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Èíâåñòèöèîííàÿ�ïîëèòèêà�èãðàåò�îïðåäåëÿþùóþ�ðîëü�â�ýêîíîìè÷åñêîì�ðîñòå�ñòðàíû. Îáúåêòîì èññëå
äîâàíèÿ�ÿâëÿåòñÿ�èíâåñòèöèîííàÿ�ïîëèòèêà�ãîñóäàðñòâ.�Ïðåäìåòîì èññëåäîâàíèÿ�ÿâëÿþòñÿ�ìåõàíèçìû�
ýêîíîìè÷åñêîãî� ðîñòà� ñòðàíû.� Öåëü èññëåäîâàíèÿ – âûÿâèòü� è� íàó÷íî� îáîñíîâàòü� ðîëü� èíâåñòèöèîí
íîé�ïîëèòèêè�â�ýêîíîìè÷åñêîì�ðîñòå�ñòðàíû.�Îïðåäåëåíà�ðîëü�èíâåñòèöèîííîé�ïîëèòèêè�ãîñóäàðñòâà�
êàê�èíñòðóìåíòà�ýôôåêòèâíîãî�ðàçâèòèÿ�âåäóùèõ�îòðàñëåé�ýêîíîìèêè,�ñòàáèëüíîãî�ôóíêöèîíèðîâàíèÿ�
áàçîâîé�èíôðàñòðóêòóðû,�äîñòèæåíèÿ�ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé�ñòàáèëüíîñòè�è�ñòèìóëèðîâàíèÿ�ýêîíîìè
÷åñêîãî�ðîñòà.�Ïðåäñòàâëåí�äåòàëüíûé�àíàëèç�äîëè�êàïèòàëüíûõ�âëîæåíèé�â�ÂÂÏ,�èíäåêñà�èíâåñòèöèé�
â�îñíîâíîé�êàïèòàë�çà�2017–2021�ãã.,�äàíà�îöåíêà�èíâåñòèöèîííîé�ïîëèòèêè,�îïðåäåëÿþùåé�ñîñòîÿíèå�
ðàçâèòûõ�è�ðàçâèâàþùèõñÿ�ñòðàí.�Èñïîëüçîâàííûå�ìåòîäû�êîððåëÿöèîííîðåãðåññèîííîãî�àíàëèçà�ïî
çâîëèëè�îïðåäåëèòü�âçàèìîñâÿçè�ìåæäó�ðåàëüíûì�ÂÂÏ,�äîëåé�ïðîìûøëåííîãî�ïðîèçâîäñòâà�â�ÂÂÏ�è�
èíäåêñîì�èíâåñòèöèé�â�îñíîâíîé�êàïèòàë�â�ñòðàíàõ�ñ�òðàíñôîðìèðóþùåéñÿ�ýêîíîìèêîé.�Óñòàíîâëåíî,�
÷òî�â�ïîäàâëÿþùåì�áîëüøèíñòâå�ñòðàí,�óâåëè÷åíèå�èíâåñòèöèé�â�îñíîâíîé�êàïèòàë�ñïîñîáñòâóåò�óñêî
ðåíèþ�ýêîíîìè÷åñêîãî�ðîñòà,�à�óðîâåíü�ýêîíîìè÷åñêîãî�ðîñòà�îïðåäåëÿåò�èíâåñòèöèîííûé�ïîòåíöèàë�
ñòðàí.�Îïðåäåëåíî,�÷òî�íåîäíîðîäíîñòü�âëèÿíèÿ�èíâåñòèöèé�íà�óðîâåíü�ýêîíîìè÷åñêîãî�ðîñòà�â�ñòðàíàõ�
ñ�òðàíñôîðìàöèîííîé�ýêîíîìèêîé�îáóñëîâëåíà�èõ�ñûðüåâîé�îðèåíòàöèåé,�íåäîñòàòî÷íûì�óðîâíåì�îáî
ñíîâàííîñòè�è�ïðåäñêàçóåìîñòè�ðåàëèçóåìîé�èíâåñòèöèîííîé�ïîëèòèêè�ãîñóäàðñòâà.�Äîêàçàíî,�÷òî�èí
âåñòèöèîííàÿ�ïîëèòèêà�ãîñóäàðñòâà�ÿâëÿåòñÿ�âàæíûì�èíñòðóìåíòîì�äëÿ�îáåñïå÷åíèÿ�ìàêðîýêîíîìè÷å
ñêîé�ñòàáèëüíîñòè�è�ñòèìóëèðîâàíèÿ�ýêîíîìè÷åñêîãî�ðîñòà�â�óñëîâèÿõ�ðåöåññèè.�Ïðåäëîæåíû�óñëîâèÿ�
äëÿ�ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî�áàëàíñà,�ñïîñîáñòâóþùèå� ïîâûøåíèþ� äåëîâîé�àêòèâíîñòè� ïðåäïðèÿòèé�çà�
ñ÷åò�öåëåíàïðàâëåííîãî�âëèÿíèÿ�ãîñóäàðñòâåííîé�èíâåñòèöèîííîé�ïîëèòèêè�íà�ýêîíîìè÷åñêèå�ïðîöåñ
ñû�ïóòåì�îáåñïå÷åíèÿ�êà÷åñòâåííîé�òðàíñôîðìàöèè�è�èííîâàöèé�íàöèîíàëüíîé�ýêîíîìèêè.�Ïîëó÷åííûå�
ðåçóëüòàòû�ïîêàçûâàþò,�÷òî�óðîâåíü�âëèÿíèÿ�ãîñóäàðñòâåííûõ�èíâåñòèöèé�â�îòíîøåíèè�óðîâíÿ�ýêîíî
ìè÷åñêîãî�ðîñòà�ñóùåñòâåííî�âàðüèðóåòñÿ�â�çàâèñèìîñòè�îò�óðîâíÿ�ðàçâèòèÿ�ôèíàíñîâûõ�èíñòèòóòîâ�â�
ñòðàíå�è�èíôðàñòðóêòóðû�ôèíàíñîâîãî�ðûíêà

Êëþ÷åâûå ñëîâà: èíâåñòèöèè, èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà, èíâåñòèðîâàíèå, ïðîìûøëåííîå ïðîèçâîäñòâî, ÂÂÏ, èí
âåñòèöèîííûé ïîòåíöèàë, íàöèîíàëüíàÿ ýêîíîìèêà, ðåãðåññèîííàÿ ñòàòèñòèêà, èíäåêñ èíâåñòèöèé, äåëîâàÿ àêòèâ
íîñòü

The�article�defines�the�role�of�the�state’s�investment�policy�as�an�instrument�for�the�effective�development�of�
the�leading�sectors�of�the�economy,�the�stable�functioning�of�the�basic�infrastructure,�achieving�macroeconomic�
stability�and�stimulating�economic�growth.�The object of the study�is�the�investment�policy�of�states.�The subject 
of the study�is�the�mechanisms�of�economic�growth�of�the�country.�The purpose of the study�is�to�identify�and�sci
entifically�substantiate�the�role�of�investment�policy�in�the�economic�growth�of�the�country.�A�detailed�analysis�of�
the�share�of�capital�investments�in�GDP,�the�index�of�investments�in�fixed�assets�for�20172021�is�presented,�and�
the�investment�policy�determining�the�state�of�developed�countries�and�developing�countries�is�also�evaluated.�
The�methods�of�correlation�and�regression�analysis�used�made�it�possible�to�determine�the�relationship�between�
real�GDP,�the�share�of�industrial�production�in�GDP�and�the�index�of�investment�in�fixed�assets�in�countries�with�a�



89

Economics                                                                            Bulletin of ZabGU. 2022. Vol. 28. No. 3

transforming�economy.�It�is�established�that�in�the�vast�majority�of�countries,�an�increase�in�investments�in�fixed�
assets�contributes�to�the�acceleration�of�economic�growth,�and�the�level�of�economic�growth�determines�the�in
vestment�potential�of�countries.�It�is�determined�that�the�heterogeneity�of�the�impact�of�investments�on�the�level�
of�economic�growth�in�countries�with�transformational�economies�is�due�to�their�raw�orientation,�insufficient�level�
of�validity�and�predictability�of�the�implemented�investment�policy�of�the�state.�It� is�proved�that�the�investment�
policy�of�the�state�is�an�important�tool�for�ensuring�macroeconomic�stability�and�stimulating�economic�growth�in�
a�recession.�It�is�proposed�to�create�conditions�for�the�macroeconomic�balance�that�contribute�to�the�increase�
of�business�activity�of�enterprises�due�to�the�purposeful�influence�of�state�investment�policy�on�economic�pro
cesses�by�ensuring�qualitative�transformation�and�innovation�of�the�national�economy.�The�results�obtained�show�
that�the�level�of�influence�of�public�investment�in�relation�to�the�level�of�economic�growth�varies�significantly�de
pending�on�the�level�of�development�of�financial�institutions�in�the�country�and�the�infrastructure�of�the�financial�
market

Key words: investment, investment policy, investment, industrial production, GDP, investment potential, national economy, 
regression statistics, investment index, business activity

Ââåäåíèå. Èíâåñòèöèîííàÿ� ïîëèòèêà� ãî
ñóäàðñòâà� èãðàåò� âàæíóþ� ðîëü� â� ãëóáèí

íûõ� îñíîâàõ� ýêîíîìè÷åñêîé� äåÿòåëüíîñòè.�
Çíà÷èìîñòü� ðàçðàáîòêè� ðàçóìíîé� èíâåñòè
öèîííîé� ïîëèòèêè� ãîñóäàðñòâà� îáúÿñíÿåò�
ðàñòóùèå� âûçîâû� è� âîçðîñøèå� ðèñêè,� íàðó
øàþùèå�ñòàáèëüíîñòü�ôèíàíñîâîé�ñèñòåìû.�
Ñîîòâåòñòâåííî,� âîçðàñòàåò� ïîòðåáíîñòü� â�
ãîñóäàðñòâåííîé� ïîääåðæêå� õîçÿéñòâóþùèõ�
ñóáúåêòîâ,� ðåàëèçóþùèõ� èíâåñòèöèîííûå�
è� èííîâàöèîííûå� ïðîåêòû� è� èñïîëüçóþùèõ�
èííîâàöèîííûå� òåõíîëîãèè.� Âîïðîñû� èçìå
íåíèÿ� âåêòîðîâ� èíâåñòèöèîííîé� ïîëèòèêè�
ãîñóäàðñòâà� è� ïîâûøåíèÿ� åå� ýôôåêòèâíî
ñòè� àêòóàëüíû� â� êîíòåêñòå�ïðîöåññîâ� ãëîáà
ëèçàöèè� äëÿ� àêòèâèçàöèè� âíóòðåííèõ� èíâå
ñòèöèîííûõ� ïðîåêòîâ,� ïîñêîëüêó� èçìåíåíèÿ�
ìèðîâûõ�öåí�íà�òîâàðíûõ�ðûíêàõ�îñëîæíÿþò�
ñèòóàöèþ� äëÿ� ôèíàíñîâîýêîíîìè÷åñêîãî�
ñîñòîÿíèÿ�îòäåëüíûõ�ñóáúåêòîâ�è�íàöèîíàëü
íîé�ýêîíîìèêè.

Îäíèì� èç� íàèáîëåå� ýôôåêòèâíûõ� ìå
òîäîâ� îæèâëåíèÿ� èíâåñòèöèîííîé� äåÿòåëü
íîñòè� â� ðàçâèòûõ� è� ðàçâèâàþùèõñÿ� ñòðàíàõ�
ÿâëÿåòñÿ� èìïîðò� ìåæäóíàðîäíûõ� èíâåñòè
öèé.� Ýòî� ñâÿçàíî� ñ� íåõâàòêîé� ôèíàíñîâûõ�
ðåñóðñîâ� äëÿ� ðåàëèçàöèè� èíñòèòóöèîíàëü
íûõ� ïðåîáðàçîâàíèé� â� ôèíàíñîâîáþäæåò
íîé� ñôåðå,� îñíîâàííûõ� íà� íåîáõîäèìîñòè�
ìàêñèìàëüíîé� ðåñòðóêòóðèçàöèè� ýêîíîìèêè�
â�óñëîâèÿõ�óñèëåíèÿ�êðèçèñíûõ�ïðîöåññîâ�è�
ðîñòà� èíôëÿöèè.� Â� ñîâðåìåííûõ� óñëîâèÿõ� â�
ïîäàâëÿþùåì� áîëüøèíñòâå� ðàçâèâàþùèõñÿ�
ñòðàí� ìåíÿåòñÿ� ïîëîæåíèå� çíà÷èòåëüíîãî�
êðóãà� õîçÿéñòâóþùèõ� ñóáúåêòîâ� çà� ñ÷åò� ñî
êðàùåíèÿ� äîëè� ãîñóäàðñòâåííîãî� ñåêòîðà�
ýêîíîìèêè.� Ýòè� èçìåíåíèÿ� ñòàâÿò� âîïðîñ� î�
ñîâåðøåíñòâîâàíèè� ñèñòåìû� ãîñóäàðñòâåí

íîãî� óïðàâëåíèÿ� èíâåñòèöèîííûìè� ïðîöåñ
ñàìè� êàê� îñíîâû� óñêîðåíèÿ� ýêîíîìè÷åñêîãî�
ðîñòà,�ïîâûøåíèÿ�óðîâíÿ�êîíêóðåíòîñïîñîá
íîñòè�õîçÿéñòâóþùèõ�ñóáúåêòîâ.

Îáúåêòîì èññëåäîâàíèÿ�ÿâëÿåòñÿ�èíâå
ñòèöèîííàÿ�ïîëèòèêà�ãîñóäàðñòâ.

Ïðåäìåòîì èññëåäîâàíèÿ�ÿâëÿþòñÿ�ìå
õàíèçìû�ýêîíîìè÷åñêîãî�ðîñòà�ñòðàíû.

Öåëü èññëåäîâàíèÿ – âûÿâèòü� è� íàó÷íî�
îáîñíîâàòü�ðîëü�èíâåñòèöèîííîé�ïîëèòèêè�â�
ýêîíîìè÷åñêîì�ðîñòå�ñòðàíû.

Ìåòîäîëîãèÿ è ìåòîäû èññëåäîâàíèÿ.�Â�
ðàìêàõ�ïðîâåäåííîãî�èññëåäîâàíèÿ�èñïîëü
çîâàëèñü�êîìïëåêñíûé�ïîäõîä,�ñèñòåìíûé�è�
ëîãè÷åñêèé� àíàëèç� ýêîíîìè÷åñêèõ� ÿâëåíèé,�
ìåòîäû� ñðàâíèòåëüíîãî�àíàëèçà� è� ýêîíîìè
êîìàòåìàòè÷åñêîãî�ìîäåëèðîâàíèÿ.

Ðàçðàáîòàííîñòü ïðîáëåìû. Ïîñòðîå
íèå� ìåõàíèçìîâ� èíâåñòèöèîííîé� ïîëèòèêè�
ïðèâëåêàåò�âíèìàíèå�ó÷åíûõ�ðàçâèòûõ�è�ðàç
âèâàþùèõñÿ�ñòðàí.

Ãîñóäàðñòâåííûå�èíâåñòèöèè� îòíîñÿòñÿ�
ê�êàòåãîðèè�ðàñõîäîâ,�íåïîñðåäñòâåííî�ñâÿ
çàííûõ�ñ�óñêîðåíèåì�ýêîíîìè÷åñêîãî�ðîñòà.�
Îäíàêî�èõ�ïðîèçâîäèòåëüíîñòü�âî�ìíîãîì�çà
âèñèò�îò�ïðîâîäèìîé�èíâåñòèöèîííîé�ïîëè
òèêè�ãîñóäàðñòâà�è�èñòî÷íèêîâ�ôèíàíñèðîâà
íèÿ�èíâåñòèöèé.

Ñîãëàñíî�èññëåäîâàíèþ�À.�Ñ.�Ôèëàòîâà,�
ýôôåêòèâíîå� èñïîëüçîâàíèå� èíâåñòèöèîí
íîé� ïîëèòèêè� ñ� ïîääåðæêîé� ãîñóäàðñòâåí
íîãî� èíâåñòèðîâàíèÿ� ñïîñîáñòâóåò� ñòàáè
ëèçàöèè� ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ� ïðîöåññîâ�
â� ñòðàíå� [7].� Ãîñóäàðñòâåííûå� èíâåñòèöèè�
îêàçûâàþò� ñòàáèëèçèðóþùåå� âëèÿíèå� íà�
ïîòîêè� ÷àñòíûõ� èíâåñòèöèé,� ÷òî� ïîçâîëÿåò�
ñòèìóëèðîâàòü� âíóòðåííèé� ñïðîñ� â� êðàòêî
ñðî÷íîé� ïåðñïåêòèâå� è� óâåëè÷èâàòü� òåìïû�
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ïðîèçâîäñòâà� â� äîëãîñðî÷íîé� ïåðñïåêòèâå.�
Îäíîâðåìåííî�ñòèìóëèðóþùèé�ýôôåêò�óâå
ëè÷åíèÿ� äîëè� ãîñóäàðñòâåííûõ� èíâåñòèöèé�
çíà÷èòåëüíî�óñèëèâàåòñÿ�çà�ñ÷åò�àäàïòèâíîé�
äåíåæíîêðåäèòíîé�ïîëèòèêè.�Íåîïðåäåëåí
íîñòü�èíâåñòèöèîííîé�ïîëèòèêè�ãîñóäàðñòâà�
îêàçûâàåò� íåãàòèâíîå� âëèÿíèå� íà� ýêîíîìè
÷åñêóþ�àêòèâíîñòü.

Â�èññëåäîâàíèÿõ�È.�ß.�×óãóíîâà�è�Í.�Ä.�Ïà
ñè÷íîâà� îòìå÷àåòñÿ,� ÷òî� ãîñóäàðñòâåííûå�
èíâåñòèöèè� ñëåäóåò� ïîíèìàòü� êàê� èíñòðó
ìåíò�ïðåîäîëåíèÿ�ðåöåññèè�è�ñòèìóëèðîâà
íèÿ� äîëãîñðî÷íîãî� ðîñòà.� Â� ÷àñòíîñòè,� êîí
ñòàòèðóåòñÿ,� ÷òî� âî� âðåìÿ� ýêîíîìè÷åñêîãî�
ñïàäà�ãîñóäàðñòâåííûå�èíâåñòèöèè�îêàçûâà
þò�ïîëîæèòåëüíîå�âëèÿíèå�íà�ïðîèçâîäñòâî,�
çàíÿòîñòü,�çàðàáîòíóþ�ïëàòó�è�ïîòðåáëåíèå;�
ñîçäàþò� óñëîâèÿ� äëÿ� ðîñòà� ñïðîñà� íà� ðàáî
÷óþ� ñèëó� â� ÷àñòíîì� ñåêòîðå,� ÷òî� ïðèâîäèò� ê�
ïîâûøåíèþ� ðåàëüíîé� çàðàáîòíîé� ïëàòû� è�
óâåëè÷åíèþ� ïîòðåáëåíèÿ�[8].�Â�ñðåäíåñðî÷
íîé� ïåðñïåêòèâå� óâåëè÷åíèå� ãîñóäàðñòâåí
íûõ� èíâåñòèöèé� óâåëè÷èâàåò� ÷àñòíûå� èíâå
ñòèöèè,� ñîçäàâàÿ� ýôôåêò� íåáëàãîïðèÿòíîãî�
ïðåäëîæåíèÿ.� Îäíîâðåìåííî� ãîñóäàðñòâåí
íûå� èíâåñòèöèè,� ôèíàíñèðóåìûå� çà� ñ÷åò�
ôîðìèðîâàíèÿ� áþäæåòíîãî� äåôèöèòà,� íå�
óâåëè÷èâàþò� äîëþ� ãîñóäàðñòâåííîãî� äîëãà�
â� ÂÂÏ,� ïîñêîëüêó� îíè� ÿâëÿþòñÿ� ñàìîôèíàí
ñèðóåìûìè.� Â� òî� æå� âðåìÿ,� óâåëè÷åíèå� îá
ùåñòâåííîãî� ïîòðåáëåíèÿ� íå� ñòèìóëèðóåò�
ýêîíîìè÷åñêèå� ïðîöåññû� è� ïðèâîäèò� ê� óâå
ëè÷åíèþ�äîëè�ãîñóäàðñòâåííîãî�äîëãà�â�ÂÂÏ.

Â� ðàáîòå� Å.� Í.� Ñìèðíîâà� è� Ñ.� À.� Ëóêüÿ
íîâà� óñòàíàâëèâàåòñÿ� ïðè÷èííîñëåäñòâåí
íàÿ�ñâÿçü�ìåæäó�óðîâíåì�íåîïðåäåëåííîñòè�
â� èíâåñòèöèîííîé� ïîëèòèêå� ãîñóäàðñòâà� è�
ïîòîêàìè� ïðÿìûõ� èíîñòðàííûõ� èíâåñòèöèé.�
Îáîñíîâàíà� âàæíîñòü� ïðåäñêàçóåìîñòè� èí
âåñòèöèîííîé� ïîëèòèêè� ãîñóäàðñòâà� äëÿ�
èíâåñòèöèîííûõ� ðåøåíèé� òðàíñíàöèîíàëü
íûõ� êîðïîðàöèé,� ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ� ãîñó
äàðñòâåííûõ� èíâåñòèöèè� ìåæäó� âåäóùèìè�
îòðàñëÿìè� ïðîìûøëåííîñòè.� Îòìå÷àåòñÿ,�
÷òî� â� óñëîâèÿõ� íåîïðåäåëåííîñòè� èíâåñòè
öèîííîé� ïîëèòèêè� ãîñóäàðñòâà� âçàèìîñâÿçü�
ìåæäó� ñòîèìîñòüþ� êàïèòàëà� è� èíâåñòèöè
ÿìè� ñíèæàåòñÿ� [6].� Íåîáîñíîâàííîñòü� ãî
ñóäàðñòâåííîé� èíâåñòèöèîííîé� ïîëèòèêè,�
åå� íåîïðåäåëåííîñòü� è� ìíîãîâåêòîðíîñòü�
ïðèâîäÿò�ê�ñíèæåíèþ�óðîâíÿ�÷óâñòâèòåëüíî
ñòè� èíâåñòèöèé� ê� ñòîèìîñòè� êàïèòàëà,� îñî
áåííî� äëÿ� ïðåäïðèÿòèé,� çàâèñÿùèõ� îò� ãîñó
äàðñòâåííîãî� ôèíàíñèðîâàíèÿ,� è� â� ñòðàíàõ�

ñ� òðàíñôîðìàöèîííîé� ýêîíîìèêîé� è� çíà÷è
òåëüíîé�äîëåé�ãîñóäàðñòâåííîãî�ñåêòîðà.

Â� èññëåäîâàíèè� Abdul� Abiad,� Davide�
Furceri,�Petia�Topalova�îïðåäåëåíî,�÷òî�ðàñòó
ùèé� óðîâåíü� íåîïðåäåëåííîñòè� â� èíâåñòè
öèîííîé� ïîëèòèêå� ãîñóäàðñòâà� ðàçðóøàåò�
âçàèìîñâÿçü� ìåæäó� ñòîèìîñòüþ� êàïèòàëà� è�
èíâåñòèöèÿìè.� Îáîñíîâûâàåòñÿ,� ÷òî� ðàçâè
òèå�ñîöèàëüíîé� è�èíñòèòóöèîíàëüíîé�ñðåäû�
âëèÿåò� íà� èçìåíåíèå� àðõèòåêòóðû� ýêîíîìè
êè.� Ñîîòâåòñòâåííî,� âëèÿíèå� ãîñóäàðñòâåí
íûõ� èíâåñòèöèé� íà� ýêîíîìè÷åñêèé� ðîñò� âà
ðüèðóåòñÿ�â�çàâèñèìîñòè�îò�óðîâíÿ�ðàçâèòèÿ�
ôèíàíñîâûõ�èíñòèòóòîâ�[9].�Â�÷àñòíîñòè,�äè
íàìè÷íûå� ýêîíîìè÷åñêèå� ïðåîáðàçîâàíèÿ�
íà� äàííîì� ýòàïå� îáùåñòâåííîãî� ðàçâèòèÿ�
ïðèâåëè� ê� ïîèñêó� ñáàëàíñèðîâàííûõ� ïîäõî
äîâ� ê� èíâåñòèöèîííîé� ïîëèòèêå,� îïðåäåëå
íèþ�ýôôåêòèâíûõ�ìåòîäîâ�âîñïðîèçâîäñòâà�
è� ðàçâèòèÿ� íàó÷íîòåõíè÷åñêîãî� ïîòåíöèàëà�
ñòðàíû,� ÷òî� ïðåäïîëàãàåò� ñî÷åòàíèå� ãîñó
äàðñòâåííûõ�è�÷àñòíûõ�èíâåñòèöèé.�

Âëèÿíèå� ãîñóäàðñòâåííûõ� èíâåñòèöèé�
êàñàåòñÿ� è� ÷àñòíûõ� èíâåñòèöèé.� Ïîýòîìó� â�
ðàçíûõ�ñòðàíàõ�îíè�ðàçëè÷àþòñÿ�â�çàâèñèìî
ñòè�îò�óðîâíÿ�ðèñêà�íàðóøåíèÿ�áåçîïàñíîñòè�
÷àñòíûõ�èíâåñòèöèé.�Âàæíîé�çàäà÷åé�ñòèìó
ëèðîâàíèÿ� ýêîíîìè÷åñêîãî� ðîñòà� ÿâëÿåòñÿ�
ñíèæåíèå� âîçäåéñòâèÿ� ðèñêîâ,� îáåñïå÷åíèå�
îïòèìàëüíîãî�óðîâíÿ�ãîñóäàðñòâåííûõ�èíâå
ñòèöèé. 

Ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ.� Íà� ñîâðå
ìåííîì� ýòàïå� ðàçâèòèÿ� îáùåñòâà� èíâåñòè
öèîííàÿ� ïîëèòèêà� ãîñóäàðñòâà� èãðàåò� âàæ
íóþ� ðîëü,� ïîñêîëüêó� ÿâëÿåòñÿ� ýôôåêòèâíûì�
èíñòðóìåíòîì� ðàçâèòèÿ� âåäóùèõ� îòðàñëåé�
ýêîíîìèêè,� ñòàáèëüíîãî� ôóíêöèîíèðîâà
íèÿ� áàçîâîé� èíôðàñòðóêòóðû,� äîñòèæåíèÿ�
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé� ñòàáèëüíîñòè� è� ñòè
ìóëèðîâàíèÿ� ýêîíîìè÷åñêîãî� ðîñòà.� Âàæíà�
ïðîèçâîäèòåëüíîñòü� ãîñóäàðñòâåííûõ� èíâå
ñòèöèé,�êîòîðóþ�ìîæíî�îõàðàêòåðèçîâàòü�êàê�
ñòåïåíü�âëèÿíèÿ�èõ�âîâëå÷åííîñòè�â�èçìåíå
íèå�ïðîèçâîäèòåëüíîñòè�êàïèòàëà.

Ôîðìèðîâàíèå� è� ðåàëèçàöèÿ� èíâåñòè
öèîííîé�ïîëèòèêè�ãîñóäàðñòâà�ïðåäñòàâëÿåò�
ñîáîé�êîìïëåêñ�øàãîâ�ïî�âûÿâëåíèþ�òåíäåí
öèé� â� èíâåñòèöèîííîé� ñðåäå� è� ïðîãíîçèðî
âàíèþ� èíâåñòèöèîííûõ� óñëîâèé,� àíàëèçó� è�
îöåíêå�ïðîáëåì,�ïðåïÿòñòâóþùèõ�íàðàùèâà
íèþ� èíâåñòèöèîííîãî� ïîòåíöèàëà,� èõ� ñòðóê
òóðå�è�íàïðàâëåíèÿì�èçó÷åíèÿ,�ïîêàçàòåëÿì,�
ìåõàíèçìàì�ðåàëèçàöèè�ýòîé�ïîëèòèêè.�Ìî
äåëü�ãîñóäàðñòâåííîãî�óïðàâëåíèÿ�èíâåñòè
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öèîííûìè� ïðîöåññàìè� îñóùåñòâëÿåòñÿ� íà�
îñíîâå�ñïåöèàëüíûõ�ìåòîäîâ�ïðÿìîãî�è�êîñ
âåííîãî�ôèíàíñîâîãî�è�óïðàâëåí÷åñêîãî�ðå
ãóëèðîâàíèÿ.

Âàæíûì�íàïðàâëåíèåì�èíâåñòèöèîííîé�
ïîëèòèêè� ãîñóäàðñòâà� êàê� â� ðàçâèòûõ,� òàê� è�
â�ðàçâèâàþùèõñÿ�ñòðàíàõ�ÿâëÿåòñÿ�óâåëè÷å
íèå�äîëè�èíâåñòèöèé�â�ÂÂÏ�è�íàïðàâëåíèå�èõ�
íà�ïîääåðæêó�ïèëîòíûõ�ñåêòîðîâ�è�ïðîåêòîâ�
ðåàëüíîãî�ñåêòîðà�ýêîíîìèêè�äëÿ�ñòàáèëèçà
öèè�è�îæèâëåíèÿ�ïðîèçâîäñòâà.�

Îæèâëåíèå� ýêîíîìè÷åñêîãî� ðîñòà� â�
ðàçâèâàþùèõñÿ� ñòðàíàõ� ïðåäïîëàãàåò� îïòè
ìàëüíîå� èñïîëüçîâàíèå� îñíîâíûõ� ôîíäîâ,�
çàìåíó� óñòàðåâøèõ� ôîíäîâ� íîâûìè,� áîëåå�
ïðîèçâîäèòåëüíûìè� è� ìåíåå� êàïèòàëîåìêè
ìè.�Ñ�ýòîé�òî÷êè�çðåíèÿ�èíâåñòèöèè�â�îñíîâ
íîé� êàïèòàë,� íåîáõîäèìûå� äëÿ� îáíîâëåíèÿ�
è� ðàñøèðåíèÿ� ïðîèçâîäñòâà,� ÿâëÿþòñÿ� âàæ
íåéøèì� ôàêòîðîì� îæèâëåíèÿ� äåëîâîé� àê
òèâíîñòè�è�ñòèìóëèðîâàíèÿ�ýêîíîìè÷åñêîãî�
ðîñòà�(òàáë.�1).

Òàáëèöà�1�/�Table�1

Èíäåêñû îáúåìà èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë, % ê ïðåäûäóùåìó ãîäó / 
Indices volume of investments in fixed assets, % compared to the previous year

Ñòðàíû / Countries 2017 ã. 2018 ã. 2019 ã. 2020 ã. 2021 ã.

Àçåðáàéäæàí / Azerbaijan 102,8 95,7 97,7 78,3 88,9

Àðìåíèÿ / Armenia 102,4 104,4 104,6 87,5 98,8

Áåëàðóñü / Belarus 105,1 106,0 105,7 82,6 81,2

Êàçàõñòàí / Kazakhstan 105,8 117,5 108,5 102,0 103,7

Êûðãûçñòàí / Kyrgyzstan 106,6 103,4 105,8 105,8 114,0

Ìîëäîâà / Moldova 103,5 112,9 109,4 87,2 96,6

Ðîññèÿ / Russia 104,8 105,4 101,7 99,8 89,9

Òàäæèêèñòàí / Tajikistan 101,7 117,5 93,7 114,7 128,3

Óçáåêèñòàí / Uzbekistan 119,4 129,9 133,9 104,1 109,4

Ñðåäè�ðàçâèâàþùèõñÿ�ñòðàí�çà�ïîñëåä
íèå� ïÿòü� ëåò� ñàìûå� âûñîêèå� òåìïû� ðîñòà�
èíâåñòèöèé� íàáëþäàþòñÿ� â� Êûðãûçñòàíå,�

Êàçàõñòàíå,� Òàäæèêèñòàíå,� Óçáåêèñòàíå.� Íà�
ðèñóíêå�ïðåäñòàâëåíà�äèíàìèêà�èíâåñòèöèé�
â�îñíîâíîé�êàïèòàë�â�ñòðàíàõ�ÑÍÃ.

Äèíàìèêà èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë (% ê ïðåäûäóùåìó ãîäó) â ñðåäíåì çà 2015–2019 ãã., % / 
Dynamics of investments in fixed assets (% compared to the previous year) on average for 20152019, % [5]
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Îäíîâðåìåííî�íà�îñíîâå�ïîñòðîåííûõ�ìî
äåëåé� ïî� ãîäîâûì� ïîêàçàòåëÿì� 2017–2021� ãã.�
íàáëþäàåòñÿ� ëèíåéíàÿ� çàâèñèìîñòü� ìåæäó�

ðåàëüíûì� ÂÂÏ,� äîëåé� ïðîìûøëåííîãî� ïðî
èçâîäñòâà�â�ÂÂÏ�è�èíâåñòèöèÿìè�â�îñíîâíîé�
êàïèòàë�(òàáë.�2)�[6].

Òàáëèöà�2�/�Table�2

Ïîêàçàòåëè ðåãðåññèîííîé ñòàòèñòèêè î âçàèìîçàâèñèìîñòè ðåàëüíîãî ÂÂÏ è èíäåêñà èíâåñòèöèé 
â îñíîâíîé êàïèòàë, áåçðàçìåðíûå âåëè÷èíû / Indicators of regression statistics on the interdependence of 

real GDP and the index of investments in fixed assets, dimensionless quantities

Ñòðàíû / Countries

Ìíîæåñòâåííûé 
êîýôôèöèåíò 

êîððåëÿöèè R / 
Multiple R

Êîýôôèöèåíò 
äåòåðìèíàöèè 

Rêâàäðàò / 
Rsquare

Íîðìàëèçîâàííûé 
Rêâàäðàò / 

Normalized Rsquare

Ñòàíäàðòíîå 
îòêëîíåíèå / 

Standard 
deviation

Àçåðáàéäæàí / Azerbaijan 0,74 0,55 0,39 1,61

Àðìåíèÿ / Armenia 0,90 0,82 0,76 1,54

Áåëàðóñü / Belarus 0,97 0,94 0,92 0,88

Êàçàõñòàí / Kazakhstan 0,67 0,46 –0,27 5,19

Êûðãûçñòàí / Kyrgyzstan 0,22 0,05 –0,29 0,43

Ìîëäîâà / Moldova 0,18 0,03 0,96 2,32

Ðîññèÿ / Russia 0,99 0,97 0,27 0,35

Òàäæèêèñòàí / Tajikistan 0,67 0,45 0,01 0,54

Óçáåêèñòàí / Uzbekistan 0,51 0,26 0,85 1,06

Íàèáîëåå� ñèëüíàÿ� êîððåëÿöèÿ� ìåæäó�
ðåàëüíûì�ÂÂÏ�è�èíäåêñîì�èíâåñòèöèé�â�îñ
íîâíîé� êàïèòàë� íàáëþäàåòñÿ� â� Ðîññèè,� Áå
ëàðóñè,� Óêðàèíå� è� Àðìåíèè.� Ñàìûå� íèçêèå�
êîððåëÿöèè� íàáëþäàþòñÿ� â� Ìîëäîâå,� Êûð
ãûçñòàíå�è�Óçáåêèñòàíå.�

Òàêèì�îáðàçîì,�ïðè�ðîñòå�èíäåêñà�èíâå
ñòèöèé�â�îñíîâíîé�êàïèòàë�íà�îäèí�ïðîöåíò
íûé� ïóíêò� ðåàëüíûé� ÂÂÏ� ðàñòåò:� Àçåðáàéä
æàí�–�íà�0,16�ïðîöåíòíûõ�ïóíêòà;�Àðìåíèÿ�–�íà�
0,40� ïðîöåíòíûõ� ïóíêòà;� Áåëàðóñü� –� íà� 0,23�
ïðîöåíòíûõ� ïóíêòà;� Êàçàõñòàí� –� íà� 2,42� ïðî
öåíòíûõ�ïóíêòîâ;�Ìîëäîâà�–�íà�0,04�ïðîöåíò
íûõ�ïóíêòà;�Ðîññèÿ�–�íà�0,29�ïðîöåíòíûõ�ïóí
êòà;�Óêðàèíà�–�íà�0,58�ïðîöåíòíûõ�ïóíêòà�[5].

Ïðè�ðîñòå�èíäåêñà�èíâåñòèöèé�â�îñíîâ
íîé�êàïèòàë�íà� îäèí�ïðîöåíòíûé�ïóíêò� äîëÿ�
ïðîìûøëåííîé�ïðîäóêöèè�â�ÂÂÏ�óâåëè÷èâà
åòñÿ:�Àçåðáàéäæàí�–�íà�1,18�ïðîöåíòíûõ�ïóí
êòà;� Àðìåíèÿ� –� íà� 1,81� ïðîöåíòíûõ� ïóíêòà;�
Áåëàðóñü�–�íà�3,66�ïðîöåíòíûõ�ïóíêòà;�Êàçàõ
ñòàí� –� íà� 1,65� ïðîöåíòíûõ� ïóíêòà;� Ðîññèÿ� –�
íà�1,51�ïðîöåíòíîãî�ïóíêòà;�Óçáåêèñòàí�–�íà�
1,49�ïðîöåíòíûå�ïóíêòû.

Íàèáîëåå� ñèëüíàÿ� êîððåëÿöèÿ� ìåæäó�
èíäåêñîì� èíâåñòèöèé� â� îñíîâíîé� êàïèòàë� è�
äîëåé� ïðîìûøëåííîãî� ïðîèçâîäñòâà� â� ÂÂÏ�
íàáëþäàåòñÿ� â� Óçáåêèñòàíå,� Áåëàðóñè� è� Êà
çàõñòàíå.

Íåîäíîðîäíîñòü� ïîëîæèòåëüíîãî� âëèÿ
íèÿ�èíäåêñà�èíâåñòèöèé�â�îñíîâíîé�êàïèòàë�
íà�äîëþ�ïðîìûøëåííîãî�ïðîèçâîäñòâà�â�ÂÂÏ�
è�ðåàëüíîì�ÂÂÏ�ïîäòâåðæäàåò�ïîçèöèþ�î�íå
ãàòèâíîì�âëèÿíèè�íåîïðåäåëåííîñòè�â�èíâå
ñòèöèîííîé�ïîëèòèêå�ãîñóäàðñòâà�íà�óðîâåíü�
ýêîíîìè÷åñêîãî� ðîñòà.� Ýòî� òàêæå� îïðåäåëÿ
åòñÿ� îáîñíîâàííîñòüþ� ïðîâîäèìîé� èíâåñòè
öèîííîé� ïîëèòèêè� ãîñóäàðñòâà� [8].� Ïîýòîìó�
âàæíûìè�çàäà÷àìè�ïåðåõîäà�ê�íîâîé�ìîäåëè�
ýêîíîìè÷åñêîãî� ðîñòà� â� ðàçâèòûõ� ñòðàíàõ� è�
ñòðàíàõ� ñ� ôîðìèðóþùåéñÿ� ðûíî÷íîé� ýêîíî
ìèêîé� ÿâëÿþòñÿ� ìîáèëèçàöèÿ� èíâåñòèöèé� è�
èõ�ýôôåêòèâíîå�èñïîëüçîâàíèå,�îáîñíîâàíèå�
ñîöèàëüíîýêîíîìè÷åñêèõ� ñåêòîðîâ� öåëåâûõ�
èíâåñòèöèé� è� êîíêðåòíûõ� öåëåâûõ� ïîêàçàòå
ëåé�äëÿ�èíâåñòèöèé�ñ�ó÷åòîì�ãëîáàëèçàöèè.

Â� íåêîòîðîé� ñòåïåíè� ðàçëè÷èÿ� â� èíâå
ñòèöèîííîé� ïîëèòèêå� ðàçâèâàþùèõñÿ� ñòðàí�
îáúÿñíÿþòñÿ� åå� ñûðüåâîé� îðèåíòàöèåé.� Â�
íàñòîÿùåå� âðåìÿ� â� ïîäàâëÿþùåì� áîëüøèí
ñòâå�ðàçâèâàþùèõñÿ�ñòðàí�çíà÷èòåëüíàÿ�äî
ëÿ� ïðèõîäèòñÿ� íà� èíîñòðàííûå� èíâåñòèöèè,�
êîòîðûå�îñóùåñòâëÿþòñÿ�â�îñíîâíîì�íåäðî
ïîëüçîâàòåëÿìè.�Ýòè�èíâåñòèöèè�îêàçûâàþò�
íèçêèé� óðîâåíü� ìóëüòèïëèêàòèâíîãî� ýôôåê
òà�íà�ýêîíîìèêó�[5].

Åñëè� ïðîàíàëèçèðîâàòü� äèíàìèêó� âû
âîçà� êàïèòàëà� çà� ðóáåæ,� òî� ìîæíî� îòìåòèòü�
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íàëè÷èå� âëèÿíèÿ� ñîñòîÿíèÿ� ìèðîâîé� ýêîíî
ìèêè.� Òàê,� ìèðîâîé� ýêîíîìè÷åñêèé� êðèçèñ�
2008�ã.,�à�òàêæå�íà÷àâøàÿñÿ�â�2011�ã.�â�ñòðà
íàõ� Åâðîïåéñêîãî� ñîþçà� ðåöåññèÿ� ïîâëåêëè�
çà�ñîáîé�ñòðåìèòåëüíûé�ðîñò�îáúåìà�âûâîçà�
êàïèòàëà�èç�Ðîññèè.�Íåëüçÿ�îòðèöàòü�ïðèñóò
ñòâèå� ïîëèòè÷åñêîãî� ôàêòîðà� è� íåðàçðûâíî�
ñâÿçàííûõ� ñ� íèì� ýêîíîìè÷åñêèõ� äåéñòâèé�
îòäåëüíûõ� ãîñóäàðñòâ� è� îðãàíèçàöèé.� Òàê,�
ïîëèòè÷åñêèé�êðèçèñ�íà�Óêðàèíå�è�ïîñëåäî
âàâøèå� çà� íèì� âçàèìíûå� ñàíêöèè� Ðîññèè� è�
ðÿäà�çàðóáåæíûõ�ãîñóäàðñòâ�ïîâëåêëè�çà�ñî
áîé�ðåçêèé�ðîñò�âûâîçà�êàïèòàëà�â�2014�ã.�[7].

Êàê�ìû�óæå�îòìå÷àëè,�îäíîé�èç�ãëàâíûõ�
ïðè÷èí� îòòîêà� êàïèòàëà� çà� ðóáåæ� ÿâëÿåòñÿ�
ñëàáàÿ� èíâåñòèöèîííàÿ� ïðèâëåêàòåëüíîñòü�
ýêîíîìèêè� Ðîññèè,� ÷òî� òðåáóåò� ñòàáèëèçà
öèè� ïðàâîâîé,� ñîöèàëüíîé� è� ýêîíîìè÷åñêîé�
ñèòóàöèè� â� ñòðàíå,� ñîçäàíèÿ� èíñòèòóöèî
íàëüíûõ� óñëîâèé� äëÿ� èíâåñòèðîâàíèÿ� â� öå
ëîì.�Áëàãîïðèÿòíûé�èíâåñòèöèîííûé�êëèìàò�
ïîçâîëèò�ïðèâëå÷ü�íîâûõ�èíâåñòîðîâ,�óìåíü
øèòü� ìàñøòàáû� îòòîêà� êàïèòàëà� è� îáåñïå
÷èòü�ñòàáèëüíîå�ðàçâèòèå�ýêîíîìèêè�ñòðàíû.�
Î÷åâèäíî,� ÷òî� âûâîç� êàïèòàëà� èç� Ðîññèè� çà�
ðóáåæ�ÿâëÿåòñÿ�óñòîé÷èâîé,�õîòÿ�è�äîñòàòî÷
íî�âîëàòèëüíîé�òåíäåíöèåé.

Òàêèì� îáðàçîì,� âàæíîé� çàäà÷åé� èíâå
ñòèöèîííîé�ïîëèòèêè�â�ñòðàíàõ�ñ�òðàíñôîð
ìàöèîííîé�ýêîíîìèêîé�ÿâëÿåòñÿ�ïîâûøåíèå�
èõ� èíâåñòèöèîííîãî� ïîòåíöèàëà.� Óñïåøíàÿ�
ðåàëèçàöèÿ� öåëè� èíâåñòèöèîííîé� ïîëèòèêè�
ãîñóäàðñòâà�òðåáóåò,�ïðåæäå�âñåãî,�ðåøåíèÿ�
ñëåäóþùèõ�çàäà÷:�

–�ñîçäàíèå�ýôôåêòèâíîé�ñèñòåìû�çàùè
òû� è� ìåõàíèçìîâ� ñòèìóëèðîâàíèÿ� ñáåðåæå
íèé�íàñåëåíèÿ�è�õîçÿéñòâóþùèõ�ñóáúåêòîâ;�

–� ðàçâèòèå� èíñòèòóöèîíàëüíîé� ïîä
äåðæêè�èíâåñòèöèîííîé�äåÿòåëüíîñòè;�

–� ïîâûøåíèå� óðîâíÿ� èíâåñòèöèîííîé�
àêòèâíîñòè� è� ñîâåðøåíñòâîâàíèå� èíôðà
ñòðóêòóðû�ôèíàíñîâîãî�ðûíêà.�

Öåëåñîîáðàçíî� ïðîâåñòè� öåëåíàïðàâ
ëåííóþ� èíâåñòèöèîííóþ� ïîëèòèêó� ãîñóäàð
ñòâà,� íàïðàâëåííóþ� íà� ðàçâèòèå� ïðèîðèòåò
íûõ� îòðàñëåé� ýêîíîìèêè,� ñïåêòð� êîòîðûõ�
äîëæåí� áûòü� áîëåå� ÷åòêî� îáîñíîâàí.� Íå
îáõîäèìîñòü� ðàçâèòèÿ� èíñòèòóöèîíàëüíîé�
ïîääåðæêè� èíâåñòèöèé� îáóñëîâëåíà� ñîñòî
ÿíèåì� íàöèîíàëüíîé� ýêîíîìèêè� è� âëèÿíèåì�
ìèðîâîé� ýêîíîìèêè.� Äëÿ� ïîâûøåíèÿ� èíâå
ñòèöèîííîé�àêòèâíîñòè�íåîáõîäèìî�ñîçäàòü�
êîíêðåòíûå� ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå� óñëîâèÿ,�
îáåñïå÷èâàþùèå� óâåëè÷åíèå� çàãðóçêè� ïðî

èçâîäñòâåííûõ�ìîùíîñòåé,�îæèâëåíèå�äåëî
âîé� àêòèâíîñòè,� óâåëè÷åíèå� ðåàëüíûõ� äîõî
äîâ�è�ñòàáèëüíîñòü�âàëþòû.

Ñïåöèôèêà�âîññòàíîâëåíèÿ�èíôëÿöèè�â�
ïðåîäîëåíèè� îáùåãî� ýêîíîìè÷åñêîãî� ñïàäà�
çàêëþ÷àåòñÿ�â�èñïîëüçîâàíèè�êðàòêîñðî÷íûõ�
èíâåñòèöèé.� Êðóïíûå� è� äîëãîñðî÷íûå� èíâå
ñòèöèè� òðåáóþò� áîëåå� äëèòåëüíîãî� ïåðèîäà�
íàêîïëåíèÿ�êàïèòàëà,�áîëåå�äåøåâîãî�ðûíêà�
äîëãîñðî÷íûõ�êðåäèòîâ�èëè�àêòèâíîãî�ðûíêà�
àêöèé.� Âàæíóþ� ðîëü� â� ýòîì� ïðîöåññå� èãðà
åò� óðîâåíü� ðàçâèòèÿ� áàíêîâñêîé� ñèñòåìû� è�
ôîíäîâîãî� ðûíêà,� ÷òî�ñïîñîáñòâóåò�ïðèâëå
÷åíèþ�äîïîëíèòåëüíîãî�êàïèòàëà�â�ýêîíîìè
÷åñêîå� ðàçâèòèå.� Âåí÷óðíûé� êàïèòàë� òàêæå�
èãðàåò� îïðåäåëåííóþ� ðîëü� â� àêòèâèçàöèè�
èíâåñòèöèîííîé� äåÿòåëüíîñòè.� Â� ðàçâèâàþ
ùèõñÿ� ñòðàíàõ� âåí÷óðíûé� êàïèòàë� íåäîñòà
òî÷åí�è�èñïîëüçóåòñÿ�â�îñíîâíîì�íà�ãîñóäàð
ñòâåííîì�óðîâíå.

Îäíèì� èç� óñëîâèé� óâåëè÷åíèÿ�èíâåñòè
öèé� ÿâëÿåòñÿ� ðàçâèòàÿ� èíâåñòèöèîííàÿ� èí
ôðàñòðóêòóðà,� êîòîðàÿ� âêëþ÷àåò� ñíèæåíèå�
òðàíçàêöèîííûõ� èçäåðæåê,� ñîâåðøåíñòâî
âàíèå� îòáîðà,� ñîïðîâîæäåíèÿ,� ðåàëèçàöèè�
èíâåñòèöèîííûõ�ïðîåêòîâ� â�ôèíàíñîâîêðå
äèòíûõ� ñòðóêòóðàõ,� àêòèâèçàöèþ� ôîíäîâîãî�
ðûíêà,� ñîçäàíèå� ìåõàíèçìîâ� ïðèâëå÷åíèÿ�
ñðåäñòâ� ôèçè÷åñêèõ� ëèö� â� èíâåñòèöèîííûõ�
öåëÿõ,� ñîçäàíèå� ïðåäïðèÿòèé� è� âîâëå÷åíèå�
èõ� â� èíâåñòèöèîííûå� ïðîöåññû� â� êà÷åñòâå�
ó÷àñòíèêîâ.�

Â�óñëîâèÿõ�âûíóæäåííîé�ïîëíîé�èçîëÿ
öèè,� äåéñòâèÿ� îãðàíè÷èòåëüíûõ� ìåð� â� îòíî
øåíèè�ïåðåäâèæåíèÿ�òîâàðîâ�è�ãðàæäàí�ïðî
èñõîäèò� ñíèæåíèå� ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé,�
èíâåñòèöèîííîé�àêòèâíîñòè�áèçíåñà�è�ïîêó
ïàòåëüñêîé� ñïîñîáíîñòè� íàñåëåíèÿ� âñëåä
ñòâèå�ïàäåíèÿ�äîõîäîâ,�÷òî�ïî�ñîâîêóïíîñòè�
ñêàæåòñÿ� íà� ñòðåìëåíèè� íàñåëåíèÿ� è� ïðåä
ïðèíèìàòåëåé� êîìïåíñèðîâàòü� ïîòåðè� çà�
ñ÷åò�òåíåâîé�ýêîíîìè÷åñêîé�äåÿòåëüíîñòè.

Îòòîê� êàïèòàëà� èç� Ðîññèè� çà� ðóáåæ� ÿâ
ëÿåòñÿ� óñòîé÷èâîé,� õîòÿ� è� äîñòàòî÷íî� âîëà
òèëüíîé�òåíäåíöèåé,� è�ñîêðàòèòü� åãî� ìîæíî�
ëèøü� çà� ñ÷åò� áëàãîïðèÿòíîãî� èíâåñòèöèîí
íîãî� êëèìàòà,� ÷òî� ïîçâîëèò� ïðèâëå÷ü� íîâûõ�
èíâåñòîðîâ�è�îáåñïå÷èòü�ñòàáèëüíîå�ðàçâè
òèå�ýêîíîìèêè�ñòðàíû.�

Ýêîíîìè÷åñêèå� óñëîâèÿ� è� ïðåäïîñûë
êè� äëÿ� ðîñòà� ìîãóò� ñòàòü� îñíîâîé� äëÿ� óâå
ëè÷åíèÿ� èíâåñòèöèé� â� îñíîâíîé� êàïèòàë.�
Ýòî� ïîçâîëèò� ñîõðàíèòü� ðîñò� ïîòðåáëåíèÿ,�
õîòÿ� è� çíà÷èòåëüíî� ìåäëåííåå.� Ðîñò� ïîòðå
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áèòåëüñêîãî� ñïðîñà� îáåñïå÷èâàåò� òåêóùóþ�
äèíàìèêó�ïðîèçâîäñòâà,�íî�óñòîé÷èâûé�ðîñò�
îòðàñëè� âîçìîæåí� òîëüêî� çà� ñ÷åò� èíòåíñè
ôèêàöèè�èíâåñòèöèé.�Ðîñòó�èíâåñòèöèîííîé�
àêòèâíîñòè� áóäåò� ñïîñîáñòâîâàòü� óñèëåíèå�
èíâåñòèöèîííîé� ïðèâëåêàòåëüíîñòè� ñòðàí�
(ïðîìûøëåííûé� ïîòåíöèàë,� ýôôåêòèâíîñòü�
ïðîãðàìì� èíâåñòèöèîííîãî� ðàçâèòèÿ,� ñïî
ñîáíîñòü�ãåíåðèðîâàòü�äåíåæíûå�ïîòîêè).�Â�
÷àñòíîñòè,� ïîâûøåíèå� êðåäèòíîãî� ðåéòèíãà�
ñòðàíû� ìîæåò� ñòàòü� âàæíûì� èíñòðóìåíòîì�
ïðèâëå÷åíèÿ�èíâåñòèöèé.

Çàêëþ÷åíèå. Ïðîâåäåííîå� èññëåäîâà
íèå� ïîçâîëÿåò�îïðåäåëèòü,�÷òî�ïðèâëå÷åíèå�
èíâåñòèöèé� â� ýêîíîìèêó� ðàññìàòðèâàåòñÿ�
êàê� âàæíåéøèé� èíñòðóìåíò� åå� êîíêóðåíòî
ñïîñîáíîñòè�è�ôîðìèðóåò�ïåðñïåêòèâó�óñêî
ðåíèÿ�ýêîíîìè÷åñêîãî�ðîñòà.

Âàæíîé� çàäà÷åé� èíâåñòèöèîííîé� ïîëè
òèêè� â� ñòðàíàõ� ñ� òðàíñôîðìàöèîííîé� ýêî
íîìèêîé�íà�äàííîì�ýòàïå�ÿâëÿåòñÿ�ïîâûøå
íèå� èõ� èíâåñòèöèîííîãî� ïîòåíöèàëà� [1–4].�
Ðåçóëüòàòû� ïîêàçûâàþò,� ÷òî� â� ïîäàâëÿþùåì�
áîëüøèíñòâå� ñòðàí� óâåëè÷åíèå� èíâåñòèöèé�
â�îñíîâíîé�êàïèòàë�ñïîñîáñòâóåò�óñêîðåíèþ�
ýêîíîìè÷åñêîãî� ðîñòà,� à� óðîâåíü� ýêîíîìè
÷åñêîãî� ðîñòà� îïðåäåëÿåò� èíâåñòèöèîííûé�
ïîòåíöèàë� ñòðàí.� Íåîäíîðîäíîñòü� ïîëîæè
òåëüíîãî�âëèÿíèÿ�èíâåñòèöèé�íà�óðîâåíü�ýêî
íîìè÷åñêîãî�ðîñòà�â�ðàçâèâàþùèõñÿ�ñòðàíàõ�
îáóñëîâëåíà�èõ�ñûðüåâîé�îðèåíòàöèåé,�âëè
ÿíèåì� òåíåâîé� ýêîíîìèêè� è� íåäîñòàòî÷íûì�
óðîâíåì� îáîñíîâàííîñòè� ðåàëèçóåìîé� èí
âåñòèöèîííîé�ïîëèòèêè� ãîñóäàðñòâà.� Îäíèì�
èç�ãëàâíûõ�ñäåðæèâàþùèõ�ôàêòîðîâ�ýôôåê

òèâíîãî�èñïîëüçîâàíèÿ�èíâåñòèöèé�ÿâëÿåòñÿ�
ïîëèòè÷åñêàÿ� íåñòàáèëüíîñòü,� íåñîâåðøåí
ñòâî� èíñòèòóöèîíàëüíîé� ïîääåðæêè� â� èíâå
ñòèöèîííîé�è�íàëîãîâîé�ñôåðàõ.

Ðàñêðûòèå� òåîðåòè÷åñêèõ,� ìåòîäîëî
ãè÷åñêèõ� è� ïðàêòè÷åñêèõ� àñïåêòîâ� ôîðìè
ðîâàíèÿ� è� âíåäðåíèÿ� ãîñóäàðñòâåííîé� èí
âåñòèöèîííîé� ïîëèòèêè� êàê� èíñòðóìåíòà�
ýêîíîìè÷åñêîãî�ðîñòà�ïîçâîëÿåò�ñäåëàòü�âû
âîä�î�òîì,�÷òî�âàæíûìè�çàäà÷àìè�ïåðåõîäà�ê�
íîâîé�ìîäåëè�ýêîíîìè÷åñêîãî�ðîñòà�â�ñòðà
íàõ�ñ�òðàíñôîðìàöèîííîé�è�ðàçâèòîé�ýêîíî
ìèêîé�ÿâëÿþòñÿ�íå�òîëüêî�ìîáèëèçàöèÿ�èíâå
ñòèöèé,�íî�è�èõ�ýôôåêòèâíîå�èñïîëüçîâàíèå.�
Ðàçóìíàÿ� âçàèìîñâÿçü� ìåæäó� ðåàëüíûì�
ÂÂÏ,�äîëåé�ïðîìûøëåííîãî�ïðîèçâîäñòâà�â�
ÂÂÏ� è� èíäåêñîì� èíâåñòèöèé� â� îñíîâíîé� êà
ïèòàë�â�ñòðàíû�ñ�òðàíñôîðìèðóþùåéñÿ�ýêî
íîìèêîé� è� îöåíêà� ôàêòîðîâ,� îïðåäåëÿþùèõ�
ãîñóäàðñòâåííóþ� èíâåñòèöèîííóþ� ïîëèòèêó,�
óêàçûâàþò� íà� íåîáõîäèìîñòü� ðåàëèçàöèè�
ãîñóäàðñòâåííîé� èíâåñòèöèîííîé� ïîëèòèêè,�
îñíîâàííîé� íà� ãëîáàëüíûõ� ýêîíîìè÷åñêèõ�
öèêëàõ.�Íà�ñòàäèè�ñòàãíàöèè,�â�óñëîâèÿõ�ðå
öåññèè,� öåëåñîîáðàçíî� óâåëè÷èâàòü� äîëþ�
ãîñóäàðñòâåííûõ�èíâåñòèöèé�â�ÂÂÏ.�Íà�ñòà
äèè�ðàçâèòèÿ�è�ðîñòà�–�ðûíîê�ìîæåò�ñàìîðå
ãóëèðîâàòüñÿ� è� àêòèâèçèðîâàòü� èíâåñòèöè
îííîå�ðàçâèòèå�çà�ñ÷åò�÷àñòíûõ�èíâåñòèöèé.

Áóäóùèå� èññëåäîâàíèÿ� äîëæíû� ïðîâî
äèòüñÿ�â�íàïðàâëåíèè�ïîèñêà�íîâûõ�íàó÷íûõ�
ïîäõîäîâ�è�ìîäåëåé�äëÿ�ôîðìèðîâàíèÿ�è�ðå
àëèçàöèè�èíâåñòèöèîííîé�ïîëèòèêè�ãîñóäàð
ñòâà�ñ�ó÷åòîì�îñîáåííîñòåé�ðàçâèòèÿ�îáùå
ñòâåííûõ�îòíîøåíèé�[10].
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