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Аннотация. В  статье рассмотрены основные прогнозируемые векторы 
развития инвестиционной деятельности в ЕАЭС. Отмечается, что для по-
вышения эффективности инвестиционного сотрудничества в ЕАЭС необхо-
димо формирование единого финансового рынка. Аргументируется акту-
альность формирования единого финансового рынка ЕАЭС. Указывается, 
что в  настоящее время ЕАЭС присущи значительные различия во  вну-
тренних законодательствах стран-участниц данного регионального объ-
единения, регулирующих инвестиционную деятельность. Делается вы-
вод, что необходимы мероприятия по гармонизации и унифицированию 
инвестиционных законодательств стран-участниц ЕАЭС. Распределение 
средств из  ЕФСР и  ЕАБР необходимо осуществлять в  более взвешенном 
режиме и активизировать инвестирование проектов, связанных с НИОКР, 
цифровой, «зеленой» экономикой. Отмечается, что ЕАЭС отстает от  ЕС, 
США, КНР, а  это увеличивает технологический и  инновационный разрыв 
с лидерами в данных сферах.
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Д ля повышения эффективности инвестицион-
ного, торгово-экономического сотрудничества 
стран-участниц ЕАЭС в настоящее время запла-

нирован и  начал свою реализацию ряд мероприятий, 
заключающихся в  совершенствовании существующей 
конституциональной базы, при помощи которой про-
исходит процесс регулирования инвестиционной де-
ятельности в  ЕАЭС [1,2] . Намечена цель по  созданию 
общего финансового рынка, где упростится инвести-
ционная деятельность, будет улучшен инвестиционный 
климат, в  целом, а  инвестиционные законодательства 
будут гармонизированы и унифицированы .

Актуальность формирования единого финансового 
рынка ЕАЭС обусловлена необходимостью финансовой 
интеграции, спецификой современного этапа финан-
сового развития рассматриваемого интеграционного 
объединения [3], характерной интенсивному этапу ро-
ста сложных систем и  выражающейся в  динамичном 
и  непропорциональном развитии их составляющих 
(в  случае ЕАЭС — это страны-участницы) . Некоторые 
институты и  инструменты устойчивого рынка финан-

совых услуг опережают аналогичные в остальных стра-
нах-участницах [4] . В связи с этим, требуется приведе-
ние всех составляющих в сбалансированное состояние .

Определенные результаты в  инвестиционной дея-
тельности ЕАЭС однозначно достигнуты, что отмечает-
ся в многочисленных отчетах внутренних и сторонних 
экспертов [5] . На фоне несомненных достижений участ-
никами ЕАЭС по  финансовой, инвестиционной инте-
грации все еще затруднительно спрогнозировать чет-
кие перспективы развития общего финансового рынка 
ЕАЭС [6] . Финансовое развитие в ЕАЭС характеризуется 
достаточно высокой степенью неравномерности от-
носительно территориального критерия, сегментации 
сложившихся рынков . Поэтому при углублении финан-
совой интеграции требуется учитывать возможности 
каждой страны-участницы .

Существует определенная асимметричность в  про-
явлении инвестиционных аспектов сотрудничества 
стран-участниц . Российской Федерации по-прежнему 
отводятся лидирующие позиции в этом процессе [7; 8] . 
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ЕАБР — международная финансовая организация, 
созданная для содействия экономическому росту 
стран-участниц, расширения торгово-экономических 
связей между ними и  поддержки интеграции в  ЕАЭС 
посредством инвестиций . Банк учрежден в 2006 г .[14] .

ЕФСР, созданный в  2009 г ., накопил большой опыт 
в предоставлении кредитов для финансовой поддерж-
ки стран-участниц Фонда, в  реализации антикризис-
ных и  стабилизационных программ, а  также инвести-
ционных кредитов для крупных инфраструктурных 
проектов . Государства, входящие в ЕАЭС, посредством 
своего слаженного финансового, инвестиционного со-
трудничества снижают дисбаланс в  макроэкономике, 
формируют устойчивую базу для долгосрочного эко-
номического роста данного интеграционного объеди-
нения . Формирование ЕФСР имело целью в свое время 
преодоление отрицательных тенденций финансового 
кризиса 2008 г . и обеспечение экономической устойчи-
вости ЕАЭС . Исследования различных международных 
финансовых учреждений показывают, что имеются ри-
ски для устойчивого развития субъектов финансовой 
деятельности .

Пандемия явилась мощным фактором вызова для 
государств-членов, с  последствиями которого и  пред-
назначены справиться ЕАБР и  ЕФСР, усиливающие 
операционную эффективность, расширяющие сферу 
макроэкономических экспертиз и  укрепляющие диа-
лог с  государствами-членами . Эффективность работы 
данных организаций зависит от корректирующих стра-
тегий результатов анализа функционирования нацио-
нальных экономик и потребностей стран-участниц [15] .

В  современной обстановке возросла роль регио-
нальных финансовых механизмов (далее — РФМ) благо-
даря их оперативности и соответствию региональному 
контексту . Новые РФМ расширили сеть безопасности 
финансовой деятельности на  1,1  трлн . долл . и  расши-
рили до  43 стран . В  2019 г . объем кредитования ЕФСР 
составлял 5407,5  млн . долл . или 6,4% от  совокупного 
ВВП стран-заемщиков . Это было эквивалентно 83,5% 
их обычного доступа к  ресурсам МВФ . В  2010–2018 гг . 
ЕФСР выделил около 20% от общего объема финанси-
рования, полученного от всех международных финан-
совых учреждений (МФУ) по  странам-заемщикам . Чи-
стые потоки из ЕФСР и Всемирного банка сопоставимы 
и эквивалентны 0,28% и 0,27% совокупного ВВП стран 
ЕАЭС и Таджикистана на 2010–2020 гг[16].

ЕФСР имеет расширенный мандат на поддержку как 
макростабилизации, так и развития . Это связано с вза-
имосвязью макростабилизации и  специфики долго-
срочных целей развития стран, входивших в Советский 
Союз, в которых наблюдается существенное ухудшение 

производственной базы и  качества инфраструктуры . 
Первые два уровня глобальной сети финансовой без-
опасности (далее — НСФБ, The Global Financial Safety 
Net — GFSN) (международные резервы и двусторонний 
своп центрального банка договоренностей) в  боль-
шинстве случаев являются не вполне недостаточными 
для того, чтобы страны-получатели ЕФСР могли эффек-
тивно противостоять финансовым вызовам [16–18] .

ЕАБР осуществляет в  ЕАЭС финансирование мас-
штабных инвестиционных проектов в виде долгосроч-
ного кредитования государственных, частных пред-
приятий, участия в  уставном капитале организаций, 
выпуска гарантий, финансирования инвестфондов 
и  финансовых институтов с  поддержкой ими пред-
приятий реального сектора и  торговых операций . Об-
новленная стратегия ЕАБР сосредоточится на крупных 
трансграничных инвестиционных проектах . Ожида-
ется вложение инвестиций объемом 10,9 млрд . долл . 
в  ближайшие 5  лет . Новыми инвестиционными про-
ектами являются транспортный и  цифровой коридор 
Европа — Западный Китай, единая товаропроводящая 
система ЕАЭС +, водно-энергетический комплекс Цен-
тральной Азии [19] .

В  перспективе Советом ЕАБР планируется разра-
ботка уникальной стратегии для каждого члена ЕАЭС 
с  учетом его макроэкономических особенностей . 
Стратегия ЕАБР направлена на  охват финансовыми 
операциями Армении, Кыргызстана и  Таджикистана 
с  объемом инвестиций до  500  млн . долл . Пятилетняя 
стратегия ЕАБР включает формирование единого циф-
рового пространства ЕАЭС +, цифровых компетенций 
и инфраструктуры . Утвержден Фонд цифровых иници-
атив (2020 г .) ЕАБР, 20 инвестиционных проектов циф-
ровой направленности находятся на стадии рассмотре-
ния (например, мобильное приложение COVID-19 Free 
Travel для межстрановой проверки данных теста ПЦР 
путешественников в  ЕАЭС) . Следующим приоритетом 
ЕАБР является поддержка развития «зеленой» эконо-
мики . В 2020 г . ЕАБР подписал 18 новых проектных со-
глашений на  сумму 1,3 млрд . долл . Инвестиционный 
портфель ЕАБР возрос до 5,510 млрд . долл . Чистая при-
быль в 2020 г . составила 32,6 млн . долл .

На  экономику стран-членов Фонда влияет ряд гло-
бальных, региональных и  национальных экономиче-
ских тенденций . Страны Фонда, учитывая относитель-
ный размер их экономик, демонстрируют высокую 
степень зависимости от  мировых экономических тен-
денций: роста мировой экономики, состояния внешней 
торговли .

На  рисунке 3 представлены основные виды проек-
тов, финансируемых ЕФСР:
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лирование финансовых рынков должно стать одним 
из  начальных направлений сотрудничества с  целью 
создания единого рынка финансовых услуг в  рамках 
ЕАЭС и  обеспечения недискриминационного доступа 
к национальным финансовым рынкам каждого из госу-
дарств-членов . Государства-члены ЕАЭС уже вступили 
в  начальную стадию развития Евразийского общего 
рынка финансовых услуг .

Значительную часть работы должен выполнить 
наднациональный орган регулирования финансовых 
рынков, который должен быть создан к 2025 году в со-
ответствии с Договором о ЕАЭС . Такая финансовая ин-
теграция в ЕАЭС осуществляется в течение ограничен-
ного периода времени, и  многие ключевые шаги еще 
предстоит сделать . Существующий уровень развития 
национальных рынков крайне неоднороден и  требует 
дальнейшего развития .

Выводы.

1 . 1 . В  результате выполненного исследования уста-
новлено, что инвестиционная деятельность яв-
ляется важной составляющей интеграционного 
взаимодействия в  ЕАЭС . Существование ЕврАз-
ЭС заложило основу для выработки обширной 
и достаточной качественной нормативной базы, 
регулирующей многогранные аспекты торго-

во-экономического сотрудничества стран-у-
частниц ЕАЭС в  настоящее время . Сохраняются 
значительные расхождения в  инвестиционных 
законодательствах стран-участниц ЕАЭС . Данное 
обстоятельство препятствует интенсификации 
инвестиционной деятельности . Схожесть струк-
тур институциональных образований, подхо-
дов в  управлении инвестиционной деятельно-
стью, подготовке инвестиционных проектов для 
рассмотрения их на  предмет финансирования 
ЕАБР оказывают способствующее воздействие 
на  ускорение принятия инвестиционных проек-
тов и их запуск .

2 . 2 . Несмотря на  задекларированные в  уставах 
ЕАБР ценности и стремления к выполнению ЦУР, 
на практике отсутствует реализация данного на-
правления . Отмечается слабое взаимодействие 
основных финансовых учреждений ЕАЭС с меж-
дународными структурами .

3 . 3 . Распределение средств из ЕФСР необходимо осу-
ществлять в более взвешенном режиме и активи-
зировать инвестирование проектов, связанных 
с НИОКР, цифровой, а также «зеленой» экономи-
кой, в связи с тем, что имеет место значительное 
отставание ЕАЭС от ЕС, а также от США, КНР, что 
ставит страны-участницы ЕАЭС в  аутсайдерское 
положение, увеличивая технологический и инно-
вационный разрыв от лидеров в данных сферах .
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