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Аннотация: Россия –  одно из самых обеспеченных природными ресурсами государств мира. Однако, 
несмотря на столь колоссальный природно-ресурсный потенциал, существует ряд острых социальных про-
блем, некоторые из которых могут в будущем оказать негативное влияние на развитие ключевых государ-
ственных институтов, а также определенных секторов экономики. Во многом развитие или влияние тех или 
иных процессов в экономике и социальной сфере обусловлено политической конъюнктурой. На данном 
этапе многие аспекты региональной и социальной политики вынуждены адаптироваться к грядущим мас-
штабным изменениям, спровоцированным внешнеполитической нестабильностью. В таких условиях остро 
встает вопрос поддержки населения, в частности, представляется интересным рассмотрение деятельности 
инвестиционных фондов, сформированных за счет природной ренты (в большинстве случаев речь идет об 
углеводородах). В статье анализируется деятельность пенсионного фонда Норвегии («Global»), который 
сформировался на базе природных ресурсов, вел активную инвестиционную деятельность по всему миру 
и достиг более чем успешных результатов как в инвестиционной сфере (1,5 % мировых акций), так и в 
сфере пенсионного обеспечения. Деятельность фонда также влияет на функционирование компаний в 
экологическом секторе – они способствуют более мягкому переходу к низкоуглеродной экономике.
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Введение
Развитие внебюджетных фондов 
является неотъемлемой частью 
системы публичного финансиро-
вания и характерно для развитых 
стран с эффективными моделями 
экономики [Глазова, Степанова, 
2018. С.  48–64]. Такое развитие 
необходимо в условиях возраста-
ющей социальной ответственно-
сти государства. Для повышения 
эффективности деятельности 
Социального фонда России це-
лесообразно проанализировать 
работу аналогичных зарубежных 
организаций, доказавших свою 
эффективность [Меховова, Ишна-
заров, 2019. С.  156–160. Шедько, 
Елкин, Чепелева, 2020. С.  179–
188; Edvinsson, 2013. P.  1101–
1126; Grytten, 2018. P.  72–88; 
Magda, Shugaipova, 2018. P. 64–71; 
Sandvik, 2018].

Норвежский государствен-
ный пенсионный фонд «Global», 
а также его функционирование 
во многом содействует целям 
достижения социальной спра-
ведливости. Этот фонд осущест-
вляет долгосрочное управление 
доходами, полученными в ходе 
эксплуатации углеводородных 
ресурсов. Представители фонда 
считают, что соответствующие 
ресурсы и их последующее ра-
циональное распределение отве-
чает целям улучшения и сохра-
нения высокого уровня благосостояния граждан 
[Глазова, Степанова, 2017. С.  46–64; Краева, 2021]. 
Фонд был сформирован после обнаружения неф-
ти в Северном море. На момент создания одна из 
ключевых целей его работы заключалась в обеспе-
чении безопасности функционирования экономи-
ческой системы в связи с биржевыми колебаниями 
цены на углеводородные ресурсы (прежде всего 
цены на нефть).

Становление норвежского инвестиционного 
фонда
В конце 1960-х годов на побережье Норвегии об-
наружили крупнейшие запасы углеводородов, что 
придало толчок развитию экономики государства. 
Норвегия отнеслась с осторожностью к получен-
ным в ходе эксплуатации природных ресурсов бла-
гам – риски дисбаланса в экономике могли приве-

сти к крайне негативным в экономическом и даже 
политическом плане процессам регионального и 
государственного развития. В 1990  году был при-
нят закон о создании данного фонда в том виде, 
котором мы его знаем теперь, а в дальнейшем, в 
1996 году, были внесены первые средства, обеспе-
чивающие функционирование этого фонда. 

Безусловно, для Норвегии, как и любой другой 
страны, обладающей большим количеством не-
возобновляемых природных ресурсов, доходы от 
нефти крайне важны, однако к правительству стра-
ны пришло понимание, что рано или поздно они 
закончатся, в связи с чем необходимо выстраивать 
долгосрочную экономическую политику, учитыва-
ющую риски снижения получаемой за счет экспор-
та природных ресурсов выручки.

На данный момент доходы фонда от нефти со-
ставляют чуть менее половины, что во многом обу-

Рисунок 1. Суверенные фонды благосостояния и государственные 
пенсионные фонды на душу населения в разбивке по странам, 
в долл. США по состоянию на 2020 год
Figure 1. Sovereign wealth funds and public pension funds per capita 
by countries, in U.S. dollars as of 2020

Источник: Global SWF, Worldometer. https://www.worldometers.info
Source: Global SWF, Worldometer. https://www.worldometers.info
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словлено его инвестиционной деятельностью. Вто-
рая часть, включающая в себя не нефтегазовые до-
ходы, формируется исходя из инвестиций в акции, 
недвижимость и инфраструктуру возобновляемых 
источников энергии, а также постоянного дохода. 
Фонд владеет активами приблизительно 9 153 ком-
паний по всему миру, а также является владельцем 
акций 1,5 % компаний, котирующихся на мировых 
биржах (таблица 1). Также фонд получает доходы 
от кредитования и сдачи в аренду зданий (так как 
владеет сотнями зданий в ведущих городах мира), 
что позволяет ему быть первым в мире по объему 
накопленных средств на душу населения (рису-
нок 1). По последним оценкам, которые производи-
лись в 2020 году из расчета на каждого норвежца, в 
фонде находится 190 тыс. долларов.

Переходя к рассмотрению реализации средств 
фонда «Global», важно отметить, что правительство 
государства может тратить сравнительно неболь-
шую часть средств фонда, однако она составляет 
приблизительно 20 % ее бюджета. Крайне прагма-
тичным подходом руководствуется правительство 
Норвегии при работе с фондом: размер годовых 
трат определяется профицитом или же дефици-
том бюджета. Иными словами, если образуется 
бюджетный дефицит, то правительство взымает 
часть средств из этого фонда, а если бюджет про-
фицитый, то, наоборот, наполняет. Таким образом 
формируется система, регулирующая стабильность 
экономического развития государства.

Таким образом, видно, что направления инве-
стирования фонда в достаточной степени дивер-
сифицированы по различным секторам, а именно 
– вложения осуществляются в финансовый сектор, 
технологический и промышленный секторы, так-

же к основным секторам инвестирования можно 
отнести секторы здравоохранения, потребитель-
ских товаров и потребительских услуг, сырьевые 
товары, нефтегазовый сектор, телекоммуникации 
и коммунальные услуги. 

Руководители фонда оценивают свою роль в его 
функционировании как получение максимально 
возможного дохода при умеренном риске. Также, 
поскольку деятельность фонда является междуна-
родной, то у него появляются политические рычаги 
давления через влияние на компании, акционера-
ми которых является фонд «Global». Главы фонда 
лоббируют соответствующие государственным ин-
тересам ценности в области культурных и социаль-
ных отношений, а также они влияют на отношение 
к экологическим проблемам.

Управление инвестиционным фондом
Анализируя систему управления данным фондом, 
важно отметить, что модель его управления ос-
нована на четком делегировании обязанностей и 
эффективных системах контроля и надзора. Так, 
Стортингет (норвежский парламент) установил 
формальные рамки для фонда в законе о государ-
ственном пенсионном фонде. Министерство фи-
нансов Норвегии несет полную ответственность 
за управление фондом и сформировало ключевые 
принципы для его осуществления. В то же время 
совет директоров Норвежского банка делегиро-
вал Управлению инвестициями Норвежского банка 
возможность осуществлять оперативное управле-
ние фондом. 

Генеральный директор Норвежского банка не-
сет полную ответственность за выполнение тре-
бований, определенных Исполнительным советом. 
Также генеральный директор устанавливает поли-
тику и делегирует полномочия и должностные ин-
струкции «группе лидеров» отделу инвестиционной 
политики Норвежского банка. Управление данного 
отдела устанавливает руководящие принципы и де-
легирует рабочие задачи, а также инвестиционные 
мандаты в рамках распределения между ними сфер 
ответственности. В состав «группы лидеров» входят: 
главный исполнительный директор, руководитель 
аппарата  /  заместитель главного исполнительного 
директора, директор по технологиям и операцион-
ной деятельности, директор по недвижимости, ди-
ректор по рискам, главный специалист по управле-
нию и соблюдению требований, директор по страте-
гиям управления активами и содиректор по акциям.

Согласно открытым источникам фонда «Global», 
функционирование этого фонда во многом опреде-
ляется «целью ответственного инвестирования». 
Долгосрочная доходность фонда тесно связана с 
устойчивым ростом и интенсивным развитием 

Таблица 1. Направления инвестирования фонда 
«Global» (GPFG)
Table 1. Investment areas of the Global (GPFG) fund
Компания Страна Объем инвестиций, 

млрд долл. США
Microsoft Corp. США 9,3
Apple Inc. США 8,7
Amazon.com Inc. США 7,6
Nestle SA Швейцария 7,55
Alphabet Inc. США 6,6
Royal Dutch Shell Plc Великобритания 6
Roche Holding AG Швейцария 5
Novartis AG Швейцария 4,7
Facebook Inc. США 4,7
Berkshire Hathaway США 4

Источник: Составлено авторами по данным Norges bank invest-
ment management. https://www.nbim.no
Source: Compiled by the authors according to Norges bank invest-
ment management. https://www.nbim.no
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рынков, а также эффективным 
корпоративным управлением. 
Фонд, согласно официальной 
позиции первых лиц, совершен-
ствует долгосрочные экономи-
ческие показатели инвестиций 
и снижает финансовые риски, 
непосредственно связанные с 
экологическими и социальными 
происшествиями у компаний в 
портфеле фонда. Меры преду-
преждения опасных ситуаций и 
рисков тесно связаны с анализом 
вопросов управления и устой-
чивости, способных повлиять в 
будущем на результаты деятель-
ности фонда. 

Такие риски уже долгое время анализируются 
в рамках профессиональной деятельности по уста-
новлению принципов в отношении долгосрочной 
собственности и инвестиционной политики фонда. 
При этом необходимо отметить, что в 2022  году 
были зафиксированы самые большие убытки фон-
да с периода кризиса 2008 года из-за конфликта на 
Украине, которые составили 164  млрд долларов; 
потери фонда составили 15 % при работе с акциями 
и 12 % – с облигациями (см. рисунок 2).

Название фонда «Global» в полной мере соот-
ветствует его сфере деятельности: активы распро-
странены более чем в 70 странах, и тем самым они 
формируют основу для снижения рисков, а также 
осуществления глобального роста. Фонд извлекает 
выгоду из свободных и открытых рынков, кото-
рые позволяют создавать глобальную стоимость и 
эффективно распределять ресурсы. Хорошо функ-
ционирующие рынки обеспечивают эффективное 
направление капитала от инвесторов к компаниям. 
Руководство фонда не раз выражало заинтересо-
ванность по отношению к регулированию анали-
тических и информационных процессов, которые 
приводят к улучшению информации о рынках и 
компаниях, что положительно сказывается на фор-
мировании более стабильных рынков. Прежде все-
го это связано с тем, что рынки, с меньшей вероят-
ностью подверженные потрясению, способствуют 
устойчивому росту, что также важно для долго-
срочного эффекта повышения доходности фонда.

Деятельность фонда: подходы к осуществлению 
корпоративного управления
Деятельность фонда буквально охватывает все сек-
торы компаний, активами которых владеет. Однако 
доля фонда в этих компаниях невелика, в связи с чем 
руководство фонда часто принимает решение, со-
гласно которому происходит делегирование ответ-

ственности соответствующим советам директоров. 
Фонд рассчитывает на то, что советы директоров 
будут определять стратегию компании, контролиро-
вать управление и быть подотчетными акционерам. 

Ответственный подход к осуществлению кор-
поративного управления напрямую влияет на про-
зрачность и отвечает требованиям фонда, высту-
пающим в данном случае в качестве полноценного 
инвестора. Хорошее управление также укрепляет 
доверие к рынкам и способствует развитию долго-
срочной стратегии ведения инвестиционной поли-
тики. Руководители государственного пенсионного 
фонда «Global» считают, что существует прямая за-
висимость стоимости фонда от стоимости, создан-
ной компаниями, в которые фонд осуществляет ин-
вестиции.

В процессе управления рисками и при принятии 
решений фонд руководствуется данными, получен-
ными в ходе анализа устойчивости той или иной 
компании. В любой компании помимо презентаций 
большое значение имеют данные о ее функциони-
ровании, выражающиеся в цифрах, и именно на эти 
данные обращает внимание руководство фонда при 
принятии того или иного решения, связанного с 
инвестиционной деятельностью. В целях получе-
ния полноценного анализа фонд уделяет большое 
внимание управлению компании и ее устойчивому 
развитию.

В процессе своего функционирования фонд об-
ращает внимание на проблемы изменения клима-
та, особенно на рекомендации Целевой группы по 
раскрытию финансовой информации, связанной с 
изменением климата (TCFD), созданной Советом по 
финансовой стабильности G20. Деятельность фонда 
также влияет на функционирование компаний в 
экологическом секторе – они способствуют более 
«мягкому» процессу перехода к низкоуглеродной 
экономике. Возможно, таким образом норвежский 

Рисунок 2. Уровень убытков после финансового кризиса 2008 года, в %
Figure 2. Loss rates since the financial crisis of 2008, in %

Источник: Norges bank investment management. https://www.nbim.no
Source: Norges bank investment management. https://www.nbim.no
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фонд оберегает свои инвестиции – с помощью вве-
дения трансграничного углеродного налога и сни-
жения возможных трат на его последствия. 

Фонд отдает приоритет при ведении совместной 
инвестиционной деятельности компаниям, уделяю-
щим большее внимание экологической экономиче-
ской деятельности. Эти инвестиции могут оказать 
положительное влияние на другие компании в порт-
феле. Данные внешние эффекты могут включать сни-
жение загрязнения, затрат на электроэнергию и бо-
лее эффективное использование ресурсов. Компании, 
производящие такие технологии, в свою очередь, мо-
гут извлечь выгоду из изменений в спросе и регулиро-
вании. Фонд осуществляет свою инвестиционную де-
ятельность в такие компании благодаря специальным 
мандатам, связанным с окружающей средой.

Исходя из отмеченного ранее положения, связан-
ного с рисками, фонд воздерживается от инвестиций 
в определенные компании, что благотворно сказы-
вается на избегании неприемлемых рисков. Мини-
стерство финансов разработало этически мотиви-
рованные принципы осуществления руководства 
для наблюдения и исключения компаний из фонда. 
Фонд воздерживается от осуществления инвести-
ций в компании, которые производят определенные 
виды оружия, основывают свою деятельность на 
угле (что также косвенно связано с трансграничным 
углеродным налогом) или производят табак. 

Фонд не должен инвести-
роваться в компании, которые 
своим поведением способству-
ют нарушению основополага-
ющих этических норм, что тес-
но связано с возможностями 
осуществлять политическое 
влияние на компании, акциями 
которых он владеет. Министер-
ство финансов учредило неза-
висимый совет по этике для 
проведения этических оценок 
компаний. Также сам фонд мо-
жет принять решение о выходе 
из компаний, которые налага-
ют значительные расходы на 
другие компании и общество в 
целом и поэтому не считаются 
устойчивыми в долгосрочной 
перспективе. В этой связи по-
сле выхода отчетности за 2022 
финансовый год инструменты 
инвестирования были дивер-
сифицированы, чтобы не допу-
скать резких падений доходно-
сти (таблица 2).

Инвестиции в инфраструктурные проекты
Большое значение инвестиционный фонд уделяет 
инвестициям в инфраструктурные проекты. Наибо-
лее рентабельными, по мнению фонда, считаются 
проекты солнечных и ветряных электростанций 
в Европе и Северной Америке. Руководство фонда 
отмечает, что одним из определяющих факторов 
является концентрация на проектах с понижен-
ным риском изменения цен на электроэнергию, 
стабильным денежным потоком и ограниченным 
риском для основных инвестиций. Однако важно 
отметить, что возобновляемые источники энергии, 
за исключением определенных видов, не всегда 
позволяют добиться стабильного получения элек-
троэнергии.

При осуществлении инвестиционной деятель-
ности фонд уделяет большое внимание прозрач-
ности структуры собственности внутри компаний, 
интересных для инвестиций. Если данный пока-
затель не соответствует требованиям фонда, то в 
связи с тем, что это может поставить под угрозу 
фундаментальный финансовый анализ инвесто-
ров, вероятность принятия решения о ведении 
инвестиционной деятельности с такой компанией 
становится маловероятным. Принципы корпора-
тивного управления G20 / ОЭСР подчеркивают, что 
советы директоров должны контролировать стра-
тегии финансового и налогового планирования и 

Таблица 2. Объемы инвестирования фонда «Global» (GPFG)
Table 2. Global (GPFG) fund investment volumes
Период Стоимость 

фонда  
на отчетный 
период

Доля фонда  
в акциях

Доля фонда  
в инструментах 
с фиксированным 
доходом

Доля фонда 
в недвижимости

В норвеж-
ских кронах

в % В норвеж-
ских кронах

в % В норвеж-
ских кронах

в %

FY2016 870,19 млрд 4,69 трлн 62,5 2,58 трлн 34,3 242 млрд 3,2
FY2017 1,058,19 трлн 5,65 трлн 66,6 2,62 трлн 30,8 219 млрд 2,6
6 м 2018 1,023,15 трлн 5,56 трлн 66,8 2,56 трлн 30,6 221 млрд 2,6
FY2018 947,636 млрд 5,47 трлн 66,3 2,53 трлн 30,7 246 млрд 3,0
6 м 2019 1,075,78 трлн 6,34 трлн 69,3 2,57 трлн 28,0 247 млрд 2,8
FY2019 1,145,06 трлн 7,14 трлн 70,8 2,67 трлн 26,5 273 млрд 2,7
6 м 2020 1,072,77 трлн 7,23 трлн 69,6 2,87 трлн 27,6 291 млрд 2,8
FY 2020 1,272,43 трлн 7,95 трлн 72,8 2,69 трлн 24,7 273 млрд 2,5
6 м 2021 1,361,85 трлн 8,45 трлн 72,4 2,93 трлн 25,1 281 млрд 2,4
FY 2021 1,999,51 трлн 8,88 трлн 72,0 3,14 трлн 25,4 312 млрд 2,5
1 кв. 2022 1,347,66 трлн 8,26 трлн 70,9 3,07 трлн 26,3 315 млрд 2,7
6 м 2022 1,189,40 трлн 7,97 трлн 68,5 3,30 трлн 28,3 354 млрд 3,0
9 м 2022 1,137,45 трлн 8,34 трлн 68,3 3,48 трлн 28,5 373 млрд 3,1
FY 2022 1,263,64 трлн 8,67 трлн 69,8 3,42 трлн 27,5 335 млрд 2,7

Источник: Составлено авторами по данным Norges bank investment management. https://
www.nbim.no/
Source: Compiled by the authors according to Norges bank investment management. https://
www.nbim.no/
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препятствовать стремлению к агрессивному укло-
нению от уплаты налогов, не отвечающему долго-
срочным интересам акционеров. В руководящих 
принципах ОЭСР для предприятий подчеркивается 
роль функций внутреннего налогового контроля 
и то, что советы директоров должны быть проин-
формированы о существенных налоговых рисках. 
Агрессивное налоговое поведение также может 
создавать дополнительные инвестиционные ри-
ски, которые инвесторам трудно контролировать 
или отслеживать.

Ожидания инвестиционного фонда «Global» в 
сфере налогов и прозрачности основаны на трех 
основных принципах:

1) налоги должны уплачиваться там, где ведется 
экономическая деятельность;

2)  налоговые механизмы компании являются 
обязанностью и  ответственностью совета директо-
ров;

3)  публичная отчетность в странах, в которых 
фонд осуществляет инвестиционную деятельность, 
является ключевым элементом прозрачного рас-
крытия корпоративной налоговой информации.

В целях проведения целесообразной и разумной 
налоговой политики фонд применяет следующие 
принципы инвестиционной деятельности:

1. Советам директоров следует тщательно управ-
лять местными и международными налоговыми де-
лами, чтобы избежать необоснованных налоговых 
и других расходов из-за неполучения соответствую-
щих льгот или неточной налоговой документации. 
Максимизация долгосрочной выгоды не требует 
агрессивного налогового поведения.

2. Советы директоров должны принимать реше-
ния, отвечающие требованиям долгосрочных стра-
тегических интересов. Они берут на себя инициа-
тиву в определении приоритетов корпоративного 
налогообложения и раскрывают свою налоговую по-
литику. Действия, а также принципы осуществления 
руководства ОЭСР для международных предприя-
тий и принципы корпоративного управления G20 
являются полезными рекомендациями для осущест-
вления деятельности советов директоров в данном 
секторе.

3. Советам директоров следует интегрировать и 
согласовывать выбранную ими налоговую политику 
в соответствии со своими основными интересами 
ведения бизнеса и убедиться, что обязанности, вы-
текающие из политики совета директоров, четко 
определены и реализуются внутри организации.

4. Советы директоров должны убедиться, что они 
получают отчетность, достаточную для подтвержде-
ния того, что осуществление налоговой политики 
компании происходит последовательно и в соответ-
ствии с выбранной ими стратегией. В связи с этим 

международным предприятиям следует регулярно 
оценивать свою приверженность налоговому риску.

5. Корпоративная культура должна стимулиро-
вать рациональное налоговое поведение во всей 
организации. Это следует учитывать при разработке 
программ обучения сотрудников компании и мето-
дов, используемых для расчета заработной платы. 
Консультанты должны быть осведомлены о содер-
жании налоговой политики руководства.

Противодействие коррупции
Борьба с коррупцией является одним из ключе-
вых механизмов столь сложной и многогранной 
системы, как фонд, осуществляющий междуна-
родную инвестиционную деятельность, с одной 
стороны, и пенсионные обязательства – с другой. 
Коррупция подрывает эффективность экономи-
ческой деятельности, ставит в невыгодное поло-
жение компании и наносит ущерб акционерной 
стоимости. Будучи глобально диверсифицирован-
ным инвестором, данный фонд подвержен риску 
коррупции как на целых рынках, так и в отдель-
ных компаниях, в которых он осуществляет инве-
стиционную деятельность. Борьба с коррупцией 
является ключевым компонентом корпоративной 
ответственности. Зачастую фонд делегирует пол-
номочия в области борьбы с коррупцией в таком 
формате, что компании сами должны выявлять 
коррупционные риски и предупреждать их, а так-
же публично сообщать о своих усилиях по борьбе 
с коррупцией.

Коррупция остается серьезной проблемой для 
компаний в большинстве стран мира и во всех от-
раслях. Коррупция подвергает их юридическому и 
финансовому риску из-за штрафов и внесения в 
черный список. Кроме того, коррупция подвергает 
компании, их инвесторов и деловых партнеров зна-
чительному репутационному риску. В долгосрочной 
перспективе инвесторы с широкой диверсификаци-
ей, вероятно, столкнутся с уменьшением доходности 
из-за отвлечения капитала от его наиболее эффек-
тивного распределения.

Коррупция, а также отсутствие верховенства за-
кона в отдельно взятых государствах являются пре-
пятствиями на пути эффективного участия стран 
в глобальной экономике. Коррупция и финансовое 
мошенничество (например, отмывание денег) не-
разрывно связаны.

Многие страны недавно усилили свое антикор-
рупционное законодательство и правоприменитель-
ные действия. Принцип 10 Глобального договора 
ООН призывает компании не только избегать взя-
точничества, вымогательства и других форм кор-
рупции, но и разрабатывать политику и конкретные 
программы для борьбы с ними. Компании должны 
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соблюдать все применимые антикоррупционные за-
коны, и фонд разделяет позицию, согласно которой 
антикоррупционная политика является обязанно-
стью совета директоров. 

Как инвестор, этот фонд анализирует возмож-
ности и риски для наших инвестиций. Для выбран-
ных компаний фонд «Global» использует предостав-
ленную ими информацию для оценки возможного 
влияния на них коррупционных рисков, а также 
подверженности рискам, связанным с управлением 
и понижением эффективности деятельности орга-
низации. В связи с этим фонд предоставляет следу-
ющие рекомендации:

1.	 Советам директоров следует обеспечивать 
деятельность компаний таким образом, чтобы они 
устанавливали антикоррупционную политику и со-
ответствующие процедурные моменты для предот-
вращения, выявления и устранения коррупции в 
организации. Антикоррупционная политика должна 
основываться на всесторонней оценке рисков, свя-
занных с потенциальной коррупцией во всех аспек-
тах предпринимательской деятельности.

2.	 Компании должны обеспечить доведение 
основных аспектов коррупционной политики и со-
ответствующих протоколов до сведения сотрудни-
ков и деловых партнеров таким образом, чтобы де-
монстрировать явную и активную приверженность 
высшего руководства борьбе с коррупцией.

Заключение
В настоящей статье было проанализировано функ-
ционирование инвестиционного фонда «Global». 
В ходе анализа деятельности этого фонда через 

историческую ретроспективу мы можем наблюдать 
такое интересное явление, как переход в финанси-
ровании от преимущественно природных ресурсов 
к средствам, преимущественно полученным в ходе 
инвестиционной деятельности. Также важно отме-
тить, что доля полученных от природных ресурсов 
средств в процентном соотношении со временем 
падает, что, возможно, позволит в будущем полно-
стью отказаться от них в этой сфере и организовать 
другой фонд, направленный на решение социаль-
ных / инфраструктурных проблем государства. 

Подобный опыт поддержки населения возмож-
но реализовать и в нашей стране, однако на дан-
ный момент необходимо определиться с ключевы-
ми приоритетами социальной поддержки в этой 
сфере. Вероятно, учитывая особенности между-
народной конъюнктуры, на текущем этапе при 
ведении аналогичной деятельности для нашей 
страны может возникнуть ряд сложностей, затор-
маживающих достижение аналогичных результа-
тов. Однако, если в России сформируется анало-
гичный фонд, внимание которого будет преиму-
щественно ориентировано на инвестиции внутри 
страны, особенно в инвестиции Дальневосточного 
региона и возвращенных республик, это поможет 
решить ряд социальных и экономических проблем 
в условиях радикальной переориентации торго-
вых отношений от Европейского в сторону Азиат-
ско-Тихоокеанского региона (АТР). Инвестиции в 
инфраструктурные проекты позволят ускорить и 
улучшить качество функционирования внешнеэ-
кономической политики в АТР.
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