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À.À. ÐÀÊÎÂÅÖ

ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÛÅ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÈ ÊÀÊ ÝËÅÌÅÍÒ
ÐÀÇÂÈÒÈß ÈÍÍÎÂÀÖÈÎÍÍÎÉ ÝÊÎÍÎÌÈÊÈ

Èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè ñëåäóåò ðàññìàòðèâàòü êàê ýëåìåíò ôèíàíñî-
âî-êðåäèòíîãî ìåõàíèçìà èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè,
ïðåäñòàâëÿþùèé ñîáîé ñîâîêóïíîñòü ìåòîäîâ è ôîðì, èíñòðóìåíòîâ è ðû÷àãîâ
ñ ñîîòâåòñòâóþùèì ðåãóëèðîâàíèåì è îáåñïå÷åíèåì èõ âëèÿíèÿ íà èííîâà-
öèîííîå ðàçâèòèå âñåõ ñôåð íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè. Äàííîãî ìíåíèÿ ïðèäåð-
æèâàþòñÿ È. Ñåðæèíñêèé è Â. Êîëîòóõèí, óêàçûâàÿ, ÷òî ïðè ôèíàíñèðîâà-
íèè èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ñëåäóåò îðèåíòèðîâàòüñÿ íà ìíîãîêàíàëüíîå
ôèíàíñèðîâàíèå, ñî÷åòàíèå áþäæåòíîé ïîääåðæêè ñ ïðèâëå÷åíèåì ÷àñòíîãî
êàïèòàëà, â òîì ÷èñëå è èíîñòðàííîãî [1].

Â êà÷åñòâå õàðàêòåðèñòèêè èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè Í. Äàâû-
äîâà îïðåäåëÿåò ðàçâèòèå ôèíàíñîâî-ïðîìûøëåííîé èíòåãðàöèè, âûðàæàþ-
ùååñÿ â óãëóáëåíèè äîëãîñðî÷íîãî íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî, ïðîèçâîäñòâåííîãî è
èíâåñòèöèîííîãî ñîòðóäíè÷åñòâà îòå÷åñòâåííûõ è èíîñòðàííûõ êîìïàíèé [2].
Îäíàêî, êàê ñïðàâåäëèâî îòìå÷àåò Ò.Â. Øàáëîâñêàÿ, ïîêà àêòèâíîñòü èíî-
ñòðàííûõ èíâåñòîðîâ íåâåëèêà, íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî áåëîðóññêèå âëàñòè ïû-
òàþòñÿ óëó÷øèòü èíâåñòèöèîííûé êëèìàò â ñòðàíå [3]. Äåéñòâèòåëüíî, çíà÷è-
òåëüíóþ ÷àñòü ñðåäè èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ íîâàòîðñêîé äåÿòåëüíîñòè
çàíèìàþò ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà áåëîðóññêèõ ïðåäïðèÿòèé. Äîëÿ æå èíîñòðàí-
íûõ èíâåñòîðîâ, âêëþ÷àÿ èíîñòðàííûå êðåäèòû è çàéìû, ñðåäè âñåõ èñòî÷íè-
êîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ â ïðîìûøëåííîñòè ñîñòàâèëà â 2002 ã. — 2,26 %, â 2003 ã. —
12,57, â 2004 ã. — 2,24, â 2005 ã. — 1,13, â 2006 ã. — 6,58, â 2007 ã. — 12,70, â
2008 ã. — 15,29 % [4], ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î ÿâíîé íåäîñòàòî÷íîñòè ïðèòîêà
ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â íàøó ñòðàíó. Íàïðèìåð, çà 2008 ã. â ðåàëü-
íûé ñåêòîð ýêîíîìèêè (êðîìå áàíêîâ) èíîñòðàííûå èíâåñòîðû âëîæèëè 6,5
ìëðä äîë. ÑØÀ èíâåñòèöèé. Íàèáîëüøèå ñóììû èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé
ïîñòóïèëè â òàêèå îòðàñëè ýêîíîìèêè, êàê ïðîìûøëåííîñòü (42,9 % îò âñåõ
ïîñòóïèâøèõ èíâåñòèöèé), â îáùóþ êîììåð÷åñêóþ äåÿòåëüíîñòü ïî îáåñïå÷å-
íèþ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðûíêà (29,8 %), òîðãîâëþ è îáùåñòâåííîå ïèòàíèå
(8,5 %). Îñíîâíûìè èíâåñòîðàìè áûëè ñóáúåêòû õîçÿéñòâîâàíèÿ Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè (33,2 % îò âñåõ ïîñòóïèâøèõ èíâåñòèöèé), Øâåéöàðèè (18,8 %),
Âåëèêîáðèòàíèè (10,9 %), Êèïðà (8,5 %) [5].
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Êàê îòìå÷àåò Å. Ïåòðóøêåâè÷, Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü ÿâëÿåòñÿ åäèíñòâåí-
íîé ñòðàíîé èç ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé, ó êîòîðîé ñóùåñòâóåò ñåðüåç-
íûé ðàçðûâ ìåæäó äâóìÿ ïîêàçàòåëÿìè: èíäåêñîì ïîòåíöèàëüíîãî ïðèòîêà
ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé (ÏÈÈ) è èíäåêñîì èõ ðåàëüíîãî ïðèòîêà,
÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò îá óïóùåííûõ âîçìîæíîñòÿõ ïðèâëå÷åíèÿ ÏÈÈ â ýêîíî-
ìèêó ïî ñðàâíåíèþ ñî ñòðàíàìè-êîíêóðåíòàìè [6].

Ñóùåñòâóåò íåìàëî ïðåãðàä, êîòîðûå óñëîæíÿþò è òîðìîçÿò âîçìîæíîñòü
ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ áåëîðóññêèìè êîìïàíèÿìè èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé:

l íå÷åòêîñòü è çàïóòàííîñòü çàêîíîäàòåëüñòâà è ðåãóëèðóþùèõ ìåð,
l íåÿñíîñòü â âîïðîñàõ ñîáñòâåííîñòè,
l íåõâàòêà äîñòîâåðíîé èíôîðìàöèè î ñòðàíå,
l íèçêàÿ ëèêâèäíîñòü ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ,
l äîñòàòî÷íî âûñîêèå èçäåðæêè âñòóïëåíèÿ íà áåëîðóññêèé ðûíîê,
l íåãàòèâíîå îòíîøåíèå ðÿäà ñòðàí — ÷ëåíîâ Åâðîñîþçà è ÑØÀ ê ïîñòðîå-

íèþ â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü ñîáñòâåííîé ìîäåëè ðàçâèòèÿ.
Àíàëèç èìåþùåéñÿ ëèòåðàòóðû, îïðîñ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ, à òàêæå

ñîáñòâåííûå íàáëþäåíèÿ â ïðàêòè÷åñêîé ðàáîòå, ïîäòâåðæäàÿ âûøåñêàçàííîå,
ïîçâîëÿþò ñäåëàòü âûâîä, ÷òî â íàñòîÿùåå âðåìÿ êëþ÷åâûìè ïðåïÿòñòâèÿìè
äëÿ èíâåñòèöèé â Áåëàðóñè ÿâëÿþòñÿ ñëåäóþùèå:

l çàêîíîäàòåëüíàÿ íåñòàáèëüíîñòü,
l íåäîñòàòî÷íûé óðîâåíü ïîääåðæêè ñî ñòîðîíû îðãàíîâ èñïîëíèòåëüíîé

âëàñòè,
l çíà÷èòåëüíûå çàòðàòû âðåìåíè íà ïîëó÷åíèå íåîáõîäèìûõ ðàçðåøèòåëü-

íûõ äîêóìåíòîâ (â äàííîì íàïðàâëåíèè ïðîâåäåíû ðåôîðìû â ïðîöåäóðå ðå-
ãèñòðàöèè ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ),

l îòñóòñòâèå ðàçâèòîé ñåòè ñáûòà è íåíàäåæíîñòü ïîñòàâùèêîâ,
l íèçêàÿ ïðîèçâîäèòåëüíîñòü òðóäà.
Íà ïðîòÿæåíèè ïîñëåäíèõ ëåò â ãîñóäàðñòâåííîé èíâåñòèöèîííîé ïîëèòè-

êå äåëàëñÿ àêöåíò íà ïðèâëå÷åíèå èíîñòðàííûõ ñòðàòåãè÷åñêèõ èíâåñòîðîâ ê
ïðèâàòèçàöèè êðóïíûõ èíâåñòèöèîííî ïðèâëåêàòåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé ïóòåì
ïðåôåðåíöèé. Îäíàêî êðóïíûé èíñòèòóöèîíàëüíûé èíâåñòîð, â ïåðâóþ î÷å-
ðåäü ÒÍÊ, íå ìîæåò áûòü ïðèâëå÷åí òîëüêî çà ñ÷åò ëüãîò. Äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ
ÒÍÊ íåîáõîäèìî ñìåñòèòü àêöåíòû â èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêå îò ñîçäàíèÿ
ñèñòåìû ïðåôåðåíöèé ê ñîçäàíèþ óíèâåðñàëüíûõ áëàãîïðèÿòíûõ îáùåýêîíî-
ìè÷åñêèõ óñëîâèé, îïðåäåëÿþùèõ ïðèâëåêàòåëüíîñòü èíâåñòèöèîííîé ñðåäû.

Êàê ñâèäåòåëüñòâóåò îòå÷åñòâåííàÿ è ìèðîâàÿ ïðàêòèêà, äàëåêî íå âñåãäà
èíîñòðàííûé èíâåñòèöèîííûé êàïèòàë ó÷èòûâàåò ñòðàòåãè÷åñêèå èíòåðåñû
ñòðàíû — ðåöèïèåíòà èíâåñòèöèé. Èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè â Áåëàðóñü íà-
ïðàâëÿëèñü ïðåèìóùåñòâåííî íà ïðèîáðåòåíèå óæå ðàáîòàþùèõ ïðåäïðèÿòèé.
Èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ, êàê âïðî÷åì è îòå÷åñòâåííûõ, áîëüøå èíòåðåñóþò
îòðàñëè ñ áûñòðûì îáîðîòîì êàïèòàëà.

Â ñâîþ î÷åðåäü ýêñïîðò ïðîäóêöèè â áîëüøîé ñòåïåíè îïðåäåëÿåòñÿ òåì,
êàêîé ýêñïîðòíîé ïîëèòèêè ïðèäåðæèâàåòñÿ ãîñóäàðñòâî. Ïðè ðàñøèðåíèè ýêñ-
ïîðòà, ñ îäíîé ñòîðîíû, ïîÿâëÿþòñÿ ëó÷øèå óñëîâèÿ äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ ÏÈÈ, ñ
äðóãîé ñòîðîíû, ìîæíî óâåëè÷èâàòü èìïîðò íåîáõîäèìûõ òîâàðîâ è óñëóã.
Ýêñïîðò, ðàñøèðÿÿ ñïðîñ íà ïðîäóêöèþ êîíêðåòíîãî ïðåäïðèÿòèÿ, ôîðìèðóåò
óñëîâèÿ äëÿ åãî áûñòðîãî òåõíè÷åñêîãî ïåðåîñíàùåíèÿ. Ïðîèñõîäÿùèå íà
ïðåäïðèÿòèè èçìåíåíèÿ îáåñïå÷èâàþò íàó÷íî-òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ íå òîëüêî
íà íåì ñàìîì, íî è â îòðàñëè, äà è â ñòðàíå â öåëîì. Ñëåäóåò, îäíàêî, ïîìíèòü,
÷òî ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå ìîæíî îáåñïå÷èâàòü íå ëþáûì ýêñïîðòîì, à ýêñ-
ïîðòîì ïðîäóêöèè êîíå÷íîé ïåðåðàáîòêè.

Ñóùåñòâåííîé ïðåãðàäîé â ðàçâèòèè ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà ÿâëÿåòñÿ
íåäîñòàòî÷íîå îáåñïå÷åíèå ïðåäïðèÿòèé ôèíàíñîâûìè ñðåäñòâàìè. Ñëîæ-
íîñòü çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ìàëûå ïðåäïðèÿòèÿ íå èìåþò âîçìîæíîñòè ïîëü-
çîâàòüñÿ òåìè æå ôèíàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè, ÷òî è êðóïíûå êîìïàíèè. Îï-
ðåäåëåííûå ñðåäñòâà íà ðàçâèòèå ÷àñòíîãî áèçíåñà ìîãóò ïðåäîñòàâèòü ðàç-
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íîîáðàçíûå èíîñòðàííûå àãåíòñòâà, êðåäèòíûå ó÷ðåæäåíèÿ, ôîíäû. Ýòà ôè-
íàíñîâàÿ ïîääåðæêà (äàëåêî íå áåñïëàòíàÿ) ïðåäíàçíà÷åíà äëÿ òåõ ïðåäïðèÿ-
òèé, êîòîðûå óæå íàøëè ñâîþ ðûíî÷íóþ íèøó, ÿâëÿþòñÿ íàèìåíåå ðèñêîâûìè
è ãàðàíòèðóþò ïðèáûëü íà äëèòåëüíóþ ïåðñïåêòèâó.

Â ïîñòñîöèàëèñòè÷åñêèõ ñòðàíàõ ïðèçíàíà ïðàêòèêà ôèíàíñîâî-êðåäèòíîé
ïîääåðæêè ðàçâèòèÿ ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà çà ñ÷åò ïðèâëå÷åíèÿ èíîñòðàí-
íûõ êðåäèòîâ, ãðàíòîâ, ñóáñèäèé, ñòèïåíäèé è ò.ï. Ê îñíîâíûì ðåàëüíûì èñ-
òî÷íèêàì ïðèâëå÷åíèÿ Áåëàðóñüþ èíîñòðàííûõ êðåäèòîâ äëÿ ðàçâèòèÿ ïðåä-
ïðèíèìàòåëüñòâà ïðèíàäëåæàò êðåäèòû ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíè-
çàöèé, ïðåæäå âñåãî Åâðîïåéñêîãî áàíêà ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ (ÅÁÐÐ).
Îäíàêî â öåëîì îáúåì ôèíàíñèðîâàíèÿ ÅÁÐÐ ïðîåêòîâ â Áåëàðóñè îñòàåòñÿ
íà äîñòàòî÷íî îãðàíè÷åííîì óðîâíå: äî 30 ìëí åâðî â 2007 è 2008 ãã. Ìåäëåí-
íîå îñâîåíèå êðåäèòíîé ëèíèè ÅÁÐÐ ñâÿçàíî ñ ôèíàíñîâûì ñîñòîÿíèåì ïðåä-
ïðèÿòèé — ïîòåíöèàëüíûõ çàåìùèêîâ, æåñòêèìè òðåáîâàíèÿìè ÅÁÐÐ ê ïîä-
ãîòîâêå ïðîåêòîâ, íåäîñòàòêîì îïûòà è îòñóòñòâèåì ñåòè èíôîðìàöèîííî-êîí-
ñàëòèíãîâûõ öåíòðîâ.

Äëÿ ôîðñèðîâàíèÿ ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé îñíîâîïîëàãàþùèì ìîìåíòîì
äîëæíî áûòü ðåøåíèå âîïðîñà ñîáñòâåííîñòè. Ïðåîáëàäàþùèå â îáùåñòâå
ôîðìû ñîáñòâåííîñòè âëèÿþò íà îáùåñòâåííî-ïîëèòè÷åñêîå è ýêîíîìè÷åñêîå
ðàçâèòèå, íà èíòåðåñû ðàçíûõ ñîöèàëüíûõ ïðîñëîåê. Îíè ôîðìèðóþò ýêîíî-
ìè÷åñêóþ ñèñòåìó ñòðàíû è ñåòü èíñòèòóöèé, ïîääåðæèâàþùèõ åå ôóíêöèîíè-
ðîâàíèå. Ïðîáëåìà ñîáñòâåííîñòè ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç öåíòðàëüíûõ â ðûíî÷íîé
òðàíñôîðìàöèè ýêîíîìèêè. Â íåé îäíîâðåìåííî êîíöåíòðèðóþòñÿ è ïåðåïëå-
òàþòñÿ âîïðîñû ýêîíîìè÷åñêîãî, ôèíàíñîâîãî, ñîöèàëüíîãî è ïîëèòè÷åñêîãî
õàðàêòåðà. Ñ ñàìîãî íà÷àëà îáðåòåíèÿ Ðåñïóáëèêîé Áåëàðóñü íåçàâèñèìîñòè
ìíîãèå ýêîíîìèñòû íàäåÿëèñü íà òî, ÷òî, çàäåéñòâîâàâ ìåõàíèçì ÷àñòíîñîá-
ñòâåííè÷åñêîãî èíòåðåñà, ïðèâàòèçàöèÿ ñìîæåò îáåñïå÷èòü ðåçêîå ïîâûøåíèå
ýôôåêòèâíîñòè îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìèêè, ñóùåñòâåííî óìåíüøèòü ðàçðûâ ñ
èíäóñòðèàëüíî ðàçâèòûìè ñòðàíàìè ìèðà.

Äåéñòâèòåëüíî, â ïåðåõîäíûõ ýêîíîìèêàõ ÷àñòíàÿ ñîáñòâåííîñòü âûïîëíÿåò
ðàçíîîáðàçíûå ôóíêöèè:

l ñîçäàåò àëüòåðíàòèâó ãîñóäàðñòâó,
l ñîäåéñòâóåò îáðàçîâàíèþ â îáùåñòâå ñðåäíåãî êëàññà,
l âîñïèòûâàåò çàáîòëèâîå îòíîøåíèå ê èìóùåñòâó,
l ñïîñîáñòâóåò ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèì òðàíñôîðìàöèÿì.
Â öåëÿõ ïðèâëå÷åíèÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé ãîñóäàðñòâîì â Èíâåñòè-

öèîííîì êîäåêñå Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü óñòàíîâëåíû ðàâíûå óñëîâèÿ äëÿ âåäå-
íèÿ áèçíåñà íàöèîíàëüíûõ è èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ. Îäíàêî ïðîöåññû
ïðèâàòèçàöèè è ðàçãîñóäàðñòâëåíèÿ â íàøåé ñòðàíå â îòëè÷èå îò ðÿäà ñòðàí ñ
ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé, íàïðèìåð Ðîññèè è Óêðàèíû, ïðîòåêàëè êðàéíå ìåä-
ëåííî. Äàííîãî ìíåíèÿ ïðèäåðæèâàþòñÿ áîëüøèíñòâî îòå÷åñòâåííûõ è çàðó-
áåæíûõ ñïåöèàëèñòîâ. Íàïðèìåð, Í.Óëüÿíîâà îòìå÷àåò, ÷òî äëÿ ïîâûøåíèÿ
èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ñëåäóåò óñêîðèòü
ïðîöåññ ðàçãîñóäàðñòâëåíèÿ è ïðèâàòèçàöèè [7]. Íî ïðîöåññ ïåðåõîäà èç óíè-
òàðíîé ôîðìû ñîáñòâåííîñòè â îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî (ïðè ñîõðàíå-
íèè ïðåîáëàäàþùåé ñîáñòâåííîñòè ãîñóäàðñòâà â àêöèîíåðíîì êàïèòàëå) ôàê-
òè÷åñêè íå îêàçûâàë âëèÿíèÿ íà õîçÿéñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèé.
Îáðàùàåò íà ñåáÿ âíèìàíèå è òîò ôàêò, ÷òî ïðèâàòèçàöèÿ â Áåëàðóñè ïðîâîäè-
ëàñü ïðè ôàêòè÷åñêîì îòñóòñòâèè ôîíäîâîãî ðûíêà.

Â êà÷åñòâå âîçìîæíîãî ðåøåíèÿ äàííîãî âîïðîñà ïðàâèòåëüñòâî ñ 2008 ã.
ïðèäàëî ïðèâàòèçàöèè ãîñóäàðñòâåííîãî èìóùåñòâà ïëàíîâûé õàðàêòåð íà
ñðåäíåñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâó. Ïëàíîì íà 2008—2010 ãã. ïðåäóñìîòðåíà ïðèâà-
òèçàöèÿ áîëåå 500 ðåñïóáëèêàíñêèõ óíèòàðíûõ ïðåäïðèÿòèé. Çàêîíîäàòåëü-
ñòâî Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ïðåäóñìàòðèâàåò ðàçíîîáðàçíûå ôîðìû âëîæåíèÿ
êàïèòàëà èíîñòðàííûì èíâåñòîðîì, â òîì ÷èñëå è ïðè ðåôîðìèðîâàíèè ãîñó-
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äàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè. Ïðåäïðèÿòèÿ ìîãóò íå òîëüêî àêöèîíèðîâàòüñÿ,
íî è ïðîäàâàòüñÿ â öåëîì êàê èìóùåñòâåííûå êîìïëåêñû.

Äëÿ ðàñøèðåíèÿ èíâåñòèðîâàíèÿ íåîáõîäèìî ðåàëèçîâàòü ðÿä òàêòè÷åñêèõ
ìåðîïðèÿòèé, òàêèõ êàê:

l âíåäðåíèå ñèñòåìû ôèñêàëüíûõ ñòèìóëîâ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè,
l äàëüíåéøàÿ àêòèâèçàöèÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû,
l èñïîëüçîâàíèå äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ñáåðåæåíèé íàñåëåíèÿ,
l ñîçäàíèå âûãîäíûõ óñëîâèé äëÿ âëîæåíèÿ ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà â ïðîèç-

âîäñòâî.
Ðûíî÷íàÿ ýêîíîìèêà ðàçâèâàåòñÿ öèêëè÷åñêè: ïåðèîäû àêòèâíîãî èíâåñòè-

ðîâàíèÿ ñìåíÿþòñÿ ñíèæåíèåì òåìïîâ, îñîáåííî â êðèçèñíûå ïåðèîäû. Äëÿ
âûðàâíèâàíèÿ öèêëè÷åñêèõ èíâåñòèöèîííûõ òåíäåíöèé íåîáõîäèìî ãîñóäàð-
ñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå óñëîâèé èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, ïðè÷åì ãîñó-
äàðñòâî âëàäååò íåìàëûìè âîçìîæíîñòÿìè äëÿ ýòîãî. Êðîìå òîãî, ãîñóäàðñòâî
èìååò ðû÷àãè äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ôîíäîâîãî ðûíêà, ìîæåò àêòèâíî âëèÿòü íà
ïîãàøåíèå íåäîñòàòêîâ öèêëè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ÷åðåç äåíåæíî-êðåäèòíóþ è
àìîðòèçàöèîííóþ ïîëèòèêó. Íàêîíåö, âàæíîå çíà÷åíèå ìîæåò èìåòü ïîääåðæ-
êà èíâåñòîðîâ è óïîðÿäî÷èâàíèå óñëîâèé èíâåñòèðîâàíèÿ äëÿ ñîçäàíèÿ áëà-
ãîïðèÿòíûõ îáùåýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèé (ñì. ðèñóíîê).

Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè äîëæíî ñïî-
ñîáñòâîâàòü åå àêòèâèçàöèè, ìîáèëèçàöèè íåîáõîäèìûõ ôèíàíñîâûõ èñòî÷íèêîâ.

Ñ ó÷åòîì âûøåñêàçàííîãî ìîæíî ñäåëàòü ñëåäóþùåå çàêëþ÷åíèå: èíî-
ñòðàííûå êîìïàíèè îñóùåñòâëÿþò èíâåñòèðîâàíèå ïðåèìóùåñòâåííî ïî ñòðà-
òåãè÷åñêèì ìîòèâàì ñ íàäåæäîé, ÷òî â ïåðñïåêòèâå â Áåëàðóñè óñëîâèÿ äëÿ
ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà áóäóò áëàãîïðèÿòíåå.

Îñîáåííî íàãëÿäíî ïðîÿâëÿåòñÿ äàííûé âûâîä â áàíêîâñêîé ñôåðå Ðåñïóá-
ëèêè Áåëàðóñü. Ïðèõîä êðóïíåéøèõ ôèíàíñîâî-êðåäèòíûõ èíñòèòóòîâ â íàøó
ñòðàíó â 2000—2009 ãã. ïîçâîëèë îòå÷åñòâåííîé áàíêîâñêîé ñèñòåìå ïåðåéòè
íà ïðèíöèïèàëüíî èíîé óðîâåíü ðàçâèòèÿ, âíåäðèòü ïåðåäîâûå ìåòîäû è ïîä-
õîäû â ðàáîòå, îñíîâàííûå íà ìèðîâîì îïûòå, ïðåäëîæèòü íîâûå óñëóãè (ñì.
òàáëèöó).
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Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå óñëîâèé äëÿ
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü

Èíñòðóìåíòû
ãîñóäàðñòâåííîãî

ðåãóëèðîâàíèÿ

óñëîâèé äëÿ
ñòèìóëèðîâàíèÿ

èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè

Íàëîãîâîå è
òàìîæåííîå

çàêîíîäàòåëüñòâî

Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ
ïîëèòèêà

ãîñóäàðñòâà

Àìîðòèçàöèîííàÿ
ïîëèòèêà

Ô ûé îêîíäîâ ðûí
Óñëîâèÿ äëÿ
èíîñòðàííûõ
èíâåñòîðîâ

Â àÿíåøíåýêîíîìè÷åñê
äåÿòåëüíîñòü

Ö àÿ àåíîâ ïîëèòèê

Âàëþòíîå
ðåãóëèðîâàíèå è

âàëþòíûé êîíòðîëü



Êðóïíåéøèå èíîñòðàííûå èíâåñòîðû â áàíêîâñêîé ñôåðå Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü

Èíîñòðàííûé èíâåñòîð Áåëîðóññêèé äî÷åðíèé
áàíê

Ðàçìåð óñòàâ-
íîãî ôîíäà áå-
ëîðóññêîãî áàí-
êà, ìëðä ð. (íà

01.03. 2010)

Äîëÿ èíîñ-
òðàííîãî èí-
âåñòîðà â óñ-
òàâíîì ôîí-

äå, %

Äîëÿ èíîñ-
òðàííîãî èí-
âåñòîðà â óñ-
òàâíîì ôîí-
äå, ìëðä ð.

Ðàéôôàéçåí Èíòåð-
íåøíë Áàíê-Õîëäèíã
ÀÃ, Àâñòðèÿ

ÎÀÎ «Ïðèîðáàíê»
www.priorbank.by

412,2 87,74 361,66
Áàíê Ìîñêâû, ÐÔ ÎÀÎ «Áàíê Ìîñêâà —

Ìèíñê»
www.mmbank.by 35,2 100 35,2

Áàíêîâñêàÿ ãðóïïà
«Àëüôà-Áàíê», ÐÔ

ÇÀÎ «Àëüôà-Áàíê»
www.alfa-bank.by 40,9 88 35,99

Ñîñüåòå Æåíåðàëü,
Ôðàíöèÿ

ÇÀÎ «ÀÊÁ Áåëðîñáàíê»
www.belrosbank.by 71,3 99,99 71,29

ÎÀÎ «Áàíê ÂÒÁ», ÐÔ ÇÀÎ «Áàíê ÂÒÁ (Áåëà-
ðóñü)»
www.vtb-bank.by 84,4 69,7 58,23

ÎÀÎ «Ãàçïðîì», ÎÀÎ
«Ãàçïðîìáàíê», ÐÔ

ÇÀÎ «Áåëãàçïðîìáàíê»
www.belgazprombank.by 426,2 98,4 419,38

Ãîñóäàðñòâåííàÿ êîðïî-
ðàöèÿ «Áàíê ðàçâèòèÿ è
âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé
äåÿòåëüíîñòè» (Âíåø-
ýêîíîìáàíê), ÐÔ

ÎÀÎ «áåëâíåøýêî-
íîìáàíê»
www.bveb.by

605,0 97,42 589,39
Ñáåðáàíê Ðîññèè, ÐÔ ÎÀÎ «ÁÏÑ-Áàíê»

www.bpsb.by 416,5 93,78 390,59

Ïîëó÷èâ äîñòóï ê ìåæäóíàðîäíûì ðûíêàì êàïèòàëà ÷åðåç ìàòåðèíñêèå
áàíêè, îòå÷åñòâåííûå ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû ñìîãëè ïðåäëîæèòü êðåäèòîâà-
íèå íà áîëåå äëèòåëüíûå ñðîêè è ïî áîëåå íèçêèì ñòàâêàì çà ñ÷åò íîâûõ èñòî÷-
íèêîâ ôîíäèðîâàíèÿ. Êðîìå òîãî, âîçìîæíîñòü ïðîâåäåíèÿ ýêñïîðòíî-èìïîðò-
íûõ îïåðàöèé â ðàìêàõ îäíîãî áàíêîâñêîãî õîëäèíãà ïîçâîëèëî êëèåíòàì íå
òîëüêî óìåíüøèòü çàòðàòû íà áàíêîâñêîå îáñëóæèâàíèå, íî è ñóùåñòâåííî ñíè-
çèòü ðèñêè íåïëàòåæåé çà ñ÷åò ïðèìåíåíèÿ äîêóìåíòàðíûõ ôîðì ðàñ÷åòîâ. Àê-
òèâíûì îáðàçîì ñòàëî èñïîëüçîâàòüñÿ êðåäèòîâàíèå âçàèìîñâÿçàííûõ êëèåíòîâ
â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ â ðàìêàõ îäíîé áàíêîâñêîé ñòðóêòóðû.

Ñåðüåçíûì îáðàçîì ðàçâèëñÿ ðîçíè÷íûé áèçíåñ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ áåëî-
ðóññêèå áàíêè ïðåäîñòàâëÿþò ÷àñòíûì ëèöàì øèðîêèé ñïåêòð óñëóã êàê òðà-
äèöèîííîãî õàðàêòåðà (êðåäèòû, äåïîçèòû), òàê è íîâûõ (èíòåðíåò-áàíê, ìî-
áèëüíûé áàíêèíã), ïîçâîëÿþùèõ äèñòàíöèîííî óïðàâëÿòü ñ÷åòàìè.

Îäíàêî ñóùåñòâåííûå èçìåíåíèÿ ïðîèçîøëè íå òîëüêî â ïîñòðîåíèè îòíî-
øåíèé ñ êëèåíòàìè. Ïîëó÷èâ íîâûå çíàíèÿ, áåëîðóññêèå áàíêè ñåðüåçíûì îá-
ðàçîì ïåðåñìîòðåëè âçãëÿä íà ñâîþ äåÿòåëüíîñòü ñ öåëüþ ïîñòðîåíèÿ ýôôåê-
òèâíîé ñèñòåìû âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ. Çíà÷èòåëüíî áîëüøå âíèìàíèÿ ñòàëî
óäåëÿòüñÿ óïðàâëåíèþ áàíêîâñêèìè ðèñêàìè, êîðïîðàòèâíîìó óïðàâëåíèþ,
ïîâûøåíèþ ðîëè âíóòðåííåãî àóäèòà. Äàííûå èçìåíåíèÿ ñïîñîáñòâîâàëè íå
òîëüêî óëó÷øåíèþ êà÷åñòâà ðàáîòû îòäåëüíî âçÿòîãî áàíêà, íî è ïîâûøåíèþ
ñòàáèëüíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â öåëîì.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ Èíñòðóêöèåé î ïîðÿäêå ðàñêðûòèÿ èíôîðìàöèè áàíêàìè
è íåáàíêîâñêèìè êðåäèòíî-ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè, óòâåðæäåííîé ïî-
ñòàíîâëåíèåì Ïðàâëåíèÿ Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü îò 19 ÿí-
âàðÿ 2006 ã. π 6, áåëîðóññêèå áàíêè îáÿçàíû ðàçìåùàòü íà ñâîèõ îôèöèàëü-
íûõ ñàéòàõ îïðåäåëåííûé ïåðå÷åíü ñâåäåíèé, â òîì ÷èñëå ðàçìåð óñòàâíîãî
ôîíäà è ñòðóêòóðó ñîáñòâåííîñòè áàíêà.

Âåñüìà ñóùåñòâåííûå âëîæåíèÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ â óñòàâíûå ôîí-
äû äî÷åðíèõ áàíêîâ (ñì. òàáëèöó) ñâèäåòåëüñòâóþò íå òîëüêî îá èõ ñòðàòåãè-
÷åñêîì èíòåðåñå, íî è îáúÿñíÿþòñÿ ãðàìîòíîé ïîëèòèêîé Íàöèîíàëüíîãî áàí-
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êà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ïî ñîçäàíèþ ðàâíûõ óñëîâèé ðàáîòû äëÿ âñåõ ÷ëåíîâ
áàíêîâñêîãî ñîîáùåñòâà. Îñíîâûâàÿñü íà ìèðîâîé ïðàêòèêå, ðåãóëÿòîð âíåä-
ðèë «ñîäåðæàòåëüíûé áàíêîâñêèé íàäçîð», ïðåäìåòîì êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ íå
ôîðìàëüíîå, à ôàêòè÷åñêîå îáåñïå÷åíèå áåçîïàñíîãî è óñòîé÷èâîãî ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû [8]. Íåñìîòðÿ íà íàëè÷èå îñîáåííîñòåé â îòå-
÷åñòâåííîì áàíêîâñêîì çàêîíîäàòåëüñòâå ïî ñðàâíåíèþ ñ èíîñòðàííûì, äàí-
íûé ïîäõîä ÿâëÿåòñÿ àáñîëþòíî ïîíÿòíûì è ïðîçðà÷íûì äëÿ èíîñòðàííûõ
èíâåñòîðîâ. Â öåëÿõ äàëüíåéøåãî ïîñòóïàòåëüíîãî ðàçâèòèÿ îòå÷åñòâåííîé
áàíêîâñêîé ñèñòåìû, åå èíòåãðàöèè â ìèðîâîå ñîîáùåñòâî Íàöèîíàëüíûì áàí-
êîì áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå î ïîâûøåíèè ðàçìåðà (êâîòû) ó÷àñòèÿ èíîñòðàííî-
ãî êàïèòàëà â áàíêîâñêîé ñèñòåìå Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü äî 50 %.

Ïðèâëå÷åíèå èíâåñòèöèé â áàíêîâñêóþ ñôåðó íàðÿäó ñ äîïîëíèòåëüíûìè
ôèíàíñîâûìè è ìàòåðèàëüíûìè ðåñóðñàìè ïîçâîëèëî ïîëó÷èòü íîâåéøèå çà-
ðóáåæíûå òåõíîëîãèè, óïðàâëåí÷åñêèé îïûò, ñîçäàòü íîâûå ðàáî÷èå ìåñòà, àê-
òèâèçèðîâàòü êîíêóðåíöèþ. Áàíêîâñêèå êîìàíäû ñòàëè ôîðìèðîâàòüñÿ ñ ó÷àñ-
òèåì èíîñòðàííûõ ñïåöèàëèñòîâ íà ðóêîâîäÿùèõ äîëæíîñòÿõ.

Ïðèõîä íà áåëîðóññêèé ðûíîê êðóïíûõ èíîñòðàííûõ ôèíàíñîâûõ èíñòè-
òóòîâ ïîçâîëèë äî÷åðíèì áàíêàì ñóùåñòâåííî óâåëè÷èòü îáúåìû ôèíàíñèðî-
âàíèÿ, à çíà÷èò, è ñïîñîáñòâîâàòü èííîâàöèîííîìó ðàçâèòèþ. Êàê îòìåòèë
îòå÷åñòâåííûé ýêîíîìèñò Î. Ëåîíòüåâ, ðóêîâîäñòâóÿñü ñâîåé ïðàêòè÷åñêîé
äåÿòåëüíîñòüþ, áåëîðóññêèå áàíêè âêëàäûâàþò ñðåäñòâà â èííîâàöèîííûå
ïðîåêòû, êîòîðûå ñâÿçàíû ñ âíåäðåíèåì íîâûõ ðåñóðñîñáåðåãàþùèõ òåõíîëî-
ãèé, âûïóñêîì êà÷åñòâåííîé, êîíêóðåíòîñïîñîáíîé ïðîäóêöèè ìàññîâîãî ïðîèç-
âîäñòâà [9]. Çà ñ÷åò æå ó÷àñòèÿ èíîñòðàííîãî èíâåñòîðà èñïîëüçóþòñÿ íå òîëü-
êî ñðåäñòâà, âëîæåííûå â êà÷åñòâå êàïèòàëà, íî è ñôîðìèðîâàííûå èç èíûõ
èñòî÷íèêîâ (ìåæáàíêîâñêèå êðåäèòû îò ìàòåðèíñêîãî áàíêà, öåëåâûå çàéìû è
ò.ä.).

Óêðåïëåíèå îòå÷åñòâåííîé ÷àñòíîé ñîáñòâåííîñòè è ïðèâëå÷åíèå èíîñòðàí-
íîãî ïðåäïðèíèìàòåëüñêîãî êàïèòàëà â Áåëàðóñü ïîëíîñòüþ âïèñûâàþòñÿ â
ñîâðåìåííûå ñòðàòåãèè èííîâàöèîííîé ïîëèòèêè (íàðàùèâàíèå ñîáñòâåííîãî
è ïåðåíåñåíèå çàðóáåæíîãî íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî ïîòåíöèàëà). Ó÷àñòèå êðóï-
íûõ çàðóáåæíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ â áàíêîâñêîì êàïèòàëå íàøåé ñòðà-
íû ïîäòâåðæäàåò ñäåëàííûå âûâîäû.
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