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П
равительство в последние годы концентри-
рует свои усилия на привлечении иностран-
ных инвестиций. Рассмотрим с этой точки 

действия российских властей по следующим двум 
направлениям: первое – что стимулируется и что 
демотивируется при созданной государством сис-
теме регулирования бизнеса, и второе – что делает 
само государство со своими ресурсами в сложив-
шихся условиях. 
Начнем с простого. Общеизвестно, что в любой 
экономической системе развитие зависит от уров-
ня накопления. При капиталистической рыночной 
экономике – от накопления капиталов. Участники 
хозяйственной деятельности часть своего произ-
веденного прибавочного продукта выводят из пот-
ребления и накапливают, с тем, чтобы либо расши-
рить свое действующее производство, либо создать 
новое предприятие (новое производство). Такое 
накопление может иметь место либо в реальном 
товаре (реальном торговом или производственном 
ресурсе), либо в настоящих деньгах (товаре, высту-
пающем в роли всеобщего эквивалента стоимости). 
Накопление реальных товаров ограничено по оче-
видным экономическим причинам – их надо раз-
мещать, расходовать средства на охрану и защиту 
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Аннотация
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от возможной порчи. С реальными деньгами (золо-
том, серебром) – те же проблемы, но рынок создал 
институт денежных посредников – банкиров, кото-
рые стали принимать деньги на срочное и ответс-
твенное хранение. С течением времени банкиры и 
банки стали выполнять и еще одну функцию – акку-
муляцию мелких сбережений населения с целью 
трансформации их в выводимые на рынок ссудные 
капиталы. В целом этот механизм вполне эффек-
тивно обеспечивал потребности бурного экономи-
ческого роста в странах Запада.
Но в современном обществе настоящие деньги 
давно заменены бумажными векселями Центро-
банков – фактически ничем не обеспеченными дол-
говыми обязательствами государства. И уже только 
от государства зависит, смогут ли эти квазиденьги 
выполнять функцию накопления капиталов. Во 
многих развитых странах для решения этой задачи 
разработана целая система мер и правил, направ-
ленных на защиту материальных интересов рыноч-
ных агентов от потери их капитала, вложенного в 
государственные долговые бумаги. В наилучшей 
степени эта система действует в США.
В США также обеспечивается и второе условие 
обеспечения процесса накопления капиталов – 
низкая стоимость ссудного капитала для его заем-
щиков, для чего используется управляемая ФРС 
учетная процентная ставка.

Проблема России: 
тотальное уничтожение капитала
В России формально все эти механизмы также 
существуют. Но результат – фактически тотальное 
уничтожение капитала как в функции денежного 
сохранения стоимости (бумажные госденьги лиша-
ются всякой ценности разом, при периодических 
«денежных» реформах, и постоянно, за счет высо-
кой инфляции), так и в его воспроизводственной 
функции (ввиду сохраняющихся запредельно высо-
ких процентных ставок). 
Отсюда вывод – перевод финансовых ресурсов в 
российскую денежную систему создает невероятно 
высокие риски их быстрого обесценения, вплоть до 
полного обнуления.
Как реагируют на эту проблему российские власти? 
Реально удается лишь несколько сдерживать темпы 
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инфляции. Но и при нынешних 7–8% долговремен-
ные инвестиции в развитие производства невоз-
можны.
События мирового финансового кризиса, пока-
зывают, что простое совершенствование системы 
регулирования проблемы не решает, необходим 
коренной перелом государственной политики в 
сфере денежно-финансового управления произ-
водственными процессами.
Рассмотрим систему налогового регулирования. 
Изначально российская налоговая система копи-
ровалась с налоговой системы развитых стран, но 
в результате определенных коррекций она отлича-
ется от последних не в лучшую сторону. Во-первых, 
это невероятно жесткое фискальное подавление 
труда – заработки российских работников подвер-
гаются в разы более высокому обложению налога-
ми. Только по номинальным ставкам подоходного 
налога и социальных взносов Россия существенно 
«обгоняет» Европу (суммарно примерно 50% в 
Российской Федерации против 40–44% в Европе). 
В этих условиях неудивительно, что квалифициро-
ванные инвесторы, рассматривая варианты разме-
щения новых производств, делают выбор в пользу 
китайских, мексиканских, бразильских работников 
– но не российских.
Теперь в отношении налогового регулирования обо-
рота производительного капитала. В России, как и в 
Европе, присутствует неоправданное льготирование 
спекулятивного, финансового капитала (операторы 
финансового рынка освобож дены от НДС) чего нет 
ни в США, ни в Японии. Но в России еще и нет ряда 
важных регулятивных механизмов, защищающих 
капиталы, вложенные в производственном секторе, 
от рисков обесценения (эффективные инструменты 
ускоренной амортизации) и от рыночных рисков 
(создание свободных от налогов резервных фондов). 
Напротив, в России есть не свойственный ни одной 
другой развитой стране дополнительный налог на 
капитал – налог на имущество предприятий. 

Налоговый кредит за рубежом и в России
Кроме того, в налоговой системе существует еще и 
особое фискальное льготирование добывающих 
отраслей в ущерб предприятиям перерабатыва-
ющего сектора. Первые получают чистые льготы 
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при экспорте сырья в виде возврата полной суммы 
НДС, а у добывающих предприятий таких реальных 
уплат НДС практически нет. При этом НДС еще и 
особенно отрицательно отражается на процессе 
обновления производственных фондов, как налог 
на импорт новых машин и технологий (при том что 
его уплата предусмотрена еще до установки и введе-
ния в строй нового оборудования). 
Отметим в отсутствие в российской налоговой сис-
теме и такой важной льготы, как налоговый кре-
дит, которая фактически позволяет осуществлять 
обновление производственных мощностей вооб-
ще без уплаты каких-либо налогов. В России же под 
этим названием просто введен дополнительный вид 
отсрочки налоговых платежей в форме ссуды, под 
банковский процент. На самом же деле во всех стра-
нах «налоговый кредит» – это разовое и безвозврат-
ное уменьшение суммы налогового платежа предпри-
ятия на сумму средств, инвестированных на развитие 
производства («инвестиционный налоговый кре-
дит»), на внедрение новых технологий («инноваци-
онный налоговый кредит»), на создание новых рабо-
чих мест («имплоймент тэкс кредит»), и т.д.
Фактически в форме этой льготы государство 
«покупает» у предпринимателя, за сумму его нало-
гового платежа, его обязательство расходовать 
полученные им прибыли не на собственное пот-
ребление, а на развитие его производства. В США, 
Великобритании и других развитых странах госу-
дарство с помощью этой льготы гарантирует, не 
занимая средств бюджетной системы, постоянное 
обновление производственных мощностей и пос-
тоянную «охоту»за технологическими новшества-
ми и изобретениями, поскольку для использования 
льготы все равно приходится расходовать деньги, 
то есть смысл искать возможности использовать их 
с наибольшей эффективностью

Средства резервного 
и стабилизационного фондов России: 
источники и способ сбережения 
Рассмотрим теперь, на какие приоритеты ориенти-
руется российское государство в своей собственной 
деятельности.
Начнем с реакции властей на события последнего 
финансового кризиса. В России государство, в пер-
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вую очередь, бросилось помогать крупным банкам 
и приближенным сыръевикам. В других странах 
власти сделали акцент на помощь заемщикам бан-
кам и на поддержание внутреннего спроса (и не 
только путем снижения ставок налогов, но и форме 
прямых выплат из бюджета).
Далее, вспомним: и сейчас, и в периоды кризисов 
государство в развитых странах всегда выделяло 
крупные ресурсы на строительство и развитие клю-
чевых для экономики объектов инфраструктуры: 
железных и шоссейных дорог, мостов, морских и 
воздушных портов, крупные энергетические проек-
ты, и т.д. Таким образом в США появилась сеть феде-
ральных хайвэев, система обслуживания воздушных 
перевозок. 
В России есть и накопления, часть в финансовой 
системе, которая может эффективно реализовы-
ваться в промышленных и социальных проектах. 
Правда, они созданы не на базе развития экономи-
ки и роста производительности труда, а в результате 
вывоза за рубеж невосполнимых природных ресур-
сов страны. У нас такой вывоз засчитывается как 
прирост ВВП, хотя в классической экономической 
науке такое квалифицируется как истощение наци-
онального богатства страны. Поскольку ВВП обыч-
но признается в качестве показателя произведен-
ного страной продукта, то вывоз из страны части ее 
национального богатства по справедливости сле-
дует засчитывать как вычет из ВВП, но никак не его 
приращение.
На это можно аргументировать, что доходы от 
вывоза природных богатств не совсем пропада-
ют, за счет них правительство формирует фонды: 
резервный, стабилизационный, и т.д. Но даже если 
так, то возникает ключевой для потенциальных 
иностранных инвесторов вопрос, а что делает госу-
дарство с этими средствами? И государство дает 
на этот вопрос недвусмысленно ясный ответ: эти 
средства нужно спасать от рубля, который может 
неожиданно рухнуть, от российских банков, кото-
рые могут эффективно увести эти деньги в зарубеж-
ные оффшоры. Их нельзя вкладывать в российскую 
экономику из-за инфляции.
Само государство не считает возможным оставлять 
свои накопления в форматах и координатах рос-
сийской финансовой системы – слишком велики 
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риски, связанные с рублем, российской денежной и 
кредитно-финансовой системой. 

Вывод
Реалии практической политики российского госу-
дарства перечеркивают в глазах иностранных 
инвесторов все пропагандистские программы и 
призывы чиновников к инвестированию в Россию. 
Изменить же это можно только реальными действи-
ями государственной власти России:
– во-первых, реформировать кредитно-денежную 
систему страны;
– во-вторых, изменить приоритеты налоговой 
политики государства;
– в-третьих – самому государству дать реальные 
примеры долгосрочных и эффективных инвести-
ций в развитие российской экономики. 
Если все это будет реализовано, то можно надеять-
ся и на сокращение оттока российских капиталов за 
рубеж. А тогда, может быть, отпадет и вообще нужда 
в особом приглашении иностранных инвестиций в 
Россию. 
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