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ЭКО НО МИ КИ 

В со от вет ст вии с Пос ла ни ем Пре зи ден та Рос -
сий ской Фе де ра ции Фе де раль но му Со б ра нию Рос -
сий ской Фе де ра ции, за я в ле ни ем Пра ви тель ст ва Рос -
сий ской Фе де ра ции и Цен т раль но го бан ка Рос сии
об эко но ми че ской по ли ти ке на 2001 год ос нов ная
за да ча го су дар ст ва на те ку щий мо мент за клю ча ет ся
в со з да нии ус ло вий для обес пе че ния ус той чи во го
эко но ми че ско го раз ви тия в сре д не сроч ном пе ри о де,
что пред по ла га ет осу ще ст в ле ние стру к тур ных и ин -
сти ту ци о наль ных пре об ра зо ва ний, улуч ше ние ус ло -
вий для пред при ни ма тель ской де я тель но сти и со з да -
ние бла го при ят но го ин ве сти ци он но го кли ма та.

Зна чи тель ное улуч ше ние ин ве сти ци он но го
кли ма та ста но вит ся од ной из важ ней ших за дач эко -
но ми че ской по ли ти ки пра ви тель ст ва. В ус ло ви ях ог -
ра ни чен но сти бюд жет ных ре сур сов, на пра в ля е мых
на ре ше ние важ ней ших за дач, в том чис ле на ин ве -
сти ци он ные це ли, го су дар ст ву не об хо ди мо не толь ко
со з дать все ус ло вия, об лег ча ю щие при ток ча ст ных
ин ве сти ций в ре аль ный се к тор, но и сде лать вло же -
ния в оте че ст вен ную эко но ми ку од ной из наи бо лее
вы год ных форм ис поль зо ва ния сво бод ных фи нан со -
вых ре сур сов ча ст ных ин ве сто ров.

В по с лед ние 2 го да на ме ти лись по зи тив ные из -
ме не ния в ин ве сти ци он ной сфе ре: в 1999 году объ ем
ин ве сти ций в ос нов ной ка пи тал по срав не нию с пре -
ды ду щим го дом вы рос на 5,3%, а в 2000 году со от вет ст -
вен но на 17,4%. Од на ко кри зис 1991–1998 годов в ин -
ве сти ци он ной сфе ре был бо лее глу бо ким в срав не нии
с об ще эко но ми че ским. Ес ли объ ем ВВП за по с лед нее
де ся ти ле тие со кра тил ся поч ти в два раза, то ин ве сти -
ции в ос нов ной ка пи тал – бо лее чем в 4 раза.

В ре зуль та те ус ко рил ся про цесс ста ре ния ма те ри -
аль но-тех ни че ской ба зы и усу гу би лось тех но ло ги че -
ское от ста ва ние от раз ви тых стран ми ра. Пра к ти че ски
во всех ин ду ст ри аль ных стра нах уро вень ин ве сти ци он -
ной ак тив но сти в эти го ды ак тив но воз рас тал. Так,
в США за 8 лет ва ло вые ин ве сти ции в ос нов ной ка пи тал
вы рос ли на 50%, в Гер ма нии – поч ти на 20%.

В Рос сии же на фо не эко но ми че ско го спа да
пре ва ли ро ва ла тен ден ция сни же ния нор мы на ко п -
ле ния ос нов но го ка пи та ла, пе ре лом ко то рой про -
изо шел лишь в 2000 го ду. 

Эти не га тив ные про цес сы от ра зи лись и на со сто -
я нии ос нов ных про из вод ст вен ных фон дов, из нос ко то -
рых со ста вил в про мыш лен но сти бо лее 50%.
Ди на ми ка по ка за те лей вво да и вы бы тия ос -
нов ных про из вод ст вен ных фон дов в от рас лях ре -
аль но го се к то ра эко но ми ки в пе ри од с 1990 по 1998
год оп ре де ля ет тен ден цию ухуд ше ния ка че ст ва ос -
нов но го ка пи та ла. Ее ана лиз по ка зы ва ет, что из-за
сни же ния го до вых объ е мов вво да ос нов ных фон дов
бо лее чем в 4,6 раза, а раз ме ров их вы бы тия на 30%
про изош ло по вы ше ние сте пе ни их из но са с 35% до
40,1% и сни же ние до ли «мо ло до го» (вве ден но го за
пред ше ст ву ю щие 5 лет) про из вод ст вен но го обо ру -
до ва ния в про мыш лен но сти с 29,4% до 4,1%.

Од нов ре мен но уве ли чи лась до ля дей ст ву ю щих
ус та рев ших фон дов (с воз рас том бо лее 20 лет) с 15% до
31,6%. В ре зуль та те сред ний воз раст обо ру до ва ния
в про мыш лен но сти воз рос с 10,8 го да до 17,01 го да,
а удель ный вес дей ст ву ю щих из но шен ных ос нов ных
фон дов в про мыш лен но сти до с тиг 18,5%.

Как бы ло от ме че но ра нее, ка че ст во ос нов но го ка -
пи та ла не ис чер пы ва ет ся воз рас тны ми оцен ка ми ос -
нов ных фон дов и сте пе ни их из но са, так как не ме нее
су ще ст вен ные ка че ст вен ные ха ра к те ри сти ки оп ре де ля -
ют ся тех но ло ги че ской стру к ту рой ка пи таль ных вло же -
ний, ин ве сти ру е мых в те че ние до с та точ но про дол жи -
тель но го вре ме ни об но в ле ния ос нов ных фон дов.

В по с лед ние го ды на ме ти лась ус той чи вая тен -
ден ция де цен т ра ли за ции ин ве сти ци он ной де я тель но -
сти. Зна чи тель но сни зил ся удель ный вес ин ве сти ций,
про из во ди мых из средств фе де раль но го бюд же та.
В 1990 го ду его уро вень со ста в лял 40%, а к 2000 го ду
со кра тил ся до 5,8%, при этом в про мыш лен но сти до ля
фе де раль но го бюд же та со ста ви ла 1,3%, а ре ги о наль -
ных бюд же тов – в 2,9%. Уча стие бан ков ско го се к то ра
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в ин ве сти ци он ных про цес сах так же не яв ля ет ся оп ре -
де ля ю щим. Лишь 4% от об ще го объ е ма ин ве сти ций
в про мыш лен ность со ста в ля ют бан ков ские кре ди ты,
что обу сло в ле но вы со ки ми ри с ка ми.

Ин ве сти ции в про мыш лен ность осу ще ст в ля -
ют ся в по с лед нее вре мя пре и му ще ст вен но из соб ст -
вен ных средств пред при ятий. В 2000 году бо лее
70% все го фи нан си ро ва ния ин ве сти ций про из во ди -
лось из соб ст вен ных ис точ ни ков за счет при бы ли
и амор ти за ци он ных от чис ле ний.
Рост про из вод ст ва за два по с лед них го да
и со от вет ст ву ю щее улуч ше ние фи нан со во го со сто -
я ния пред при ятий при ве ли к су ще ст вен но му ро с ту
объ е ма ин ве сти ций, од на ко их рас пре де ле ние по
от рас лям край не не рав но мер но. 

По с коль ку ос нов ная часть ин ве сти ций в про -
мыш лен ные пред при ятия фи нан си ру ет ся из соб ст вен -
ных средств, то объ ем ка пи таль ных вло же ний оп ре де -
ля ет ся фи нан со вым со сто я ни ем от рас ли, по лу ча е мы ми
до хо да ми. Так, по ло ви на все го объ е ма ин ве сти ций в ос -
нов ной ка пи тал при хо дит ся на то п лив ную про мыш лен -
ность, в то вре мя как на ма ши но стро е ние и ме тал ло об -
ра бот ку – от расль, оп ре де ля ю щую тех но ло ги че ский
уро вень раз ви тия про мыш лен но сти, – все го 3%.

Пре об ла да ние в стру к ту ре ин ве сти ций вло же -
ний в то п лив ную про мыш лен ность при во дит к за -
кре п ле нию сырь е вой на пра в лен но сти раз ви тия
эко но ми ки в це лом. Для из ме не ния си ту а ции не об -
хо ди мо пе ре ори ен ти ро вать ин ве сти ци он ные по то -
ки из до бы ва ю ще го се к то ра в об ра ба ты ва ю щий се -
к тор, уде ляя осо бое вни ма ние раз ви тию вы со ко тех -
но ло гич ных про из водств.

По э то му в ка че ст ве од но го из важ ней ших на пра -
в ле ний де я тель но сти го су дар ст ва сле ду ет пре д у смо т -
реть ком п лекс ме ро при я тий, при зван ных сти му ли ро -
вать при ток ин ве сти ци он ных ре сур сов в се к то ры эко -
но ми ки, вы хо дя щие за рам ки сырь е во го се к то ра.

Уро вень ин ве сти ци он ной ак тив но сти на пря мую
за ви сит от ин ве сти ци он но го кли ма та, и на ря ду с бла го -
при ят ны ми из ме не ни я ми, на при мер, об ще эко но ми че -
ским подъ е мом, со хра ня ет ся и це лый ряд не бла го при -
ят ных фа к то ров и про б лем, ока зы ва ю щих от ри ца тель -
ное воз дей ст вие на раз ви тие ин ве сти ци он ной сфе ры.
Та ким от ри ца тель ным фа к то ром ос та ет ся вы со кая за -
дол жен ность Рос сии пе ред ме ж ду на род ны ми фи нан со -
вы ми ор га ни за ци я ми, ко то рая, по экс перт ной оцен ке
спе ци а ли стов, в 2–3 раза пре вы си ла объ ем ино стран -
ных ин ве сти ций в Рос сию. Вы со кий объ ем фи нан со -
вых обя за тельств обу сла в ли ва ет низ кое ме с то Рос сии
в ме ж ду на род ных ин ве сти ци он ных рей тин гах, ука зы -
вая тем са мым на вы со кий риск вло же ний в эко но ми ку.

Осо бую про б ле му в этой свя зи пред ста в ля ет со -
бой вы воз ка пи та ла за ру беж. Ре ше ние этой про б ле мы
ад ми ни ст ра тив ны ми ме то да ми, как по ка зы ва ет пра к ти -
ка, не при но сит ожи да е мых ре зуль та тов. Един ст вен ным
спо со бом умень шить вы воз ка пи та ла яв ля ет ся со з да ние
вну т ри стра ны бла го при ят но го ин ве сти ци он но го кли -
ма та и вы год ных ус ло вий для при ло же ния ка пи та ла. 

В скла ды ва ю щей ся си ту а ции роль го су дар ст ва
в ин ве сти ци он ной сфе ре долж на быть уси ле на и вы -
ра же на пре ж де все го в со з да нии ме ха низ ма ре гу ли -
ро ва ния ин ве сти ци он но го про цес са по сред ст вом за -
ко но да тель ных и нор ма тив ных ак тов. В за ко но про е -
к те вто рой ча с ти На ло го во го ко де к са, ко то рый был
не дав но вне сен в Го су дар ст вен ную Ду му, пре д у смо т -
ре ны пра к ти че ские ме ры по сни же нию на ло го во го
да в ле ния на пред при ятия, ко то рые по з во лят ук ре -
пить фи нан со во-эко но ми че ское со сто я ние пред при -
ятий, что со от вет ст вен но по з во лит по вы сить уро -
вень их ин ве сти ци он ной ак тив но сти. 

Пре дус мо т ре но зна чи тель но рас ши рить пе ре -
чень рас хо дов, ко то рые мо гут ис клю чить из на ло го -
об ла га е мой ба зы, в ча ст но сти, на на уч ные ис сле до -
ва ния и тех но ло ги че ские раз ра бот ки. Сни же ние
став ки с 35% до 25% на ло го об ло же ния по на ло гу на
при быль яв ля ет ся важ ней шим эле мен том осу ще ст в -
ля е мо го ре фор ми ро ва ния на ло го об ло же ния.

Дру гим важ ней шим ры ча гом го су дар ст вен но -
го ре гу ли ро ва ния в ин ве сти ци он ной сфе ре яв ля ет ся
амор ти за ци он ная по ли ти ка. Но ос нов ные по ло же -
ния нор ма тив но-пра во вой ба зы, ре гу ли ру ю щей на -
чис ле ние амор ти за ции, бы ли сфор ми ро ва ны еще 10
лет на зад. И на со в ре мен ном эта пе, в ус ло ви ях раз -
ви тия ры ноч ной эко но ми ки, тре бу ет ся при ве де ние
в со от вет ст вие амор ти за ци он ной по ли ти ки и скла -
ды ва ю ще го ся ре аль но го по ло же ния в эко но ми ке. 

За по с лед ние не сколь ко лет объ ем амор ти за ци -
он ных на чис ле ний в но ми наль ном вы ра же нии не
уве ли чи вал ся, а в ре аль ном вы ра же нии, т.е. с уче том
ин фля ции, да же сни жал ся. Кро ме то го, в от рас лях
про мыш лен но сти край не сла бо ис поль зу ют ся ме то ды
не ли ней ной ус ко рен ной амор ти за ции, что свя за но
с не ре шен но стью про б лем на ло го об ло же ния.

В ус ло ви ях край не вы со кой сте пе ни фи зи че ской
и мо раль ной из но шен но сти ос нов ных фон дов не до пу с -
ти мо рас хо до ва ние амор ти за ци он ных средств на це ли,
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не свя зан ные с на ко п ле ни ем ос нов но го ка пи та ла. В на -
сто я щее вре мя тре бу ет ся при ня тие та ких ре ше ний, ко -
то рые по з во ли ли бы ис клю чить не це ле вой ха ра к тер ис -
поль зо ва ния амор ти за ци он ных от чис ле ний.

Уве ли че ние объ е ма ин ве сти ций в ре аль ный се к -
тор воз мож но лишь при ус ло вии мо би ли за ции вну т -
рен них ре сур сов. Од ним из важ ней ших на пра в ле ний
де я тель но сти го су дар ст ва в ин ве сти ци он ной сфе ре
долж но стать со з да ние ус ло вий для транс фор ма ции
сбе ре же ний на се ле ния в ин ве сти ции. Для это го на ря ду
с ре а ли за ци ей раз лич ных за ко но да тель ных ини ци а -
тив и ор га ни за ци он ных мер, на пра в лен ных на улуч -
ше ние функ ци о ни ро ва ния и раз ви тия всех се к то ров
фи нан со во го се к то ра, го су дар ст ву край не важ но по вы -
сить сте пень до ве рия гра ж дан к раз лич ным фи нан со -
вым ин сти ту там и их за ин те ре со ван ность в дол го -
сроч ном хра не нии средств в фи нан со вом се к то ре.

При этом при вле че ние средств на се ле ния в бан -
ки долж но быть на це ле но не толь ко на уве ли че ние их
объ е ма, но и на из ме не ние их стру к ту ры в сто ро ну при -
вле че ния средств на бо лее дли тель ный срок. 

В этой свя зи пред ста в ля ет ся це ле со об раз ным
про ве с ти ам ни стию на ка пи тал, ре па т ри и ро ван ный
за гра ни цу, с ус ло ви ем дол го сроч но го вло же ния этих
средств. Так же не об хо ди мо ско рей шее при ня тие за ко -
на о га ран ти ро ва нии бан ков ских вкла дов. Для по вы -
ше ния за ин те ре со ван но сти в дол го сроч ном хра не нии
не об хо ди мы бо лее вы со кие про цент ные став ки и,
воз мож но, на ло го вые пре фе рен ции по вкла дам, име -
ю щие це ле вой ин ве сти ци он ный ха ра к тер. В этой свя -
зи пред ста в ля ет ся свое вре мен ной раз ра бот ка за ко но -
про е к тов «О сти му ли ро ва нии ин ве сти ций гра ж дан на
рос сий ском рын ке цен ных бу маг« (об ин ди ви ду аль -
ных ин ве сти ци он ных схе мах) и «О вне се нии из ме не -
ний и до пол не ний в На ло го вый ко декс Рос сий ской
Фе де ра ции» (в ча с ти со з да ния бла го при ят но го на ло -
го во го ре жи ма для ИИС), при ня тие ко то рых по з во лит
обес пе чить из ме не ние стру к ту ры сбе ре же ний гра ж -
дан в сто ро ну уве ли че ния дол го сроч ных на ко п ле ний.

Кро ме то го, не об хо ди мо ис поль зо вать и дру гие
фи нан со вые ин ст ру мен ты, в ча ст но сти, ак ти ви зи ро -
вать дей ст вия на фи нан со вом рын ке. Бе зу слов но,
тре бу ет ся за щи та прав мел ких ин ве сто ров и обес пе -
че ние им пра во вых га ран тий со сто ро ны пред при -
ятий. Од ним из важ ней ших ме ха низ мов при вле че ния

сбе ре же ний мо гут стать пен си он ные фон ды. По э то му
при раз ра бот ке пен си он ной ре фор мы тре бу ет ся учи -
ты вать ее вли я ние на ин ве сти ци он ные про грам мы. 

Яв ля ет ся оче вид ным, что для до с ти же ния ус той -
чи во го эко но ми че ско го ро с та, по вы ше ния кон ку рен то -
спо соб но сти на ми ро вых рын ках Рос сия долж на про во -
дить ак тив ную ин но ва ци он ную по ли ти ку, на пра в лен -
ную на ста но в ле ние со в ре мен но го тех но ло ги че ско го
ук ла да, мо дер ни за цию про из вод ст вен но го ап па ра та
всех от рас лей эко но ми ки. Ме ж ду тем до ля ин но ва ци он -
ной про дук ции в на сто я щее вре мя со ста в ля ет все го
2,2% от об ще го объ е ма про мыш лен но го про из вод ст ва.

Ин ве сти ци он ные воз мож но сти го су дар ст ва и ча -
ст ных ин ве сто ров в обо з ри мом бу ду щем не по з во ля ют
раз ра ба ты вать и вне дрять но вей шие тех но ло гии од но -
вре мен но по всем про из вод ст вен ным на пра в ле ни ям.
В свя зи с этим пе ре ход на ин но ва ци он ный путь раз ви -
тия тре бу ет оп ре де ле ния при ори тет ных на пра в ле ний
ин ве сти ци он ной де я тель но сти, име ю щих стра те ги че -
ское зна че ние для раз ви тия эко но ми ки.

В по с лед ние го ды объ ем го су дар ст вен ных за трат
на НИ ОКР еже год но по всем на пра в ле ни ям и бюд же там
со ста в ля ет око ло 50 млрд. руб. Од на ко да же эти срав ни -
тель но не вы со кие сум мы ча с то рас хо ду ют ся по то чеч -
но му прин ци пу на под дер жа ние от дель ных, не свя зан -
ных ме ж ду со бой стру к тур или ин но ва ци он ных про ек -
тов, про ис хо дит не до ин ве сти ро ва ние за кон чен ных ин -
но ва ци он ных тех но ло гий. При этом, как пра ви ло, от -
сут ст ву ет глу бо кий си с тем ный ана лиз объ е к тив ных ос -
нов ин ве сти ро ва ния с точ ки зре ния их при ори тет но сти
для ре ше ния стра те ги че ских за дач эко но ми че ско го раз -
ви тия. Та кой под ход не при во дит к ожи да е мо му эф фе к -
ту и не ока зы ва ет до с та точ но го сти му ли ру ю ще го воз -
дей ст вия на ус ко ре ние на уч но-тех ни че ско го про грес са
как «ло ко мо ти ва» со в ре мен ной эко но ми ки.

Ха ра к тер ной пред ста в ля ет ся ди на ми ка со от -
но ше ния фун да мен таль ных, при клад ных ис сле до ва -
ний и раз ра бо ток с па де ни ем до ли при клад ных ис -
сле до ва ний с 33,4% в 1991 го ду до 16,9% в 1998 го ду
и ро с том до ли фун да мен таль ных ис сле до ва ний.

Объ яс не ни ем этих сдви гов в стру к ту ре ис сле до -
ва ний и раз ра бо ток яв ля ет ся тот факт, что фун да мен -
таль ные ис сле до ва ния тра ди ци он но про во дят ся в ос -
нов ном в ин сти ту тах РАН, ко то рые под дер жи ва ют ся
за счет гос бюд же та, в том чис ле че рез Фонд фун да -
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Таблица 1

СТРУ К ТУ РА ИС СЛЕ ДО ВА НИЙ И РАЗ РА БО ТОК
(в процентах)

Ха ра к тер НИР 1991 1995 1996 1997 1998

Фун да мен таль ные ис сле до ва ния 9,3 15,7 15,8 17,7 16,1
При к лад ные ис сле до ва ния 33,4 18,1 16,2 16,8 16,9
Раз ра бот ки 57,3 66,2 68,0 65,5 67,0
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мен таль ных ис сле до ва ний. При к лад ные ис сле до ва ния
в СССР фи нан си ро ва лись за счет средств ми ни -
стерств, ве домств, пред при ятий, а так же во мно гом за
счет средств, вы де ля е мых из бюд же та на уч но-тех ни -
че ской де я тель но сти обо рон но го ком п ле к са, по э то му
их до ля в про цес се ре форм на мно го упа ла. Мож но
ожи дать, что эта до ля бу дет рас ти по ме ре ро с та ин -
но ва ци он но го спро са. Не сом нен но, со сто ро ны го су -
дар ст ва долж ны быть со з да ны со от вет ст ву ю щие ус ло -
вия, обес пе чи ва ю щие рост при клад ных ис сле до ва ний

Од ним из от ри ца тель ных мо мен тов яв ля ет ся
не до с та точ но раз ви тая за ко но да тель ная ба за, ре гу -
ли ру ю щая де я тель ность вен чур но го ка пи та ла в Рос -
сии, до са мо го по с лед не го вре ме ни в дей ст ву ю щем
за ко но да тель ст ве от сут ст во ва ло да же са мо по ня тие
«вен чур ное ин ве сти ро ва ние».

Ос но вой оп ре де ле ния при ори тет ных на пра в ле -
ний ин ве сти ци он ной де я тель но сти в це лях обес пе че -
ния ус той чи во го эко но ми че ско го ро с та мо жет слу -
жить толь ко ком п лекс ный под ход, за клю ча ю щий ся
в вы яв ле нии кон ку рен то спо соб ных, вы со ко эф фе к -
тив ных ин но ва ци он ных про ек тов по все му ци к лу
«на у ка – ин но ва ция – про из вод ст во». Ком п лекс ный
ана лиз по ста ди ям всей це пи «фун да мен таль ная на у -
ка – при клад ная на у ка (НИ ОКР) – ин но ва ция – со з -
да ние про из вод ст ва» по з во лит в ка ж дом кон крет ном
слу чае оце нить ре аль ную по треб ность в фи нан си ро -
ва нии, ко неч ный эф фект ка ж до го про ек та, вклю чая
ко с вен ные эф фе к ты, и при нять ре ше ние о при ори -
тет но сти дан но го на пра в ле ния и о це ле со об раз но сти
и пу тях его го су дар ст вен ной под держ ки. Имен но та -
кую идео ло гию пре сле ду ет и про во дит в сво ей пра к -
ти че ской де я тель но сти Мин пром на у ки Рос сии. 

Ре а ли за ция си с тем но го ме ха низ ма ин ве сти ро -
ва ния ин но ва ци он ной де я тель но сти пред по ла га ет
раз ви тие кон ку рен то спо соб ных ор га ни за ци он ных
форм, обес пе чи ва ю щих це ло ст ное, ком п лекс ное уп -
ра в ле ние про цес са ми раз ра бот ки и ос во е ния ин но -
ва ций. К та ким фор мам мож но от не сти: ин но ва ци -
он но-тех но ло ги че ские цен т ры, объ е ди ня ю щие ма -
лые пред при ятия и ор га ни за ции вен чур но го ти па,
фе де раль ные цен т ры на у ки и вы со ких тех но ло гий,
фи нан со во-про мыш лен ные груп пы.

Важ ное зна че ние мо жет иметь под держ ка об -
ра зо ва ния аль ян сов, со ю зов, сли я ний и по гло ще ний,
со з да ния вер ти каль но ин тег ри ро ван ных стру к тур ти -
па хол дин гов «Си бур», «Ме тал лин вест», «Юкос», «Ав -
то ВАЗ», ко то рым под си лу иметь в сво ем со ста ве на -
уч ные, экс пе ри мен таль ные и опыт ные ор га ни за ции.
При всту п ле нии Рос сии в ВТО, ко гда воз мож но сти
го су дар ст вен ной под держ ки оте че ст вен ных на уч но-
тех ни че ских ор га ни за ций умень шат ся, круп ные, вер -
ти каль но ин тег ри ро ван ные стру к ту ры смо гут вы дер -
жать кон ку рен цию и ак тив но уча ст во вать в ста но в ле -
нии но во го тех но ло ги че ско го ук ла да.

Осо бая роль при этом от во дит ся вен чур но му ка -
пи та лу, его фор ми ро ва нию и раз ви тию. В на сто я щее
вре мя в Рос сии за ре ги ст ри ро ва но 20 вен чур ных фон -
дов, под уп ра в ле ни ем ко то рых на хо дит ся око ло 2 млрд.

дол ла ров США. При мер но 25% от этой сум мы уже ин ве -
сти ро ва но в ре аль ные про ек ты. В бли жай шей пер спе к -
ти ве ожи да ет ся раз ме ще ние до 1,5 млрд. дол ла ров
в пер спе к тив ные вен чур ные про ек ты (в ка че ст ве срав -
не ния – в США объ ем вен чур но го ка пи та ла в 1995 году
со ста в лял 37,7 млрд. дол ла ров). Дей ст ву ю щие в Рос сии
вен чур ные фон ды – это поч ти ис клю чи тель но фи нан -
со вые ин сти ту ты с ино стран ным ка пи та лом. Пре ж де
все го это Ре ги о наль ные вен чур ные фон ды (РВФ)
и Фон ды пря мо го ин ве сти ро ва ния ма лых пред при ятий
(SEEF), в ко то рых ЕБРР яв ля ет ся 100-про цент ным ин ве -
сто ром. При этом осо бен ность си ту а ции со сто ит в том,
что ес ли в стра нах с раз ви той вен чур ной ин ду ст ри ей
око ло 50% вен чур но го ка пи та ла име ет на ци о наль ное
про ис хо ж де ние, а в тех стра нах, где вен чур ное ин ве сти -
ро ва ние ста ло раз ви вать ся не дав но, на ци о наль ный ка -
пи тал зна чи тель но пре ва ли ру ет, то в Рос сии в вен чур -
ной ин ду ст рии на ци о наль но го ка пи та ла про сто нет,
что су ще ст вен но тор мо зит ее раз ви тие. Ре аль ны ми ин -
ве сто ра ми по ка яв ля ют ся ЕБРР и Пра ви тель ст во США. 

Не га тив ным фа к то ром для вен чур но го ин ве сти -
ро ва ния яв ля ет ся низ кая ли к вид ность вен чур но го ка пи -
та ла в Рос сии в си лу от сут ст вия рын ка IPO (initial public
offering), от сут ст вие до ве рия к рос сий ским ком па ни ям
на ми ро вых рын ках, не до с та точ ный опыт при об ре те -
ния ком па ний круп ны ми рос сий ски ми пред при яти я ми.

Кли ен та ми си с те мы вен чур но го фи нан си ро ва -
ния в от ли чие от США в ос нов ном ста но вят ся не тех -
но ло ги че ски ори ен ти ро ван ные ком па нии, а экс пор -
те ры и про из во ди те ли им пор то за ме ща ю щих то ва -
ров, и да же ком па нии, за ви си мые от им пор та. Толь ко
око ло 1% вен чур ных ин ве сти ций в Рос сии идет в вы -
со кие тех но ло гии. Ин ве сти ции тех но ло ги че ским
фир мам не пре вы ша ют 5 млн. долл. Из всех вен чур -
ных фон дов, со з дан ных в Рос сии при уча стии ЕБРР,
по жа луй, толь ко Рос сий ский тех но ло ги че ский фонд
дей ст ви тель но осу ще ст в ля ет ин ве сти ции в тех но ло -
ги че ский биз нес (7 осу ще ст в лен ных сде лок; сред ний
раз мер ин ве сти ций – 500 тыс. долл.).

Для ус ко ре ния про цес сов раз ви тия вен чур но го
пред при ни ма тель ст ва по ини ци а ти ве быв ше го Мин -
на у ки Рос сии во вза и мо дей ст вии с за ин те ре со ван ны -
ми ор га ни за ци я ми и стру к ту ра ми в на ча ле 2000 года
был со з дан Вен чур ный ин но ва ци он ный фонд. В на -
сто я щее вре мя от ра ба ты ва ют ся про це ду ры пре до с та -
в ле ния гран тов вен чур ным пред при яти ям.

Не ма ло важ ным для раз ви тия ин но ва ци он ной
на пра в лен но сти эко но ми ки яв ля ет ся раз ви тие ма лых
ин но ва ци он ных пред при ятий. На и боль шее раз ви тие
та ких пред при ятий по лу чи ло рас про стра не ние в ма -
ши но стро е нии и ме тал ло об ра бот ке (37,7%), лег кой
про мыш лен но сти (13,5%), пи ще вой (12,3%) и де ре во -
о б ра ба ты ва ю щей (13,1%). Все го в Рос сии на счи ты ва -
ет ся око ло 50 ты сяч ма лых тех но ло ги че ских фирм,
в ко то рых за ня то 200 тыс. че ло век. Хо тя сле ду ет от -
ме тить, что ус пеш ное функ ци о ни ро ва ние от ме ча ет ся
не бо лее чем в 10% от их чис ла. Со во куп ный объ ем
ре а ли за ции этих пред при ятий со ста в ля ет 30 млрд.
руб лей. На и мень шие воз мож но сти раз ви тия ма лых



пред при ятий име ют ся в наи бо лее мо но по ли зи ро ван -
ных от рас лях (ТЭК, чер ная и цвет ная ме тал лур гия).

В на сто я щее вре мя в Рос сии уже ре а ли зу ет ся
не сколь ко про ек тов, ини ци и ро ван ных и фи нан си ру -
е мых в пер вую оче редь за ру беж ны ми бла го тво ри -
тель ны ми фон да ми, на пра в лен ных на под держ ку раз -
ви тия ма ло го биз не са в Рос сии. На при мер, Бри тан -
ский Со вет сей час во пло ща ет в жизнь про грам мы,
спо соб ст ву ю щие пре одо ле нию раз ры ва ме ж ду на у ко -
ем ки ми про ек та ми и вен чур ны ми ин ве сти ци я ми.
Фонд Ев ра зия со в ме ст но с фе де раль ным Фон дом со -
дей ст вия раз ви тию ма лых форм пред при ятий в на уч -
но-тех ни че ской сфе ре в 1998–1999 годах про вел
про грам му по раз ви тию кон суль та ци он ных ус луг для
ма лых ин но ва ци он ных пред при ятий. Мин пром на у ки
Рос сии и Рос сий ским фон дом тех но ло ги че ско го раз -
ви тия со в ме ст но с Ин но ва ци он ным агент ст вом ор га -
ни зо ван от кры тый кон курс ин но ва ци он ных на уч но-
тех ни че ских про ек тов по те ма ти ке «Но вая тех но ло -
гия – кон крет но му про мыш лен но му пред при ятию»,
фи нан си ру е мый из средств Рос сий ско го фон да тех -
но ло ги че ско го раз ви тия. Пред ста в ля ет ся важ ным раз -
ви тие ма лых ин но ва ци он ных пред при ятий в си с те ме
об ра зо ва ния. Ми но б ра зо ва ние РФ до с та точ но ак тив -
но под дер жи ва ет пред при ни ма тель скую де я тель ность
в ву зов ской сре де. Де я тель ность та ко го ро да долж на
по лу чить даль ней шее раз ви тие.

Бе зу слов но, тре бу ет ся ак ти ви за ция де я тель но -
сти дей ст ву ю щих 27 па е вых ин ве сти ци он ных фон -
дов, яв ля ю щих ся спе ци а ли зи ро ван ны ми фи нан со во-
ин ве сти ци он ны ми ин сти ту та ми. Их ре аль ные ак ти -
вы со ста в ля ют все го око ло 2 млрд. руб лей, что в мас -
шта бах их по тен ци аль ной де я тель но сти и стра те ги -
че ских за дач яв ля ет ся яв но недо с та точ ным.

Та ким об ра зом, в Рос сии, не смо т ря на оп ре де -
лен ные по ло жи тель ные сдви ги, все еще не со з да но до с -
та точ но эф фе к тив ной си с те мы под держ ки ма ло го
и вен чур но го биз не са. Не об хо ди мость и важ ность со з -
да ния этих ус ло вий ак ту аль на хо тя бы по сле ду ю щим
при чи нам. С од ной сто ро ны, круп ные рос сий ские пред -
при ятия не мо биль ны и не склон ны к ин но ва ци ям.
В Рос сии тра ди ци он но для про из вод ст ва но вых про ду к -
тов при хо ди лось со з да вать со вер шен но но вые пред -
при ятия. С дру гой сто ро ны, па тент ная ста ти сти ка по ка -
зы ва ет, что зна чи тель ный ин но ва ци он ный по тен ци ал
(бо лее двух тре тей на ци о наль ных па тен тов) при над ле -
жит фи зи че ским ли цам, а не пред при яти ям. По э то му
эф фе к тив ная си с те ма под держ ки ма ло го и ин но ва ци -
он но го биз не са мо жет в ус ло ви ях на чав ше го ся эко но -
ми че ско го ро с та сти му ли ро вать об ла да те лей па тен тов
к ак тив но му ин но ва ци он но му пред при ни ма тель ст ву
в про из вод ст ве сво их ин но ва ци он ных идей.

На чи ная с 1999 года быв шее Мин на у ки Рос сии
со в ме ст но с за ин те ре со ван ны ми ми ни стер ст ва ми при -
сту пи ло к со з да нию на ба зе на уч ных уч ре ж де ний, ИТЦ
и про мыш лен ных пред при ятий ин но ва ци он но-про -
мыш лен ных ком п ле к сов (ИПК). Есть на де ж да, что ин -
сти ту ци о наль ное объ е ди не ние стру к тур раз лич ных ста -
дий ин но ва ци он но го ци к ла по з во лит со кра тить сро ки

со з да ния, про мыш лен но го ос во е ния и про дви же ния на
ры нок кон ку рен то спо соб ной про дук ции.

В этом смыс ле пред ста в ля ет ин те рес стру к ту ра
ин но ва ци он но-ин ве сти ци он ной де я тель но сти, со з дан -
ная в Санкт-Пе тер бур ге, где дей ст ву ют, до пол няя друг
дру га, Ре ги о наль ный фонд на уч но-тех ни че ско го раз ви -
тия Санкт-Пе тер бур га, вен чур ный Рус ский тех но ло ги че -
ский фонд, ряд тех но пар ков и ин но ва ци он ных цен т -
ров, при этом так же удач но ре а ли зо ва на про грам ма со -
з да ния ин но ва ци он но-про мыш лен ных ком п ле к сов.

В ка че ст ве важ но го ме ха низ ма фи нан си ро ва ния
ин но ва ций дол жен быть ис поль зо ван вто рич ный ры -
нок цен ных бу маг. Соз да ние спе ци а ли зи ро ван ной фон -
до вой бир жи бу дет спо соб ст во вать ре ше нию двух за дач:
– бир жа даст воз мож ность ма лым ин но ва ци -
он ным фир мам ак ку му ли ро вать ка пи тал бла го да ря
про да же сво их ак ций;
– вен чур ные фон ды по лу чат эф фе к тив ную
стра те гию «вы хо да» из ин ве сти ро ван ных ими ком -
па ний, что со з даст сти му лы для вен чур но го фи -
нан си ро ва ния.

Сле ду ет от ме тить, что в ус ло ви ях не со вер шен -
ст ва за ко но да тель ной ба зы, не раз ви то сти ин сти ту ци -
о наль ных ме ха низ мов, из дер жек, свя зан ных с об щей
не га тив ной ма к ро эко но ми че ской си ту а ци ей в эко но -
ми ке, про дол жа ют ре а ли зо вы вать ся ак ту аль ные ин ве -
сти ци он ные про ек ты в раз лич ных от рас ле вых на пра -
в ле ни ях. В боль шин ст ве сво ем ус пеш ная ре а ли за ция
про ек тов обу сла в ли ва ет ся сво ей ин но ва ци он ной на -
пра в лен но стью, обес пе чи ва ю щей кон ку рен то спо соб -
ность со з да ва е мых про из водств. Так, на при мер, в лес -
ном ком п ле к се за пе ри од 1999–2000 годов вве де ны
мощ но сти по про из вод ст ву пол но ком п лект ных до -
мов в СП «ЭКО ДОМ» в Че ля бин ской об ла с ти с уча сти -
ем кре дит ных ре сур сов Эк сим бан ка США, в хи ми че -
ской про мыш лен но сти – мощ но сти по про из вод ст ву
уни каль ных по ли мер ных упа ко воч ных ма те ри а лов
для ме ди ци ны в ОАО «Ком па ния Сла вич» г. Пе ре -
славль-За лес ский. Ана ло гич ные при ме ры име ют
место и в дру гих от рас лях про мыш лен но сти. 

Сре ди по с лед них на ра бо ток по со вер шен ст во -
ва нию мер го су дар ст вен ной под держ ки с уча сти ем
ми ни стер ст ва сле ду ет вы де лить со вер шен ст во ва ние
ме ха низ ма ис поль зо ва ния амор ти за ци он ных от чис -
ле ний в рам ках за ко но про е к та, на пра в лен но го на
из ме не ние амор ти за ци он ной по ли ти ки в це лом
и норм амор ти за ци он ных от чис ле ний в ча ст но сти.
Па рал лель но ве дет ся ра бо та по вне се нию из ме не ний
и до пол не ний в гла ву 25 На ло го во го ко де к са, вклю -
ча ю щую и во п ро сы на чис ле ния амор ти за ции. 

Так же ак тив но ве дет ся ра бо та по фор ми ро ва -
нию пред ло же ний и раз ра бот ке ме ха низ ма ока за ния
го су дар ст вен ной под держ ки пред при яти ям ре аль но го
се к то ра пу тем суб си ди ро ва ния ча с ти про цент ных
ста вок по ком мер че ским кре ди там, что по з во лит по -
вы сить до с туп ность за ем но го ка пи та ла для про мыш -
лен ных пред при ятий. В рам ках это го на пра в ле ния
раз ра ба ты ва ет ся ме ха низм суб си ди ро ва ния ча с ти
про цент ной став ки го су дар ст вен ны ми бан ка ми по
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син ди ци ро ван ным ком мер че ским кре ди там, при вле -
ка е мым пред при яти я ми ре аль но го се к то ра для осу -
ще ст в ле ния круп ных ин ве сти ци он ных про ек тов, ре а -
ли зу е мых в рам ках при ори тет ных на пра в ле ний раз -
ви тия на у ки и тех ни ки и про мыш лен ной по ли ти ки.

В ча с ти ре а ли за ции но вых под хо дов в ак ти ви за -
ции ин но ва ци он но-ин ве сти ци он но го про цес са в на уч -
но-про мыш лен ном се к то ре Мин пром на у ки Рос сии осу -
ще ст в ля ет про ве де ние со в ме ст но с Рос сий ским фон дом
тех но ло ги че ско го раз ви тия и Фон дом со дей ст вия раз -
ви тию ма лых форм пред при ятий в на уч но-тех ни че ской
сфе ре кон кур са ин но ва ци он ных про ек тов «Эф фе к тив -
ный ме недж мент – рос сий ским ин но ва ци он ным про ек -
там и на у ко ем ким тех но ло ги ям» на пра во по лу че ния
под держ ки для про ве де ния на уч но-ис сле до ва тель ских,
опыт но-кон ст ру к тор ских и тех но ло ги че ских ра бот. Ор -
га ни зо ван от бор ин ве сти ци он ных про ек тов для фор -
ми ро ва ния ак ту аль ной ба зы ин ве сти ци он ных про ек тов.
В це лях при вле че ния фи нан со вых ре сур сов фи нан со -

во-кре дит ных ор га ни за ций за клю че ны со г ла ше ния
о со т руд ни че ст ве с ОАО АКБ «РО С БАНК», «ИМ ПЕК -
СБАНК», МДМ Банк, Сбер бан ком Рос сии, ОАО «Рос сий -
ский банк раз ви тия» и ООО «На ци о наль ный банк раз -
ви тия». Ме ха низм ре а ли за ции ин ве сти ци он ных про ек -
тов пре д у сма т ри ва ет за клю че ние ин ве сти ци он ных со г -
ла ше ний ме ж ду со ис ка те лем ин ве сти ци он ных ре сур -
сов, Мин пром на у ки Рос сии и ин ве сто ром. Ин ве сти ци -
он ное со г ла ше ние яв ля ет ся клю че вым стар то вым до ку -
мен том эта па ре а ли за ции ин ве сти ци он но го про ек та,
вклю ча е мо го в Пе ре чень ин ве сти ци он ных про ек тов
Мин пром на у ки Рос сии.

Та ким об ра зом, ре а ли за ция си с тем но го под хо да,
вклю ча ю ще го в се бя ме ха низ мы го су дар ст вен ной под -
держ ки со з да ния и про из вод ст вен но го ос во е ния ин но -
ва ци он ных тех но ло гий, ста но вит ся ве ду щим фа к то ром
ин тен си фи ка ции ин ве сти ци он но го про цес са, ко то рый
бу дет оп ре де лять про из вод ст вен но-тех но ло ги че ский
уро вень эко но ми че ско го раз ви тия Рос сии в но вом ве ке.

РУ КО ВО ДИ ТЕЛЬ ДЕ ПАР ТА МЕН ТА ФИ НАН СО ВО-

ИН ВЕ СТИ ЦИ ОН НОЙ ПО ЛИ ТИ КИ В НА У КЕ 

И ПРО МЫШ ЛЕН НО СТИ МИН ПРОМ НА У КИ РОС СИИ

С.Ю. Ло сев


