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Дей ст вие объ е к тив ных фа к то ров эко но ми че ско -
го ро с та в Рос сии в по с лед ние пять лет су ще ст вен но из -
ме ни ли со сто я ние ин ве сти ци он но го кли ма та в боль -
шин ст ве от рас лей на ци о наль ной эко но ми ки, в том
чис ле в про мыш лен ной де я тель но сти.

В то же вре мя с на ча ла но во го ве ка на ме ча ет ся раз -
рыв ме ж ду ре аль ны ми из ме не ни я ми па ра ме т ров ма к ро -
эко но ми че ских по ка за те лей ин ве сти ци он но го кли ма та
в от рас лях про мыш лен но сти и оцен ка ми пред ста в ле ния
об их при вле ка тель но сти и кон ку рен то спо соб но сти их
ин ве сти ци он ных воз мож но стей как у оте че ст вен ных,
так и у за ру беж ных по тен ци аль ных ин ве сто ров.

Не об хо ди мо за ме тить, что боль шин ст во рос сий -
ских и ме ж ду на род ных рей тин го вых и кон сал тин го вых
агентств, фор ми ру ю щих пред ста в ле ния об ин ве сти ци он -
ном имид же эко но ми ки Рос сии, кон цен т ри ру ют свое
вни ма ние на об ще на ци о наль ном уров не ли бо на уров нях
ре ги о нов Рос сий ской Фе де ра ции, не до оце ни вая тем са -
мым фа к то ры из ме не ния ин ве сти ци он но го кли ма та в от -
рас лях эко но ми ки, вклю чая от рас ли про мыш лен но сти.

При всей важ но сти оце нок ин ве сти ци он но го
имид жа всей Рос сии и ее ре ги о нов от сут ст вие от рас ле вой
сег мен та ции та ких оце нок при во дит к иг но ри ро ва нию
вли я ния ро с та ин ве сти ци он ной при вле ка тель но сти про -
мыш лен ных от рас лей и про из водств, об ла да ю щих по тен -
ци а лом кон ку рен то спо соб но го ро с та, на об ще на ци о -
наль ные и ре ги о наль ные по ка за те ли ин ве сти ци он но го
кли ма та. Дан ное об сто я тель ст во де ла ет ак ту аль ным ре ше -
ние про б лем фор ми ро ва ния ин ве сти ци он но го имид жа
со в ре мен ной про мыш лен ной де я тель но сти в Рос сии.
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РОССИИ В 1998–2003 ГОДАХ

Од ной из клю че вых объ е к тив ных эко но ми че -
ских ха ра к те ри стик ус ло вий ин ве сти ци он ной де я -

тель но сти в меж стра но вых со по с та в ле ни ях при ня ты
рей тин го вые оцен ки ин ве сти ци он но го кли ма та.

В на ча ле 90-х го дов с по я в ле ни ем пред ста ви те -
лей груп пы стран со спе ци фич ной пе ре ход ной эко но -
ми кой по я ви лись срав ни тель ные оцен ки ин ве сти ци -
он но го кли ма та при ме ни тель но к этим стра нам
(на при мер, пуб ли ка ции в ве ду щих эко но ми че ских
жур на лах: Fortun, Euromoney, The Economist). При всем
раз но об ра зии ме то ди че ских под хо дов в ос но ве их
оце нок ле жат ха ра к те ри сти ки: эф фе к тив но сти эко но -
ми ки, ин ве сти ци он ных ри с ков, спо соб но сти к об слу -
жи ва нию го су дар ст вен ных внеш них и вну т рен них
обя за тельств, кре ди то спо соб но сти бан ков ской си с те -
мы, до с туп но сти ссуд но го ка пи та ла и др.

К чис лу не эко но ми че ских ха ра к те ри стик ин -
ве сти ци он но го кли ма та в пра к ти ке ме ж ду на род -
ных экс пер тов при ня то учи ты вать за ко но да тель -
ные ус ло вия осу ще ст в ле ния ин ве сти ци он ной
де я тель но сти, уро вень пра во вой за щи ты ин те ре сов
вну т рен них и внеш них ин ве сто ров, а так же на ли -
чие го су дар ст вен ных сре д не сроч ных и дол го сроч -
ных про грамм со ци аль но-эко но ми че ско го раз ви -
тия и спе ци аль ных ин ве сти ци он ных про грамм.

Внеш нее пред ста в ле ние об ин ве сти ци он ном
имид же Рос сии скла ды ва ет ся из со че та ния этих
оце нок с кре дит ны ми рей тин га ми стра ны, раз ра -
ба ты ва е мы ми экс пер та ми ав то ри тет ных ме ж ду на -
род ных агентств «боль шой ше с тер ки» (Moody’s,
Standard and Poor’s, IBCA, Fitch Ratings Corporation
и др.). Оп ре де лен ную леп ту в фор ми ро ва ние ин ве -
сти ци он но го имид жа рос сий ской эко но ми ки вно -
сят еже год ные до к ла ды Ми ро во го бан ка и пуб ли ка -
ции экс пер тов Ми ро во го эко но ми че ско го фо ру ма
с оцен ка ми кон ку рен то спо соб но сти стран, а так же
рей тин ги при знан ной кон сал тин го вой ком па нии
А.Т. «Kearney» с ран жи ро ва ни ем стран по уров ню
ин ве сти ци он ной при вле ка тель но сти.

При раз лич ных ме то дах фор ми ро ва ния оце нок
ин ве сти ци он но го кли ма та стра ны (ста ти сти че ских, экс -



перт ных, сме шан ных) в их ос но ве в той или иной ме ре
ле жат та кие важ ные эко но ми че ские по ка за те ли, как:

– ди на ми ка ВВП;
– уро вень рен та бель но сти про из вод ст ва то ва -
ров и ус луг;
– уро вень ка пи та ли за ции ВВП (по по ка за те лям
со от но ше ния ва ло вых на ко п ле ний ос нов но го
ка пи та ла или ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал
с раз ме ра ми ВВП);
– ди на ми ка ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал;
– до ля пря мых ино стран ных ин ве сти ций (ПИИ)
в об щих объ е мах ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал;
– до ля внеш не го го су дар ст вен но го дол га в ВВП;
– ди на ми ка из ме не ний (в том чис ле из но са)
ос нов ных фон дов;
– ка че ст вен ный (ква ли фи ка ци он ный) со став
ра бо чей си лы.
С ис поль зо ва ни ем (в ос нов ном) вы ше пе ре чис -

лен ных по ка за те лей ав то ри тет ные оте че ст вен ные
и за ру беж ные агент ст ва оце ни ва ют со сто я ние и из -
ме не ния ин ве сти ци он но го кли ма та в стра не.

Ка кие же про изош ли из ме не ния этих по ка за -
те лей в це лом по Рос сии с 1998 по 2003 год?

По дан ным Го с ком ста та Рос сии, за этот пя ти -
лет ний пе ри од:

– объ е мы ВВП воз рос ли бо лее чем на 38%;
– объ е мы ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал уве -
ли чи лись на 57%;
– сред ний уро вень рен та бель но сти про из вод ст ва
то ва ров и ус луг под нял ся с убы точ но го до 11,6%;
– ка пи та ли за ция в ВВП ин ве сти ций в ос нов -
ной ка пи тал воз рос ла до 16,4%;
– объ е мы ино стран ных ин ве сти ций в эко но -
ми ку Рос сии уве ли чи лись с 11,8 млрд. USD
до 29,7 млрд. USD, в том чис ле ПИИ:
с 3,4 млрд. USD до 6,8 млрд. USD;
– чис ло лиц с вы с шим и не пол ным вы с шим про -
фес си о наль ным об ра зо ва ни ем, за ня тых в эко но -
ми ке, воз рос ло с 22,6% поч ти до 26%, а с на чаль -
ным об ра зо ва ни ем сни зи лось с 1,% до 0,7%.
По ми мо этих фа к то ров, об улуч ше нии ус ло вий

ин ве сти ци он ной де я тель но сти в Рос сии сви де тель ст -
ву ют сле ду ю щие фи нан со вые ха ра к те ри сти ки: удель -
ный вес убы точ ных ор га ни за ций по ос нов ным от -
рас лям эко но ми ки сни зил ся с 53,2% в 1998 го ду до
43,5% в 2003 го ду, ко эф фи ци ент те ку щей ли к вид но -
сти под нял ся со от вет ст вен но с 91,2% до 110%.

Улуч ше ние фи нан со во го по ло же ния ор га -
ни за ций и пред при ятий рос сий ской эко но ми ки
не толь ко спо соб ст во ва ло на ко п ле ни ям ак ти вов
наци о наль ной фи нан со во-кре дит ной си с те мы,
но и с уче том сни же ния став ки ре фи нан си ро ва ния
ЦБ Рос сии с 60% в 1998 го ду до 16% в 2003 го ду,
при ве ло к ак ти ви за ции ин ве сти ци он ной де я тель но -
сти оте че ст вен ных ком мер че ских бан ков. За по с -
лед ние три го да объ е мы бан ков ских кре ди тов в со -
ста ве ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал уве ли чи лись
бо лее чем в 2,2 раза. Толь ко с ян ва ря 2003 го да по
де кабрь 2003 года бан ков ские кре ди ты юри ди че -

ским ли цам воз рос ли на 37%, а до ля длин ных кре -
ди тов на срок от од но го и бо лее лет пре вы си ла 38%.

Эко но ми че ский рост экс порт но-ори ен ти ро -
ван ных от рас лей рос сий ской эко но ми ки обес пе -
чил су ще ст вен ное уве ли че ние ва лют ных ре зер вов
в ЦБ, ко то рые толь ко за 2003 год воз рос ли в 1,8
раза, что к 2004 го ду по з во ли ло пра к ти че ски ре -
шить про б ле му ре ст ру к ту ри за ции го су дар ст вен но -
го внеш не го дол га Рос сии, а его на груз ка на кон со -
ли ди ро ван ный бюд жет сни зи лась с 27,1% от его
рас ход ной ча с ти в 1999 го ду до 6,1% в 2003 го ду.

Свой вклад в фор ми ро ва ние ин ве сти ци он но го
кли ма та в Рос сии вне сли не эко но ми че ские фа к то ры.

Вы ход из эко но ми че ско го кри зи са и пе ре ход
Рос сии на ди на ми ку эко но ми че ско го ро с та вы зва -
ли не об хо ди мость кор ре к ти ров ки ба зис ных ос но -
во по ла га ю щих за ко но да тель ных ак тов, ре гу ли -
ру ю щих ин ве сти ци он ную де я тель ность: от норм,
сдер жи ва ю щих спад ин ве сти ций, – к нор мам,
стиму ли ру ю щим ин ве сти ци он ную ак тив ность.

Вне се ние из ме не ний в Гра ж дан ский, На ло го -
вый, Бюд жет ный и Та мо жен ный ко де к сы; вы ход со -
от вет ст ву ю щих ре а ли зу ю щих под за кон ных ак тов
(по ста но в ле ний Пра ви тель ст ва Рос сий ской Фе де -
ра ции, Мин фи на и ЦБ Рос сии) в це лом по з во ли ли
сфор ми ро вать бла го при ят ное пра во вое по ле для
ро с та оте че ст вен ных и ино стран ных ин ве сти ций
в эко но ми ку Рос сии, су ще ст вен но сни зить ад ми ни -
ст ра тив ные, бю ро кра ти че ские барь е ры осу ще ст в -
ле ния ин ве сти ци он ной де я тель но сти. Соз да нию
по зи тив но го при вле ка тель но го фо на спо соб ст ву -
ют це ле вые за да чи, по ста в лен ные Пре зи ден том
Рос сий ской Фе де ра ции в еже год ном По сла нии Фе -
де раль но му Со б ра нию, «Про грам ма со ци аль но-
эко но ми че ско го раз ви тия Рос сий ской Фе де ра ции
на сре д не сроч ную пер спе к ти ву», про грам ма «По -
вы ше ния кон ку рен то спо соб но сти рос сий ской эко -
но ми ки» и др.

Та ким об ра зом, из ме не ния ос нов ных объ е к -
тив ных ха ра к те ри стик ин ве сти ци он но го кли ма та
в Рос сии су ще ст вен но при бли зи ли его па ра ме т ры
к уров ню кри те ри аль ных зна че ний ин ве сти ци он ной
при вле ка тель но сти на ци о наль ной эко но ми ки.

Это не по сред ст вен но на шло свое от ра же ние
в по зи тив ных под виж ках оте че ст вен ных и за ру -
беж ных экс пер тов об ин ве сти ци он ном имид же
рос сий ской эко но ми ки. На и бо лее рез ко из ме ни ла
свои оцен ки та кая ав то ри тет ная кон сал тин го вая
ком па ния, как А.Т. «Kearney», сме нив шая свое пред -
ста в ле ние об ин ве сти ци он ной при вле ка тель но сти
Рос сии с 68-го ме с та сре ди стран ми ра в 1998 го ду
до вклю че ния Рос сии в 2003 го ду в пер вую де сят ку
стран (8-е ме с то) с наи бо лее бла го при ят ным ин ве -
сти ци он ным кли ма том.

Боль шин ст во рей тин го вых агентств пе ре ме с ти -
ло свои оцен ки ин ве сти ци он ной при вле ка тель но сти
Рос сии из аут сай дер ской зо ны в 1998 го ду до рей тин -
гов спе ку ля тив но го уров ня, а от дель ные агент ст ва –
и до на чаль но го ин ве сти ци он но го в 2003 го ду.
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Так, в 2003 го ду экс пер ты агент ст ва «Moody’s»
впер вые за пе ри од со в ре мен ной Рос сии при сво и -
ли на ци о наль ной эко но ми ке на чаль ный ин ве сти -
ци он ный рей тинг (Ваа3). Бо лее сдер жан ную по-
зи цию за ни ма ет агент ст во «Standard & Poor’s»,
по вы сив шее в ян ва ре 2004 го да до на чаль но го ин -
ве сти ци он но го уров ня лишь дол го сроч ный рей -
тинг Рос сии по обя за тель ст вам в на ци о наль ной
ва лю те (ВВВ-) и, к со жа ле нию, ос та вив шее по зи -
ции рей тин гов по дол го вым обя за тель ст вам в ино -
стран ной ва лю те (крат ко сроч но го и дол го сроч но -
го) в спе ку ля тив ной зо не.

Та кая сдер жан ность в оцен ках ин ве сти ци он но -
го имид жа рос сий ской эко но ми ки объ яс ня ет ся на ми
как объ е к тив ны ми при чи на ми, так и не при спо соб -
лен но стью ме то ди че ских под хо дов к оцен кам ин ве -
сти ци он ной при вле ка тель но сти в от дель ных се к то -
рах и про из вод ст вах в на ци о наль ной эко но ми ке.

К чис лу объ е к тив ных фа к то ров, не по з во ля -
ю щих се го д ня Рос сии по лу чить вы со кий ин ве сти -
ци он ный имидж, нуж но от не сти:

– зна чи тель ную до лю убы точ ных ор га ни за -
ций в эко но ми ке – бо лее 40%;
– не до с та точ ную сте пень ка пи та ли за ции ин -
ве сти ций в ос нов ной ка пи тал в со ста ве ВВП
(в 2003 го ду – 16,4%, кри те ри аль ный уро вень
ин ве сти ци он ной при вле ка тель но сти эко но -
ми ки 4 20–25%);
– низ кий удель ный вес ПИИ в об щих объ е -
мах ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал (в 2003
го ду – 9,1%, кри те ри аль ный при вле ка тель -
ный уро вень 4 15–17%);
– боль шую сте пень из но са ос нов ных фон дов
эко но ми ки (на ча ло 2003 го да – 43%, кри те ри -
аль ный уро вень – ме нее 30–35%);
– су ще ст вен ная за ви си мость ди на ми ки ро с та
ВВП и пла те же спо соб но сти по внеш ним дол -
гам от ми ро вых цен на ор га ни че ское то п ли во,
ми не раль ное сы рье и цвет ные ме тал лы.
Ес ли ди на ми ка по зи тив ных сдви гов в по ка -

за те лях, от ра жа ю щих из ме не ние пер вых двух фа к -
то ров, по з во ля ет оце нить воз мож ность их су ще ст -
вен но го улуч ше ния в бли жай шие 3 го да, то для
до с ти же ния не об хо ди мо го уров ня ПИИ в эко но ми -
ку Рос сии (с уче том про гно зи ру е мых тем пов ро с та
ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал) по тре бу ет ся их
еже год ный при рост с 2004 го да до 2006 го да на
30%, что при со хра не нии на ми ро вых рын ках
и в Рос сии об щей эко но ми че ской си ту а ции 2003
го да впол не до с ти жи мо (в 2003 го ду их при рост
со ста вил бо лее 69%). Вме сте с тем для это го не об -
хо ди ма пе ре ори ен та ция ве ду щих рей тин го вых
агентств (Moody’s, S & P и др.) с оце нок ин ве сти ци -
он ной при вле ка тель но сти Рос сии во об ще, ори ен -
ти ро ван ных в ос нов ном на ин те ре сы порт фель ных
ин ве сто ров, на оцен ки ин ве сти ци он но го имид жа
из би ра тель но го кру га от рас лей и про из водств ре -
аль но го се к то ра эко но ми ки, име ю щих бо лее вы со -
кие объ е к тив ные по ка за те ли эко но ми че ско го ро с -

та и фи нан со во го со сто я ния, чем в Рос сии в це -
лом. По на ше му мне нию, толь ко та кая ори ен та ция
экс перт ных агентств по з во лит при влечь ин те рес
по тен ци аль ных ПИИ к ин ве сти ци он ным про ек там
в от рас лях РЭС с пер спе к тив ным кон ку рен то спо -
соб ным ро с том про из вод ст ва. 

При этом су ще ст вен ную роль долж на иг рать
раз ветв лен ная ин ф ра стру к ту ра рос сий ско го рын ка
ин ве сти ци он ных про ек тов в рас ту щих се к то рах
про из вод ст ва то ва ров и ус луг. Се год ня, к со жа ле -
нию, та кая ин ф ра стру к ту ра без го су дар ст вен ной
под держ ки фа к ти че ски от сут ст ву ет.

Да же те роб кие на ча ла ее фор ми ро ва ния
в пе ри од 1998–2000 го дов пе ре ста ли су ще ст во вать.
В ча ст но сти: рас фор ми ро ва на по сто ян но-дей ст ву -
ю щая вы став ка ин ве сти ци он ных про ек тов, со з дан -
ная по по ста но в ле нию Пра ви тель ст ва РФ
от 5.09.1998 №1041, с 2001 го да пре кра ти лась
прак ти ка пре зен та ции вы со ко эф фе к тив ных ин -
ве сти ци он ных про ек тов в Ми нэ ко ном раз ви тия
и Мин пром на у ки Рос сии, не име ет раз ви тия ини -
ци а ти вы по со з да нию фе де раль но го Цен т ра элек -
трон но го ба зи ро ва ния ин ве сти ци он ных про ек тов
и их ин тер нет-пре зен та ции и т.п. В ре зуль та те се -
го д ня фа к ти че ски от сут ст ву ет объ е к тив ная и си с -
те ма ти зи ро ван ная ин фор ма ция о вы со ко эф фе к -
тив ных про ек тах в от рас лях ре аль но го се к то ра
эко но ми ки, что со з да ет пред ста в ле ние об их от -
сут ст вии в Рос сии во об ще.

Важ ным не га тив ным мо мен том, сни жа ю щим
внеш ний ин ве сти ци он ный имидж рос сий ской эко -
но ми ки, яв ля ет ся про грес си ру ю щий из нос ее ос нов -
ных фон дов с 42,2% в 1998 го ду до 49,5% в 2002 го ду
при пра к ти че ском от сут ст вии ро с та их ка пи та ли за -
ции. Суть дан ной про б ле мы за клю ча ет ся в том, что
внеш нее пред ста в ле ние о ди на ми ке сто и мо сти боль -
шин ст ва рос сий ских пред при ятий се го д ня ос но ва но
на оцен ках ди на ми ки сто и мо сти ос нов ных фон дов,
ото рван ных от ме ха низ мов их ры ноч ной оцен ки.

В ре зуль та те че го по лу ча ет ся ис ка жен ное пред -
ста в ле ние об их ин ве сти ци он ном имид же. Так, ис хо -
дя из та ко го под хо да, мож но за ме тить, что с 1998 го -
да до 2003 го да пер во на чаль ная ба лан со вая
сто и мость ОФ в Рос сии воз рос ла все го лишь на 2%,
в то вре мя как к на ча лу 2003 го да их ос та точ ная сто -
и мость сни зи лась с 58,1 до 50,5% от пер во на чаль ной.

С по зи ции по тен ци аль ных ин ве сто ров это
по ло же ние вы гля дит ма ло при вле ка тель ным для ка -
пи та ло вло же ний в ос нов ные фон ды (в т.ч. ПИИ),
так как рост ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал за 5
лет на 57% не толь ко не при во дит к аде к ват но му
уве ли че нию ка пи та ли зи ро ван ной сто и мо сти ос -
нов ных фон дов, но и к ее сни же нию. В ча ст но сти,
пол ная учет ная сто и мость ос нов ных фон дов (с уче -
том ее пе ре оце нок) к на ча лу 2003 го да оце ни ва ет ся
ме нее чем в 24,5 трлн. руб., в то вре мя как об щие
объ е мы ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал с 1998 го -
да по 2003 год в це нах 2003 го да со ста ви ли бо лее
9,2 трлн. руб., то есть поч ти 37,6% от офи ци аль ной
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сто и мо сти ос нов ных фон дов. Та кое по ло же ние на -
ми объ яс ня ет ся от сут ст ви ем ры ноч ных ме ха низ мов
ре аль ных оце нок уров ня ка пи та ли за ции ос нов ных
фон дов боль шин ст ва от рас лей ре аль но го се к то ра
эко но ми ки Рос сии. Се год ня ос нов ные ак ти вы рос -
сий ско го фон до во го рын ка скон цен т ри ро ва ны на
ко ти ров ках пер вич ных и вто рич ных эмис сий ак -
ций «го лу бых фи шек». Ес ли ис клю чить из их со ста -
ва цен ные бу ма ги бан ков ской си с те мы (в ча ст но -
сти, Сбер бан ка, ЦБ, Вне шэ ко ном бан ка Рос сии),
то фа к ти че ски в ры ноч ной оцен ке уров ня ка пи та -
ли за ции уча ст ву ет ог ра ни чен ный круг из вест ных
элек т ро энер ге ти че ских, неф тя ных и га зо вых кор -
по ра ций, пред ста ви те лей от рас лей цвет ной ме тал -
лур гии, транс пор та и свя зи.

Так как боль шин ст во из этих ком па ний от -
но сит ся к от рас лям ес те ст вен ных мо но по лий, с ог -
ра ни чен ным до с ту пом ча ст но го оте че ст вен но го
и ино стран но го ка пи та ла, то рост уров ня их ка пи -
та ли за ции в ос нов ном ре гу ли ру ет ся не за счет вто -
рич но го раз ме ще ния эмис сий, а при из ме не ни ях
ко ти ро вок пер вич ных эмис сий в спе ку ля тив ном
се к то ре фон до во го рын ка. Это оз на ча ет, что по -
тен ци аль ные ин ве сто ры име ют сла бое пред ста в ле -
ние о ры ноч ной сто и мо сти по да в ля ю щей ча с ти
до с та точ но эф фе к тив ных пред при ятий от рас лей
на ци о наль ной про мыш лен но сти, стро и тель ст ва,
лес но го и аг ро про мыш лен но го ком п ле к са, ры ноч -
но го се к то ра сфе ры ус луг.

Без мас штаб но го вы хо да на фон до вый ры -
нок ак ций при быль ных пред при ятий ука зан ных
от рас лей про б ле ма ро с та их ин ве сти ци он но го
имид жа не мо жет быть ре ше на.

Из ло жен ные вы ше из ме не ния об щих ус ло -
вий ин ве сти ци он ной де я тель но сти в Рос сии за
рас сма т ри ва е мые пять лет не по сред ст вен но свя за -
ны с ро с том де ло вой и ин ве сти ци он ной ак тив но -
сти в от рас лях про мыш лен но го про из вод ст ва.
При этом в по с лед нее вре мя на чи на ет рас про стра -

нять ся мне ние, что функ ци о ни ро ва ние боль шей
ча с ти рос сий ской про мыш лен но сти, кро ме ука зан -
ных экс порт но-ори ен ти ро ван ных от рас лей, яв ля -
ет ся ес ли не тор мо зом, то из бы точ ной на груз кой
для ро с та всей эко но ми ки в стра те ги че ской пер -
спе к ти ве. Та кое от но ше ние к эко но ми че ско му по -
тен ци а лу оте че ст вен ной про мыш лен но сти оп ре де -
ля ет ся как не до оцен кой ре аль но го вли я ния ее
ро с та на ди на ми ку подъ е ма всей эко но ми ки с 1999
го да по 2003 год, так и фа к ти че ским от сут ст ви ем
ха ра к те ри стик ин ве сти ци он ной при вле ка тель но -
сти ее от рас лей, яв ля ю щих ся объ е к тив ной ос но -
вой для фор ми ро ва ния оце нок их ин ве сти ци он но -
го имид жа. При на ли чии та ких ха ра к те ри стик
роль от рас лей про мыш лен но сти в ро с те рос сий -
ской эко но ми ки не толь ко на на чаль ном эта пе ее
подъ е ма, но и в обо з ри мой пер спе к ти ве мо жет
быть кар ди наль но пе ре оце не на. Об этом сви де -
тель ст ву ют со по с та в ле ния ди на ми ки со от вет ст ву -
ю щих эко но ми че ских и фи нан со вых по ка за те лей
всей эко но ми ки и про мыш лен но го про из вод ст ва.

Так, рост ва ло вой до ба в лен ной сто и мо сти
(ВДС) в от рас лях про мыш лен но сти за пе ри од
с 1998 го да по 2003 год на 3,5 про цент ного пун к та
ока зал ся вы ше, чем ана ло гич ный по ка за тель ВВП
по эко но ми ке в це лом (рис. 1), объ е мы ин ве сти ций
в ос нов ной ка пи тал воз рос ли в том же пе ри о де на
22,6%, боль ше, чем во всей эко но ми ке (рис. 2).

В ре зуль та те от ме чен ных фа к тов до ля ин ве -
сти ций в ос нов ной ка пи тал от рас лей про мыш лен -
но сти в их об щих объ е мах воз рос ла с 33,3% в 1998
го ду до 42,5% в 2003 го ду, сте пень ка пи та ли за ции
ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал в со ста ве ВДС
про мыш лен но сти уве ли чи лась в 2003 го ду до 25,4%
(на 9% боль ше, чем в ВВП), а удель ный вес пря мых
ино стран ных ин ве сти ций (ПИИ) в об щих объ е мах
ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал про мыш лен но сти
в 2003 го ду ока зал ся вы ше, чем во всей эко но ми ке
(10,84% про тив 9,13%).
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При этом удель ный вес убы точ ных пред при -
ятий в про мыш лен но сти сни зил ся с 48,8% до 42,0%,
что на 1,5% ни же, чем в мас шта бах на ци о наль ной
эко но ми ки; рен та бель ность про мыш лен но го про из -
вод ст ва в 2003 го ду ока за лась на 2% вы ше ана ло гич -
но го уров ня в эко но ми ке в це лом (13,6% про тив
11,6%), а ко эф фи ци ент те ку щей ли к вид но сти вы ше
уров ня об ще на ци о наль но го по ка за те ля поч ти на 44%.

Из при ве ден ных со по с та в ле ний сле ду ет,
что рост де ло вой и ин ве сти ци он ной ак тив но сти
в от рас лях про мыш лен но сти в 1998–2003 го дах
играл да ле ко не по с лед нюю роль в фор ми ро ва нии
ди на ми ки ро с та всей эко но ми ки Рос сии, а уро вень
боль шин ст ва ос нов ных по ка за те лей, ха ра к те ри зу -
ю щих ин ве сти ци он ный кли мат в от рас лях про -
мыш лен но сти, оп ре де ля ет их бо лее вы со кую ин ве -
сти ци он ную при вле ка тель ность, чем всей
рос сий ской эко но ми ки.

К со жа ле нию, это не на хо дит сво его от ра же -
ния в оцен ках ин ве сти ци он но го имид жа Рос сии.

Кро ме то го, нель зя не от ме тить не ко то рые
пре уве ли че ния в оцен ке вли я ния от дель ных от рас -
лей про мыш лен но сти на ди на ми ку эко но ми че ско -
го ро с та стра ны за по с лед ние го ды. 

В ча ст но сти, та кое пре уве ли че ние от но сит ся
к вкла ду в этот про цесс неф те до бы ва ю щей, га зо -
вой про мыш лен но сти и элек т ро энер ге ти ки. Так,
при рост вы пу с ка про дук ции неф те до бы ва ю щей
про мыш лен но сти за 5 по с лед них лет на 6,5% мень -
ше, чем во всей про мыш лен но сти (39% про тив
45,5%), га зо вой про мыш лен но сти мень ше поч ти на
31,0%, а элек т ро энер ге ти ки – на 42%.

Для срав не ния: объ е мы вы пу с ка про дук ции ма -
ши но стро е ния за 5 лет вы рос ли бо лее чем на 68%,
или поч ти на 23% боль ше, чем по про мыш лен но сти
в це лом; при рост вы пу с ка от рас ли «Хи ми че ская
и неф те хи ми че ская про мыш лен ность» со ста вил 59%,
«Чер ной ме тал лур гии» – око ло 52%, а «Цвет ной ме -

тал лур гии» – 49,5%. При этом в 2003 го ду сум мар ная
до ля ва ло вой до ба в лен ной сто и мо сти пе ре чис лен -
ных от рас лей в со ста ве ВДС про мыш лен но сти бы ла
поч ти на 20% вы ше, чем в ука зан ных от рас лях ТЭК.

Вклад толь ко от рас ли «Ма ши но стро е ние» в ро -
с те про мыш лен но го про из вод ст ва и всей эко но ми ки
за по с лед ние пять лет ока зал ся, по край ней ме ре,
не мень ше, чем неф те до бы ва ю щей и га зо вой про -
мыш лен но сти, вме сте взя тых.

Ре ше ние со в ре мен ных про б лем уд во е ния
наци о наль но го ВВП на ос но ве ус той чи во го эко но -
ми че ско го ро с та стра ны тре бу ет аде к ват но го во -
вле че ния в хо зяй ст вен ный обо рот вну т рен них
и внеш них ин ве сти ци он ных ре сур сов. Ди на ми ка
ро с та сбе ре же ний про из вод ст вен ных ор га ни за -
ций, фи нан со во-кре дит ной си с те мы и до маш них
хо зяйств в рос сий ской эко но ми ке, бла го при ят ная
конъ юн к ту ра ми ро во го ин ве сти ци он но го рын ка
по з во ля ют су дить о на ли чии до с та точ но го ин ве -
сти ци он но го по тен ци а ла, по з во ля ю ще го ре шить
вы со кие стра те ги че ские за да чи со ци аль но-эко но -
ми че ско го раз ви тия стра ны.

Вме сте с тем во вле че ние ука зан ных ин ве с-
ти ци он ных ре сур сов тре бу ет как су ще ст вен но го
по вы ше ния ин ве сти ци он но го имид жа всей стра -
ны, так и фор ми ро ва ния бла го при ят но го ин ве сти -
ци он но го имид жа от рас лей ре аль но го се к то ра
экономики, аде к ват но го их ре аль ной ин ве сти ци -
он ной при вле ка тель но сти и пер спе к ти вам ро с та.
В этой свя зи в бли жай шие го ды тре бу ет ся со з да -
ние со от вет ст ву ю щей со в ре мен ной ин ф ра стру к -
ту ры ин фор ма ци он но го обес пе че ния это го про -
цес са, раз ветв лен ной си с те мы пре зен та ции эф фе -
к тив ных ин ве сти ци он ных про ек тов ин но ва ци он -
ной на пра в лен но сти, на це лен ных на раз ви тие
кон ку рен то спо соб но го про из вод ст ва то ва ров и ус -
луг. Тре бу ет ся и со от вет ст ву ю щая пе ре ори ен та -
ция оте че ст вен ных и за ру беж ных кон сал тин го вых
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и рей тин го вых агентств на оцен ки ин ве сти ци он -
ной при вле ка тель но сти пер спе к тив ных от рас лей
и ин но ва ци он ных про из водств, а так же со вер -
шен ст во ва ние пра во вой ба зы осу ще ст в ле ния ин-
ве сти ци он ной де я тель но сти в сто ро ну пе ре хо да
от за ко но да тель но го и на ло го во го ре гу ли ро ва ния
про цес са об ра зо ва ния ин ве сти ци он ных ре сур сов

(сбе ре же ний) – к сти му ли ро ва нию раз ви тия не по -
сред ст вен но ин ве сти ци он но го про цес са в при о-
ри тет ных от рас лях эко но ми ки.

По ло жи тель ное ре ше ние этих про б лем по з -
во лит ус ко рить пе ре ход рос сий ской эко но ми ки
на рель сы ус той чи во го, кон ку рен то спо соб но го,
ин но ва ци он но го раз ви тия.
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