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Общий анализ прямых иностранных инвести-
ций в экономику Кыргызской Республики в 2008–
2009 гг. указывает, что по всем видам экономиче-
ской деятельности их прирост составляет 15 %. 
Однако в настоящее время инвестиционный кли-
мат имеет тенденцию к ухудшению. По предвари-
тельным прогнозам, фактор внутриполитической 
нестабильности Кыргызстана в определенной мере 
влияет и на инвестиционную привлекательность  
в наилучшем случае в течение двухтрех лет, в наи-
худшем – 5–7.

Несмотря на то что в 2009 г. в рейтинге Doing 
business Кыргызстан поднялся на 68 место, улуч-
шив свои позиции на 31 пункт (в 2008 г. 99е место), 
инвестиционный климат в стране трудно назвать 
благоприятным. Более того, как считают некото-
рые эксперты, в настоящее время экономика Кыр-
гызстана работает в автономном режиме, практи-
чески независимо от деятельности правительства 
[1]. Основные источники дохода в государстве –  
реэкспорт товаров из Китая (300–500 млн долл.), 
аренда американцами аэропорта “Манас” (170 млн 
долл.), денежные перечисления трудовых мигран-
тов из России и Казахстана (500–600 млн долл.)  
и наркоторговля. В результате кыргызстанская эко-
номика – это экономика, скорее, выживания, чем 
развития. Не менее серьезной проблемой являет-
ся то, что на территории Кыргызстана нет нефти 
или газа, его внутренний рынок и инфраструктура 
неразвиты. Это затрудняет контакты кыргызских 
предпринимателей с иностранными инвесторами.

В целом, несмотря на значительный прогресс, 
среднесрочные перспективы Кыргызстана харак-
теризуются неопределенными перспективами рос
та изза существующих экономических проблем, 
включая недостаток общественных финансовых 
средств, низкий уровень частных инвестиций, из-
ношенную сеть общественной инфраструктуры, 
а также низкую продуктивность сельского хозяй-

ства. Кроме того, страна не имеет выхода к морю  
и во многом зависит от экономических колеба-
ний хозяйственных комплексов соседних стран. 
Большой проблемой является политическая не-
стабильность, которая провоцирует постоянные 
столкновения внутри элиты и перманентный про-
цесс передела собственности. Все это повышает 
политические и инвестиционные риски в стране,  
в первую очередь, для инвесторов из дальнего зару-
бежья. Что касается казахстанского бизнеса, то его 
наибольшая активность в Кыргызстане отличалась 
до 2007 г. Если в 2005 г. объем казахстанских инве-
стиций составил 19 % общего количества инвести-
ций в экономику республики, то в 2007 он вырос до 
46,6 %. Объем вложений со стороны инвесторов из 
Казахстана составил 151,4 млн долл. Эти средства 
были направлены преимущественно в финансовую 
сферу и обрабатывающую промышленность. В по-
следний год резко увеличились объемы инвести-
ций в химическую и горнодобывающую промыш-
ленность. Для сравнения: инвестиции из России 
составили лишь 3,3 % от общего объема.

Конечно, финансовый и экономический кри-
зис заставил многие казахстанские компании пере-
смотреть свои планы. К тому же настораживают 
прецеденты, связанные с конфликтами вокруг “ла-
комых кусков” кыргызской экономики, куда были 
вовлечены, в том числе и иностранные инвесторы. 
Например, скандал вокруг золоторудных место-
рождений в Таласской области или тлеющий кон-
фликт вокруг “Кумтора”, по поводу которого уже 
выдвигаются требования национализировать этот 
проект как стратегически важный для страны. 
Другой инцидент произошел вокруг крупнейшего 
в Центральной Азии завода листового стекла, рас-
положенного в Токмаке. Немецких инвесторов, 
выкупивших и восстановивших энергоемкое про-
изводство, сейчас некие силовые структуры обви-
няют в неуплате налогов, что больше напоминает 
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попытку рейдерского захвата уже работающего 
предприятия.

По данным Национального банка РК, в 2005–
2008 гг. казахстанские инвестиции в экономику 
Кыргызстана возросли более чем в 8 раз – с 16 до 
133 млн долл. в год. На конец 2007 г. общий объем 
инвестиций Казахстана в соседнюю республику (на-
копленный итог) составил 309 млн долл., на конец 
2008 г. – 474 млн долл. После инвестиционного бу-
ма в середине 2007 г. инвесторы резко сократили 
объемы вложений в экономику Кыргызстана, пока 
никто из наших крупных инвесторов не сообщил  
о продаже аффилированных компаний в Кыргызста-
не. Однако необходимо отметить, что, помимо при-
тока капитала, существует еще несколько факторов 
зависимости Кыргызской Республики от Казахстана.

1. По данным бишкекского Центра эконо-
мического анализа, объем кыргызского экспорта  
в Казахстан только в 2000–2007 гг. увеличился бо-
лее чем в 3 раза – с 33 до 116 млн долл. В общем 
объеме экспорта КР доля нашей страны за это вре-
мя возросла с 6 до 20 %. Это произошло главным 
образом за счет поставок строительных материа-
лов и потребительских товаров. Сейчас, когда мно-
гие стройки в Казахстане остановлены, а уровень 
потребительского спроса значительно снизился, 
часть киргизских предприятий потеряла свой ос-
новной рынок сбыта.

2. По отдельным оценкам, киргизские тру-
довые мигранты в последнее время зарабатывали 
в России и Казахстане и переправляли на родину 
до 800 млн долл. ежегодно (эта сумма превыша-
ет общий объем иностранных инвестиций в КР). 
Многие “гастарбайтеры” сегодня вынуждены воз-
вратиться домой, следовательно, повышается уро-
вень безработицы и сокращается потребительский 
спрос в стране.

3. В то время, как казахстанский капитал ос-
ваивался в Кыргызстане, “кыргызская буржуазия” 
вкладывала деньги в Казахстан, в том числе в ал-
матинскую недвижимость и другие спекулятивные 
инструменты, которые в итоге оказались заморо-
женными. По данным Нацстаткома КР, реальный 
рост экономики в стране без учета предприятий по 
разработке золоторудного месторождения “Кум-
тор” (крупнейшего в стране производства, занимаю
щего, по официальным данным, около 5 % ВВП 
КР) составил 6,5 %. Рост производства отмечен  
в сфере услуг, строительстве, сельском хозяйстве, 
в основном он был обеспечен за счет предприятий 
“Кумтора”. Без учета последних в промышленно-
сти наблюдался незначительный рост –1,4 %.

По официальным данным, в Кыргызстане не-
значительно снизилась безработица и возросла 

реальная заработная плата, а также незначительно 
возросли инвестиции в основной капитал. В связи 
с опережающим ростом объемов импорта над экс-
портом отрицательное сальдо торгового баланса 
выросло в 1,7 раза, достигнув без малого 1 млрд 
долл. [2].

Казахстан всегда больше экспортировал в со-
седнюю республику, чем закупал у нее. Главной 
статьей двустороннего товарооборота являются 
минеральные продукты. Но если в поставках из 
Казахстана под минеральными продуктами под-
разумеваются топливобитумные смеси и т. д., то 
в случае с экспортом из Кыргызстана в РК – это 
электроэнергия (согласно статистическим данным 
Таможенного комитета РК). Эти позиции занима-
ют самую большую долю в структуре взаимной 
торговли двух стран на протяжении уже трех лет. 
На втором месте по объемам экспортаимпорта – 
продукты питания растительного и животного про-
исхождения. Причем Казахстан закупает у соседа 
преимущественно мясо, а продает ему зерно и про-
чую растениеводческую продукцию.

Структура экспорта из Казахстана в Кыр-
гызстан не претерпела значительных изменений.  
А в структуре импорта из КР заметно сниже-
ние доли товаров, используемых в строительстве  
и обустройстве помещений – “изделий из камня, 
гипса, цемента и прочих”, а также “пластмассы  
и изделий из нее”. Судя по статистике, в I квартале  
в Казахстане в основном рос спрос на мясо и масло 
из Кыргызстана.

В Кыргызской Республике в 1991–2006 гг. 
была разработана законодательная база и сложи-
лась правовая система, закрепляющая права соб-
ственности юридических и физических лиц. Доля 
государственной собственности за годы реформ 
значительно снизилась во всех секторах экономики 
за исключением базовых. Общий уровень прива-
тизации составил 90 %. Многие государственные 
объекты переданы в коммунальную собственность. 

В качестве примера улучшения инвестицион
ного климата в республике можно привести дан-
ные Национального статистического комитета 
Кыргызской Республики. В 2010 г. в Кыргызстан 
поступило 2514 млн долл. всех видов иностран-
ных инвестиций (без учета оттока), что выше уров-
ня предыдущего года на 15,8 %. Объем прямых 
иностранных инвестиций в 2011 г. в сравнении  
с 2010 г. возрос в 1,6 раза.

Рост объясняется увеличением притока про-
чего капитала в форме прямых инвестиций, то 
есть прямые инвесторы осуществляли инвести-
ции в совместные предприятия в форме торго-
вых кредитов, заемных средств и предоставле-
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ния кредитных ресурсов, которые используются 
предприя тиями прямого инвестирования для по-
полнения оборотных средств, приобретения сы-
рья и материалов.

Приоритетными видами экономической дея-
тельности для инвесторов попрежнему являются 
обрабатывающая промышленность (42 % посту-
пивших инвестиций), финансовая деятельность 
(18,4 %), горнодобывающая промышленность 
(16,6 %).

В 4,7 раза (3,6 млн долл.) возросли прямые 
иностранные инвестиции в сельское хозяйство, 
охоту и лесное хозяйство. Такое положение скла-
дывается вследствие того, что иностранные инве-
сторы, в частности инвесторы из некоторых стран 
СНГ, считают более выгодным предоставлять тор-
говые кредиты предприятиям перерабатывающей 
промышленности, а не приобретать их продукцию 
на условиях рыночных сделок куплипродажи. Это 
связано с тем, что себестоимость продукции, про-
изведенной на территории республики, ниже, чем 
себестоимость продукции, произведенной на тер-
ритории Узбекистана или Таджикистана. Более 
того, в соседних странах цены на некоторые виды 
сельскохозяйственной продукции различной степе-
ни переработки устанавливаются правительствами 
этих стран, а в Кыргызстане ценовая политика дик-
туется условиями рынка.

Двукратное увеличение притока прямых ино-
странных инвестиций в отрасль связи обусловлено 
вводом в действие новых производственных мощ-
ностей успешно развивающихся компаний – опера-
торов сотовой связи. В целом при условии демоно-
полизации отрасли, увеличения числа операторов 
на рынке связь является перспективной сферой 
для прямых иностранных инвестиций. В случае 
успешной приватизации АО “Кыргызтелеком” 
можно ожидать постоянного роста объемов пря-

мых иностранных инвестиций в данную отрасль 
на уровне не менее 25–30 % ежегодно.

В других сферах экономики также наблюдался 
рост инвестиций: в операции с недвижимым иму-
ществом, аренду и предоставление услуг потре-
бителям инвестиции возросли в 3,4 раза (25,3 млн 
долл.), горнодобывающую промышленность –  
в 2,3 раза (55,8 млн долл.), обрабатывающую про-
мышленность – в 1,5 раза (141 млн долл.), финан-
совую деятельность – в 1,5 раза (61,8 млн долл.), 
торговлю, ремонт автомобилей, бытовых изде-
лий и предметов личного пользования – на 22,3%  
26,7 млн долл.). Увеличение притока прямых ино-
странных инвестиций в акционерный капитал под-
тверждается ростом импорта инвестиционных то-
варов (машин, оборудования, приборов, транспорт-
ных средств и других непотребительских товаров).

Из стран вне СНГ поступило 178,4 млн долл. 
прямых иностранных инвестиций, что на 10,8 % 
больше, чем в 2010 г. Основными странамиинве-
сторами являлись Германия (15,9 % общего объе
ма таких инвестиций), Великобритания (11,3 %), 
Кипр (6,9 %). Более всего инвестиций из Германии  
и с Кипра поступило в обрабатывающую про-
мышленность, из Великобритании – в горнодо-
бывающую промышленность. Анализ географи-
ческого распределения прямых инвестиций из 
странчленов СНГ показывает, что ежегодный 
прирост прямых инвестиций из этих стран со-
ставляет около 30 % и сегодня достигает 24 % 
валового объема прямых иностранных инвести-
ций. В 2011 г. приток прямых иностранных ин-
вестиций из стран СНГ по сравнению с 2010 г.  
возрос в 3,2 раза и составил 157,2 млн долл. 
При этом их удельный вес в общем объеме по-
ступивших инвестиций увеличился на 23,3 %  
(в основном за счет инвестиций, поступивших 
из Казахстана). Доля вложений, осуществленных 

Рисунок 1 – Распределение по секторам экономики
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инвесторами из Казахстана, составила 40,7 %  
общего объема поступивших инвестиций, Рос-
сии – 5,9%. Инвестиции из Казахстана были на-
правлены в основном в обрабатывающую про-
мышленность и финансовый сектор, из России –  
в горнодобывающую промышленность, торговлю, 
ремонт автомобилей, бытовых изделий и предме-
тов личного пользования. Необходимо отметить, 
что инвесторы России принимают участие в ин-
вестиционном процессе как через капитальные 
вложения, так и через прочие прямые инвести-
ции. В общем объеме наибольший удельный вес 
прямых иностранных инвестиций приходится на 
Бишкек – 46,7 % (156,7 млн долл.), Чуйскую – 
29,7 % (99,6 млн долл.) и Жалалабатскую – 8,9 %  
(29,9 млн долл.) области.

Несмотря на благоприятную статистику при-
влекаемых иностранных инвестиций, инвестици-
онный поток явно недостаточен, что обусловлено, 
в первую очередь, малой емкостью рынка страны, 
неустойчивой макроэкономической ситуацией, 
неблагоприятной институциональной средой, не-
полным использованием потенциальных преиму-
ществ, связанных с членством в ВТО.
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МЕТОДЫ ЦЕНТРАЛЬНОГО БАНКА РОССИИ  

ПО ВЫХОДУ ИЗ ФИНАНСОВОГО КРИЗИСА

О.Г. Григор 

Рассмотрены проблемы антикризисной политики, проводимой в России, дана оценка перспектив приме
няемых правительством мер.
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Поиски эффективного курса антикризисной 
политики в ведущих центрах мировой экономи-
ки сфокусированны, с одной стороны на кратко-
срочном (тактическом) реагировании на кризис-
ные тенденции для смегчения их негативных 
социальноэкономических (а в некоторых странах – 
например, КНР – и политических) последствий,  
а, с другой – на определении среднесрочных стра-

тегических приорететов посткризисного развития 
и создания предпосылок для их реализации на пе-
риод 2010–2015 гг. При этом меры как тактическо-
го, так и стратегического, характера значительно 
варьировали от страны к стране в зависимости от 
ситуаций, с которыми сталкивалась та или иная на-
циональная экономика.

До конца 2007 г. в мировой экономике на-
блюдался подъем – наиболее продолжительный 
за последние 40 лет. Однако, как видно из графи-
ка, интенсивность роста ВВП резко снизилась, что 
было вызвано нарастанием кризисных явлений  
в финансовой сфере. Кризис начал свое развитие, 
прежде всего, как финансовый. Эпицентром дан-
ного кризиса являлась денежно-кредитная сфера. 
В предкризисный период стали очивидными пере-
накопление капитала в финансовой сфере и пере-
производство отдельных видов финансовых услуг. 
Также следует отметить, что в годы, предшеству-
ющие кризису, финансовые институты получали 
огромные сверхприбыли, что свидетельствовало  Рисунок 1 – Мировой ВВП (% к предыдущему году)
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