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П а н к о в  Н .Н .

Трансформация экономик различных стран, 
произошедшая в последние десятилетия, требу
ет дополнительного теоретического осмысления 
роли и механизмов привлечения инвестиций, в 
том числе иностранных. Государственное регу
лирование инвестиционного процесса является 
одной из ключевых форм экономической дея
тельности государства. Инвестиционный про
цесс реализуется и управляется посредством 
инвестиционной политики, направленной на ис
пользование и формирование инвестиционного 
потенциала, который в свою очередь является 
результатом соответствующих процессов и ос
нован на инвестициях. Принципиальная важность, 
разнохарактерность проблемы активизации ин
вестиционных процессов обусловливают необхо
димость комплексного исследования механизма 
іфнвлечения инвестиций, регулирования и коор
динации основных направлений деятельности 
инвестиционных институтов рынка, поведенчес
ких аспектов субъектов рынка инвестиций.

Цель данной статьи - дальнейшее исследо
вание вопросов инвестиционного процесса в эко
номике Республики Беларусь. В связи с этим 
задачами выступали: уточнение важнейших эле
ментов инвестиционной деятельности; выявле
ние основных источников и особенностей фор
мирования инвестиционного процесса в Респуб
лике Беларусь.

Предмет исследования статьи - теоретичес
кие и методические подходы к использованию 
инвестиционного потенциала для регулирования 
инвестиционных процессов в Республике Бела
русь.

Конституция Республики Беларусь (ст. 13) 
предоставляет всем равные права для осуще
ствления хозяйственной и иной деятельности, 
кроме запрещенной законом, и гарантирует рав

ную защиту и равные условия для развития всех 
форм собственности. Это положение в полной 
мере относится и к осуществлению инвестици
онной деятельности.

Современная белорусская экономика пред
ставляет собой смешанную систему, в рамках 
которой осуществляемое взаимодействие само
стоятельных хозяйствующих субъектов допол
няется или корректируется воздействием госу
дарства. Сегодня рассчитывать на механизм 
саморегулирования и достижение только на его 
основе стабилизации и роста невозможно. Более 
того, признается невозможность достижения 
стабильного и эффективного роста без вмеша
тельства государства.

По мнению белорусского экономиста 
А.Г. Шумилина, «на рубеже XX и XXI веков 
мощь любого государства все более определя
ют не его природные богатства, а наличие со
временных технологий и способность генериро
вать и использовать инновации. В связи с этим в 
экономическом развитии государств и повыше
нии качества жизни граждан прочно укрепилась 
тенденция возрастания роли науки, эффективно
го использования ее результатов, создания и вне
дрения новых разработок» (Шумилин, 2016.
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С. 3). Это положение в полной мере относится и 
к содержанию инвестиционного процесса госу
дарства.

Реализация государственной инвестиционной 
политики позволяет достичь всей совокупности 
макроэкономических целей, так как дает возмож
ность заложить прочную материальную основу 
последовательного повышения благосостояния 
населения, его научно-технического, образова
тельного и культурного уровня, а также осуще
ствить модернизацию и структурную перестрой
ку производства, повысить конкурентоспособ
ность производств, подняться на траекторию 
устойчивого экономического роста, а также со
здать надежную институциональную базу в виде 
системы юридических институтов, прав соб
ственности и политических механизмов приня
тия решений и т.д.

В настоящее время государство выступает 
полноправным участником инвестиционного про
цесса. Возможность и реальность такого учас
тия обеспечиваются не только его масштабами 
как крупного собственника и распорядителя зна
чительной части ВВП, но и тем, что в его руках 
сосредоточены правовые рычаги и экономичес
кие структуры, реализующие его функцию соб
ственника (Игошин, 1999. С. 17). Государство 
наделено реальной экономической и политичес
кой властью, а также способностью реализовать 
свои возможности в нормативных правовых ак
тах, регулирующих инвестиционный процесс, ана
лизировать альтернативные варианты инвести
ционного пути, соответствующие задачам соци
ально-экономического развития страны.

В условиях трансформируемой экономики 
представляется необходимым сильное государ
ственное влияние для отстаивания интересов 
всего общества. Государственная политика в 
области инвестиций требует периодической кор
ректировки с учетом изменяющихся внутренних 
и внешних условий. От этого будет зависеть дей
ственность устанавливаемых государством пра
вил экономического поведения для субъектов 
инвестиционного процесса. Подчинение действий 
всех субъектов инвестиционного процесса общей 
цели государства, выражающей направленность 
социально-экономического развития Республики 
Беларусь, служит средством сочетания экономи

ческих интересов участников этого процесса, а 
также активизации их деятельности.

Поскольку приоритетом экономического раз
вития Республики Беларусь определено разви
тие экспорта, наша страна как активный участ
ник мирового инвестиционного процесса, дела
ющий ставку на его активное развитие, не может 
не учитывать происходящих изменений в усло
виях дальнейшего инвестиционного развития 
(Цыкунов, 2008. С. 300).

Вопрос о необходимости вмешательства го
сударства в рыночную экономику дискутируется 
уже не одно столетие. В рамках существующих 
подходов к роли государства обосновываются ди
аметрально противоположные концепции - от тре
бования либерализма до полного государственно
го монополизма.

В современный период времени можно ус
ловно выделить два направления, основанные на 
противоположных подходах к роли государства 
в инвестиционном процессе. С одной стороны -  
это концепция либерализма, которая господство
вала в развитых странах на протяжении боль
шей части XIX века. Сторонники данной концеп
ции - А.Смит, Д. Рикардо, А. Маршалл и др. - 
рассматривали инвестиционный процесс с пози
ции равных экономических возможностей инве
сторов, полагая, что каждый хозяйствующий 
субъект обладает правом свободно инвестиро
вать в любую сферу экономической деятельнос
ти в соответствии со своими возможностями и 
интересами в рамках законодательства. Инвес
тиционный же процесс рассматривался ими как 
обязательное условие существования конкурен
ции и эффективного распределения ресурсов.

Другая концепция обязана своим существо
ванием кейнсианскому направлению экономичес
кой школы. Благодаря ей с первой трети XX века 
стало усиливаться государственное вмешатель
ство в экономику. В ряде стран Западной Евро
пы укоренились традиции подчинения экономи
ческой деятельности государству. Развитие 
крупномасштабного производства в тот период, 
требующее вложения инвестиций и концентрации 
ресурсов, усилило значимость государственно
го регулирования инвестиционной деятельности. 
Теории экономического роста, описанные Р. Хар- 
родом, Н. Калдором, Е. Домаром, Э. Хансеном,



а также идеи представителей институционализ
ма Д. Гэлбрейта, Д. Тобина, Г. Мюрдаля, 
Ф. Перру, предполагали активное государствен
ное влияние на основной компонент эффективно
го спроса -  инвестиции. Многими экономистами 
не оспаривается принцип необходимости государ
ственного вмешательства в экономику. Рассмат
риваются только границы, глубина, длительность, 
формы и методы государственного воздействия.

Вопрос о роли государства в инвестиционном 
процессе становится предметом дискуссий и 
среди белорусских ученых-экономистов и прак
тиков. Предметом дискуссий являются степень 
участия, а также возможные эффективные фор
мы и методы вмешательства государства в ин
вестиционный процесс. В формировании нацио
нальной инвестиционной стратегии ведущую 
роль играет установление разумных отношений 
между государством и бизнесом, что предпола
гает не прямое вмешательство государства в 
деза хозяйствующих субъектов, а координацию, 
формирование и наблюдение за правилами ве
зения бизнеса (Кузнецов, 1997. С. 41). Своим 
участием в инвестиционном процессе государ
ство ставит целью создание системы условий и 
форм, ориентирующей на выбор оптимальных 
вариантов использования имеющихся инвести- 
шовиых ресурсов.

На наш взгляд, государственное регулирование 
і^весгашонного процесса -  это система мер зако
нодательного, исполнительного и контролирующе
го характера, осуществляемых правомочными го
сударственными органами для стимулирования 
— агтнпшннпй активности и экономического рос
та. Инвестиционный процесс сегодня является су
щественным атрибутом механизма регулирования 
юномики. Разнообразие форм и методов исполь- 

инвестиций как инструментов воздействия 
на макроэкономическую ситуацию за последние 
голы существенно возросло.

Государственное регулирование инвестиционно
го процесса должно не отменять механизмы и прин- 
шшы рыночного хозяйствования, не заменять их 
дарективным управлением, а способствовать со
зданию благоприятных условий для активизации 
деятельности всех участников инвестиционного 
процесса. В связи с этим главной задачей государ
ства на современном этапе развития макросисте

мы является объединение преимуществ государ
ственного и рыночного регулирования. Там, где 
рынок не может обеспечить нормальное распре
деление инвестиционных ресурсов и терпит неуда
чу, рыночное саморегулирование инвестиционного 
процесса должно быть дополнено различными фор
мами государственного участия. Неэффективность 
же государственных мероприятий в инвестицион
ной сфере требует использования более гибких ча
стных и смешанных форм инвестирования.

Страны с развитой рыночной экономикой по
стоянно находятся в поиске оптимальных путей 
государственного регулирования и функциониро
вания сложившегося рыночного механизма, так 
как его осуществление во многом стало зависи
мым от функционирования финансового рынка, 
банковской системы, деятельности финансовых 
и нефинансовых институтов, а также внебюджет
ных фондов, развития внешнеэкономической де
ятельности государства и хозяйствующих 
субъектов (Тамбовцев, 1997. С. 93). С одной сто
роны, наблюдается усиление государственного 
воздействия на инвестиционный процесс, что 
определяется макроэкономическим аспектом 
самих инвестиций, так как они играют опреде
ляющую роль в обеспечении экономической бе
зопасности. На повышение уровня макроэконо
мического регулирования инвестиционного про
цесса оказывает также возрастающее влияние 
интеллектуальный потенциал как стратегичес
кий фактор социально-экономического развития 
страны и обеспечения конкурентоспособности на 
мировом рынке. Государственное регулирование 
инвестиционного процесса также в значительной 
мере обусловлено необходимостью формирова
ния в экономике приоритетного воспроизвод
ственного контура, ориентированного на высокие 
технологии, использования потоков ресурсов 
высокого качества, обеспечивающих быструю 
отдачу.

Следует также отметить, что масштабы госу
дарственного регулирования в инвестиционном про
цессе не могут быть чрезмерны. Они обусловле
ны как экономическим порядком (уровень эконо
мического развития, инвестиционная активность), 
так и национальной спецификой (т.е. традиционной 
ролью государства в обществе). Полагаем, что 
государственное регулирование рыночного меха



низма в инвестиционном процессе допустимо лишь 
в таких масштабах, которые способствуют его ак
тивизации и увеличению капитала. Добиться опти
мального сочетания государственного регулирова
ния и рыночной составляющей невозможно без 
признания роли саморегуляции. Вместе с тем воп
росу о способах саморегулирования экономики, при
водящих в действие автоматический механизм ак
тивизации инвестиционного процесса, в экономичес
кой литературе уделяется сегодня достаточно мало 
внимания.

Деятельность государства в инвестиционной 
сфере, как правило, направлена на решение 
базовых стратегических задач развития эконо
мики -  рост благосостояния, поддержание ус
тойчивого экономического роста, а также под
держание макроэкономической стабильности 
(Шамхалов, 1999. С. 216).

В настоящее время государственное регули
рование должно быть направлено на активиза
цию источников накопления внутри страны (на
пример, реализацию эффективной налоговой и 
амортизационной политики, а также поддержку 
развития институтов финансового рынка) и на 
широкое привлечение зарубежного капитала в 
экономику. В связи с этим должны быть созда
ны благоприятные условия для привлечения ча
стных инвестиций. Инвестиционное регулирова
ние представляет собой сложный процесс, вклю
чающий цели, субъекты, объекты и средства 
воздействия.

Конкретное сочетание мер государственно
го воздействия на инвестиционный процесс пред
определяется государственной спецификой, со
циально-экономической ситуацией и уровнем раз
вития экономики. Представляется необходимым 
с помощью государства возродить частный ин
терес, без которого не может быть эффективно 
функционирующей экономики. Задача же госу
дарства должна состоять в том, чтобы не пода
вить этот частный интерес, взяв на себя реше
ние всех проблем.

Участие государства в инвестиционном про
цессе предполагает упорядочение действий его 
субъектов при реализации государственных и 
общественных интересов. Выработка эффектив
ного механизма государственного регулирования 
инвестиционного процесса, действенность его

реализации должна быть основана на принятии 
конкретных решений во многих сферах экономи
ческой деятельности. Речь идет о политике го
сударственного финансирования и предоставле
ния гарантий, налоговой, кредитной политике, 
мероприятиях по формированию благоприятно
го инвестиционного климата.

Современные формы и методы воздействия 
государства на инвестиции весьма разнообраз
ны. Различают методы прямого и косвенного, 
макро- и микроэкономического, кратко- и долго
срочного характера воздействия государства на 
экономику в целом и на инвестиции в частности.

Формы прямого государственного воздей
ствия предполагают такое регулирование со сто
роны государства, при котором субъекты эконо
мики, в том числе субъекты инвестиционной 
деятельности, вынуждены приходить к решени
ям, основанным не на самостоятельном эконо
мическом выборе, а на указаниях государства 
(Абрамов, 2000. С. 34). Полагаем, что данные 
методы считаются более эффективными, по
скольку результат их применения достигается в 
относительно короткие сроки и позволяет вно
сить поправки в механизм воздействия. При кос
венном воздействии государство не влияет на
прямую на решения экономических субъектов, 
в том числе субъектов инвестиционных отноше
ний. Оно создает или устанавливает такие пра
вила ведения игры, которые соответствуют це
лям государственной экономической политики. 
Следует также отметить, что экономические 
субъекты при самостоятельном выборе взве
шенных решений тяготеют к оптимальным на 
данном этапе вариантам.

Как известно, информированность органов 
государства позволяет им осуществлять вмеша
тельство во многие экономические процессы при 
помощи методов монетарной и налогово-бюд- 
жетной политики (Зяблик, 1997. С. 69). Налого
во-бюджетная политика ставит целью ограни
чить размеры колебаний конъюнктуры, в связи 
с чем налоги и государственные расходы опре
деляются таким образом, чтобы компенсировать 
переизбыток или дефицит расходов на потреб
ление и инвестиции.

Главная задача налогово-бюджетной политики 
заключается в достижении макроэкономического



равновесия между совокупным спросом и совокуп
ным предложением. Значительный интерес в на
логово-бюджетной политике вызывает политика 
государственных доходов и государственных рас
ходов. Для инвестиционной активности субъектов 
экономики принципы и величина налогообложения 
имеют большое значение, зачастую одним из ин
струментов усиления инвестиционной активности 
считают налоги -  основной элемент государствен
ных доходов. Увеличивая или сокращая налоги, 
уплачиваемые субъектами инвестиционного про
цесса, государство может напрямую влиять на 
объем как сбережений, так и инвестиций. С одной 
стороны, государству необходимо изъять у субъек
тов хозяйствования достаточное количество финан
совых ресурсов, а с другой стороны -  не допус
тить. изымая, возможного снижения деловой ак
тивности.

Главная задача политики государственных 
расходов состоит в воздействии на совокупный 
спрос. В структуре бюджетных расходов выде- 
лвот затраты на оказание социальных услуг, в том 
•нсле образование, здравоохранение, социальные 
пособия. а также субсидии бюджетам местных 
органов управления и самоуправления, дотации го
сударственным предприятиям, субсидии сельско
му хозяйству, расходы на осуществление хозяй- 
гоенных программ и др. Финансирование инвес- 
тжшй осуществляется в виде государственных 
ц к д п о в и субсидий, выделяемых в рамках го- 
суд р стаенных программ.

Наряду с финансовой политикой Республика 
Беларусь проводит денежно-кредитную полити
ку: Монетарная политика страны направлена на 
стимулирование оживления экономики и содей- 
с г а е  ее дальнейшему росту. Денежно-кредит- 
тле мероприятия связаны с изменением пред- 
т а я п и  денег в экономике, а также с изменени
ем «пены кредита» -  процента, определяющего 
сарос на заемный капитал и влияющего на мас
штабы инвестирования. Управление этого вида 
также осуществляется инструментами прямого 
■ косвенного влияния. Денежно-кредитные инст
рументы призваны регулировать такую состав
ляющую воспроизводственного процесса, как 
заемные средства, и существенным образом 
азиять на использование собственных источни
ков предприятий.

В соответствии с целями государственной 
политики Национальный банк Республики Бела
русь может изменять ставку рефинансирования, 
делая кредиты более дорогими или более деше
выми. Если ставка рефинансирования имеет ус
тойчивую тенденцию к снижению, то субъекты 
хозяйствования понимают это как свидетельство 
стимулирования деловой активности и, следова
тельно, инвестиционной деятельности. Они ожи
дают применения иных инструментов государ
ственного регулирования, которые поощряют 
развитие производства, а также планируют свои 
действия в отношении инвестиций. Повышение 
ставки рефинансирования делает кредитные ре
сурсы менее доступными и снижает возможно
сти долгосрочного инвестирования. Кроме того, 
ставка рефинансирования определяет инвести
ционное поведение и населения, ориентируя его 
на высокую доходность сбережений. Таким об
разом перераспределяются денежные средства 
в пользу банков, ущемляя интересы производи
телей -  непосредственных потребителей инвес
тиционных ресурсов.

Еще один инструмент денежно-кредитной 
политики -  обязательное минимальное резерви
рование. Национальный банк Республики Бела
русь в зависимости от состояния текущей эко
номики и целей государственной экономической 
политики изменяет норму обязательных резер
вов, что отражается на размерах реального ка
питала, которым располагают банки: это влияет 
на деловую активность, основой которой явля
ется инвестирование.

Государственное регулирование экономики с 
помощью денежно-кредитных инструментов 
может дополняться мерами фискального воздей
ствия.

Эмиссия денег может оказывать как нега
тивное, так и позитивное влияние на инвестици
онный процесс. Следствием избыточного выпус
ка денег в обращение считается инфляция, ко
торая делает долгосрочные вложения в 
экономику рискованными и нецелесообразными. 
Вливание денежных средств в разумных преде
лах может оживить экономику, восстановить ус
тойчивость национальной валюты и стабилизи
ровать направление потоков движения капитала 
(Басов, 2002. С. 169).



Данные методы воздействия относятся к 
макроэкономическим, определяющим общеэко
номический климат. Кроме этого, они ориенти
рованы на долгосрочную перспективу.

Существуют и микроэкономические инстру
менты, которые воздействуют на отдельные со
ставляющие инвестиционного процесса или на 
его отрасли. Эти методы имеют краткосрочный 
характер, результаты их применения проявляются 
гораздо быстрее, чем от макроэкономического 
воздействия. В первую очередь имеются в виду 
экономические методы, влияющие на источни
ки привлечения инвестиций и условия их привле
чения. Они предполагают:

• представление льготных условий пользо
вания ресурсами (например, землей);

• совершенствование системы налогов;
• принятие антимонопольных мер и мер по 

повышению конкурентности рынков;
• совершенствование механизма начисления 

амортизации и использования амортизаци
онного фонда;

• расширение источников финансирования 
инвестиций;

• создание и развитие сети информационно
аналитических центров и др.

Кроме того, при разработке, утверждении и 
финансировании инвестиционных проектов за 
счет бюджета предполагается непосредствен
ное участие всех уровней управления в инвести
ционной деятельности. Данное участие может 
проявляться в следующих формах:

• предоставление государственных гарантий 
инвестиционным проектам;

• выпуск облигационных займов и гаранти
рованных целевых займов;

• вовлечение в инвестиционный процесс дол- 
гостроящихся объектов.

К группе микроэкономических методов кос
венного воздействия можно отнести и соци
альную политику, которая, с одной стороны, стре
мится содействовать профессиональной подго
товке людей и их мобильности, а с другой -  
покрывать общественные и индивидуальные из
держки для осуществления экономических пре
образований, связанных с ростом производства. 
Следует также отметить, что без социального 
оптимизма, без улучшения условий жизни насе

ления и оздоровления инвестиционного климата 
невозможно активизировать привлечение инве
сторов. С другой стороны, восстанавливать че
ловеческий капитал бессмысленно без стиму
лирования инвестиций.

Одним из главных элементов государствен
ного регулирования инвестиционного процесса 
являются и институциональные методы, которые 
позволяют достичь координации деятельности 
всех участников упомянутого процесса.

Информационно-аналитическое и технологи
ческое обеспечение инвестиционной деятельнос
ти предусматривает:

• анализ существующих и инициативных про
ектов;

• размещение информации об инвестицион
ных проектах, имеющих реальные государ
ственные гарантии и льготное налогообло
жение;

• создание единой информационной системы 
в Интернет о деятельности правительства, 
о наличии перспективных инвестиционных 
проектов;

• определение кредитного рейтинга ведущи
ми мировыми рейтинговыми агентствами 
«Standard and Pours» и «Mood’s»;

• постоянный мониторинг отраслевой, инсти
туциональной геополитики зарубежных го
сударств и предприятий.

Система продвижения структурных экономи
ческих преобразований и конкретных проектов 
включает следующие процедуры:

• обеспечение оценки, экспертизы и отбора 
инвестиционных проектов;

• переговорные процессы с представителя
ми различных зарубежных компаний и пра
вительствами иностранных государств, 
касающиеся их участия в инвестиционных 
программах;

• участие представителей государственных 
органов в формировании инвестиционных 
программ с иностранными компаниями;

• установление контактов с зарубежными 
центрами поддержки малого бизнеса с 
целью проработки новых методов продви
жения инвестиционных проектов;

• организация и проведение конкурсных про
цедур.



Повышение инвестиционного имиджа стра
ны связано:

• с пропагандой достижений Республики Бе
ларусь;

• стимулированием притока инвестиций;
• рекламированием предприятий, нуждаю

щихся в инвестициях;
• с организацией и участием в конференци

ях, семинарах, бизнес-форумах, выставках, 
ярмарках, презентациях, личных встречах.

Кроме того, к институциональным методам 
следует отнести мероприятия правового и адми
нистративного характера, призванные стимули
ровать инвестиционный процесс. К правовым 
методам относятся: разработка, принятие и из
дание нормативных правовых актов по органи
зации инвестиционной деятельности, разработ
ка государственных инвестиционных программ, 
обеспечение системы реализации и соблюдения 
мнвестиционного законодательства. К админис
тративным -  квотирование, лицензирование от
дельных видов деятельности, применение сис- 
темы санкций и ограничений, согласительно-раз- 
решктельныс процедуры и т.д. Необходимость 
перечисленных методов государственного регу- 
^ровання очевидна, поскольку без правовой ин
фраструктуры не может существовать ни одна 
экономическая система.

Ивсппуциональные методы взаимосвязаны с 
юкро- и микроэкономическими методами, посколь
ку данная группа регуляторов затрагивает всю си- 
л о г  инвестиционных отношений и считается дви- 

силой, направленной на активизацию инве- 
лшноеных процессов и повышение интенсивности 
нвестишюнных потоков. Их вклад в достижение 
■■та инвестиционной политики может иметь даже 
йгултий эффект в сравнении с эффектом от ис- 
впшования других методов. С их помощью опре
деляются новые направления и формы инвестици- 
«явой политики при подготовке и реализации эко- 
■омпеских программ.

Что касается развития инвестиционного про
цесса. следует выделить земельное, внешнеэко
номическое, антимонопольное и экологическое 
регулирование. При реализации каждого из этих 
направлений государство применяет различные 
методы управления, способные оказать влияние 
на участников инвестиционной деятельности.

Сегодня набор применяемых инструментов 
инвестиционного регулирования достаточно ог
раничен, поэтому необходимо иметь четкое пред
ставление об инструментах, которые в конкрет
ных обстоятельствах будут работать, а какие 
окажутся неэффективными. В настоящее время 
в белорусской экономической литературе мало 
уделяется внимания показателям, характеризу
ющим результативность проводимой государ
ством политики и позволяющим оценить каче
ство осуществляемых инвестиций. При этом 
существуют абсолютные и относительные ве
личины, отражающие структуру и динамику ин
вестиций. Вместе с тем нельзя определенно ска
зать, как эти показатели влияют на социально- 
экономическое развитие страны, каков конечный 
экономический эффект, наблюдается ли количе
ственно характеризуемое оживление инвестици
онной деятельности?

В связи с этим можно выделить три основ
ных показателя, определяющих результат акти
визации инвестиционного процесса: прямой эко
номический эффект, опосредованный финансовый 
и системный эффекты. Первый из них характе
ризуется ростом - валового национального про
дукта, товарного выпуска в отраслях белорус
ской экономики, а также дохода на душу населе
ния. Опосредованный финансовый эффект 
проявляется снижением финансового риска, ко
торый выражается средневзвешенной ставкой 
рефинансирования Национального банка Респуб
лики Беларусь, ростом рыночной капитализации 
предприятий в отраслях экономики; внутренним 
и внешним ростом капитализации ликвидного 
внутреннего рынка ценных бумаг и повышением 
доходности от государственных вложений. Сис
темный эффект выражается в позитивных пере
менах в сфере свободного равноправного пред
принимательства на рынке товаров и услуг, хо
зяйственных связях, а также в повышении 
рейтингов инвестиционной привлекательности и 
обеспечении национальных стратегических ин
тересов Республики Беларусь. Достижение эко
номического эффекта зависит от проводимых 
государством мероприятий и от воздействия 
факторов, влияющих на динамику притока инве
стиций и на варианты разрабатываемой инвес
тиционной политики.



Таким образом, на основании анализа форм 
и методов инвестиционного регулирования мож
но сделать следующие выводы.

Во-первых, инвестиционный процесс является 
неотъемлемой частью механизма макроэкономи
ческого регулирования экономики, поскольку инве
стиции как основной элемент этого процесса име
ют как микро-, так и макроэкономическую основу. 
С другой стороны, инвестиции являются компонен
том «инъекций» и результатом осуществления сбе
режений, являющихся «утечками». Такая двой
ственная природа позволяет совершенствовать и 
разнообразить набор методов государственного ре
гулирования с целью воздействия на общеэконо
мическую ситуацию.

Во-вторых, в периоды экономических преоб
разований государство становится их активным 
участником. Роль государства как субъекта ин
вестиционного процесса возрастает. В составе 
субъектов, принимающих и использующих инве
стиционные ресурсы, имеют место разные фор
мы собственности, что существенно изменяет 
мотивы инвестиционного поведения и влечет 
возникновение новых правовых и экономических 
отношений. В составе субъектов, представляю
щих инвестиционные ресурсы, наряду с государ
ством действуют и альтернативные институцио
нальные образования, активно заявляют о себе 
и участники международных рынков капитала. 
Основными субъектами инвестиционных отно
шений сегодня становятся также компании и 
граждане, частные ресурсы которых являются 
значимым источником финансирования инвести
ций. В то же время роль государства в регулиро
вании инвестиционных отношений не снижается, 
а переходит в новое качество -  становится сис
темообразующей. Государственная политика, 
направленная на активизацию инвестиционного 
процесса и стимулирование инвестиций, должна 
быть нацелена на совершенствование инвести
ционных отношений посредством организацион
но-правовых, институциональных и экономичес
ких методов.

В-третьих, необходимо также учитывать ста
билизирующую роль эндогенных факторов, вли
яющих на инвестиционный процесс, и принять во 
внимание механизм его саморегулирования. По
скольку же современная белорусская экономи

ка -  система достаточно сложная, важно такое 
взаимодействие государства и частного бизне
са, при котором способы рыночной координации 
самостоятельных хозяйствующих субъектов 
дополнялись и/или корректировались государ
ством. Сегодня не стоит рассчитывать на ме
ханизм саморегулирования и достижение на его 
основе стабильного экономического роста.

В настоящее время в Республике Беларусь 
проводится целенаправленная взвешенная инве
стиционная политика, направленная на привлече
ние инвестиций в реальный сектор экономики.

Поскольку собственных средств у предпри
ятий недостаточно, средства и возможности 
бюджета крайне ограничены, кредитные ресур
сы ограничены и дорогие, - выход видится в пря
мых иностранных инвестициях1. В связи с этим 
в Национальной стратегии устойчивого социаль
но-экономического развития Республики Бела
русь до 2030 г.2 определено, что «важнейшей 
целью инвестиционной политики Республики Бе
ларусь является привлечение инвестиций в ос
новной капитал и их приоритетное направление в 
инновации, производства с высокой долей добав
ленной стоимости, развитие человеческого по
тенциала и сферы, призванные обеспечить эко
логическую и социально-экономическую безо
пасность страны».

Выводы. Попытки заимствования моделей 
инвестиционного регулирования других государств 
без адекватного приспособления к особенностям 
национальной экономики приводят, как правило, к 
провалу. Поэтому государству, формирующему но
вую политику в области инвестиций, следует вы- ■
бирать такие методы воздействия, которые будут І
приемлемы для сложившихся традиций и условий !
национальной экономики и станут важной состав
ляющей общей экономической политики. Нельзя 
также стремиться делать «все и сразу» -  стиму
лировать частные инвестиции, финансировать со
циальную сферу, предоставлять льготные кредиты

1 Михаил Мясникович отмечает необходимость привле
чения в Беларусь прямых иностранны х инвестиций. 
URL: http:www.pravo.by/novosti/obshchestvenno-politicheskie- 
i-v-obiasti-prava/2016/august/4924/.

2 Национальная стратегия устойчивого социально-эконо
мического развития Республики Беларусь на период до 2030 г. 
Экономический бюллетень НИЭИ Министерства экономики 
Республики Беларусь. 2015. № 4. С. 6-99.

http://www.pravo.by/novosti/obshchestvenno-politicheskie-


и займы под инвестиционные проекты, т.е. контро
лировать все стороны инвестиционного процесса. 
Более действенными представляются индикатив
ные меры, т.е. когда государство пытается влиять 
либо на капиталовложения в социальную сферу и 
отрасли инфраструктуры, либо на реформы в зако
нодательной и налоговой сферах. Сбалансирован
ный рост белорусской экономики будет зависеть 
от постоянно улучшающегося понимания механиз
мов функционирования экономики и применения в 
нужный момент соответствующих инструментов 
государственного воздействия.

Таким образом, динамическое и эффективное 
развитие инвестиционного процесса в Республике 
Беларусь является необходимым условием ста
бильного функционирования экономики. Масшта
бы, структура и эффективность управления инвес
тициями во многом определяют результаты хозяй
ствования на различных уровнях экономической 
системы, состояние, перспективы развития и кон
курентоспособность национального хозяйства.

Рассмотрение сущности инвестиционного 
процесса и механизма его регулирования пред
ставляется необходимым для дальнейшего ис
следования, так как его масштабы и динамизм 
определяют условия, темпы и качество эконо
мического роста, а также возможности дости
жения основных макроэкономических целей Рес
публики Беларусь.
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