производивших миллионеров благодаря сток-опционам, так-
же недостижима для других стран. Рынок труда США разделился на работников 
цифровой экономики и всех остальных. Отзвуки этого слышны в расколе лагеря 
Трампа на сторонников Маска, защищающих рабочие визы для высокооплачива-
емых сотрудников технологических компаний (очень многие среди рядовых со-
трудников бигтеха — иммигранты), и на американских «националистов» во главе 
со С. Бэнноном, которые выступают за «бронирование» наиболее лакомых рабочих 
мест для американцев, пусть и в ущерб цифровым гигантам. 

Подводя итог, на данный момент нет механизмов, позволяющих в обозримом 
будущем догнать по богатству сегодняшнюю верхушку американского общества 
кому-либо, за исключением, может быть, норвежских пенсионеров, швейцарских 
рантье, дубайских застройщиков и китайских предпринимателей. Биржа больше 
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не будет так же быстро и масштабно расти, больше нигде в мире нет и не будет циф-
ровых монополий и монопольной ренты в таких объемах в обозримом будущем. 
Глобальный социальный лифт сломался о «великолепную семерку». 

10. Конкуренция правил игры в сфере искусственного интеллекта

Запущенная два десятилетия назад цифровая трансформация общества породила 
цифровых гигантов, превратившихся в цифровые монополии — вследствие как 
действия объективных технологических законов, так и стремления США единолич-
но доминировать в самых передовых областях. Цифровая трансформация пока не 
продемонстрировала однозначного положительного влияния на производитель-
ность труда и на справедливый рост доходов, но при этом привела к более неравно-
мерному распределению богатства как внутри стран, так и на глобальном уровне, 
перенаправляя благосостояние в пользу американских элит в беспрецедентных 
в истории масштабах. Это сопровождалось надуванием пузырей на финансовых 
рынках и нервозностью, вызванной завышенными ожиданиями от «великолепной 
семерки» с одной стороны и страхом перед успехами Китая, способными поставить 
эти успехи под вопрос. 

Ни один из вариантов, кроме восстановления глобальной честной конкуренции, 
единых правил игры, сотрудничества и доступа к ресурсам без дискриминации, 
предлагаемых в западных странах, не способен решить эти проблемы даже ча-
стично.

Профсоюзы, предлагаемые Аджемоглу и Джонсоном [Acemoglu and Johnson 
2023], не способны воссоздать единый рынок труда. Сотрудник «Макдоналдса» 
никогда не догонит сотрудника Nvidia по доходам и богатству. Зарплата одного 
определяется его часовой производительностью по жарке бургеров на плите стои-
мостью пять тысяч долларов, тогда как за спиной другого — миллионы долларов 
основного капитала и потенциальная монопольная рента со всей планеты. Про-
фсоюзное движение может принести только ограниченный результат, никак не 
влияющий на 25 трлн богатства 1% самых богатых даже внутри США, не говоря уже 
о глобальных масштабах.

Прогрессивное налогообложение, которое предлагает Пикетти, неприемлемо 
для США, где налоги традиционно считаются препятствием для бизнеса, а перерас-
пределение доходов между бедными и богатыми — злом, которое надо принимать 
строго дозированно. Франция ввела 3%-й налог на доход от продаж глобальных 
цифровых гигантов на французском рынке. Не до конца понятно, кто платит в ко-
нечном итоге этот налог — цифровые монополии или же французские потребители 
за счет компенсирующего увеличения цены услуг, поскольку их оказывают провай-
деры-монополисты. Налог принес около 890 млн евро в 2025 г.12, но мало что дал для 
развития местной цифровой экономики. При этом этот налог остается огромным 
яблоком раздора в отношениях с США. Бесплатное распределение акций среди всех 
граждан США в рамках выхода на биржу американских игроков ИИ, как об этом 

12	 https://www.senat.fr/rap/l25-312/l25-312_mono.html?utm_source=chatgpt.com
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стали говорить в 2026 г., также больше похоже на популизм и попытку успокоить 
общественное мнение, равно как и тайваньская выплата нескольких сотен долла-
ров всем гражданам как «дивиденды от микрочипов» в 2026 г.

Бывший глава Центрального банка ЕС М. Драги предполагает, что Европа могла 
бы стать конкурентом США в случае мобилизации инвестиций в новые технологии 
в общем объеме 800 млрд евро [Draghi 2024]. Но ЕС не сможет мобилизовать такую 
сумму, да и технологический задел очень скромный — по количеству патентов, 
инженерным компетенциям, объему венчурных капиталов, возможности при-
влекать и удерживать таланты ЕС далеко позади США. Американские цифровые 
гиганты ушли слишком далеко как технологически, так и с точки зрения захвата 
рынков. ЕС не сможет это остановить, как бы он ни использовал свое антимонополь-
ное законодательство и жесткое регулирование с его нередко ограничительным, 
цензорским характером. 

Иная ситуация с КНР. «Цель Китая — стать мировой сверхдержавой в области ис-
кусственного интеллекта — теперь официально связана с другой: сохранить людей 
в центре экономики искусственного интеллекта. И за последний год правительство 
начало действовать более решительно, чтобы это произошло. ...Китай хочет, чтобы 
искусственный интеллект улучшал людей, то есть делал их более продуктивными 
в старых и новых отраслях, а не заменял их. И в процессе перехода к этой экономике 
искусственного интеллекта... стоит цель избежать социальных последствий. Ми-
нистерство человеческих ресурсов и социального обеспечения обещает “адресную 
поддержку занятости в ключевых отраслях”. Один из членов Всекитайского собра-
ния народных представителей призывает к созданию “программы страхования 
от безработицы с использованием искусственного интеллекта” в качестве системы 
защиты перемещенных работников. Партийные чиновники настаивают на про-
фессиональном обучении, чтобы помочь работникам адаптироваться к рынку 
труда, ориентированному на искусственный интеллект. Китайские ученые даже 
развивают направление, которое они называют марксизмом искусственного ин-
теллекта, пытаясь применить марксистский подход к таким вопросам, как “Кто 
или что создает ценность после революции искусственного интеллекта?” (Машина? 
Человек, который ее изобрел? Человек, который ею управляет?) Возможно, самым 
поразительным является то, что правительство оказывает сильное давление на 
компании, чтобы избежать увольнений» [Bennhold 2026].

Заключение

Как и для сетей, платформ и микрочипов, искусственный интеллект — это сфера, 
в которой США хотят обеспечить для себя безусловное глобальное доминирование, 
сделав ставку на контроль цепочки производства GPU (графических процессо-
ров), обеспечивающих оптимальное функционирование ЦОДов с функционалом 
ИИ. Пока ключевая бизнес-модель ИИ в США, которая обеспечивает как мини-
мум сохранность многомиллиардных инвестиций для Microsoft, Amazon, Google 
и проч., — это интеграция ИИ в предложение услуг ЦОДов. При этом сами большие 
языковые модели и генеративный ИИ пока еще остаются относительно «рыхлой» 
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и свободной от распрей и регулирования территорией, но, вероятно, этот этап уже 
заканчивается

Расчеты экономической эффективности ИИ пока носят исключительно оце-
ночный и приблизительный характер, но эффект от ИИ уже заметен и будет уско-
ряться. Искусственный интеллект, вероятно, способен обеспечить глобальный рост 
производительности труда в нескольких довольно крупных отраслях экономики, 
особенно связанных с клиентским сервисом, без ущерба качеству, без больших 
рисков и без ущерба восприятию конечного продукта (как, например, «живой врач 
для богатых, нейронка для бедняков»). Единственной заметной жертвой станут 
рабочие места нескольких категорий занятых и, по мере совершенствования дип-
фейков, наиболее уязвимые к мошенничеству граждане всех стран мира. С точки 
зрения рынка труда как в США, так и за их пределами (кроме, возможно, КНР) ИИ 
будет иметь негативные последствия для больших категорий работников и увели-
чит неравенство на рынке труда, что признают руководители бизнеса и ведущие 
экономисты. 

На сегодня эталонный бизнес-кейс развития ИИ однозначно сформирован 
в США благодаря наличию полной цепочки создания стоимости, на каждом этапе 
которой зарабатывают американские инвесторы, причем при нынешних бирже-
вых оценках речь идет о невиданных доселе темпах обогащения, создающих новую 
олигархию. На мировом уровне будет формироваться подконтрольный США кла-
стер ИИ, защищенный от конкуренции и нацеленный на обслуживание американ-
ской цепочки создания стоимости, и альтернативные центры, которые будут инте-
грироваться друг с другом (в первую очередь РФ и КНР). При этом ЕС, пошедший по 
пути большего регулирования ИИ на основе оценки рисков от возможных негатив-
ных последствий его применения в разных областях, вряд ли сумеет сформировать 
самостоятельный кластер. Это соответствует и официальной риторике США при 
Трампе: ИИ — это гонка, в которой Америка должна прийти первой, а регулиро-
вание можно оставить Европе, поскольку «регулирование убивает инновации». На 
деле же США стремительно переходят к модели жесткого регулирования доступа 
к ИИ для неамериканцев. КНР продемонстрировала способность очень успешно 
конкурировать с США в сфере ИИ, особенно с точки зрения экономности в условиях 
искусственно ограниченных вычислительных ресурсов. Вполне вероятно, что на 
это способны и по тому же пути идут и российские компании.
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