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В настоящее время перед Россией стоит задача увеличения темпов экономического роста до среднемировых. Поскольку 
экономика страны в течение нескольких лет находилась в кризисном и послекризисном состоянии, действенные меры 
следует принимать во всех ее отраслях. Конечно, на первый план выходит вопрос стимулирования инвестиционной 
активности. Несмотря на ускорение роста экономики по итогам 2018 г., согласно официальным данным, инвестиции 
в России в условиях высокой внешней и внутренней неопределенности еще не восстановились до докризисного 
уровня. В статье поднимается вопрос о необходимости создания благоприятного инвестиционного климата и принятия 
специальных мер и программ с целью привлечения отечественных и иностранных инвесторов и увеличения объема 
и качества инвестиций, которые будут способствовать экономическому росту России.
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Д
ля повышения качества жизни населения 
России и борьбы с бедностью нужна силь-
ная и растущая экономика. На первый план 

выдвигается проблема обеспечения устойчиво-
го экономического роста.

В состоянии стагнации и рецессии россий-
ская экономика находилась в течение несколь-
ких лет. Введение антироссийских санкций 
в 2014 г. выявило проблему сильнейшей зави-
симости экономики России от внешнеэконо-
мической составляющей, дестабилизировало 
нашу экономику, социально-экономическое 
положение страны ухудшилось. Для усиления 
экономической безопасности страны Прави-
тельство РФ подготовило национальную стра-
тегию и программу импортозамещения до 
2020 г., уделив особое внимание восстановле-
нию отечественной промышленности, кото-
рая находится в тяжелом состоянии вследствие 
реформ, проведенных ранее [1]. Санкции, сни-
жение потребительского спроса по причине 

роста цен и падения реальных доходов населе-
ния оказали влияние практически на все отрас-
ли отечественной промышленности. Для со-
кращения импорта и роста производства рос-
сийской продукции требовалась сильная госу-
дарственная поддержка или помощь частных 
инвесторов. 

До сих пор нельзя говорить об устойчивом про-
мышленном росте. С начала 2018 г. промыш-
ленность демонстрировала слабый рост с тем-
пами примерно в 1,5 раза ниже среднемиро-
вых. В IV квартале 2018 г. вся промышленность 
перестала расти, и ее объемы в прошедшем де-
кабре, определенные с исключением сезонно- 
календарных факторов, были ниже, чем в июне 
(рис. 1).

Эксперты говорят о стабилизации выпуска на 
уровне незначительного плюса, а промышлен-
ники видят стагнацию, которая в 2019 г. только 
усиливается. 

В ожидании роста инвестиций
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Российское промышленное 
производство в 2018 г. не по-
казало результатов 2017 г. 
«Склонность промышленно-
сти к стагнации в 2018 году 
достигла исторического мак-
симума всего периода наблю-
дений 1992–2018 годов» [2]. 
В 2019 г. не будет и поддержки 
роста выпуска со стороны не-
фтегазового сектора, посколь-
ку Россия будет сокращать до-
бычу в рамках соглашений 
ОПЕК+. Вместе с повышением 
НДС этот факт будет негатив-
но влиять на темпы роста про-
мышленного производства. 
Продолжило падение и жи-
лищное строительство: объем 
жилья, сданного в 2018 г., со-
ставил всего 95,1% от анало-
гичного показателя 2017 г.

In Expectation of Investment Growth

At the present moment Russia faces the problem of increasing the economic growth rates to the average world rates. As the 
country economy was in crisis and post-crises conditions for several years, so the effective measures should be taken in all 
economic fields. Here, the question of investment activity comes to the fore. In spite of the fastening in economic growth as of 
2018 according to the official data, investments in Russia in conditions of a high external and internal uncertainty have not yet 
recovered to pre-crisis level. The article raises the issue about necessity of creation a conductive investment environment, special 
measures and programmes orientated on the local and foreign investors which can help to increase the investments volume and 
quality and to promote Russia’s economic growth.
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Рисунок 1

Индексы промышленного производства, % к среднемесячному значению
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тринадцатой при оценивании ВВП по рыноч-
ному курсу доллара (рис. 2). Выше России оказа-
лись Канада, Бразилия, Италия, Франция, Англия, 
Индонезия, Бразилия.

Несмотря на ускорение роста 
экономики по итогам 2018 г. 
с 1,6 до 2,1% (оценка Минэко-
номразвития — 2%), инвести-
ции и потребление в России 
не восстановились до докри-
зисного уровня (рис. 3).

В 2008–2013 гг. Правитель-
ство РФ стимулировало спрос 
за счет бюджетных расходов, 
увеличивая занятость и зара-
ботную плату в государствен-
ном секторе, пенсии. Эти меры 
помогали поддерживать до-
ходы населения и потребле-
ние, однако ухудшали бюджет-
ную стабильность. Централь-
ный банк в 2008 г. сдерживал 
падение рубля интервенциями 
более чем на 200 млрд долл., 
и у среднего класса было время 
перевести сбережения в валю-
ту [4]. В 2009 г. реальные дохо-
ды населения не падали, тогда 
как в 2018 г. они были на 10% 
ниже уровня 2014 г. Волатиль-
ность и девальвация рубля, по-
нижение цен на нефть оказали 
влияние как на снижение про-
изводства, так и на социально-
экономическое положение на-
селения (рис. 4).

Также не было внешнего дав-
ления в форме санкций, цена 
на нефть восстанавливалась 
быстрее. В настоящее время 
правительство ведет работу 
по минимизации бюджетных 
рисков, накоплению резер-

Рисунок 3

Динамика инвестиций в основной капитал в РФ, %

Рисунок 2

Рейтинг стран по уровню ВВП, 2018 г., %
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Очевидно, что российская экономика в течение 
длительного времени находится в тяжелом со-
стоянии. По словам академика А.Г. Аганбегяна, 
«если взять объемные показатели: валового про-
дукта, промышленности, сельского хозяйства, 
то можно говорить и о двадцатипятилетнем за-
стое, потому что нынешний уровень очень бли-
зок к уровню 1990 года» [3]. Если в 1990 г. Россия 
по объему валового внутреннего продукта за-
нимала 3-е место в мире вслед за США и Япони-
ей, то в 2018 г. при оценке валового внутреннего 
продукта по паритету покупательной способно-
сти наша страна заняла 6-е место (ее опережают 
Китай, США, Япония, Индия и Германия) и стала 

Источник: данные Росстата
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 Эксперты говорят 
о стабилизации выпуска 
на уровне незначительного плюса, 
а промышленники видят 
стагнацию, которая в 2019 г. 
только усиливается.
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Многие эксперты считают, что основная причи-
на стагнации и рецессии российской эконом-
ки — это сокращение инвестиций и нерацио-
нальное использование свободных денежных 
средств, которые отрицательно влияют на уве-
личение ввода в действие основных фондов.

Доказана зависимость темпов экономиче-
ского развития от доли инвестиций в основ-

ной и человеческий капитал 
в ВВП [6, 7]. При доле инвести-
ций в основной капитал в ВВП 
в размере 30–35% развиваю-
щиеся страны в 2010–2016 гг. 
увеличивали производство 
по 4–6% в год. Прирост ВВП 
Китая — 6,7% при норме ин-
вестиций в основной капи-
тал в ВВП — 46% [4]. Россия 
предпринимает недостаточ-
но усилий для роста инвести-
ций в собственный человече-
ский капитал. Общие расхо-
ды бюджета на образование 
и здравоохранение уже в те-
чение нескольких лет стагни-
руют и в ближайшие три года 
существенно не вырастут [8]. 
При увеличении эффектив-
ных инвестиций в образова-
ние и здравоохранение сокра-
щение трудоспособного насе-
ления в 2019–2025 гг. будет за-
медлять рост ВВП лишь на 0,15 
процентных пункта, а в 2026–
2035 гг. перестанет замедлять 
экономику. Индекс челове-
ческого капитала, рассчиты-
ваемый Всемирным банком, 
к 2035 г. увеличится до 0,95, 
а доля человеческого капита-
ла в ВВП составит 0,7–0,8 про-
центных пункта. При росте 
инфраструктурных и част-
ных инвестиций, благопри-
ятном климате для частного 
бизнеса, обеспечении увели-

Рисунок 4

Реальные располагаемые денежные доходы по РФ, 2014–2018 гг., 
% к предыдущему периоду

Рисунок 5

Прямые инвестиции в РФ, млн долл.

вов, и это не позволяет расти внутреннему по-
треблению. За счет роста мировой экономики 
держался спрос на российские товары и услу-
ги, в 2018 г. экспорт увеличился на 5,4%. На вну-
треннем рынке на рост конечного потребле-
ния населения повлияло обесценение рубля: 
потребление населения снизилось с 3,2% 
в 2017 г. до 2,3%, а потребление государства — 
с 2,5 до 0,3%.

Таким образом, ни внутренний спрос, ни ин-
вестиции не восстановились до докризисного 
уровня. Оборот розничной торговли в 2018 г. 
был на 10,8% ниже, чем в 2014 г., объем строи-
тельства — на 2,2%, капитальные инвестиции — 
на 4,5, а оказание платных услуг населению пре-
высило докризисный уровень всего на 0,4% [4, 5] 
(рис. 5).

2014 г. 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г.
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 Склонность промышленности 
к стагнации в 2018 г. достигла 
исторического максимума 
всего периода наблюдений 
1992–2018 годов.

2014 г. 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г.

Источник: данные Банка России
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чения рабочих мест темпы роста ВВП могут 
превысить и 3% [9].

Следует отметить, что подобные прогнозы 
будут реализовываться при обеспечении рос-
сийской экономикой спроса на человеческий 
капитал. В настоящее время существует про-
блема недостаточного спроса на человеческий 
капитал в экономике страны. Наиболее много-
численные группы среди работающего населе-
ния России — это среднеквалифицированные 
специалисты. В 2015 г. они составляли 14% всех 
занятых, в 2016 г. — 7,5, а по итогам 2018 г. — 
6,8% [10]. Доля специалистов высшего уровня 
квалификации в области естественных и тех-
нических наук в 2015 г. составляла только 5,1%. 
Для российской экономики характерна значи-
тельная концентрация занятых в простых спе-
циальностях. Подобная структура занятости 
говорит о том, что в экономике преобладают 
компании, которые нельзя отнести к техноло-
гичным. Эти данные подтверждаются опроса-
ми в России, проводимыми ВБРР и ЕБРР. В по-
добных опросах принимаются во внимание 
отрасли экономики, из чего следует, что боль-
шинство компаний, участвовавших в опросах 
в России, не связаны с высокотехнологичны-
ми секторами: очевидно, что крупнейшие сек-
торы — оптовая и розничная торговля [11]. 

Такая структура экономики страны определяет 
и спрос на рынке труда на различные специаль-
ности. Она объясняется недостаточно надеж-
ной защитой прав собственности в государстве, 
что обусловливает выбор предпринимателей 
в пользу некапиталоемких, низкотехнологич-
ных секторов — торговля, общественное пи-
тание, иные несложные услуги. Отсюда повы-
шенный спрос на простые профессии. Следова-
тельно, вложения в человеческий капитал тре-
буют изменения политики государства. Чтобы 
повысить предлагаемый человеческий капитал 
посредством качественного улучшения образо-
вания, следует в то же время проводить инсти-
туциональные реформы, в результате которых 
повышались бы инвестиции в высокотехноло-
гичный бизнес, в котором человеческий капи-
тал пользуется спросом. Академик А.Г. Аганбе-
гян считает, что если страна стремится к росту 
экономики, то капитальные инвестиции и ин-

вестиции в человеческий капитал — это ос-
новные условия повышения экономического 
роста. Совместно они показывают почти 80% 
экономического роста в целом. Таким образом, 
повышенные вложения в основной и челове-
ческий капитал могут положительно влиять на 
рост экономики [3].

 В настоящее время инвестиции в России едва 
достигли уровня 2008 г. У нас в стране самая низ-
кая доля инвестиционных кредитов: в России — 
5,9,%, в США и Германии — 30–50, в Китае — 
15–20%. Государственные инвестиции за 2013–
2016 гг. снизились на 30%. Минэкономразви-
тия прогнозирует рост инвестиций на 2,9 и 3,1% 
в 2019–2020 гг., а затем резкое ускорение до 7,6% 
в 2021 г. [12]. Для того чтобы инвестиции могли 
сравняться с докризисным уровнем в 2019 г., 
их рост должен увеличиться на 4,7%, частное 
потреб ление должно восстановиться еще на 
8,1%, что при текущих темпах роста возможно 
к 2021 г., а розничная торговля — на 12,1% [13]. 

 Россия предпринимает недостаточно усилий для роста 
инвестиций в собственный человеческий капитал. Общие расходы 
бюджета на образование и здравоохранение стагнируют. 
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Можно использовать в качестве долгосрочных 
инвестиционных средств банковские активы, 
золотовалютные резервы ЦБ, увеличить госу-
дарственный долг, но тогда потребуется изме-
нить денежно-кредитную, финансовую, инве-
стиционную и валютную политику.

Внешними источниками финансирования эко-
номики являются иностранные инвестиции. 
Привлечение иностранных инвестиций свя-
зано как с положительными, так и с нежела-
тельными для экономики моментами. Огром-
ное влияние на финансирование оказывает из-
менение внешнеэкономической конъюнкту-
ры, следовательно, иностранные инвестиции 
имеют волатильный характер, поскольку теря-
ются ориентиры прогнозирования и может на-
рушиться равновесие в экономике. 

Для мировой экономики привлечение ино-
странных инвестиций стало необходимостью, 

в них заинтересованы и развитые, и развива-
ющиеся страны. Глобальные экономические 
связи обусловливают уменьшение производ-
ственных издержек, повышение производ-
ственной эффективности, высокую конку-
рентоспособность производимой продукции. 
На основе только внутренних инвестиций не 
в состоянии эффективно развиваться ни одна 
страна с рыночной экономикой. Привлечение 
иностранных инвестиций способствует вы-
ходу на новый уровень производительности, 
а также использованию заемного и предпри-
нимательского капитала в странах с его недо-
статком. При избытке капитала он использует-
ся максимально результативно. Продуманная 
государственная политика в области привле-
чения иностранных инвестиций — это условие 
успешного развития национальной экономи-
ки. Ведущие мировые экономики (например, 
американская и китайская) накопили боль-
шой опыт в разработке инвестиционных стра-
тегий, который следует учитывать России при 
подготовке собственных программ привлече-
ния инвестиций. 

Сложно восстановить объем инвестиций в ус-
ловиях высокой внешней и внутренней неопре-
деленности. В 2018 г. инвестиции увеличились 
на 4%, и чтобы их объем достиг уровня 2013 г., 
потребуется такой же рост [14]. Очевидно, что 
без иностранных инвестиций экономика Рос-
сии обойтись не сможет. На фоне спада произ-
водства внутренних источников инвестирова-
ния недостаточно, чтобы повысить экономиче-
ский рост и его качество. Российские источники 
внутренних инвестиций нуждаются в совершен-
ствовании денежно-кредитной и валютной по-
литики. Правительство должно нацелить эконо-
мическую политику на повышение производи-
тельности. При этом рост инвестиций должен 
быть системным, должны расти не только госу-
дарственные вложения в рамках спецпроектов. 
За шесть лет России предстоит потратить на на-
циональные проекты 25,7 трлн руб. Это проек-
ты в области здравоохранения, образования, 
жилья и городской среды, экологии, строитель-
ства дорог, рынка труда, науки, цифровой эконо-
мики, культуры, малого бизнеса, экспорта и ма-
гистральной инфраструктуры. Федеральный 
бюджет закладывает расходы только в 13 трлн 
руб., остальные средства планируется привле-
кать от частных инвесторов, как отечественных, 
так и иностранных [15].

В текущей внешнеполитической и экономиче-
ской ситуации вопрос о привлечении частных 

 На основе только внутренних 
инвестиций не в состоянии 
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22 | ЭКОНОМИЧЕСКИЕ СТРАТЕГИИ | № 8/2019

Елена Соколова
ЭКОНОМИЧЕСКАЯ ДИНАМИКА

инвесторов сложен, нужны меры, стимулиру-
ющие инвестиционную деятельность, улуч-
шение инвестклимата, устранение и сглажи-
вание политических конфликтов, снижение 
регуляторной нагрузки, поскольку они огра-
ничивают инвестиционную активность. Как 
отмечают специалисты Всемирного банка 
в исследовании 2018 г. «Чего хотят инвесто-
ры», важнейшими факторами в развивающих-
ся странах для инвесторов из-за рубежа яв-
ляются политическая стабильность, безопас-
ность, благоприятные правовые и регулятор-
ные условия для ведения бизнеса [16]. В России 
эти условия весьма слабые. Осенью 2018 г. 
PricewaterhouseCoopers и НАФИ проводили 
опрос российских топ-менеджеров, по резуль-
татам которого почти 90% указали на слож-
ность ведения бизнеса в России. Высокий уро-

вень коррупции отметили 70% опрашиваемых, 
повышенный уровень экономических престу-
плений — 60% респондентов. В подобном де-
ловом климате и при санкционных рисках 
сложно ожидать роста интереса иностранных 
инвесторов [17].

России предстоит проделать огромную рабо-
ту в целях совершенствования инвестицион-
ного процесса, обращая внимание не только 
на количество привлекаемых инвестиций, но 
и на их качество. Важно стимулировать банки 
выдавать инвестиционные кредиты, создавать 
специальные гарантии для защиты финанси-
рования, сделать эффективнее инвестиции го-
сударства и госкомпаний. Государство должно 
создать энергетическую и транспортную ин-
фраструктуру для инвесторов и осуществлять 
вложения в системы здравоохранения и обра-
зования. И прежде всего важны системность 
в поведении государства и равные условия для 
всех экономических агентов. Это залог выпол-
нения главной задачи — увеличения объемов 
и повышения качества инвестиций в экономи-
ку России. эс
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