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Инвестиционная политика 
в международных отношениях: 
возможности и риски для экономики 
Узбекистана

Развитие торговых связей в условиях глобализации и обострения 
конкуренции между ведущими странами требуют проведения комплек­
сного исследования тенденций в инвестиционной сфере. Зарубежный 
опыт показывает, что масштабные перемещения инвестиций могут при­
нести государству как выгоду, так и негативные последствия. Это зави­
сит от того, в какие сферы будет поступать международный капитал, 
насколько эффективно он будет в них использоваться и на каких усло­
виях он поступит. Определенную оценку эффективности использова­
ния иностранных инвестиций и кредитов можно сделать на примере 
инвестиционных средств, направляемых в различные регионы мира из 
КН Р.

Необходимо отметить, что в условиях нарастания торгового протек­
ционизма экономика Китая, будучи второй экономикой мира, находит­
ся под пристальным вниманием международных экспертов (по отдель­
ным макропоказателям -  опережает даже экономику СШ А). Одни из 
них утверждают, что открытость Китая движется в обратном направле­
нии, другие отмечают, что открытость является «экономической экс­
пансией» по отношению к другим странам, третьи заявляют, что новый 
виток открытости Китая является вынужденным шагом на фоне эконо­
мического давления со стороны США [1].
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В масштабном росте инвестиций из Китая в различные регионы мира 
отдельные западные СМИ увидели политику «долговой ловушки», счи­
тая, что китайский кредит усиливает долговую нагрузку на отдельные 
страны. Такая позиция обусловила формирование так называемой тео­

рии китайской угрозы. Вместе с тем 
существует и другой подход, в соот­
ветствии с которым открытость Китая 
не только не создает угрозу для эко­
номик других стран, а наоборот, она 
приносит с собой широкие возможно­
сти для развития. Реализация после­
днего подхода находит свое подтвер­
ждение в инвестиционных процессах 
в ряде стран Центральной Азии, в ча­
стности в Узбекистане.

П резидент У збекистана Ш авкат 
Мирзиёев, выступая 27 апреля 2019 г. на втором международном фору­
ме «Один пояс, один путь», отметил: «Вопросы международной и реги­
ональной взаимосвязанности всегда были и остаются актуальными для 
Центральной Азии, в том числе и нашей страны, не имеющей прямого 
выхода к морским портам. Узбекистан изначально поддержал инициа­
тиву «Один пояс, один путь», реализация которой является важным 
фактором устойчивого развития наших стран». Глава государства вы­
разил уверенность, что продвижение регионального сотрудничества будет 
способствовать достижению общих целей, позволит открыть новые ис­
точники экономического роста и в конечном итоге обеспечит повыше­
ние уровня жизни 12 1.

Президент Узбекистана выдвинул ряд новых инициатив относи­
тельно повышения транспортно-логистического потенциала Централь­
ной Азии, достижения продовольственной безопасности посредством 
формирования «зелёной экономики», развития туризма, совместного 
решения экологических проблем. Решению этих задач могут способ­
ствовать иностранные инвестиции и кредиты, в том числе полученные 
из Китая.

Инвесторы многих стран активно участвуют в реализации инициа­
тивы «Один пояс, один путь». Число стран, инвестирующих средства в 
рамках реализации этой программы, продолжает расширяться. В числе 
крупных инвесторов этой программы находится и Китай. В то же время 
в 2018 г. китайские инвестиции во всем мире резко сократились, что 
коснулось и программы «Один пояс, один путь». В особенности данная 
тенденция наблюдается в сфере инвестиционных проектов, которые
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народны й к а п и т а л , н аск ол ьк о  
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реализуются в строительстве. Объяснить падение инвестиционной ак­
тивности Китая можно, во-первых, снижением валютных резервов этой 
страны, во-вторых, принятием отдельными государствами ограничи­
тельных мер в сфере использования иностранных инвестиций.

Необходимо отметить, что инвестиционная политика ряда крупней­
ших сообществ государств и отдельных стран, таких как ЕС, США, 
Республики Корея и Японии, основывается примерно на тех же прин­
ципах, что и стратегия КН Р. Отличие заключается в том, что западные 
инвесторы наращивают инвестиции в экологические проекты и сферу 
энерго- и ресурсосбережения, цифровой экономики. В то же время 
частные инвесторы предпочитают вкладывать капитал в наиболее рен­
табельные и безопасные проекты с точки зрения возврата средств и 
получения сверхприбыли (прямые инвестиции, раздел продукции и 
другие формы вложений). Арабские страны инвестируют на беспроцен­
тной основе, пользуясь принципом «раздела продукции» и участия в 
капитале компаний, привлекающей инвестиции.

Инвестиционная деятельность Китая в Центральной Азии многопЛа- 
нова и динамична. Инвесторы используют широкий спектр инструмен­
тов, каналов и схем финансирования региональных проектов. Основ­
ная часть средств выделяется на двусторонней основе (прямые инвести­
ции, кредиты, льготные займы, гранты), остальные ресурсы -  через меж­
дународные финансовые институты и организации (АБР, Ш ОС и др.).

Китайские инвестиции в страны Центральной Азии поступают в ос­
новном в сырьевые отрасли, в частности на покупку компаний, развед­
ку и освоение месторождений, строительство энергетической инфра­
структуры. Ими широко практикуется выделение связанных займов -  
«инвестиции в обмен на сырье». В своей центратьноазиатской полити­
ке Китай придерживается дифференцированного подхода в зависимос­
ти от значимости каждой из стран данного региона для своих нацио­
нальных интересов.

За период 2005-2018 гг. в экономи­
ку стран Центральной Азии инвестора­
ми Китая было вложено порядка 51210 
млн долл. США. Большая часть инвес­
тиций пришлась на Казахстан (32630 
млн) и Туркменистан (6800 млн). При 
этом инвестиции в экономику К азах­
стана в 2017 г. снизились с 3810 млн 
долл. США до 400 в 2018 г., Узбекис­
тана -  с 460 до 200 млн долл. США 
(табл. 1).

П р е з и д е н т  У з б е к и с т а н а  
вы двинул ряд новы х и н и ц и а т и в  
о т н о с и т е л ь н о  п ов ы ш ен и я  
т р а н с п о р т н о -л о г и с т и ч е с к о г о  
п о т е н ц и а л а  Ц ен т р а л ь н о й  А зии, 
д о с т и ж е н и я  п р о д о в о л ь с т в е н н о й  
б е з о п а с н о с т и  п о с р е д с т в о м  
ф о р м и р о в а н и я  «зел ён ой  
эконом ики», р а з в и т и я  т у р и з м а ,  
с о в м е с т н о г о  р еш ен и я  
эк о л о ги ч еск и х  п р обл ем .
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Таблица 1
Масштабы инвестиций из Китая 

в экономику стран Центральной Азии по годам, 
млн долл. СШ А

Страна 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Общее
кол-во

Казахстан 4500 1910 1310 420 3540 2260 850 2100 5300 3220 2490 520 3810 400 32630

Узбекистан 0 0 990 0 0 290 0 2270 460 620 X 150 460 200 5440

Кыргызстан 0 0 0 0 0 0 390 0 0 3790 550 0 0 0 4730

Таджикистан 0 700 0 0 260 0 0 650 0 0 0 0 0 0 1610

Туркменистан 0 0 150 0 3130 0 0 2920 0 600 0 0 0 0 6800

Итого 4500 2610 2450 420 6930 2550 1240 7940 5760 8230 3040 670 4270 600 51210

Источник: http: / /w w w . aei. ora /china-alobaTinvestment-tracker/

Анализ инвестиций в разрезе отраслей экономики стран Централь­
ной Азии показывает, что большая часть инвестиционных ресурсов 
вкладывается китайскими инвесторами в объекты энергетической отрас­
ли. Так, в энергетику Казахстана за период 2005-2018 гг. было направ­
лено 22780 млн долл. США, Туркменистана -  6800 млн, Узбекистана -  
3490 млн (табл.2).

Таблица 2
Инвестиции Китая в страны Центральной Азии 

по отраслям за  2005-2018 гг., 
млн долл. СШ А

Страна
Энерге­

тика
Транс­
порт

Сельское
хозяйство

Химическая
пром-тъ Стротп-во Финансы

Другие
отрасли

Общее
кол-во

Казахстан 22780 3120 0 3680 350 110 2590 32630

Узбекистан 3490 460 290 440 470 0 290 5440

Кыргызстан 2890 1690 0 0 0 0 150 4730

Таджикистан 750 560 0 0 300 0 0 1610

Туркменистан 6800 0 0 0 0 0 0 6800

Итого 36710 5830 290 4120 1120 110 3030 51210

Источник: http: /  /w w w . aei. ora /china-alobaTinvestment-tracker /
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Крупные средства вкладываются в освоение урановых и медных 
месторождений Казахстана. Так, в феврале 2019 г. было подписано 
соглашение между «Казатомпромом» и Китайской государственной кор­
порацией ядерной промышленности о поставках в КН Р топливных таб­
леток из Казахстана.

Инвестиционная политика Китая в Центральной Азии носит систем­
ный, масштабный и долгосрочный характер, при этом преследуются как 
текущие коммерческие, так и стратегические цели. Китай уверенно за­
воевывает доминирующие позиции в экономике данного региона. Зна­
чительная часть китайских инвестиций поступает в виде займов с кон­
кретными сроками и условиями возврата, которые увеличивают вне­
шнюю задолженность страны-получателя, что может в будущем приве­
сти к ее долговой зависимости.

Опыт Казахстана, Таджикистана, Ш ри-Ланки и ряда других стран 
показывает, что инвесторы из Китая в случае невозврата кредитов тре­
буют у должников не только имущество, но и земельные участки.

Анализ предпочтений Китая в инвестиционной политике на приме­
ре стран Центральной Азии показывает [3], 
что инвесторов больше всего привлекают 
геополитические интересы - 5 баллов из 5 
максимально возможных, экономические - 
4,5 балла, военные и ресурсные - по 3 бал­
ла, интересы третьих стран и территори­
альные (по 2 балла), интересы в борьбе с 
терроризмом (2,5 балла).

Учитывая инвестиционную  политику 
Китая, ряд стран формируют законодатель­
ство, позволяющее им проверять иностран­
ные инвестиции на предмет угрозы для общественного порядка и наци­
ональной безопасности. Отдельные государства ЕС проводят политику, 
направленную на сдерживание притока иностранных инвестиций в стра­
тегические отрасли экономики.

Лидеры отдельных стран ЕС обеспокоены тем, что принадлежащие 
государству или финансируемые государством иностранные предприя­
тия могут использовать европейские ноу-хау в таких областях, как кос­
мос, транспорт, энергетика и телекоммуникации. По их мнению, в ев­
ропейской стране приобретения внешними инвесторами не должны ста­
вить под угрозу общеевропейские программы и проекты или угрожать 
безопасности других государств -  членов сообщества.

В 2005-2018 гг. европейские компании вложили примерно 24,7 млрд 
долл. США в европейские технологические отрасли, при этом инвести­

К и т а й с к и е  и н в е с т и ц и и  
в с т р а н ы  Ц ен тр а л ь н о й  
А зии п о с т у п а ю т  в о сн о в ­
н ом  в сы р ь ев ы е о т р а с л и ,  
в ч а с т н о с т и  на покупку  
ком паний, р а зв едк у  и 
о с в о е н и е  м е с т о р о ж д е н и й ,  
с т р о и т е л ь с т в о  э н е р г е ­
т и ч е с к о й  и н ф р а с т р у к ­
т у р ы .
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И н в ес т и ц и о н н а я  п о л и т и к а  
К и т а я  в Ц ен тр а л ь н о й  
А зии н о с и т  с и с т е м н ы й ,  
м а с ш т а б н ы й  и д о л го ср о ч ­
ный х а р а к т е р , при э т о м  
п р е с л е д у ю т с я  как т е к у ­
щ ие к о м м ер ч еск и е , т а к  
и с т р а т е г и ч е с к и е  иели.

ц и и  Китая в этот сектор сократились с пи­
кового уровня 12,5 млрд до 200 млн. Отча­
сти это можно объяснить изменением отно­
шения Германии, крупнейшей экономики 
Европы, которая заблокировала ряд китай­
ских инвестиций в отрасли, важные для на­
циональной безопасности. Страны ЕС на­
мерены и в дальнейшем ужесточать прави­
ла об иностранных инвестициях [4]. Это 

касается не только инвестиций, поступающих из Китая, но и из других 
стран мира.

Правительство СШ А также осуществляет политику сдерживания 
притока иностранных инвестиций в стратегические сферы экономики. 
В результате принятых мер в 2018 г. инвестиции из Китая были наибо­
лее низкими по своим масштабам. По мнению международных экспер­
тов, инвестиции из некоторых быстро развивающихся стран сопровож­
даются серьезными проблемами, в частности -  кражей инноваций и 
принудительной передачей устаревших технологий. В течение 2019 г. в 
США на законодательном и исполнительном уровнях власти неоднок­
ратно рассматривался вопрос ужесточения санкций к компаниям, кото­
рые нарушали требования американского законодательства, что будет 
являться дополнительным инструментом к политике инвестиционных 
запретов.

Согласно оценкам международных экспертов, 8 стран мира имеют 
высокий уровень зависимости от кредитов Китая и риск дефолта страны 
из-за нарастания по ним задолженности, это Джибути, Кыргызстан, 
Лаос, Мальдивы, Монголия, Таджикистан, Пакистан и Монтенегро. 
Еще 23 страны, кроме вышеперечисленных, имеют умеренный уровень 
зависимости от кредитов Китая (рисунок).

Наибольший уровень задолженности Китаю по предоставленным 
инвестициям и кредитам накопился в Джибути (90% от общего внешне­
го долга страны), Таджикистане, Кыргызстане, Лаосе, Камбодже и 
Матьдивах (около 70%-80%).

Таким образом, чтобы иностранные инвестиции использовались в 
Узбекистане с наибольшей эффективностью, целесообразно вычислять 
следующие риски.

Во-первых, нужно определить условия, при которых иностранные 
инвесторы будут приобретать контрольный пакет акций (уставного фон­
да) хозяйствующего субъекта, имеющего стратегическое значение для 
экономики страны, сферы управления, обороны и других важных секто­
ров.
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Во-вт оры х, важно установить допустимый уровень, при котором 
будут накапливаться значительные долги государства и хозяйствующих 
субъектов в отдельности по полученным кредитам и займам.

В-трет ьих, можно привлекать иностранные инвестиции и направ­
лять их в сырьевые отрасли промышленности и производство энерго­
носителей.

В перечисленных случаях следует незамедлительно вносить коррек­
тивы в инвестиционные условия или обя­
зательства, которые используются при 
подготовке контрактов для инвесторов 
соответствующей страны, которая пре­
доставляет инвестиционные средства. 
Этот принцип полностью согласуется с 
действующими в Узбекистане нормами 
законодательства об иностранных инве­
стициях.

Не вызывает сомнений, что при со­
вершении инвестиционных сделок с ин-

Прц со в ер ш ен и и  
и н в ест и ц и о н н ы х  сд ел о к  с 
и н в е с т о р а м и  и з  лю бой с т р а н ы  
с л е д у е т  т ш а т е л ь н о  о ф о р м л я т ь  
д о го в о р а , м ак си м ал ьн о  заш иш ая  
и н т е р е с ы  Р есп убл и к и  
У зб ек и ст а н , о г р а ж д а т ь с я  о т  
в н у т р е н н и х  и внеш ни х рисков , 
не и с п о л ь з о в а т ь  в к а ч е с т в е  
за л о г о в о г о  о б е с п е ч е н и я  
зем ел ь н ы е р есу р сы .
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вес/горами из любой страны следует тщательно оформлять договора, 
максимально защищая интересы Республики Узбекистан, ограждаться 
от внутренних и внешних рисков, не использовать в качестве залогово­
го обеспечения земельные ресурсы. Целесообразно чаще ориентиро­
ваться на привлечение прямых иностранных инвестиций, а также средств 
без предоставления правительственных гарантий, т.е., по возможности 
риски переносить на самих инвесторов. Следует постоянно повышать 
уровень правовых знаний узбекистанских предпринимателей, государ­
ственных служащих, а также других лиц, обслуживающих инвестици­
онный процесс, с учетом международной практики и действующих стан­
дартов.
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