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Роль инвестиционной стратегии 
государства в развитии экономики: 
сравнительный анализ опыта 
зарубежных стран

Эффективная инвестиционная деятельность напрямую связана с 
управлением инвестициями. Управление инвестициями является слож
ной системой методов, которые направлены на эффективную реализа
цию перспективных способов капиталовложений в различные инвести
ционные проекты. По своей сути управление инвестициями предусмат
ривает анализ, предвидение и дальнейшее планирование рыночной 
ситуации, что способствует грамотному и рациональному применению 
имеющегося капитала. Во всех странах мира инвестиции позволяют 
развивать экономику посредством предпринимательских проектов и 
социально-экономических программ, поднимать на новый уровень тех
нологическое развитие. Задача государства -  открывать дорогу для 
инвестиций посредством предоставления гарантий инвесторам на зако
нодательном уровне, определяя налоговые и таможенные льготы.

В Узбекистане 2019 год был объявлен Годом активных инвестиций и 
социального развития. Президент страны Ш.М. Мирзиёев указал: «Как 
показывает мировой опыт, стабильности и конкурентоспособности наци
ональной экономики достигает лишь та страна, которая ведет активную 
инвестиционную политику, поэтому можно утверждать, что инвестиции
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-  это драйвер экономики, образно говоря, ее 
сердце. В этом нет сомнений» [1].

Прямые иностранные инвестиции (П И И )
-  это трансграничные долгосрочные капиталь
ные вложения в уставный капитал как вновь 
создаваемой, так и действующей организации 
без посредников с целью ее расш ирения, 
модернизации. Прямые иностранные инвес
тиции в отличие от портфельных намного

ускоряют темпы общественного производства и облегчают выход отече
ственных товаров на экспорт.

В Стратегии действий по пяти приоритетным направлениям разви
тия Республики Узбекистан в 2017 -  2021 гг. особое внимание уделено 
привлечению иностранных инвестиций по третьему направлению: «даль
нейшее развитие международного экономического сотрудничества, в 
том числе путем расширения связей с ведущими международными и 
зарубежными финансовыми институтами, продолжение проведения 
взвешенной политики внешних заимствований, эффективное исполь
зование привлеченных иностранных инвестиций и кредитов» [2].

Долгосрочные цели и задачи страны в сфере инвестиционной поли
тики определяются инвестиционной стратегией государства. Выбор этой 
стратегии -  определяющий этап развития, он включает комплексную 
программу по привлечению притока инвестиций в отрасли, сектора 
экономики, предприятия с целью повысить уровень и качество жизни 
населения, развивать инфраструктуру и гармонизировать законодатель
ство, внедрять инновационные технологии [3]. Инвестиционная стра
тегия должна быть адекватна экономическому развитию государства, в 
противном случае есть риск, что она может остаться нереализованной.

Для Узбекистана полезен опыт зарубежных стран, которые доби
лись высоких результатов в привлечении и управлении инвестициями.

Целями инвестиционной стратегии государства являются создание 
привлекательного инвестиционного климата, создание экономики, по
зволяющей повысить уровень и качество жизни населения.

Инвестиционные стратегии различных государств можно диф ф е
ренцировать на несколько групп.

В первую группу можно отнести такие развитые страны, как США, 
Япония, Германия, Франция. Именно они обладают новейшими техно
логиями и используют научно-технические достижения. Выбор миро
вых лидеров инвестиционных стратегий позволил упрочить свои кон
курентные преимущества на рынках высоких технологий в борьбе за 
научно-техническое и технологическое лидерство. Они достигли боль-

Задач а  г о с у д а р с т в а  - 
о т к р ы в а т ь  до р о гу  для  
и н в е с т и ц и й  п о с р е д с т в о м  
п р е д о с т а в л е н и я  г а р а н т и й  
и н в е с т о р а м  на 
з а к о н о д а т е л ь н о м  у р о в н е ,  
оп р ед ел яя  нал огов ы е и 
т а м о ж е н н ы е  л ь г о т ы .
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ших успехов в развитии фундаментальных и прикладных наук, в раз
витии венчурного бизнеса.

Для экономики развитых стран стратегия инвестиционной полити
ки включает развитие и углубление фундаментальных и прикладных 
наук, создание новейших технологий и инновационных продуктов, 
эффективных производств и передовых отраслей, упрочение конку
рентных преимуществ страны на мировых рынках, сбалансированность 
внутренней и внешней торговли, создание, развитие и совершенствова
ние новейшей инфраструктуры, включая глобальные сети.

Развитые страны научились использовать экономический феномен, 
заключающийся в том, что человеческий капитал растет более быстры
ми темпами, чем физический капитал. Поэтому если в XIX в. вклад в 
физический капитал был на уровне 70-80%, а в человеческий капитал - 
20%, то к началу XXI в. вклад в человеческий капитал достиг 80%. Так, 
в США суммарные расходы на образование, здравоохранение и соци
альное обеспечение превышают производительные расходы более чем в 
три раза. В США довольно яркий и привлекательный инвестиционный 
климат, который позволяет аккумулировать около 20% мировых инве
стиций. Для США характерна сильная инвестиционная политика как 
на федеральном уровне, так и на уровне штатов, относительная свобода 
при определении инвестиционной политики каждого из штатов, кото
рая сформировала конкуренцию за инвестиции между штатами. Кроме 
этого, США присущи стимулирование импорта и экспорта капитала, 
включая высокую степень государственного контроля с целью недопу
щения злоупотреблений в виде коррупции, двухуровневая система ин
вестиционного законодательства [4].

В Великобритании, Ф ранции, Германии как странах с развитой 
рыночной экономикой действует схожая система управления инвести
циями. Для инвестиционной стратегии этих государств характерны ре
гулирование общего объема капиталовложений через фискальную, де
нежно-кредитную политику, выборочное стимулирование капиталов
ложений в отдельные отрасли или предприятия, прямое государствен
ное вмешательство в инвестиционный процесс с целью ввода или выво
да определенных производственных мощностей путем согласования плана 
действий крупнейших корпораций.

В Великобритании и Германии важное значение в регулировании 
инвестиционной деятельности имеют инвестиционные компании, кото
рые объединяют мелкие инвестиции с большими. Их законодательство 
имеет целью защиту владельцев капитала и быстрое и беспрепятствен
ное получение доходов от инвестиций, при этом осуществляется конт
роль за защитой прав инвесторов [5].
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Постоянными целями развитых стран являются упрочение конку
рентных преимуществ на мировых рынках и дальнейшее повышение 
качества жизни населения. Там, где использованы новейшие техноло
гии, основные цели уже достигнуты. Не случайно самое большое коли
чество Нобелевских лауреатов именно из этих стран, они держат моно
полию на новые технологии и не собираются ни с кем делиться, прода
вая другим лишь уже устаревшие. Между ними идет экономическое 
соперничество за первенство по этим показателям. Страны, близкие по 
научно-техническому потенциалу к этой группе, это Норвегия, Ю жная

Корея, Сингапур, Новая Зеландия, 
Канада, Швеция, Голландия, Австра
лия, Финляндия [6].

Страны с интенсивно развивающи
мися экономиками, такие как Ю жная 
Корея, Бразилия, Мексика, Китай, 
ставят перед собой цель приблизить
ся к лидирующим странам мира по 
научно-техническому развитию и ВВП 
на душу населения в исторически ко
роткие сроки. Некоторым из них это 
уже удалось, например, Японии, Син
гапуру, Финляндии, которые вошли 

в число развитых стран мира по многим показателям, включая ВВП на 
душу населения, качество жизни и собственные новейшие технологии. 
Стратегия этих стран включает освоение приобретенных в передовых 
странах инновационных технологий и разработка на их базе собствен
ных технологий; создание современной системы образования и науки, 
в значительной доле поддержанной инвестициями относительно ВВП 
(до 40%). Инвестиционная стратегия этих стран носит поэтапный ха
рактер. На каждом этапе определяются приоритетные отрасли, им ока
зывается государственная поддержка в виде различного рода преферен
ций. Так, в Китае поток иностранных инвестиций был направлен в 
такие отрасли экономики, которые создали выгоду для роста экспорта, 
модернизации технологий и обретения навыков. С 2005 г., когда страна 
вступила в ВТО, для инвестиционных вложений выбраны энергетичес
кая отрасль, транспортные коммуникации, совместные научные иссле
дования, автомобильная промышленность, финансовый сектор [7].

Для инвестиционных стратегий этих стран характерны следующие 
общие черты: повышенные вложения в развитие экспортоориентиро
ванных отраслей промышленности -  до 40% ВВП, при этом остаются 
низкими государственные расходы и налоги (не выше 20% ВВП); им

Р а з в и т ы е  с т р а н ы  научились  
и с п о л ь з о в а т ь  эк о н о м и ч еск и й  
ф ен о м ен , заклю чаю щ ийся в т о м ,  
ч т о  ч ел о в еч еск и й  к а п и т а л  
р а с т е т  б о л ее  б ы с т р ы м и  
т е м п а м и , ч ем  ф и зи ч еск и й  
к а п и т а л . П о э т о м у  если  в XIX в. 
вклад в ф и зи ч еск и й  к а п и т а л  бы л  
на у р о в н е 70-80%, а в ч ел о в еч ес
кий к а п и т а л  - 20%, т о  к началу  
XXI в. вклад в ч ел ов еч еск и й  
к а п и т а л  д о с т и г  80%.
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присущи также высокая способность к инновациям и ориентация на 
внешние рынки; у этих стран также довольно высокий уровень челове
ческого капитала.

Среднеразвитые страны стремятся к созданию индустриального сек
тора экономики. В эту группу входят Турция, Египет, Ю жно-Африкан
ская Республика, Чили. Они потребляют технологии западных стран, и 
стратегию этих государств можно определить как создание общества 
потребления. Инвестиционная политика этих конкретных стран стре
мится к выходу на траекторию устойчивого экономического роста [8].

Группа слаборазвитых стран все больше отстает от остальных и не 
имеет реальных стратегий развития, которые могли бы изменить ситуа
цию [9].

Следует выделить в отдельную группу некоторые исламские госу
дарства. Многие из них имеют сравнительно высокий средний уровень 
жизни за счет доходов от продажи энергоресурсов. Однако законы ша
риата мешают созданию эффективной экономики, имеются запреты на 
женский труд в некоторых сферах, запреты прямых коммерческих кре
дитов, запреты на конкуренцию в некоторых сферах деятельности и др. 
Кроме этого, в Иране, Саудовской Аравии и некоторых других странах 
действует исламская финансовая система, которую можно охарактери
зовать как совокупность институтов и используемых ими инструмен
тов, позволяющих осуществлять экономическую деятельность без нару
шения базовых принципов, сформулированных в шариате.

Объем предложений в странах исламского мира представлен следу
ющими инструментами инвестирования: иджара, истисна, мудараба, 
мурабаха, мушарака, салям, такафул, и т.д. Для инвестора, не знакомо
го с нормами функционирования исламского рынка, эти понятия не 
внушают доверия, хотя эти инструменты являются просто заменителя
ми традиционных финансовых инструментов. Например, иджара пред
ставляет собой самый обычный лизинг; такафул -  один из видов стра
хования, который получил широкое распространение в мусульманских 
странах. Однако исламские инструменты инвестирования отличает от
сутствие ссудного процента и долгового характера [10].

Развитие инвестиционной политики в этих странах сдерживает ряд 
факторов: отсутствие единых стандартов, «специфические» риски со
ответствия шариату, дефицит инструментов хеджирования рисков, от
сутствие эффективных межбанковских валютных рынков, недостаток 
квалифицированных кадров, низкая конкурентоспособность на тради
ционных рынках, высокая степень региональной фрагментации в отрас
ли. Чтобы преодолеть эти трудности, требуется создание не только адек
ватной системы регулирования деятельности инвестиций, но и институ
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циональной инфраструктуры, обеспечивающей их интеграцию в тради
ционную мировую инвестиционную систему. В то же время в большин
стве стран регулирующие органы не обладают необходимыми знаниями 
относительно специфики деятельности инвестиций и представлением о 
возможных рисках, которые они могут привнести в национальную эко
номику [11]. По сути, исламские инвестиции представляют собой «чёр
ный ящик», содержимое которого зависит от местной интерпретации 
норм шариата и готовности их воспринимать, и при сохранении рели
гиозного характера их государств они вряд ли смогут конкурировать в 
мировой экономике с другими странами [12].

Рассмотрение инвестиционных стратегий государств свидетельствует 
о том, что они соответствуют уровню экономического развития страны. 
Успешно осуществили диверсификацию структуры экономики Япония, 
Китай, Ю жная Корея и Индия, при этом Япония решала задачу восста
новления промышленности после войны, Китай, Индия и Ю жная Ко
рея решали задачу индустриализации своих аграрных стран.

В Китае с 1978 г. проводилась политика либерализации командной 
экономики: создание очагов экономики, преобразованной в капиталис
тическую, либерализация режима, политика децентрализации эконо
мического управления. Шли преобразования в системе государственно
го планирования, снижалась роль государственного сектора, привлека
лись иностранные инвестиции.

Во многом инвестиционная стратегия Китая была весьма схожей с 
стратегиями других стран Юго-Восточной Азии, но эта страна оказа
лась более привлекательной для инвесторов по ряду причин.

Во-первых, это практически неограниченный рынок дешёвой рабо
чей силы. Д ля сравнения: в текстильной промышленности в СШ А 
затрачивается в 33 раза больше средств на одного рабочего, чем в 
Китае.

Во-вторых, это огромный потребительский рынок. Население в Китае 
превышает 1,3 млрд человек, что привлекательнее для многих инвесто
ров, чем льготы, предоставляемые государством. Так, из 500 крупней
ших ТНК в мире в Китай пришли 400.

В-третьих, большинство инвесторов -  это этнические китайцы, 
которые обладают значительными активами и сохранили этническую 
связь со своей исторической родиной; 70% из них контролирует част
ный сектор Юго-Восточной Азии, включая «трех из четырех тигров» -  
Тайвань, Сингапур, Гонконг.

В-четвертых, очень простая процедура регистрации, низкие цены 
на аренду земли, помещений, налоговые льготы для СП и ИП. Поучи
телен пример г. Ш анхая, где мэр применил принцип «одного окна»:
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иностранный инвестор мог зарегистрировать свое предприятие за один 
день, не выходя из одного здания.

Притекающие иностранные инвестиции позволяют Китаю успешно 
решать задачи модернизации промышленности, создаются новые рабо
чие места, повышается конкурентоспособность национальных товаров 
и услуг на мировом рынке, экономика успешно интегрирует в систему 
мирохозяйственных связей [13].

В Индии в рамках первой пятилетки (1951-1956 гг.) приоритетными 
отраслями были намечены сельское хозяйство, ирригация, энергетика и 
транспорт, которые создавали инфраструктуру для будущего развития 
промышленности. На вторую пятилетку (1956-1961 гг.) приоритетны
ми стали отрасли тяжелой промыш
ленности. С 1960 г. проводилась 
политика импортозамещения и на
ционализация стратегических от
раслей (энергетики, банков, стра
хования). Эта национализация од
новременно с ростом государствен
ного сектора привели в середине 
1980-х годов к кризисным явлени
ям в экономике.

С 1991 г. правительство Индии 
приняло программу структурных 
преобразований экономики, в том 
числе либерализацию внешней тор
говли и ры нков кап итала [14].
Приоритетом стало привлечение прямых иностранных инвестиций в 
отрасли производственной инфраструктуры (энергетику, связь, пор
ты ), в машиностроение всех видов, химическую промышленность и 
фармацевтику. Стимулировалось развитие отраслей, связанных с сель
ским хозяйством [15].

В стратегии инвестиционной политики Индии особого внимания 
заслуживают специальные (свободные, особые) экономические зоны 
(С Э З) -  территории, сфокусированные на расширении экспорта, при
влечении передовых технологий и опыта, создании рабочих мест и ус
корении темпов экономического развития, в отношении которых дей
ствуют более лояльные налоговые и иные экономические законы. С 
2000 г. в Индии действует программа по образованию СЭЗ. С целью 
придания стабильности функционированию СЭЗ правительство Индии 
приняло Закон о специальных экономических зонах (Special Innovation 
Zones Act, 2005) и Правила создания и функционирования СЭЗ (Special

Д ля У зб е к и с т а н а  п р е д с т а в л я е т  
зн а ч и т ел ь н ы й  и н т е р е с  о п ы т  
и н в ест и ц и о н н ы х  с т р а т е г и й  с т р а н  
Ю го -В о ст о ч н о й  А зии (Я пония, 
Р еспубл ик а К орея , Сингапур). В э т и х  
с т р а н а х  с п ом ощ ью  эк он ом и ч еск и х  
и н с т р у м е н т о в  и г о с у д а р с т в е н н о г о  
регул и р ов ан и я  п о т о к и  и н в е с т и ц и й  
н а п р а в л я ю т ся  в м а ш и н о с т р о е н и е , 
а в т о м о б и л ь н у ю , э л е к т р о н н у ю  
п р о м ы ш л е н н о с т ь , к о м п ь ю т е р н ы е  
т е х н о л о г и и  и др., т . е .  о т р а с л и , 
вы пускаю щ ие продукцию  с в ы сок ой  
д о б а в л ен н о й  с т о и м о с т ь ю .
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Innovation Zones Rules, 2006), которые стали основополагающими до
кументами, регулирующими их деятельность [16]. В СЭЗ могут созда
ваться предприятия любых видов деятельности, ориентированные на 
получение валютной прибыли. К концу 2011 г. в стране было образова
но уже 15 СЭЗ [17].

В Китае, как и в Индии, действуют законодательно установленные 
ограничения на инвестирование иностранного капитала в определен
ные отрасли. Все виды деятельности для иностранных инвесторов раз
делены на четыре категории: поощряемые, разрешенные, ограничивае
мые и запрещенные. После вступления Китая в ВТО в 2002 г. перечень 
поощряемых позиций для иностранных инвесторов расширился с 186 
до 262, а количество ограничиваемых сократилось до 75, при этом в 
соответствии с соглашениями о присоединении к ВТО по многим из 
них были оговорены сроки снятия ограничений [18]. Иностранные ин
вестиции, относящиеся к поощряемым категориям, освобождались от 
таможенных пошлин и налога на добавленную стоимость по импорту 
оборудования.

В связи со вступлением в ВТО правительство Китая также начало 
реформирование налогового законодательства, которое коснулось прежде 
всего налога на прибыль, играющего важнейшую роль в общей системе 
налогов и составляющего самую большую долю налоговых доходов го
сударства [19].

Республика Корея, которая стала одной из наиболее быстро раз
вивающихся экономик в мире и трудится над тем, чтобы в XXI в. 
превратиться в центр мощного экономического блока азиатских го
сударств.

С начала 1960-х годов Республика Корея придерживается политики 
стимулирования экспорта, согласно которой инвестиции служат источ
ником стимулирования экспорта с использованием местной рабочей силы, 
а также природных ресурсов.

Первоначально Ю жная Корея созда
вала экспортно-производственные зоны 
(Э П З) или зоны свободной торговли, 
предлагающие льготный режим для сво
их компаний, в частности, сниженные 
налоговые ставки, беспошлинный ввоз 
оборудования и сырья.

Правительство Южной Кореи опре
делило 25 промышленных районов, ко
торые предлагают различные стимулы 
инвесторам. Министерство стратегии и

В и н в е с т и ц и о н н о й  с т р а т е г и и  
д ол ж н ы  с о д е р ж а т ь с я  м ер ы  по  
п овы ш ен ию  ур ов н я  ч е л о в е ч е с 
к ого  к а п и т а л а , со зда н и ю  
п р и в л е к а т е л ь н о г о  и н в е с т и 
ц и он н ого  к л и м а т а , с в о б о д а  
д о с т у п а  к новы м  т е х н о л о г и 
ям, ч т о  б у д е т  с о п р о в о ж д а т ь 
ся  с т а б и л ь н ы м  р о с т о м  
к а ч е с т в а  ж и зн и  н асел ен и я .
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финансов администрирует налоговые и другие стимулы для поощрения 
развития передовых технологий и инвестиций в высокотехнологичные 
услуги.

В стране появились четыре типа специальных зон для иностранных 
инвестиций: свободные экономические зоны, зоны свободной торговли 
(ЗС Т ), свободные инвестиционные зоны (С И З) и зоны свободных тари
фов (ЗС Т ). Все они имеют благоприятные налоговые льготы и другую 
поддержку для инвесторов [20].

Важную роль в деле привлечения инвестиций в Республику Корея 
сыграла налоговая политика. Для иностранных инвесторов предусмат
ривалось снижение налога для юридических лиц, налога на прибыль и 
местного налога, были также внедрены нормы по избеганию двойного 
налогообложения. Кроме того, были уменьшены ставки платы за аренду 
государственного имущества и увеличены максимальные сроки сдачи в 
аренду с 20 лет до 50.

В Южной Корее применялось централизованное планирование (сред
не- и долгосрочные планы и целевые программы) с установлением про
изводственных заданий и сроков их выполнения [21]. Определялись 
приоритетные сферы экономики, в том числе автомобилестроение 
(H yundai motors, Kia m otors), производство телекоммуникационных 
м обильны х систем (S am su n g ), кораблестроение (H y u n d a i heavy 
industries), сталелитейная промышленность (компания PO SK O ) [22].

Важным преимуществом Республики Корея являются ее людские 
ресурсы. Более 100 тыс. специалистов в области науки и инженерии 
выпускают ежегодно университеты страны. Для инвесторов это показа
тель, характеризующий оптимальные условия для создания новых то
варов и услуг. За последние 50 лет в стране были созданы конкурентос
пособные в мировом масштабе отрасли производства [23].

При диверсификации структуры экономики в государствах Ю го
Восточной Азии осуществлялся выбор приоритетных отраслей, в кото
рые и направлялись инвестиции, причем инвесторам предоставлялись 
налоговые и иные льготы. В Японии, например, вначале приоритетны
ми отраслями были металлургия и угольная промышленность, в конце 
1950-х годов — автомобильная промышленность и отрасли, производя
щие предметы потребления, затем — машиностроение, производство 
строительных материалов, автомобильная и химическая промышленность; 
во второй половине 1990-х годов приоритетными отраслями стали про
изводство микросхем, персональных компьютеров и периферии, теле
коммуникационных компонентов и разработка новых материалов [24].

Таким образом, мировой опыт показывает, что инвестиционная стра
тегия позволяет объединить цели, задачи государства, определить при
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оритеты, институциональные структуры, задействованные в реализа
ции стратегии, а также определить комплекс мер и этапы ее реализа
ции. Государство решает задачи выбора и финансирования развития 
приоритетных отраслей, предприятий, направлений социально-эконо
мического развития, институционального развития, развития инфра
структуры, становления гражданского общества.

Для Узбекистана представляет значительный интерес опыт инвести
ционных стратегий стран Юго-Восточной Азии (Япония, Республика 
Корея, Сингапур). В этих странах с помощью экономических инстру
ментов и государственного регулирования потоки инвестиций направ
ляются в машиностроение, автомобильную, электронную промышлен
ность, компьютерные технологии и др., т.е. отрасли, выпускающие 
продукцию с высокой добавленной стоимостью. Страны, которые назы
вают «азиатскими тиграми», реформируют системы управления, при
чем между либеральными реформами в экономике и демократическими 
преобразованиями политической сферы в этих странах наблюдался зна
чительный временной период.

Таким образом, эффективная инвестиционная стратегия становится 
одним из главных факторов успешности экономического развития стра
ны. На наш взгляд, для успешной реализации инвестиционной страте
гии необходимы политическая и социальная стабильность, сильная власть, 
способная реформировать и развивать рыночную экономику, поддер
живать высокие темпы роста ВВП. В инвестиционной стратегии должны 
содержаться меры по повышению уровня человеческого капитала, со
зданию привлекательного инвестиционного климата, свободе доступа к 
новым технологиям, что будет сопровождаться стабильным ростом ка
чества жизни населения. Особое внимание нужно обратить на рост 
человеческого капитала, который определяет принципиальную возмож
ность выхода страны на траекторию устойчивого экономического роста.
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