
– ×òî îçíà÷àåò «èíâåñòèöèîííîå ïîâåäåíèå ïðåäïðèÿòèé»?

Ñåðãåé Äðîáûøåâñêèé: Èíâåñòèöèè îñóùåñòâëÿþò âñå ïðåäïðèÿ-

òèÿ. Íî ïðè ýòîì èõ èíâåñòèöèîííîå ïîâåäåíèå ìîæåò áûòü ðàçíûì.

Ïîä ýòèì òåðìèíîì ìû ïîíèìàåì ôàêò ñî÷åòàíèÿ ó ðàçëè÷íûõ êîì-

ïàíèé ñòðóêòóðû èíâåñòèöèé: â îñíîâíûå, â îáîðîòíûå ñðåäñòâà è èñ-

òî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ � ñîáñòâåííûå èëè çàåìíûå � áàíêîâñêèå

êðåäèòû, âûïóñê îáëèãàöèé, àêöèé. Òàêèå äàííûå äîñòàòî÷íî òðóäíî

îòñëåäèòü, òàê êàê îôèöèàëüíàÿ ñòàòèñòèêà èõ ïî÷òè íå äàåò. Ïîýòî-

ìó ìû èõ ïîëó÷àëè ïóòåì ñïåöèàëüíîãî îïðîñà.

Áûëè ðàçîñëàíû àíêåòû ñ èíòåðåñóþùèìè íàñ âîïðîñàìè. ×òîáû

ëó÷øå ïðåäñòàâëÿòü ñóùåñòâóþùóþ íà ïðåäïðèÿòèÿõ ñèòóàöèþ, â àí-

êåòó áûëè âêëþ÷åíû è äîïîëíèòåëüíûå ïóíêòû, òàêèå, êàê äîëÿ îñ-

íîâíûõ ôîíäîâ ñòàðøå 15 ëåò, ìîëîæå 5 ëåò è äðóãèå. Ýòî äåëàëîñü

ñ öåëüþ ðàñïðåäåëèòü ïðåäïðèÿòèÿ ïî ãðóïïàì ñ îòíîñèòåëüíî óñòà-

ðåâøèì îáîðóäîâàíèåì è ñ îòíîñèòåëüíî íîâûì. Êðîìå òîãî, ìû

ñïðàøèâàëè, êàê ðàñöåíèâàþò ïðåäïðèÿòèÿ èíâåñòèöèîííóþ äåÿòåëü-

íîñòü äðóãèõ êîìïàíèé â èõ îòðàñëè? Îòäåëüíî èíòåðåñîâàëèñü òåì,

êàê ïîâëèÿëî íà èõ èíâåñòèöèîííóþ äåÿòåëüíîñòü îòìåíà â 2002 ãî-

äó ëüãîòû ïî íàëîãàì íà ïðèáûëü, íàïðàâëÿåìóþ íà èíâåñòèöèè?

Ñàì îïðîñ ïðîâîäèëñÿ âåñíîé 2003 ãîäà. 
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ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÎÉ?
Âëàäèìèð 
Ãóðâè÷

Привлечение
инвестиций сегодня
является одной из
наиболее острых
проблем российской
экономики. Еще не
так давно
единственной заботой
предприятий было
выживание и ни о
каких серьезных
капвложениях они 
и не помышляли. 
Что изменилось 
за прошедшие 5 лет?
Группа экспертов
Института экономики
переходного периода
провела исследование
на тему
«Инвестиционное
поведение российских
предприятий». 
Мы встретились 
с руководителем
авторского коллектива
Сергеем
Дробышевским и
попросили поделиться
результатами 
этого труда.
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– ×òî ïîëó÷èëîñü â ðåçóëüòàòå? 

Ñåðãåé Äðîáûøåâñêèé: Ïðåæäå âñåãî, õî÷ó ñäå-

ëàòü îäíî âàæíîå çàìå÷àíèå: íàøà âûáîðêà àíêåòè-

ðóåìûõ ïðåäïðèÿòèé îêàçàëàñü íåñêîëüêî ñìåùåííîé

ïî îòíîøåíèþ ê îáùåé ñòðóêòóðå ðîññèéñêîé ýêîíî-

ìèêè. Ìû íå èçó÷àëè ñèòóàöèþ â êðóïíûõ êîìïàíèÿõ

ñûðüåâûõ îòðàñëåé, ïîðÿäêà 40% àíêåòèðóåìûõ íàìè

ïðåäïðèÿòèé ïðåäñòàâëÿþò ìàøèíîñòðîåíèå, åùå

25% � ëåãêóþ è ïèùåâóþ ïðîìûøëåííîñòü. Òî åñòü,

òîò ïðîèçâîäñòâåííûé ñåãìåíò, êîòîðûé ðàáîòàåò

ïðåèìóùåñòâåííî íà óäîâëåòâîðåíèå âíóòðåííåãî

ñïðîñà. Ó 80% îïðîøåííûõ ðåñïîíäåíòîâ îò ýêñïîðòà

ïîñòóïàåò ìåíåå 10% âûðó÷êè. Ïîýòîìó áûëî áû íå-

ïðàâèëüíî íà îñíîâàíèè íàøåãî èññëåäîâàíèÿ äåëàòü

îêîí÷àòåëüíûå âûâîäû î òîì, ÷òî â öåëîì ïðîèñõî-

äèò ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå.

Òåïåðü îá îñíîâíûõ èòîãàõ. Ïåðâûé è ñàìûé ïðè-

ÿòíûé: íå ìåíåå 60% ïðåäïðèÿòèé ïðîâîäÿò àêòèâíóþ

èíâåñòèöèîííóþ äåÿòåëüíîñòü. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî åþ

çàíèìàþòñÿ íå òîëüêî ýêñïîðòåðû, íî è çíà÷èòåëüíàÿ

÷àñòü îñòàëüíîé ïðîìûøëåííîñòè. Êîíå÷íî, â àáñî-

ëþòíûõ âåëè÷èíàõ ýòè öèôðû äîñòàòî÷íî ñêðîìíûå,

òåì íå ìåíåå òåíäåíöèÿ î÷åâèäíà. 

Ìû âûÿñíèëè, ÷òî ñóùåñòâóåò ñòðîãîå ðàçäåëåíèå

ìåæäó èñòî÷íèêàìè ôèíàíñèðîâàíèÿ è èõ ñòðóêòó-

ðîé. Îáíîâëåíèå îñíîâíûõ ôîíäîâ áîëüøèíñòâî

ïðåäïðèÿòèé îñóùåñòâëÿåò çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ

ñðåäñòâ. Áàíêîâñêèå êðåäèòû, çàèìñòâîâàíèÿ íà ôîí-

äîâîì ðûíêå èãðàþò â ýòîì ïðîöåññå íåçíà÷èòåëü-

íóþ ðîëü. 

– À ÷åì îíè ìîòèâèðóþò òàêóþ ïîëèòèêó? 

Ñåðãåé Äðîáûøåâñêèé: Ìîäåðíèçàöèÿ ïðîèçâîäñò-

âà òðåáóåò ÷àùå âñåãî äîëãîñðî÷íûõ èíâåñòèöèé, à

ïðåäëîæåíèé òàêèõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ íà ðûíêå

ìàëî. È ïðåäïðèÿòèÿ âûíóæäåíû ïðèáåãàòü ê ñîáñò-

âåííûì èñòî÷íèêàì. Ýòî ñòàíîâèòñÿ âîçìîæíûì áëà-

ãîäàðÿ òîìó, ÷òî îíè ïîêàçûâàþò âûñîêóþ ðåíòà-

áåëüíîñòü è ðîñò ïðèáûëè. Áàíêîâñêèå êðåäèòû èñ-

ïîëüçóþòñÿ ïðåèìóùåñòâåííî äëÿ ïîïîëíåíèÿ îáî-

ðîòíûõ ñðåäñòâ.

Äðóãèì äîñòàòî÷íî âàæíûì èñòî÷íèêîì ðåñóðñû

ñòàëè âûïóñêè êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé. Ïîëó÷åííûå

äåíüãè â îñíîâíîì íàïðàâëÿþòñÿ ëèáî íà ìîäåðíèçà-

öèþ ïðîèçâîäñòâà, ëèáî íà ñîçäàíèå íîâûõ ìîùíîñ-

òåé. Ýòè èíâåñòèöèè ìîæíî îòíåñòè ê äîëãîñðî÷íûì,

÷òî íàâîäèò íà ìûñëü î òîì, ÷òî ýìèòåíòû íàìåðåâà-

þòñÿ çàòåì ïåðåçàíèìàòü äåíüãè. Çäåñü âîîáùå ìîæ-

íî ïðîñëåäèòü îïðåäåëåííóþ òåíäåíöèþ: åñëè â 2000

ãîäó êîìïàíèè ðàññìàòðèâàëè ïîëó÷åííûå îò ðàçìå-

ùåíèÿ îáëèãàöèé ñðåäñòâà êàê êðàòêîñðî÷íûé ðåñóðñ,

òî óæå ñ 2001 ãîäà � êàê âñå áîëåå äîëãîñðî÷íûé. 

– À êàêîâà ðîëü èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé ó

ýòèõ ïðåäïðèÿòèé? 

Ñåðãåé Äðîáûøåâñêèé: Èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè

ïðèâëåêàëèñü äëÿ ñîçäàíèÿ íîâûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ

ìîùíîñòåé. Òî åñòü ïðèâëå÷åíèå ïàðòíåðîâ èç-çà ãðà-

íèöû ÷àùå âñåãî ïðîèñõîäèò â òîì ñëó÷àå, êîãäà ïðè-

íèìàþòñÿ ñòðàòåãè÷åñêèå ðåøåíèÿ î ðàñøèðåíèè ïðî-

èçâîäñòâà. Äëÿ óëó÷øåíèÿ êà÷åñòâà ïðîäóêöèè è ñíèæå-

íèÿ èçäåðæåê èíîñòðàííûå êàïèòàëû èñïîëüçóþòñÿ

êðàéíå íåçíà÷èòåëüíî. Òî åñòü ìîæíî ñäåëàòü âûâîä,

÷òî íàèáîëåå æåëàííû òå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè, êî-

òîðûå íàöåëåíû íà ñîçäàíèå àáñîëþòíî íîâûõ ïðîèç-

âîäñòâ. 

– À ÷òî îòâåòèëè ïðåäïðèÿòèÿ íà âàø âîïðîñ

î âëèÿíèè ëèêâèäàöèè ëüãîòû ïî íàëîãó íà

ïðèáûëü íà èõ èíâåñòèöèîííóþ àêòèâíîñòü? 

Ñåðãåé Äðîáûøåâñêèé: Íàñ áîëüøå èíòåðåñîâàë

òàêîé âîïðîñ: êàê èçìåíèëèñü èíâåñòèöèîííûå ïëàíû

ïðåäïðèÿòèé ïîñëå òîãî, êàê áûëà îñóùåñòâëåíà ýòà

íàëîãîâàÿ íîâàöèÿ? Ëèøü íåáîëüøàÿ ÷àñòü îïðîøåí-

íûõ � ìåíåå 20% � çàÿâèëè î ïåðåñìîòðå ñâîèõ èíâå-

ñòèöèîííûõ ïëàíîâ â ñòîðîíó ñíèæåíèÿ. Íî ó 10%

ïðåäïðèÿòèé èõ èíâåñòèöèîííûå íàìåðåíèÿ äàæå

âîçðîñëè. Ïîäàâëÿþùåå æå áîëüøèíñòâî � 70% � íå

ñòàëè ïåðåñìàòðèâàòü ñâîè èíâåñòèöèîííûå ïðî-

ãðàììû. 

Ïîýòîìó ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî íàøå èññëåäîâàíèå

äàëî îòâåò íà ñóùåñòâóþùóþ äèñêóññèþ î âëèÿíèè

ëèêâèäàöèè èíâåñòèöèîííîé ëüãîòû íà èíâåñòèöèîí-

íûé ïðîöåññ. Ïîëó÷åííûå äàííûå îïðîâåðãàþò ìíå-

Рисунок 1
Отраслевой разрез выборки

Рисунок 2
Распределение предприятий по доле инвестиций 

в общей выручке
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íèå î òîì, ÷òî ýòà ìåðà ïîäðûâàåò èíâåñòèöèîííóþ

àêòèâíîñòü. Åäèíñòâåííàÿ îòðàñëü, ãäå îòìå÷àåòñÿ åå

ñíèæåíèå, � öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ. Íî íàäî çàìåòèòü,

÷òî èç ýòîé îòðàñëè îïðàøèâàëèñü ëèøü ìàëûå ïðåä-

ïðèÿòèÿ î÷åâèäíî, ìåíåå ýôôåêòèâíûå, ÷åì ëèäåðû,.

Íàø âûâîä â öåëîì òàêîâ: òàê êàê èíâåñòèöèîííàÿ

ëüãîòà áûëà óñòðîåíà òàêèì îáðàçîì, ÷òî åþ ìîãëè

ïîëüçîâàòüñÿ ïðåèìóùåñòâåííî êðóïíûå è ýêñïîðòî-

îðèåíòèðîâàííûå ïðåäïðèÿòèÿ, òî äëÿ îñòàëüíîé ÷àñ-

òè ýêîíîìêè åå óñòðàíåíèå ïðîøëî ïî÷òè íåçàìåòíî.

– À ÷åì ïðåäïðèÿòèÿ ìîòèâèðóþò ðîñò ñâîåé

èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè: óëó÷øåíèåì îá-

ùåé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè, ïîëèòè-

÷åñêîé ñòàáèëüíîñòüþ, èëè óâåëè÷åíèåì êîí-

êóðåíòîñïîñîáíîñòè èõ ïðîäóêöèè? 

Ñåðãåé Äðîáûøåâñêèé: Ïîëó÷åííûå íàìè äàííûå

ïîçâîëÿþò ñäåëàòü âûâîä, ÷òî îñíîâíûìè ôàêòîðà-

ìè, ñòèìóëèðóþùèìè èíâåñòèöèîííóþ äåÿòåëüíîñòü,

ñòàëè, âî-ïåðâûõ, óëó÷øåíèå ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ

ïðåäïðèÿòèé è, âî-âòîðûõ, óâåðåííîñòü â òîì, ÷òî

ñïðîñ íà èõ ïðîäóêöèþ áóäåò ðàñòè. Â òî æå âðåìÿ òà-

êèå ïðè÷èíû, êàê óñèëåíèå êîíêóðåíöèè, ñòðåìëåíèå

ïðåîäîëåòü áàðüåðû, ïðåïÿòñòâóþùèå âûõîäó íà íî-

âûå ðûíêè, ïðàêòè÷åñêè íèêàê íå âëèÿþò íà èíâåñòè-

öèîííîå ïîâåäåíèå êîìïàíèé. Íå ðàáîòàåò è òàêîé

ñòèìóë: ïðåäïðèÿòèå ìîäåðíèçèðóåò ïðîèçâîäñòâî,

ïîòîìó ÷òî ó êîíêóðåíòîâ ïîÿâèëîñü áîëåå ñîâðå-

ìåííîå îáîðóäîâàíèå èëè ïðîäóêöèÿ. Òî åñòü êîìïà-

íèè ïðèëàãàþò îñíîâíûå óñèëèÿ äëÿ òîãî, ÷òîáû çà-

êðåïèòüñÿ íà óæå çàâîåâàííûõ ïîçèöèÿõ, à âîò àìáè-

öèîçíûõ ïëàíîâ âûéòè íà íîâûå ðóáåæè, âûòåñíèòü ñ

íèõ êîíêóðåíòîâ ïî÷òè íåò. 

– Ïîçâîëÿåò ëè âàøå èññëåäîâàíèå ñäåëàòü

âûâîä, ÷òî ïîâåäåíèå íàøèõ êîìïàíèé ïîñòå-

ïåííî ñòàíîâèòñÿ âñå áîëåå èíâåñòèöèîííî

îðèåíòèðîâàííûì? 

Ñåðãåé Äðîáûøåâñêèé: Äà, òàêîé âûâîä, áåçóñëîâ-

íî, âûòåêàåò èç ïîëó÷åííûõ íàìè ðåçóëüòàòîâ. Âçÿòü

õîòÿ áû èñïîëüçîâàíèå êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèîí-

íûõ çàéìîâ. Åñëè íåñêîëüêî ëåò íàçàä ýòî áûë äåøå-

âûé èñòî÷íèê ëèêâèäíîñòè, òî òåïåðü ýòè ñðåäñòâà èñ-

ïîëüçóþòñÿ äëÿ äîëãîñðî÷íûõ èíâåñòèöèé. Åñëè åùå â

2000 ãîäó öåëüþ ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ ÿâëÿëèñü ìî-

äåðíèçàöèÿ ôîíäîâ è ïîïîëíåíèå îáîðîòíîãî êàïèòà-

ëà, òî â 2002�2003 ãîäàõ ïðåäïðèÿòèÿ âñå ÷àùå çàÿâ-

ëÿëè, ÷òî èõ öåëü � ñîçäàíèå íîâûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ

ìîùíîñòåé, äèâåðñèôèêàöèÿ ïðîèçâîäñòâà, à òàêæå

ñîçäàíèå ñáûòîâûõ ñåòåé. 

– Ìîæíî ëè ñêàçàòü, ÷òî èíâåñòèöèè ñòàëè

áîëåå ðûíî÷íî îðèåíòèðîâàííûìè? 

Ñåðãåé Äðîáûøåâñêèé: Â òîì ñìûñëå, ÷òî ïðåä-

ïðèÿòèÿ ñòàëè óäåëÿòü áîëüøå âíèìàíèÿ àñïåêòó ðåà-

ëèçàöèè ïðîäóêöèè, òî äà, ñ ýòèì òåçèñîì ìîæíî ñî-

ãëàñèòüñÿ. Íî ÿ áû âñå æå âûäåëèë, íà ìîé âçãëÿä, áî-

ëåå âàæíûé àñïåêò ýòîãî âîïðîñà: ïðîèñõîäèò ðàçäå-

ëåíèå îòðàñëåé íà òå, ÷òî ðàçâèâàþòñÿ, è òå, ÷òî îò-

áðàêîâûâàþòñÿ. 

– À ìîæíî ëè íà îñíîâàíèè âàøåãî èññëåäîâà-

íèÿ äàòü ïðîãíîç, êòî â êàêóþ ãðóïïó áóäåò

çà÷èñëåí: â ãðóïïó ðàçâèòèÿ èëè â ãðóïïó êàí-

äèäàòîâ íà ëèêâèäàöèþ? 

Ñåðãåé Äðîáûøåâñêèé: Òàêîé âûâîä ñäåëàòü ìîæ-

íî, õîòÿ îí è íå áóäåò ïîëíûì â ñèëó îãðàíè÷åííîãî

õàðàêòåðà íàøåãî èññëåäîâàíèÿ. Ïî íàøèì äàííûì,

ëèäåðàìè ÿâëÿþòñÿ ïèùåâàÿ îòðàñëü è ìàøèíîñòðîå-

íèå. Çà íèìè ñëåäóþò ëåãêàÿ ïðîìûøëåííîñòü, ïðîèç-

âîäñòâî ñòðîéìàòåðèàëîâ, õèìèÿ è íåôòåõèìèÿ. À

âîò â ãðóïïó àóòñàéäåðîâ ïîïàëè ëåñíàÿ è äåðåâîîá-

ðàáàòûâàþùàÿ ïðîìûøëåííîñòü è íåáîëüøèå ïðåä-

ïðèÿòèÿ â ñûðüåâîì ñåêòîðå. Òàì èäåò áûñòðàÿ êîí-

öåíòðàöèÿ, è ìàëåíüêèå êîìïàíèè ëèáî îêàçûâàþòñÿ

âíå èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåññà, ëèáî ïîãëîùàþòñÿ

êðóïíûìè. 

– Òî, ÷òî èíâåñòèöèè ðàñòóò, ýòî õîðîøî,

íî îäíîâðåìåííî õîðîøî èçâåñòíî, íàñêîëüêî

èçíîøåí ïàðê îáîðóäîâàíèÿ. Îáåñïå÷èâàåò ëè

ïðèðîñò êàïâëîæåíèé åãî ìîäåðíèçàöèþ â

íóæíûõ îáúåìàõ íà íàøèõ ïðåäïðèÿòèÿõ? 

Ñåðãåé Äðîáûøåâñêèé: Ñîãëàñíî ïîëó÷åííûì îò-

âåòàì, ó áîëåå ÷åì 40% ïðåäïðèÿòèé óñòàðåâøèå îñ-

íîâíûå ôîíäû ñîñòàâëÿþò áîëåå 80% (èñêëþ÷åíèå

Рисунок 3
Распределение предприятий по влиянию изменения

порядка налогообложения прибыли в 2002 году 
на планируемый объем инвестиций

Рисунок 4
Распределение предприятий по оценке основных

целей инвестиционной деятельности в отрасли
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Èïîòåêà Ðóññêèé âîïðîñ

ïðåäñòàâëÿåò ïèùåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü). À ïîòîìó èõ

ìîäåðíèçàöèÿ è îáíîâëåíèå îñòàíåòñÿ îñíîâíîé çàäà-

÷åé åùå äîëãî. È çäåñü ìû ïðèõîäèì ê äîñòàòî÷íî ïå-

÷àëüíîìó âûâîäó: òå êîìïàíèè, ó êîòîðûõ îòìå÷àåò-

ñÿ íàèáîëüøàÿ êîíöåíòðàöèÿ óñòàðåâøèõ îñíîâíûõ

ôîíäîâ, ìåíüøå äðóãèõ èíâåñòèðóþò â èõ îáíîâëå-

íèå. Ýòî â öåëîì ïîíÿòíî, òàê êàê ó òàêèõ ïðåäïðèÿ-

òèé è èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ ìåíüøå. À ïîòîìó èì

êðàéíå ñëîæíî îñòàíîâèòü íàðàñòàþùóþ äåãðàäà-

öèþ. Òàì, ãäå ôîíäû íîâåå, è èíâåñòèöèé áîëüøå. À â

èòîãå óñèëèâàåòñÿ äèôôåðåíöèàöèÿ ìåæäó ïðåäïðè-

ÿòèÿìè. 

– Çà ñ÷åò êàêîãî îáîðóäîâàíèÿ èäåò ìîäåðíè-

çàöèÿ ïðîèçâîäñòâà: îòå÷åñòâåííîãî èëè èì-

ïîðòíîãî? 

Ñåðãåé Äðîáûøåâñêèé: Ðåçóëüòàòû îïðîñà îäíî-

çíà÷íî ñâèäåòåëüñòâóþò: â îñíîâíîì çà ñ÷åò îòå÷å-

ñòâåííîãî îáîðóäîâàíèÿ. Ïðèìåðíî òðè ÷åòâåðòè

ïðåäïðèÿòèé îòâåòèëè, ÷òî èìïîðòíûõ ìàøèí è îáî-

ðóäîâàíèÿ îíè âîîáùå íå çàêóïàþò. Ýòî, ñ íàøåé

òî÷êè çðåíèÿ, îòðàäíûé ôàêò, òàê êàê ïîêàçûâàåò

ðîñò âíóòðåííåãî ñïðîñà. Âûÿâëåííûå íàìè ôàêòû

ïîäòâåðæäàþò âûâîä ìíîãèõ ýêîíîìèñòîâ î òîì,

÷òî âíóòðåííèå ôàêòîðû ñòàíîâÿòñÿ äîìèíèðóþùè-

ìè ñòèìóëàìè â ðàçâèòèè ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. Åñ-

ëè ìû ïîñìîòðèì íà òåìïû ðîñòà îòðàñëåé ïðîìû-

øëåííîñòè, òî â ïîñëåäíèå ãîäû ìàøèíîñòðîåíèå,

ïèùåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü, ïðîèçâîäñòâî ñòðîéìàòå-

ðèàëîâ ðàçâèâàþòñÿ çíà÷èòåëüíî áûñòðåå, ÷åì îò-

ðàñëè, ðàáîòàþùèå ïðåèìóùåñòâåííî íà ýêñïîðò. Òî

æå ñàìîå êàñàåòñÿ èíâåñòèöèé: åñëè ïî èõ îáúåìó

ýêñïîðòíîîðèåíòèðîâàííûå ñåêòîðû çíà÷èòåëüíî

ïðåâîñõîäÿò âñå äðóãèå, òî ïî äèíàìèêå ýòîãî ïðî-

öåññà âòîðîé è òðåòèé ýøåëîí êîìïàíèé îïåðåæàþò

èõ. Íî ïðè ýòîì íàäî ïîíèìàòü, ÷òî ïîêà èìåííî

ïëàòåæåñïîñîáíûé ïîòåíöèàë ýêñïîðòíîãî ñåêòîðà

êàê ñ òî÷êè çðåíèÿ çàêàçîâ íà îáîðóäîâàíèå, òàê è ñ

òî÷êè çðåíèÿ ñïðîñà íà ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû ïîç-

âîëÿåò ýòèì ïðåäïðèÿòèÿì íàáèðàòü òåìïû ðàçâè-

òèÿ. È ýòî îáñòîÿòåëüñòâî ÿâëÿåòñÿ, ìîæåò áûòü, îä-

íèì èç ñàìûõ ñëàáûõ çâåíüåâ íàøåé ýêîíîìèêè, ïðå-

âðàùàþùèì äàæå ïîëîæèòåëüíûå â íåé ïðîöåññû â

âåñüìà õðóïêèå è íåíàäåæíûå. AA

Îòðàñëè
ïëàíèðóåìûé îáúåì èíâåñòèöèé

âîçðîñ íå èçìåíèëñÿ ñíèçèëñÿ

âñÿ ïðîìûøëåííîñòü 10 71 19

ýëåêòðîýíåðãåòèêà 13 74 13

÷åðíàÿ ìåòàëëóðãèÿ 9 73 18

öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ 11 45 44

õèìèÿ è íåôòåõèìèÿ 14 72 14

ìàøèíîñòðîåíèå 10 77 13

ëåñíàÿ, äåðåâîîáðàáàòûâàþùàÿ è

öåëëþëîçíî-áóìàæíàÿ
11 73 16

ñòðîéèíäóñòðèÿ 14 68 18

ëåãêàÿ 4 70 26

ïèùåâàÿ 13 62 25

Таблица
Распределение предприятий по влиянию изменения

порядка налогообложения прибыли в 2002 году 
на планируемый объем инвестиций

(в % от общего числа ответивших)


