
ПРО БЛЕ МЫ И ПЕР СПЕК ТИ ВЫ ИН ВЕ С ТИ ЦИЙ 
В ИН НО ВА ЦИ ОН НУЮ ЭКО НО МИ КУ

Ак ту аль ность про бле мы

Кри зис ные яв ле ния, на блю да е мые в ми ро вой эко но ми ке, при ве ли к оче вид -
ным цик ли че с ким ко ле ба ни ям ин ве с ти ци он ной ак тив но с ти в рос сий ском
пред при ни ма тель ском сек то ре.

Ми ро вой кри зис при вел к то му, что по сте пен но про ис хо дит адап та ция ин ве -
с ти ци он но го ме ха низ ма к но вым ус ло ви ям функ ци о ни ро ва ния хо зяй ст вен ной
си с те мы. По на ше му мне нию, это вызывается сле ду ю щи ми при чи на ми: умень -
ше ни ем ин ве с ти ци он ной ак тив но с ти в пред при ни ма тель ском сек то ре, уже с то -
че ни ем бан ков ско го ре гу ли ро ва ния, свя зан но го с уси ле ни ем мер, ко то рые Цен т -
раль ный банк России на пра вил на по вы ше ние про зрач но с ти фи нан со во го сек то ра,
а также в си лу ин сти ту ци о наль ных при чин, свя зан ных с от сут ст ви ем в рос сий ской
эко номи ке ме ха низ мов, сти му ли ру ю щих ин ве с ти ци он ную ак тив ность во всех
об ла с тях, в том чис ле в ин но ва ци он ной. Под ин ве с ти ци он ным ме ха низ мом по -
ни ма ет ся со во куп ность ме то дов и ин ст ру мен тов, с по мо щью ко то рых фи нан си -
ру ет ся ин ве с ти ци он ная де я тель ность субъ ек тов хо зяй ст вен ной де я тель но с ти
в раз лич ных сфе рах, в том чис ле в ин но ва ци он ной, свя зан ной с вне д ре ни ем но -
вых тех но ло гий, раз ра бо ток, но вых ме то дов уп рав ле ния хо зяй ст вом. Ак ту аль ным
яв ля ет ся изу че ние осо бен но с тей адап та ции ин ве с ти ци он но го ме ха низ ма фи нан-
си ро ва ния на ци о наль ной эко но ми ки к из ме не ни ям, ко то рые про ис хо дят в эко -
но ми ке в це лом и в бан ков ском и пред при ни ма тель ском сек то ре в ча ст но с ти.

Об щая ха рак те ри с ти ка ин ве с ти ци он ной ак тив но с ти в рос сий ской эко но ми ке 
в пе ри од 2010—2013 гг.

Де ло вая ак тив ность в ин ве с ти ци он ном сек то ре эко но ми ки в 2010—2011 гг.
ха рак те ри зо ва лась опе ре жа ю щи ми тем па ми рос та от но си тель но ди на ми ки ВВП
(Рос сий ская эко но ми ка в 2012 г.). Од на ко, не смо т ря на это, по след ст вия глу бо -
ко го ин ве с ти ци он но го кри зи са 2008—2009 гг. бы ли пре одо ле ны толь ко в 2012 г.
Ин ве с ти ции в ос нов ной ка пи тал в 2012 г. на 3,2% пре вы си ли по ка за тель 2008 г.
В 2012 г. при тем пе рос та ВВП на уров не 103,4% к пре ды ду ще му го ду и ин ве с ти -
ций в ос нов ной ка пи тал 106,6% до ля ин ве с ти ций в ос нов ной ка пи тал в ВВП
прак ти че с ки вы шла на уро вень 2007 г. и со ста ви ла 20,2%.

Ди на ми ка ин ве с ти ций в ос нов ной ка пи тал круп ных и сред них ор га ни за ций
в пе ри од 2010—2011 гг. бы ла до воль но не ус той чи вой, а в 2012 г. фик си ро ва лось
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рез кое за мед ле ние ин ве с ти ци он ной ак тив но с ти в этом сег мен те; в ре зуль та те
ин ве с ти ции в ос нов ной ка пи тал круп ных и сред них ор га ни за ций со ста ви ли 96,4%
до кри зис но го уров ня 2008 г. (Рос сий ская эко но ми ка в 2012 г.).

Ана ли зи руя табл. 1, мо жем сде лать вы во ды о том, что в на сто я щее вре мя
пред при я тия ре а ли зу ют про ек ты, ис поль зуя как соб ст вен ные сред ст ва, так
и при вле чен ные. При этом до ля кре ди тов в при вле чен ных сред ст вах пред при я -
тий умень ши лась на чи ная с 2007 г.

Рисунок 1 сви де тель ст ву ет, что пред при я тия, при ни мая ре ше ние о кре ди то -
ва нии, в на сто я щее вре мя вы би ра ют рос сий ские бан ки.
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Таблица 1

Структура инвестиций в основной капитал по источникам финансирования 
(без субъектов малого предпринимательства и объема инвестиций, 

не наблюдаемых статистическими методами), % к итогу

2007 г. 2008 г. 2009 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г.

Инвестиции в основной капитал — всего 100 100 100 100 100 100

в том числе по источникам финансирования:

собственные средства 40,4 39,5 37,1 41,0 41,9 45,4

прибыль, остающаяся в распоряжении
организации (фонд накопления)

19,4 18,5 16,0 17,1 17,9 н, д,

привлеченные средства 59,6 60,5 62,9 59,0 58,1 54,6

из них:
кредиты банков

10,4 11,8 10,3 9,0 8,6 7,9

в том числе кредиты:
иностранных банков

1,7 3,0 3,2 2,3 1,8 1,2

заемные средства других организаций 7,1 6,2 7,4 6,1 5,8 5,4

бюджетные средства 21,5 20,9 21,9 19,5 19,2 17,9

в том числе:
средства федерального бюджета

8,3 8,0 11,5 10,0 10,1 9,6

средства бюджетов субъектов РФ 11,7 11,3 9,2 8,2 7,9 7,1

средства внебюджетных фондов 0,4 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2

прочие 20,1 21,2 23,0 24,1 24,3 23,1

Ис точ ник: Рос сий ская эко но ми ка в 2012 г.

Рис. 1. Объ е мы кре ди то ва ния рос сий ской эко но ми ки в 2007—2012 гг.
Ис точ ник: Рос сий ская эко но ми ка в 2012 г.



Ос нов ные тен ден ции раз ви тия про ект но го фи нан си ро ва ния в пе ри од кри зи са

Од ним из ме ха низ мов фи нан си ро ва ния ин ве с ти ци он ной де я тель но с ти субъ -
ек тов эко но ми ки яв ля ет ся про ект ное фи нан си ро ва ние.

Экс пер ты от ме ча ют по яв ле ние сле ду ю щих тен ден ций в раз ви тии про ект но -
го фи нан си ро ва ния в свя зи с гло баль ны ми кри зис ны ми яв ле ни я ми:

1) уве ли че ние став ки фи нан си ро ва ния дол го сроч ных ин ве с ти ци он ных про -
ек тов;

2) умень ше ние сро ка пре до став ле ния дол го сроч ных кре ди тов до 5—7 лет;
3) по яв ле ние но во го ви да ри с ка — фи нан со во го, свя зан но го с кри зи сом лик -

вид но с ти, ко то рый по все ме ст но ис пы ты ва ли фи нан со вые ин сти ту ты (Craciun,
2011). Про яв ле ние это го ви да ри с ка в ос т рый пе ри од кризиса 2009—2010 гг. при -
вел к пол ной ос та нов ке мно гих ин ве с ти ци он ных про ек тов в пред при ни ма тель -
ском сек то ре. В на сто я щее вре мя мно гие экс пер ты ре ко мен ду ют при ни мать во
вни ма ние этот вид ри с ка и учи ты вать его при ин ве с ти ци он ном про ек ти ро ва нии.

Мож но вы де лить сле ду ю щие груп пы про блем, ко то рые со про вож да ют пред -
при я тия ма ло го и сред не го биз не са в про цес се ор га ни за ции фи нан си ро ва ния
ин ве с ти ци он ных про ек тов.

• От сут ст вие дол го сроч ных кре дит ных ре сур сов у боль шин ст ва ком мер че с -
ких бан ков.

Ком мер че с кие бан ки по-преж не му далеко не все гда го то вы к фи нан си ро ва -
нию дол го сроч ных ин ве с ти ци он ных про ек тов пред при я тий вви ду от сут ст вия
дол го сроч ных пас си вов. Дол го сроч ны ми пас си ва ми, как пра ви ло, об ла да ют го -
су дар ст вен ные бан ки (на при мер, Сбер банк РФ, ВТБ, Газ пром банк), ко то рые
за ин те ре со ва ны в уча с тии в ре а ли за ции круп ных ин ве с ти ци он ных про ек тов, но
не все гда го то вы рас сма т ри вать про ек ты пред при я тий ма ло го биз не са.

• От сут ст вие у ком мер че с ких бан ков ме то до ло гии ра бо ты с ин ве с ти ци он ны -
ми про ек та ми ма ло го и сред не го биз не са.

Если в кри зис ный пе ри од фи нан си ро ва ние ин ве с ти ци он ных про ек тов прак -
ти че с ки бы ло при ос та нов ле но, а до кри зи са ин ве с ти ци он ные про ек ты фи нан -
си ро ва лись, как пра ви ло, по ме то ди ке обыч но го за ло го во го кре ди то ва ния (что
ус ко ря ло про цесс рас смо т ре ния кре дит ных за явок, но впос лед ст вии при ве ло
к пла чев ным ре зуль та там вви ду не до уче та мно же ст ва ри с ков), то сей час на блю -
да ет ся си ту а ция, ког да бан ки ме то до ло ги че с ки не го то вы к рас смо т ре нию ин ве -
с ти ци он ных про ек тов, в том чис ле и не стан дарт ных. В си лу то го что дол го сроч -
ное фи нан си ро ва ние вле чет за со бой по вы шен ные ри с ки, к та ко му ви ду
кре ди то ва ния бан ки от но сят ся осо бен но ос то рож но. Кро ме это го, не об хо ди мо
от ме тить, что не все бан ки об ла да ют спе ци аль ны ми про грам ма ми по фи нан си -
ро ва нию ин ве с ти ци он ных про ек тов пред при я тий ма ло го биз не са, осо бен но ин -
но ва ци он но  ак тив ных ком па ний.

• От сут ст вие ме ха низ мов фи нан си ро ва ния start-up-про ек тов ин но ва ци он но
ак тив ных ком па ний.

Бан ки не ра бо та ют со start-up-про ек та ми в си лу вы со ких ри с ков и в си лу
слож но с ти вы пол не ния тре бо ва ния ре гу ля то ра по со зда нию ре зер вов по сдел -
кам та ких за ем щи ков. Прак ти ка ра бо ты с вен чур ны ми фон да ми по ка не по лу -
чи ла ши ро кого рас про ст ра не ния. На при мер, ра бо та ОАО «Роснано» на прав ле на
в ос нов ном на ра бо ту с круп ны ми ин ве с ти ци он ны ми про ек та ми, ини ци а то ра -
ми ко то рых вы сту па ют, как пра ви ло, пред при я тия сред не го и круп но го биз не са.

• Ин ве с ти ци он ные про ек ты на на чаль ном эта пе, как пра ви ло, пло хо про ра -
ба ты ва ют ся ини ци а то ра ми про ек тов.

На и бо лее рас про ст ра нен ны ми про бле ма ми яв ля ет ся от сут ст вие про ра бо тан -
но го биз нес-пла на или кон цеп ции про ек та.
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Но вые ме ры ре гу ли ро ва ния бан ков ско го сек то ра в Рос сий ской Фе де ра ции 
и их вли я ние на функ ци о ни ро ва ние бан ков ско го и пред при ни ма тель ско го сек то ра

По ли ти ка бан ков ско го ре гу ли ро ва ния по след них 10 лет бы ла на прав ле на на
ук руп не ние бан ков ской си с те мы, по вы ше ние ее про зрач но с ти и со зда ние об -
щих для всех уча ст ни ков рын ка пра вил иг ры. Дан ная по ли ти ка про во ди лась по -
сту па тель но и за клю ча лась в ре а ли за ции сле ду ю щих мер:

• из ме не нии тре бо ва ний к ве ли чи не соб ст вен но го ка пи та ла бан ков, ко то рые
за клю ча лись в не об хо ди мо с ти его уве ли че ния. В ре зуль та те на про тя же нии не -
сколь ких лет мы на блю да ли сдел ки по сли я нию-по гло ще нию, про ис хо див шие
в бан ков ском сек то ре;

• по яв ле нии но вых нор ма тив ных ак тов, на прав лен ных на по вы ше ние про -
зрач но с ти бан ков ских опе ра ций, на при мер, Закона № 115-ФЗ «О про ти во дей -
ст вии ле га ли за ции (от мы ва нию) до хо дов, по лу чен ных пре ступ ным пу тем».

В сен тя б ре 2013 г. Цен т раль ным бан ком РФ бы ло опуб ли ко ва но пись мо от
4 сен тя б ря 2013 г. № 172-Т «О при ори тет ных ме рах при осу ще ств ле нии бан ков -
ско го над зо ра», ко то рое уже с то ча ет по ли ти ку в об ла с ти бан ков ско го ре гу ли ро -
ва ния. В дан ном нор ма тив ном до ку мен те Цен т раль ный банк ввел по ня тие «со -
мни тель ные опе ра ции»: «это опе ра ции, осу ще ств ля е мые кли ен та ми кре дит ных
ор га ни за ций, име ю щие не о быч ный ха рак тер и при зна ки от сут ст вия яв но го
эко но ми че с ко го смыс ла и оче вид ных за кон ных це лей, ко то рые мо гут про во -
дить ся для вы во да ка пи та ла из стра ны, фи нан си ро ва ния “се ро го” им пор та, пе -
ре во да де неж ных средств из без на лич ной в на лич ную фор му и по сле ду ю ще го
ухо да от на ло го об ло же ния, а так же для фи нан со вой под держ ки кор руп ции
и дру гих про ти во за кон ных це лей» (Пись мо Бан ка Рос сии от 4 сен тя б ря 2013 г.
№ 172-Т «О при ори тет ных ме рах при осу ще ств ле нии бан ков ско го над зо ра»).
В слу чае об на ру же ния по доб ных опе ра ций ре гу ля тор име ет пра во вве с ти в бан -
ке од ну или не сколь ко мер, та ких как:

• «ог ра ни че ние на про ве де ние опе ра ций в ино ст ран ной ва лю те че рез кор ре -
с пон дент ские сче та, от кры тые в кре дит ных ор га ни за ци ях (кро ме ОАО “Сбер -
банк Рос сии”, ОАО ВТБ), и (или) ог ра ни че ние на про ве де ние опе ра ций в ва лю те
Рос сий ской Фе де ра ции че рез кор ре с пон дент ские сче та, от кры тые в кре дит ных
ор га ни за ци ях, за ис клю че ни ем кор ре с пон дент ско го сче та в Бан ке Рос сии;

• ог ра ни че ние на осу ще ств ле ние пе ре во дов де неж ных средств в ва лю те Рос -
сий ской Фе де ра ции и ино ст ран ной ва лю те по по ру че нию кли ен тов — юри ди че -
с ких лиц на сче та ре зи ден тов и не ре зи ден тов, от кры тые в ино ст ран ных и рос -
сий ских упол но мо чен ных бан ках;

• ог ра ни че ние на пе ре вод де неж ных средств по по ру че нию юри ди че с ких
и фи зи че с ких лиц — ин ди ви ду аль ных пред при ни ма те лей с их бан ков ских сче тов
на сче та фи зи че с ких лиц (за ис клю че ни ем вы плат за ра бот ной пла ты и иных вы плат
со ци аль но го ха рак те ра, а так же за ис клю че ни ем воз вра та де неж ных средств по
ра нее за клю чен ным до го во рам куп ли-про да жи то ва ров, ра бот и ус луг);

• ог ра ни че ние на про ве де ние кас со вых опе ра ций (за прет на осу ще ств ле ние
кас со во го об слу жи ва ния фи зи че с ких и юри ди че с ких лиц), за ис клю че ни ем вы -
да чи де неж ных средств на за ра бот ную пла ту, вы пла ты со ци аль но го ха рак те ра,
ад ми ни с т ра тив но-хо зяй ст вен ные нуж ды» (Пись мо Бан ка Рос сии от 4 сен тя б ря
2013 г. № 172-Т «О при ори тет ных ме рах при осу ще ств ле нии бан ков ско го над зо ра»).

На наш взгляд, дан ная ме ра про дол жа ет курс Цен т раль но го бан ка, на прав -
лен ный на ук руп не ние бан ков ской си с те мы, по вы ше ние ее про зрач но с ти,
умень ше ние на лич но го обо ро та и сни же ние ри с ков си с те мы в це лом, свя зан -
ных с фи нан со вой не ус той чи во с тью не ко то рых иг ро ков рын ка. Зна чи тель ный
объ ем опе ра ций, ко то рые Цен т раль ным бан ком трак ту ют ся как со мни тель ные,
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при хо дят ся на не боль шие бан ки. На при мер, опе ра ции, свя зан ные с про ве де ни -
ем эти ми бан ка ми ри с ко ван ной де по зит ной по ли ти ки — при вле че нием де по зи -
тов фи зи че с ких лиц под вы со кие про цент ные став ки. Эти иг ро ки, за ча с тую не
имея дру гих ис точ ни ков фон ди ро ва ния, вы нуж де ны имен но вы со ки ми про цен -
та ми при вле кать вклад чи ков, со зда вая тем са мым уг ро зу си с те ме стра хо ва ния
вкла дов и всей бан ков ской си с те ме в це лом. Те перь в со от вет ст вии с дан ным
пись мом ре гу ля тор смо жет ог ра ни чи вать про цент ную став ку по де по зи там, ес -
ли он об на ру жит в де я тель но с ти бан ка со мни тель ные опе ра ции.

Но вые ме ры Цен т раль но го бан ка при зва ны ра бо тать как ин ст ру мен ты ре гу -
ли ро ва ния бан ков ской си с те мы. При чем во мно гом бан ки са ми бу дут кор рек ти -
ро вать свою по ли ти ку, из бе гая во вле чен но с ти в со мни тель ные опе ра ции, опа са -
ясь от зы ва ли цен зии. В про тив ном слу чае они столк нут ся с та ки ми ме ра ми
ре гу ля то ра, как ог ра ни че ние про цент ной став ки, за прет на от кры тие сче тов фи -
зи че с ким ли цам. Такие ме ры так или ина че при ве дут к то му, что бан ки бу дут вы -
нуж де ны стре мить ся к про зрач но с ти, по ис ку но вых ин ст ру мен тов фон ди ро ва -
ния, что бы со хра нить свои по зи ции на рын ке. Эта ме ра мо жет так же при ве с ти
к то му, что рос сий ская бан ков ская си с те ма про дол жит ук руп не ние, уве ли чи вая
ко ли че ст во сде лок по объ е ди не нию иг ро ков в це лях со от вет ст вия но вым тре бо -
ва ни ям ре гу ля то ра.

На ин ве с ти ци он ный ме ха низм фи нан си ро ва ния эко но ми ки дан ная но вая
ме ра ре гу ли ро ва ния бан ков ской де я тель но с ти ока жет сле ду ю щее вли я ние. Вви -
ду со здав ше го ся кри зи са до ве рия за ем щи ки бу дут боль ше до ве рять круп ным,
бо лее про зрач ным бан кам, осо бен но го су дар ст вен ным. В си лу то го что го су дар -
ст вен ные бан ки, как пра ви ло, за ин те ре со ва ны в фи нан си ро ва нии круп ных ин -
ве с ти ци он ных про ек тов, мож но ожи дать сме ще ние ин те ре сов бан ков ской си с -
те мы в сто ро ну ра бо ты с круп ны ми, бо лее про зрач ны ми за ем щи ка ми.

Про бле мы функ ци о ни ро ва ния ин ве с ти ци он но го ме ха низ ма фи нан си ро ва ния 
ин но ва ци он ной де я тель но с ти в Рос сий ской Фе де ра ции

Не дав но меж ду на род ное рей тин го вой агент ст во Standard & Poor’s опуб ли ко -
ва ло свой про гноз раз ви тия рос сий ской эко но ми ки. Со глас но это му про гно зу,
в 2013 г. рост ВВП в Рос сии за мед лит ся до 2%, по срав не нию с 3,4% в 2012 г.
и 4,3% в 2011 г. (S&P: Рос сий ская эко но ми ка ис чер па ла…). Ос нов ная при чи на
это го, по их мне нию, ис чер па ние по тен ци а ла су ще ст ву ю щей мо де ли рос та эко -
но ми ки, ос но вой ко то рой бы ла бла го при ят ная конъ юнк ту ра рын ка сы рь е вых
ре сур сов. Все мир ный банк так же по ни жа ет свои про гно зы по рос ту ВВП в рос -
сий ской эко но ми ке до 1,8% (S&P: Рос сий ская эко но ми ка ис чер па ла…). Это го -
во рит о том, что уро вень раз ви тия рос сий ской эко но ми ки в те ку щем го ду впер -
вые упал ни же сред не го по ми ру. По дан ным Цен т раль но го бан ка, про дол жа ет
уве ли чи вать ся от ток ка пи та ла. Ста ти с ти ческие данные по ка зы ва ют, что рост
эко но ми ки Рос сии ос та но вил ся и про бле ма по ис ка но вой мо де ли рос та ста но -
вит ся как ни ког да ак ту аль ной.

Пра ви тель ст во Рос сий ской Фе де ра ции в на ча ле 2000-х гг. про воз гла си ло пе -
ре ход к ин но ва ци он ной эко но ми ке в ка че ст ве ос но вы сво ей про грам мы эко но -
ми че с ко го раз ви тия. Про ана ли зи ру ем ре зуль та ты про во ди мой пра ви тель ст вом
по ли ти ки. В СССР до ля пред при я тий, осу ще ств ля ю щих но ва тор скую де я тель -
ность, со став ля ла око ло 50%, се го дня в Рос сии тех но ло ги че с ки ми ин но ва ци я -
ми за ни ма ют ся не бо лее 8,9% (Ими та ция ин но ва ций…).

На рис. 2 пред став ле ны срав ни тель ные дан ные до ли пред при я тий, за ни ма ю -
щих ся тех но ло ги че с ки ми ин но ва ци я ми в Рос сии, а так же в стра нах Вос точ ной
и За пад ной Ев ро пы. Мы ви дим, что в Рос сии до ля ин но ва ци он но  ак тив ных
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пред при я тий ни чтож но ма ла. Рисунок 3 поз во ля ет сде лать вы во ды о том, что
до ля но вых для рын ка ин но ва ци он ных то ва ров и ус луг в Рос сии так же ма ла по
срав не нию с ев ро пей ски ми стра на ми.

Экс пер ты в об ла с ти ин но ва ций от ме ча ют сле ду ю щие про бле мы и осо бен но -
с ти ин но ва ци он ной де я тель но с ти пред при я тий в Рос сии:

• боль шин ст во тех но ло гий и ин но ва ций, со зда ва е мых в Рос сии, яв ля ют ся
ими та ци он ны ми, т. е. они по вто ря ют уже со здан ные и су ще ст ву ю щие на рын ке
дру гих стран ин но ва ции;

• до ля прин ци пи аль но но вых про из вод ст вен ных тех но ло гий сре ди со здан -
ных со став ля ет 10%;

• вы со кий уро вень тех но ло ги че с кой рен ты за им порт раз ра бо ток: по ступ ле -
ния от экс пор та тех но ло гий в 2012 г. со ста ви ли 688,5 млн долл., в то же вре мя
вы пла ты за им порт — 2,043 млрд долл. От ри ца тель ное саль до обо ро та тех но ло -
гий равно 1,354 млрд долл. (Ими та ция ин но ва ций…). Сло жив ша я ся тен ден ция,
от ме ча е мая экс пер та ми, сви де тель ст ву ет о том, что в рос сий ской эко но ми ке
прак ти че с ки от сут ст ву ет ин но ва ци он ная де я тель ность. Что яв ля ет ся при чи ной
это го? От сут ст вие ме ха низ мов фи нан си ро ва ния ин но ва ци он ной де я тель но с ти,
от сут ст вие го су дар ст вен ной по ли ти ки, сти му ли ру ю щей ин но ва ции или от сут -
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Рис. 2. До ля пред при я тий, за ни ма ю щих ся тех но ло ги че с ки ми ин но ва ци я ми в Рос сии, 
в Вос точ ной и За пад ной Ев ро пе, %

Ис точ ник: Ими та ция ин но ва ций…

Рис. 3. До ля но вых для рын ка ин но ва ци он ных то ва ров, ра бот и ус луг, %
Ис точ ник: Ими та ция ин но ва ций…



ст вие сти му лов у пред при ни ма тель ско го сек то ра? Про ана ли зи ру ем на ши пред -
по ло же ния.

Ме ха низ мы фи нан си ро ва ния ин но ва ци он ной де я тель но с ти. Рос сий ская эко но -
ми ка не об ла да ет зна чи тель ным опы том в фи нан си ро ва нии ин но ва ци он ных
про ек тов вви ду то го, что кор по ра тив ный сек тор в этом прак ти че с ки не уча ст ву -
ет, а го су дар ст во при ни ма ет ог ра ни чен ное уча с тие. Рас смо т рим, ка ки ми ин сти -
ту та ми пред став ле но го су дар ст во в про цес се фи нан си ро ва ния ин но ва ци он ной
де я тель но с ти.

Преж де все го сле ду ет ука зать ОАО «Рос на но». ОАО «Рос на но» пред став ля ет
со бой вен чур ный фонд, со здан ный го су дар ст вом с це лью фи нан си ро ва ния ин -
но ва ци он ных про ек тов. Эта кор по ра ция ра бо та ет, ис поль зуя прин ци пы про ект -
но го фи нан си ро ва ния. Для це лей ре а ли за ции и фи нан си ро ва ния про ек та со зда -
ет ся про ект ная ком па ния, в ка пи та ле ко то рой уча ст ву ет ини ци а тор про ек та,
ОАО «Рос на но», дру гие со ин ве с то ры. Ини ци а тор про ек та мо жет при вле кать для
фи нан си ро ва ния про ек та так же бан ки-парт не ры ОАО «Рос на но».

Важ ную роль в фи нан си ро ва нии ин но ва ци он ной де я тель но с ти иг ра ет ГК
«Внеш эко ном банк», со здан ная на ос но ва нии Фе де раль но го за ко на «О бан ке
раз ви тия» по сред ст вом ре ор га ни за ции в 2007 г. Внеш эко ном бан ка СССР.
Внеш эко ном банк дей ст ву ет на ос но ва нии Фе де раль но го за ко на от 17 мая 2007 г.
№ 82-ФЗ «О бан ке раз ви тия». Ос нов ные на прав ле ния и по ка за те ли его де я тель -
но с ти оп ре де ле ны Ме мо ран ду мом о фи нан со вой по ли ти ке, ут верж ден ным рас -
по ря же ни ем Пра ви тель ст ва РФ от 27 ию ля 2007 г. № 1007-р. Банк раз ви тия фи -
нан си ру ет ин фра ст рук тур ные и ин но ва ци он ные про ек ты в ос нов ном на
прин ци пах го су дар ст вен но-ча ст но го парт нер ст ва. Ос нов ные про бле мы, свя зан -
ные с фи нан си ро ва ни ем ин ве с ти ци он ных про ек тов с уча с ти ем этих струк тур,
со здан ных го су дар ст вом, свя за ны со сле ду ю щим:

• ОАО «Рос на но» предъ яв ля ет се рь ез ные тре бо ва ния к при сут ст вию в про ек -
тах на но тех но ло гий. Эти тре бо ва ния мо гут вы пол нить не все пред при я тия, по -
это му, по оцен кам экс пер тов, мно гие про ек ты «ими ти ру ют» ин но ва ции;

• ра нее по ли ти ка ОАО «Рос на но» пред по ла га ла фи нан си ро ва ние круп ных
про ек тов с объ е мом ин ве с ти ций не ме нее 2 млрд руб . В даль ней шем это ог ра ни -
че ние бы ло сня то вви ду не боль шо го ко ли че ст ва та ких ка пи та ло ем ких про ек тов
в рос сий ской эко но ми ке;

• слож ность при вле че ния со ин ве с то ров и бан ков, фи нан си ру ю щих ин но ва -
ци он ные про ек ты;

• не хват ка у ини ци а то ров про ек тов соб ст вен ных средств для оп ла ты ус луг
кон суль тан тов для под го тов ки до ку мен тов, не об хо ди мых для по да чи в ОАО
«Рос на но» для про хож де ния про це ду ры рас смо т ре ния за яв ки;

• ГК «Банк раз ви тия “Внеш эко ном банк”» тра ди ци он но рас сма т ри ва ет
круп ные ин но ва ци он ные и ин фра ст рук тур ные про ек ты, ко то рых в рос сий ской
эко но ми ке не мно го.

Уча с тие ОАО «Рос на но» и ГК «Банк раз ви тия “Внеш эко ном банк”» дан ных
фи нан со вых ин сти ту тов эф фек тив но лишь в слу чае круп ных ин фра ст рук тур ных
и ин ве с ти ци он ных про ек тов, име ю щих го су дар ст вен ную под держ ку. Ин ве с ти -
ци он ная по ли ти ка дан ных фи нан со вых ин сти ту тов не пред наз на че на для фи -
нан си ро ва ния ин но ва ци он ных про ек тов, ини ци и ру е мых ма лым и сред ним биз -
не сом.

Го су дар ст вен ная по ли ти ка в об ла с ти ин но ва ци он ной де я тель но с ти и ин но ва ци -
он ная ак тив ность пред при ни ма тель ско го сек то ра. «Глав ный за прос на ин но ва ции
бу дет, ког да не бу дет на деж ды на вы со кие це ны, на наш тра ди ци он ный экс порт.
Ес ли же это бу дет про дол жать ся дол го, у нас бу дут се рь ез ные про бле мы с ин но -
ва ци он ным раз ви ти ем», — ска зал ви це-пре мьер И. Шу ва лов в од ном из сво их
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по след них ин тер вью (Шу ва лов: ин но ва ци он но го раз ви тия РФ…). Что же сто ит
за эти ми сло ва ми? Эта ци та та мо жет оз на чать то, что го су дар ст во за ни ма ет пас -
сив ную по зи цию в об ла с ти ин но ва ци он ной де я тель но с ти, ожи дая ини ци а ти вы
со сто ро ны пред при ни ма тель ско го сек то ра. И, дей ст ви тель но, по ста ти с ти ке
рас хо ды Рос сии на НИ ОКР со ста ви ли в 2012 г. все го 1,68% ВВП, при чем вклад
го су дар ст ва со ста вил 0,56%, а биз не са — 1,12%, как сле ду ет из дан ных Рос ста та.
В 2003 г. го су дар ст во вкла ды ва ло в НИОКР 0,31% ВВП, а ча ст ный сек тор —
1,29% ВВП. Чис лен ность пер со на ла, за ня то го ис сле до ва ни я ми и раз ра бот ка ми,
со кра ти лась к 2012 г. на 18,1% по срав не нию с 2000 г., а по срав не нию с 1992 г. —
в 2 ра за (Ими та ция ин но ва ций…).

Эти дан ные сви де тель ст ву ют о том, что рос сий ское го су дар ст во не при ни ма -
ет ак тив ного уча с тия в фи нан си ро ва нии сти му ли ро ва ния ин но ва ци он ной де я -
тель но с ти.

В раз ви тых же стра нах, на про тив, го су дар ст во за ни ма ет ак тив ную по зи цию
в под держ ке об ла с ти, свя зан ной с ин но ва ци я ми. Что ка са ет ся пред при ни ма -
тель ско го сек то ра, то до на ча ла фи нан со во го кри зи са, по ста ти с ти ке, боль шую
до лю ин ве с ти ци он ных про ек тов, ре а ли зо ван ных в рос сий ской эко но ми ке, со -
став ля ли те, что бы ли свя за ны с ин ве с ти ци я ми в объ ек ты не дви жи мо с ти —
стро и тель ные или де ве ло пер ские про ек ты. Пред при ни ма тель ский сек тор, при -
ни мая ин ве с ти ци он ные ре ше ния, как пра ви ло, ру ко вод ст ву ет ся прин ци пом
эко но ми че с кой эф фек тив но с ти ин ве с ти ци он ных про ек тов. Экс пер ты от ме ча ют
по яв ле ние в пред при ни ма тель ском сек то ре тер ми на «при нуж де ние к ин но ва -
ци ям». Этот тер мин по явил ся в сек то ре го су дар ст вен ных кор по ра ций и свя зан
с тем, что эти пред при я тия вы нуж де ны вы пол нять тре бо ва ния Пра ви тель ст ва
РФ по ре а ли за ции про грамм мо дер ни за ции. Ис сле до ва ния по ка зы ва ют, что
у го су дар ст вен ных кор по ра ций так же от сут ст ву ет сти мул к ин но ва ци он ной де я -
тель но с ти. По дан ным кон сал тин го вой ком па нии Booz&Co, рас хо ды на НИ ОКР
в Се вер ной Аме ри ке со став ля ют око ло 3,0% вы руч ки, в ЕС — око ло 5,7%, в Ки -
тае и Ин дии — око ло 5,0%, в ос таль ном ми ре — 2,8%. У рос сий ской гос кор по -
ра ции «Рос тех» до ля за трат на НИ ОКР в вы руч ке в 2013 г. со ста вит, по оцен ке
«Экс перт РА», 1,34%, что зна чи тель но мень ше, чем у ино ст ран ных кон ку рен тов
(Ими та ция ин но ва ций...). Та ким об ра зом, про ана ли зи ро вав ста ти с ти че с кие
дан ные, мож но сде лать вы вод о том, что ос нов ная при чи на не до ста точ ной ин -
но ва ци он ной ак тив но с ти в рос сий ской эко но ми ке свя за на с от сут ст вим ин сти -
ту ци о наль ной сре ды, бла го при ят ной для дан но го ви да де я тель но с ти. В эко но -
ми ке от сут ст ву ют про зрач ные пра ви ла иг ры, нор мы, ин сти ту ты, ус ло вия,
со здан ные го су дар ст вом для сти му ли ро ва ния ин но ва ци он ной ак тив но с ти кор -
по ра тив но го сек то ра.

За клю че ние

Про ана ли зи ро вав фак то ры, ко то рые ока зы ва ют вли я ние на функ ци о ни ро ва -
ние ин ве с ти ци он но го ме ха низ ма фи нан си ро ва ния рос сий ской эко но ми ки,
мож но сде лать сле ду ю щие вы во ды:

• низ кая ин ве с ти ци он ная ак тив ность пред при ни ма тель ско го сек то ра свя за -
на с ма к ро эко но ми че с ки ми фак то ра ми, ус ло ви я ми внеш ней сре ды, ко то рые
свя за ны с кри зис ным со сто я ни ем ми ро вой эко но ми ки;

• низ кая ин но ва ци он ная ак тив ность обусловлена от сут ст ви ем в рос сий ской
эко но ми ке ин сти ту ци о наль ной сре ды, ко то рая бы ла бы на прав ле на на сти му -
ли ро ва ние ин но ва ци он ной де я тель но с ти пред при ни ма тель ско го сек то ра.
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