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Наращивание объемов государственных инвестиций в Российской Федерации для достижения 
экономического роста в текущей ситуации не представляется возможным, в связи с чем все более 
актуальным становится вопрос повышения их эффективности.
Данной проблеме посвящено множество исследований, показывающих, что эффективность 
государственных инвестиций существенно варьирует между странами. На нее влияют различные 
факторы: структурные изменения в экономике, секторальное распределение финансирования, 
используемые механизмы планирования, управления и стимулирования. Более того, анализ опыта 
стимулирования экономического роста с использованием госинвестиций в отдельных странах 
необходимо проводить с учетом их экономической и исторической ситуации, ресурсной базы,  
а также политических установок.
Согласно теории, государственные инвестиции не во всех случаях способствуют динамичному 
развитию экономики. При этом эмпирические исследования показывают, что государственный 
капитал, вложенный в такие сектора экономики, как транспорт, связь и образование, в целом 
является эффективным.
Важной задачей является анализ существующих в мировой практике механизмов государственной 
поддержки приоритетных инвестиционных проектов и их доработка применительно к условиям  
и потребностям Российской Федерации.
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Политика масштабных бюд-
жетных инвестиций и их 
постоянного наращива-

ния, практиковавшаяся в недале-
ком прошлом, к настоящему мо-
менту исчерпала свои возможно-
сти. Уровень нынешних инвести-
ций и темп их роста не являются 
удовлетворительными, что при-
водит к постепенной утрате до-
стигнутой в последние годы ди-
намики экономического роста. 
Сегодня в условиях бюджетно-
го дефицита важными стано-
вятся вопросы переоценки при-
меняемых подходов, способов 
и инструментов управления госу-
дарственными инвестициями, по-
вышения их эффективности. 

Теоретические 
предпосылки
Согласно теориям неокласси-
ческого экономического либе-
рализма, государство является 
важнейшим институциональ-
ным игроком современной эко-
номической системы. Вместе 
с тем частный собственник, от-
вечающий за результаты хозяй-
ственной деятельности своей 
собственностью, обладает боль-
шей мотивацией для повыше-
ния ее эффективности, чем по-

лучающий жалование государ-
ственный чиновник. Отсюда 
вытекает установка на миними-
зацию государственной соб-
ственности и роли государства 
как непосредственного хозяй-
ствующего субъекта. Очевидно, 
что и государственные инвести-
ции, результатом которых явля-
ется прирост государственной 
собственности, не вписываются 
в экономическую политику нео-
классического либерализма.

В макроэкономической теории 
повышенное внимание к госу-
дарственным инвестициям свя-
зано с необходимостью струк-
турной модернизации и поли-
тикой роста, что характерно для 
стран, стремящихся ускорить 
процесс экономических пре-
образований [1] без существен-
ных социальных потерь. К таким 
странам относится и Россия.

Теоретические принципы ак-
тивизации государственного 
вмешательства в рыночное хо-
зяйство и наращивания дохо-
дов на основе поиска «динамич-
ного экономического равно-
весия» рассмотрены в работах 
Дж.М. Кейнса и его последовате-
лей — Р. Харрода, Е. Доммара, Дж. 
Робинсон, У.А. Люиса, Г. Лейбен-
штейна, А.О. Хиршмана, Г. Мюр-
даля. Экономическая теория 
дает основания полагать, что 
лишь определенные виды дея-
тельности, осуществляемые го-
сударством, могут способство-
вать экономическому росту 
и могут быть признаны эффек-
тивными и оправданными с эко-
номической точки зрения [2]. 
К ним относятся институцио-
нальная среда и рыночная кон-

курентная среда, формирующие 
основы бесперебойного функ-
ционирования экономики, фи-
нансовая стабильность, обеспе-
чение общественными благами, 
инвестиции в человека (образо-
вание, здравоохранение).

Эмпирические 
исследования
В последние два десятилетия 
проблеме эффективности госу-
дарственных инвестиций было 
посвящено значительное число 
работ зарубежных авторов [3]. 
Изучалось их влияние на эко-
номический рост, производи-
тельность и сокращение бедно-
сти. Такие сведения важны, так 
как позволяют проверить гипо-
тезы, полученные на основании 
существующих теорий, и дают 
основу для более осознанного 
использования государствен-
ных инвестиций.

Одной из ранних публикаций 
по рассматриваемой проблеме 
стала работа Барро (1991) [4]. 
Он отметил, что в период 1960–
1985 гг. в среднем государствен-
ные инвестиции имели поло-
жительное, но статистически 
незначимое воздействие на 
экономический рост. Истерли 
и Ребело (1993) [5] расширили 
задачу, дополнив государствен-
ные инвестиции инвестициями 
государственных корпораций, 
и распределили государствен-
ные инвестиции по секторам. 
В отличие от Барро (1991) [6] 
они установили, что государ-
ственные инвестиции, осущест-
вленные центральным прави-
тельством, имели положитель-
ное и статистически значи-
мое влияние на экономический 

Частный собственник, отвечающий за 
результаты хозяйственной деятельности 
своей собственностью, обладает 
большей мотивацией для повышения 
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рост. Они также обнаружили, 
что среди многочисленных сек-
торов экономики наибольшее 
статистически значимое вли-
яние на экономический рост 
имели инвестиции в транспорт. 

В противовес выводам, полу-
ченным авторами рассмотрен-
ных работ, Девараян и дру-
гие (1996) [7] получили прямо 
противоположный результат. 
Они провели сравнения между 
разновидностями расходов на 
социальные нужды. Авторы вы-
разили каждую категорию рас-
ходов как долю совокупного 
бюджета, а не как абсолютное 
их значение, тем самым учи-
тывая бюджетное ограничение 
(каждая категория расходов 
могла быть увеличена только за 
счет других). Было установле-
но, что государственные капи-
таловложения оказывают отри-
цательное и статистически зна-
чимое влияние на рост, так же 
как и расходы на социальные 
нужды по обеспечению транс-
портом и связью.

В более поздних исследовани-
ях Ашауер (2000) [8], Милборн 
и другие (2003) [9] проверяли 
неоклассическую модель роста, 
в которой общественный ка-
питал является дополнением 
к частному капиталу. Они резю-
мировали, что государственные 
инвестиции оказывают положи-
тельное и статистически значи-
мое влияние на экономический 
рост. Инвестиции, вложенные 
в такие сектора экономики, как 
транспорт, связь и образование, 
оказывали наибольшее положи-
тельное воздействие на их рост. 
Влияние инвестиций в сельское 
хозяйство, здравоохранение, 
жилье и промышленность было 
статистически незначимым. 

В работе Левина и Ренельта 
(1992) [10] показано, что ника-
кой объем расходов на соци-
альные нужды, включающих го-
сударственные инвестиции, не 
оказывает устойчивого влияния 
на экономический рост. 

Часть проблемы заключается 
в том, что эффективность го-
сударственных инвестиций су-
щественно варьируется между 
странами [11]. 

В ряде исследований по воздей-
ствию государственных инве-
стиций на рост отмечается, что 
наблюдаемый положительный 
эффект использования государ-
ственного капитала связан с тем, 
что он рассматривается без учета 
влияния частного капитала и дру-
гих факторов производства. Пря-
мой тест этой гипотезы был вы-
полнен Ашауэром (1989) [12] 
в работе «Действительно ли госу-
дарственные инвестиции эффек-
тивны?». Исследование показа-
ло, что государственный капитал 
в Соединенных Штатах был дей-
ствительно эффективным и что 
большая часть снижения произ-
водительности частного секто-
ра в стране в период между 1970 
и 1985 гг. могла быть обусловлена 
недостаточными государствен-
ными инвестициями. 

В исследованиях Митра и дру-
гих (1998) [13], Бинсванге-
ра и других (1993) [14] изуча-
лось воздействие различных 
типов государственного капи-
тала на производительность 
на уровне секторов экономи-
ки в Индии. Они находят, что 
государственные инвестиции 
в ирригацию оказывают поло-
жительное влияние на произ-
водительность сельскохозяй-
ственного сектора, в то время 
как развитие дорожной инфра-
структуры уменьшает трансак-

ционные издержки и улучша-
ет функционирование рынков, 
предоставляя производителям 
доступ к ним. То же относится 
к общественной инфраструкту-

ре, которая оказывает большое 
положительное и статистиче-
ски значимое влияние на про-
изводительность в промышлен-
ном секторе. 

Расходы на сельское образова-
ние оказывают самое сильное 
влияние на бедность, на втором 
месте — траты на НИОКР в сель-
ском хозяйстве, на третьем — 
вложения в сельские дороги [15].

Сущность 
государственных 
инвестиций
В российской экономической 
литературе понятие «инвести-
ции» стало использоваться с пе-
реходом России на рыночные 
отношения1. В экономической 
литературе категория «инвести-
ции» исследована достаточно 
обстоятельно. Государственные 
инвестиции относят к транс-
формационным государствен-
ным расходам (по общеприня-
той классификации А. Пигу [16]).

В действующем в Российской Фе-
дерации законодательстве отсут-
ствует четкое определение госу-
дарственных инвестиций. Бюд-
жетный кодекс Российской Фе-
дерации использует более узкий 
термин «бюджетные инвести-
ции», хотя и не определяет его 
сути в ст. 6 «Понятия и термины, 
применяемые в настоящем кодек-

Инвестиции, вложенные в такие 
сектора экономики, как транспорт, 
связь и образование, оказывали 
наибольшее положительное воздействие 
на их рост. Влияние инвестиций 
в сельское хозяйство, здравоохранение, 
жилье и промышленность было 
статистически незначимым.
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се». Определение инвестиций со-
держится в понятийном аппарате 
Федерального закона от 25 фев-
раля 1999 г. № 39-ФЗ (в ред. от 
28 декабря 2013 г.) «Об инвести-
ционной деятельности в Россий-
ской Федерации, осуществляе-
мой в форме капитальных вложе-
ний»: «Инвестиции — денежные 
средства, ценные бумаги, иное 
имущество, в том числе имуще-
ственные права, иные права, име-
ющие денежную оценку, вклады-
ваемые в объекты предпринима-
тельской и (или) иной деятельно-
сти в целях получения прибыли 
и (или) достижения иного по-
лезного эффекта». Здесь же дает-
ся определение другим поняти-
ям, относящимся к инвестициям: 
инвестиционная деятельность, 
капитальные вложения, инвести-
ционный проект, приоритетный 
инвестиционный проект. 

Отличительной особенностью 
государственных инвестиций яв-
ляется тот факт, что источники 
финансирования, объекты, объ-
емы и целевое использование 
определяют не частные инвесто-
ры, а государство. В особую кате-
горию выделяют инвестиции в ос-
новной капитал (совокупность за-
трат, направляемых на создание, 
воспроизводство и приобретение 
основных средств), целью кото-
рых является получение прибыли 
за счет роста объемов производ-

ства и производительности труда. 
Инвестиции в основной капитал 
составляют большую часть сово-
купного объема государственных 
инвестиций.

Динамика 
государственных 
инвестиций
 Начиная с 1970-х годов доля 
государственных инвестиций 
в ВВП в развитых странах имела 
тенденцию к снижению, что свя-
зано как с общемировым сниже-
нием инвестиционной активно-
сти, так и со структурными из-
менениями в экономике, боль-
шей эффективностью частных 
инвестиций. В странах ОЭСР 
объем государственных инве-
стиций в 2000-х годах стабили-
зировался на уровне 2,9–3,1% 
ВВП. Доля государственных ин-
вестиций в ВВП развивающихся 
стран выше, чем в промышлен-
но развитых странах, и состав-
ляет около 6–10% [2].

В предкризисный период рас-
ходы бюджетной системы в Рос-
сии неуклонно росли. При этом 
увеличивались не только соци-
альные расходы, но и расходы 
на поддержку экономики. Так, 
расходы по разделу «националь-
ная экономика» в бюджете в пе-
риод с 2005 по 2008 г. выросли 
с 3,5 до 5,4% ВВП. В кризисном 
2009 г. с учетом антикризисных 

мер эти расходы составили уже 
7,1% ВВП. Доля расходов на эко-
номику в общем их объеме вы-
росла с 11 до 16% в соответству-
ющие годы. В 2009 г. расходы по 
данному направлению состави-
ли 17,6% общего объема расхо-
дов бюджетной системы. При 
этом уровень государственных 
инвестиций рос медленнее, 
то есть расходы на поддерж-
ку увеличивались за счет рас-
ходов неинвестиционного ха-
рактера, преимущественно суб-
сидий различным компаниям. 
Действительно, объем различ-
ных субсидий по отношению 
к ВВП вырос с 1,7% ВВП в 2006 г. 
до 5,4% ВВП в 2009 г. и 4% ВВП 
в 2010 г. [17]. 

Динамику структуры инвести-
ций в основной капитал по фор-
мам собственности иллюстри-
рует табл. 1. Доля государствен-
ных инвестиций в основной ка-
питал за период 2000–2013 гг. 
снизилась с 23,9 до 15,4%, в то 
время как доля частной формы 
собственности возросла в два 
раза — с 29,9 до 59,9%. За этот же 
период доля иностранных инве-
стиций увеличилась почти в че-
тыре раза. Это характерные тен-
денции динамики структуры ин-
вестиций в России.

Динамика государственных ин-
вестиций (раздел «Националь-

Форма собственности 2000 г. 2005 г. 2008 г. 2009 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г.

Всего в основной капитал 100 100 100 100 100 100 100 100

В том числе по формам собственности инвесторов (заказчиков):

российская (всего) 86,3 80,6 83,8 85,2 86,2 87,8 84,5 88,7

государственная 23,9 18,8 18,1 19,3 17,2 16,9 16,8 15,4

муниципальная 4,5 3,8 4,3 3,6 3,2 3,1 3,2 3,1

частная 29,9 44,9 51,1 55,2 57,0 54,2 50,7 59,9

смешанная (имеющая несколько форм собственности) 27,8 12,9 10,1 7,0 7,5 11,9 12,1 8,6

государственных корпораций 1,2 1,6 1,7 1,7

Другая 0,2 0,2 0,14 0,13 0,07 0,05 0,06 0,05

Иностранная 1,5 8,2 7,5 6,8 5,9 6,0 9,1 5,7

Совместная российская и иностранная 12,2 11,2 8,7 8,0 7,9 6,2 6,4 5,6

Структура инвестиций в основной капитал по формам собственности, % к итогу [18]

Таблица 1
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ная экономика») согласно до-
кументу «Основные направле-
ния бюджетной политики на 
2015 год и плановый период 
2016 и 2017 годов» приведена 
в табл. 2.

Более 1/3 бюджетных расхо-
дов будет направляться на цели 
социальной политики. Вме-
сте с расходами на образова-
ние, здравоохранение, культу-

ру, физическую культуру и спорт 
доля расходов, направленных 
на социальную защиту граждан 
и оказание социально-значи-
мых услуг, составляет более 55% 
суммарных расходов бюджет-
ной системы Российской Феде-
рации.

Третье место по объему расхо-
дов после раздела «Социальная 
политика» занимает раздел «На-
циональная экономика», вклю-
чающий в том числе расходы на 
развитие инфраструктуры, под-
держку экономического роста 
и диверсификации структуры 
экономики. На период 2014–
2017 гг. запланировано сниже-
ние госинвестиций с 13,9 до 
11,1% расходов бюджета и с 5,2 
до 4,1% к ВВП [19]. В целом уро-

вень государственных инвести-
ций в России по сравнению со 
странами ОЭСР можно оценить 
как достаточно высокий.

Выводы
В последние годы особую акту-
альность приобретают вопро-
сы повышения эффективно-
сти государственных инвести-
ций в связи с их дефицитом. Те-
ория дает основания полагать, 

что государственные инвести-
ции не во всех случаях являют-
ся экономически оправданны-
ми и способствуют динамич-
ному развитию экономики. Это 
требует научного обоснова-
ния объемов, целей и направ-
лений бюджетного инвестиро-
вания, обеспечения комплекс-
ного подхода к их планирова-
нию и управлению, созданию 
системы стимулов, способству-
ющих повышению эффектив-
ности инвестиционных про-
ектов. Эмпирические исследо-
вания показывают, что госу-
дарственный капитал в целом 
является эффективным, так как 
способствует росту производ-
ства, производительности и со-
кращению бедности на нацио-
нальном уровне. 

Рассмотренные данные также 
показывают, что анализ кон-
кретного опыта стимулирова-
ния экономического роста с ис-
пользованием государственных 
инвестиций (как и применяе-
мых моделей экономической 
политики) необходимо прово-
дить применительно к конкрет-
ной экономической и истори-
ческой ситуации тех или иных 
стран с учетом целевых уста-
новок национального руковод-
ства, имеющейся ресурсной 
базы и других условий практи-
куемой политики поддержки 
экономического роста и струк-
турной трансформации. 

В связи с этим актуальной зада-
чей является критический ана-
лиз и дальнейшее развитие су-
ществующих в мировой прак-
тике механизмов государствен-
ной поддержки приоритетных 
инвестиционных проектов, 
способствующих динамичному 
развитию экономики примени-
тельно к условиям Российской 
Федерации и ее социально-эко-
номическим потребностям.	 эс
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Примечание
1. В СССР, имевшем плановую 

экономику, использовалось поня-
тие «капитальные вложения».
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Increasing public investment in the Russian Federation to facilitate economic growth in the current 
situation is impossible, therefore the problem of improving their efficiency becomes increasingly 
important. The above issue has become the subject of many studies showing that public investments 
effectiveness varies considerably from country to country. It is affected by various factors: structural 
changes in the economy, sectoral funding distribution, applied mechanisms of planning, management 
and stimulation. Moreover, analyzing some countries’ experience of economic growth stimulation 
through public investment it is necessary to take into account their economic and historical situation,  
the resource base, as well as political attitudes.
According to the theory, public investments do not always contribute to the economy dynamic 
development. At the same time, empirical studies prove that public capital invested in such sectors as 
transport, communication and education is effective as a whole. 
An important task is the analysis of mechanisms of priority investment projects state support, existing in 
the world practice, and their revision with regard to conditions and needs of the Russian Federation.
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