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Аннотация 
В статье дан анализ объективных тенденций развития стран с переходной экономикой, в частности, 

Республики Узбекистан, с позиций обеспечения национальной безопасности. Раскрыта теоретическая 

и практическая важность использования эффективных механизмов, в том числе экспертных оценок при 

привлечении средств международных финансовых институтов (МФИ) с учетом пороговых значений эко-

номической безопасности страны. Предпринята попытка определить уровень экономической безопасно-

сти Республики Узбекистан по показателю внешнего заимствования на основе метода экспертных оце-

нок, с учетом которого представлен комплекс мер защиты национальных интересов, который может 

явиться базовой составляющей стратегирования инвестиционной политики и приоритетных направле-

ний углубления экономической интеграции. 
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Экономическая безопасность принадлежит к 
числу важнейших национальных приоритетов 
любого государства, обеспечивая стабильное и 
устойчивое развитие, социально-экономический 
рост, формирование эффективной банковской 
системы, ее неуязвимость по отношению к воз-
можным внешним и внутренним угрозам и воз-
действиям. Рост взаимозависимости стран и ре-
гионов, особенно ускорившийся в начале нового 
века, активизирует расширение сферы междуна-
родных экономических отношений, возрастание 
объемов операций и внешнего заимствования на 
мировых финансовых рынках, увеличение ва-
лютных и инвестиционных потоков из одних 
стран в другие. В условиях внешнеэкономиче-
ских напряжений, связанных с террористиче-
скими угрозами, взаимными экономическими 
санкциями Запада и России, весьма актуальным 
становится проблема обеспечения экономиче-
ской безопасности в новых независимых стра-
нах при стратегировании взаимодействия с между-
народными финансовыми институтами (МФИ) и 
развитыми государствами. Особую теоретическую 
и практическую важность имеет использование 
эффективных механизмов, в том числе эксперт-
ных оценок при привлечении средств внешнего 
заимствования в интересах стабильного развития и 
структурных трансформаций переходных эконо- 
мик, в частности Республики Узбекистан с учетом 
пороговых значений экономической безопасности 
страны. 

Узбекистан позиционирует себя как развива-

ющееся независимое государство, принимаю-

щее участие в ряде интеграционных объедине-

ниях – СНГ, ШОС, но дистанцируется от поли-

тико-экономических обязательств. Несмотря на 

кризисные явления во многих странах постсо-

ветского пространства экономика Узбекистана 

развивается относительно стартовых позиций 

высокими темпами (среднегодовые темпы при-

роста составляют 7-8%). В стране обеспечена 

макроэкономическая стабильность, низкий гос-

ударственный и внешний долг, равномерное 

распределение доходов, сбалансированность 

внутреннего и внешнего секторов экономики, 

энергетическая и продовольственная самообес-

печенность; проводится умеренно жесткая де-

нежно-кредитная политика, инфляция не превы-

шает пороговые значения в 8%, золотовалютные 

резервы увеличились в 2010-2016 гг. более чем 

в шесть раз, происходят прогрессивные струк-

турные сдвиги. 

Системный анализ существующего соци-

ально-экономического состояния республики и 

её мирохозяйственных связей, внешнеэкономи-

ческой и внешнеторговой деятельности показы-

вает, что в стране достигнут достаточный мак-

роэкономический «запас прочности» для обес-

печения национальной безопасности страны, со-

блюдаются пороговые значения привлечения и 
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использования средств МФИ и развитых госу-

дарств. Узбекистан проводит планомерную по-

литику, способствующую достижению эконо-

мической, продовольственной, экологической 

безопасности государства, привлекая к взаимо-

выгодному сотрудничеству МФИ, развитые гос-

ударства и региональные интеграционные объ-

единения. 

Механизмы защиты национальных интере-

сов предполагают комплекс эффективных мер 

по совершенствованию механизма государ-

ственного регулирования, включающий между-

народные финансово-банковские расчеты, дея-

тельность по привлечению зарубежных средств, 

долговые ценные бумаги, методы синдициро-

ванного кредитования и проектного финансиро-

вания, кредиты развитых государств и займы 

МФИ, разнообразные международные некре-

дитные операции и др., что позволяет учесть 

возможные последствия привлечения иностран-

ных инвесторов и их угрозы экономической без-

опасности страны. 
Государство должно обеспечивать порого-

вые значения финансово-экономической без-
опасности, модернизируя платежные системы, 
внедряя новые продукты и услуги, расширяя 
кредитование реальной экономики и населения. 
Должны быть сформулированы четкие экономи-
ческие приоритеты управления денежными ре-
сурсами в экономиках новых независимых госу-
дарств в кризисных и посткризисных условия х, 
определены эффективность, целесообразность и 
масштабы  внешнего заимствования  для обеспе-
чения стабильного и устойчивого развития, мо-
дернизации банковской системы и структурной 
перестройки национальной экономики с точки 
зрения учета пороговых значений экономиче-
ской безопасности страны, то есть предельных 
величин, несоблюдение которых препятствует 
стабильному и устойчивому развитию, нормаль-
ному ходу расширенного воспроизводства, при-
водит к формированию негативных, разруши-
тельных тенденций в национальном хозяйстве, 
делает их уязвимыми по отношению к внешним 
и внутренним угрозам и воздействиям. При при-
влечении средств с международного рынка ка-
питала следует исходить из необходимости 
непревышения страной пороговых показателей 
внешнего финансирования, рассматривая их, 
прежде всего, как дополнение к имеющимся 
внутренним источникам. 

Такая политика должна опираться на широ-
кий набор международно признанных механиз-
мов и инструментов государственного регули-
рования международной банковской деятельно-
сти, обеспечивающих нейтрализацию «внешних 
шоков» и формирование финансовых ресурсов, 
адекватных задачам посткризисного восстанов-
ления и возобновления экономического роста. В 

их числе экспертные оценки специалистов, уче-
ных и практиков. 

Индикаторы, по которым определяются по-

роговые значения, выступают системой показа-

телей экономической безопасности, все зависи-

мости между которыми и их пороговыми значе-

ниями требуется рассматривать в динамике и в 

случае системных кризисов и рисков проявля-

ются устойчивые закономерности стабильного 

развития. Непосредственный отбор показателей 

(индикаторов) для мониторинга – это задача, 

требующая отдельной и специальной прора-

ботки. В данной работе предпринята попытка 

определить уровень   экономической безопасно-

сти Республики Узбекистан по показателю 

внешнего заимствования на основе метода экс-

пертных оценок. Для этого были сформированы 

две экспертные группы из 15 узбекских и 6 рос-

сийских экспертов. В качестве экспертов были 

выбраны известные узбекские ученые-экономи-

сты, ведущие финансовые и банковские анали-

тики, работники Министерства внешнеэкономи-

ческих связей, инвестиций и торговли РУз, а 

также российские ученые и специалисты, зани-

мающиеся международным экономическим со-

трудничеством со странами Центральной Азии. 

Экспертный опрос проводился в два этапа. 

На первом этапе каждому эксперту была 

представлена процентная шкала [0, 100], в кото-

рой он в процентах должен был указать свою ин-

дивидуальную оценку уровня экономической 

безопасности РУз ориентировочно в 2005, 2010 

гг. и за 2014, 2015 и 2016 годы, с позиций объе-

мов внешнего заимствования. В качестве макси-

мального значения, то есть эталона или верхнего 

порога экономической безопасности было при-

нято 100%, в качестве минимального – 0% (эко-

номическая безопасность отсутствует). Кроме 

того, экспертам было рекомендовано оценить 

нижний порог интервала  допустимых значений 

экономической безопасности  по показателю 

внешнего заимствования, который характери-

зует либо слишком малый объем заимствова-

ний, что не позволяет реализовать государствен-

ные программы и инвестиционные проекты для 

социально-экономического развития страны и 

тем самым снижает ее экономическую безопас-

ность; либо слишком большой объем заимство-

ваний, что  приводит к росту экономической за-

висимости, рискам экономической безопасно-

сти страны. 

Индивидуальные оценки были проверены на 

согласованность по статистическому критерию 

вариации и рассчитаны групповые (обобщенные 

по значению средней арифметической) оценки 

уровня экономической безопасности страны в 
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разные периоды и последние годы, а также 

обобщенная оценка нижнего порога уровня эко-

номической безопасности. 

На втором этапе экспертам были представ-
лены в систематизированном виде методиче-
ские и практические рекомендации настоящего 
диссертационного исследования, касающиеся 
повышения уровня экономической безопасно-
сти Республики Узбекистан с возможностью ис-
пользования этого опыта в Российской Федера-
ции, странах Центральной Азии по показателю 

внешнего заимствования. Экспертам было пред-
ложено определить ожидаемые (прогнозные) 
значения уровня экономической безопасности 
РУз за 2017-2018 годы, в случае практической 
реализации предложенных методических и при-
кладных рекомендаций. 

Полученная динамика фактического и ожи-

даемого уровня экономической безопасности 

Республики Узбекистан по показателю внеш-

него заимствования представлена на рис. 1. 

 

Рис. 1. Экспертная оценка уровня экономической безопасности 

По результатам исследования авторы склоны 
согласиться с экспертными оценками. Если в 
первые десятилетия суверенного развития, ко-
гда требовались масштабные заимствования на 
мировом рынке для становления национальной 
экономики, то в последние годы существенно 
возрос уровень экономической независимости. 
Узбекистан очень тщательно подходит к каж-
дому проекту внешнего заимствования. Больше 
ориентируется на финансовую помощь, невоз-
вратные инвестиции и обусловливает их кон-
кретными сроками (не более 10-15 лет), после 
чего построенные объекты переходят в соб-
ственность республики. Сейчас достигнутые по-
казатели не превышают пороговые значения и, 
на взгляд экспертов, опережают показатели по 
России и другим странам постсоветского про-

странства. Наивысшая степень безопасности до-
стигается при условии, что весь комплекс 
макро- и микро- показателей находится в преде-
лах допустимых границ своих пороговых значе-
ний, а пороговые значения одного показателя 
достигаются не в ущерб другим. 

С учетом экспертной оценки   проработан и 

подготовлен комплекс мер защиты националь-

ных интересов, который может явиться базовой 

составляющей среднесрочной государственной 

инвестиционной стратегии РУз с использова-

нием средств внешнего финансирования. Ос-

новная цель стратегирования - повышение эко-

номической безопасности и национального су-

веренитета Узбекистана при использовании ре-

сурсов МФО (Таблица 1).  

Таблица 1 

Комплекс мер как базовая составляющая среднесрочной инвестиционной стратегии  

Узбекистана, способствующих повышению уровня экономической безопасности  

использовании средств внешнего финансирования 

Название / сфера 
Эффективность / социально-эко-

номические выгоды 
1. Общие, макроэкономика 

 проведение целенаправленной политики по углублению 

структурных преобразований; 

 всемерная поддержка приоритетных отраслей с целью 

обеспечения высокой конкурентоспособности отече-

ственной продукции на внутреннем и внешнем рынке и 

повышение экспортного потенциала страны; 

Повышение конкурентоспособности эконо-

мики и ее ведущих отраслей (машинострое-

ния, транспорта, автомобилестроения, пи-

щевой, др.) 

35
40

50
55

60
65 68 70

50 50
60 60 60 60 60 60

2005 2010 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Экспертные оценки уровня экономической безопасности Республики 

Узбекистан (%)
Узбекистан Нижний  порог
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 осуществление целевого государственного финансирова-

ния приоритетных инвестиционных проектов на кон-

курсной основе; 

 совершенствование условий активизации инвестици-

онно-инновационной деятельности отечественных.  и 

иностранных инвесторов. 

2. Структурная перестройка реального  

сектора экономики 

  изменение структуры ведущих отраслей промышленно-

сти базирующихся на научно-техническом прогрессе и 

обеспечивающей масштабные изменения в экономике, в 

первую очередь – в машиностроении; 

 доведение до 25% удельного веса машиностроения и ме-

таллообработки в структуре промышленности; 

 развитие ускоренными темпами   текстильной, легкой 

промышленности, промышленности строительных мате-

риалов; 

 обеспечение ежегодного производства плодоовощной 

продукции до 10 млн. тонн. 

Модернизация и техническое перевооруже-

ние отраслей промышленности, военно-

промышленного комплекса, сельского хо-

зяйства страны и повышение конкуренто-

способности и качества выпускаемой про-

дукции. 

Реализация 1000 инвестиционных проектов, 

общая стоимость – более 100 млрд. долл. 

3. Внешние заимствования 

 организация и проведение размещения еврооблигацион-

ных займов эмитентами из Узбекистана на международ-

ном финансовом рынке; 

 повышение кредитного рейтинга РУз до инвестицион-

ного уровня агентствами Moody's, Fitch и 

Standard&Poor's;  

 реализация программы эмиссии долговых обязательств 

для корпоративных заемщиков - «спонсированная эмис-

сия», где эмитентом еврооблигаций выступает не эми-

тент из РУз или его оффшорная компания, а андеррайтер 

- зарубежный инвестиционный банк; 

 расширение возможностей использования долгового фи-

нансирования транснациональных корпораций на между-

народном рынке капитала через привлечение синдициро-

ванных кредитов. 

Значительное удешевление и расширение 

предложения кредитных ресурсов для заем-

щиков из РУз. 

Выплата доходов по еврооблигациям дер-

жателям в полном объеме, без удержания 

налога на проценты и дивиденды в стране 

эмитента.  

Применение кредитных синдикатов при-

дает системе внешнего заимствования 

больше надежности и устойчивости, чем 

предоставление кредитов на двусторонней 

основе и позволяет распределять риски 

между их участниками.  

В перераспределении финансовых средств на 
международном рынке капитала на первые позиции 
с совершенной очевидностью выдвигается рынок 
ценных бумаг при относительном ослаблении бан-
ковской системы. Причина этого процесса – разви-
тие информационных технологий, снижение тран-
сакционных издержек на финансовых рынках. Боль-
шинство компаний привлекают средства на фондо-
вых рынках и на более благоприятных условиях, а 
банки развивают инвестиционные направления и 
проводят реструктуризацию. 

Опыт последних десяти лет, однако, вызы-
вает серьезные сомнения в способности между-
народных рынков капитала обеспечить финан-
сирование развития, состоящего в наращивании 
производственного, социального и человече-
ского капитала. Поскольку создание такой ин-
фраструктуры необходимо для привлечения 
продуктивного частного капитала и мобилиза-
ции собственных финансовых ресурсов, госу-

дарственная помощь странам с переходной эко-
номикой, в том числе и Узбекистану, сохраняет 
решающее значение для обеспечения соответ-
ствующего уровня структурных преобразований 
и создания благоприятной обстановки. Необхо-
димо формирование современных механизмов 
регулирования экономики, основанных на пере-
довом опыте, рыночных принципах, примене-
нии гармонизированных правовых норм, облег-
чении ведения бизнеса, проведении согласован-
ной налоговой, денежно-кредитной, валютно-
финансовой, торговой и таможенной политики, 
обеспечивающих свободное движение товаров, 
услуг, капитала и рабочей силы.  

Ниже в таблице 2 сформированы и представ-
лены приоритетные направления развития и ве-
дущие проекты сотрудничества Узбекистана с 
странами-участниками СНГ и ШОС в интересах 
углубления экономической интеграции и нацио-
нальной безопасности.  
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Таблица 2 

Приоритетные направления развития сотрудничества Узбекистана  

со странами-участниками СНГ, ЕАЭС и ШОС в интересах углубления  

экономической интеграции и национальной безопасности  

Основные направления /ведущие проекты Временной период 

реализации 

1. Оптимизация системы функционирования и регулирования государствен-

ных финансов (казначейской, таможенной систем, налоговых органов)  

Текущий 

2. Совершенствование системы, сбора и обмена информацией в области ре-

гиональных финансов жилищно-коммунального хозяйства; оптимизация си-

стемы сбора и обработки статистической информации, государственного 

учёта объектов имущества 

Текущий 

3. Создание инновационной модели экономического развития, в т.ч. в сфере 

государственной поддержки, в частности, венчурного предпринимательства  

Среднесрочный 

4. Проведение согласованной налоговой, денежно-кредитной, валютной, тор-

говой и таможенной политики, обеспечивающих свободное движение това-

ров, услуг, капитала и рабочей силы.  

Среднесрочный 

5. Координация взаимодополняющей научно-технической, инновационной, 

экономической политики странами – участниками СНГ, ЕАЭС и ШОС для 

противодействия мировой глобальной конкуренции 

Текущий  

6. Обеспечение финансовой безопасности и гарантий проведения расчетно-

платежных операций на основе сформирования на пространстве СНГ альтер-

нативной системы передачи финансовой информации SWIFT на базе Межго-

сударственного банка СНГ на основе передовых технологий и информаци-

онно-технической базы Банка России [9]. 

Текущий 

7. Расширение взаимопроникновения банков стран-участниц СНГ, региона-

лизация банковского сотрудничества с активной интеграцией национальных 

банков в мировой финансовый рынок; снижение внутри стран – участниц рис-

ков безопасности банковской системы.  

Текущий 

8. Укрепление нормативно-правовой базы взаимодействия в сфере транспор-

тных перевозок, завершение работы над Соглашением о создании благопри-

ятных условий для развития железнодорожных и автомобильных перевозок. 

Текущий 

9. Реализация крупного проекта узбекско-российского взаимодействия в 

нефтегазовой сфере совместно с ОАО «Газпром» и НК ЛУКОЙЛ, преду-

сматривающего добычу природного газа в Бухаро-Хивинском регионе РУз с 

дополнительными (к уже вложенным РФ) инвестициями - около 5 млрд. 

долларов до 2039 г. 

Долгосрочный 

Экономическая безопасность и перспективы 
Узбекистана тесно связаны с более активной ин-
теграцией в рамках ЦА, ЕАЭС и СНГ, т.к. ска-
зываются географическая близость стран, общая 
граница, исторически сложившиеся экономиче-
ские связи, близкий уровень социально-эконо-
мического развития, общность экономических 
проблем, стоящих перед странами в условиях 
глобализации и регионализации мировой эконо-
мики. 

Опыт Республики Узбекистан по обеспече-
нию своей экономической безопасности, со-
трудничеству и углублению взаимоотношений с 
международными финансовыми институтами, 
Россией, Китаем, интеграционными блоками, 
соседними государствами могут быть реализо-
ваны и другими государствами Центральной 
Азии.  

Республика Узбекистан эффективно и гибко 

балансирует между глобальными игроками в 
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Центральной Азии – Россией, США, Китаем, 

ШОС, ЕС, то усиливая, то ослабляя тот или иной 

вектор своей политики и выстраивает тщательно 

выверенную стратегию своего развития в усло-

виях современной внешнеполитической и внеш-

неэкономической напряженности в целях обес-

печения национальной экономической безопас-

ности.  
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The article analyzes the objective trends of development of countries with transitional economies, in particular, 
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curity, is disclosed. An attempt has been made to determine the level of economic security of the Republic of 

Uzbekistan in terms of external borrowing based on the method of expert assessments. As a result, a set of 
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