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В статье рассматриваются особенности становления и развития Содружества 
Независимых Государств EСНГF как регионального экономического объединеJ
ния государств на постсоветском пространстве. Охарактеризованы концептуJ
альные подходы к определению стратегии  развития СНГ и их практическая 
реализацияI особенно в сфере совершенствования денежно-кредитных механизJ
мов взаимодействия стран-участниц. Рассмотрены перспективы превращения 
СНГ в эффективно действующее экономическое объединение государств. 
Ключевые слова: СНГI платежный балансI экономический ростI валютная инJ
теграция. 
 

Предшествовавшие финансовому кризису EOMM8–OMM9F годы ознамеJ
новались быстрым экономическим подъемом стран СНГI способствовавJ
шим повышению в них уровня благосостояния населенияI улучшению 
ситуации в социальной и бюджетной сферахI увеличению объема инвеJ
стиций и расширению притока иностранного капитала1. ОднакоI несмотря 
на достигнутые успехиI в экономике государств СНГ еще сохраняется 
множество нерешенных проблемI в частностиI однобокая в большинстве 
стран структура производстваI базирующаяся на эксплуатации природJ
ных ресурсовI высокий моральный и физический износ основных фондовI 
неразвитость инфраструктуры. Указанные недостатки отчетливо проявиJ
лись в ходе кризисаI вызвавшего почти во всех странах Содружества резJ
кое замедление темпов роста ВВП. Кризис отчетливо показалI что их усJ
тойчивое развитие возможно лишь при условии проведения в сжатые 
сроки всесторонней модернизации национальных хозяйств. ОчевидноI 
что это потребует установления более тесных интеграционных связей в 
                                                
1 Отличительной особенностью развития мирового хозяйства в начале нового тысячелетия стал 
быстрый экономический рост в СНГ. Если в середине 199MJе годов среднегодовые темпы прироста 
их валового продукта составляли OJPBI то уже в OMMOJOMMP они выросли до SIRBI даже несмотря 
на усиление нестабильности на международно-финансовых рынкахI в частности в развивающихся 
странах и США. Рост народных хозяйств заметно ускорился с OMM4 г. по OMM8 г.I когда среднегоJ
довые темпы экономического роста составили 8BI почти в 4 раза превосходя соответствующий 
показатель в развитых странах Eрис. 1F. 
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рамках СНГI которое позволило бы его участникам сообща решать накоJ
пившиеся социально-экономические проблемы.  

1. Основные тенденции и проблемы развития экономики  
и финансовых рынков стран СНГ 

1.1 Общая характеристика социально-экономического положе-
ния стран СНГ 

Содружество независимых государств EСНГFI созданное в декабре 
1991 г.  как интеграционное объединение 1O  бывших республик СССРI  в 
экономическом отношении представляет собой весьма разнородную 
группу странI значительно отличающихся по уровню социальноJ
экономического развитияI в том числе по масштабам и структуре нациоJ
нального хозяйстваI доходам населенияI состоянию платежного балансаI 
денежно-кредитной сферы и государственных финансов. Глубокие экоJ
номические различия между государствамиI сложившиеся еще в советJ
ское время и усилившиеся в первое десятилетие после распада СССРI на 
протяжении всего периода существования Содружества выступали одним 
из главных факторовI препятствовавших налаживанию более тесного соJ
трудничества в рамках СНГ. 

Наиболее крупной экономикой среди государств СНГ располагает 
РоссияI по объему реального ВВП в OM11 г. более чем в 1M раз превосхоJ
дившая двух других крупнейших членов Содружества – Украину и КаJ
захстан. В целом на эти три страны в OM1O г. приходилось более 9MB соJ
вокупного ВВП СНГI в том числе на Россию – TRISB.  

Весьма существенны различия между государствами СНГ и по таJ
ким показателямI характеризующим степень их экономического развития 
и благосостояния гражданI как ВВП на душу населения Eпо ППСF и разJ
меру среднемесячной заработной платы. Наиболее благополучными страJ
нами по данным показателям являются РоссияI КазахстанI Беларусь и 
АзербайджанI наименее благоприятная ситуация в ТаджикистанеI КырJ
гызстанеI Узбекистане и МолдовеI относящихся по классификации ВсеJ
мирного банка к числу государств с низким уровнем доходов.  Однако в 
СНГ на Россию приходится около TMM долл.I тогда как на остальные страJ
ны – PMMJ4RM долл. Данный разрыв не может быть преодолен за несколько 
лет. По мнению зарубежных экспертовI процесс реальной конвергенцииI 
скорее всегоI продолжится в течение значительного времени. Его смысл 
состоит не столько в томI чтобы догнать Россию по уровню экономичеJ
ского развитияI сколько в томI чтобы приблизить структуру экономики 
постсоветских стран к соответствующей структуре России. 
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С точки зрения отраслевой структуры экономики государства СНГ с 
определенными оговорками можно разделить на три группы: 

1F страны с относительно диверсифицированной структурой внутJ
реннего производства EРоссияI УкраинаI БеларусьI АрменияFX 

OF государстваI основу экономики которых составляет добычаI 
первичная переработка и экспорт сырья EКазахстанI АзербайJ
джанI ТуркменистанFX 

PF аграрные страныI специализирующие главным образом на проJ
изводстве сельскохозяйственной продукции EКыргызстанI МолJ
доваI ТаджикистанI УзбекистанF Eтабл. 1F. 

 
Таблица 1 

Вклад отдельных экономических секторов в ВВП стран СНГ в OM11 г.I  
B к итогу 

в том числе 

 
Валовая добавJ

ленная стоиJ
мость 

ПромышJ
ленность 

сельскоеI лесJ
ное и рыбное 

хозяйство 

СтроиJ
тельстJ

во 

УслуJ
ги 

Азербайджан 1MM RS RIT 8 PMIP 
Армения 1MM 1SI4 19IO 19 4RI4 
Беларусь 1MM PMIO 8I9 1OIO 48IT 
Казахстан 1MM PPI9 4IR 8 RPIS 
Кыргызстан 1MM OMI8 OM SI1 RPI1 
Молдова 1MM 1RIR 14 PIT SSI8 
Россия 1MM P1 4 RIT R9IP 
Таджикистан 1MM 14IO OMI9 11I4 RPIR 
Узбекистан 1MM 4SI91 ... ... RPI1 
Украина 1MM OSIP TI8 PIO SOIT 
Всего по СНГ 1MM P1IT 4IT RI9 RTIT 

Источник: Электронная база данных Межгосударственного статистического комитета 
СНГ Ehttp://www.cisstat.com/Mbase/index.htmF 

 
В целом большинство стран СНГ имеют однобокую структуру наJ

ционального хозяйстваI в которой непропорционально большую роль игJ
рает производство и первичная переработка сырьевой и сельскохозяйстJ
венной продукции Eтабл. OF. Такая структура во многом унаследована ими 
от бывшего СССРI проводившего политику экономической специализаJ
ции отдельных республик в рамках единого народнохозяйственного комJ
плекса. В постсоветский период лишь некоторым странам удалось незнаJ
чительно диверсифицировать свою экономикуI в ряде же государств проJ
изошло дальнейшее упрощение ее структуры в результате сворачивания 
деятельности отдельных промышленных предприятий и целых отраслейI 
в частностиI производивших машиностроительную продукциюI оказавJ
шихся неконкурентоспособными после распада СССР и открытия внутJ
ренних рынков для импортных товаров.  
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Таблица 2   
Добыча топливно-энергетических полезных ископаемых государствами – 

участниками СНГ в первом полугодии OM1O г. 
НефтьI включая 

газовый конденсат Газ Уголь 

Государства – 
участники СНГ млн 

тонн 

B к  
первому 
полугоJ

дию 
OM11 г. 

млрд 
куб. м 

B к  
первому 
полугоJ

дию 
OM11 г. 

млн 
тонн 

B к  
первому 
полугоJ

дию 
OM11 г. 

Азербайджан OOIO 9P 8I8 1M8 – – 
Беларусь MI8 99 MI1 1MMIS – – 
Казахстан P9IT 99 OMIR 1MP RRIT 1MMI4 
Кыргызстан MIM4 9O MIMO 11S MIP 1R8 
Россия ORS 1M1 PP8 9T 1S8 1MS 
Таджикистан MIM1 11R MIM1 SO MI1 1R9 
Украина 1IT 99IT 9I9 1MM PO 1MR 
Всего по госу-
дарствам – уча-
стникам СНГ 

PO1 1MMI4 PTT 98 OR6 1M4 

Источник: Социально-экономическое развитие и торгово-экономические отношения 
государств – участников СНГ в первом полугодии OM1O г. М.I Исполнительный комитет 
СНГI OM1O. С. T. 

 
 

Рисунок 1. Темпы роста реального ВВП в развитых странах и СНГI 
1996–OM1O гг.I B к предыдущему году 
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Источник: fnternational cinancial ptatisticsI OM1P.  
Источник: Тенденции социально-экономического развития государств-участников СНГ 
за 1994JOM11 годы. М.I Исполнительный комитет СНГ. OM1O. С. 9.   
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  Рисунок O. Средняя заработная плата в государствах – участниках СНГI 
исходя из официальных курсов валютI долларов СШАI OM11–OM1O гг. 
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Источник: Социально-экономическое развитие и торгово-экономические отношения 
государств – участников СНГ в первом полугодии OM1O г. М.I Исполнительный комитет 
СНГI OM1O. С. 4R. 

 
По характеру внешнеторговых связей страны СНГ делятся на неттоJ

экспортеровI объемы экспорта которых в последние годы устойчиво преJ
вышали размеры их импорта Eк этой группе относятся РоссияI АзербайJ
джанI КазахстанFI и нетто-импортеровI для которых характерна противоJ
положная тенденция EАрменияI БеларусьI КыргызстанI МолдоваI ТаджиJ
кистанI УкраинаF Eрис. PF. Следует отметитьI что устойчивое отрицательJ
ное сальдо текущего баланса обусловило быстрый рост государственного 
внешнего долга некоторых стран второй группыI размер которого увелиJ
чился в OMM1JOM11 гг. в Беларуси в OIP разаI в Армении – в P разаI на УкJ
раине – 1IR раза. Пока объем внешнего госдолга не является критическим 
для этих странI однако его дальнейшее наращиваниеI практически неизJ
бежное при существующей структуре их платежного балансаI способно в 
перспективе заметно осложнить финансово-экономическое положение 
данных государств.       

Все страны СНГ в OMMMJе годы отличали высокие темпы инфляцииI в 
большинстве из них стабильно превышавшие 1MB в год. Они определяJ
лись целым рядом факторовI в первую очередьI структурными недостатJ
ками экономик этих государствI включая высокий уровень монополизаJ
ции многих ключевых сегментов их национальных рынковI напримерI 
энергоносителей.  
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1.O  Подъем экономики стран СНГ в докризисный период 

Докризисные годы ознаменовались быстрым ростом экономики всех 
без исключения стран СНГ. В среднем по Содружеству темпы прироста 
ВВП в OMMR–OMMT гг. составили порядка 8B в годI при этом наиболее выJ
сокие показателиI на уровне 1MB в год и вышеI демонстрировали АзерJ
байджанI АрменияI Казахстан и Туркменистан. Экономические подъем 
сопровождался уверенным ростом в государствах СНГ объемов промышJ
ленного и сельскохозяйственного производстваI строительстваI торговлиI 
транспортных перевозок.  

 
Рисунок P. Сальдо по текущим операциям платежного баланса  

EB к ВВПFI OMMR–OM11 гг. 
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Источник: Электронная база данных Межгосударственного статистического комитета 
СНГ Ehttp://www.cisstat.com/Mbase/index.htmF 

 
Одним из главных факторов подъема экономики государств СНГ в 

докризисные годы стало значительное увеличение инвестиций в основной 
капитал. В среднем по Содружеству их прирост составил в OMMS г. 1TBI в 
OMMT г. – OOB. Согласно данным Всемирного банкаI доля инвестиций EваJ
лового накопленияF в структуре ВВП только в OMMR–OMM8 гг. увеличилась 
в большинстве стран СНГ в 1IPJ1IR  разаI  превысив в некоторых из нихI  
напримерI АрменииI БеларусиI Казахстане и МолдовеI PRB. Кроме тогоI 
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важное значение для обеспечения экономического роста государств СоJ
дружества имело расширение внутреннего потребительского спроса. О 
его активизации свидетельствуетI в частностиI высокая динамика обороJ
тов розничной торговлиI достигшая в среднем по СНГ в OMMT г. 11TB. 

Наряду с расширением внутреннего инвестиционного и потребиJ
тельского спроса ускорению экономического роста стран СНГ способстJ
вовала благоприятная конъюнктураI сложившаяся в докризисные годы на 
глобальных товарных и финансовых рынках. ТакI установившиеся высоJ
кие мировые цены на сырье и сельхозпродукцию позволили странамJ
экспортерамI в частности АзербайджануI Казахстану и УзбекистануI мноJ
гократно нарастить в OMM1–OMM8 гг. объем своих экспортных поступлеJ
нийI что стало одним из ключевых факторов повышения их ВВП. ОдноJ
временно бурный подъем международных и долговых рынков обусловил 
значительное расширение притока зарубежного капитала в государства 
СодружестваI в том числе в форме прямых иностранных инвестиций 
(ПИИF. В OMM1–OMM8 гг. их объем в целом по СНГ вырос более чем в 1R 
раз – до 1M8 млрд долл.Eбез учета России – в TIR раза – до PP млрд долл.F. 
Увеличение импорта финансовых ресурсовI в свою очередьI способствоJ
вало оживлению внутренних финансовых рынков в государствах СНГ и 
активизации в них инвестиционных процессов.   

1.P Механизмы воздействия глобального кризиса на экономику 
государств СНГ 

Глобальный финансово-экономический кризис OMM8–OMM9 гг. стал 
серьезным потрясением для стран СНГI вызвавшим в большинстве из них 
резкое снижение темпов роста ВВП или его падение. Наиболее болезненJ
но кризис ударил по Украине и АрменииI чья экономика в OMM9 г. сокраJ
тилась на 14I8B и 14IOB. В число наиболее пострадавших от кризиса гоJ
сударств вошли также РоссияI МолдоваI Беларусь и КазахстанI показавJ
шие в OMM9 г. отрицательные или близкие к нулевым темпы прироста 
ВВП. В период кризиса почти во всех странах Содружества заметно упаJ
ли объемы промышленного производстваI возросли показатели безрабоJ
тицыI снизились реальные доходы населения. Особенно тяжелая ситуация 
сложилась в инвестиционной сфере. В среднем по СНГ объемы вложений 
в основной капитал уменьшились в OMM9 г. на 1SB по сравнению с OMM8 
г.I при этом на Украине они сократились на 44BI в Армении – на PSBI 
Молдове – на PRBI что свидетельствует о практически полной остановке 
инвестиционного процесса в этих государствах.  

Трансмиссия кризисных явлений в страны СНГ осуществлялась по 
двум каналам – внешнеторговому и финансовому. Прежде всегоI на фоне 
обострения кризиса осенью OMM8 г. обрушились мировые цены на многие 
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виды сырьевой и сельскохозяйственной продукцииI включая нефтьI меJ
таллы и минеральные удобренияI составляющие важнейшие статьи эксJ
порта государств Содружества. ТакI во втором полугодии OMM8 г. междуJ
народные котировки на нефть упали примерно в P разаI металлы – в 1IRJ
OIR разаI уголь – в O разаI хлопок – в 1I4 раза. Лишь к концу OMM9 г. цены 
на указанные виды товаров вернулись на докризисный уровень. УхудшеJ
ние конъюнктуры глобальных сырьевых и товарных рынков привело к 
масштабному сокращению экспортных поступлений в экономику госуJ
дарств СНГ.  В частностиI  в OMM9  г.  объем экспорта снизился по сравнеJ
нию с предыдущим годом в Азербайджане в PIS разаI в Казахстане и на 
Украине – в 1I9 разаI в Беларуси и Армении – в 1IT раза. 

Крайне негативные последствия для экономики государств СНГ 
имело также резкое сокращение притока иностранного капиталаI связанJ
ное с общим падением в ходе кризиса объемов трансграничного инвестиJ
рования в развивающиеся страныI традиционно рассматриваемые междуJ
народными инвесторами в качестве рынков с повышенным уровнем рисJ
ка. ТакI поступление прямых иностранных инвестиций в целом по СНГ в 
OMM9 г. уменьшилось на 49BI без учета России – на PMB. Еще значительJ
нее снизились объемы привлечения средств странами на мировых рынках 
капитала. В частностиI Казахстан и Украина – два крупнейших в СНГ поJ
сле России импортера финансовых ресурсовI начиная с четвертого кварJ
тала OMM8 г. по третий квартал OM11 г.  по сути лишились возможности 
привлекать международные синдицированные кредитыI одновременно 
практически полностью прекратилась практика размещения их корпораJ
циями акций и долговых ценных бумаг за рубежом.  

Ряд стран СНГ в условиях резкого сокращения притока экспортной 
выручки и иностранных инвестиций оказались вынужденными прибегJ
нуть к помощи международных финансовых организаций. ТакI АрменияI 
БеларусьI Таджикистан и Украина впервые за последние годы привлекли 
кредиты МВФI  причем УкраинаI  получившая в ноябре OMM8  г.  и в июле 
OM1M г.  два займа Фонда на общую сумму PM  млрд долл.I  вошла в число 
его крупнейших должников.  

1.4 Перспективы развития экономики государств СНГ в пост-
кризисный период 

Начиная с конца OMM9 г. экономическая конъюнктура в странах СНГ 
начала постепенно восстанавливаться после кризиса. Этому прежде всего 
способствовало оживление в глобальном хозяйствеI сопровождавшееся 
повышением мировых цен на основные биржевые товарыI позволившим 
государствам Содружества значительно увеличить свои экспортные поJ
ступления. В первом полугодии OM1O г. почти все страны показали приJ
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рост ВВП по сравнению с аналогичным периодом OM11 г.I при этом более 
чем у половины членов СНГ он превысил PJ4B в годовом исчислении. 
Объем промышленного производства в среднем по Содружеству вырос на 
OISBI розничный товарооборот – на 8IPBI экспорт – на TIOB. По оценкам 
экспертовI  динамика роста экономики стран СНГ могла бы быть и более 
высокойI однако она сдерживается сохраняющимся на низком уровне инJ
вестиционным спросом. В частностиI в крупнейших государствах СодруJ
жествах – России и Казахстане – темпы прироста инвестиций в основной 
капитал за январь-июнь OM1O г. выросли на 11ISB и PI1B соответственно.  

Наблюдаемое восстановление деловой активности в государствах 
СНГ дает основания для оптимистичных прогнозов относительно перJ
спектив их экономического развития в ближайшие годы. Согласно оценJ
кам ведущих международных экспертных организацийI в OM1P г. в средJ
нем по странам СНГ ВВП вырастет на PI8BI в OM14 г. – на 4I4B. УказанJ
ные прогнозы базируются на предположениях о сохранении высоких миJ
ровых цен на сырье и другие биржевые товарыI экспорт которых обеспеJ
чивает существенную часть доходов государств СодружестваI а также о 
возобновлении притока в них иностранного капиталаI который позволит 
активизировать инвестиционные процессы в их экономиках. 

Вместе с темI очевидноI что долгосрочные перспективы социальноJ
экономического развития государств СНГ в первую очередь будут завиJ
сеть не от внешних факторовI а от тогоI насколько быстро и эффективно 
им удастся модернизировать свои национальные хозяйстваI устранив 
имеющиеся в них серьезные структурные перекосы и недостатки. ГлавJ
ным из нихI общим для всех стран СНГI является однобокийI недиверсиJ
фицированный характер их экономикиI основу которой составляет выJ
пуск сырьевойI сельскохозяйственной и иной продукции с низким уровJ
нем обработки и добавленной стоимости.  

Доля высокотехнологичных товаров в структуре производства и эксJ
порта государств Содружества невелика и к тому же имеет во многих 
странах тенденцию к сокращению. ТакI удельный вес машиностроительJ
ной продукции EмашинI оборудования и транспортных средствF в общем 
объеме промышленного производства во всех странах СНГI за исключеJ
нием БеларусиI сегодня не превышает 1OBI а в восьми государствах – 4BI 
при томI что в развитых странах она составляетI по оценкам ООНI в средJ
нем PTBI а в развивающихся – OMB. Еще ниже доля данной продукции в 
экспорте стран СодружестваI причем во всех из них в OMMR–OM1O гг. она 
заметно снизилась Невысока и международная конкурентоспособность 
выпускаемой техникиI вследствие чего основной объем ее внешних поJ
ставок странами СНГ приходится на других участников СодружестваI а 
также прочие развивающиеся государства. ТакI в OM1O г. Беларусь TSISB 
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всей экспортируемой машинно-технической продукции поставляла в 
страны СНГI Украина – R8ITBI Казахстан – RPI8B.  

ОчевидноI что сохранение недиверсифицированной структуры наJ
ционального производства стран СНГ будет вести к усилению их техноJ
логического отставания от ведущих развитых и развивающихся госуJ
дарствI дальнейшему падению конкурентоспособности выпускаемой ими 
несырьевой продукции иI в конечном итогеI закреплению за СодружестJ
вом статуса аграрно-сырьевого придатка глобальной экономики. При 
этомI вследствие негибкой структуры хозяйства резко возрастает уровень 
макроэкономических рисков для устойчивого развития стран СНГI котоJ
рые оказываютсяI как в очередной раз показ финансовый кризисI крайне 
уязвимыми к любому ухудшению мировой конъюнктуры.  

К числу других наиболее актуальных для стран СНГ экономических 
проблем относятсяI в частностиI следующие: 

· высокий уровень физического и морального износа осJ
новных фондов промышленностиI большая часть которых была создана 
еще в советское время и сегодня требует замены или глубокой модерниJ
зации EтакI по оценкам Исполнительного комитета СНГI износ активной 
части основных фондов в реальном секторе экономики в среднем по 
странам СНГ превышает в настоящее время SRBFX 

· усиливающееся быстрыми темпами отставание от ведущих стран в 
инновационной сфереI отрицательно сказывающееся на динамике 
и качестве экономического роста государств СНГI конкурентоспоJ
собности выпускаемой продукции и уровне жизни населенияX 

· неудовлетворительное состояние сектора экономической инфраJ
структурыI включая жилищно-коммунальное хозяйствоI энергетиJ
ческий и транспортный комплексыI значительно ухудшающее усJ
ловия ведения хозяйственной деятельности и в целом качество 
жизни на постсоветском пространствеX 

· неоднородность регионального развития большинства стран СоJ
дружестваI в частностиI России и среднеазиатских государствI заJ
метно осложняющая в них социально-политическую обстановкуX 

· недостаточный уровень зрелости финансовых систем стран СНГI 
серьезно сдерживающий их социально-экономическое развитие.  

ОчевидноI что одним из ключевых факторов решения указанных 
проблем выступает углубление экономической интеграции в рамках СоJ
дружества. Последовательное расширение сотрудничества между госуJ
дарствами в различных областях производственной и финансовой деяJ
тельности способствовало бы увеличению объемов взаимной торговли и 
инвестицийI реализации масштабных трансграничных проектов в приJ
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оритетных секторахI увеличению притока иностранного капитала в страJ
ны СНГ иI в конечном итогеI ускорению темпов роста и структурной пеJ
рестройки их экономик.  

1.R Особенности развития и экономическое значение банковско-
го сектора государств СНГ 

Более чем за OM летI прошедших после распада СССРI в государствах 
СНГ сформировались национальные экономикиI а в их рамках – собстJ
венные финансовые системы. При этомI если структура реального сектоJ
ра была в основном унаследована странами от Советского СоюзаI то фиJ
нансовый сектор в период перехода к рынку фактически создавался в них 
с «нуля»I с учетом международного опыта в этой областиI включая пракJ
тику соседних государств. В этой связи финансовые системы стран СоJ
дружества имеют определенное структурное сходствоI хотя и существенJ
но различаются по масштабамI динамике развития и зрелости своих клюJ
чевых сегментов.  

При выборе между англо-американской моделью построения систеJ
мы финансового посредничества в экономикеI в которой ведущую роль 
играют фондовые рынкиI и германо-японской модельюI основанной на 
доминировании банковского капиталаI все страны СНГ выбрали второй 
вариантI предъявляющий меньшие требования к уровню развития инстиJ
туциональной инфраструктуры. Это определило центральное значение 
банковского сектора в финансовой системе государств СНГ. 

По данным ИнтерфаксаI совокупные банковские активы стран СНГ в 
OM1M г. составили 1IOR трлн долл.I собственный капитала – 1TR млрд 
долл.Наиболее развит банковский сектор в РоссииI на которую по итогам 
OM1O г. приходилось почти 8MB общих активов и более 8TB капитала 
банков СНГ. Достаточно крупными банковскими системами располагают 
также Украина и КазахстанI в других странах ее масштабы относительно 
невелики Eтабл. PF. 

Для многих стран СНГ характерно наличие большогоI зачастую явно 
избыточного количества кредитных организацийI вследствие чего ресурJ
сы их банковского сектора оказываются распыленными среди множества 
мелких и средних банков. В результате во всех государствах СНГI за исJ
ключением КазахстанаI средний размер активов кредитных институтов 
составлял в OM1O г. менее 1 млрд долл. 

Между банковскими секторами стран СНГ существуют серьезные 
различия по структуре собственности. В некоторых государствах он траJ
диционно контролируется государствомI в частностиI в Беларуси его доля 
в совокупном капитале национальных кредитных организаций в OM1O г. 
превышала TMBI в Узбекистане – 8MB. В то же время в таких странахI как 
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УкраинаI АрменияI КыргызстанI МолдоваI Таджикистан ее размер соJ
ставляет менее OMB. При этом в ряде государств Содружества активно 
работают иностранные банковские группыI доля которых в капитале меJ
стных банков особенно велика в Молдове – T4BI Армении – T1BI на УкJ
раине – PSBI в Кыргызстане – SMB. Банковский сектор Казахстана и УзJ
бекистанаI напротивI остается достаточно закрытым для иностранных инJ
весторов.  

 
Таблица P 

Отношение совокупных активов банковского сектораG к ВВП  (в BF 
 OMM6 OMMT OMM8 OMM9 OM1M 
Азербайджан OMIO O8I8 ORIS POI8 PO 
Армения 19IT O4IP O8IT 4OIT 44IR 
Беларусь PSIS 4OI9 R1IS SPI1 T8IP 
Казахстан 8SI9 9MI9 T4I1 STI9 RRI1 
Кыргызстан O4I8 O9IT O9IO PPI8 OTIS 
Молдова RMI8 R9I9 SOI1 SSI1 R8I8 
Россия ROIO SMI9 STI9 TRI9 TRIO 

G – По действующим кредитным организациямI имеющим лицензии на осуществление 
банковской деятельности. Расчет произведен на основании данныхI представленных на 
официальных сайтах национальных EцентральныхF банков стран СНГ. 
Источник: Электронная база данных Межгосударственного статистического комитета 
СНГ Ehttp://www.cisstat.com/Mbase/index.htm 

 
В предшествовавшие финансовому кризису годы банковский сектор 

в государствах СНГ стремительно росI чему способствовали подъем наJ
циональной экономикиI а также проведенные в ряде стран реформыI наJ
правленныеI в том числеI на либерализацию банковской деятельностиI 
установление системы обязательного страхования вкладов населенияI пеJ
реход банков на международные стандарты финансовой отчетностиI созJ
дание национальных кредитных бюро Eтабл. 4F. Темпы роста банковских 
активов в OMMS–OM1O гг. Eза исключением OMM9 г.F во многих странах преJ
вышали 4MBI капитала – RMB.  

Кризис в большинстве стран СНГ вызвал резкое замедление динамиJ
ки роста банковского сектора. Особенно тяжело он отразился на КазахJ
станеI Украине и МолдовеI где совокупные активы национальных банков 
по итогам OMM9 г. заметно сократилисьI в частностиI в Казахстане почти 
на O1B.  Столь серьезные последствия кризиса для банков этих стран во 
многом были обусловлены их высокой зависимостью от притока иноJ
странного капиталаI объем которого в OMM9 г. упал в несколько раз.  

Другими важнейшими последствиями кризиса для банковского секJ
тора стран СНГ стали снижение в OMM9 г. темпов роста кредитования 
предприятий и населенияI удорожание ссудI ухудшение качества кредитJ

http://www.cisstat.com/0base/index.htm
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ного портфеляI доля просроченной задолженности в котором по итогам 
OMM9 г. в ряде государствI напримерI КазахстанеI Молдове и на Украине 
выросла в OJP раза.  

 
Таблица 4 

Отношение собственного капитала к активам в некоторых странах СНГ 
EBFI OMM1–OM11 гг. 

 OM
M1

 г.
 

OM
MO

 г.
 

OM
MP

 г.
 

OM
M4

 г.
 

OM
MR

 г.
 

OM
MS

 г.
 

OM
MT

 г.
 

OM
M8

 г.
 

OM
M9

 г.
 

OM
1M

 г.
 

OM
11

 г.
 

Армения 8I8 18I4 18I1 1TI8 O1IR OOI9 OOIR OP O1 OMI4 19IP 
Беларусь 1RI1 18IT JJ  19 19I8 1TI9 1S 18IS 1SIT 1PIT 1MI8 
Грузия PMIR O8IP OSIR OO 18I8 O1IO OMI4 1TI1 18IP 1SI9 1SI4 
Казахстан 11 9 9 1PI1 1P 1PIO 1RIO 1OIO J8IR 1MI9 11IP 
Молдова OSIR O1I1 19IT 18IP 1RIT 1SIT 1SIP 1T 1SI1 1S 1RI9 
Россия 14I4 14I4 14IS 1PIP 1OI8 1OI1 1PIP 1PIS 1RIT 14 JJ 
Украина 1RIS 14IT 1OIP 1PI8 1OI4 1OIR 11IS 1OI9 1PI1 14IS 14IR 

Источник: База данных Всемирного банка. 
 

Несмотря на быстрый рост в докризисный периодI роль банковского 
сектора в экономике большинства стран СНГ остается относительно неJ
высокой. ТакI по показателю отношения совокупных активов банков к 
ВВП даже ведущие государства СодружестваI где его значение составляJ
ет TMJ9RBI в OIRJP раза уступают развитым государствам. При этом более 
чем в половине стран Содружества данный показатель не превышает 
4MBI что говорит о недостаточной зрелости их банковских систем. Это же 
подтверждает значение показателя отношения банковских кредитов к 
ВВПI  хотя и заметно выросшее в государствах СНГ до кризисаI  тем не 
менееI во многих из них по-прежнему находящееся на очень низком 
уровне.  

Устойчивому росту банковского сектора стран СНГ и повышению 
его роли в экономике препятствует целый ряд проблемI типичных для 
всего Содружества. К ним относятся прежде всего слабая внутренняя реJ
сурсная база национальных банковI усиливающая их зависимость от меJ
ждународных заимствованийX распыленность капитала среди большого 
числа мелкихI зачастую неэффективных кредитных организацийX недосJ
таточно высокий уровень банковского регулирования и надзораI а также 
менеджмента в самих банках. ОчевидноI что динамика и качество роста 
банковского сектора государств СНГ в посткризисный период во многом 
будет определяться темI насколько быстро и успешно будут устранены 
эти системные недостатки.  
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1.6 Роль фондовых рынков в системе финансового посредниче-
ства стран СНГ 

Во всех странах СНГI за исключением РоссииI рынок ценных бумаг 
находится на начальной стадии развития и по сравнению с банковским 
сектором играет значительно менее важную роль в системе финансового 
посредничества в национальной экономике. Основными отличительными 
особенностями фондовых рынков государств Содружества Eкроме РосJ
сииF выступают следующие: 

· низкая капитализация рынка акцийI в большинстве стран не преJ
вышавшая в OM1M г. 1J1IR млрд долл.Eисключение составляли КаJ
захстан – RT млрд долл. и Украина – OS млрд долл.F Eтабл. RFX 

· значительный уровень концентрации биржевого рынка акций EтакI 
в Казахстане в OM11 г. на RB компаний приходился T1B общей каJ
питализации рынка акцийI в Беларуси и на Украине – SSBFX 

· малая емкость рынков долговых ценных бумаг EтакI  у всех стран 
СодружестваI кроме России и КазахстанаI объем рынка корпораJ
тивных облигаций в OM11 г. не превышал 1M млрддолл.FX  

· низкая ликвидность фондового рынкаI что проявляетсяI в частноJ
стиI в незначительных показателях объема биржевой торговли осJ
новными финансовыми инструментами EтакI по общему объему 
торгов акциями в OM11 г. Казахстан уступал России в 1MS разI обJ
лигациями – в P1 разI Украина – в T8T и OMS раз соответственноFX 

· слабый уровень развития инфраструктуры фондовых рынковI в 
первую очередь клиринговых систем и учетных институтов EдепоJ
зитариев и регистраторовFX 

· неразвитость системы институциональных инвесторовI особенно 
инвестиционных и пенсионных фондовX 

· малое количество организацийI занимающихся профессиональной 
деятельностью Eкастодиальной и брокерской и т.д.F на рынке ценJ
ных бумаг EтакI в начале OM1P г. их число в Азербайджане составJ
ляло P4I в Армении – 8TI в Беларуси – 1T9I в Казахстане – O1TF. 

В OMM1–OMMT гг. фондовые рынки большинства стран СНГI как и их 
банковский секторI быстро рослиI увеличившись в объеме в среднем в PJ4 
раза. По оценкам экспертовI динамичное развитие рынков объяснялось не 
только подъемом экономики этих государствI но и крайне низкой стартоJ
вой позицией для роста. Кризис OMM8–OMM9 гг.I однакоI в значительной 
степени нивелировал эти успехи. В странахI наиболее интегрированных в 
мировые финансы EРоссииI Казахстане и УкраинеFI он вызвал в конце 
OMM8 г. обрушение рынка акций и сжатие долгового рынкаI в государствах 
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с более замкнутой финансовой системой и малой емкостью фондового 
рынка – его стагнациюI сохраняющуюся и в ряде стран и в OM1P г. 

Учитывая серьезные трудностиI с которыми сталкиваются страны 
СНГ при развитии национальных фондовых рынковI важное значение для 
активизации инвестиционных процессов на постсоветском пространстве 
имело бы формирование в рамках Содружества единого межгосударстJ
венного рынка ценных бумаг с одним или несколькими крупными финанJ
совыми центрамиI которые выступали бы ведущими площадками для 
размещения и торговли акциями и долговыми инструментамиI выпускаеJ
мыми резидентами государств СНГ. Организация общего фондового 
рынка позволила быI в частностиI значительно сократить временные и 
финансовые издержкиI связанные с созданием собственных рынков стран 
СодружестваI а также кардинально расширить их возможности по приJ
влечению капиталаI в том числе иностранного. 

 
Таблица 5 

Отношение капитализациии рынка акций к валовому внутреннему про-
дукту EВВПF в странах СНГI OM1M–OM11 гг. 

Капитализация рынка акJ
цийI млн долларов США 

Капитализация рынка  
акций/ВВПI B 

Государства – участники СНГ По состояJ
нию на  

1 января  
OM1M г. 

По состояJ
нию на  

1 января 
OM11 г. 

По состояJ
нию на  

1 января OM1M 
г. 

По состояJ
нию на  

1 января 
OM11 г. 

Азербайджанская Республика – RRPI1 – 1IP 
Республика Армения 141 144 1IR 1IR 
Республика Беларусь 1 RMM P TMM PIO SI8 
Республика Казахстан S8 RMM 81 S8M RPIO4 SOI4 
Кыргызская Республика 1 PO8 – O9I8 – 
Республика Молдова PSO 419IS – TI1 
Российская Федерация TSM MMM S4R PMM R9 4S 
Республика Таджикистан 4PM SPS 8I4 PI4 
Украина 1T 1RP PO 149I4 – – 

Источник: Электронная база данных Межгосударственного статистического комитета 
СНГ Ehttp://www.cisstat.com/Mbase/index.htmF. 

O. Возможности расширения торгово-экономического  
сотрудничества на пространстве СНГ 

Экономическое сотрудничество государств СНГ достаточно динаJ
мично развивалось в докризисный период – росли показатели взаимной 
торговлиI увеличивался объем трансграничных инвестицийI формировалJ
ся общий рынок труда. Оживление торгово-деловых связей во многом 
было обусловлено шагами по снижению национальных барьеров на пути 
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движения товаров и услугI предпринимавшимися Россией и ее партнераJ
ми по региональным экономическим организациямI прежде всего ЕврАJ
зЭС. Однако мировой финансовый кризис показал необходимость дальJ
нейшего углубления интеграции в рамках СодружестваI которое позволиJ
ло бы максимально эффективно использовать потенциал его участников 
для совместного решения сложнейших социально-экономических проJ
блемI препятствующих их устойчивому развитию. Прежде всего предстоJ
ит ускорить работу по либерализации внешнеторговых отношений и 
формированию единого экономического пространства СНГ с зоной своJ
бодной торговли. В инвестиционной сфере приоритетными направленияJ
ми взаимодействия государств СНГ в ближайшие годы могли быI в частJ
ностиI стать инновационныйI транспортный и энергетические секторыI 
подъем которых в значительной степени способствовал бы модернизации 
их экономик.  

O.1 Динамика и особенности взаимной торговли 

Взаимная торговля традиционно выступает основным направлением 
экономического взаимодействия государств СНГ. Ее развитию способстJ
вуют в первую очередь географическая близость странI сохраняющиеся 
еще со времен СССР хозяйственные связи их предприятийI а также налаJ
женные транспортные коридоры для поставок продукции. Взаимный тоJ
варооборот в OMMM–OM11 гг. стабильно росI увеличившисьI по данным ИсJ
полнительного комитета СНГI в 4IS раза – до O81IT млрд долл.Eв OMM9 г. на 
фоне кризиса произошло его сокращениеF. Объемы экспорта государств 
Содружества в другие страны СНГ выросли в 4IT раза – до 14OIR млрд 
долл.I импорта – в 4I1 раза до 1P9I1 млрд долл. Наиболее крупными учаJ
стниками внешнеторговых отношений в рамках СНГ выступали РоссияI 
товарооборот которой с государствами Содружества составил в OM11 г. 
1OPIO млрд долл.I или 44B его общего объемаI Украина ESPIP млрд долл.FI 
Беларусь E4TIR млрд долл.F и Казахстан EPOIS млрд долл.F. 

Несмотря на ростI товарооборот внутри СНГ очень низок. НапримерI 
у России на внутриотраслевой оборот приходится только 1RB ее торговли 
с государствами СНГI у Республики Беларусь – 44BI Казахстана – 1SBI 
Украины – P4B. При этом особенностью географической направленности 
товарообмена в рамках Содружества является четко выраженное преобJ
ладание России как основного партнера по экспорту и импортуI  а также 
локальное ограничение торговых связей двумя-тремя соседними странаJ
ми. В экспортно-импортных операциях Республики БеларусьI УкраиныI 
Молдовы в последние годы значительно снизилась доля других госуJ
дарств за счет увеличения удельного веса России. ТакI в OM1O г. в общем 
объеме торговли Республики Беларусь со странами-членами СНГ на два 
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государства – Россию и Украину – приходилось 9TITB экспорта и 98ISB 
импорта. Основными торговыми партнерами Украины среди государств 
Содружества были РоссияI Молдова и Республика Беларусь – 9MIOB эксJ
порта и 88I8B импорта. Удельный вес РоссииI Украины и Беларуси в торJ
говле Молдовы с участниками Содружества составлял 9TIMB экспорта и 
T1ISB импорта.  В свою очередьI  в торговле России с государствами СоJ
дружества на УкраинуI Беларусь и Казахстан приходилось 9OI4B экспорJ
та и 8TIOB импорта 

Взаимная торговля играет важную роль в структуре внешнеэконоJ
мических связей всех стран СНГ. К числу государствI наиболее интегриJ
рованных в систему внешнеторговых отношений на постсоветском проJ
странствеI относятся БеларусьI у которой на страны Содружества в поJ
следние годы приходилось порядка 44B всего национального экспорта и 
SSB импортаI Кыргызстан ER1B и R4BFI Украина EPRB и 4PBF и Молдова 
E4PB и PTBF. Несколько в меньшей степени вовлечены во взаимную торJ
говлю Азербайджан E14B и PRBF и Казахстан E1OB и 4SBF.   

Удельный вес стран СНГ в общем объеме экспорта государств СоJ
дружества в последние годы стабильно составлял 18J19B. СоответстJ
вующий показатель для импорта в OMMM–OM11 гг. сократился с 4SB до 
OTBI главным образом за счет резкого падения – с P4B до 1PI9B доли поJ
ставок из стран Содружества в структуре российского импорта.  

Следует отметитьI  что в целом удельные показатели взаимной торJ
говли в рамках СНГ не столь высокиI как в ряде других региональных инJ
теграционных группировокI в частностиI в ЕвросоюзеI где на нее прихоJ
дится порядка двух третей совокупного объема внешних поставок странJ
членов ЕСI либо в Североамериканской зоне свободной торговли EНАФJ
ТАFI где доля внутрирегиональной торговли превышает RMB. Это свидеJ
тельствует о серьезном потенциале дальнейшего развития торговых отJ
ношений государств СНГ.  

В товарной структуре взаимной торговли стран Содружества домиJ
нируют энергоносителиI металлы и другая сырьевая продукцияI доля коJ
торой в совокупном объеме их экспорта в OM11  г.  в среднем по СНГ 
SRISB. Особенно она велика у Казахстана E81ITBF и России ETRIRBFI выJ
ступающих основными поставщиками минерально-сырьевых ресурсов в 
страны-партнеры. Удельный вес машинно-технической продукции значиJ
тельно меньше – только OMITBI ее крупнейшими экспортерами на рынки 
Содружества являются БеларусьI Украина и Россия.  

Такая структура товарооборота уменьшает взаимодополняемость 
экономик стран-членов СНГI снижает их экономический интерес друг к 
другуI а порой даже делает их соперниками в борьбе за один и тот же рыJ
нок. Структурные проблемы товарооборота государств Содружества – 
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следствие недостаточно высокого уровня их технико-экономического 
развития.  

Вполне закономерноI что после распада СССР его бывшие респубJ
лики стали переориентировать торговые потоки на развитые и развиваюJ
щиеся страны. Доля вывоза товаров по СНГ в общем объеме экспорта 
упала с TMB в 199M году до 19B в OMM9 году. В основе этой тенденции – 
хозяйственная необходимостьI которую не изменить межгосударственJ
ными соглашениями. Однако надо учитывать специфику стран с переJ
ходной экономикой. К середине 9MJх годов процесс дезинтеграции в СНГ 
достиг своего апогеяI только к OM1M году появились первые признаки восJ
становления утраченных экономических взаимосвязей. Однако общий 
объем внешней торговли не соответствует их экономическому потенциаJ
лу. Экспорт товаров в страны вне СНГ в расчете на душу населения в 
OM11 в среднем по Содружеству достигал PMS9 долл.I в том числе в РосJ
сии – PS1PI Беларуси – 4ORPI Казахстане – RPP1I в остальных странах – 
4OTJO89T долл.  

Сходная у многих стран СНГ структура национального производства 
и экспортаI основу которого составляет сырьевая продукцияI выступает 
сдерживающим фактором развития их внешнеторговых отношений. В чаJ
стностиI низкий удельный вес продукции обрабатывающих отраслей в 
экспортных поставках большинства государств Содружества объективно 
сужает возможности для налаживания ими эффективного товарообменаI 
заставляя их ориентироваться в первую очередь на расширение торговли 
с третьими странами.  

В товарной структуре импорта БеларусиI ГрузииI КыргызстанаI 
МолдовыI Таджикистана и Украины преобладают топливноJ
энергетические ресурсыI большая часть которых поставляется из госуJ
дарств Содружества: АзербайджанаI КазахстанаI РоссииI Туркменистана 
и Узбекистана. Около 1/P общего объема импорта КазахстанаI России и 
Туркменистана составляют машиныI оборудование и транспортные средJ
стваI а продовольственные товары и сельскохозяйственное сырье – осJ
новная статья импорта Армении. 

В товарной структуре экспортно-импортных операций стран-членов 
СНГ на протяжении ряда лет существенных изменений не происходит. 
Это характерно для торговли как между нимиI так и с третьими странами. 
При этом государства Содружества становятся зависимыми от импорта 
не только высокотехнологичных и наукоемких товаровI но и продовольJ
ствияI медикаментовI товаров народного потребления. 

В странах СНГ усиление сырьевой специализации промышленности 
и соответственно структуры отечественного экспорта обусловило чрезJ
мерную импортную зависимость внутреннего рынкаI угрожающий рост 
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государственного внешнего долгаI сопровождающийся неконтролируеJ
мой утечкой национального капитала за рубеж. Их политическое и экоJ
номическое ослабление в последнее десятилетие привело к томуI что боJ
лее интенсивно и эффективно развивались двусторонние политическиеI 
экономическиеI культурныеI оборонные и иные формы сотрудничества 
новых стран с дальним зарубежьем. Большинство государств СодружестJ
ва переориентировались на третьи страны. Однако в условиях глобализаJ
ции само по себе расширение географии внешних связей не может обесJ
печить им достойное место в международном разделении труда. 

Центральная роль в системе внешнеторговых связей на постсоветJ
ском пространстве принадлежит РоссииI доля которой в совокупном объJ
еме экспорта в рамках СНГ составляла в OM11 г. RSIOBI импорта – PMI4B. 
У большинства стран Содружества удельный вес России в их совокупном 
товарообороте с другими государствами СНГ превышал в OM11 г. SMB. 
Основными торговыми партнерами России выступают БеларусьI на котоJ
рую в OM11 г. приходилось P4IPB общего объема торговли РФ со странаJ
ми СодружестваI Украина EPRIRBF и Казахстан E18IOBF. 

 
Таблица 6 

Взаимный торговый оборот государств – участников СНГ в OM11 году 
Внешнеторговый оборот Государства –  

участники СНГ млн долларов OM11 год в B  
к OM1M году 

СальдоI  
млн долларов 

Азербайджан R 4TTI9 1PS PTMI9 
Армения 1 4TPIP 11M –94SI9 
Беларусь 4T R89I9 1P9 –8 R8PIP 
Казахстан PO SROIP 1PT –S 88RIT 
Кыргызстан P OM1I9 1O8 –1 1R4IP 
Молдова O SPOIT 14M –T94I1 
Россия 1OP O9P 1PR P4 11TIO 
Таджикистан O MM9IS 11T –1 S49IS 
Украина SP P91I1 14M –11 MPPIT 
Всего по государствам 
– участникам СНГ O81 TO1IT 1PT P 44MIR 

Источник: Электронная база данных Межгосударственного статистического комитета 
СНГ Ehttp://www.cisstat.com/Mbase/index.htmF. 

 
Со всеми странами СНГ Россия имеет устойчивое положительное 

сальдо внешней торговлиI  составившее в OM11  г.  в совокупности P4I1  
млрд долл.При этом благодаря значительному превышению объема имJ
порта из РФ над экспортом в нее большинство государств Содружества 
имеют итоговый отрицательный баланс внешнеторговых операций в рамJ
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ках СНГ Eтабл.  SF.  В частностиI  у Беларуси он достиг в OM11 г.  8IR  млрд 
долл.I у Украины – 11IM млрд долл.I Казахстана – SI8 млрд долл. 

O.O Инвестиционное сотрудничество стран СНГ 

Рост оборотов торговли между государствами СНГ в докризисные 
годы сопровождался увеличением объемов взаимных инвестиций. Как в 
торговой сфереI ключевая роль в системе трансграничных инвестиционJ
ных потоков в рамках Содружества принадлежит РоссииI занимающей 
лидирующие позиции среди стран СНГ по показателям капиталовложеJ
нийI направляемых в экономику государств-партнеров. ТакI по данным 
РосстатаI совокупный объем инвестиций из России в страны СНГ Eбез 
учета средств коммерческих банковF составил в OMM8 г. 1MIO млрд долл.I 
увеличившись по сравнению с OMMR г.  почти в 1T раз.  Даже в кризисные 
годы OMM9–OM1M гг. этот показатель лишь незначительно сократился – до 
9IO и TI4 млрд долл. соответственноI что свидетельствует об устойчивом 
интересе отечественного бизнеса к работе в СНГ. Накопленный объем 
российских капиталовложений в страны Содружества вырос в OMMR–OM1O 
гг.  в RI1  раз до 1SIT  млрд долл.I  из них более TMB составляли прямые и 
портфельные инвестиции. Основными получателями финансовых ресурJ
сов выступают БеларусьI на которую приходилось в среднем более полоJ
вины всех ежегодных российских вложений в экономику стран СНГI и 
Украина. Согласно данным РосстатаI эти две страны лидируют по показаJ
телю накопленных инвестиций из РоссииI последующие места занимают 
АрменияI Узбекистан и Казахстан. 

Активную экспансию на постсоветском пространстве осуществляют 
ведущие российские корпорацииI рассматривающие страны СНГ как 
важные источники укрепления своей производственной и ресурсной баJ
зыI а также перспективные рынки сбыта. К приоритетным секторам их 
вложений относятся нефтегазовый комплексI где наибольшую активность 
проявляют Газпром и ЛукойлI металлургия и горнодобычаI телекоммуниJ
кации. В последние годы отечественными компаниями был реализован 
ряд масштабных сделок по покупке предприятий из государств СодружеJ
стваI в частностиI одной из крупнейших операций стала покупка в OMM9 г. 
компанией «Вымпелком» ведущего украинского оператора связи «КиевJ
стар» за RIR млрд долл. 

Ряд других стран Содружества в докризисные годы также заметно 
нарастили объемы вложений в сопредельные страны. ТакI в OMMR–OM11 гг. 
ежегодные прямые инвестиции из Казахстана в государства СНГ выросли 
в RIO раза – до 1I4 млрд долл.I из Украины – почти в O раза – до MI4 млрд 
долл. Удельный вес капиталовложений в страны Содружества составлял у 
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Казахстана в этот период порядка OMB совокупного объема исходящих 
прямых иностранных инвестицийI у Украины – около 4MB.  

Большая часть инвестиций государств СНГI осуществлявших ими в 
рамках СодружестваI направлялась в Россию. По данным РосстатаI ежеJ
годный приток капитала из стран Содружества в РФ вырос в OMMR–  
OM1O гг. в R раз до OI1 млрд долл.Крупнейшими инвесторами в экономику 
России выступают БеларусьI КазахстанI Украина и Азербайджан. В OM1O г. 
на эти 4 страны приходилось 9PB общего объема накопленных в России 
инвестиций из государств СодружестваI составлявшего 1IT млрд долл. 

O.P Формирование единого рынка рабочей силы в рамках СНГ 
Одним из наиболее значимых факторов расширения экономического 

взаимодействия стран СНГ в OMMMJе годы стало резкое ускорение процесJ
сов трудовой миграцииI способствовавшее формированию единого рынка 
труда на постсоветском пространстве. Основными «центрами притяжения» 
трудовых мигрантов из бывших республик СССР выступают Россия иI  в 
меньшей степениI Казахстан – государстваI с одной стороныI характериJ
зующиеся наиболее высоким уровнем доходов населенияI с другой стороJ
ныI испытывающие дефицит собственной рабочей силы и нуждающиеся в 
привлечении ее из-за рубежа. К числу государств-доноров мигрантов отноJ
сятся прежде всего АрменияI АзербайджанI КыргызстанI ТаджикистанI 
МолдоваI Узбекистан и УкраинаI располагающие избыточной по отношеJ
нию к внутренним экономическим возможностям рабочей силой. 

По оценкам экспертовI на Россию в последние годы приходилось 
порядка 8MJ9MB всех миграционных потоков в рамках СНГ. Только по 
официальным даннымI учитывающим зарегистрированных мигрантовI 
численность работавших в РФ граждан СНГ в OMMS–OM1O гг. возросла в 
PIP раза – до 1I8 млн человек и лишь незначительно – до 1ISR млн – сниJ
зилась в кризисный OMM9 г. Основный объем трудовых мигрантов постуJ
пает из Узбекистана E41B их общего количества в OM1O г.FI Таджикистана 
EOOBFI Украины E1PBF и Кыргызстана E1MBF Eтабл. TF. По некоторым 
оценкамI общая стоимость произведенных рабочими из государств СНГ 
продукции и услуг составляет сегодня около 1MM млрд долл.I или порядка 
8B ВВП России.   

Рост трудовой миграции обусловил значительное увеличение объеJ
мов трансграничных денежных переводов из стран СНГI привлекающих 
иностранную рабочую силуI в государстваI ее экспортирующие. ТакI по 
данным Банка РоссииI общий объем перечислений физических лиц из 
России в страны СНГ в OMMR–OM11 гг. вырос 4IM8 раз – до 1S млрд долл.Eв 
OMM9 г. этот показатель сократился до 9IS млрд долл.F. Средняя сумма одJ
ной операции составила в OM1M г. RMS долл.I в OM11 г. – 4OP долл.  
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Таблица T 
Численность граждан стран СНГI осуществлявших трудовую деятельность 

в России в OM11 г.I тыс. человек 

 

Численность граждан 
стран СНГI имевших дейJ
ствующее разрешение на 

работу на конец года 

Среднегодовая численность 
граждан стран СНГI получивJ
ших патенты на осуществлеJ
ние трудовой деятельности у 

физических лиц 
Всего 8R8I9 19MIR 
в том числе:   
Азербайджан O4I8 1M 
Армения 4MI9 14IP 
Казахстан 4IR 1IO 
Кыргызстан SRIS 11IT 
Республика Молдова 4SI8 TIT 
Таджикистан 1SSI4 4MIP 
Туркмения MIR J 
Узбекистан P99 98 
Украина 11MIP TI4 

Источник: Росстат  
Ehttp://gks.ru/wps/wcm/connect/rosstat/rosstatsite/main/publishing/catalog/statisticgournals/doc
_114MM9SORMPO8F. 
 

Заработанные мигрантами доходы выступают важным макроэконоJ
мическим фактором для государств-доноров трудовой силыI формируя в 
некоторых из них существенную часть ВВП. ТакI в Таджикистане отноJ
шение объема полученных из-за границы через банки денежных перевоJ
дов физических лиц к ВВП составляло в последние годы в среднем 4MJ
4RBI Кыргызстане – OMJOOBI Молдове – 1RJ1TB. УчитываяI что значиJ
тельная доля Eпо некоторым оценкамI до RMBF заработанных мигрантами 
средств направляется ими на родину в наличной формеI минуя банковJ
скую системуI можно с уверенностью предположитьI что фактический 
вклад полученных ими доходов в ВВП указанных и ряда других стран 
СНГ заметно выше показателейI рассчитанных на основе официальных 
данных. Это обстоятельство ставит государстваI экспортирующие трудоJ
вые ресурсыI в определенную зависимость от странI привлекающих иноJ
странных рабочих.   

O.4 Развитие торгово-инвестиционного сотрудничества в рамках 
интеграционных экономических организацийI создаваемых участни-
ками СНГ 

Несмотря на заметное оживление в OMMMJе годы торговых и инвестиJ
ционных отношений между странами СНГI их нынешнее состояниеI по 
общим оценкамI далеко не соответствует возможностям и потребностям 
членов Содружества. Дальнейшее укрепление сотрудничества государств 

http://gks.ru/wps/wcm/connect/rosstat/rosstatsite/main/publishing/catalog/statisticJournals/doc_1140096250328
http://gks.ru/wps/wcm/connect/rosstat/rosstatsite/main/publishing/catalog/statisticJournals/doc_1140096250328
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сдерживается целым рядом факторовI в том числе многочисленными наJ
циональными барьерамиI препятствующими свободному движению товаJ
ровI услуг и капиталов на пространстве СНГ. Устранение этих барьеров в 
рамках всего Содружества тормозится высокой неоднородностью его 
участников по уровню социально-экономического развитияI затрудняюJ
щей выработку согласованных подходов в области экономической полиJ
тикиI особенно в сфере таможенного и валютного регулирования.  

Неудовлетворенность динамикой развития экономических связей в 
рамках СНГ побуждает постсоветские страны вступать в различные альJ
тернативные региональные организацииI ставящие перед собой задачи по 
достижению более высокой степени интеграции между участникамиI чем 
это позволяет нынешний формат Содружества Eтабл. 8F. Для этого в рамJ
ках подобных организацийI как правилоI предполагается осуществлять 
либерализацию взаимной торговлиI наращивать объемы инвестиционного 
сотрудничестваI согласовывать экономическую политикуI а также предJ
принимать другие шагиI направленные на сближение стран-участников. 
Однако следует отметитьI что к настоящему моменту далеко не все реJ
гиональные группировки смогли подкрепить заявленные амбициозные 
цели серьезными практическими мерами по расширению взаимодействия 
входящих в них государств. В этой связи многообразие международных 
организацийI по оценкам специалистовI пока не привело к существенному 
ускорению интеграционных процессов на пространстве СНГ. 

Наиболее заметных успехов на пути углубления сотрудничества 
стран-участников удалось добиться в рамках Евразийского экономического 
сообщества EЕврАзЭСFI учрежденного в OMMM г. БеларусьюI КазахстаномI 
КыргызстаномI Россией и Таджикистаном. ЕврАзЭС – крупнейшая после 
СНГ интеграционная группировка на постсоветском пространствеI заниJ
мающая более 9MB территории бывшего СССРI на которой проживает 
свыше 18M млн человекI или S4B численности населения СНГ. Главной цеJ
лью ЕврАзЭС заявлено создание Единого экономического пространстваI в 
рамках которого обеспечивалось бы функционирование общего рынка тоJ
варовI услугI рабочей силы и капитала государств-участников. Для этогоI в 
частностиI предполагается решить следующие задачи: 

· сформировать единое таможенное пространство с общим таможенJ
ным тарифом и единой системой мер нетарифного регулированияX 

· создать условия для свободного движения капитала между страJ
нами и построение в перспективе общего финансового рынкаX 

· согласовать принципы и условия перехода на единую валюту в 
рамках ЕврАзЭСX 

· осуществлять разработку и реализацию межгосударственных цеJ
левых программ в приоритетных секторах экономики участвуюJ
щих государствX 
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· гармонизовать национальное законодательство стран-участников 
по ключевым направлениям их взаимодействия. 

 
Таблица 8 

Интеграционные экономические организацииI действующие  
на постсоветском пространствеG 

Название оргаJ
низации 

Год 
созJ
дания 

Страны-участники Основные цели деятельности 

Евразийское 
экономическое 
сообщество 
(ЕврАзЭСF 

OMMM 

БеларусьI КазахстанI 
КыргызстанI РоссияI 
ТаджикистанI УзбекиJ
станGG Eнаблюдатели 
– АрменияI МолдоваI 
УкраинаF 

Углубление региональной интеJ
грации путем формирования таJ
моженного союза и единого экоJ
номического пространства на 
территории входящих в ЕврАJ
зЭС стран 

Таможенный 
союз OM1M БеларусьI КазахстанI 

Россия 

Создание единой таможенной 
территорииI в пределах которой 
применяются таможенные поJ
шлины и ограниченияI а также 
используются единые нормы 
регулирования торговли товараJ
ми с третьими странами 

Союзное госуJ
дарство БелаJ
руси и России 

199S БеларусьI Россия 

Создание единого Союзного гоJ
сударства России и Беларуси с 
поэтапно организуемым единым 
политическимI экономическимI 
военнымI таможеннымI валютJ
нымI юридическим и культурJ
ным пространством 

Шанхайская 
организация 
сотрудничества 
(ШОСF 

OMM1 

КазахстанI КыргызJ
станI РоссияI ТаджиJ
кистанI Узбекистан 
(из иностранных госуJ
дарств – КитайF 

Развитие торговоJ
экономического сотрудничества 
стран-участников и постепенное 
создание системы свободного 
движения товаровI капиталовI 
услуг и технологий 

Организация 
экономического 
сотрудничества 
(ОЭСF 

198R 

АзербайджанI КазахJ
станI КыргызстанI 
ТаджикистанI ТуркJ
менистанI УзбекиJ
станGGG 

Укрепление экономическогоI 
технического и культурного соJ
трудничества между странамиJ
участникамиI в том числе за счет 
либерализации режима взаимной 
торговли 

G – Не указаны ГУАМ и Сообщество демократического выбора Eучастники организаций 
из числа стран СНГ –  АзербайджанI  Украина и МолдоваFI  имеющие главным образом 
политическую направленность. 
GG – Членство приостановлено с OMM8 г. 
GGG – В организацию также входят АфганистанI ИранI ПакистанI Турция.  
Источник: составлено автором по данным Исполнительного комитета СНГ.  
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В настоящее время в ЕврАзЭС действует режим свободной торговли 
товарамиI оформленный двусторонними договорами входящих в органиJ
зацию странI предусматривающими отмену таможенных пошлин и квот 
при осуществлении сторонами взаимных поставок. Благодаря данному 
режиму товарооборот между государствами ЕврАзЭС в OMMM–OM1O гг. выJ
рос в 4I1 раза – до 1RP млрд долл. На формирование общего рынка нацеJ
лены также принятые участниками Сообщества в последние годы соглаJ
шения о поощрении и взаимной защите инвестицийI о гармонизации техJ
регламентовI о создании единого транспортного пространства и общего 
энергетического рынкаI о безвизовых поездах граждан.  

Убедительным подтверждением серьезности интеграционных намеJ
рений государств Сообщества стало учреждение ими в OMM9 г. антикриJ
зисного фонда ЕврАзЭСI объемом 1M млрд долл. Eвклад России – TIR млрд 
долл.F. Целями фонда являются предоставление суверенных займов страJ
нам-участникам для скорейшего преодоления ими негативных последстJ
вий мирового финансового кризисаI выделение стабилизационных кредиJ
тов государствам с низким уровнем доходовI финансирование межгосуJ
дарственных инвестпроектов. В OM1M г. фонд приступил к активной рабоJ
теI в частностиI им были рассмотрены заявки на кредитование нескольких 
крупных инвестиционных проектов в странах СообществаI а также на 
предоставление стабилизационного займа Таджикистану в размере  
TM млн долл.  

НаконецI настоящим интеграционным прорывом в рамках ЕврАзЭС 
стало формирование в OMMT–OM1M гг. Таможенного союза трех государств 
– БеларусиI КазахстанаI России EожидаетсяI что присоединение к Союзу 
остальных государств-членов Сообщества будет происходить по мере гоJ
товности их экономикF. Окончательно Таможенный союз заработал в июле 
OM1M г.I когда во всех входящих в него странах вступил в силу единый ТаJ
моженный кодексI определяющий порядок и процедуры его функционироJ
вания. В соответствии с Кодексом в рамках Союза действует единая тамоJ
женная территорияI в пределах которой во взаимной торговле участников 
не применяются таможенные пошлины и ограничения экономического хаJ
рактера Eза исключением специальных защитныхI антидемпинговых и комJ
пенсационных мерFI а также используется единый таможенный тариф и 
другие меры регулирования торговли товарами с третьими странами.  

Запуск Таможенного союзаI  в результате которого был создан едиJ
ный рынок емкостью 1TM млн человекI способен стать мощным стимулом 
для дальнейшего развития экономики стран-участников. ТакI по оценкам 
Института народнохозяйственного прогнозирования РАНI отмена поJ
шлин и снятие внешнеторговых ограничений в пределах Союза обеспечат 
РоссииI Беларуси и Казахстану прирост ВВП примерно на 1RB в блиJ
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жайшие 1M лет при одновременном существенном увеличении в них 
уровня деловой и инвестиционной активности.  

Следующим этапом углубления интеграции в ЕврАзЭС станет форJ
мирование участниками Таможенного союза Единого экономического 
пространства EЕЭПFI в рамках которого будут функционировать однотипJ
ные механизмы регулирования экономикиI основанные на рыночных 
принципах и применении гармонизированных правовых нормI существоJ
вать единая транспортнаяI энергетическая и информационная инфраJ
структураI проводиться согласованная налоговаяI денежно-кредитнаяI ваJ
лютно-финансоваяI торговая и таможенная политика. В совокупности все 
это обеспечит условия для свободного движения товаровI услугI капитала 
и рабочей силы между государствамиI входящими в ЕЭП. ПланируетсяI 
что разработка правовой базы для перехода к ЕЭП в основном завершитJ
ся к концу OM1R г.  Создание ЕЭП будет знаменовать собой поступательJ
ное развитие экономической интеграции трех ведущих стран СНГ от зоJ
ны свободной торговли Eбеспошлинная торговляF через таможенный союз 
(единый таможенный тариф в отношении товаров странI  не входящих в 
союзF к общему рынку государств-участников.  

O.R Активизация взаимной торговли в рамках СНГ  

Как подчеркивается в программных документах СНГI в том числе в 
Стратегии экономического развития Содружества Независимых ГосуJ
дарств на период до OMOM г.I утвержденной в конце OMM8 г.I наращивание 
оборотов взаимной торговли выступает ключевым направлением эконоJ
мической интеграции в рамках Содружества. Расширение внешнеторгоJ
вых связей между его участниками является мощным рычагом устойчиJ
вого подъема экономики стран СНГI способствующим увеличению объеJ
мов их внутреннего производстваI ускорению динамики ВВПI повышеJ
нию уровню жизни населения. Одновременно развитие взаимных коопеJ
рационных поставок и рынков сбыта продукции обеспечивает более быJ
строе развитие промышленного потенциала государств-участников СНГI 
в первую очередь высокотехнологичных отраслейI иI в конечном итогеI 
создает благоприятные предпосылки для успешной модернизации и 
структурной перестройки их национальных хозяйств. Некоторые возможJ
ные меры по активизации трансграничной торговли на пространстве СНГ 
рассмотрены ниже.  

Либерализация внешней торговли в рамках СНГ. Необходимым усJ
ловием существенного роста взаимной торговли в СНГ является устранеJ
ние сохраняющихся таможенных барьеров и ограничений на пути движеJ
ния товаров и услуг между странами-членами Содружества. Решение 
этой задачи предполагает прежде всего завершение нормативноJ
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правового оформления создания зоны свободной торговли EЗСТF в СНГ. 
Следует отметитьI что еще в 1994 г. всеми членами СНГI за исключением 
ТуркменистанаI было подписано Соглашение о ЗСТI предусматривавшее 
переход к многостороннему режиму свободной торговли путем постеJ
пенной отмены участниками таможенных пошлинI налогов и сборовI 
имеющих эквивалентное действиеI а также количественных ограничений 
при осуществлении взаимных поставок. Однако в силу различных причин 
многосторонняя либерализация внешней торговли не состояласьI и преJ
ференции в торговых отношениях между государствами были зафиксироJ
ваны в заключенных ими многочисленных двусторонних соглашениях. 
Сегодня действует более 1MM таких соглашенийI что создает неудобства и 
приводит к различным дискриминационным последствиям в торговле.  

В этой связи давно назрело принятие странами-членами СодружестJ
ва полноценного многостороннего договора о ЗСТI который способствоJ
вал бы масштабной либерализации торговли на пространстве СНГ. В наJ
стоящее время ведется активная подготовка такого договора. ПланируетJ
сяI что он будет внесен на утверждение Совета глав правительств СодруJ
жества в первой половине OM1R г. 

Наряду с принятием соглашения о ЗСТ в документах Содружества 
намечен ряд других мерI направленных на обеспечение благоприятных 
условий для расширения и упрощения региональной торговли в СНГI в 
частности: 

· отмена государствами тарифных и нетарифных изъятий из режима 
свободной торговлиI введенных на двусторонней основеX 

· формирование единого таможенного тарифа и единой системы 
меры нетарифного регулирования внешней торговли стран СНГX 

· гармонизация и унификация таможенного законодательства госуJ
дарств-участников СНГI включая правила таможенного оформлеJ
ния и таможенного контроляX 

· устранение барьеров при транзите товаров через страны СНГI в 
том числе за счет внедрения современных информационных техJ
нологий для предварительного декларирования грузов и трансJ
портных средств.  

Создание ЗСТ и реализация указанных мерI намеченные на ближайJ
шие годыI станут важным шагом на пути формирования общего рынка 
товаров и услуг в рамках СНГ. Логическим продолжением этого шага 
было бы расширение Таможенного союза и распространение его режима 
на всю территорию Содружества.  

Развитие механизмов государственной поддержки регионального 
экспорта высокотехнологичной продукции. Либерализация взаимной торJ
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говли в рамках СНГ является необходимымI но недостаточным условием 
ее существенного ростаI особенно в части поставок машинноJ
технической и иной высокотехнологичной продукцииI которую государJ
ства Содружества в последние годы предпочитают закупать в третьих 
странах. Активизация торговли данной продукцией на внутреннем рынке 
СНГ требует прежде всего создания эффективных национальных мехаJ
низмов стимулирования и поддержки ее регионального экспортаI учитыJ
вающих реальные потребности поставщиков и покупателей из стран СоJ
дружества.  

Как показывает мировой опытI приоритетное значение для расширеJ
ния взаимной торговли несырьевыми товарами имело бы развитие в страJ
нах СНГ механизмов государственной финансовой поддержки высокоJ
технологичного экспорта. К числу таких механизмовI широко применяеJ
мых в международной практикеI относятсяI в частностиI предоставление 
через специализированные государственные финансовые институты EэксJ
портно-импортные банки и агентстваF льготных кредитовI гарантий и 
страховок для организации финансирования внешних поставок машин и 
оборудованияI а также субсидирование процентных ставок по банковским 
кредитамI привлекаемых национальными экспортерами подобной проJ
дукции.  

В государствах СНГ данные механизмы в настоящее время находятJ
ся в зачаточном состоянии. Лишь в некоторых странах функционируют 
институтыI занимающиеся поддержкой несырьевого экспорта EнапримерI 
Росэксимбанк в РоссииI Экспортно-кредитная страховая корпорация КазJ
ЭкспортГарант в КазахстанеI Белэксимгарант в БеларусиI Укрэксимбанк в 
УкраинеF. Текущие объемы операций этих институтов невелики и нужJ
даются в значительном наращивании с темI чтобы соответствовать задаJ
чам развития высокотехнологичного сектора экономик своих стран.  

Построение эффективных национальных финансовых механизмов и 
институтов поддержки экспорта промышленной продукции предполагает 
тесное взаимодействие стран СНГI в частностиI координацию и согласоваJ
ние ими форм и условий такой поддержкиI включая определение приориJ
тетных секторовI программ и предприятий для ее предоставления. ОчевидJ
ноI что объединение усилий позволило бы заметно повысить результативJ
ность мер государств в указанной областиI в том числе за счет устранения 
конкуренции между национальными агентствами экспортного кредитоваJ
ния и расширения возможностей для совместного финансирования ими 
наиболее значимых для экономик стран СНГ проектовI связанных с развиJ
тием производства и экспорта высокотехнологичной продукции.  

Финансовые механизмы стимулирования экспорта наукоемкой проJ
дукции было бы целесообразно дополнить мерами по его административJ
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но-организационной поддержкеI в частностиI направленных на развитие 
выставочной деятельности и проведение международных экономических 
форумовI конференций и ярмарокI способствующих продвижению на 
внутренний рынок Содружества конкурентоспособных несырьевых товаJ
ров и развитию кооперационных связей между предприятиями разных 
стран. Важное значение в этом плане будет также иметь планируемое 
создание в государствах СНГ информационно-маркетинговых центров 
(ИМЦFI аккумулирующих данные о национальных производителях. ИМЦ 
предполагается связать в единую межгосударственную сетьI обеспечиJ
вающую пользователей исчерпывающей информацией о возможностях 
приобретения на рынке СНГ различных видов оборудования и другой 
промышленной продукции.  

Расширение использования национальных валют стран СНГ в об-
служивании взаимной торговли. Еще одним важным условием активизаJ
ции торговых связей на пространстве СНГ выступает расширение испольJ
зования национальных валют стран Содружества для обслуживания их 
взаимного товарооборотаI ежегодный объем которого в последние годы 
достиг OMMJORM млрд долл. По оценкам экспертовI в настоящее время с 
помощью этих валютI главным образомI российского рубляI производятся 
не более PMB расчетов по торговым сделкамI совершаемых на внутренJ
нем рынке СНГI остальное приходится на доллар США и евро. ОчевидноI 
что преобладание валют третьих стран в расчетно-платежных отношениJ
ях государств Содружества ограничивает возможности их компанийI неJ
редко испытывающих дефицит свободно конвертируемой валютыI по 
осуществлению закупок в СНГI увеличивает издержки на конвертацию 
валютI усиливает курсовые риски и в целом сдерживает рост региональJ
ной торговли. В этой связи задача увеличения доли внешнеторговых расJ
четов в валютах стран СодружестваI и прежде всего в российских рублях 
– наиболее устойчивой денежной единице в СНГI приобретает сегодня 
особую актуальность.  

Следует отметитьI что на постсоветском пространстве уже имеется 
положительный опыт использования национальных валют для обслужиJ
вания взаимного товарооборота. ТакI в рамках ЕврАзЭС доля валют 
стран-участников во взаиморасчетах на протяжении последних лет стаJ
бильно превышала RMBI и только в кризисном OMM9 г. опустилась немного 
ниже этой отметки. Роль основной расчетной единицы Сообщества факJ
тически выполняет российский рубльI существенно опережающий другие 
валютыI включая доллар и евроI по масштабам применения во внешнеJ
торговых операциях. При этом рубль активно используется в качестве ваJ
люты расчетов не только в торговле России со странами-партнерамиI но и 
в их двусторонней торговле. В частностиI по данным МежгосударственJ
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ного банка СНГI в OM11 г. расчеты в российских рублях между Беларусью 
и Казахстаном составили OPI1B от общего количества и PPISB от общего 
объема направленных Республикой Беларусь в страны ЕврАзЭС и полуJ
ченных от этих стран платежейI между Республикой Беларусь и КыргызJ
ской республикой – 11I4 и RI1B соответственно.  

В валютной структуре двусторонних расчетов государствJ
участников ЕврАзЭСI исключая РоссиюI преобладал доллар США. В чаJ
стностиI в расчетах Республики Беларусь со странами ЕврАзЭСI кроме 
РоссииI на него приходилось RPI8B по количеству и S1I1B по объему наJ
правленных и полученных платежейI в расчетах Республики Казахстан – 
TMI9 и 8MIRBI в расчетах Кыргызской Республики – SRIO и 8RIMBI в расчеJ
тах Республики Таджикистан – T9IT и 9MITB.  

Менее значимую роль в расчетах между странами Содружества игJ
рал евро. Его доля в расчетах Республики Беларусь со странами ЕврАзЭСI 
кроме РоссииI составила 1SIM по количеству и 11I8B по объему направJ
ленных и полученных платежейI в расчетах Республики Казахстан – 11IS 
и TIPBI в расчетах Кыргызской Республики – 4I9 и PIMBI в расчетах РесJ
публики Таджикистан – RIS и PIPB.  

Среди других валют наиболее активно использовался казахский тенJ
ге. В частностиI его доля в расчетах между Республикой Казахстан и 
Кыргызской РеспубликойI по данным НБКI составила 1OI9 и RI8B по коJ
личеству и объему направленных и полученных платежейI а по данным 
Банка Казахстана – и PMIT и 1OIRB. 

Расширению использования национальных валют государствJ
участников СНГ в практике взаимных расчетов способствовало бы в перJ
вую очередь создание интегрированной расчетно-платежной системыI 
охватывающей все страны Содружества и позволяющей беспрепятственJ
но осуществлять конверсию данных валют и трансграничные расчеты в 
них. Необходимыми условиями эффективного функционирования такой 
системы выступаютI в частности: 

· разработка и принятие унифицированных правилI регламентиJ
рующих порядок проведения межгосударственных расчетов в 
СНГX 

· создание правовых основ допуска банков-резидентов стран СНГ 
на валютные рынки друг друга в целях проведения конверсионных 
операций для обслуживания взаимных внешнеэкономических свяJ
зейX 

· выработка и реализация основных принципов политики в области 
валютного регулирования и контроля в государствах СНГ с целью 
сближения их валютного законодательства и построения в перJ
спективе единого валютного рынка Содружества. 
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Координирующую роль в работе по созданию единой расчетноJ
платежной инфраструктуры Содружества мог бы взять на себя ФинансоJ
во-банковский совет СНГI учрежденный по инициативе ведущих кредитJ
но-финансовых институтов стран-участников с целью налаживания плоJ
дотворного сотрудничества в финансово-банковской сфере.  

Еще одной действенной мерой по увеличению доли валют участниJ
ков СНГ в расчетах за международные поставки произведенной в них 
машинно-технической и иной сырьевой продукции стало бы развитие гоJ
сударствами механизмов экспортного кредитования покупателей таких 
товаров из других стран Содружества в своих валютах. НерезидентыI 
привлекая подобные связанные кредиты для оплаты контрактов с нациоJ
нальными производителямиI в дальнейшем должны будут погашать свои 
обязательства также в национальных валютахI что обеспечит долгосрочJ
ный устойчивый спрос на нее в СНГ. В частностиI было бы целесообразJ
но сформировать подобные механизмы в РоссииI что стало бы значимым 
фактором дальнейшего укрепления позиций рубля как ведущей расчетной 
валюты в рамках Содружества и одновременно поддержки экспорта отеJ
чественной высокотехнологичной продукции.  

O.6 Возможности расширения инвестиционного сотрудничества 
стран СНГ  

Достижение высокой степени экономической интеграции на постсоJ
ветском пространстве предполагает наряду с существенным ростом взаJ
имной торговли кардинальное расширение инвестиционного сотрудничеJ
ства государств-участников СНГ. Его приоритетные направленияI имеюJ
щие наибольшую значимость с точки зрения решения задач модернизаJ
ции и структурной перестройки национальных хозяйств стран СодружеJ
стваI намечены в Стратегии экономического развития СНГ на период до 
OMOM г. и в других программных документах. К ним прежде всего отноJ
сятся инновационный секторI транспортI ТЭКI агропромышленный комJ
плексI ресурсоJ и энергосберегающие технологии.  

Вопросам углубления сотрудничества в инновационном секторе в 
документах СНГ уделяется первостепенное внимание. В его ускоренном 
развитии нуждаются все страны-участники СодружестваI серьезно отJ
стающие по фундаментальным показателям финансирования и внедрения 
инноваций не только от развитыхI но и уже от многих развивающихся гоJ
сударств. ТакI если в среднем по СНГ затраты государства и частного 
сектора на исследования и разработки не превышают 1B Eтолько в России 
указанный параметр составляет 1I1SB к ВВПFI то в США и Германии этот 
показатель в OIR разаI в Китае – в 1IR раза выше. Как результатI удельный 
вес инновационной продукции в СНГ находится на уровне 4JRB общего 
объема ее производства против PMJPRB в странах ОЭСР.  

O Общество и экономика, № 3 
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Необходимость тесного взаимодействия стран Содружества в инноJ
вационной сфере диктуется рядом объективных факторов.  Прежде всего 
оно позволило бы сконцентрировать усилияI интеллектуальный и финанJ
совый потенциал отдельных государств на наиболее важныхI прорывных 
направлениях фундаментальных и прикладных исследованийI избежать 
дублирования дорогостоящих разработокI а также ускорить диффузию 
технологийI имеющих высокий коммерческий эффект. Кроме тогоI увеJ
личение выпуска наукоемкой продукции предполагает адекватное расшиJ
рение рынков ее сбыта. В этой связи определение общих правил торговли 
такой продукции и формирование для нее единого торгового пространстJ
ва в рамках Содружества становятся важными условиями успеха инноваJ
ционной деятельности в каждом государстве СНГ. 

С целью налаживания кооперационных связей в высокотехнологичJ
ных отраслях Советом глав правительств СНГ в конце OMM9  г.  были утJ
верждены «Основные направления долгосрочного сотрудничества госуJ
дарств-участников СНГ в инновационной сфере». В указанном документе 
ставится амбициозная задача по формированию межгосударственного 
инновационного пространстваI объединяющего ресурсы членов СодружеJ
ства сторон и обеспечивающего устойчивое развитие их национальных 
научно-технологических комплексов. Предпринимаются и важные пракJ
тические шаги по организации сотрудничества в области исследований и 
разработокI в частностиI в OMM9 г. странами ЕврАзЭС был создан межгоJ
сударственный Центр высоких технологийI призванныйI в том числеI 
осуществлять разработку совместных инновационных программ и проекJ
товI а также содействовать широкому внедрению их результатов.  

Как и в торговой сфереI увеличению объема взаимных инвестиций в 
рамках СНГ способствовало бы прежде всего устранение избыточных заJ
конодательных и административных барьеров на пути движения капитала 
между странамиI особенно в форме прямых и портфельных инвестиций. 
Особенно необходимо последовательно совершенствовать национальные 
и наднациональные механизмы защиты иностранных капиталовложений. 
В частностиI важное значение для активизации инвестиционного сотрудJ
ничества государств Содружества имело подписание многосторонней 
конвенции о поощрении и защите взаимных инвестицийI аналогичной по 
своей направленности подготавливаемому в настоящее время договору о 
зоне свободной торговле в СНГ. Сегодня в рамках Содружества действуJ
ют только двусторонние соглашенияI устанавливающие различные режиJ
мы правовой защиты для стран-участниковI что серьезно препятствует 
реализации масштабных инвестиционных проектовI затрагивающих инJ
тересы нескольких государств.  
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Мощный стимул расширению инвестиционного сотрудничества в 
СНГ придало бы также формирование системы наднациональных финанJ
совых организацийI которые обеспечивали бы комплексную кредитноJ
инвестиционную поддержку совместных проектов. Ядром этой системы 
мог бы стать общий для всех стран Содружества межгосударственный 
банк развитияI сходный по функциям с Европейским инвестиционным 
банкомI успешно работающим в Евросоюзе на протяжении более RM лет. 
Такой банкI который можно было бы организовать «с нуля» или на осноJ
ве одного из действующих на пространстве СНГ многосторонних инстиJ
тутовI способствовал бы модернизации экономик государств-участниковI 
в частностиI предоставляя им долгосрочные кредиты и иные формы фиJ
нансирования для реализации приоритетных трансграничных проектов и 
программI связанных с развитием инновационной сферыI транспортной и 
энергетической инфраструктуры. Фондирование деятельности банка могJ
ло бы осуществляться главным образом за счет размещения им долговых 
ценных бумаг на мировом рынке капитала и на фондовых площадках 
стран СНГI не увеличивая тем самым нагрузку на бюджеты участвующих 
стран. Кроме тогоI для углубления взаимодействия государств в секторе 
инноваций в дополнение к банку развитияI который занимался бы финанJ
сированием крупных высокотехнологичных проектовI было бы целесообJ
разно создать межгосударственный инновационный фондI ориентированJ
ный на поддержку малого и среднего венчурного бизнеса в странах СНГI 
в том числе стартап-компаний. В его функции могли быI в частностиI 
входить инвестирование в капитал венчурных фондовI учреждаемых в 
государствах СодружестваI а также реализация при посредничестве наJ
циональных коммерческих банков программ микрофинансирования и 
предоставления кредитных гарантий малым и средним инновационным 
предприятиям этих стран. Следует отметитьI что подобный институт – 
Европейский инвестиционный фонд – с 1994 г. успешно функционирует в 
рамках ЕСI превратившись за годы работы в один из крупнейших в ЕвроJ
союзе источников финансовой поддержки новейших высокотехнологичJ
ных проектов и разработок.  

Реализация указанных мер правого и институционального характера 
позволила бы заметно увеличить объем взаимных капиталовложений в 
СНГ. Однако очевидноI что решающий вклад в кардинальное расширение 
масштабов инвестиционного сотрудничества государств Содружества 
способно обеспечить только последовательное углубление интеграции их 
национальных финансовых систем и переход в перспективе к единому 
региональному рынку финансово-банковских услугI в рамках которого 
любая компания или кредитно-финансовый институт из любой страны 
СНГ могли бы свободно осуществлять инвестиционные операции. ПоJ

OG 
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строение такого рынка должно стать стратегической задачей государств 
СНГ в предстоящем десятилетии.    

P. Перспективы интеграции финансовых систем стран СНГ 
Существенное ускорение интеграционных процессов в СНГ и создаJ

ние его участниками единого экономического пространства по сути неJ
возможно без значительного усиления взаимодействия государств СоJ
дружества в валютно-финансовой сфере и построения в перспективе обJ
щего регионального рынка финансово-банковских услуг. Решение этой 
стратегической задачи  требует реализации на уровне СНГ широкого 
комплекса мерI направленных прежде всего на либерализацию и гармоJ
низацию валютно-финансового законодательства стран-участниковI соJ
вершенствование механизмов защиты прав инвесторовI сближение станJ
дартов регулирования банковского сектораI интеграцию инфраструктуры 
фондового рынкаI организацию единых рынков важнейших видов ценных 
бумагI включая государственные и корпоративные облигации. ОсуществJ
ление указанных мер имело бы мощный двойной эффектI способствуя как 
дальнейшему сближению государств СодружестваI так и формированию 
в них конкурентоспособных сбалансированных национальных финансоJ
вых системI обеспечивающих надежную основу для их устойчивого экоJ
номического роста.  

P.1 Углубление сотрудничества стран СНГ в банковской сфере 
По оценкам экспертовI сотрудничество государств СНГ в финансоJ

вом секторе на протяжении многих лет развивалось весьма слабоI заметно 
отставая от хода интеграционных процессов в торгово-экономической 
сфере. Тенденция к усилению финансового взаимодействия стран региона 
начала складываться лишь в предшествовавшие кризису годыI чему споJ
собствовал рост их экономикиI а также либерализация в ряде государств 
валютно-финансового законодательстваI упростившая доступ на их рынJ
ки зарубежных кредитно-финансовых институтов. Наиболее отчетливо 
эта тенденция проявилась в банковском секторе – наиболее развитом сегJ
менте финансовых систем стран Содружества.  

Интеграционные процессы в банковском секторе стран Содружества в 
основном развивались в форме экспансии банков государств СНГ на рынки 
других стран региона. Ее динамика с середины OMMMJх годов значительно 
ускориласьI чему способствовалиI в частностиI следующие факторы: 

· последовательное углубление и наращивание торгово-экономиJ
ческих и инвестиционных связей внутри СНГI ставшее серьезным 
стимулом для организации обслуживания деловых интересов клиJ
ентов и их партнеров через собственные зарубежные отделенияX 
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· высокие темпы роста экономик регионаI сопровождаемые сущестJ
венным расширением спроса предприятий и населения на банковJ
ские услугиI открывшим возможности для заметного увеличения 
операций с местной клиентуройX 

· значительная банковская маржа и недооценность финансовых акJ
тивов во многих государств СодружестваI обеспечивающие повыJ
шенную доходность банковских операций в регионеX 

· усиление конкуренции в наиболее развитых национальных банJ
ковских системахI прежде всего России и КазахстанаI стимулироJ
вавшее банки этих стран к поиску способов диверсификации исJ
точников прибыли за счет экспансии на внешние рынки. 

В результате если в начале OMMMJх годов деятельность практически 
всех банков региона была сконцентрирована на рынках своих странI то 
сегодня на постсоветском пространстве насчитывается около десятка 
крупных национальных кредитных институтовI работающих одновременJ
но в нескольких государствах СНГ Eтабл. 9F. На эти институтыI зарубежJ
ные активы которых в регионе достигают OR млрд долл.I приходится боJ
лее 9MB всех операций банков СНГ на территории других государств СоJ
дружества. Выход банков региона на рынки финансово-банковских услуг 
других стран СНГ происходил как в форме создания дочерних кредитных 
организаций «с нуля»I так и посредством покупки на них местных игроJ
ков. Причем в последние годы предпочитали приобретать уже действуюJ
щие на рынке организацииI а не учреждать новыеI что во многом было 
вызвано их стремлением более активно включаться в работу с местной 
клиентуройI в том числе населением.  

На начало OM1P г. совокупный размер инвестиций банков стран СНГ 
в капиталы действующих в регионе дочерних кредитных организаций 
превышал P млрд долл. При этом в OMM8–OMM9 гг.I несмотря на усиление 
нестабильности мировых финансовI данный показатель вырос в полтора 
разаI чему способствовало активное наращивание материнскими банками 
капитала своих дочерних структур в государствах Содружества. Он бы 
мог вырасти еще большеI если бы не вызванное глобальным кризисом 
существенное ухудшение состояния национальных финансовых рынковI 
заставившее кредитные институты стран СНГ на время отказаться от инJ
вестиций в создание или приобретение новых дочерних банков в регионе. 
Число дочерних кредитных организацийI открытых ими в OMM9 г. на терJ
ритории других государств СодружестваI снизилось по сравнению с докJ
ризисным периодом втрое – до двух банков в год.  
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Таблица 9 
Банки стран СНГ с наибольшим размером зарубежных активов в регионе 

на начало OM1P г. 

Банк 
Страна 

происхож-
дения 

Активы в 
стране проис-

хожденияI 
млрд долл. 

Присутствие в 
странах СНГ 

Зарубежные 
активы в стра-

нахI млрд 
долл. 

Банк ВТБ Россия 8TI9 

АзербайджанI АрJ
менияI БеларусьI 

КазахстанI РоссияI 
Украина 

4IT 

ВнешэкономJ
банк Россия SMIM БеларусьI РоссияI 

Украина 4IS 

Альфа-Банк Россия 19IP БеларусьI КазахстанI 
РоссияI Украина 4IO 

Сбербанк  
России Россия OP4IM БеларусьI КазахстанI 

РоссияI Украина 4IM 

БТА Банк Казахстан 1PIP 

АрменияI БеларусьI 
КазахстанI КыргызJ

станI РоссияI  
Украина 

OI4 

Казкоммерцбанк Казахстан 1RI9 
КазахстанI КыргызJ

станI РоссияI  
Таджикистан 

1IM 

Банк Москвы Россия OSIM БеларусьI РоссияI 
Украина MI9 

Газпромбанк Россия RRIO АрменияI БеларусьI 
Россия MI8 

Приватбанк Украина 1MI8 РоссияI Украина MIS 
Международный 
банк АзербайJ
джана 

АзербайJ
джан 1PI4 АзербайджанI  

Россия MIR 

Составлено по данным Интерфакс-ЦЭА. 
 

Главной движущей силой интеграционных процессов в банковском 
секторе стран СНГ выступают кредитные институты России и КазахстаJ
наI заметно выделяющиеся финансовой мощью на фоне других банков 
региона. Сегодня на их долю приходится практически весь объем капитаJ
ловложений в банковские системы государств Содружества. Причем в 
силу значительных трудностейI испытываемых в последние три года банJ
ковским сектором КазахстанаI ведущую роль в расширении межгосударJ
ственного сотрудничества в банковской сфере в настоящее время играют 
российские банки.  

Основные капиталовложения отечественных банков приходятся на 
УкраинуI БеларусьI Казахстан и АрмениюI тогда как казахские банки инJ
вестируют главным образом в развитие бизнеса дочерних институтов в 
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России и странах Средней Азии. В целом на Украину и Беларусь прихоJ
дится более TMB всех инвестиций банков стран СНГ в капитал работаюJ
щих в регионе дочерних структур. Значительный интересI который росJ
сийские банки проявляют к этим двум странамI объясняется прежде всего 
их географической близостьюI солидным потенциалом роста банковского 
и фондового рынковI высоким неудовлетворенным спросом предприятий 
и населения на банковские услугиI неодооцененностью финансовых актиJ
вовI растущими объемами двустороннего торгово-экономического и инJ
вестиционного сотрудничества. В то же время банковский сектор КазахJ
стана в силу относительно высокого уровня развития и жесткой конкуJ
ренции предоставляет инвестирующим в него зарубежным кредитным 
организациям более ограниченные возможности для развития бизнеса.  

По мере укрепления рыночных позиций дочерних банков кредитные 
институты региона начинают играть все более заметную роль в банковJ
ских системах отдельных государств СНГ. Сегодня на их долю приходитJ
сяI в частностиI уже более 1RB всех банковских активов в Беларуси и 
КыргызстанеI а также свыше 1MB – в Украине и Армении.  

Вместе с тем крайне неравномерное распределение банковских инJ
вестиций по странам происхождения и странам-получателям отражает все 
еще невысокий уровень взаимодействия государств СНГ в банковской 
сфере. В отличие от ЕСI где банки региона активно работают на рынках 
друг друга Eв частностиI крупнейшие банковские группы присутствуют в 
среднем в RJS государствах зоны евроFI на пространстве СНГ экспансию 
осуществляют лишь банки России и КазахстанаI остальные страны СоJ
дружества выступают преимущественно в роли реципиентов инвестиций. 
Как следствиеI показатель проникновения национальных банков на рынки 
входящих в интеграционное объединение странI рассчитываемый как доJ
ля имеющихся у них в регионе зарубежных активов в совокупных актиJ
вах региональной банковской системыI составляет в СНГ менее PBI тогда 
как в ЕС он превышает 1TB. Во многом это вызвано финансовой слабоJ
стью большинства кредитных институтов стран СНГI не имеющих достаJ
точных ресурсов для экспансии на рынки соседних стран. ВзаимопроникJ
новение банковского капитала внутри СНГ сдерживается также отсутстJ
вием на межгосударственном уровне необходимых правовых и институJ
циональных механизмовI поощряющих выход банков региона на рынки 
друг другаI в частностиI механизмов защиты их прямых зарубежных инJ
вестиций от политических рисков. В результате развитие банковских сисJ
тем стран СНГ сегодня идет преимущественно по пути индивидуальной 
интеграции в глобальную финансовую системуI а не создания единого 
регионального рынка банковских услуг.  
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P.O Интеграция фондовых рынков на постсоветском пространстве 
Как и в банковском сектореI основной формой интеграции фондовых 

рынков стран СНГ выступает выход национальных инвестиционных комJ
паний на рынки других государств региона.  Наиболее активно региоJ
нальную экспансию осуществляют российские участники рынка ценных 
бумагI как правилоI значительно превосходящие конкурентов из постсоJ
ветским стран по финансовым возможностям и опыту работы. В настояJ
щее время уже целый ряд ведущих отечественных инвестиционных комJ
паний располагает в соседних государствах полноценными операционJ
ными подразделениямиI обладающими необходимыми лицензиями на 
предоставление профессиональных услуг на местных фондовых рынках 
(табл. 1MF.  

 
Таблица 10 

Крупнейшие российские инвестиционные компанииI располагающие  
подразделениями в странах СНГ 

Инвестиционная 
компания 

Присутствие 
в странах СНГ 

Ренессанс Капитал БеларусьI КазахстанI Украина 
Тройка Диалог КазахстанI Украина 
Брокеркредитсервис Казахстан 
Велес Капитал Украина 
Атон Казахстан 
Центрас-Капитал Казахстан 
ИГ «Универ» Россия 

Составлено по данным Интерфакс-ЦЭА. 
 
Важнейшими регионами экспансии являются Украина и Казахстан – 

страны СНГ с наиболее развитыми и открытыми для внешних инвесторов 
финансовыми рынкамиI кроме тогоI некоторые отечественные компании 
представлены в БеларусиI Кыргызстане и Узбекистане. К основным виJ
дам их деятельности в принимающих странах относятся совершение броJ
керских и дилерских операций с акциями и облигациямиI а также оказаJ
ние инвестиционно-банковских услугI в том числе связанных с размещеJ
нием ценных бумаг местных эмитентов и организации сделок слияния и 
поглощения. Некоторые из российских компаний входят в число лидеров 
национальных фондовых рынковI такI по итогам OM1O г. «Ренессанс КапиJ
тал» занимал 1O место по объему торгов акциями на ПФТС Eкрупнейшей 
бирже УкраиныFI корпоративными облигациями – 1M местоI «Тройка 
Диалог» – соответственно 1T и S место. 
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Наряду с российскими компаниями фондовые рынки стран СНГ доJ
вольно активно осваивают финансовые институты из Казахстана. ТакI наJ
примерI заметное место на российском рынке занимает Инвестиционная 
группа «Ист Коммерц»I входящая в группу Казкоммерцбанка. В то же вреJ
мя компании из других государств Содружества в силу ограниченных фиJ
нансовых возможностей на региональные рынки практически не выходят.  

Еще одним значимым направлением межгосударственного взаимоJ
действия на рынках ценных бумаг стран СНГ выступает сотрудничество 
национальных инфраструктурных финансовых организаций – фондовых 
бирж и центральных депозитариев. К установлению более тесных взаиJ
мосвязей указанные институты подталкивает прежде всего объективная 
необходимость координации усилий по развитию организационных рынJ
ков капитала в своих странах в соответствии с международными стандарJ
тами. Кроме тогоI расширение их сотрудничества представляется естестJ
венной реакцией на заметно усилившуюся в последние годы конкуренJ
цию со стороны ведущих международных биржевых центровI способную 
лишить биржи и депозитарии из стран СНГ значительной части крупJ
нейших корпоративных клиентов.  

Взаимодействие национальных инфраструктурных институтов осуJ
ществляется главным образом в форме участия в региональных междунаJ
родных организациях профессиональных участников фондового рынка. 
ТакI в OMMM г. была создана Международная ассоциация бирж государств 
СНГ EМАБ СНГFI объединяющая сегодня 1T крупнейших бирж и O депоJ
зитария из 1M государств Содружества. К числу главных задач ассоциаJ
ции относятся: содействие организации взаимному признанию регистраJ
ции эмиссии ценных бумаг. Для их решения члены МАБ СНГ активно 
сотрудничают в области обмена информацией и технологиямиI а также 
участвуют в реализации двухJ и многосторонних проектов развития бирJ
жевой торговли. Тем самым ассоциация играет немаловажную роль в 
формировании системы информационных обменов между рынками стран 
СНГ и в конечном итоге в построении единого биржевого пространства 
Содружества.  

Наряду с МАБ СНГ в OMM4 г. была учреждена Ассоциация центральJ
ных депозитариев Евразии EАЦДЕFI ставящая перед собой задачи по разJ
витию депозитарной деятельностиI созданию единого «депозитарного 
пространства» СНГI вхождению центральных депозитариев стран региона 
в общемировую систему расчетов по сделкам с ценными бумагами. Для 
этого АЦДЕI  как и МАБ СНГI  осуществляет обмен информацией между 
участникамиI вырабатывает рекомендации по стандартизации депозитарJ
ной деятельностиI оказывает содействие своим членам при осуществлеJ
нии трансграничных операций перевода ценных бумаг. 
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Несмотря на отмеченный прогресс по ряду направлений сотрудничеJ
ства участников фондовых рынков государств СНГI общий уровень интеJ
грации этих рынков остается низким.  В частностиI  по сути не получила 
распространения практика размещения ценных бумаг эмитентами одной 
страны Содружества на биржевых площадках других государств регионаI 
что серьезно сдерживает движение взаимных инвестиций на постсоветJ
ском пространстве. Кроме тогоI из-за сохраняющихся во многих странах 
СНГ валютных ограничений существенно затруднена трансграничная 
торговля ценными бумагамиI обращающимися на национальных рынках. 
Эти и другие факторы ведут к томуI что фондовые рынки стран СНГ пока 
развиваются в значительной степени изолированно друг от другаI самоJ
стоятельноI по мере возможностей интегрируясь в глобальную финансоJ
вую систему. ЭтоI безусловноI снижает эффективность работы региоJ
нальных финансовых рынковI не позволяя им стать надежным финансоJ
вым инструментом мобилизации внутренних и иностранных инвестициJ
онных ресурсов для обеспечения устойчивого экономического роста гоJ
сударств Содружества.  

P.P Проблемы и предпосылки развития сотрудничества стран 
СНГ в финансовой сфере 

Как отмечалось вышеI современная динамика сотрудничества стран 
Содружества в финансовой сфереI даже несмотря на некоторое ускорение 
в докризисные годыI существенно отстает от потребностей их экономичеJ
ского развития. Недостаточный уровень взаимодействия государств опJ
ределяется целым комплексом факторовI  как общих для всех интеграциJ
онных процессов на постсоветском пространствеI так и специфических 
для финансового сектора. К числу таких факторов относятсяI в частностиI 
следующие: 

· значительные различия в уровне развития финансовых систем 
стран СНГI обуславливающие существенные расхождения их инJ
тересов в кредитно-финансовой сфере и затрудняющие выработку 
согласованной политики в области углубления финансовой интеJ
грацииX 

· сохраняющиеся в большинстве стран СНГ ограничения на соверJ
шение валютных операцийI связанных с движением капиталаI 
препятствующие налаживанию более тесного инвестиционного 
сотрудничества государствX 

· доминирующие позиции России на постсоветском пространствеI в 
том числе в финансовой сфереI с одной стороныI порождающие 
опасения у стран СНГ в возможном навязывании РФ своих услоJ
вий при осуществлении интеграционных проектовI с другой – 
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предполагающие ведущую роль России в финансировании этих 
проектовI чтоI в свою очередьI снижает ее заинтересованность в 
подобных инициативахX 

· усиление влияния на страны СНГ со стороны иных региональных 
и глобальных центров притяженияI особенно ЕС и КитаяI способJ
ствующее ускорению центробежных тенденций в СодружествеX 

· расширения присутствия на финансовых рынках стран СНГ банJ
ков и других финансовых институтов из третьих странI объективJ
но в меньшей степени заинтересованных в реализации интеграциJ
онных проектов в рамках Содружества.  

Вместе с тем существует ряд важных предпосылокI позволяющих 
говорить о наличии благоприятных перспектив углубления интеграции 
участников Содружества в финансовой сфере. Главной из них является 
наблюдаемая в последние годы активизация торгово-экономического соJ
трудничества на пространстве СНГI требующая адекватного расширения 
взаимодействия национальных финансовых рынков и институтов стран 
региона для обслуживания их динамично развивающихся внешнеторгоJ
вых и инвестиционных связей. 

Следует также отметить растущее понимание властями стран СНГ 
необходимости ускорения интеграционных процессовI основанное на 
осознании общности проблемI с которыми приходится сталкиваться их 
финансовым системамI и важности налаживания плодотворного межгоJ
сударственного сотрудничества при их решении. Это проявляетсяI в чаJ
стностиI в значительном повышении внимания к вопросам финансовой 
интеграции в программных документах СодружестваI а также других реJ
гиональных группировокI в первую очередь ЕврАзЭСI принятых в OMMT–
OM1O гг. ТакI в «Стратегии экономического развития СНГ на период до 
OMOM г.» последовательное развитие взаимодействия государств в валютJ
но-финансовой сфере определено как одна из приоритетных задач. В маJ
териалах и решениях ЕврАзЭС ставится еще более амбициозная цель по 
формированию странам-участниками общего рынка финансовых услугI 
рассматриваемого в качестве необходимого элемента создаваемого ими 
Единого экономического пространства. 

Одновременно все больший интерес к укреплению интеграции наJ
циональных рынков капитала проявляет финансовый бизнес стран СоJ
дружества. Об этом свидетельствует как усиление взаимного проникноJ
вения банков и инвестиционных компаний из государств региона на рынJ
ки сопредельных странI так и заметное оживление в последнее время деяJ
тельности союзов и ассоциацийI объединяющих финансовые институты 
стран СодружестваI в том числе Финансово-банковского союза СНГI 
МАБ СНГ и АЦДЕ.  
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P.4 Цели и основные направления взаимодействия государств 
СНГ в финансовом секторе 

Дальнейшее расширение взаимодействия стран СНГ в финансовой 
сфере предполагает в первую очередь обоснованное и четкое определение 
его основных целейI которыеI с одной стороныI соответствовали бы подJ
линным интересам и потребностям государствI с другой – были бы реалиJ
стичными и выполнимыми в намеченные сроки. Постановка слишком 
масштабных и заведомо невыполнимых целей способна лишь создать 
эффект «бумажного» сотрудничестваI как правилоI далеко не способстJ
вующего реальной экономической интеграции. ТакI напримерI было бы 
преждевременно ставить сегодня в практической плоскости задачу поJ
строения в СНГ единого финансового пространства – к ее решению страJ
ны СодружестваI радикально отличающиеся по уровню развития финанJ
сового сектораI пока не готовы. ОчевидноI что создание такого рынка поJ
требует длительной подготовительной работыI котораяI как показывает 
практика ЕС и АСЕАНI может занять многие годы даже при наличии поJ
литической воли сторон.  

Учитывая этоI главными целями сотрудничества государств СНГ в 
ближайшие годы могли бы стать обеспечение ускоренной модернизации 
их национальных финансовых и валютных систем путем реализации соJ
гласованных подходов и мерI а также сглаживание наиболее значимых 
качественных различий между странами в уровне развития их кредитных 
и валютно-финансовых рынков. В этой связи при определении основных 
направлений и шагов по углублению интеграции в финансовой сфере 
безусловный приоритет целесообразно отдавать тем мерамI которые в 
наибольшей степени содействуют решению задач развития финансового 
сектора стран-членов СНГ. К числу таких направлений можно было бы 
отнести: 

1. Постепенное устранение действующих в странах СНГ ограниJ
чений на трансграничное движение капитала и допуск нерезидентов на 
внутренние рынки финансовых услуг в отношении инвесторов из других 
государств региона. По мнению экспертовI даже выборочное снятие наJ
циональных барьеровI в частностиI для взаимного выхода эмитентов на 
рынки стран СНГI дало бы мощный стимул для оживления инвестиционJ
ного сотрудничества в Содружестве и повышения емкости финансовых 
рынков его участников.  

O. Принятие общих для государств Содружества стандартов регуJ
лирования отдельных ключевых аспектов финансовой деятельности и пеJ
реход в дальнейшем сначала к выборочнойI а затем и полномасштабной 
гармонизации их валютного законодательства. При выработке таких 
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стандартов следовало бы учитывать опыт мирового финансового кризиса 
OMMT–OMM9 гг. и те предложения по реформированию денежной и валютJ
ной сферыI которые были подготовлены в рамках «Большой двадцатки». 
В качестве основных площадок для совместного обсуждения властями и 
бизнесом возможностей унификации валютного законодательства стран 
Содружества могли бы выступить действующие в нем ассоциации и союJ
зы участников финансовых рынковI в частностиI ФБС СНГ.  

P. Создание в Содружестве интегрированной платежно-расчетной 
системы на базе национальных валют стран-членов. Данная мера уже 
рассматривалась выше в контексте необходимых шагов по активизации 
взаимной торговли в СНГI однакоI не меньшееI если не большее значение 
ее реализация имеет для интеграции финансовых рынковI участники коJ
торых получили бы таким образом возможность беспрепятственного проJ
водить расчеты по инвестиционным операциям в любых приемлемых для 
них валютах. 

4. Формирование в СНГ региональных международных финансоJ
вых центров EМФЦFI которые выполняли бы роль центральных фондовых 
площадок для размещения акций и долговых ценных бумаг эмитентами 
из стран СНГ. При этом было бы важно за счет координации усилий стоJ
рон избежать ненужной конкуренции между национальными инициатиJ
вами по созданию подобных центровI прежде всего двумя наиболее проJ
двинутыми проектами организации подобных центров в Москве и АлмаJ
ты EКазахстанF. 

R. Реализация пилотных проектов по созданию общих региональJ
ных рынков отдельных видов финансовых инструментовI в первую очеJ
редь государственных и корпоративных облигацийI в том числе за счет 
полной отмены национальных ограничений для взаимной торговли данJ
ными бумагами в пределах Содружества. Осуществление в сжатые сроки 
подобных проектовI помимо очевидной финансовой выгоды для участJ
вующих в них странI заключающейся в увеличении притока капитала в их 
экономикуI имело бы важный политический эффектI демонстрируя серьJ
езность интеграционных намерений государств СНГ. 

S. Расширение взаимодействия институтов инфраструктуры наJ
циональных фондовых рынков стран СНГI  в первую очередь бирж и деJ
позитариевI что позволило бы устранить технические барьеры для более 
активной интеграции этих рынков и упрощения работы на них инвестоJ
ров. Решению этой задачи способствовали быI в частности: 

· создание благоприятных правовых предпосылок для совершения 
сделок слияния и поглощения бирж и депозитарных институтов в 
рамках СНГI в том числе за счет приватизации национальных 
фондовых биржI контролируемых государствамиX 
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· выработка единых стандартов и регламентов работы биржI  вклюJ
чая внедрение согласованных механизмов клиринга и гарантий 
исполнения сделокI прохождения листинга и допуска к биржевой 
торговлеI проведения расчетов по операциямX 

· развитие системы корреспондентских отношений между депозиJ
тарными организациями стран СНГX 

· оказание содействия национальным биржам в совершенствовании 
их информационно-технологических платформ.  

Успешная реализация указанных мер способствовала бы подъему 
рынков капитала государств-участников СНГI а также налаживанию ими 
более тесного сотрудничества в финансовой и валютной сфере. Все это 
обеспечило бы прочную основу для дальнейшей интеграции стран СНГ и 
построения в конечном итоге единого рынка финансовых и банковских 
услуг на постсоветском пространстве. 

P.R Возможности формирования регионального рынка банков-
ских услуг на пространстве СНГ 

Построение в рамках СНГ общего рынка банковских услуг могло бы 
дать мощный импульс развитию торгово-экономических и инвестиционJ
ных связей в регионеI а также существенно расширить возможности для 
межстранового перелива капитала. Об этом свидетельствуетI в частностиI 
позитивный опыт интеграции банковских систем государств ЕвросоюзаI 
НАФТАI Ассоциации государств Юго-Восточной Азии EАСЕАНF и ряда 
других региональных экономических объединений. Как показывает миJ
ровой опытI ключевую роль в углублении взаимодействия стран в банJ
ковской сфере играет реализация внутри интеграционных объединений 
инициатив по упразднению административно-правовых и экономических 
барьеровI разделяющих национальные рынки банковских услуг.  

В частностиI для стимулирования процесса создания общего рынка 
банковских услуг в Евросоюзе на наднациональном уровне были приняты 
специальные директивыI предусматривающие гармонизацию странамиJ
членами банковского законодательстваI организацию тесного экономичеJ
ского сотрудничества национальных контролирующих органов и переход 
на единые стандарты в области банковского надзораI в том числе устаJ
новление унифицированных требований к минимальному размеру уставJ
ного капитала банковI составу его акционеров и участию в капитале неJ
банковских организаций. Сближение подходов к регулированию банковJ
ской деятельности в государствах Евросоюза позволило им перейти на 
принцип взаимного признания банковских лицензий национальных креJ
дитных институтов –  так называемый «единый паспорт»I  согласно котоJ
рому банкI получивший лицензию на осуществление банковской деятельJ
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ности в одной из стран ЕСI приобретал возможность открывать подраздеJ
ления или дочерние офисы и предоставлять через них банковские услуги 
на всей территории интеграционного блока.  

Углублению сотрудничества стран АСЕАН в банковской сфере споJ
собствовало достижение договоренностей об установлении преференциJ
альных норм регулирования для национальных банковI осуществляющих 
экспансию внутри объединения. Принятие указанных норм позволило 
упразднить для банков стран АСЕАН многие ограниченияI действовавJ
шие в отношении кредитных институтов из других государств. В частноJ
стиI банкам региона был представлен национальный режим в любой из 
стран-участников интеграционной группировкиI благодаря которому их 
деятельность стала регулироваться на тех же основанияхI что и местных 
кредитных организаций.  

Учитывая опыт указанных региональных интеграционных объедиJ
ненийI к числу приоритетных мерI которые способствовали бы активизаJ
ции сотрудничества государств СНГ в банковской сфере и построению в 
перспективе единого рынка банковских услуг на пространстве СодружеJ
стваI было бы целесообразно отнести следующие: 

· унификация банковского законодательства стран-участников по 
таким ключевым направлениямI как процедуры лицензирования и 
прекращения банковской деятельностиI обязательные нормативыI 
требования к минимальному размеру и уровню достаточности каJ
питалаI профессиональной пригодности и деловой репутации лицI 
осуществляющих управление кредитными организациямиI расJ
крытию информации об их собственникахI стандартам корпораJ
тивного управленияX 

· снятие административно-правовых барьеров на пути движения наJ
ционального банковского капиталаI предполагающее формироваJ
ние для банков региона особой регулятивной средыI упрощающей 
их доступ на рынки друг другаI в том числе за счет более ускоренJ
ной выдачи им разрешений на создание или приобретение кредитJ
ных организаций в стране-реципиенте прямых и портфельных инJ
вестицийX 

· усиление координации деятельности национальных органов банJ
ковского регулирования и надзораI предусматривающее их более 
тесное взаимодействие в вопросах контроля над операциями и фиJ
нансовым состоянием банковских группI осуществляющих эксJ
пансию в регионеX 

· обеспечение организационно-правовых условийI позволяющих 
банкам региона предоставлять трансграничные финансовые услуJ
ги на всей территории СНГ. 
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Данные меры позволили бы не только расширить межгосударственJ
ное взаимодействие в банковском сектореI но иI учитывая его центральJ
ное место в финансовых системах стран СНГI  придали бы мощный имJ
пульс развитию их сотрудничества во всех сферах финансового рынка. 
Тем самым был бы сделан важный шаг к построению общего региональJ
ного рынка финансовых услуг и в целом к формированию единого экоJ
номического пространства СНГ.     

P.6 Формирование государственной политики в области регули-
рования трансграничного движения капитала 

Быстрое расширение участия СНГ в международном движении каJ
питала в OMMMJе годыI характеризуемое многократным ростом объемов 
его ввоза и вывоза из регионаI определяет необходимость более активноJ
го участия государства в регулировании трансграничных финансовых поJ
токов с целью повышения их эффективности для отечественной экономиJ
ки. Сегодня многие ведущие развивающиеся страныI в частностиI Китай и 
БразилияI весьма успешно реализуют государственную стратегию в этой 
областиI что позволяет им привлекать все более значительные объемы 
прямых иностранных инвестиций и долгосрочных кредитовI а также инJ
тенсивно наращивать присутствие национальных компаний за рубежом.  

В международной практике выработано множество рыночных инстJ
рументов и механизмовI позволяющих государству эффективно воздейстJ
вовать на структуру частных трансграничных потоков капитала. К их 
числу относятся прежде всего разнообразные финансовые инструментыI в 
первую очередь кредитные и гарантийно-страховые. Как правилоI они 
реализуются через государственные институты развитияI имеющие статус 
экспортно-импортных банков или корпораций EкомпанийF страхования 
экспортных кредитов. Подобные институты созданы во всех развитых и 
многих развивающихся странахI включая КитайI Индию и Бразилию.  

В СНГ указанные инструменты пока используются весьма ограниJ
ченно. Расширение практики их применения требует последовательного 
совершенствования правовых и институциональных механизмов государJ
ственной финансовой поддержки импорта и экспорта капитала. Одним из 
первоочередных шагов в данном направлении могло бы стать наделение 
одного из действующих государственных институтов развития дополниJ
тельными функциямиI которые позволили бы ему осуществлять комJ
плексную поддержку ввоза и вывоза капитала по наиболее важным для 
региона направлениям. К таким функциям могли бы относитьсяI в частJ
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ностиI предоставление гарантий по зарубежным кредитам и займамI приJ
влекаемым отечественными компаниями и банками для реализации проJ
ектов внутри региона и за рубежомI участие в софинансировании подобJ
ных проектов на кредитной или долевой основе с целью повышения инJ
тереса к ним со стороны иностранных инвесторовI организация совместно 
с отечественными и зарубежными инвесторами инвестиционных фондовI 
в частности венчурных фондов и фондов прямых инвестицийI осуществJ
ляющих вложения внутри региона и за границей. Финансирование деяJ
тельности такого института могло бы осуществляться главным образом за 
счет средствI привлекаемых им на внутренних и зарубежных рынках каJ
питала путем выпуска национальных и валютных ценных бумагI кредитJ
ный рейтинг которых соответствовал кредитному рейтингу страны. 

Важную роль в улучшении структуры экспорта-импорта капитала 
могли бы также сыграть мерыI направленные на ускоренное формироваJ
ние в СНГ территориально-отраслевых кластеров и особых экономичеJ
ских зонI в первую очередьI технико-внедренческих. Предоставление раJ
ботающим там компаниям и банкам различных экономических преференJ
цийI в частностиI установление для них налоговых и таможенных льготI 
упрощение административных процедурI снижение арендных ставок на 
землю и объекты недвижимостиI подготовка государством необходимой 
транспортной и инженерной инфраструктурыI обеспечивает высокую инJ
вестиционную привлекательность таких территорийI превращая их в знаJ
чимый фактор притяжения как внутреннихI так и прямых зарубежных каJ
питаловложений.  

Особое внимание при разработке государственной политики экспорJ
та – импорта капитала следовало бы уделить вопросам ограничения роста 
внешней задолженности корпоративного сектораI чрезмерно большой 
объем которой представляетI как показал кризисI существенную угрозу 
для макроэкономической стабильности в регионе. Основной упор при 
этом целесообразно сделать на создание условийI обеспечивающих поJ
степенное замещение валютного долга отечественных предприятий и 
банков перед нерезидентами внутренними источниками финансирования 
или международными рублевыми заимствованиями. В частностиI этому 
способствовало бы ускоренное развитие рынка рублевых еврооблигацийI 
в том числе за счет наращивания объемов выпуска таких бумаг государJ
ственными корпорациями и институтами развития. Данная мера позволиJ
ла бы увеличить приток относительно недорогих инвестиционных ресурJ
сов в национальные хозяйства стран СНГ и одновременно повысить инJ
терес к рублю за рубежом.    
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P.T Построение конкурентоспособного международного финан-
сового центра EМФЦF в СНГ Eна примере МосквыF 

Как показывает опыт зарубежных странI в том числе развивающихJ
сяI формирование крупного МФЦ на территории государства позволяет 
существенно увеличить поступление иностранного капитала в экономикуI 
повысить емкость внутренних финансовых рынковI снизить для бизнеса 
издержки привлечения инвестиционных ресурсов и расширить масштабы 
использования национальной валюты нерезидентами. В этой связи форJ
мирование МФЦ в Москве сегодня рассматривается как важный фактор 
наращивания притока долгосрочных иностранных инвестиций в СНГ и 
решения стратегических задач по модернизации национальной экономики.  

Для превращения Москвы в крупный МФЦ имеются объективные 
предпосылки. Российская столица сегодня является главным центром 
концентрации капитала не только на постсоветском пространствеI но и во 
всей Центральной и Восточной Европе.  На Москву приходится до 8MB  
финансовых потоков России и свыше половины национального банковJ
ского капитала. На московских биржах сосредоточен основной оборот 
ценных бумаг российских компаний и банков. В Москве расположено боJ
лее половины региональных штаб-квартир транснациональных корпораJ
цийI работающих на территории бывшего СССР. 

Несмотря на эти благоприятные факторыI текущие позиции Москвы 
как МФЦ остаются довольно слабыми. ТакI в последнем ежегодном рейJ
тинге международных центровI подготавливаемом консалтинговой комJ
панией w/ven для Лондонского Сити на основе оценки различных качестJ
венных характеристик МФЦI определяющих степень их привлекательноJ
сти для инвесторовI Москва находилась лишь на SS месте Eтабл. 11F. ГлавJ
ные причины столь низкой популярности Москвы как МФЦ связаны 
прежде всего с узостью национального рынка капиталаI ограниченностью 
спектра обращающихся на нем финансовых инструментовI недостаточJ
ным уровнем его инфраструктуры и регулятивной среды.  

Для стимулирования процесса формирования МФЦ Правительство 
России приняло в OMM9 г. масштабную программу мер по созданию в РосJ
сии максимально комфортных условий работы для международных инвеJ
сторов. Она предусматриваетI в частностиI совершенствование механизJ
мов биржевой торговлиI клирингаI учета прав на ценные бумагиI развитие 
платежной системыI упрощение процедур эмиссии ценных бумагI а также 
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внесение изменений в корпоративное правоI нацеленных на обеспечение 
более высокого уровня защиты интересов инвесторов.  

Процесс создания МФЦ в Москве могло бы также ускорить принятие 
государством мерI направленных на снижение налогов на операции с ценJ
ными бумагами и упрощение доступа зарубежных участников к работе на 
отечественном фондовом рынке. Следует отметитьI что сегодня льготный 
налоговый режим и упрощенный порядок вхождения нерезидентов на наJ
циональный рынок капитала являются характерными особенностями многих 
успешных МФЦI функционирующих в развивающихся странах.  

 
Таблица 11 

Рейтинг МФЦ по значению глобального индекса финансовых центров 
EGcCIF в OM1O г. 

№ п/п МФЦ Значение индекса 
1 Лондон 8MT 
O Нью-Йорк T8S 
P Гонконг TR9 
4 Сингапур TRP 
R Сеул TOM 
S Токио TMT 
T Бостон TMS 
8 Цюрих TM4 
9 Женева S9S 

1M Франкфурт-на-Майне S9R 
11 Торонто S9O 
1R Сидней S8O 
O1 Шанхай SS8 
O4 Вена SS4 
RM Хельсинки SO4 
RR Дублин S1T 
RT Мехико S1M 
SM Юханесбург SMP 
SR Прага R8R 
SS Москва R84 

При расчете индекса учитываются такие характеристики МФЦI как наличие квалифициJ
рованного персонаI качество регулирования финансовых операцийI возможности достуJ
па к международным рынкамI уровень развития социальной и бизнес-инфраструктурыI 
общее состояние деловой средыI особенности налогообложенияI доступность офисной 
недвижимости.  
Источник: w/ven Ehttp://www.longfinance.net/mublications/dcCfBOM1O.R.pdfF 

 
Создание МФЦ в Москве предполагает также существенное повыJ

шение привлекательности города как современной деловой и инвестициJ
онной площадки. В частностиI согласно международным исследованиямI 
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российская столица все еще значительно отстает от передовых мегаполиJ
сов планеты по таким ключевым показателямI как развитие информациJ
онных технологий и их доступность для бизнесаI достаточность офисных 
площадей и гостиниц высокого уровняI транспортная доступность. Над 
решением этих задач московским властям предстоит активно работать в 
ближайшие годы.       

P.8 Возможности укрепления СНГ в мировом хозяйстве 

В настоящее время ведущие государства активно формируют свои 
стратегия развития с учетом тех долгосрочных тенденцийI которыеI как 
ожидаетсяI будут определять развитие посткризисной мировой экономиJ
ки. К ним относятсяI в частностиI ужесточение международной конкуJ
ренции на глобальных рынках товаровI технологийI капиталов и рабочей 
силыI нарастание волны технологических инноваций в ведущих государJ
ствахI дальнейшее перераспределение влияния в мире в пользу крупнейJ
ших развивающихся странI особенно Китая и Индии. Еще одной важной 
тенденцией и одновременно серьезным вызовом для всех странI включая 
участников СНГI станет возрастание в новом десятилетии неопределенJ
ности перспектив развития мирового хозяйстваI связанное с накоплением 
в нем множества проблем и факторов рискаI среди которых огромный 
размер государственного долга крупнейших развитых странI масштабные 
торговые дисбалансыI усилившаяся нестабильность глобальной валютноJ
финансовой системы.  

В СНГ сегодня также активно ведется разработка концепции развиJ
тия региона в посткризисном миреI нацеленной на проведение всесторонJ
ней модернизации национальной экономики и обеспечение ее перехода к 
инновационной социально ориентированной модели роста. Одним из 
ключевых компонентов данной концепции должно стать определение ноJ
вой роли и места региона в мирохозяйственных связях. Существующая 
интеграционная модельI основанная на масштабном вывозе сырья и нефJ
тегазовых доходовI объективно способствует нарастанию технологичеJ
ской отсталости СНГI дальнейшему падению конкурентоспособности 
отечественной несырьевой продукции и закреплению за участниками инJ
теграционного объединения малопочетного для крупнейшего региона 
мира статуса сырьевого придатка мировой экономикиI благосостояние 
которого определяется в первую очередь ситуацией на мировых рынках 
сырья. ОчевидноI что эта модельI при всей ее привлекательности в период 
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высоких цен на нефтьI не соответствует долгосрочным потребностям разJ
вития СНГ и нуждается в серьезной перестройке.  

Новая модель участия СНГ в глобальной экономике и финансах 
должна быть нацелена прежде всего на преодоление сложившейся завиJ
симости динамики экономического развития региона от состояния внешJ
ней конъюнктуры и обеспечение его устойчивого социальноJ
экономического роста в условиях масштабных измененийI происходящих 
в мировом хозяйстве. Достижение этой генеральной цели предполагает 
решение целого ряда стратегических задач. Во внешнеторговой сфере к 
ним относятся: 

· диверсификация национального экспорта и увеличение в нем доли 
продукции с высокой добавленной стоимостьюI в том числе высоJ
котехнологичных инновационных товаровX 

· дальнейшее укрепление позиций  СНГ как ведущего мирового поJ
ставщика энергоносителей на основе географической и продуктоJ
вой диверсификации экспортаI участия в формировании глобальJ
ной энергетической инфраструктуры и выработке правил функJ
ционирования международных энергетических рынковX 

· усиление позиций региона на мировом рынке в качестве экспортеJ
ра аграрной продукции и сокращение его зависимости от импорта 
продовольствияX 

· наращивание объема и диверсификация экспорта СНГ услугI осоJ
бенно транспортного и туристического характераI за счет более 
полного использования рекреационного и транзитного потенциала 
регионаX 

· рационализация структуры импорта и повышение в ней доли выJ
сокотехнологичной промышленной продукцииI необходимой для 
модернизации производства национальных предприятийX 

· выстраивание стабильных диверсифицированных связей с мироJ
выми экономическими центрамиI включая ведущие развивающиеJ
ся страны. 

К числу основных задач перестройки интеграционной модели в фиJ
нансовой сфереI в свою очередьI относятся: 

· обеспечение стабильного притока иностранного капитала в приJ
оритетные отрасли и сегменты экономикиI в первую очередь в инJ
новационный секторX 

· улучшение структуры ввоза капитала за счет наращивания в ней 
доли прямых инвестиций и долгосрочных кредитовX 



Д. Кондратов 
 

 

R4 

· увеличение экономической отдачи инвестиций национальных 
компаний и банков за рубежомX 

· повышение эффективности государственного экспорта капитала за 
счет его объема и структуры вложенийX 

· предотвращение чрезмерного наращивания корпоративного внешJ
него долгаI способного представлять угрозу для экономической 
безопасности и стабильности регионаX 

· ограничение масштабов бегства капитала из СНГ.  
ОчевидноI что решение этих масштабных задач будет определяться в 

первую очередь ходом реализации намеченных программ модернизации 
национальной экономикиI связанных с развитием инновационного сектоJ
раI малого и среднего предпринимательстваI транспортной инфраструкJ
турыI сельского хозяйства и других приоритетных сегментов и отраслей. 
Формированию новойI более эффективной модели участия СНГ в междуJ
народном разделении труда способствовало бы также осуществление 
практических мер и шагов по следующим направлениям внешнеторговоJ
го и инвестиционного сотрудничества.  

1. Либерализация взаимной торговли и построение общего рынка 
товаров и услуг в рамках СНГI расширяющего возможности России и 
других стран-участников по экспорту продукции в сопредельные госуJ
дарства. Значимым шагом к этому стало бы завершение нормативноJ
правового оформления зоны свободной торговли EЗСТF в Содружестве 
путем принятия его членами многостороннего договора об отмене тамоJ
женных пошлин и количественных ограничений при осуществлении взаJ
имных поставок. В настоящее время подготовка такого договора близка к 
завершениюI и он может быть утвержден Советом глав правительств гоJ
сударств Содружества уже к OM1S  году.  Успешное функционирование 
ЗСТ стало бы основой для дальнейшего углубления торговой интеграции 
стран СНГ и формирования на территории Содружества полноценного 
таможенного союзаI предусматривающего ликвидацию всех таможенных 
барьеров в торговле между государствами-членамиI а также применение 
единого тарифа в торговых отношениях с третьими странами Eв OM1M г. 
такой союз был создан РоссиейI Беларусью и КазахстаномF. 

O. Создание крупного международного финансового центра 
(МФЦF в МосквеI чтоI как показывает недавний опыт ДубаяI Гонконга и 
СингапураI позволило бы существенно увеличить приток иностранного 
капитала в отечественную экономикуI нарастить емкость внутренних фиJ
нансовых рынков и ощутимо снизить издержки привлечения инвестициJ
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онных ресурсов для российского бизнеса. Эта одна из главных задач 
внешнеэкономической политики России активно реализуется с OMM9 г.I 
когда концепция формирования МФЦ была одобрена правительством РФ. 
В настоящее время в соответствии с Планом мероприятий по созданию 
МФЦ органами государственной власти осуществляется работа над закоJ
нопроектамиI направленнымиI в частностиI на расширение инструментаJ
рия российского фондового рынкаI создание конкурентоспособной инJ
фраструктуры организованной торговлиI совершенствование корпоративJ
ного законодательства и корпоративного управленияI оптимизацию налоJ
гообложения инвесторов. ОжидаетсяI что подготовка нормативноJ
правовой базы функционирования МФЦ должна быть в основном заверJ
шена в OM1S г. 

P. Интернационализация рубля и превращение его в региональJ
ную резервную валютуI чему способствовало быI в частности: 

· расширение использования рубля в практике взаимных расчетов 
стран СНГ за счет организации интегрированной расчетноJ
платежной системыI которая охватывала бы все страны СодружеJ
ства и позволяла бы беспрепятственно осуществлять конверсию 
этих валют и трансграничные переводы в них Eпостроение такой 
системы потребует прежде всего разработки и принятия унифициJ
рованных правилI регламентирующих порядок проведения межгоJ
сударственных расчетов в СНГI а также создания правовых основ 
взаимного допуска банков-резидентов стран СНГ на национальJ
ные валютные рынки в целях проведения конверсионных операJ
цийFX 

· формирование при поддержке государства механизмов экспортноJ
го рублевого кредитования иностранных покупателей отечественJ
ной машинно-технической продукцииX 

· повышение емкости рынка международных долговых ценных буJ
маг Eеврооблигаций и кредитных нотFI номинированных в рубляхI 
в том числе путем увеличения выпуска таких бумаг государственJ
ными институтами развития.  

4. Развитие кредитно-гарантийных и иных механизмов государстJ
венной финансовой поддержки российского промышленного экспортаI а 
также приоритетных для национальной экономики форм и направлений 
ввоза и вывоза капитала. Это предполагает последовательное наращиваJ
ние масштабов такой поддержкиI расширение спектра применяемых для 
этого финансовых инструментовI а также повышение эффективности деяJ
тельности государственных институтов развитияI участвующих в ее преJ
доставлении.  
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В частностиI в предстоящие годы следовало бы существенно активиJ
зировать господдержку ввоза и вывоза капитала по наиболее важным для 
России направлениям. Ее основными инструментами могли бы стать: 

· предоставление гарантий по иностранным кредитам и займамI 
привлекаемым отечественными компаниями и банками для реалиJ
зации проектов в приоритетных секторах экономикиX 

· участие в софинансировании подобных проектов на кредитной 
или долевой основе с целью повышения интереса к ним со стороJ
ны иностранных инвесторовX 

· организация совместно с отечественными и зарубежными компаJ
ниями инвестиционных фондовI в частности венчурных фондов и 
фондов прямых инвестицийI осуществляющих вложения внутри 
страны и за границей. 

Выполнение указанных функций могло бы быть возложено на один 
из действующих государственных институтов развития. Финансирование 
его операций было бы целесообразно осуществлять главным образом за 
счет средствI привлекаемых им на внутреннем и зарубежных рынках каJ
питала путем выпуска рублевых и валютных долговых бумагI кредитный 
рейтинг которых соответствовал бы суверенному рейтингу России. НаряJ
ду с этим в некоторых секторах экономикиI характеризующихся значиJ
тельной спецификой инвестиционной деятельностиI напримерI инновациJ
онном и инфраструктурномI могли бы быть сформированы специальные 
отраслевые фондыI которые занимались бы софинансированием проектов 
с участием иностранных инвесторовI а также реализовывали бы другие 
функцииI направленные на расширение притока зарубежного капитала в 
эти сектора.  

R. Развитие в СНГ системы особых экономических зон EОЭЗF и 
территориально-отраслевых кластеровI которые благодаря предоставлеJ
нию работающим там инвесторам различных преференций могли бы выJ
ступать центрами притяжения прямых зарубежных капиталовложений в 
стратегически важные отрасли и сектора национального хозяйства. ЭфJ
фективность практики создания подобных территорий подтверждена меJ
ждународной практикой. ТакI в экономику Китая с середины 199MJх годов 
через них ежегодно поступает более половины всех ПИИ. 

В России предпринимавшиеся государством в последние годы усиJ
лия по развитию ОЭЗ и территориально-отраслевых кластеровI в частноJ
сти выделение значительных средств на создание их инфраструктуры и 
предоставление налоговых и таможенных льгот работающим там компаJ
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ниямI также способствовали активизации притока зарубежных капиталоJ
вложений в экономику страны. Постепенно стали возникать крупные 
центры притяжения ПИИ в ЛенинградскойI Липецкой и Калужской обJ
ластяхI Республике Татарстан. Однако по сравнению с другими странами 
БРИКС их роль в привлечении инвестиций остается все еще невысокой. 
ТакI среднее число предприятий с участием иностранного капиталаI зареJ
гистрированных на территории одной ОЭЗI в России на порядок меньшеI 
чем в Китае и Индии.  

ПредставляетсяI что увеличению объемов притока ПИИ в отечестJ
венную экономику через ОЭЗ и территориально-отраслевые кластеры соJ
действовало бы прежде всего расширение использования государством 
уже упомянутых выше инструментов стимулирования импорта капиталаI 
в частности гарантий и кредитов. Важный вклад в привлечение ПИИ такJ
же могло бы внести формирование при активном участии государства и 
бизнесаI в том числе ведущих российских банковI фондов прямых инвеJ
стиций и венчурных фондовI вкладывающих средства в капитал создаJ
ваемых на этих территориях предприятий.  

По нашему мнениюI реализация указанных мер позволила бы значиJ
тельно расширить возможности для экспорта отечественной промышленJ
ной продукцииI повысить инвестиционную привлекательность странJ
участников СНГ и в целом укрепить свои позиции в глобальной экономиJ
кеI повысив за счет этого их устойчивость к возможным новым глобальJ
ным потрясениям. Тем самым был бы внесен заметный вклад в достижеJ
ние одной из главных целей модернизации – превращение СНГ в регионI 
способный адекватно реагировать на новые вызовы в любой сфереI обесJ
печивая при этом стабильно высокий уровень жизни граждан.          

G     G     G 

 Сложившиеся объективные условия и практика валютного сотрудJ
ничества в регионе СНГ в целом и в рамках ЕврАзЭСI  в частностиI  поJ
зволяют сделать следующие выводы. 

1. В силу объективных и субъективных причин интеграционное 
сотрудничество в различных региональных объединениях на территории 
Содружества развивается неравномерно. На уровне СНГ в целом сотрудJ
ничество в валютной сфере носит в основном концептуальный характер. 
В то же время в рамках ЕврАзЭС постепенно вызревают макроэкономиJ
ческие условия для формирования интеграционного «ядра» в лице трех 
наиболее развитых государств Сообщества – БеларусиI Казахстана и РосJ
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сии. Эти страныI а также Кыргызстан и Таджикистан проявляют наиJ
больший интерес и реальную политическую волю среди государств СНГ 
в развитии экономической и валютной интеграции. 

O. В рамках ЕврАзЭС разрабатываются и реализуются конкретJ
ные планы в области экономической и валютной интеграции. Эти планы 
носят целенаправленный характерI содержат конкретные мероприятия и 
сроки их выполнения. Ряд утвержденных мероприятий уже реализованы в 
соответствии с установленными сроками. 

P. Успешная реализация планов экономической и валютной интеJ
грации в рамках ЕврАзЭС во многом будет зависеть от реализации необJ
ходимых макроэкономических условий и соответствия характера и форм 
интеграционного сотрудничества базовым принципам и закономерностям 
интеграции. В соответствии с принципом разноскоростного и разноуровJ
невого интеграционного сотрудничества формируемое интеграционное 
«ядро» создает необходимые предпосылки для развития валютной интеJ
грации сначала в ограниченном круге заинтересованных государствI а заJ
темI по мере  вызревания экономических и политических предпосылок – 
и в более расширенном составе. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


