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Ñôîðìóëèðîâàíû ïðîáëåìû ýôôåêòèâíîé ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîí-
íîé ïîëèòèêè ðåãèîíà. Ïðîàíàëèçèðîâàíû ìåõàíèçìû áþäæåòíîé 
ïîääåðæêè ýêîíîìèêè Õàáàðîâñêîãî êðàÿ. Ðàññìîòðåíû ðàñõîäû è äå-
ôèöèò áþäæåòà, ñòðóêòóðû çàäîëæåííîñòè ïî êðåäèòàì, âíóòðåííåãî 
äîëãà, ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé, ãàðàíòèé ïî öåëÿì çàèìñòâîâàíèé 
Õàáàðîâñêîãî êðàÿ.

Ðåãèîíàëüíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà, èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ, 
ïðîãðàììû ðàçâèòèÿ ðåãèîíà, ðåãèîíàëüíîå ïðàâèòåëüñòâî, êðåäèò, áþä-
æåò, çàäîëæåííîñòü, âíóòðåííèé äîëã, ãîñóäàðñòâåííûå ãàðàíòèè, Õà-
áàðîâñêèé êðàé.

Ðåãèîíàëüíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà ñêëàäûâàåòñÿ êàê ñèñòå-
ìà îðãàíèçàöèè è ðåàëèçàöèè äâèæåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ôèíàíñîâûõ ðå-
ñóðñîâ äëÿ öåëåé òåððèòîðèàëüíîãî ðàçâèòèÿ [1; 2].

Ãîñóäàðñòâî, â òîì ÷èñëå è â ëèöå ðåãèîíàëüíûõ âëàñòåé, ôàêòè÷åñêè îáÿ-
çàíî âûïîëíÿòü äâå âàæíûå ôóíêöèè íà ðûíêå èíâåñòèöèîííûõ ôèíàíñî-
âûõ ðåñóðñîâ.

1. Èíèöèèðîâàíèå ðîñòà îáùåé ïîòðåáíîñòè ýêîíîìèêè â èíâåñòèöèîí-
íûõ è èíûõ ðåñóðñàõ, ñòèìóëèðîâàíèå ñîâîêóïíîãî ñïðîñà, â òîì ÷èñëå èí-
âåñòèöèîííîãî.

Ðåøàåòñÿ äàííàÿ çàäà÷à çà ñ÷åò ïðÿìîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ 
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, à èìåííî â íàïðàâëåíèè öåíòðàëèçîâàííûõ 
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â áþäæåòå ñðåäñòâ íà íîâîå ñòðîèòåëüñòâî, ðåêîíñòðóêöèþ îáúåêòîâ ïðîèç-
âîäñòâåííîãî è íåïðîèçâîäñòâåííîãî íàçíà÷åíèÿ, íåîáõîäèìûõ äëÿ èñïîë-
íåíèÿ ôóíêöèé ãîñóäàðñòâà. Èíñòðóìåíòîì ðåàëèçàöèè äàííîé ôóíêöèè 
ÿâëÿåòñÿ ïðÿìîå ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëü-
íîñòè â ãîñóäàðñòâå, íà îòäåëüíîé òåððèòîðèè, ÷òî íåâîçìîæíî, ïðåæäå âñå-
ãî, áåç íàëè÷èÿ ñâîáîäíûõ ðåñóðñîâ â áþäæåòàõ ñîîòâåòñòâóþùèõ óðîâíåé. 

2. Ñîçäàíèå óñëîâèé äëÿ àêòèâèçàöèè â ýêîíîìèêå ðåãèîíà èíâåñòèöèîí-
íûõ ðåñóðñîâ èíûõ ñóáúåêòîâ ÐÔ. 

Äàííàÿ ôóíêöèÿ ïîçâîëÿåò îáåñïå÷èòü áàëàíñ ãîñóäàðñòâåííûõ è íå-
ãîñóäàðñòâåííûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ, íå äîïóñêàåò îòêàçà îò ðûíî÷-
íûõ ìåõàíèçìîâ, ÷òî âîçìîæíî ïðè ïîñòîÿííîì è ïîëíîì ãîñóäàðñòâåííîì 
èíâåñòèðîâàíèè, ñòèìóëèðóåò íåîáõîäèìóþ êîíêóðåíöèþ. Èíñòðóìåíòîì 
ðåàëèçàöèè äàííîé ôóíêöèè ÿâëÿåòñÿ êîñâåííîå ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëè-
ðîâàíèå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â ãîñóäàðñòâå, íà îòäåëüíîé òåððè-
òîðèè, âûðàæàþùååñÿ â ïðèìåíåíèè ýêîíîìè÷åñêèõ ìåòîäîâ ñòèìóëèðîâà-
íèÿ — íàëîãîîáëîæåíèÿ, ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé. 
Ñîîòâåòñòâóþùèå ìåòîäû ïîäòàëêèâàþò ðûíêè êîðïîðàòèâíûõ è êðåäèòíûõ 
ðåñóðñîâ ê âêëþ÷åíèþ â ãîñóäàðñòâåííûé (òåððèòîðèàëüíûé) èíâåñòèöèîí-
íûé ïðîöåññ, âîñïîëíÿÿ íåäîñòàòîê òðåáóåìûõ ýêîíîìèêîé ôèíàíñîâûõ ðå-
ñóðñîâ. Ïðè ýòîì óñëîâèÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ êîðïîðàòèâíûõ è êðåäèòíûõ ðåñóð-
ñîâ, òðåáóåìûõ ðûíêîì è ïðåäëàãàåìûõ ê èñïîëüçîâàíèþ, ìîãóò ñóùåñòâåííî 
îòëè÷àòüñÿ. Êðåäèòíûå ðåñóðñû, êàê ïðàâèëî, ïðåäîñòàâëÿþòñÿ íà íàèáîëåå 
æåñòêèõ óñëîâèÿõ: ÿâëÿþòñÿ äîðîãèìè, îãðàíè÷åííûìè ïî ñðîêó èñïîëüçîâà-
íèÿ, òðåáóþùèìè îáÿçàòåëüíîãî âîçâðàòà è îáåñïå÷åííîñòè.  

Â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå íà ñåãîäíÿøíèé äåíü íå ñëîæèëîñü åäèíîãî 
ìíåíèÿ ïî ïîâîäó îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà â ëèöå ðåãè-
îíàëüíûõ îðãàíîâ âëàñòè è ðåãèîíàëüíûõ áþäæåòîâ â ðåàëèçàöèè èíâåñòè-
öèîííûõ ïðîãðàìì, ïðîâåäåíèè ãîñóäàðñòâåííîé ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè. 
Ñòîðîííèêè àêòèâíîé èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè àðãóìåíòèðóþò ñâîþ ïî-
çèöèþ íåîáõîäèìîñòüþ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïðîöåññà îïòèìè-
çàöèè îòðàñëåâîé ñòðóêòóðû. Îïïîíåíòû âûäâèãàþò êîíòðàðãóìåíò, ãîâîðÿ 
î íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèÿõ ëîááèðîâàíèÿ èíòåðåñîâ îòäåëüíûõ ïðîìûøëåí-
íûõ ãðóïï (ñì., íàïð.: [4; 6]). 

Ïðèìåðîì ôîðìèðîâàíèÿ è ðåàëèçàöèè ðåãèîíàëüíîé èíâåñòèöèîííîé 
ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ äåÿòåëüíîñòü ïðàâèòåëüñòâà Õàáàðîâñêîãî êðàÿ [3; 5]. 

Âî-ïåðâûõ, ñôîðìèðîâàíà ñîëèäíàÿ íîðìàòèâíàÿ áàçà, çàêîíîäàòåëüíî 
îôîðìèëèñü èíñòðóìåíòû è ïðîöåäóðû èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. 

Âî-âòîðûõ, ñîçäàíà àäåêâàòíàÿ îðãàíèçàöèîííàÿ ñòðóêòóðà íà óðîâíå 
ïðàâèòåëüñòâà, ïîñòîÿííî ìåíÿþùàÿñÿ ñ ó÷åòîì èíâåñòèöèîííûõ ïîòðåá-
íîñòåé êðàÿ. 
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Â-òðåòüèõ, àêòèâíî è ðåçóëüòàòèâíî ïðèìåíÿþòñÿ ìàðêåòèíãîâûå õîäû 
äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòîðîâ, ïðîâîäÿòñÿ ðåãóëÿðíî ýêîíî-
ìè÷åñêèå ôîðóìû, çàñåäàíèÿ Àêàäåìèè íàóê, âûïóñêàþòñÿ èíâåñòèöèîííûå 
ñáîðíèêè íà íåñêîëüêèõ ÿçûêàõ, ïîääåðæèâàþòñÿ èíôîðìàöèîííûå ðåñóð-
ñû â ñåòè Èíòåðíåò.  

Ïðè ýòîì îñíîâíûì ïðåïÿòñòâèåì ÿâëÿåòñÿ îáùàÿ íåîðãàíèçîâàííîñòü 
èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåññà: ðàçðîçíåííîñòü, íåñîâìåñòèìîñòü íîðìàòèâíûõ 
äîêóìåíòîâ ðàçíûõ óðîâíåé âëàñòè, îòñóòñòâèå íåîáõîäèìûõ ñòðóêòóð äëÿ 
ðåàëèçàöèè è êîíòðîëÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. 

Êîíå÷íî, ãëàâíîé ïðîáëåìîé ðåàëèçàöèè ðåãèîíàëüíîé èíâåñòèöèîííîé 
ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ äîñòàòî÷íîñòü èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ. Â êà÷åñòâå 
îñíîâíûõ èñòî÷íèêîâ â Õàáàðîâñêîì êðàå èñïîëüçóþòñÿ áþäæåòíûå êðå-
äèòû, áþäæåòíûå ãàðàíòèè, îáëèãàöèîííûå çàéìû. Èñïîëüçîâàíèå ñðåäñòâ 
áþäæåòà íà ïîääåðæêó ðåãèîíàëüíîé ýêîíîìèêè ñóùåñòâåííî âîçðîñëî çà 
ïîñëåäíèå ãîäû, ÷òî îòðàæåíî â òàáëèöå 1. 

Òàáëèöà 1
Ðàñõîäû è äåôèöèò áþäæåòà Õàáàðîâñêîãî êðàÿ â 2001–2008 ãã., ìëðä ðóá.

Ïîêàçàòåëü 2001 2002 2003 2006 2008

Ðàñõîäû, âñåãî 12,5 14,8 19,3 29,8 48,3

 íà êàïèòàëüíûå íóæäû
 äîëÿ â ðàñõîäàõ, %
 òåìï ðîñòà, % ê ïðåäûäóùåìó ãîäó

1,2
9,6
—

1,6
10,8

133,3

4,8
25,0

300,0

1,8
6,0

37,5

10,1
20,9

â 5,6 ðàçà

Äåôèöèò, âñåãî
 äîëÿ â ðàñõîäàõ, %
 òåìï ðîñòà, % ê ïðåäûäóùåìó ãîäó

0,4
3,2
—

0,8
5,4

200,0

2,6
13,5

325,0

+ 1,5
5,3

368,0

1,4
2,9

54,7

Èñòî÷íèêè: Çàêîíû Õàáàðîâñêîãî êðàÿ «Îá èñïîëíåíèè êðàåâîãî áþäæåòà» çà 2001–
2008 ãã.; ìàòåðèàëû ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Õàáàðîâñêîãî êðàÿ çà 2001–2008 ãã.

Ïðèâåäåííûå äàííûå ñâèäåòåëüñòâóþò î ðîñòå ðàñõîäîâ êàïèòàëüíîãî õà-
ðàêòåðà ê 2008 ã. Ðîñò ðàñõîäîâ íåèçìåííî ïðèâåë ê ðîñòó äåôèöèòà áþäæåòà ñ 
3,2% ðàñõîäîâ â 2001 ã. äî 13,5 % â 2003 ã. Ê 2008 ã. íàáëþäàåòñÿ ñíèæåíèå äåôè-
öèòà áþäæåòà äî 1,4% ðàñõîäîâ. Ïîêàçàòåëü ðîñòà äåôèöèòà â íàñòîÿùåì ñëó-
÷àå ñâèäåòåëüñòâóåò î ïîâûøåííîé àêòèâíîñòè â ôèíàíñèðîâàíèè ïðîãðàìì 
ðàçâèòèÿ òåððèòîðèè. Ñíèæåíèå ê 2006 ã. äîëè êàïèòàëüíûõ ðàñõîäîâ äî 6% 
áûëî îáóñëîâëåíî çàìåíîé áþäæåòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ êîììåð÷åñêèìè èñ-
òî÷íèêàìè, âîâëå÷åíèåì â ïðîöåññ ôèíàíñèðîâàíèÿ êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé 
ðåãèîíà íåáþäæåòíûõ ñòðóêòóð. Ýòî ïîëîæèòåëüíî ñêàçàëîñü íà äåôèöèòå 
áþäæåòà. 2006 ã. áûë çàêîí÷åí ñ ïðîôèöèòîì áþäæåòà 1,5 ìëðä ðóá. Îäíàêî 
2008 ã. îçíàìåíîâàëñÿ ñóùåñòâåííûìè çàòðàòàìè íà êàïèòàëüíîå ñòðîèòåëüñ-
òâî ãàçîïðîâîäà, ÷òî îòðàçèëîñü íà ðîñòå äåôèöèòà äî 1,4% ðàñõîäîâ.
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Â êà÷åñòâå èíâåñòîðà Õàáàðîâñêèé êðàé ó÷àñòâóåò â ôèíàíñèðîâàíèè 
îáúåêòîâ â ðàìêàõ ôåäåðàëüíîé öåëåâîé ïðîãðàììû «Ýêîíîìè÷åñêîå è ñîöè-
àëüíîå ðàçâèòèå Äàëüíåãî Âîñòîêà è Çàáàéêàëüÿ íà ïåðèîä 1996–2005 ãã. è äî 
2010 ã.». Â 2002 ã. èç áþäæåòà áûëî âûäåëåíî 620 ìëí ðóá., èëè 11% îò îáúåìà 
ðåàëüíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. Ðåãóëÿðíî ôèíàíñèðîâàëèñü êðàåâûå öåëåâûå 
ïðîãðàììû è îáúåêòû êàïèòàëüíîãî ñòðîèòåëüñòâà â ðàçëè÷íûõ îòðàñëÿõ.

Áþäæåòíîé ïîääåðæêîé ïîëüçóþòñÿ ïðåäïðèÿòèÿ ðàçëè÷íûõ îòðàñëåé. 
Ñòðóêòóðà çàäîëæåííîñòè ïî âûäàííûì êðåäèòàì ïðåäñòàâëåíà â òàáëèöå 2.

Òàáëèöà 2 
Ñòðóêòóðà çàäîëæåííîñòè ïî êðåäèòàì, âûäàííûì

èç áþäæåòà Õàáàðîâñêîãî êðàÿ, çà 1998–2006 ãã., %

Îòðàñëü, çàåìùèê 1999 2000 2003 2006 2008

Òîïëèâî, ýíåðãåòèêà, ÆÊÕ 0 0 31 0 0

Ïðîìûøëåííîñòü, òðàíñïîðò, ñâÿçü 100 50 20 0 0

Ñòðîèòåëüñòâî 0 50 35 96,63 95,0

Ëåñíàÿ ïðîìûøëåííîñòü 0 0 0 0 0

Ñåëüñêîå õîçÿéñòâî 0 0 0 0,04 0

Ïèùåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü 0 0 14 0 0

Ïðî÷èå 0 0 0 3,33 5,0

Âñåãî 100 100 100 100 100

Èñòî÷íèê: ìàòåðèàëû ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Õàáàðîâñêîãî êðàÿ çà 1999–2008 ãã.

Ñóììà áþäæåòíûõ êðåäèòîâ çà ïîñëåäíèå ïÿòü ëåò óâåëè÷èëàñü ñ 
8,9 ìëí ðóá. äî 503,1 ìëí ðóá., èëè â 56,5 ðàçà. Íàèáîëüøèå ñóììû áþäæåò-
íîé ïîääåðæêè ïîëó÷èëè ïðåäïðèÿòèÿ äèíàìè÷íî ðàçâèâàþùèõñÿ îòðàñëåé, 
èìåþùèå ýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò îò îñâîåíèÿ êðåäèòîâ. Ñðåäè íèõ ïðåä-
ïðèÿòèÿ ïðîìûøëåííîñòè, òðàíñïîðòà è ñâÿçè, êîòîðûå ïåðâûìè íà÷àëè 
ïîëó÷àòü áþäæåòíûå êðåäèòû (â 1998 ã. — 100%). Â ïîñëåäóþùèå ãîäû ÿðêî 
ïðîÿâëÿåòñÿ ñìåíà ïðèîðèòåòîâ áþäæåòíîé ïîääåðæêè îòðàñëåé. Òàê, ñðå-
äè çàåìùèêîâ 1999 ã. ÷èñëÿòñÿ ïðåäïðèÿòèÿ ñòðîèòåëüíîé ñôåðû — 50%, â 
2000 ã. — ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè — 68%. 2006 è 2008 ãã. îçíàìåíîâàëèñü 
ñìåùåíèåì èíâåñòèðîâàíèÿ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ â ñòðîèòåëüñòâî — áîëåå 
90% âñåõ êðåäèòîâ, ÷òî ñâÿçàíî ñî ñòðîèòåëüñòâîì ãàçîïðîâîäîâ, ñîöèàëü-
íûì è æèëèùíûì ñòðîèòåëüñòâîì. Îäíàêî ñ 1 ÿíâàðÿ 2008 ã. ñóùåñòâåííî 
èçìåíåíû óñëîâèÿ áþäæåòíûõ êðåäèòîâ, ÷òî äåëàåò èõ ôàêòè÷åñêè íåâîç-
ìîæíûìè ê âûäà÷å íà òåððèòîðèè Õàáàðîâñêîãî êðàÿ. Â 2008 ã. áþäæåòíûå 
êðåäèòû ïðåäîñòàâëÿëèñü ëèøü ìóíèöèïàëüíûì îáðàçîâàíèÿì, â îñíîâíîì 
íà ñåçîííûé çàâîç òîïëèâà. 

Çà ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå èçìåíèëèñü öåëè èñïîëüçîâàíèÿ áþäæåòíûõ 
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êðåäèòîâ. Ïðèîðèòåòû ñìåñòèëèñü îò öåëåé ïîïîëíåíèÿ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ 
(â 1998 ã. — 100% êðåäèòîâ âûäàíî íà ýòè íóæäû) ê öåëÿì ôèíàíñèðîâàíèÿ 
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ (îò 49,6% â 1999 ã. äî 85,3% â 2002 ã.).

Êðåäèòû âûäàþòñÿ ïîä îáåñïå÷åíèå èìóùåñòâîì è ïîä ïðîöåíòíóþ ñòàâ-
êó íå íèæå îäíîé òðåòüåé îò ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ íà ñðîê äî 1–3 ëåò. 
Äîõîäíîñòü áþäæåòíûõ êðåäèòîâ â 2002 ã. ñîñòàâèëà â ñðåäíåì 5,3%, ïðèòîì 
÷òî óðîâåíü äîõîäíîñòè áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ ñîñòàâëÿë íå ìåíåå 20%.

Îäíàêî â ñâÿçè ñ èçìåíåíèåì çàêîíîäàòåëüñòâà ñåãîäíÿ êðåäèòîâàíèå 
êàê èñòî÷íèê ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàçâèòèÿ ðåãèîíà ÿâëÿåòñÿ ñïåöèàëèçàöèåé 
êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé òåððèòîðèè.

Õàáàðîâñêèé êðàé ÿâëÿåòñÿ íå òîëüêî èíâåñòîðîì è êðåäèòîðîì, íî è 
äîëæíèêîì, àêòèâíî ïðèìåíÿÿ ìåõàíèçìû óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûì äîë-
ãîì. Ñòðóêòóðà âíóòðåííåãî äîëãà çà 2000—2008 ãã. ïðåäñòàâëåíà â òàáëèöå 3.

Òàáëèöà 3 
Ñòðóêòóðà âíóòðåííåãî äîëãà Õàáàðîâñêîãî êðàÿ, %

Ïîêàçàòåëü 2001 2004 2006 2008

Êðåäèòû, ïîëó÷åííûå îò êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé 9 30 75,2 0

Äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà ïî äîãîâîðàì, çàêëþ÷åí-
íûì îò èìåíè êðàÿ, î ïðîëîíãàöèè äîëãîâûõ îáÿçà-
òåëüñòâ êðàÿ ïðîøëûõ ëåò

42 5 8,1 0

Áþäæåòíûå ññóäû, ïîëó÷åííûå îò áþäæåòîâ äðóãèõ 
óðîâíåé

11 6 0 0

Ãîñóäàðñòâåííûå ãàðàíòèè ïî îáÿçàòåëüñòâàì çà òðå-
òüèõ ëèö

23 48 5,2 85,1

Ãîñóäàðñòâåííûå çàéìû, â òîì ÷èñëå îñóùåñòâëåííûå 
ïóòåì âûïóñêà öåííûõ áóìàã

16 11 11,6 14,9

Âñåãî 100 100 100 100

Èñòî÷íèê: ìàòåðèàëû ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Õàáàðîâñêîãî êðàÿ çà 1999–2008 ãã.

Îáúåì ãîñäîëãà çà ïåðèîä ñ 2001 ïî 2006 ã. óâåëè÷èëñÿ ñ 2,3 ìëðä ðóá. äî 
5,5 ìëðä ðóá., èëè â 2,4 ðàçà. Îäíàêî ê 2008 ã. ñóùåñòâåííî ñíèçèëñÿ — äî 
175 ìëí ðóá.

Àíàëèç ïðåäñòàâëåííûõ äàííûõ ïîäòâåðæäàåò âûâîä î ñìåùåíèè ïðè-
îðèòåòîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ðåãèîíàëüíûõ ïðîãðàìì çà ñ÷åò íåïðÿìîãî èñ-
ïîëüçîâàíèÿ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ. Òàê, â 2000—2001 ãã. ãîñóäàðñòâåííûé äîëã 
êðàÿ ïðåäñòàâëåí íà 42 è 48% ñîîòâåòñòâåííî äîëãîâûìè îáÿçàòåëüñòâàìè 
ïðîøëûõ ëåò, ñôîðìèðîâàâøèìèñÿ ïî äîãîâîðàì î ïîëó÷åíèè ïðåäïðèÿòè-
ÿìè êðàÿ áþäæåòíûõ êðåäèòîâ è ïåðåîôîðìëåííûìè â 1997 ã. â äîëãîâûå 
îáÿçàòåëüñòâà êðàÿ. Äîëÿ êðåäèòîâ áàíêîâ ñîñòàâëÿëà òîëüêî 9%, à ãàðàíòèé 
âûäàíî 23% îò ñóììû äîëãà, ïðèâëå÷åíî çàéìîâ ïóòåì âûïóñêà öåííûõ áó-
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ìàã — 16%. Ê 2003 ã. íàèáîëüøèé óäåëüíûé âåñ çàíèìàþò êàê ðàç èñòî÷íèêè, 
ïîçâîëÿþùèå ïðèâëå÷ü ñðåäñòâà ñ âíåøíåãî ðûíêà: êðåäèòû áàíêîâ âîçðîñ-
ëè äî 30%, ãàðàíòèè — äî 48%. Ê 2006 ã. èõ óäåëüíûé âåñ ñîñòàâèë 75,2%. 
Ãîñóäàðñòâåííûå ãàðàíòèè ïåðåñòàëè ÿâëÿòüñÿ ñïîñîáîì ïîääåðæàíèÿ çíà-
÷èìûõ äëÿ êðàÿ ïðåäïðèÿòèé — çà 6 ëåò äîëÿ ñîêðàòèëàñü ñ 23 äî 5,3%. Ñèòó-
àöèÿ êàðäèíàëüíî èçìåíèëàñü â 2008 ã. ñâÿçè ñ èçìåíåíèåì çàêîíîäàòåëüñòâà 
è ðàáîòîé ïî ñíèæåíèþ ðàñõîäîâ áþäæåòà: äîëÿ êðåäèòîâ, áþäæåòíûõ ññóä, 
ïðîëîíãèðóåìûõ îáÿçàòåëüñòâ ïðîøëûõ ëåò ñíèæåíà äî íîëÿ. Åäèíñòâåííûì 
çíà÷èòåëüíûì îáÿçàòåëüñòâîì, ïðèíèìàåìûì êðàåì, ÿâëÿþòñÿ ãîñóäàðñ-
òâåííûå ãàðàíòèè, äîëÿ êîòîðûõ â 2008 ã. ñîñòàâèëà áîëåå 85% äîëãà. Ïðàâè-
òåëüñòâî êðàÿ îðèåíòèðóåò ïðåäïðèÿòèÿ íà îáåñïå÷åíèå êðåäèòîâ ðåàëüíûìè 
àêòèâàìè ñàìèõ çàåìùèêîâ. Íåáîëüøèì îñòàåòñÿ óäåëüíûé âåñ çàéìîâ ïóòåì 
âûïóñêà öåííûõ áóìàã. 

Â ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå Õàáàðîâñêèé êðàé àêòèâíî èñïîëüçîâàë íå-
ïðÿìîå ôèíàíñèðîâàíèå ïóòåì ïðåäîñòàâëåíèÿ ãàðàíòèé. Â ïåðèîä 1998—
2006 ãã. áûëî ïðåäîñòàâëåíî ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé íå ìåíåå 50 ïðåäïðè-
ÿòèÿì ðàçëè÷íûõ îòðàñëåé ýêîíîìèêè, ÷òî ïîçâîëèëî ïðèâëå÷ü áàíêîâñêèå 
êðåäèòû êàê íà ïîïîëíåíèå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ, òàê è íà ðåàëèçàöèþ èíâåñ-
òèöèîííûõ ïðîåêòîâ.

Çà àíàëèçèðóåìûé ïåðèîä îáúåì ãàðàíòèé äî 2003 ã. âîçðîñ ñî 
123,8 ìëí ðóá. äî 2038,4 ìëí ðóá., èëè áîëåå ÷åì â 16 ðàç. Îäíàêî ê 2006 ã. 
ñíèçèëñÿ äî 446 ìëí ðóá., à ïî èòîãàì 2008 ã. — äî 150 ìëí ðóá. Ñòðóêòóðà 
ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé ïðåäñòàâëåíà â òàáëèöå 4.

Òàáëèöà 4 
Ñòðóêòóðà ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé Õàáàðîâñêîãî êðàÿ çà 1998–2008 ãã., %

Îòðàñëü, çàåìùèê 1999 2000 2003 2006 2008

Òîïëèâî, ýíåðãåòèêà, ÆÊÕ 59 6 72 27,6 0

Ïðîìûøëåííîñòü, òðàíñïîðò, ñâÿçü 30 65 11 40,0 0

Ñòðîèòåëüñòâî 4 11 10 0 0

Çîëîòîäîáûâàþùàÿ ïðîìûøëåííîñòü 0 0 6 0 0

Ñåëüñêîå õîçÿéñòâî 7 0 1 8,7 100

Ïèùåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü 0 0 1 0 0

Ïðî÷èå 0 2 0 23,7 0

Âñåãî 100 100 100 100 100

Èñòî÷íèê: ìàòåðèàëû ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Õàáàðîâñêîãî êðàÿ çà 1999–2008 ãã.

Â ñòðóêòóðå ãîñãàðàíòèé íàèáîëüøóþ äîëþ äî 2006 ã. çàíèìàëè âàæíåé-
øèå äëÿ æèçíåäåÿòåëüíîñòè ðåãèîíà îòðàñëè: òîïëèâíàÿ, ýíåðãåòèêà è ÆÊÕ 
(59% â 1998 ã., 72% â 2002 ã., 27,6% â 2006 ã.), ïðîìûøëåííîñòü, òðàíñïîðò è 
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ñâÿçü (30% â 1998 ã., 65% â 1999 ã., 40% â 2006 ã.). Çà ðàññìîòðåííûé ïåðèîä 
ñòðóêòóðà ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé ïðåòåðïåëà çíà÷èòåëüíûå èçìåíåíèÿ. Ê 
2006 ã. äîëÿ ëèäèðóþùèõ îòðàñëåé — ïîëó÷àòåëåé ãàðàíòèé ñîêðàòèëàñü. Ïðè 
ýòîì óâåëè÷èëèñü ãàðàíòèè ïðî÷èì îòðàñëÿì çà ñ÷åò ãàðàíòèðîâàíèÿ êðåäè-
òîâ ÎÀÎ «Õàáàðîâñêîå êðàåâîå èïîòå÷íîå àãåíòñòâî» â ñâÿçè ñ ðåàëèçàöèåé 
ïðîåêòà ïî ñòðîèòåëüñòâó æèëüÿ.

Öåëåâàÿ ñòðóêòóðà ïðåäîñòàâëåííûõ ãàðàíòèé òàêæå ïðåòåðïåëà èçìåíå-
íèÿ (òàáë. 5).

Òàáëèöà 5 
Ñòðóêòóðà ãàðàíòèé Õàáàðîâñêîãî êðàÿ ïî öåëè çàèìñòâîâàíèé, %

Öåëü çàèìñòâîâàíèÿ 1998 1999 2000 2002 2006 2008

Ïîïîëíåíèå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ 100 86,8 45,4 12,3 38,8 0

Ðåàëèçàöèÿ èíâåñòèöèîííûõ 
ïðîåêòîâ

0 13,1 54,6 87,7 61,2 100

Âñåãî 100 100 100 100 100 100

Èñòî÷íèê: ìàòåðèàëû ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Õàáàðîâñêîãî êðàÿ çà 1999–2008 ãã.

Â 1998 ã. ãàðàíòèè ïðåäîñòàâëÿëèñü èñêëþ÷èòåëüíî êàê îáåñïå÷åíèå 
êðåäèòîâ íà ïîïîëíåíèå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ. Â 1999—2006 ãã. ãàðàíòèè, ïðå-
äîñòàâëåííûå â êà÷åñòâå îáåñïå÷åíèÿ êðåäèòîâ íà ïîïîëíåíèå îáîðîòíûõ 
ñðåäñòâ, ñîêðàòèëèñü ñ 86,8% â 1999 ã. äî 12,3% â 2003 ã., óâåëè÷èâøèñü äî 
38,8% ê 2006 ã. Ñîîòâåòñòâåííî äîëÿ ãàðàíòèé, ïðåäîñòàâëåííûõ â êà÷åñò-
âå îáåñïå÷åíèÿ èíâåñòèöèîííûõ êðåäèòîâ, óâåëè÷èëàñü ñ 13,1 äî 87,8% ê 
2003 ã. è äî 100% â 2008 ã. 

Îäíèì èç óñïåøíî îñâàèâàåìûõ Õàáàðîâñêèì êðàåì èíñòðóìåíòîâ ÿâëÿ-
þòñÿ ãîñóäàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè. Ê 2005 ã. Õàáàðîâñêèé êðàé ðàçìåñòèë 
íà îòêðûòîì ðûíêå òðè âûïóñêà ñðåäíåñðî÷íûõ (ñðîêîì äî 2 ëåò) îáëèãàöèé 
îáúåìîì ïî íîìèíàëó 1096 ìëí ðóá., â òîì ÷èñëå â 2004 ã. 700 ìëí ðóá., èëè 
64% îáùåãî îáúåìà âûïóñêîâ. Âûïóñê îáëèãàöèé îñóùåñòâëÿåòñÿ íà îñíîâå 
ïîñòàíîâëåíèÿ ïðàâèòåëüñòâà Õàáàðîâñêîãî êðàÿ î ïîðÿäêå ýìèññèè ñðåäíå- 
è äîëãîñðî÷íûõ îáëèãàöèé. Îðãàíèçàòîðîì, àíäåððàéòåðîì, ìàðêåòìåéêå-
ðîì è ïëàòåæíûì àãåíòîì âûïóñêîâ ÿâëÿëñÿ ÀÊÁ «Ðîñáàíê», ñîàíäåððàéòå-
ðàìè (â ðàçíûõ âûïóñêàõ) — ÎÀÎ «Âíåøòîðãáàíê», ÎÀÎ «Äàëüêîìáàíê».

Â öåëÿõ ïîãàøåíèÿ çàéìîâ ñîçäàí ðåçåðâíûé ôîíä, ïðåäíàçíà÷åííûé äëÿ 
öåëåé ñâîåâðåìåííîé âûïëàòû êóïîííûõ äîõîäîâ ïî îáëèãàöèÿì è èõ ïîãà-
øåíèÿ, à òàêæå ïîêðûòèÿ ðàñõîäîâ íà ïðîâåäåíèå îáëèãàöèîííîãî çàéìà è 
ïîëó÷åíèÿ äîïîëíèòåëüíûõ äîõîäîâ. Èñòî÷íèêîì ôîðìèðîâàíèÿ ôîíäà ÿâ-
ëÿþòñÿ ñðåäñòâà, ïîñòóïàþùèå îò ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé Õàáàðîâñêîãî êðàÿ. 
Ðàçìåð ôîíäà ñîñòàâëÿåò íå ìåíåå 20% îò îáúåìà ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ. 
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Ôàêòè÷åñêè â ïåðèîä 1998–2004 ãã. âíóòðåííèå çàèìñòâîâàíèÿ Õàáàðîâñ-
êîãî êðàÿ íå èñïîëüçîâàëèñü íà ôèíàíñèðîâàíèå èíâåñòèöèîííûõ ïðîãðàìì 
è ïðîåêòîâ â êðàå, à íàïðàâëÿëèñü íà ïîêðûòèå äåôèöèòà áþäæåòà â ÷àñòè 
òåêóùèõ ðàñõîäîâ. Òåì íå ìåíåå ïðèðîäà çàèìñòâîâàíèé ïîçâîëÿåò ðàññìàò-
ðèâàòü èõ êàê ýëåìåíò êðåäèòíîé ïîääåðæêè ðåãèîíàëüíîãî óðîâíÿ.

Îáëèãàöèîííûå çàéìû íà÷èíàÿ ñ 1992 ã. ÿâëÿþòñÿ îäíîé èç ðàñïðîñòðà-
íåííûõ ôîðì ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ â öåëÿõ àêêóìóëÿöèè èíâåñòèöèé äëÿ ôè-
íàíñèðîâàíèÿ êðàåâûõ öåëåâûõ áþäæåòíûõ ïðîãðàìì. 

Çà ïåðèîä 1997—2004 ãã. â Õàáàðîâñêîì êðàå âûïóùåíî ïÿòü îáëèãàöè-
îííûõ çàéìîâ, èç êîòîðûõ òîëüêî òðè ïîñëåäíèõ ìîæíî íàçâàòü ñîáñòâåííî 
îáëèãàöèîííûìè. Ïðî÷èå âûïóñêàëèñü äëÿ ïåðåîôîðìëåíèÿ ðàíåå âûïó-
ùåííûõ çàéìîâ è ïðèâåëè ê ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãà, à íå ê ôàêòè÷åñêèì çà-
èìñòâîâàíèÿì.

Îáëèãàöèîííûå çàéìû âûïóñêàëèñü â îñíîâíîì â öåëÿõ ðåñòðóêòóðèçà-
öèè äîëãîâ. 

Ñ 1 ÿíâàðÿ 1999 ã. ïîëíîñòüþ ïðåêðàòèëñÿ âûïóñê âåêñåëåé è äðóãèõ äå-
íåæíûõ îáÿçàòåëüñòâ àäìèíèñòðàöèè êðàÿ.

Â 2003 ã. âûïóùåí ñðåäíåñðî÷íûé îáëèãàöèîííûé çàåì ñðîêîì äî äâóõ 
ëåò íà öåëè ôèíàíñèðîâàíèÿ ñòðîèòåëüñòâà ãàçîïðîâîäà Êîìñîìîëüñê-íà-
Àìóðå — Õàáàðîâñê. Âûïóñê â îáúåìå 300 ìëí ðóá. óñïåøíî ðàçìåùåí è 
îáðàùàåòñÿ íà ÌÌÂÁ. Âûáîð ãåíåðàëüíîãî àãåíòà áûë îðãàíèçîâàí íà îñ-
íîâàíèè êîíêóðñà. Ïî èòîãàì êîíêóðñà èç ïÿòè çàÿâîê ïîáåäèëà ñèíäè-
öèðîâàííàÿ çàÿâêà ÎÀÎ «Ðîñáàíê» è ÎÀÎ «Äàëüêîìáàíê». ÎÀÎ «Ðîñáàíê» 
ïðèçíàíî ãåíåðàëüíûì àãåíòîì, ÎÀÎ «Äàëüêîìáàíê» — ñîîðãàíèçàòîðîì 
ïî îáñëóæèâàíèþ îáëèãàöèîííîãî çàéìà Õàáàðîâñêîãî êðàÿ. Ïîëîæè-
òåëüíûé îïûò ïðèâåë ê ðàçìåùåíèþ â 2004 ã. î÷åðåäíîãî âûïóñêà îáúåìîì 
700 ìëí ðóá. íà ñðîê äâà ãîäà, òàêæå ïîëíîñòüþ ðàçìåùåííîãî. Íî â ïåðèîä 
2006–2008 ãã. îáëèãàöèîííûå çàéìû íå ðàçìåùàëèñü â ñâÿçè ñ çàòðàòàìè 
íà èõ ïîäãîòîâêó è íåîáõîäèìîñòüþ îáñëóæèâàíèÿ ðàíåå âûïóùåííûõ çàé-
ìîâ. Îáñëóæèâàíèå äîëãà Õàáàðîâñêîãî êðàÿ ïðîèçâîäèòñÿ â ïîëíîì îáú-
åìå è ñâîåâðåìåííî. 

Áþäæåòíàÿ ïîääåðæêà ýêîíîìèêè Õàáàðîâñêîãî êðàÿ ìîæåò áûòü ïðè-
çíàíà ñóùåñòâåííîé. Ïðàâèòåëüñòâî êðàÿ ÿâëÿåòñÿ àêòèâíûì êðåäèòîðîì è 
èíâåñòîðîì, ñàìîñòîÿòåëüíî ôèíàíñèðóÿ èíâåñòèöèîííûå è ïðî÷èå ïðî-
ãðàììû, à òàêæå ñòèìóëèðóÿ ÷åðåç ìåõàíèçì ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé ïðè-
âëå÷åíèå â ýêîíîìèêó êðàÿ âíåáþäæåòíûõ ñðåäñòâ, ñðåäñòâ êîììåð÷åñêèõ 
ïðåäïðèÿòèé è ôèíàíñîâûõ ñòðóêòóð. 

Ðàçâèâàåòñÿ ïðàêòèêà ãîñóäàðñòâåííûõ çàèìñòâîâàíèé êðàÿ äëÿ öåëåâî-
ãî ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ïðîãðàìì ñ ïðèâëå÷åíèåì áàíêîâñêèõ 
êðåäèòîâ, à òàêæå ïîñðåäñòâîì âûïóñêà îáëèãàöèîííûõ çàéìîâ. 



À. Ç. ØëÿõîâîéÏÝ
¹ 4 2009

Òàêèì îáðàçîì, ïðîàíàëèçèðîâàííûå ìåõàíèçìû è ðåçóëüòàòû ðåàëèçà-
öèè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè íà òåððèòîðèè Õàáàðîâñêîãî êðàÿ äàþò îñ-
íîâàíèÿ ñ÷èòàòü ïðîâîäèìóþ ïîëèòèêó ýôôåêòèâíîé è îêàçûâàþùåé ñòè-
ìóëèðóþùåå âîçäåéñòâèå íà ðàçâèòèå òåððèòîðèè. 

ÑÏÈÑÎÊ ËÈÒÅÐÀÒÓÐÛ

1. Àáäóëëàåâ Ô. Ð., Ðàåâñêèé Ñ. Â. Èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü èíñòèòóöèîíàëü-
íûõ èíâåñòîðîâ â ðåãèîíå. Ì.: Ýêîíîìèêà, 2007. 

2. Ìàòâååâ Â. À. Ñîâåðøåíñòâîâàíèå èíâåñòèöèîííîãî çàêîíîäàòåëüñòâà: ôåäå-
ðàëüíûé è ðåãèîíàëüíûé àñïåêòû // Ðåãèîí: ýêîíîìèêà è ñîöèîëîãèÿ. 2004. ¹ 3.

3. Ìàòåðèàëû îôèöèàëüíîãî ñàéòà Ïðàâèòåëüñòâà Õàáàðîâñêîãî êðàÿ. http://www.
adm.khv.ru.

4. Ïðîáëåìû èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè â ðåãèîíàõ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè: 
Àíàëèòè÷åñêèé âåñòíèê Ñîâåòà Ôåäåðàöèè. 2007. ¹ 1. 

5. Øëÿõîâîé À. Ç., Ãîðþíîâ À. Ï. Ôèíàíñîâî-êðåäèòíûé ñåêòîð ýêîíîìèêè: ðåãè-
îíàëüíûé äèíàìè÷åñêèé àñïåêò. Õàáàðîâñê: Ðèîòèï, 2008. 

6. Øëÿõîâîé À. Ç. Ðèñêè ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîãðàìì ðàçâèòèÿ ðåãèîíà // Ïðî-
ñòðàíñòâåííàÿ ýêîíîìèêà. 2009. ¹ 1.


