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У
ïðàâëåíèå âíåøíèì äîëãîì ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç
ïðèîðèòåòíûõ çàäà÷ ãîñóäàðñòâà. Êàê ïîêàçûâàåò
îïûò çàðóáåæíûõ ñòðàí, ýôôåêòèâíàÿ ñèñòåìà

óïðàâëåíèÿ âíåøíèì äîëãîì ìîæåò îáåñïå÷èòü îïåðà-
òèâíîå ïðèâëå÷åíèå íåîáõîäèìîãî îáúåìà çàèìñòâîâà-
íèé äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ôèíàíñîâûõ ïîòðåáíîñòåé ãîñó-
äàðñòâà, ñýêîíîìèòü ñóùåñòâåííûå ôèíàíñîâûå ðåñóð-
ñû ïóòåì îïòèìèçàöèè ñòðóêòóðû äîëãà è ãðàôèêîâ îá-
ñëóæèâàíèÿ äîëãà, ìèíèìèçèðîâàòü ðèñêè çàèìñòâîâà-
íèé â èíîñòðàííîé âàëþòå.

Èññëåäîâàíèÿ ïîêàçàëè, ÷òî â óïðàâëåíèè âíåøíèì
äîëãîì â Êàçàõñòàíå íå íàáëþäàëîñü ñèñòåìíîãî ïîäõî-
äà. Ïîñëå ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà Êàçàõñòàí ïå-
ðåñìîòðåë ñòðàòåãèþ ïî ïðèâëå÷åíèþ âíåøíèõ çàèì-
ñòâîâàíèé. Â ðåçóëüòàòå, áëàãîäàðÿ ïðèíÿòûì â Êàçàõ-
ñòàíå àíòèêðèçèñíûì ìåðàì è âûñîêèì ìèðîâûì öåíàì
íà ìèíåðàëüíî-ñûðüåâûå ðåñóðñû, óñòàíîâèâøèìñÿ â
äàííûé ïåðèîä, óäàëîñü íåñêîëüêî ñíèçèòü òåìïû ðîñòà
âíåøíåãî äîëãà. Îäíàêî ñòðóêòóðà âíåøíåãî äîëãà ðåñ-
ïóáëèêè ïî-ïðåæíåìó íå ÿâëÿåòñÿ îïòèìàëüíîé äëÿ öå-

ëåé åãî ýôôåêòèâíîãî óïðàâëåíèÿ.

Äëÿ ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ñòðàòåãèè óïðàâëåíèÿ âíåø-
íèì äîëãîì íåîáõîäèì òùàòåëüíûé àíàëèç ñîâðåìåííûõ
òåíäåíöèé ðàçâèòèÿ ìåæäóíàðîäíûõ êðåäèòíûõ îòíîøå-
íèé, èçó÷åíèå çàðóáåæíîãî îïûòà óïðàâëåíèÿ, à òàêæå
íàó÷íîå îáîñíîâàíèå íåîáõîäèìûõ èçìåíåíèé â ãîñó-
äàðñòâåííîé ïîëèòèêå â äàííîé îáëàñòè.

Îäíèì èç àñïåêòîâ âñåñòîðîííåãî èññëåäîâàíèÿ
ïðîáëåìû âíåøíåé çàäîëæåííîñòè â Êàçàõñòàíå ÿâëÿåò-
ñÿ ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç äèíàìèêè è ñòðóêòóðû âíåøíå-
ãî äîëãà ñòðàí ÑÍÃ. Êàê èçâåñòíî, ïîñëå ðàñïàäà ÑÑÑÐ
áûâøèå ñîþçíûå ðåñïóáëèêè ñòàëè ðàçðàáàòûâàòü è
ïðîâîäèòü ñàìîñòîÿòåëüíóþ ïîëèòèêó óïðàâëåíèÿ âíåø-
íèìè çàèìñòâîâàíèÿìè. Ïîýòîìó â îñíîâå ïðè÷èí âîç-
íèêíîâåíèÿ ñëîæíîñòåé â ñôåðå îáñëóæèâàíèÿ âíåøíå-
ãî äîëãà äàííûõ ñòðàí ëåæàò êàê ñõîæèå, òàê è ðàçëè÷íûå
÷åðòû.

Ïðè àíàëèçå ïîêàçàòåëåé âíåøíåãî äîëãà ïðèíÿòî
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Àííîòàöèÿ
Â ñòàòüå âûÿâëåíû îñíîâíûå ïðîáëåìû Êàçàõñòàíà, ñâÿçàííûå ñ ïðè-
âëå÷åíèåì è èñïîëüçîâàíèåì âíåøíèõ çàéìîâ, óòî÷íåí ïðîãíîç äè-
íàìèêè âíåøíåé çàäîëæåííîñòè Êàçàõñòàíà íà ñðåäíåñðî÷íóþ ïåð-
ñïåêòèâó ñ ó÷åòîì îïòèìàëüíî äîïóñòèìîãî óðîâíÿ âíåøíåãî äîëãà.
Îáîñíîâàíà íåîáõîäèìîñòü ïðèíÿòèÿ ìåð ïî ñíèæåíèþ òåìïîâ ðîñòà
âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé. Ñôîðìóëèðîâàíû ïðåäëîæåíèÿ ïî ïîâûøå-
íèþ ýôôåêòèâíîñòè óïðàâëåíèÿ âíåøíèì äîëãîì Êàçàõñòàíà íà ñî-
âðåìåííîì ýòàïå. Ðàáîòà ÿâëÿåòñÿ ðåçóëüòàòîì èññëåäîâàíèé, êîòî-
ðûå ïðîâîäèñü àâòîðàìè íà ñòàòèñòè÷åñêèõ ìàòåðèàëàõ Âñåìèðíîãî
Áàíêà çà 2008-2011 ãã. è Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí
çà 2008-2012 ãã. Ðåêîìåíäàöèè, ïðåäëîæåííûå â ðàáîòå, ìîãóò áûòü
èñïîëüçîâàíû ãîñóäàðñòâåííûìè ñòðóêòóðàìè ïðè ðàçðàáîòêå ñòðàòå-
ãèè óïðàâëåíèÿ âíåøíèì äîëãîì.
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èñïîëüçîâàòü ñèñòåìó ïîêàçàòåëåé âíåøíåé çàäîëæåí-
íîñòè ñòðàíû, ðàçðàáîòàííóþ Ìåæäóíàðîäíûì âàëþò-
íûì ôîíäîì ñîâìåñòíî ñ äðóãèìè ìåæäóíàðîäíûìè îð-
ãàíèçàöèÿìè â äîêóìåíòå "Ñòàòèñòèêà âíåøíåãî äîëãà:
ðóêîâîäñòâî äëÿ ñîñòàâèòåëåé è ïîëüçîâàòåëåé" [1].

Âàæíûì ïîêàçàòåëåì â ñèñòåìå ïîêàçàòåëåé âíåø-
íåé çàäîëæåííîñòè ñòðàíû âûñòóïàåò ðàçìåð âíåøíåãî
äîëãà.  Äèíàìèêà ðîñòà îáúåìîâ âíåøíåãî äîëãà àíàëè-
çèðóåìîé ãðóïïû ñòðàí ÑÍÃ ïðåäñòàâëåíà â òàáëèöå  1.

Çà ïåðèîä 2008-2011 ãã. ó èññëåäóåìîé ãðóïïû
ñòðàí ÑÍÃ, ïðèâåäåííîé â òàáëèöå 1, ïðîèçîøëî óâåëè-
÷åíèå îáúåìîâ âíåøíåãî äîëãà. Íàèáîëåå âûñîêèå òåìïû
ðîñòà ýòîãî ïîêàçàòåëÿ íàáëþäàþòñÿ: â 2008 ãîäó - ó Òà-
äæèêèñòàíà, Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè, Óêðàèíû; â 2009
ãîäó - ó Àðìåíèè, Áåëàðóñè è Óçáåêèñòàíà; â 2010 ãîäó -
ó Àçåðáàéäæàíà, Áåëàðóñè, Àðìåíèè; â 2011 ãîäó - ó
Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè, Àðìåíèè, Àçåðáàéäæàíà. Òåì-
ïû ïðèðîñòà âíåøíåãî äîëãà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí è
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè çà àíàëèçèðóåìûé ïåðèîä íå
ïðåâûñèëè 10%, òî åñòü íàõîäÿòñÿ íà äîñòàòî÷íî íèçêîì
óðîâíå.

Â òàáëèöå  2 ïðåäñòàâëåíà äèíàìèêà îòíîøåíèÿ âíåø-
íåãî äîëãà ê âàëîâîìó âíóòðåííåìó ïðîäóêòó (ÂÂÏ) èñ-
ñëåäóåìîé ãðóïïû ñòðàí ÑÍÃ [2].

Â ñîîòâåòñòâèè ñ äàííûìè òàáëèöû  2 âûñîêèé óðîâåíü
ïîêàçàòåëÿ - îòíîøåíèå âàëîâîãî âíåøíåãî äîëãà ê ÂÂÏ

- çà ïåðèîä 2008-2011 ãã. íàáëþäàëñÿ ó Êàçàõñòàíà,
Êûðãûçñòàíà, Óêðàèíû (ñâûøå 60%). Âíåøíèé äîëã Àð-
ìåíèè ê ÂÂÏ çà àíàëèçèðóåìûé ïåðèîä ðåçêî âîçðîñ ñ
30% äî 72,5%. Â ïðåäåëàõ êðèòè÷åñêîãî óðîâíÿ 50% ê
ÂÂÏ íàõîäèëñÿ âíåøíèé äîëã Áåëàðóñè è Òàäæèêèñòàíà.
Îòíîøåíèå âíåøíåãî äîëãà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, Óç-
áåêèñòàíà è Àçåðáàéäæàíà ê ÂÂÏ çà ïåðèîä 2008-2011
ãã. íå ïðåâûøàëî 40%. Äëÿ Êàçàõñòàíà õàðàêòåðíîé îñî-
áåííîñòüþ ñòàëî ðåçêîå ñíèæåíèå îòíîøåíèÿ âíåøíåãî
äîëãà ê ÂÂÏ ñ 97% â 2009 ãîäó äî 66% ê êîíöó 2011 ãî-
äà.

Äèíàìèêà îáúåìîâ ãîñóäàðñòâåííîãî è ãàðàíòèðî-
âàííîãî ãîñóäàðñòâîì âíåøíåãî äîëãà Êàçàõñòàíà è îò-
äåëüíûõ ñòðàí ÑÍÃ ïðåäñòàâëåíà â òàáëèöå  3.

Àíàëèçèðóÿ îáúåìû ãîñóäàðñòâåííîãî è ãàðàíòèðî-
âàííîãî ãîñóäàðñòâîì âíåøíåãî äîëãà îòäåëüíûõ ñòðàí
ÑÍÃ, ìîæíî îòìåòèòü òåíäåíöèþ óâåëè÷åíèÿ ðàçìåðîâ
ãîñóäàðñòâåííûõ âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé âî âñåõ àíàëè-
çèðóåìûõ ñòðàíàõ. Çíà÷èòåëüíûé ðîñò ãîñóäàðñòâåííîãî
è ãàðàíòèðîâàííîãî ãîñóäàðñòâîì âíåøíåãî äîëãà çà ïå-
ðèîä 2008-2011 ãã. ïðîèçîøåë ó Áåëàðóñè è Êàçàõñòà-
íà, ïî÷òè â 2,5 ðàçà. Íàèáîëüøèé óäåëüíûé âåñ ãîñóäàð-
ñòâåííîãî è ãàðàíòèðîâàííîãî ãîñóäàðñòâîì âíåøíåãî
äîëãà (áîëåå 40%) â îáùåì îáúåìå âíåøíåãî äîëãà ñòðà-
íû íàáëþäàëñÿ ó Àçåðáàéäæàíà, Òàäæèêèñòàíà, Êûðãûç-
ñêîé Ðåñïóáëèêè è Óçáåêèñòàíà. Íàèìåíüøóþ äîëþ â îá-
ùåé ñóììå âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé ñîñòàâèë ãîñóäàð-
ñòâåííûé è ãàðàíòèðîâàííûé ãîñóäàðñòâîì âíåøíèé

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 5-6 ìàé-èþíü 2013 ã.14

Òàáëèöà  1

Объем и темпы роста внешнего долга отдельных стран СНГ (на конец периода)

Ñòðàíà

2008 ã. 2009 ã. 2010 ã. 2011 ã.

млрд.
долл.
США

темпы роста,
%

млрд.
долл.
США

темпы роста,
%

млрд.
долл.
США

темпы роста,
%

млрд.
долл.
США

темпы роста,
%

Казахстан 106,7 110,9 112, 0 104,9 119,2 106,4 124,4 104,3

Армения 3,5 116,6 5,0 142,8 6,2 124,0 7,4 119,3

Азербайджан 4,5 119,5 4,8 106,6 7,2 150,0 8,4 116,6

Беларусь 12,9 117,5 17,9 138,7 25,6 143,0 29,1 113,6

Кыргызская Республика 3,6 125,9 4,1 113,9 4,1 100,0 5,5 134,1

Российская Федерация 493,9 104,8 479,0 96,9 510,2 106,5 543,0 106,4

Таджикистан 2,5 185,4 2,7 108,0 3,1 114,8 3,3 106,4

Украина 97,7 124,6 99,3 101,6 116,0 116,8 134,5 115,9

Узбекистан 5,1 109,8 6,9 135,3 7,7 111,6 8,4 109,1

* Примечание: рассчитано по данным Всемирного Банка - The World Bank. Indicator. External debt[2]
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äîëã Êàçàõñòàíà (3,8% íà êîíåö 2011 ãîäà).
Ïîêàçàòåëåì óñòîé÷èâîñòè äîëãîâîé ñèòóàöèè ìîæåò

ñëóæèòü îòíîøåíèå ðàñõîäîâ ïî îáñëóæèâàíèþ âíåøíå-
ãî äîëãà ê ýêñïîðòó òîâàðîâ è óñëóã, õàðàêòåðèçóþùåå
ñòåïåíü ÷óâñòâèòåëüíîñòè ïîãàøåíèÿ âíåøíèõ îáÿçà-

òåëüñòâ ê èçìåíåíèþ îáúåìîâ ïîñòóïëåíèé îò ýêñïîðòà.
Ðåêîìåíäóåìîå ïðåäåëüíîå çíà÷åíèå íå áîëåå 20-30%.
Ðàñõîäû ïî îáñëóæèâàíèþ âíåøíåãî äîëãà ê ýêñïîðòó òî-
âàðîâ è óñëóã îòäåëüíûõ ñòðàí ÑÍÃ çà ïåðèîä 2008-
2011 ãã. ïðåäñòàâëåíû â òàáëèöå  4.

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 5-6 ìàé-èþíü 2013 ã. 15

Òàáëèöà  2

Отношение внешнего долга к ВВП отдельных стран СНГ (в процентах)

Ñòðàíà 2008 ã. 2009 ã. 2010 ã. 2011 ã.

Казахстан 79,9 97,1 80,5 66,2

Армения 29,9 58,1 65,9 72,5

Азербайджан 9,2 10,8 13,6 13,2

Беларусь 21,2 36,4 46,4 52,8

Кыргызская Республика 70,6 87,2 85,4 93,2

Российская Федерация 29,7 39,2 34,3 29,2

Таджикистан 48,1 55,1 55,3 50,8

Украина 54,3 84,7 85,0 81,4

Узбекистан 18,3 21,0 19,6 18,5

* Примечание: рассчитано по данным Всемирного Банка - The World Bank. Indicator. External debt[2]

Òàáëèöà  3

Государственный и гарантированный государством внешний долг отдельных стран СНГ (на конец периода)

Ñòðàíà

2008 ã. 2009 ã. 2010 ã. 2011 ã.

млрд.
долл.
США

доля в
валовом
внешнем
долге, %

млрд.
долл.
США

доля в
валовом
внешнем
долге, %

млрд.
долл.
США

доля в
валовом
внешнем
долге, %

млрд.
долл.
США

доля в
валовом
внешнем
долге, %

Казахстан 1,9 1,8 2,5 2,2 3,8 3,2 4,7 3,8

Армения 1,4 40,0 2,4 48 2,5 40,3 2,7 36,5

Азербайджан 2,7 60,0 3,3 68,8 3,9 54,2 4,6 54,8

Беларусь 3,7 28,7 4,8 26,8 7,7 30,1 9,1 31,3

Кыргызская Республика 1,9 52,8 2,3 56,1 2,4 58,5 2,6 47,3

Российская Федерация 151,1 30,6 197,4 41,2 183,2 35,9 192,2 35,4

Таджикистан 1,4 56,0 1,6 59,3 1,8 58,1 1,9 57,6

Украина 14,0 14,3 13,0 13,1 16,0 13,8 17,9 13,3

Узбекистан 3,1 60,8 3,2 46,4 3,4 44,2 3,7 44

* Примечание: рассчитано по данным Всемирного Банка - The World Bank. Indicator. External debt[2]
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Ïðè àíàëèçå ðàñõîäîâ ïî îáñëóæèâàíèþ âíåøíåãî
äîëãà ê ýêñïîðòó òîâàðîâ è óñëóã 7 ñòðàí ÑÍÃ áûëà âûÿâ-
ëåíà îáùàÿ òåíäåíöèÿ ñíèæåíèÿ äàííîãî ïîêàçàòåëÿ â
2011 ãîäó (êðîìå Àçåðáàéäæàíà). Ñàìûå âûñîêèå çíà-
÷åíèÿ ðàññìàòðèâàåìîãî ïàðàìåòðà íàáëþäàëèñü ó Êà-
çàõñòàíà: â 2010 ãîäó ïðîèçîøëî óâåëè÷åíèå ñ 50% äî
58,3%, à çàòåì ê êîíöó 2011 ãîäà ñíèæåíèå äî 34,6%.
Êðîìå òîãî, â îòäåëüíûå ãîäû äàííûé ïîêàçàòåëü íàõî-
äèëñÿ âûøå êðèòè÷åñêîãî óðîâíÿ ó Àðìåíèè, Òàäæèêèñ-
òàíà è Óêðàèíû. Îòíîøåíèå ðàñõîäîâ ïî îáñëóæèâàíèþ
âíåøíåãî äîëãà ê ýêñïîðòó òîâàðîâ è óñëóã îñòàëüíûõ
àíàëèçèðóåìûõ ñòðàí íå ïðåâûøàëî ðåêîìåíäóåìîå
ïðåäåëüíîå çíà÷åíèå.

Ìåæäóíàðîäíûå ðåçåðâû ñòðàíû ìîãóò ðàññìàòðè-
âàòüñÿ â êà÷åñòâå îäíîãî èç èñòî÷íèêîâ ïîãàøåíèÿ
âíåøíåãî äîëãà. Â ñâÿçè ñ ýòèì, âàæíûì àñïåêòîì àíà-
ëèçà äîëãîâîé ñèòóàöèè ÿâëÿåòñÿ èçó÷åíèå òàêîãî ïîêà-
çàòåëÿ, êàê îòíîøåíèå ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ ê âíåø-
íåìó äîëãó (òàáëèöà  5).

Ðàññìàòðèâàÿ äèíàìèêó îáúåìîâ ìåæäóíàðîäíûõ ðå-
çåðâîâ â èññëåäóåìîé ãðóïïå ãîñóäàðñòâ, ìîæíî îòìå-
òèòü òåíäåíöèþ ïîñòåïåííîãî íàðàùèâàíèÿ ñâîèõ ðåçåð-
âîâ ó Áåëàðóñè, Êàçàõñòàíà,  Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè,
Ðîññèè, Òàäæèêèñòàíà. Ó Àçåðáàéäæàíà â 2009 ãîäó íà-
áëþäàëîñü ñíèæåíèå ðàçìåðà ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ,
à çàòåì ê êîíöó 2011 ãîäà çíà÷èòåëüíîå èõ óâåëè÷åíèå.
Ìåæäóíàðîäíûå ðåçåðâû Àðìåíèè ïîñëå 2009 ãîäà
óìåíüøèëèñü ñ 2 ìëðä. äîëë. ÑØÀ äî 1,932 ìëðä. äîëë.
ÑØÀ. Ìåæäóíàðîäíûå ðåçåðâû Óêðàèíû çà 2011 ãîä
ñíèçèëàñü ñ 34, 571 ìëðä. äî 31,788 ìëðä. äîëë. ÑØÀ.

Ñîîòíîøåíèå ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ ê âíåøíåìó
äîëãó ñîñòàâëÿëî ìåíåå 40% â áîëüøèíñòâå àíàëèçèðó-
åìûõ ñòðàí: Êàçàõñòàíå, Àðìåíèè, Áåëàðóñè, Êûðãûçñêîé
Ðåñïóáëèêå, Òàäæèêèñòàíå, Óêðàèíå. Ìåæäóíàðîäíûå
ðåçåðâû Àçåðáàéäæàíà çíà÷èòåëüíî ïðåâûñèëè îáúåì
âàëîâîãî âíåøíåãî äîëãà (122,3% â 2011 ãîäó). Îòíîøå-
íèå ðåçåðâîâ ê âíåøíåìó äîëãó ó Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè
â ïåðèîä 2009-2011 ãã. ñîñòàâèëî áîëåå 90%.

Â ðåçóëüòàòå ïðîâåäåííîãî ñðàâíèòåëüíîãî àíàëèçà
ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ó Êàçàõñòàíà íàáëþäàëèñü è îáùèå
÷åðòû ðàçâèòèÿ äîëãîâîé ñèòóàöèè ñ èññëåäóåìîé ãðóï-
ïîé ñòðàí ÑÍÃ, è ñâîè õàðàêòåðíûå îñîáåííîñòè. Ïî îáú-
åìó âíåøíåãî äîëãà Êàçàõñòàí â ïåðèîä ñ 2008 ïî 2011
ãîäû çàíèìàë òðåòüå ìåñòî â ðàññìàòðèâàåìîé ãðóïïå
ñòðàí ÑÍÃ. Õîòÿ òåìïû ïðèðîñòà âíåøíåãî äîëãà Ðåñïóá-
ëèêè Êàçàõñòàí ñ 2008 ãîäà íå ïðåâûøàëè 7%, îòíîøå-
íèå âàëîâîãî âíåøíåãî äîëãà ê ÂÂÏ ñîõðàíÿëîñü íà äî-
ñòàòî÷íî âûñîêîì óðîâíå (ñâûøå 60%). Â îáùåé ñóììå
âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé Êàçàõñòàíà âîçðîñëà äîëÿ ãîñó-
äàðñòâåííîãî è ãàðàíòèðîâàííîãî ãîñóäàðñòâîì âíåøíå-
ãî äîëãà (3,8% íà êîíåö 2011 ãîäà). Êðîìå òîãî, â èññëå-
äóåìîé ãðóïïå ñòðàí ÑÍÃ ñàìûå âûñîêèå çíà÷åíèÿ ðàñ-
õîäîâ ïî îáñëóæèâàíèþ âíåøíåãî äîëãà ê ýêñïîðòó òîâà-
ðîâ è óñëóã íàáëþäàëèñü èìåííî ó Êàçàõñòàíà. Â ïåðèîä
2008-2011 ãã. îòíîøåíèå ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ Êà-
çàõñòàíà ê âíåøíåìó äîëãó ñîñòàâèëî ìåíåå 25% - îäíî
èç ñàìûõ íèçêèõ óðîâíåé ñðåäè èññëåäóåìûõ ñòðàí ÑÍÃ.

Âìåñòå ñ òåì, àíàëèçèðóÿ âíåøíþþ çàäîëæåííîñòü
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí (ÐÊ), íàðÿäó ñ ðàññìîòðåííûìè
ïîêàçàòåëÿìè íåîáõîäèìî ó÷åñòü è òå èçìåíåíèÿ, êîòî-
ðûå ïðîèçîøëè â ñòðóêòóðå âíåøíåãî äîëãà (òàáëèöà  6).

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 5-6 ìàé-èþíü 2013 ã.16

Òàáëèöà  4

Расходы по обслуживанию внешнего долга к экспорту товаров и услуг отдельных стран СНГ (в процентах)

Ñòðàíà 2008 ã. 2009 ã. 2010 ã. 2011 ã.
Èçìåíåíèå

2011ã. ê
2010 ã.

Казахстан 49,9 50,7 58,3 34,6 -23,7

Армения 13,3 20,6 33,4 25,4 -8,0

Азербайджан 0,9 1,5 1,4 4,9 +3,5

Беларусь 3,3 5,3 4,9 4,5 -0,4

Кыргызская Республика 11,9 10,4 21,9 11,8 -10,1

Российская Федерация 11,3 17,0 11,8 10,5 -1,3

Таджикистан 7,1 38,0 44,9 нет данных -

Украина 20,0 39,6 39,0 30,8 -8,2

Узбекистан нет данных нет данных нет данных нет данных -

* Примечание: рассчитано по данным Всемирного Банка - The World Bank. Indicator. External debt[2]
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Çà ïåðèîä 2008-2012 ãã. äîëÿ âíåøíåãî äîëãà Ïðà-
âèòåëüñòâà ÐÊ è Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà ÐÊ â ñóììàðíîì
çíà÷åíèè â îáùåì îáúåìå âíåøíåãî äîëãà ðåñïóáëèêè
óâåëè÷èëàñü ñ 1,5% äî 4%. Ýòî ñâÿçàíî â îñíîâíîì ñ ïî-
ñòóïëåíèåì î÷åðåäíûõ òðàíøåé ïî çàéìàì îò ìåæäóíà-
ðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé â ðàìêàõ ðåàëèçàöèè
ïðîåêòà "Çàïàäíàÿ Åâðîïà - Çàïàäíûé Êèòàé" [3]. Â
äàëüíåéøåì Ïðàâèòåëüñòâîì Êàçàõñòàíà ïðîãíîçèðóåò-

ñÿ ðîñò âíåøíåãî äîëãà ñåêòîðà ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâ-
ëåíèÿ äî 5,8 ìëðä. äîëë. çà ñ÷åò âûïóñêà åâðîîáëèãàöèé â
öåëÿõ ôèíàíñèðîâàíèÿ äåôèöèòà ðåñïóáëèêàíñêîãî
áþäæåòà â 2013 ãîäó [4].

Óäåëüíûé âåñ âíåøíåãî äîëãà äðóãèõ ñåêòîðîâ, âêëþ-
÷àÿ ìåæôèðìåííóþ çàäîëæåííîñòü, âûðîñ ñ 62% äî 86%
çà ñ÷åò îñâîåíèÿ ðåçèäåíòàìè âíåøíèõ çàéìîâ, ïðèâëå-

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 5-6 ìàé-èþíü 2013 ã. 17

Òàáëèöà  5

Международные резервы (включая золото) отдельных стран СНГ (на конец периода)

Ñòðàíà

2008 ã. 2009 ã. 2010 ã. 2011 ã.

млрд.
долл.
США

отношение к
внешнему
долгу, %

млрд.
долл.
США

отношение к
внешнему
долгу, %

млрд.
долл.
США

отношение к
внешнему
долгу, %

млрд.
долл.
США

отношение к
внешнему
долгу, %

Казахстан 19,9 18,6 23,2 20,7 28,3 23,7 29,2 23,5

Армения 1,4 40,2 2,0 40,1 1,9 30,1 1,9 26,1

Азербайджан 6,5 144,0 5,4 112,0 6,4 89,0 10,3 122,3

Беларусь 3,1 23,7 5,6 31,5 5,0 19,6 7,9 27,0

Кыргызская Республика 1,2 34,0 1,6 38,6 1,7 42,0 1,8 33,3

Российская Федерация 426,3 86,3 439,3 91,7 479,0 93,9 497,4 91,6

Таджикистан 0,2 6,5 0,3 9,4 0,4 13,0 0,5 15,7

Украина 31,5 32,3 26,5 26,7 34,6 29,8 31,8 23,6

Узбекистан нет данных - нет данных - нет данных - нет данных -

* Примечание: рассчитано по данным Всемирного Банка - The World Bank. Indicator. External debt[2]

Òàáëèöà  6

Структура внешнего долга Республики Казахстан (на конец периода)

Ïîêàçàòåëè 

2008 ã. 2009 ã. 2010 ã. 2011 ã. 2012 ã.

млрд.
долл.
США

в % к
внешнем
у долгу

млрд.
долл.
США

в % к
внешнем
у долгу

млрд.
долл.
США

в % к
внешнем
у долгу

млрд.
долл.
США

в % к
внешнем
у долгу

млрд.
долл.
США

в % к
внешнем
у долгу

Сектор государственного
управления 1,6 1,48 2,2 1,95 3,8 3,21 4,5 3,59 4,9 3,58

Органы денежно-
кредитного

регулирования
0,01 0,01 1,0 0,89 1,0 0,85 0,6 0,48 0,6 0,44

Банки 39,2 36,32 30,2 26,77 19,9 16,84 14,6 11,7 13,6 9,93

Другие сектора 67,1 62,19 79,4 70,39 93,5 79,10 105,5 84,3 117,9 86,05

Всего валовой
внешний долг 107,9 100,0 112,8 100,0 118,2 100,0 125,2 100,0 137,0 100,0

* Примечание: рассчитано по данным Национального Банка Республики Казахстан [3]
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÷åííûõ êàê îò àôôèëèðîâàííûõ, òàê è îò äðóãèõ íåðåçè-
äåíòîâ.

Ñîêðàùåíèå äîëè âíåøíåãî äîëãà áàíêîâ âòîðîãî
óðîâíÿ çà àíàëèçèðóåìûé ïåðèîä ñ 36% äî 10% âî ìíî-
ãîì îáúÿñíÿåòñÿ ñíèæåíèåì îáÿçàòåëüñòâ áàíêîâ ïî
äîëãîâûì öåííûì áóìàãàì, ñîêðàùåíèåì çàäîëæåííîñòè
ïî ïîëó÷åííûì îò íåðåçèäåíòîâ çàéìàì è ðåñòðóêòóðè-
çàöèåé äîëãîâ ÀÎ "ÁÒÀ Áàíê". Êàê èçâåñòíî, îñîáåííîñ-
òüþ ïðèâëå÷åíèÿ âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé Êàçàõñòàíîì â
ïåðèîä 2003-2007 ãã. ÿâèëàñü àãðåññèâíàÿ ïîëèòèêà
áàíêîâñêîãî ñåêòîðà, êîãäà òåìïû ðîñòà áàíêîâñêîãî
âíåøíåãî äîëãà ïðåâûøàëè 200% â ãîä. Ñ íàñòóïëåíèåì
ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà îòäåëüíûå ñèñòåìîîá-
ðàçóþùèå áàíêè ñòðàíû ñòîëêíóëèñü ñ áîëüøèìè ïðîá-
ëåìàìè, â ÷èñëå êîòîðûõ êðèçèñ ëèêâèäíîñòè, óãðîçà äå-
ôîëòà ïî âíåøíèì çàèìñòâîâàíèÿì è äð. Â íàñòîÿùåå
âðåìÿ ñîêðàùåíèå îáúåìîâ âíåøíåãî ôèíàíñèðîâàíèÿ
íåãàòèâíî ïîâëèÿëî íà ñïîñîáíîñòü áàíêîâ ïðåäîñòàâ-
ëÿòü íîâûå êðåäèòû è ñòàëî îäíèì èç ôàêòîðîâ ñíèæåíèÿ
òåìïîâ êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìèêè â ïîñòêðèçèñíûé ïåðè-
îä.

Ïðè ðàññìîòðåíèè îòðàñëåâîé íàïðàâëåííîñòè
âíåøíèõ çàéìîâ ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî â 2012 ãîäó çíà-
÷èòåëüíàÿ äîëÿ (áîëåå 50%) âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé
ïðèõîäèëàñü íà ôèíàíñèðîâàíèå äîáû÷è è ðàçâåäêè,
òðàíñïîðòèðîâêè è îáðàáîòêè ñûðüåâûõ ðåñóðñîâ. Â õîäå
àíàëèçà âíåøíåãî äîëãà Êàçàõñòàíà ïî îòðàñëÿì âëîæå-
íèÿ âûÿâëåíû òàêèå òåíäåíöèè, êàê óâåëè÷åíèå âíåøíå-
ãî ôèíàíñèðîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè ïî äîáû÷å íåôòè, ïðè-
ðîäíîãî ãàçà è ìåòàëëè÷åñêèõ ðóä, à òàêæå ðàçðàáîòêè
íåôòåãàçîâûõ è çîëîòîìåäíûõ ìåñòîðîæäåíèé Êàçàõ-
ñòàíà. Ñëåäîâàòåëüíî, îñíîâíàÿ ÷àñòü âíåøíåãî äîëãà
ðåñïóáëèêè ïðèõîäèòñÿ íà äîáûâàþùèé ñåêòîð.

Òàêèì îáðàçîì, â ðàçâèòèè ñèòóàöèè ñ âíåøíèì äîë-
ãîì Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ïðîñëåæèâàþòñÿ òåíäåíöèè,
êîòîðûå â áóäóùåì ìîãóò ñïðîâîöèðîâàòü ðàçâèòèå äîë-

ãîâîãî êðèçèñà. Âûñîêèå òåìïû ðîñòà âàëîâîãî âíåøíå-
ãî äîëãà, ïðåâûñèâøèå â 2012 ãîäó òåìïû ðîñòà ÂÂÏ è
ýêñïîðòà òîâàðîâ è óñëóã, íèçêàÿ ýôôåêòèâíîñòü èñïîëü-
çîâàíèÿ ëèáî íåïðîèçâîäèòåëüíûé õàðàêòåð ðÿäà âíåø-
íèõ çàèìñòâîâàíèé, ïîâûøåííûå ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî
âíåøíèì çàéìàì, çàâèñèìîñòü ðàçìåðîâ ïîñòóïëåíèé
âàëþòíûõ ðåñóðñîâ â ñòðàíó îò ìèðîâîé êîíúþíêòóðû íà
ðûíêàõ ýíåðãîíîñèòåëåé îáóñëàâëèâàþò óÿçâèìîñòü ýêî-
íîìèêè ê âíåøíèì øîêàì. Â ýòèõ óñëîâèÿõ îòñóòñòâèå
÷åòêîé ïðîãðàììû óëó÷øåíèÿ äîëãîâîé ñèòóàöèè ìîæåò
ïðèâåñòè ê äàëüíåéøåìó ðàçâèòèþ èìåþùèõñÿ íåãàòèâ-
íûõ òåíäåíöèé, ïîñòàâèâ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîå ðàç-
âèòèå ñòðàíû â áëèæàéøèõ äåñÿòèëåòèÿõ â çàâèñèìîñòü
îò ðåøåíèÿ ïðîáëåìû âíåøíåé çàäîëæåííîñòè.

Äëÿ îïðåäåëåíèÿ ïåðñïåêòèâ çàèìñòâîâàíèé Êàçàõ-
ñòàíîì ïðåäñòàâëÿåòñÿ öåëåñîîáðàçíûì îïðåäåëèòü
ðàçìåð îïòèìàëüíî äîïóñòèìîãî óðîâíÿ âíåøíåãî äîëãà.
Ñ ýòîé öåëüþ áûë ñäåëàí ðàñ÷åò ñ èñïîëüçîâàíèåì ïîêà-
çàòåëÿ îòíîøåíèÿ âàëîâîãî âíåøíåãî äîëãà ê âàëîâîìó
âíóòðåííåìó ïðîäóêòó ñòðàíû.

Â òàáëèöå  7 ïðåäñòàâëåíû ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòà äîïóñ-
òèìîãî óðîâíÿ âíåøíåãî äîëãà äëÿ ïðîãíîçèðóåìûõ çíà-
÷åíèé ÂÂÏ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí. Çíà÷åíèÿ ÂÂÏ íà
2013-2015 ãã. ðàññ÷èòàíû íà îñíîâå ñöåíàðèåâ ðàçâè-
òèÿ ýêîíîìèêè ñòðàíû, ðàçðàáîòàííûõ â "Îñíîâíûõ íà-
ïðàâëåíèÿõ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè Íàöèîíàëüíî-
ãî Áàíêà ÐÊ íà 2013 ãîä" [5] è "Ïðîãíîçà ñîöèàëüíî-
ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí íà
2013-2017 ãîäû"[6].

Ïðè ðàñ÷åòå îïòèìàëüíî äîïóñòèìîãî óðîâíÿ âíåø-
íåãî äîëãà áûëî ó÷òåíî òî, ÷òî öåëüþ Êîíöåïöèè ïî óï-
ðàâëåíèþ ãîñóäàðñòâåííûì è âàëîâûì âíåøíèì äîëãîì
â Ðåñïóáëèêå Êàçàõñòàí ÿâëÿåòñÿ ôîðìèðîâàíèå åäèíîé
è ýôôåêòèâíî ôóíêöèîíèðóþùåé ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ
äîëãîì ñòðàíû, ïîçâîëÿþùåé ñíèçèòü ñóùåñòâóþùèé
óðîâåíü âàëîâîãî âíåøíåãî äîëãà ñòðàíû äî óðîâíÿ 65-
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Прогноз ВВП и внешнего долга Республики Казахстан на 2013-2015 гг. (млрд. долл. США )

Ïîêàçàòåëè 2012 ã. 2013 ã.
(ïðîãíîç)

2014 ã.
(ïðîãíîç)

2015 ã.
(ïðîãíîç)

Годовой прирост ВВП 6,0% 6,1% 7,6%

ВВП, млрд. долл. США 201,4 213,5 226,5 243,7

1 вариант
Валовой внешний долг при уровне 70% к ВВП 149,4 158,5 170,6

2 вариант
Валовой внешний долг при уровне 50% к ВВП 106,8 113,3 121,9

* Примечание: рассчитано по данным Правительства РК и Национального Банка РК



ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ НАРОДНЫМ ХОЗЯЙСТВОМ

70 % ê ÂÂÏ â ñðåäíåñðî÷íîì ïåðèîäå [7].  Âìåñòå ñ òåì,
ðåêîìåíäîâàííûé Âñåìèðíûì Áàíêîì êðèòè÷åñêèé óðî-
âåíü îòíîøåíèÿ âíåøíåãî äîëãà ê ÂÂÏ ñîñòàâëÿåò 50%.

Ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòîâ, ïðåäñòàâëåííûå â òàáëèöå  7, ïî-
êàçàëè ñëåäóþùåå:

◆ åñëè â êà÷åñòâå áåçîïàñíîãî óðîâíÿ âíåøíåé
çàäîëæåííîñòè áðàòü óðîâåíü 70% ê ÂÂÏ, ïðåäóñìîò-
ðåííûé Êîíöåïöèåé, ðàçìåð âàëîâîãî âíåøíåãî äîëãà
Êàçàõñòàíà íå äîëæåí ïðåâûøàòü â 2013 ãîäó  149,4
ìëðä. äîëë. ÑØÀ, â 2014 ãîäó - 158,5 ìëðä. äîëë. ÑØÀ, à
â 2015 ãîäó - 170,6 ìëðä. äîëë. ÑØÀ.

◆ åñëè â êà÷åñòâå áåçîïàñíîãî óðîâíÿ âíåøíåé
çàäîëæåííîñòè áðàòü óðîâåíü 50% ê ÂÂÏ, ðåêîìåíäî-
âàííûé Âñåìèðíûì Áàíêîì,  âàëîâîé âíåøíèé äîëã Êà-
çàõñòàíà íå äîëæåí ïðåâûøàòü â 2013 ãîäó  106,8 ìëðä.
äîëë. ÑØÀ, â 2014 ãîäó - 113,3 ìëðä. äîëë. ÑØÀ, à â
2015 ãîäó - 121,9 ìëðä. äîëë. ÑØÀ.

Âòîðîé âàðèàíò ïðîãíîçà âàëîâîãî âíåøíåãî äîëãà ñ
ó÷åòîì ðåêîìåíäîâàííîãî êðèòè÷åñêîãî óðîâíÿ ïðåäïî-
ëàãàåò çíà÷èòåëüíîå ñíèæåíèå îáúåìà âíåøíåãî äîëãà â
2013 ãîäó è äàëüíåéøåå îãðàíè÷åíèå åãî ïðèðîñòà â ïî-
ñëåäóþùåì ïåðèîäå. Âîçìîæíî ñîáëþäåíèå çíà÷åíèé
âòîðîãî âàðèàíòà ïðîãíîçà ïîçâîëèò ñòðàíå óéòè îò
ïðîáëåìû äîëãîâîé çàâèñèìîñòè è îáåñïå÷èòü ïðèâëå-
êàòåëüíûå óñëîâèÿ äëÿ íîâûõ âíåøíèõ çàéìîâ.

Íåîáõîäèìîñòü ñíèæåíèÿ òåìïîâ ðîñòà âíåøíåãî
äîëãà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí îáóñëàâëèâàåò ïðèíÿòèå ðÿ-
äà ìåð ïî îïòèìèçàöèè ïðîöåññà ïðèâëå÷åíèÿ è èñïîëü-
çîâàíèÿ âíåøíèõ çàéìîâ, òàêèõ êàê:

◆ óñòàíîâëåíèå äèôôåðåíöèðîâàííûõ ëèìèòîâ íà
ïðèâëå÷åíèå âíåøíèõ çàéìîâ, íàïðàâëåííûõ íà ñîçäà-
íèå óñëîâèé äëÿ ðåàëèçàöèè ïðåèìóùåñòâåííî íàöèî-

íàëüíûõ ïðîåêòîâ â îáëàñòè èíäóñòðèàëüíî-èííîâàöè-
îííîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû;

◆ óñòàíîâëåíèå îôèöèàëüíûõ âåðõíèõ ïðåäåëîâ
îòíîøåíèÿ âàëîâîãî âíåøíåãî äîëãà ê ÂÂÏ è ýêñïîðòó
òîâàðîâ è óñëóã è äð.;

◆ ñîçäàíèå ïîëíîöåííîé ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ ðèñ-
êàìè â íàöèîíàëüíûõ êîìïàíèÿõ è õîëäèíãàõ â öåëÿõ ìè-
íèìèçàöèè ñèñòåìíûõ ðèñêîâ äîëãà è ñâîåâðåìåííîãî
âûÿâëåíèÿ óãðîç äîëãîâîé óñòîé÷èâîñòè;

◆ óæåñòî÷åíèå êîíòðîëÿ ãîñóäàðñòâà çà öåëåâîé
íàïðàâëåííîñòüþ çaèìñòâîâàííûõ ñðåäñòâ ñ ïîçèöèè
ýôôåêòèâíîãî äîñòèæåíèÿ ïîñòàâëåííûõ öåëåé ñîöè-
àëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû;

◆ ñîâåðøåíñòâîâàíèå ñèñòåìû àíàëèçà, îöåíêè è
ìîíèòîðèíãà âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé íåãîñóäàðñòâåí-
íîãî ñåêòîðà;

◆ äèâåðñèôèêàöèÿ èñòî÷íèêîâ çàèìñòâîâàíèé è
âàëþòíîé ñòðóêòóðû âíåøíåãî äîëãà;

◆ îïòèìèçàöèÿ è ðàöèîíàëèçàöèÿ âûïëàò ïî îá-
ñëóæèâàíèþ è ïîãàøåíèþ âíåøíåãî äîëãà çà ñ÷åò óëó÷-
øåíèÿ åãî ñòðóêòóðû;

◆ âíåñåíèå èçìåíåíèé â èíñòèòóöèîíàëüíûå îñíî-
âû óïðàâëåíèÿ âíåøíèì äîëãîì Êàçàõñòàíà ñ ñîçäàíèåì
îòäåëüíîé ñòðóêòóðû ïî òèïó íåçàâèñèìîãî àãåíòñòâà ïî
óïðàâëåíèþ âíåøíèì äîëãîì, êîòîðîå ìîãëî áû çàíè-
ìàòüñÿ âîïðîñàìè êîíòðîëÿ, ó÷åòà è îïåðàòèâíîãî óïðàâ-
ëåíèÿ âíåøíèì äîëãîì.

Óãëóáëåíèå ïðîòèâîðå÷èé â ðàçâèòèè ìèðîâîé ôè-
íàíñîâîé ñèñòåìû, åå íåñïîñîáíîñòü ïðåäîòâðàòèòü ãëî-
áàëüíûå è ðåãèîíàëüíûå ôèíàíñîâûå êðèçèñû âûçûâàåò
íåîáõîäèìîñòü áîëåå ïîëíîãî èñïîëüçîâàíèÿ âíóòðåííèõ
ôàêòîðîâ â ðåøåíèè äîëãîâûõ ïðîáëåì. Â ýòîé ñâÿçè
îñîáîå çíà÷åíèå ïðèîáðåòàåò âûðàáîòêà íîâîé ðàöèî-
íàëüíîé ñòðàòåãèè óïðàâëåíèÿ âíåøíèì äîëãîì Êàçàõ-
ñòàíà, ó÷èòûâàþùåé ïîëèòèêó ìåæäóíàðîäíîãî ñîîáùå-
ñòâà è ñîîòâåòñòâóþùèé ìèðîâîé îïûò.
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