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Основными барьерами для инвесторов являются также проблемы технического регулирования, 

контроля и проверок фискальными органами. 

В этом плане необходимо упорядочить деятельность государственных институтов и неправи-

тельственных организаций в части пересечения дублирования функций в разработке и реализации ин-

вестиционной политики, инвентаризации нормативно-правовых актов центральных и местных органов 

государственной власти, препятствующих привлечению прямых иностранных инвестиций. В респуб-

лике имеет также место коррупция в судебных, правоохранительных, фискальных и других контроли-

рующих органах государственной власти. 
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INTERNATIONAL PRACTICE OF SOLVING THE PROBLEM OF PUBLIC DEBTS AND 

POSSIBILITIES OF ITS APPLICATION IN THE KYRGYZ REPUBLIC 

Аннотация. Бюджеттин көбөйгөн тартыштыгын каржылоо үчүн Кыргыз Республикасынын 

Өкмөтү гранттар жана кредиттер түрүндө тышкы жардамды тартуу боюнча чукул чараларды 

көрдү. Ошондой эле, Кыргыз Республикасынын экономикасына ички саясий чакырыктар менен бирге 

олуттуу начарлаган тышкы шарттар да таасирин тийгизген. Мамлекеттик карыз көйгөйүн чечүү 

үчүн макалада эл аралык практика сунушталат, мисалы, Кыргызстан үчүн карыздарды конверта-

циялоонун эң ыңгайлуу жолу аларды экологиялык баалуулуктарга алмаштыруу болуп саналат. 

Аннотация. Для финансирования возросшего дефицита бюджета Правительством Кыргызс-

кой Республики были предприняты экстренные меры по привлечению внешней помощи в виде грантов 

и кредитов. Также экономика Кыргызской Республики находилась под влиянием существенно ухуд-

шившихся внешних условий, наряду с внутриполитическими вызовами. Для решения проблемы госу-

дарственного долга, в статье предлагается международная практика, например, для Кыргызстана 

наиболее предпочтительным способом преобразования долгов представляется обмен их на эколо-

гические ценности. 

Abstract. To finance the increased budget deficit, the Government of the Kyrgyz Republic took 

emergency measures to attract foreign aid in the form of grants and loans. Also, the economy of the Kyrgyz 

Republic was under the influence of significantly worsened external conditions, along with domestic political 

challenges. To solve the problem of public debt, the article offers international practice, for example, the most 

preferable way for Kyrgyzstan to transform debts is to exchange them for environmental values. 
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Значительное  внимание,  уделяемое  правительством Кыргызской Республики проблеме внеш-

него долга, связано не только с критическим объемом задолженности, но и со сложностью обеспе-

чения выплат [8].  

МВФ претендует на исполнение «центральной роли» в урегулировании кризиса внешней задол-

женности развивающихся стран. В связи с развитием и углублением этого кризиса в 80-х годах он 

применял меры по выработке собственного подхода к проблеме погашения международных долгов. 

Фонд взял на себя оказание финансовой поддержки операций по сокращению объема задолженности 

развивающихся стран иностранным частным коммерческим банкам, а также выплат по ее обслужива-

нию. 

Что касается государственной задолженности стран-членов МВФ, проблемы её переоформления 

и сокращения решаются в рамках Парижского клуба. Роль МВФ состоит в том, что Парижский клуб 

увязывает меры по облегчению долгового бремени стран-должников с выполнением ими одобренных 

Фондом стабилизационных программ. При выработке соглашений о пересмотре задолженности ст-

раны-кредиторы – члены Парижского клуба руководствуются исследованиями МВФ и его оценками 

ситуации с задолженностью [1]. 

Как показал опыт реформирования прошлых лет, рекомендации иностранных экспертов, со-

ветников из европейских государств, США, Японии, Турции, Индии и т.д., работавших в рамках 

проектов PESAC, TACIS, SOROS и т.д., не всегда были достаточно обоснованными, эффектив-

ными, поскольку не учитывали специфические особенности и условия функционирования эконо-

мики Кыргызстана [4]. 

Ускоренная приватизация, реструктуризация крупных специализированных предприятий, 

реформы в сельском хозяйстве, неподготовленная либерализация экономики, торговли, финансов 

поставили в тяжелое положение реальный сектор – многие предприятия прекратили деятельность. 

За годы реформ объём ВВП снизился почти на 20 %, промышленности – на 52 %, строительства – 

на 63 %, торговли и общественного питания – на 34 %. Резко возросли безработица, нищета и бед-

ность. В этих условиях, для оздоровления экономики предприниматели республики вынуждены 

были у международных финансовых организаций, отдельных стран заимствовать под гарантию го-

сударства огромные средства, включающие технические кредиты. Их использование было нера-

циональным и ущербным для функционирования экономики из-за отсутствия опыта, недобросо-

вестности со стороны кредиторов и заёмщиков, хищений.  

На сегодняшний день Кыргызстан располагает достаточными материальными ресурсами и 

интеллектуальным потенциалом, чтобы обеспечить функционирование экономической деятель-

ности в условиях наличия внешнего долга и привлечения прямых зарубежных инвестиций с обес-

печением собственных интересов. Такой вывод исходит из определённых расчётов, изучения 

опыта зарубежных стран с внешними долгами и мозаичности образования мирового хозяйства. 

Вместе с тем, интересно рассмотреть весь спектр возможностей реструктуризации внешнего долга 

и ознакомиться с международной практикой решения проблемы. В последние десятилетия многими 

странами довольно успешно применяется комплекс финансовых механизмов списания части дол-

гов странами-кредиторами развивающимся государствам в обмен на их обязательства направить 

высвободившиеся  ресурсы  на  социально-экономические программы развития.  Эти механизмы ус-

пешно использовали 45 государств, в том числе страны Восточной Европы (Польша и Болгария).  

В связи с этим, рассмотрим возможные способы преобразования государственных долгов на 

международном уровне более подробно.  

1. Обмен «долги на финансовые инструменты» (debt-for-financial instruments) - облигации, век-

селя, выполняемые  в  виде  одноразовой  сделки  или траншей.  

2. Обмен  «долги  на  проведение  законодательных,  экономических  и  других  реформ» 

 (debt-for-policy reform), предполагает ликвидацию долгов в обмен на проведение или изме-

нение экономической,  социальной  или  другой  политики правительством-должником. 

3. Обмен «долги на создание фондов в местной валюте» (debt cancellation for local currency 

funds/debt for counterpart funds). В этом случае инвестиции не направляются на покупку долга со 

скидкой, а обязательства страны-должника ликвидируются за счет создания ею фонда в местной 

валюте, из которого затем выделяются средства местным и международным агентствам по со-

циально-экономическому развитию для выполнения соответствующих проектов, одобренных в ст-

ране-должнике.  

В мире уже накоплен значительный опыт обмена государственных долгов на программы 

помощи детям, а также сохранения дикой природы, подготовки кадров и образования, создания 

малых предприятий.  Все  эти  обмены  также  называют «обмены долгов на устойчивое развитие» 
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(debt-for sustainable development swaps). 

4. Обмен «долги на выполнение долгосрочных проектов  развития» (debt-for-development 

conversion) – ДПР. Обычно это проекты в области образования,  здравоохранения,  поддержки  ма-

лого  и среднего бизнеса, городского и сельского обустройства, сохранения окружающей природ-

ной среды.  

5. Обмен «долги на активы» (debt-for-equity swaps) - ДНА. Такие операции (в их совре-

менном виде) впервые были реализованы в 80-х годах в странах Латинской Америки как 

ответ на разразившийся долговой кризис. Суть обменов «долги на активы» заключается в том, 

что инвестор приобретает на вторичном рынке некоторую сумму государственного долга, ко-

торую затем обменивает, с определенной скидкой, на валюту данной страны, вкладывая полу-

ченные средства в акции ее приватизируемых предприятий.  

6. Выкуп долга (debt-for-buy backs) - ВД - oneрация на рынке долга или, реже, с прямыми кре-

диторами. Обычно для этого надо добиться заключения соглашения о реструктурировании долгов 

с зарубежными коммерческими банками и получить их  санкцию. 

7. Обмен  «долги  на  проведение  природоохранной деятельности»  (debt-for-nature-swaps)  - 

ДНП. Хотя обмены ДНП можно считать разновидностью  механизма  преобразования  долгов, 

здесь есть существенное отличие: данные обмены не нацелены на получение прибыли. Более того, 

при ДНП отсутствует передача собственности или репатриация  капитала  зарубежному  инвестору. 

Основной механизм обменов по способу ДНП был впервые изложен в  статье вице-президента 

Всемирного банка дикой природы Т.  Лавджоя. Этот  механизм  состоит  в  том,  что   страна-креди-

тор договаривается со страной-должником о сделке, в соответствии с условиями которой первая сто-

рона (кредитор) списывает долг или его часть в обмен на обязательство второй стороны (должник) 

вложить соответствующую сумму в местной валюте в сохранение природы и разумное  природо-

пользование. В частности, такая реструктуризация государственных долгов оказалась реальным 

стимулом для западных кредиторов  при  списании части долгов целого ряда стран. Она уже успешно 

реализована во многих странах - в восьми странах Африки, в том числе в Мадагаскаре, 

Замбии и других, в четырех странах Азии, в том числе на Филиппинах, в 31 стране Ла-

тинской Америки, включая Мексику, Коста-Рику, Эквадор, Перу, Боливию и др., в двух 

восточно-европейских странах с переходной экономикой - Польше и Болгарин. В Польше, 

например, реализация способа по  этой схеме и создание независимого неправительствен-

ного экофонда внесла большой вклад в решение проблемы государственного долга.  Госу-

дарственные долги западным кредиторам составляли примерно 18 млрд. долл. США, а 

после соглашения о реструктуризации в рамках Парижского клуба в 1991 г., они были 

сокращены на 50 % при условии, что будут выплачены к 2010 г. Хотелось бы отметить, 

что обмены по способу ДНП способствовали созданию и расширению целого  ряда  экологи-

ческих  фондов  в  развивающихся странах, которые все вместе управляют значительным объ-

емом средств - 1 млрд. долл. США. Проекты в рамках обменов ДНП могут увеличить занятость 

и иностранный туризм и, тем самым, привлекать в страну иностранную валюту, создавать 

в международных кругах репутацию экологически ответственной страны, что может поло-

жительно сказаться на переговорах в Лондонском и Парижском клубах, быть катализаторами дру-

гих видов преобразования государственных долгов. 

На первом этапе для Кыргызстана наиболее предпочтительным способом преобразования дол-

гов представляется обмен их на экологические ценности, так как можно использовать большой опыт 

других стран. И главное – наша республика располагает экологическими ценностями действительно 

глобального значения: ещё не нарушенными, первозданными природными ландшафтами, экологи-

ческая и экономическая ценность которых со временем будет возрастать [3]. Этот способ реструк-

туризации можно и нужно рассматривать параллельно с другими применяемыми схемами, учитывая 

особое внимание стран-кредиторов к решению глобальных экологических проблем. Обмены ДНП 

являются, по сути, рыночным механизмом проведения природоохранной деятельности как на на-

циональном, так и региональном, и глобальном уровнях. Имеется в виду, что в развитых странах 

есть спрос на то, чтобы в странах-должниках сохранялись заповедные территории и проводилась 

адекватная природоохранная деятельность. В то же время страны-должники готовы больше забо-

титься о природе и вкладывать в это часть своих средств, получая взамен существенно большее сок-

ращение долгов.  

Следует внести  два  важных  пояснения.  Во-первых, обмен долгов на экологию или, иначе, на 

природоохранную деятельность нельзя понимать примитивно, как только меры по охране живот-
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ного и растительного мира (например, снежного барса, барана Марко Поло), редких птиц или ка-

ких-то уникальных ландшафтов, например озера Иссык-Куль. Это - прежде всего проведение такой 

экономической деятельности, такое использование природных ресурсов, которые не разрушали бы 

природные экосистемы. Другими словами, прощенные долги, т.е.  приобретенные финансовые ресурсы, 

можно и нужно использовать и на развитие экономики, ибо нет хорошей экологии без сильной  

экономики и наоборот [1, с. 11].  

Во-вторых, есть опасения, что действия Правительства республики по обмену долгов на эко-

логию могут помешать уже существующим договоренностям с Парижским клубом по реструктури-

зации внешнего долга республики. Это разные механизмы и по способу, и по схеме реализации.  

Хотелось бы обратить внимание также на то, что в  Кыргызстане имеются все предпосылки 

для инициирования процесса «Обмен долгов на устойчивое  развитие»  (debt-for-sustainable 

development swaps):  чрезмерная  задолженность,  недостаточность финансирования приро-

доохранных мероприятий и образования, готовность Правительства выполнять программу 

КОР и Национальную стратегию сокращения бедности -II, поддержанные Всемирным бан-

ком. В этой связи предлагаемый механизм сокращения внешней задолженности республики 

может найти понимание со стороны членов парижского клуба, Организации американской 

инициативы, Агентства международного развития США, Японского агентства по междуна-

родному сотрудничеству, а в части экологических проектов таких авторитетных междуна-

родных организаций, как Глобальный экологический фонд и Всемирный фонд охраны дикой 

природы.  
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ЭКОНОМИЧЕСКОЕ СОДЕРЖАНИЕ ПАССИВНЫХ ОПЕРАЦИЙ 

ECONOMIC CONTENT OF PASSIVE OPERATIONS 

Аннотация: Макалада коммерциялык банктардын ресурстук базасын түзүүнүн теориялык ма-

селелери талкууланат. 

Аннотация: в статье рассмотрены теоретические вопросы формирования ресурсной базы 

коммерческих банков. 

Annotation: The article discusses theoretical issues of forming the resource base of commercial banks. 

Ключевые слова: коммерческие банки, ресурсная база, собственные средства, депозитные 

средства, заемные средства. 

Негизги сөздөр: коммерциялык банктар, ресурстук база, өздүк каражаттар, депозиттик ка-

ражаттар, заемдук каражаттар. 

Keywords: commercial banks, resource base, own funds, deposit funds, borrowed funds. 

 

Коммерческие банки, являясь коммерческими предприятиями особого рода, формируют свою 

ресурсную базу из свободных денежных средств (оборотных ресурсов) государства, юридических и 
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