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Аннотация

Автор акцентирует внимание на возможном вкладе государственных корпораций в долговременные 
результаты экономического развития. Обосновывается, что эти корпорации могут вносить значи-
тельный вклад в обеспечение динамической эффективности экономики, в осуществление струк-
турных сдвигов в производстве. Выделяется роль государственных корпораций в формировании 
инфраструктуры, необходимой для распространения принципиально новых технологий. 
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Введение
После прошедших во многих странах привати-

зационных кампаний и многочисленных публика-
ций о преимуществах частных предприятий сохра-
няющийся научный интерес к государственным 
корпорациям1 может вызывать удивление . Однако 
государственный сектор в той или иной мере со-
храняется даже в самых развитых странах . 

На фоне кризисных явлений в экономике нередки 
случаи, когда акции терпящих бедствие предприя-
тий переходят в руки государства . Укрепление го-
сударственного сектора предстает средством при-
способления к глобализации рынков, технологиче-
ским вызовам . Более того, значительно возросло 
участие самих госпредприятий в транснациональной 
торговле и инвестициях . Если раньше эти пред-
приятия были преимущественно заняты инфра-

1 Термины «государственные корпорации», «государственные ком-
пании», «государственные предприятия» употребляются в статье, 
если не оговаривается иное, как синонимы производящих товары/
услуги организаций, тем или иным образом контролируемых го-
сударством .

структурным обеспечением или другими социаль-
ными услугами в пределах их внутренних рынков, 
то сейчас госпредприятия становятся важными 
действующими лицами вне своих территорий [1, p . 
11–12] .

В сохраняющемся интересе к исследованию конт-
ролируемых государством предприятий большую 
роль играют достижения, а точнее, экспансия ки-
тайских компаний . Еще в 2008 г . ни одна из них не 
входила в первую десятку Fortune Global 500 . В 2015 г . 
3 госкомпании из Китая (Sinopec Group, China 
National Petroleum, State Grid) занимают 2-е, 4 и 
7-е места среди самых доходных компаний мира, 
а 4 компании из Китая (Industrial & Commer Bank 
of  China, China Construction Bank, Agricultural Bank 
of China, Bank of China) входят в число наиболее 
прибыльных (1-е, 3, 5 и 6-е места) .

Государство имеет разные средства воздейство-
вания на распределение ресурсов и доходов от их 
использования . Контролируемые государством ком-
пании – лишь одно из таких средств . Поэтому важ-
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но выяснить, какие обстоятельства побуждают не 
ограничиваться другими средствами, а прибегать к 
созданию государственных корпораций . 

Задача рациональной дозировки государственного 
предпринимательства имеет особую актуальность 
для России . В ее социально-экономическом разви-
тии наблюдается склонность к радикализации и 
дирижизма, и либерализма . Поэтому велик риск 
«прихватить» лишнее в ходе как приватизации, так 
и национализации ресурсов . Отсутствие здесь чет-
ких ориентиров приводит к тому, что в ситуации 
бюджетного дефицита, возникшей при падении цен 
на экспортируемые Россией энергоресурсы, наблю-
дается принципиальное расхождение мнений в от-
ношении госкомпаний . Одно мнение – пополнить 
госбюджет за счет продажи части госактивов . Дру-
гое – падение цен на эти активы – не подходящее 
время для их продажи, особенно с учетом стабили-
зирующей роли госсектора экономики .

Долговременные последствия для экономического 
развития – ключевой вопрос исследования госу-
дарственных корпораций . Как отмечается в OECD 
Guidelines on Corporate Governance of State-Owned 
Enterprises, в экономике многих стран госсектор 
имеет большие размеры, и опыт показывает, что 
этот сектор способен или помогать, или препят-
ствовать экономическому и социальному развитию 
в зависимости от того, в какой мере его деятельность 
соответствует общепризнанной хорошей практике 
[1, p . 8] .

Государственные корпорации и 
динамические способности экономики
Хрестоматийный характер в обосновании необ-

ходимости государственного предпринимательства 
приобрели ссылки на обстоятельства, которые не 
вписываются в условия первой теоремы благосо-
стояния2 . Это наличие внешних эффектов (экстер-
налий), общественных благ, отсутствие препятствий 
для конкуренции . Тем не менее некоторые тради-
ционные аргументы в пользу участия государства в 
корпоративном капитале теряют свою убедительность 
не только из-за «провалов» самого государства . Как 
следует из институциональной теории (теорема 
Коуза), чем ниже в экономике трансакционные 
издержки, тем выше способности самого рынка 
справиться с внешними эффектами (экстерналиями) 

2 Первая теорема благосостояния утверждает, что в состоянии об-
щего равновесия размещение экономических ресурсов Парето-
оптимально и невозможно увеличить благосостояние хотя бы 
одного из участников без уменьшения благосостояния других . При 
этом неявно предполагается защищенность прав собственности и 
контрактных прав .

без непосредственного вмешательства государства 
в процесс распределения ресурсов . 

В соответствии с теоремой Сэппингтона–Сти-
глица (Sappington–Stiglitz theorem) сложности с 
производством общественных благ, с естественными 
монополиями (возрастающая эффективность мас-
штабов производства) могут преодолеваться с по-
мощью конкурсного (аукцион) размещения заказа 
на производство необходимого обществу количества 
благ среди частных производителей . В условиях 
симметрии информации, нейтральности агентов к 
риску и совершенства конкуренции частных агентов 
можно рассчитывать на выполнение заказа при 
минимальных издержках и ценах [2] . 

Однако на практике эти условия не выполняют-
ся . Поэтому Д . Сэппингтон и Дж . Стиглиц анали-
зируют оправданность прямого присутствия госу-
дарства в сфере производства товаров и услуг, ори-
ентируясь на реальную ситуацию, в которой свои 
слабости и достоинства обнаруживают варианты и 
государственного, и частного производства . При 
таком анализе выясняется, что характер собствен-
ности способен влиять на эффективность эконо-
мики . При неполной информированности заказчи-
ка выполнение заказа как государственным, так и 
частным предприятием предполагает мониторинг 
их деятельности, внесение корректировок в заказ, 
в условия его выполнения . В этих условиях Д . Сэп-
пингтон и Дж . Стиглиц обращают внимание на 
различия между государственными и частными 
предприятиями с точки зрения трансакционных 
издержек взаимодействия с ними государства . Част-
ный статус предприятия существенно ограничивает 
доступ к его внутренней (частной) информации, 
увеличивает издержки государства на поиск инфор-
мации, агентские издержки . Государственный ста-
тус предприятия обычно облегчает вмешательство 
правительства в его деятельность по сравнению с 
вмешательством в деятельность частного предприя-
тия . Выбор между государственным или частным 
характером собственности требует учета ожидаемых 
результатов и затрат такого вмешательства и веро-
ятности того, что оно потребуется . 

Асимметрия информации создает возможности 
для оппортунистического поведения менеджеров 
при любом типе собственности . Чем больше веро-
ятные потери государства при использовании его 
ресурсов предприятием, тем менее привлекательным 
оказывается предоставление таких ресурсов частному 
предприятию ввиду усложнения процедур проти-
водействия этим потерям . Наличие в экономике 
страны значительных по объему добычи сосредо-
точенных на ее территории природных ресурсов 
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повышает роль государственных предприятий [3, 
с . 9] .

Вмешательство государства в использование эко-
номических ресурсов может быть вызвано потреб-
ностью быстрой адаптации к непредвиденным об-
стоятельствам . Когда скорость адаптации крайне 
важна, предпочтительнее государственная собствен-
ность [2, p . 23] .

Конечно, при облегченном вмешательстве воз-
никает риск злоупотребления им в ущерб эффек-
тивности . У менеджеров государственных предприя-
тий может быть недостаточно стимулов к снижению 
затрат, зная, что правительство, вероятно, возместит 
перерасходы [4] . 

Вопрос о распределении рисков актуален и при 
заказах государства частным предприятиям . Если 
риск перекладывается на частника, то победителем 
аукциона может оказаться производитель не с наи-
меньшими ожидаемыми затратами, а с наибольшей 
склонностью к риску . С другой стороны, когда пра-
вительство берет риск на себя, то у частного про-
изводителя снижаются стимулы для экономии ре-
сурсов .

Современные исследователи обращают внимание 
на условность разграничения типов собственности, 
если и государственные, и частные предприятия 
подвержены активному государственному регули-
рованию [5] . В такой ситуации у частных компаний 
возникает стремление повлиять на регулирующие 
инстанции, на распределение государственных за-
казов . Как следствие, претензии к госкорпорациям, 
связанные с лоббизмом, могут быть предъявлены и 
частному бизнесу . В период засилья в России оли-
гархов (семибанкирщина) все они представляли 
частный, а не государственный бизнес .

Совместная работа Д . Сэппингтона и Дж . Сти-
глица фактически разворачивает анализ типов соб-
ственности от традиционных статических критери-
ев эффективности (эффективность по Парето) к 
динамической эффективности . В трактовке Де Сото 
[6], динамическая эффективность – способность 
экономической системы стимулировать предпри-
нимательское творчество и координацию . С этой 
точки зрения, не все провалы рынка являются та-
ковыми, если, как монополии, побуждают пред-
принимателей к нововведениям . 

Выявлению условий динамической эффектив-
ности экономических систем разного уровня отве-
чает изучение их с точки зрения «динамических 
способностей» (dynamic capabilities), хотя до сих пор 
преобладает микроэкономический анализ таких 
способностей . По определению Д . Тиса, динами-
ческие способности – это «потенциал в интегриро-

вании, создании и реконфигурации внутренних и 
внешних компетенций для соответствия быстро 
изменяющейся среде» [7, p . 3–4] . 

Государственные корпорации имеют потенциал 
как подавления, так и поддержки частнопредпри-
нимательской инициативы . В своем вкладе в дина-
мическую эффективность экономики госкорпорации 
являются заложниками качества государственного 
управления, способности государства преодолеть 
конфликт интересов, когда оно выступает однов-
ременно и как собственник госкорпораций, и как 
их регулятор . От государственного управления за-
висит, какой из указанных потенциалов реализуется . 
Государство призвано предотвращать неоправдан-
ную экспансию госкорпораций . Оно может исполь-
зовать эти корпорации в качестве институтов раз-
вития, инструментов государственной экономиче-
ской политики .

Как указывает В .М . Полтерович, при квалифи-
цированных управляющих госпредприятие облада-
ет большим плановым горизонтом и имеет доступ 
к долгосрочным кредитам, это дает ему возможность 
инициировать совместные с частными фирмами 
проекты, которые частный сектор «в одиночку» не 
мог бы реализовать . Госпредприятие может служить 
площадкой для внедрения более эффективных тех-
нологий и методов хозяйствования, квалифициро-
ванным инициатором и координатором широко-
масштабных проектов модернизации отраслей, 
выполняемых на основе кооперации государствен-
ных и частных компаний [3, с . 36] .

Эмпирические исследования дают неоднознач-
ные оценки эффективности госкорпораций . Хотя 
преобладают отрицательные оценки [8], важно, что 
существуют прецеденты (Сингапур), свидетельству-
ющие о возможности эффективного функциони-
рования госсектора при надлежащем качестве го-
сударственного управления . Оценка деятельности 
госкорпораций как институтов развития предпола-
гает отход от традиционных критериев эффектив-
ности . Ситуации, когда в традиционных оценках 
эффективности госкорпорации уступают частным 
компаниям, – недостаточное основание для немед-
ленного вывода о вредности прямого присутствия 
государства в сфере производства товаров и услуг . 
Скорее, это повод для анализа, в какой мере частные 
компании обязаны своими успехами госкорпора-
циям, включая контролируемые государством бан-
ки . Так, государственный контроль компании «Газ-
пром» сказался на рисках инвестиций отечественных 
компаний в высокотехнологичное производство 
труб большого диаметра . Не очевидно, случилось 
бы преображение российской трубной промышлен-
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ности, если бы «Газпром» контролировали частные 
инвесторы . Следует, однако, учитывать, что «до-
стижения» сотрудничающих с госкорпорациями 
частных компаний могут быть результатом оппор-
тунистического поведения государственных менед-
жеров .

В эмпирических исследованиях наблюдается 
зауженный (локальный) подход к оценке динами-
ческой эффективности типов собственности (см ., 
например, [9]) . Он сводится к сопоставлению раз-
вития предприятий до и после приватизации . Од-
нако если обнаруживаются последовавшие за при-
ватизацией рост производительности труда, сниже-
ние издержек производства, то говорить о динами-
ческой эффективности еще рано . Важно отслеживать, 
как при этом развивается ситуация для других 
участников экономики . Например, встраивание 
приватизированного производителя в зарубежные 
производственные цепочки может обернуться раз-
рушением кооперации внутри национальной эко-
номики . Случаи снижения инвестиционной актив-
ности фирм после приватизации [10] указывают на 
то, что даже при зауженной трактовке динамической 
эффективности преимущество частной собствен-
ности относительно государственной не бесспорное . 
Локальной трактовке динамической эффективности 
отвечает исследование связи между характером соб-
ственности и инновационной активностью компа-
ний . В [11] показано, что фирмы с концентриро-
ванной собственностью превосходят фирмы с низ-
кой концентрацией по интенсивности патентования, 
по долгосрочным инвестициям . 

Эти результаты отвечают представлениям о том, 
что при наличии контролирующего акционера улуч-
шается качество контрактов с менеджерами, повы-
шается эффективность мониторинга их инноваци-
онной деятельности . Государственная собственность 
обеспечивает наличие такого контролирующего 
акционера, хотя и с более слабой мотивацией по 
сравнению с частным контролирующим акционером, 
рискующим не только карьерой, но и собственными 
средствами . Из [12] можно сделать вывод, что дис-
циплинирующее воздействие на менеджмент кор-
пораций достижимо, когда контроль акционеров 
выполняют их доверенные лица (управляющие ин-
ституциональных инвесторов) . 

Государственные корпорации и 
инфраструктурные инвестиции
В соответствии со второй фундаментальной те-

оремой благосостояния, если нет возрастающей 
отдачи от масштабов производства, то любое эф-
фективное по Парето состояние реализуемо как 

конкурентное равновесие, но только при соответ-
ствующем распределении начальных запасов ресур-
сов . Технологическое развитие предполагает перио-
дические структурные сдвиги в экономике . Особен-
но масштабные сдвиги, связанные с технологическими 
революциями, с распространением новых техноло-
гий широкого применения, формируют длинные 
волны экономического развития [13, 14] . Поэтому 
динамическая эффективность, особенно в долгос-
рочном плане, сопряжена со сменой эффективных 
по Парето состояний, с перераспределением ресур-
сов . При соперничестве стран за технологическую 
ренту большое, иногда решающее значение при-
обретают темпы структурной перестройки, скорость 
ресурсного маневра .

Перераспределению ресурсов служат разные 
механизмы: учреждение и ликвидация компаний, 
реинвестирование прибыли, эмиссия ценных бумаг, 
кредиты, субсидии и т .д . Интенсивность их исполь-
зования зависит от состояния корпоративной сис-
темы, степени ее нацеленности на долгосрочные 
результаты, от уровня развития и состояния финан-
совой системы (фондовый рынок и банковская 
система), от специфических условий, складываю-
щихся на отдельных фазах длинной волны . 

Ставка на приватизацию в начальный период 
технологической революции чревата угнетением 
частной инновационной инициативы . Речь идет о 
создании благоприятных условий для этой инициа-
тивы через вовлечение государства в процессы, 
которые Й . Шумпетер назвал созидательным раз-
рушением . Однако если госрегулирование и госком-
пании используются для поддержки нежизнеспо-
собных производств, то это ведет лишь к накопле-
нию кризисного потенциала и росту рисков . Другое 
дело, если государство участвует в технологической 
и организационной перестройке существующих 
отраслей, в реализации таких проектов в новых 
отраслях, что снижает риски для частного бизнеса .

Особенно актуальным оказывается участие го-
сударства в создании инфраструктурных предпосы-
лок для развертывания технологической революции . 
Государство способно внести существенный вклад 
в преодоление ситуации, когда росту спроса на 
принципиально новую продукцию препятствует 
неразвитость необходимой для его использования 
инфраструктуры, а созданию последней мешает 
слабый спрос на эту продукцию . Такого рода си-
туация складывается в настоящее время на рынке 
электромобилей . Им пока трудно стать рыночной 
альтернативой машинам с двигателем внутреннего 
сгорания . В Европе не удается изменить структуру 
спроса на автомобильном рынке, предоставляя вла-
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дельцам электромобилей правительственные суб-
сидии и налоговые льготы . Как прокомментировал 
эту ситуацию руководитель исследовательской ком-
пании JATO Dynamics Гарет Хешн, очевидно, что 
на покупку электромобиля человека подвигают, 
прежде всего, не налоговые льготы, а география 
населенного пункта, в котором он живет, развитость 
рынка и, само собой, наличие инфраструктуры, 
которая позволит заряжать машину3 . Поскольку 
ставка на высокую рентабельность инвестиций в 
транспортную инфраструктуру способна затормозить 
экономическое развитие страны, роль частных ин-
вестиций в формировании такой инфраструктуры 
не следует преувеличивать . Особенно по транспорт-
ным проектам, где текущий спрос существенно 
меньше перспективного спроса на транспортные 
услуги, основная нагрузка по созданию транспорт-
ной инфраструктуры ложится на государство .

Мировой опыт финансирования больших ин-
фраструктурных проектов через создание междуна-
родных компаний свидетельствует о широкой во-
влеченности в реализацию этих проектов государства . 
Таким образом уменьшаются политические риски . 
Государство нередко берет на себя и значительную 
часть коммерческих рисков . Снижение этих рисков 
для сторонних инвесторов достигается, в частности, 
через предоставление им особых прав по эксплуа-
тации объектов и получению дохода от них . 

Мобилизация средств для строительства инфра-
структурных объектов через концессионные согла-
шения, по которым инвесторы возмещают предо-
ставленные кредиты за счет части доходов от экс-
3 http://autorambler .ru/journal/events/02 .10 .2011/560970467/ .

плуатации объектов, оправданна лишь при низком 
собственном инвестиционном потенциале страны 
либо при готовности концессионеров придать им-
пульс технологическому развитию страны . В совре-
менных российских условиях реален обратный эф-
фект: если в качестве концессионеров выступят 
иностранные инвесторы, в первую очередь стремя-
щиеся получить льготный доступ к отечественным 
природным ресурсам . 

Со значительным риском сопряжено привлече-
ние к финансированию транспортных проектов 
акционеров или концессионеров, которые имеют 
различные интересы . Вероятность возникновения 
в таком случае конфликтной ситуации особенно 
велика, когда одни инвесторы заинтересованы в уве-
личении оплаты транзитных услуг, а другие – в ми-
нимизации такого рода расходов . Участие в проек-
те инвесторов, активно поддерживающих альтер-
нативные транспортные маршруты, чревато тормо-
жением развития этого проекта .

Хотя имеются веские основания для скептиче-
ского отношения к контролируемым государством 
корпорациям (см ., например, [15]), геополитические 
и связанные с внешними (экстернальными) эффек-
тами обстоятельства свидетельствуют в пользу став-
ки на такого рода корпорации как на базовую ор-
ганизационную форму развития транспортных ко-
ридоров и транспортной инфраструктуры федераль-
ного значения . Выбор этой формы в определенной 
мере обусловлен дефицитом стратегически ориен-
тированных собственников, связывающих свое пред-
принимательское будущее с национальной эконо-
микой, что существенно осложняет решение задач 

Рис. 1. Инвестиционная активность государства в экономике США в начале микроэлектронной технологической революции
Источник: составлено по данным Bureau of Economic Analysis USА (http://www.bea.gov).
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структурной политики в разных сферах, включая 
инфраструктурную .

Опыт стран – лидеров мировой экономики – 
свидетельствует о том, что они отнюдь не прене-
брегают возможностями поддержать технологическое 
развитие своей экономики с помощью государствен-
ных инвестиций (рис . 1) .

Как видно из рис . 1, в период, когда решался 
вопрос о мировом лидере в микроэлектронной тех-
нологической революции, в США в структуре источ-
ников инвестиций в основные фонды наблюдалось 
смещение в сторону государственных инвестиций .

Заключение

Экономические кризисы благопрепятствуют пе-
реосмыслению влияния госкорпораций на экономи-
ческое развитие . Эти кризисы часто сопровождают-
ся изменением конфигурации государственного 
сектора экономики . Вопреки мнению, что циклы 
приватизации и национализации происходят в основ-
ном в странах с низким уровнем институционального 
развития [16, p . 2], последние кризисы (2000 и 2008 гг .) 
показали, что и развитые страны готовы идти на 
расширение своего прямого контроля над бизнесом . 
Когда в 2009 г . компания General Motors оказалась 
на грани краха, правительство США предоставило 
ей кредиты почти на 50 млрд долл ., получив взамен 
61% акций компании, став, пусть и на время, ее 
главным акционером . В сентябре 2008 г . правитель-
ство установило контроль над крупнейшими аме-

риканскими ипотечными агентствами Fannie Mae 
и Freddie Mac, а их генеральные директора были 
отправлены в отставку .

Чаще всего формирование циклов приватизации 
и национализации связывают с идеологическими и 
политическими обстоятельствами [17] . Однако сами 
идеологические изменения могут быть вызваны ис-
черпанием потенциала доминирующей технико-
экономической парадигмы, необходимостью пере-
хода к парадигме, отвечающей очередной техноло-
гической революции [13] . Необходимо, чтобы все 
изменения государственного сектора были обосно-
ваны и разъяснены обществу не только с точки зре-
ния текущей ситуации, но и с позиций долгосроч-
ного социально-экономического развития .

При всей важности повышения качества управ-
ления на уровне госкорпораций, оно остается залож-
ником действий государственных органов и лиц, 
выполняющих роль собственников по отношению к 
этим корпорациям . В соответствии с рекомендаци-
ями OECD, не следует ограничиваться общим опи-
санием политики государства в управлении госпред-
приятиями, надо выделять роль и обязанности пра-
вительственных учреждений, вовлеченных в это 
управление [1, p . 19, 31] . Можно добавить, что обя-
занности этих учреждений без соответствующей сис-
темы ответственности создают благоприятные воз-
можности для коррупции, для поблажек отдельным 
предприятиям, для перекладывания на госпредпри-
ятия вины за ошибки в осуществлении прав соб-
ственности государством .
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