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В статье представлен макроэкономический анализ основных тенденций развития экономик стран СНГ за последние 
25 лет, проведены комплексный сравнительный анализ по показателям ВВП, по уровню доходов и инвестиций, а также 
оценка структуры и источников роста экономики. Предложен и обоснован ряд классификационных критериев, 
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The article presents a macroeconomic analysis of the main trends of the CIS countries’ economic development for the past 
25 years, the author carried out a comprehensive comparative analysis in terms of GDP, the level of income and investments, 
as well as evaluated the structure and sources of economic growth. The paper proposes and substantiates a number 
of classification criteria, on the basis of which the countries were ranked.
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За четверть века экономических реформ 
в странах СНГ произошла существенная 
дифференциация моделей развития на-

циональных экономических систем. В этих 
странах рыночные реформы осуществлялись 
свойственными только им уникальными спо-
собами и сформировали уникальные эконо-
мические системы. Макроэкономический 
анализ итогов суверенного экономического 
развития стран СНГ дает основание для опре-
деления существенных трендов основных ма-
кроэкономических показателей, среди кото-
рых наиболее показательным является ВВП, 
его структура и темпы роста, а также влия-
ние показателей инфляции, уровня внешнего 
долга и инвестиций на ВВП. Несмотря на раз-
личия основных трендов развития этих пока-
зателей, специфику национальных экономи-
ческих систем, выявились общие тенденции, 
которые позволяют ранжировать страны СНГ 
по нескольким классификационным крите-

риям. Оценка макроэкономических дости-
жений этих стран и их классификация по ос-
новным параметрам позволяет структуриро-
вать генезис неустойчивости экономическо-
го роста и высокой степени зависимости всех 
стран СНГ от конъюнктуры внешних рынков.

Сравнительный анализ 
динамики ВВП
Различия подходов и методов экономической 
трансформации обусловили большое мно-
гообразие экономических моделей на пост-
советском пространстве, что тем не менее не 
столь существенно повлияло на достигнутые 
экономические результаты (основные макро-
экономические показатели) этих стран, учи-
тывая их отраслевую структуру, конкурент-
ный потенциал. Характерно, что страны СНГ, 
различающиеся по принципам и методам ор-
ганизации рыночной и институциональной 
структуры своих экономических систем, де-
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монстрируют приближенные экономические 
тренды по основным показателям. Так, дина-
мика одного из наиболее значимых макро-
экономических показателей — объема вало-
вого внутреннего продукта — за небольшим 
исключением (Азербайджан в 2005–2006 гг. 
и Туркменистан в 1996, 1999, 2011 гг.) во всех 
странах СНГ демонстрирует тренд, характе-
ризующийся неравномерными циклически-
ми колебаниями разной амплитуды (рис. 1). 

Средневзвешенная величина ежегодного со-
вокупного прироста по всем странам СНГ со-
ставила 3,5% с 1993 по 2014 г. и 3,23% с 1993 
по 2015 г. Однако сглаженная кривая темпов 
роста совокупного ВВП по СНГ дублирует 
общий тренд по отдельным странам и характе-
ризуется явно выраженной цикличностью. Во 
всех 11 странах СНГ и Грузии в 1992–2015 гг. 
прослеживаются три мощных периода цикли-
ческого спада: первый (1992–1995 гг.) связан 

с началом рыночных реформ экономики, раз-
рывом межгосударственных хозяйственных 
связей (имел место во всех странах восточно-
европейского и евразийского пространства 
бывшего социалистического лагеря), второй 
(2008–2009 гг.) — с влиянием внешних фак-
торов — мировых финансовых и структур-
ных кризисов, третий (2014–2015 гг.) также 
обусловлен мировыми трендами вкупе с более 
значимым фактором — кризисом в России, 
обусловленным геополитической ситуацией 
вокруг РФ и внутренними факторами сжатия 
ее экономики. 

Первый кризис 1992–1995 гг. привел к мно-
гократному сокращению уровня производи-
мого ВВП практически во всех странах (за ис-
ключением Армении — прирост 10%, рис. 2). 
В Азербайджане за этот период сокращение 
объемов ВВП составило 42%, в Грузии, Кир-
гизии, Молдавии, Таджикистане и на Украине 
наблюдался спад от 30–40%, экономика Рос-
сии, Казахстана и Туркменистана сжалась на 
20–22% от базового уровня 1992 г.

Как показал ретроспективный анализ дина-
мики ВВП в период последующих кризисных 
спадов, глубина и характер циклических коле-
баний уровня ВВП в странах СНГ существенно 
отличаются. Постоянным аутсайдером, имею-
щим наибольшие потери в период кризисных 
спадов, является Украина, экономика которой 
сокращалась при каждом кризисе без после-
дующего восстановления (это единственная 
экономика среди стран СНГ, не сумевшая вос-
становить объем ВВП до уровня 1992 г.).

В России, Молдавии, Казахстане, Грузии и Ар-
мении имел место резкий спад ВВП в пери-
од кризисов 1998 и 2009 гг. с последующим 
восстановлением, в остальных странах на-
блюдалось снижение темпов роста по срав-
нению с предкризисным периодом. Особен-
ностью кризиса 2014–2015 гг. является более 
сглаженная кривая роста, характеризующаяся 
долгим ниспадающим трендом (более одно-
го финансового периода). Эпицентром сни-
жающегося темпа роста экономики для стран 
СНГ в большей степени стало замедление эко-
номики России, вызванное структурным кри-
зисом, жесткой монетарной политикой, пе-
реходом на режим плавающего валютного 

Рисунок 1

Темп роста ВВП стран СНГ, % к предыдущему году 
в сопоставимых ценах
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Рисунок 2

Рисунок 3

Темп роста ВВП стран СНГ в 1992–1995 гг., % к 1992 г. в % 
к предыдущему году в сопоставимых ценах 

Динамика ВВП стран СНГ в период экономических кризисов 1998 г., 
2009 г., 2014–2015 г., %

курса, высокой волатильностью цен на основ-
ные экспортные сырьевые ресурсы и внешни-
ми ограничениями (санкциями и контрсанк-
циями) (рис. 3).

Возросшая степень интеграционного сближе-
ния, зависимость большинства стран СНГ от 
российской экономики (емкости и платеже-
способности российского рынка и волатиль-
ности цен на экспортные поставки основных 
минеральных ресурсов) создали условия про-
лонгированного замедленного спада в этих 
странах, что получило свое развитие в 2015 г. 
Экономики Азербайджана, Таджикистана, 
Туркменистана и Узбекистана в силу большей 
изолированности от евразийских интеграци-
онных процессов, специфики национальных 
экономических моделей и систем управления 
(закрытости) в 2014–2015 гг. сохранили отно-
сительно высокие темпы роста ВВП. 

Особенности влияния инфляции 
на динамику ВВП
Цикличный характер национальных эконо-
мических систем стран СНГ, в большей сте-
пени зависящий от внешних факторов, имеет 
разную экономическую природу внутри этих 
стран, что подтверждается значениями дефля-
тора1 (рассчитанного к базисному 1992 г., 
рис. 4): безусловными лидерами роста ВВП за 
счет прироста среднего уровня цен по эконо-
мике являются Таджикистан (22 120%) и Узбе-
кистан (12 589%), дефлятор которых за пери-
од исследования больше среднего уровня по 
странам СНГ в 63 раза и 36 раз соответствен-
но. Иначе говоря, физический объем произ-
веденного в этих республиках ВВП на ука-
занную величину меньше их номинального 
значения по статистике и имеет многократ-
ную разницу по сравнению с другими страна-
ми СНГ. Это свидетельствует о наличии суще-
ственной структурной дифференциации как 
по производству ВВП, так и по учету инфля-
ции, а следовательно, и уровню благосостоя-
ния населения в Таджикистане и Узбекиста-
не. При этом следует подчеркнуть, что среди 
стран СНГ наименьшее значение показате-
ля дефлятора за исследуемый период наблю-
далось в Армении (150,7%), средний уровень 
дефлятора был в России, на Украине, в Казах-
стане, Грузии, Туркменистане, Азербайджане 
(по возрастанию в диапазоне от 178 до 230%), 

в Белоруссии — 554,6% и высокий уровень 
в Киргизии (1082%) и Молдавии (1062%). 

Большой разброс индекса дефлятора ВВП 
показывает существенный разрыв не только 
в объемах реального ВВП, но и в темпах его 
роста между странами СНГ (рис. 5), что требу-
ет существенной корректировки выводов по 

Источник: составлено автором по статистической 
базе данных UNCTAD [1]

Источник: составлено автором по статистической 
базе данных UNCTAD [1]
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абсолютному значению номинального ВВП 
в текущих ценах.

Разрыв между темпами роста номинального 
и реального ВВП по всем странам СНГ пол-
ностью коррелирует со значениями дефлято-
ра и показывает значительный уровень диф-
ференциации по эффективности использова-
ния имеющегося экономического потенциала 
стран СНГ, успешности проводимых ими ры-
ночных реформ и формированию конкурен-
тоспособности национальных экономиче-
ских систем. Если взять за основу объемы ре-
ального и номинального ВВП как показателя 
эффективности суверенного экономического 
развития стран СНГ, то достижения этих стран 
за прошедшую четверть века можно охаракте-
ризовать следующим образом (см. рис. 5). 

Анализ показателей скорости роста ВВП по-
зволяет утверждать, что темп роста внутрен-
него производства не зависит от размеров 
экономического потенциала, наличия (от-

Рисунок 4

Рисунок 5

Дефлятор ВВП за 1992–2015 гг., %

Коэффициент базисного темпа роста ВВП в 2015 г. (база 1992 г.), 
в разах
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сутствия) природных факторов производства 
(природных ресурсов), финансового и инве-
стиционного потенциала, трудовых ресурсов, 
условий благоприятствования внешнетор-
говой и экономической деятельности. Лиде-
ром по темпам роста как реального, так и но-
минального ВВП среди стран СНГ на протя-
жении периода исследования была Армения, 
не обладающая перечисленными факторами 
и тем не менее сохранившая высокие темпы 
роста ВВП при самых неблагоприятных усло-
виях функционирования ее экономики (де-
фицит финансовых и природных ресурсов, 
максимальная изолированность от внешних 
рынков, низкий уровень покупательной спо-
собности и малый объем внутреннего потре-
бительского рынка, преобладание импортно 
ориентированного потребления, безработи-
ца и отток населения). Темпы роста армян-
ской экономики в 1992–2015 гг. показали уве-
личение объемов производства внутреннего 
продукта в текущих ценах в 97,88 раза и реаль-
ного ВВП (в сопоставимых ценах) в 64,95 раза, 
что превышает темпы развития стран СНГ 
в 2–3 раза. Очевидно, что данный феномен 
можно объяснить тем, что при неблагоприят-
ных условиях функционирования экономики 
республике приходилось акцентировать вни-
мание на финансово-денежной и кредитной 
политике с целью сдерживания инфляции, 
а также на глубине переработки, без которой 
экспортные возможности Армении свелись 
бы к нулю. Вследствие этого увеличивалась 
доходность, то есть эффективность. 

Далее можно выделить несколько групп стран 
по темпам роста номинального ВВП: Азер-
байджан, Туркменистан, Казахстан, Таджи-
кистан также продемонстрировали высокие 

темы роста номинального ВВП в диапазоне 
26–60 раз, Россия, Узбекистан, Грузия, Бела-
русь — в диапазоне 10–20 раз, Киргизия, Мол-
давия, Украина — в диапазоне 2–10 раз. При-
чем у этих стран темпы роста ВВП по сопоста-
вимым ценам не совпадают с ростом по но-
минальному ВВП. По темпам роста реального 
ВВП их можно распределить следующим об-
разом: Казахстан — рост в 28,54 раза, Азербай-
джан, Туркменистан — в диапазоне 10–20 раз, 
Россия, Грузия — в диапазоне 5–10 раз, Кирги-
зия, Молдавия, Таджикистан, Беларусь, Украи-
на — в диапазоне 0,12–5 раз. Как видно, стра-
ны демонстрируют существенный разрыв по 
показателю реального ВВП, что обусловле-
но уровнем дифференциации дефлятора, ин-
фляцией (индекс ИПЦ). Данные расхожде-
ния в значении роста номинального и реаль-
ного ВВП свидетельствуют о том, что приро-
да роста объемов производства в странах СНГ 
различна, обоснованию этого утверждения 
и будет посвящен последующий анализ. Пред-
ставленные характеристики позволяют клас-
сифицировать страны СНГ по количествен-
ному показателю эффективности экономики 
ВВП следующим образом (табл. 1). 

Таким образом, можно сделать вывод о су-
щественном влиянии на рост ВВП ценово-

 Постоянным аутсайдером, 
имеющим наибольшие потери 
в период кризисных спадов, является 
Украина, экономика которой 
сокращалась при каждом кризисе 
без последующего восстановления. 

Таблица 1. Классификация стран СНГ по темпам роста ВВП

Классификационные группы стран СНГ

по уровню ВВП по показателю номинального ВВП по реальному ВВП

Страны с опережающим ростом уровня ВВП 
по отношению к 1992 г. Армения Армения

Страны с высокими темпами роста ВВП 
по отношению к 1992 г.

Азербайджан, Туркменистан, Казахстан, 
Таджикистан Казахстан

Страны со средними темпами роста ВВП 
по отношению к 1992 г. Россия, Узбекистан, Грузия, Беларусь Азербайджан, Туркменистан, Россия, Грузия, 

Беларусь 

Страны с низким уровнем роста ВВП 
по сравнению с 1992 г. Киргизия, Молдавия, Украина Киргизия, Молдавия, Украина, Таджикистан, 

Узбекистан

Источник: составлено автором по результатам проведенного исследования
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го факто ра для таких стран, как Азербай-
джан, Турк менистан, Таджикистан, Узбекистан 
и Украина. Следовательно, можно утверждать, 
что экономическая модель данных стран закла-
дывает стоимостный прирост как фактор обе-
спечения экономического роста, то есть каче-
ство такого роста не отражается на уровне ка-
чества экономического развития. Экономиче-
ский рост остальных стран СНГ был обусловлен 
умеренным влиянием ценового фактора, что 
позволяет этим странам по мере роста их клас-
сификационной группы обеспечивать разви-
тие экономики с точки зрения повышения ка-
чества роста, изменения отраслевой структуры 
и стабильности экономического состояния. 

Для полноты оценки ВВП в качестве параме-
тра экономической эффективности рассмо-
трим подушевое значение ВВП по странам 
СНГ. Оценка ВВП на душу населения в теку-
щих ценах и по ППС в долларах США в пере-
счете по официальным курсам представлена 
на рис. 6, где показан устойчивый рост в теку-
щих ценах и в пересчете по ППС.

Максимального значения ВВП на душу населе-
ния в текущих ценах в 2015 г. достигли Казах-
стан и Россия — 9795,6 и 9054,9 долл. соответ-
ственно, минимальное значение этого пока-
зателя отмечается в Таджикистане (922 долл.) 
и Киргизии (1112,8 долл.), в остальных стра-
нах его значение колеблется в диапазоне 
2000–6600 долл. По ППС также лидируют Рос-
сия и Казахстан (24 000–25 000 долл.), наи-
меньшее значение демонстрируют Молдавия, 
Киргизия, Таджикистан (2700–5000 долл.), 
в остальных странах оно колеблется в преде-
лах 5000–20 000 долл. Существенный разрыв 
значений указанного показателя как в теку-
щих ценах (в 5–9 раз), так и по ППС (в 3–9 раз) 
свидетельствует о глубочайшей дифференци-
ации по уровню производства товаров и услуг 
на душу населения. Данный показатель более 
значим с точки зрения оценки эффективно-
сти функционирования экономики, так как он 
показывает не столько объем произведенно-
го ВВП, сколько эффективность организации 
производства с позиции обеспечения уровня 
материального благосостояния населения, то 

Рисунок 6

Показатели ВВП на душу населения стран СНГ, 1992–2015 гг.

ВВП на душу населения 
в текущих ценах, долл.

ВВП на душу населения 
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Источник: составлено автором по статистической базе данных World Economic Outlook 
Международного валютного фонда [2]
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есть это показатель социально-экономиче-
ской эффективности страны. Потому значе-
ния этого показателя положены в основу вто-
рого классификационного признака ранжи-
рования стран СНГ по качеству экономиче-
ского развития (табл. 2).

В отличие от первой классификации пози-
ции стран СНГ по критерию ВВП на душу на-
селения в текущих ценах и по ППС в большей 
степени совпадают за исключением стран 
с превышающим среднемировой уровень 
значением показателя, что привело к смеще-
нию стран на одну ступень по всей класси-
фикации. Варьирование данного показате-
ля в текущих ценах и по ППС свидетельству-
ет о покупательной конкурентоспособно-
сти внутри страны. Показательно, что во всех 
странах СНГ, за исключением Молдавии, Кир-
гизии и Таджикистана, эти значения растут, 
что характеризует рост экономической эф-
фективности национальных систем и уров-
ня благосостояния общества. Однако в стра-
нах первых двух групп (Россия, Казахстан, 
Азербайджан, Беларусь и Туркменистан) рост 
ВВП обусловлен ускоренными темпами нара-
щивания сырьевого экспорта, что обусловли-
вает неустойчивость такого роста и высокий 
уровень зависимости от конъюнктурных ко-
лебаний внешнего рынка. Это объясняет тот 
факт, что лидерами подобного роста являют-
ся Грузия, Армения и Туркменистан (по тем-
пам роста, рис. 7), то есть нет очевидной пря-
мой зависимости темпов роста ВВП на душу 
населения и отраслевой структуры ВВП. Сле-
довательно, социально-экономическую эф-
фективность экономик стран СНГ по показа-
телю ВВП на душу населения определяет не 
только ценовой фактор и структура произ-

водства, но и система государственного регу-
лирования и специфика распределения (по-
требления ВВП), обусловленная особенно-
стями экономической модели.

Наиболее низкие темпы роста ВВП на душу 
населения наблюдаются в Киргизии, Молда-
вии, России, Таджикистане и на Украине, при 
этом совокупное снижение этого показателя 
в России обусловило резкое падение валют-
ного курса рубля в 2014–2015 гг., хотя по аб-
солютному значению Россия сохраняет ли-
дирующее положение (что свидетельству-
ет об исчерпании Россией экстенсивного 
факто ра роста).

 Россия, единственная 
среди стран СНГ, обладает 
внутренним инвестиционным 
потенциалом развития, что 
позволило сформировать высокий 
запас финансовой прочности 
и независимости от внешних 
источников заимствования. 

Таблица 2. Классификация стран СНГ по уровню ВВП 
на душу населения

Страна

2015 г.

ВВП на душу населения ВВП на душу населения

 в текущих 
ценах, долл.

место 
в рейтинге

по ППС, 
долл.

место 
в рейтинге

Армения 3534,86 7 8467,94 7

Азербайджан 5739,433 5 17 993,43 3

Беларусь 5749,119 4 17 654,17 4

Грузия 3788,624 6 9629,96 6

Казахстан 9795,629 1 24 267,90 2

Киргизия 1112,81 11 3362,61 11

Молдавия 1804,685 10 5006,24 10

Россия 9054,914 2 25 410,92 1

Таджикистан 922,072 12 2749,40 12

Туркменистан 6622,414 3 16 444,54 5

Украина 2004,918 9 7518,82 8

Узбекистан 2120,778 8 6068,45 9

Классификационные группы стран СНГ по уровню ВВП на душу 
населения (значение среднемирового показателя — 10 023 долл. 

в текущих ценах и 19 890 долл. по ППС) [3]

Страны, превы-
шающие средне-
мировой уровень

— Россия, Казахстан

Страны, соот-
ветствующие 
среднемировому 
уровню 

Россия, Казахстан Азербайджан, 
Беларусь, Туркменистан

Страны с умерен-
ным отставанием 
от среднемиро-
вого уровня 

Азербайджан, Беларусь, 
Туркменистан

Армения, Грузия, 
Украина, Узбекистан

Страны, суще-
ственно отстаю-
щие от среднеми-
рового уровня 

Армения, Грузия, 
Узбекистан, Украина, 
Молдавия, Киргизия, 

Таджикистан 

Молдавия, Киргизия, 
Таджикистан

Источник: составлено автором по результатам 
проведенного исследования
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Сопоставление рассмотренных классифика-
ций по показателям ВВП позволяет сделать 
первые оценочные выводы о характере эко-
номических моделей, используемых в стра-
нах СНГ. Экономический рост объема ВВП 
Армении обусловлен низким уровнем дефля-
тора и ростом экономической отдачи имею-
щихся в распоряжении экономических ре-
сурсов. При этом умеренный уровень ВВП на 
душу населения (3-я группа) свидетельству-
ет о высоких затратах экономики, то есть ра-
ботает модель расширенного воспроизвод-
ства товаров и услуг, резервом роста являет-
ся снижение издержкоемкости экономики 
(что в большей степени обусловлено геогра-

фической заблокированностью и усложнен-
ным доступом к рынкам сырья и сбыта). Эко-
номическая модель Азербайджана, Казахста-
на, России, Белоруссии, Туркменистана и Уз-
бекистана характеризуется экстенсивным 
воспроизводством, основанным на умерен-
ном росте дефлятора и наращивании объе-
мов экспортно ориентированных отраслей 
экономики. Модель Киргизии, Молдавии, 
Таджикистана и Украины — это системы, ос-
нованные на росте дефлятора и сужении ре-
ального воспроизводства. Таким образом, все 
страны СНГ обеспечивают рост экономики 
за счет экстенсификации производства, при 
этом некоторые страны из последней груп-
пы уже исчерпали возможности экстенсив-
ного роста, ряд из второй и третьей групп 
близок к исчерпанию количественного на-
ращивания объемов ВВП (из-за сокращения 
объемов потребления и падения цен сырье-
вого экспорта, падения внутреннего потре-
бления, истощения ресурсов, низкой конку-
рентоспособности производимой продук-
ции и т.п.), что в целом обусловливает низкий 
уровень удельного веса ВВП стран СНГ в ми-
ровом производстве (рис. 8). 

Совокупная доля ВВП стран СНГ в 2015 г. в ми-
ровом объеме производства валового продук-
та составила 4,61%, при этом доля всех стран 

Рисунок 7

Рисунок 8

Коэффициент темпа роста ВВП на душу населения в 2015 г. 
(базис — 1992 г.), в разах
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Источник: составлено автором по статистической 
базе данных World Economic Outlook Международного 
валютного фонда [2]
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СНГ (включая Грузию) без учета доли России 
равна 1,35%, а доля каждой страны в отдель-
ности варьирует в пределах до 0,5%. Данный 
показатель очень выразительно иллюстри-
рует уровень эффективности стран по ВВП, 
демонстрируя статус страны в мировом про-
изводстве. По удельному весу ВВП в мировом 
объеме производства также можно выделить 
четыре группы стран. 

1. Россия с долей более 1% при явном ухудше-
нии показателя с 3,96 до 3,28%, что подтверж-
дает исчерпание источников экстенсивного 
роста.

2. Украина и Казахстан с долей в пределах 0,2–
0,6%, при этом у стран разнонаправленный 
тренд: Украина сократила свою долю с 0,6 до 
0,3% (спад с 2013 г., что обусловлено неста-
бильностью политической ситуации), а Ка-
захстан увеличил ее с 0,28 до 0,38%.

3. Страны с долей в пределах 0,1–0,2%: Бела-
русь (0,12–0,14%), Узбекистан (0,1–0,17%) 
и Азербайджан (0,06–0,15%) с положитель-
ной динамикой. 

4. Страны с долей в пределах статистической 
погрешности менее 0,01%: Армения (0,013–
0,022%), Грузия (0,021–0,031%), Молдавия 

(0,019–0,016%), Киргизия (0,017–0,018%), 
Таджикистан (0,015–0,021%) и Туркменистан 
(0,026–0,078%).

Таким образом, по количественным параме-
трам ВВП страны СНГ показывают ограни-
ченный рост, что свидетельствует о невысо-
кой эффективности национальных экономи-
ческих систем, а соответственно и качества 
проведенных рыночных реформ. При этом 
большинству стран СНГ удалось преодолеть 
количественный спад и достигнуть дорефор-
менных показателей как производства и эко-
номики в целом, так и уровня благосостояния. 
Однако цикличность роста, высокий уровень 
волатильности ВВП, зависящий от внешней 
конъюнктуры, свидетельствуют о достаточ-
но слабом качественном развитии экономик 
этих стран. 

Инвестиционный потенциал 
и зависимость от внешнего 
финансирования
О росте влияния внешних финансовых вло-
жений свидетельствуют значения показателей 
уровня чистых заимствований к ВВП и уровня 
внешнего долга к ВВП (рис. 9). Первый пока-
затель является барометром инвестиционной 
позиции страны и характеризует кредитно-
инвестиционный потенциал экономического 
роста. За исследуемый период (1992–2015 гг.) 
положительного значения чистых заимство-
ваний достигали лишь четыре страны — Азер-
байджан, Казахстан, Россия, Туркменистан. Их 
положительный инвестиционный потенциал 
обусловлен прежде всего экспортно ориен-
тированной сырьевой моделью, что позволя-
ло этим странам формировать собственные 
источники инвестиций не только в преде-

 Слабость конкурентных 
позиций и высокий уровень 
финансовой и технологической 
зависимости стран СНГ от 
внешних рынков обусловливает 
неустойчивость экономического 
роста независимо от специфики 
экономической модели. 
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лах национальных экономик, но и за их пре-
делами. Однако даже в этих странах доля чи-
стых заимствований к ВВП невысока (1–6%; 
исключение составляет Азербайджан — до 
20% одноразово в 2008 г.) при высоком уров-
не волатильности, что свидетельствует о не-
устойчивости источников формирования ин-
вестиционного потенциала. 

Цикличность данного показателя коррели-
рует с флуктуациями цен на основные энер-
гоносители. Именно этим обусловлено ухуд-
шение инвестиционной позиции указанных 
стран в период кризисов, особенно затяжно-
го спада цен на нефтересурсы в 2014–2015 гг. 
Остальные страны СНГ характеризуются от-
рицательными значениями данного показа-
теля в течение всего периода, что свидетель-
ствует о преобладании в этих странах моде-
ли «заимствованного роста», основанного 
на экстенсивном расширении воспроизвод-
ственного цикла за счет внешних источников 
финансирования. 

При этом показатель уровня внешнего долга 
к ВВП лишь однажды продемонстрировал 
циклический спад — в 2000-х годах (2003–
2008 гг.), затем последовал устойчивый рост 
практически во всех странах, особенно в пе-

риод последнего кризиса 2014–2015 гг. Так, 
средний уровень внешнего долга к ВВП по 
всем странам СНГ в совокупности в 2008 г. ко-
лебался от 46 до 18%, в 2015 г. данный пока-
затель достиг уровня 40%. Наименьший сред-
ний уровень внешнего долга к ВВП в исследу-
емый период наблюдался в Казахстане (11,9%) 
и Азербайджане (16,7%), максимально высо-
кий уровень был в Киргизии (74%), Молда-
вии (57,5%) и Таджикистане (55,8%). Величи-
на внешнего долга к ВВП в 2015 г. составила: 
в Армении — 46,6%, Азербайджане — 36,11, 
Белоруссии — 59,9, Грузии — 41,2, Казахста-
не — 23,3, Киргизии — 68,8, Молдавии — 42, 
России — 17,7, Таджикистане — 35,9, Турк-
менистане — 23,3, на Украине — 80,2, в Узбе-
кистане — 10,7%. Следовательно, в странах 
СНГ в исследуемый период в среднем сохра-
нялся предельно высокий уровень внешнего 
долга к ВВП, близкий к критически допусти-
мому уровню финансовой безопасности (60% 
к ВВП — предел, за которым можно объявлять 
технический дефолт). 

В начале исследуемого периода наибольший 
уровень внешнего долга наблюдался в Арме-
нии и Киргизии, а к концу 2015 г. лидером по 
внешнему долгу стала Украина. Цикличность 
данного показателя в большей степени обу-

Рисунок 9

Показатели инвестиционного потенциала стран СНГ в 1992–2015 гг.
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Источник: составлено автором по статистической базе данных World Economic Outlook 
Международного валютного фонда [2]
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словлена специфическими особенностями 
каждой экономики СНГ, но при этом сохра-
няется общий тренд совмещения цикличе-
ских пиков по долгу с периодами кризисно-
го спада. Характер данного показателя и его 
специфические особенности коррелируют 
с показателем торгового и в большей степени 
платежного баланса, поскольку, как отмеча-
лось ранее, в исследуемый период основным 
источником формирования собственных ин-
вестиций (сбережений) в странах СНГ явля-
лась экспортная выручка и в меньшей степе-
ни — доходы внутри стран.

Таким образом, рассмотренные показате-
ли инвестиционных параметров экономик 
стран СНГ позволяют классифицировать эти 
страны по критерию инвестиционного по-
тенциала и его источникам, что дает возмож-
ность позиционировать страны не только 
с точки зрения наличия и размера инвести-
ций, но и с точки зрения обеспечения устой-
чивости роста, его качества и финансово-эко-
номической устойчивости страны (табл. 3). 
Ранжирование стран по данному критерию 
имеет многоуровневую дифференциацию.

Россия, единственная среди стран СНГ, обла-
дает внутренним инвестиционным потенци-
алом развития, что позволило сформировать 
высокий запас финансовой прочности и неза-
висимости от внешних источников заимство-
вания. Однако тип воспроизводственной мо-
дели в исследуемый период не предусматри-
вал интенсификации производства и дивер-
сификации отраслевой структуры, так как он 

был основан на расширении экспорта мине-
рального сырья как основы увеличения уров-
ня благосостояния общества. Это в свою оче-
редь позволило нарастить уровень валовых 
сбережений и чистого заимствования к ВВП. 

Уязвимым местом данной модели является 
абсолютная зависимость от ценовых флук-
туаций на внешнем рынке, что и обусловило 
сжатие потребления и формирование отло-
женного потребления в период кризисов. По-
этому данная модель, несмотря на высокий 
экономический потенциал, неустойчива; при 
сохранении тех же параметров инвестицион-
ных возможностей требуется переход к моде-
ли индустриального расширенного воспро-
изводства, что является достаточно сложной 
задачей в условиях кризисного спада из-за от-
сутствия доступа к внешним источникам ин-
вестирования (режим санкционных ограни-
чений ЕС и США). Следовательно, именно эта 
модель будет характерна для России в средне-
срочной перспективе.

Узбекистан и Туркменистан демонстриру-
ют такую же позицию по формированию ин-
вестиционных источников — экспорт ми-
нерального сырья, но в отличие от России 
в этих странах наблюдается умеренный рост 
валовых инвестиций и сбережений из-за низ-
кого уровня благосостояния населения (низ-
кий уровень внутреннего потребления). При 
этом расширенное воспроизводство осу-
ществляется за счет расширения внешних 
инвестиционных вливаний и крайне низко-
го уровня развития индустриального сектора. 

Таблица 3. Классификация стран СНГ по критерию достаточности инвестиционного потенциала в 1992–2015 гг.

Характеристика модели 
воспроизводственного цикла

Модель расширенного 
воспроизводства на базе 
отложенного потребления

Модель индустриального 
расширенного воспроизводства 

на основе интенсификации

Модели заимствованного эко-
номического воспроизводства 

на основе экстенсификации

Высокий уровень валовых инвестиций и сбе-
режений к ВВП при низком уровне внешнего 
долга к ВВП и высоком уровне чистых заим-
ствований к ВВП

Россия — Азербайджан, Казахстан

Умеренный уровень внешних инвестиций 
и сбережений к ВВП при низком уровне 
чистых заимствований к ВВП и высоком 
уровне внешнего долга к ВВП 

Узбекистан, Туркменистан (пред-
положительно из-за отсутствия 

точных данных) 
Беларусь Грузия

Низкий уровень валовых инвестиций и сбере-
жений к ВВП при высоком уровне внешнего 
долга к ВВП и низком уровне чистых заим-
ствований к ВВП

Молдавия, Украина Армения Таджикистан, Киргизия

Источник: составлено автором по результатам проведенного исследования
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В итоге производственный сектор концен-
трируется на трех видах деятельности: добы-
че, переработке и доставке сырья до потреби-
теля с высокой долей присутствия иностран-
ного капитала.

Молдавия и Украина развиваются по той же 
модели с тем отличием, что в этих республи-
ках отсутствует экспортный потенциал как 
источник собственных инвестиций (из-за 
потери рынков сбыта), что в итоге приводит 
к низкому уровню валовых инвестиций и сбе-
режений, то есть к низкому уровню эффектив-
ности и благосостояния в экономиках этих 
стран. 

Беларусь и Армения — страны, ориентирован-
ные на модель индустриального расширенно-
го воспроизводства на основе интенсифика-
ции, которая является наиболее эффектив-
ной. Однако в этих странах качество данной 
модели существенно снижено из-за высокого 
уровня внешних заимствований, то есть эта 
модель по большей части основана на внеш-
них источниках финансирования. В Белару-
си такая ситуация сложилась из-за высокого 
уровня импортно ориентированного потре-
бления, а в Армении еще и из-за низкого уров-
ня валовых сбережений. Данная модель край-
не уязвима вследствие низкого уровня фи-
нансовой независимости. 

Азербайджан и Казахстан развиваются в рам-
ках модели заимствованного расширенно-
го воспроизводства на основе экстенсифи-
кации (наращивания объемов производства 
основных экспортно ориентированных от-
раслей ТЭК) за счет высокого уровня сбере-
жений и инвестиций из внешних источников 
финансирования при сохранении низкого 
уровня внешнего долга. Это модель, ориенти-
рованная на кругооборот растущей экспорт-
ной выручки и погашение внешнего долга 

при высоком уровне импортного потребле-
ния не только населением, но и всеми отрас-
лями экономики, когда доходы идут на покры-
тие импорта, что приводит к формированию 
отрицательного платежного баланса.

Грузия, Таджикистан и Киргизия не толь-
ко развиваются в рамках модели заимство-
ванного роста, но и не имеют собственных 
факто ров промышленного развития, что 
ограничивает потребление заимствованных 
средств лишь целями поддержки социаль-
ного минимума (в случае с Киргизией и Тад-
жикистаном) и социального благосостояния 
(в случае с Грузией). При этом внешний ин-
вестиционный и кредитный потоки направ-
ляются на институциональные преобразова-
ния и содержание государственного аппара-
та. В Грузии достигнутые результаты лучше за 
счет того, что уровень социальной поддерж-
ки и роста благосостояния выше за счет пря-
мого финансирования США и высокий уро-
вень доходов бюджета за счет роста транзит-
ного потенциала республики. Это позволяет 
формировать умеренный уровень валовых 
сбережений и инвестиций. Однако высокий 
уровень внешнего долга определяет практи-
чески прямую зависимость всех трех респу-
блик от внешних инвесторов.

Как показало исследование, несмотря на раз-
ный уровень развития всех перечисленных 
параметров и различия в экономических мо-
делях, все страны СНГ одинаково подверже-
ны влиянию внешних факторов, флуктуаций 
мирового рынка, ценовых колебаний, так как 
для них характерен низкий уровень конку-
рентоспособности национальных систем, все 
они ориентированы на внешние рынки (сы-
рьевые экспортно ориентированные стра-
ны) и тесно связаны между собой. Страны — 
экспортеры рабочей силы (Киргизия, Тад-
жикистан, Армения, Молдавия, Узбекистан, 
Азербай джан, Грузия) зависят от состояния 
экономики принимающих стран (Россия, Ка-
захстан), а экспортеры переработанной про-
дукции (Белоруссия, Украина, Армения, Азер-
байджан и т.п.) — от уровня спроса на вну-
треннем рынке страны ввоза (это в основном 
Россия). Слабость конкурентных позиций 
и высокий уровень финансовой и техноло-
гической зависимости стран СНГ от внешних 

 Белоруссия — 
единственная из стран СНГ, 
где сохранился высокий 
уровень социальной поддержки, 
оказываемой государством. 
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рынков обусловливает неустойчивость эко-
номического роста независимо от специфи-
ки экономической модели. В этом контексте 
результаты экономического развития за ис-
следуемый период практически сопоставимы 
во всех странах, если говорить о темпах роста 
валовых показателей (ВВП, инвестиции, сбе-
режения, государственные расходы и дохо-
ды и т.п.), но существенно отличаются по ка-
честву этого роста, что обусловливается уни-
кальностью специфических черт экономиче-
ских моделей стран СНГ.

В целом в основу формирования типа эконо-
мических моделей можно положить фактор 
величины и источника инвестиций, которые, 
собственно, и обеспечивают экономический 
рост в странах СНГ, и тип воспроизводствен-
ного цикла (см. табл. 3). В рамках предложен-
ной классификации необходимо уточнить 
страновые отличия, свойственные уникаль-
ным экономическим моделям рассматривае-
мых государств.

Между странами, имеющими экспортно ори-
ентированную сырьевую экономику (Азер-
байджан, Казахстан, Россия, Туркменистан, 
Узбекистан), есть существенные различия, 
несмотря на то, что во всех этих странах экс-
порт энергоресурсов формирует инвестици-
онный потенциал и является базовым секто-
ром экономического роста. В Азербайджа-
не и Казахстане инвестиционный потенциал 

сектора используется для расширения имею-
щихся мощностей, необходимых для добы-
чи и транспортировки энергосырья, а также 
поддержания социальной сферы и инфра-
структуры. При этом в Казахстане преобла-
дает проектное регулирование, осуществляе-
мое государством и нацеленное на развитие 
всего промышленного сектора с опорой на 
предпринимательскую активность крупного 
бизнеса (так как преобладает олигополисти-
ческая конкуренция). В этих странах сохра-
няется высокий уровень распределения до-
ходов от энергопоставок из-за преобладания 
прямых инвестиций иностранных корпора-
ций. В России же преобладают собственные 
инвестиции, что обеспечивает концентра-
цию доходов от экспорта в резервных фон-
дах (именно эти накопления стали залогом 
устойчивости российской экономики). В Уз-
бекистане и Туркменистане доходы от сырье-
вых отраслей находятся под жестким кон-
тролем государства, но в Узбекистане они на-
правляются на софинансирование совмест-
но с иностранными инвесторами (принцип 
глубокой дифференциации как доли ПИИ, 
так и сбалансированного развития отрас-
лей), а в Туркменистане в основном идут на 
поддержку социальной сферы, преобладают 
прямые иностранные инвестиции, сконцен-
трированные в отдельных секторах (добыча 
газа и его транспортировка — Китай, перера-
ботка сельскохозяйственного сырья, метал-
лов — Турция). 
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Для всех перечисленных стран характерна 
модель расширенного производства, но при 
этом характер воспроизводства существенно 
отличается. В Азербайджане и Казахстане на-
блюдается экстенсивный рост за счет нара-
щивания объемов сырьевого сектора (энер-
горесурсы и металлы) и отраслей, обслужи-
вающих социальную инфраструктуру и по-
требление населения (сельское хозяйство, 
пищевая, легкая промышленность, строитель-
ство, услуги и торговля), средний уровень раз-
вития мелкого предпринимательства. В про-
изводственном секторе доминирует крупный 
бизнес с государственным участием. В Казах-
стане более развита рыночная система отно-
шений, выше степень интенсивности конку-
ренции, активно продвигается политика про-
мышленной дифференциации и индустриа-
лизации экономики. В России самый высокий 
уровень промышленного развития, техноло-
гичности экономики, имеется полный цикл 
промышленного производства во всех отрас-
лях. Для РФ характерен средний уровень раз-
вития предпринимательских свобод, в произ-
водственном секторе доминирует крупный 
бизнес, достаточно хорошо развита финан-
совая система, воспроизводственный цикл 
основан на принципе ограниченного роста 
(наращивание объемов в ограниченных пре-
делах), выше склонность к накоплению. В Уз-
бекистане и Туркмении потребление огра-

ничено, так как сырьевые доходы, контроли-
руемые государством, направляются прежде 
всего на развитие и поддержание экономики, 
без чего невозможно функционирование за-
крытого национального рынка (низкий уро-
вень конкуренции, предпринимательских 
свобод). 

Экономики Армении и Белоруссии развива-
лись на основе интенсификации воспроиз-
водственного цикла. При этом в Армении ин-
тенсивный тип воспроизводства в большей 
степени обусловлен ограниченностью ресур-
сов и фактической транспортной блокадой. 
Это вынуждает переходить на высокотехно-
логичные производственные циклы (в том 
числе в АПК) и производство малогабарит-
ной продукции — в этом случае транспортные 
расходы не оказывают влияния на ценовую 
конкурентоспособность (огранка драгоцен-
ных камней, проводники и т.п.). В Белоруссии 
интенсификация обусловлена большой долей 
промышленного сектора, доставшегося от со-
ветского прошлого. Специфика белорусской 
модели обусловлена следующими фактора-
ми. Белоруссия — единственная из стран СНГ, 
где сохранился высокий уровень социальной 
поддержки, оказываемой государством; для 
республики характерны централизация и ин-
дикативное планирование, дифференциро-
ванный промышленный сектор (организо-
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ванный по принципу сборочного цеха), экс-
портная ориентированность и высокая зави-
симость от импорта сырья и комплектующих. 
В Армении и Белоруссии отмечается сред-
ний уровень развития малого и среднего биз-
неса. В Армении более конкурентный рынок, 
в промышленном секторе доминирует круп-
ный бизнес, в Белоруссии — номинально ры-
ночная среда, конкурентные отношения, но 
фактически все сферы регулируются государ-
ством. 

Грузия, Молдавия, Киргизия и Таджикистан — 
малые экономики аграрного типа со свобод-
ным конкурентным рынком, развитой пред-
принимательской средой. Главный экспорт-
ный потенциал — трудовые ресурсы. Воспро-
изводственный цикл в этих странах основан 
на расширенном потреблении населения за 
счет доходов мигрантов и высокого уровня 
расходов государства. Инвестиционный по-
тенциал — внешние заимствования под го-
сударственные гарантии, преобладают инве-
стиции по межгосударственным соглашени-
ям и инвестиции международных кредитных 
организаций, которые направляются на под-
держание системы государственного аппа-
рата и дотационные вливания в социальную 
инфраструктуру.

Украинская модель экономики характеризо-
валась ограниченным ростом, несмотря на 

самый развитый промышленный потенциал 
в начале 1990-х годов. Развиваясь в условиях 
хронического дефицита инвестиций, олигар-
хического типа конкурентного рынка, неста-
бильности и передела собственности, Украи-
на деградировала до уровня аграрной дотаци-
онной экономики.  эс
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Примечание
1. Дефлятор — относительный качественный макро-

экономический показатель, позволяющий оценить цено-
вые изменения в экономике, точнее, их интенсивность, 
изменения доходности, уровня доходов населения и сто-
имости труда. Он также показывает уровень изменения 
средних цен по экономике, в то время как индекс цен 
в большей степени соответствует дефлятору расходов по 
потреблению.
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 Развиваясь в условиях 
хронического дефицита инвестиций, 
олигархического типа конкурентного 
рынка, нестабильности и передела 
собственности, Украина 
деградировала до уровня аграрной 
дотационной экономики. 


