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В статье рассматривается вопросы выбора государ-

ственной модели управления инвестиционной политикой, а 

также механизмы реализации инвестиционных проектов.  
 

The article considers the questions of choice of the state 

model of management and investment policy, as well as mech-

anisms for implementation of investment projects. 
 

Государственное управление инвестиционной 
сферой предполагает форму некоего "принуждения", 
без которого оно лишено смысла, поскольку, если бы 
рынок сам регулировал перелив капитала исходя из 
государственных интересов, то любое вмешатель-
ство государства в инвестиционный процесс было бы 
излишним. 

Поэтому государство должно соединить интересы 
общества, понимаемые, прежде всего как сохранение 
его благополучия, с интересами предприниматель-
ской деятельности, в том числе путем регулирования 
инвестиционных потоков. 

В ситуации нестабильности экономики, воздей-
ствие государства на инвестиционный процесс при-
обретает особое значение, т.к. оживление инвести-
ционной деятельности - одно из условий выхода 
Кыргызстана из экономического кризиса и создания 
предпосылок для устойчивого развития. 

Государственная инвестиционная политика 
должна быть нацелена  на создание благоприятного 
инвестиционного климата в стране, на стимулирова-
ние привлечения частного капитала как националь-
ного, так и иностранного, а так же поиск новых форм 
совместного (частного и государственного) инвести-
рования в перспективные проекты. 

Вмешательство государства должно отвечать ин-
тересам всех слоев общества, для того чтобы достичь 
наиболее эффективного общественного производ-
ства. Общественное производство может считаться 
эффективным только тогда, когда происходит гар-
моничное развитие всех структур общества, т.е. ко-
гда наряду с производственным сектором, инвести-
ции обеспечивают необходимое развитие  социаль-
ной, экономической и культурной сферы. 

Важной тактической формой управления инве-
стиционными потоками являются государственные 
финансовые ресурсы. Они призваны стимулировать 
развитие общественного производства или решение 
социальных проблем, возможно путем долевого уча-
стия государства в строительстве предприятий, под-
готовки площадок для строительства объектов про-
изводственной и социальной инфраструктуры с тем, 
чтобы сделать в дальнейшем республику привлека-
тельным для частного инвестирования.   

Макроэкономические параметры инвестиций. 
Налоговая политика. 
Государственное регулирование частных капита-

ловложений в условиях недоинвестирования реаль-
ного сектора экономики должно быть направлено на 
обеспечение предпринимателям достаточно высокой 
нормы прибыли. Главным методом государственного 
воздействия на норму и массу чистой прибыли част-
ных компаний является налоговая политика. Можно 
выделить два важнейших направления налоговой 
политики государства, влияющих на развитие про-
мышленности. 

Мировой опыт свидетельствует, что в условиях 
переходной экономики кредитно-денежные инстру-
менты выполняют двоякую функцию: регулирования 
деятельности кредитных институтов, денежного 
рынка и экономики в целом с целью достижения фи-
нансовой стабилизации, с одной стороны, и стиму-
лирования инвестиционной деятельности в приори-
тетных сферах экономики, отраслях и регионах - с 
другой. Избежать такой двойственности, даже про-
тиворечивости, на переломных этапах экономиче-
ского развития не удавалось ни одной стране. А по-
тому проблема сводится к нахождению разумного 
соотношения между этими началами (или приорите-
тами антикризисной политики) с учетом складыва-
ющихся в данный момент социально-экономических 
реалий. 

Денежно-кредитная политика правительства 
Кыргызской Республики на протяжении всего пери-
ода реформирования экономики ориентировалась 
преимущественно на первую из названных функций, 
т.е. носила исключительно ограничительный харак-
тер. При этом предполагалось, что снижение инфля-
ции и процентных ставок автоматически повлечет за 
собой активизацию инвестиционного процесса.  

Денежные сбережения населения как фактор эко-
номического роста. Сбережения населения во всем 
мире считаются одним из основных источников для 
инвестирования... 

Источниками финансирования инвестиций на 
макроуровне являются валовые внутренние сбереже-
ния. Накопленные за год сбережения могут либо 
пойти на финансирование внутренних инвестиций, 
либо на финансирование инвестиций в других стра-
нах, т.е. быть вывезенными из страны в качестве ка-
питала. 

Валовые внутренние инвестиции состоят из инве-
стиций в основной капитал (обычно 70-80 % валовых 
инвестиций), инвестиций в жилищное строительство 
(15-25 валовых инвестиций) и из прироста запасов 
(не больше 3 %, обычно около 1 % инвестиций). 
Опыт ведущих стран, в частности США, отличается 
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высоким инвестиционным значением сбережений 
населения. В США оно владеет примерно 70 % всех 
финансовых активов. Их доля почти в 5 раз больше, 
чем доля государства, а также доля коммерческих 
банков . 

В создавшейся ситуации в Кыргызской Респуб-
лике пока нет реальной возможности привлечь сбе-
режения населения в качестве инвестиции в произ-
водство в размерах, достаточных для возобновления 
устойчивого экономического роста. Вместе с тем 
объективно существует ряд значимых в макроэконо-
мическом плане обстоятельств, способных позитив-
но повлиять на ситуацию. Не прямые государствен-
ные инвестиции, а меры по поднятию благосостоя-
ния населения и привлечению его средств для нужд 
экономического роста могли бы позволить добиться 
желаемого эффекта, т.е. начала устойчивого эконо-
мического роста, поскольку это повысило бы ответ-
ственность предприятий за эффективное ведение 
производства, их активность и конкуренцию по при-
влечению инвестиций. 

Механизм государственного регулирования инве-
стиционной деятельности кредитно-финансовых 
учреждений, работающих со средствами населения, 
должен быть более жестким, чем используемый к 
другим финансовым институтам, так как их банкрот-
ство приводит к острейшим социальным последстви-
ям и подрыву доверия ко всей кредитно-финансовой 
системы страны. 

Таким образом, через механизм ускоренных 
амортизационных списаний основной капитал вос-
производится в стоимостном отношении быстрее, 
чем он изнашивается физически и морально. Проис-
ходит интенсивное расширенное воспроизводство 
капитала. 

Реальные источники средств - кредиты, вследст-
вие высокой процентной ставки и нежелания ком-
мерческих банков вкладывать без надёжных гаран-
тий в рисковые проекты оказываются блокирован-
ными. 

Сбережения населения, обесценившиеся в ходе 
ценовой либерализации, также по существу не рабо-
тают в инвестиционном плане. Учитывая высокую 
социальную значимость малого бизнеса и его спо-
собность демпфировать негативные экономические 
процессы, предстоит развернуть в ближайшее время 
рыночные механизмы поддержки его инвестицион-
ной активности на основе умеренного государствен-
ного регулирования, задействовать элементы про-
текционизма. 

Государство должно стимулировать создание но-
вых малых предприятий путём повышения заинтере-
сованности предпринимателей и населения в инве-

стировании, а также посредством выделения таких 
предприятий из крупных на началах демонополиза-
ции, разукрупнения и  

Конечно, в стагнирующей экономике уровень 
склонности к потреблению невысок, но его надо 
стремиться повышать, прежде всего, за счет эффек-
тивной структуры государственных расходов. У нас 
же систематические задержки выплаты заработной 
платы, пенсий, пособий и т.п. парализуют этот мощ-
ный источник увеличения инвестиционной активно-
сти и оживления производства. 

Кроме того, в условиях экономики неполной за-
нятости, незагруженности производственных мощ-
ностей, как это имеет место сегодня в Кыргызстане, 
где производственные мощности загружены  не на 
полном уровне, рост сбережений уменьшает, а не 
увеличивает инвестиции: в этом проявляется так 
называемый "парадокс бережливости". 

Другими словами, "если население хочет сбере-
гать больше, чем инвесторы хотят расходовать, то 
сберегатели потерпят неудачу", что мы и имеем в 
Кыргызстане. И это будет продолжаться до тех пор, 
пока сбережения беднеющего населения, по крайней 
мере, его основной массы, не будут приведены в со-
ответствие с инвестиционными планами субъектов 
рыночной экономики. 

 Действительно, использование кейнсианской мо-
дели более актуально  в условиях кризиса, не-
стабильного социально-политического развития об-
щества, однако, возможно после решения экономи-
ческих проблем и установления нормальных темпов 
развития производства актуальнее использовать мо-
нетаристкую модель. 

В завершении первой главы хотелось бы отме-
тить, что современное мировое хозяйство предпола-
гает достаточно четкие правила привлечения ино-
странных инвестиций, их функционирования в наци-
ональной экономике на региональном и более широ-
ком международном уровне. Опыт показывает, что 
умелое и грамотное использование инвестиций явля-
ется залогом успешного функционирования нацио-
нальных хозяйств в состязательном, конкурентном 
режиме. 
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