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ВВЕДЕНИЕ

Качественные перемены в обществе, глубокие преобразо-

вания российской экономики в процессе ее рыночного рефор-

мирования вызвали ощутимые изменения и в учебных планах 

вузов страны. Так, для студентов, обучающихся по направле-

ниям подготовки “Экономика”, “Менеджмент” и некоторым 

другим, предусмотрено изучение специальной дисциплины 

“Инвестиции”.

Учебная дисциплина “Инвестиции” представлена глав-

ным образом реальными инвестициями в форме капитальных 

вложений, а финансовые инвестиции — в форме вложений в 

ценные бумаги — рассматриваются в дисциплине “Рынок цен-

ных бумаг”.

Цель настоящего учебника — научить студентов основам 

инвестиционной деятельности, осуществляемой в форме ка-

питальных вложений.

В учебнике изложены понятия инвестиций и инвестици-

онной деятельности, состав инвестиционной сферы, государ-

ственное регулирование инвестиционной деятельности, осу-

ществляемой в форме капитальных вложений, инвестицион-

ная политика государства в современных условиях, источни-

ки инвестиций, роль капитального строительства в инвести-

ционном процессе.

Значительное внимание уделено экономической эффек-

тивности реальных инвестиций, планированию, финансирова-

нию и кредитованию капитальных вложений в воспроизводство 

основных фондов и реконструкцию действующих предприятий 

с учетом новой теории и новых нормативных актов. В отдель-

ных главах изложены принципы инвестиционного строитель-

ного проектирования, контроль за качеством строительства и 
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приемка в эксплуатацию законченных строительством объек-

тов, а также ряд других вопросов инвестиционной деятельности.

Учебная дисциплина “Инвестиции” направлена на форми-

рование у студентов бакалавриата целостной системы знаний 

об инвестиционной деятельности. Первооснова в подготовке на-

стоящего учебника принадлежала моему незабвенному сорат-

нику по кафедре “Финансы и кредит” МУПК Центросоюза РФ, 

доктору экономических наук, профессору, заслуженному де-

ятелю науки РФ Павлу Ивановичу Вахрину, преждевремен-

но ушедшему из жизни. Он был автором первых двух изданий 

учебника и соавтором со мной третьего. Четвертое, последую-

щие и настоящее издания учебника переработаны и дополне-

ны мною с учетом новых законов и подзаконных актов, приня-

тых в Российской Федерации.

Замечания и пожелания по структуре и содержанию кни-

ги прошу направлять в издательство.
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Глава 1. ЭКОНОМИЧЕСКАЯ СУЩНОСТЬ 
И КЛАССИФИКАЦИЯ ИНВЕСТИЦИЙ

§ 1. Понятие инвестиций 
и инвестиционной деятельности

“Инвестиции” — слово иностранного происхождения 

(от лат. investire, нем. investition), в переводе — долгосроч-

ное вложение капитала в какие-либо объекты, социально-

экономические программы, проекты в собственной стране или 

за рубежом с целью получения дохода и социального эффекта.

Термин “инвестиции” в России стал широко использовать-

ся в годы рыночных реформ.

В отечественной и зарубежной научной литературе име-

ется ряд дефиниций (определений понятия инвестиций).

Наиболее распространенным, часто встречающимся яв-

ляется такое понятие инвестиций: это долгосрочные вложе-

ния денежных средств и иного капитала в собственной стране 

или за рубежом в объекты различной деятельности, предпри-

нимательские проекты, социально-экономические программы, 

инновационные проекты в целях получения дохода или дости-

жения иного полезного эффекта.

В Федеральном законе от 25 февраля 1999 г. № 39-ФЗ “Об 

инвестиционной деятельности в Российской Федерации, осу-

ществляемой в форме капитальных вложений” дается следу-

ющее определение: “Инвестиции — денежные средства, цен-

ные бумаги, в том числе имущественные права, имеющие де-

нежную оценку, вкладываемые в объекты предприниматель-

ской и (или) иной деятельности в целях получения прибыли и 

(или) достижения иного полезного эффекта”.
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В своей стране вложения капитала делаются не только с 

целью получения дохода, но и удовлетворения социальных по-

требностей общества.

Слова “инвестиции” и “капитальные вложения” являют-

ся близкими по смыслу, и некоторые авторы считают их сино-

нимами.

Инвестиционная деятельность — это вложения средств 

(инвестирование) и осуществление практических действий 

в целях получения дохода и достижения полезного эффекта.

К инвестиционной деятельности относятся инвестиционно-

строительные процессы. Без них немыслимо воспроизводство 

основных фондов (новое строительство, техническое перевоо-

ружение, расширение предприятий, увеличение мощностей).

§ 2. Классификация и цель инвестиций

Для целей дальнейшего изучения, учета, анализа и повы-

шения эффективности инвестиций необходима их научно обо-

снованная классификация, которая основывается на опреде-

ленных признаках или нормативных актах.

Законом РСФСР от 26 июня 1991 г. № 1488-I “Об инвести-

ционной деятельности в РСФСР” было введено разделение ин-

вестиций по их цели на две категории:

1) капиталообразующие инвестиции, обеспечивающие 

создание и воспроизводство основных фондов. В науке и прак-

тике эти инвестиции трактуются как реальные инвестиции — 

в форме капитальных вложений;

2) портфельные (финансовые) инвестиции — это капитал, 

вкладываемый в ценные бумаги: акции, облигации и другие цен-

ные бумаги, т. е. средства, помещаемые в финансовые активы.

Капиталообразующие (реальные) инвестиции в форме 
капитальных вложений — это вложения денежных средств 

и иного капитала с целью воспроизводства основных фондов 

и развития предприятий промышленности, сельского хозяй-

ства, транспорта, строительства, торговли, науки, образования, 

жилищно-коммунального хозяйства и других отраслей эконо-

мики страны. Их главная цель — удовлетворение обществен-

ных социально-экономических потребностей.
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Реальные инвестиции состоят главным образом из долго-

срочных капитальных вложений. Реальные инвестиции включа-

ют следующие элементы: инвестиции в основные фонды (основ-

ной капитал), затраты на приобретение земельных участков, ин-

вестиции в нематериальные активы (патенты, лицензии, научно-

исследовательские и опытно-конструкторские разработки, инве-

стиции), в пополнение запасов материальных оборотных средств.

Портфельные (финансовые) инвестиции — это практиче-

ски капитал, вкладываемый в акции, облигации, векселя и дру-

гие виды ценных бумаг. Возникновение и обращение финансо-

вого капитала тесным образом связаны с функционированием 

реального (т. е. производительного) капитала.

С появлением ценных бумаг происходит как бы раздвое-

ние капитала. С одной стороны, существует реальный капитал, 

представленный производственными фондами, с другой — его 

отражение в ценных бумагах.

Действительный капитал вложен в производство и функ-

ционирует в этой сфере. Ценные же бумаги представляют со-

бой бумажный дубликат капитала (практически фиктивный, 

мнимый капитал).

Появление фиктивного капитала, т. е. ценных бумаг, связа-

но с развитием потребности в привлечении все большего объе-

ма кредитных ресурсов вследствие расширения коммерческой 

и производственной деятельности.

Таким образом, фиктивный капитал исторически начина-

ет развиваться на основе ссудного, так как покупка ценных бу-

маг означает не что иное, как передачу части денежного капи-

тала в ссуду, а сама бумага получает форму кредитного доку-

мента, в соответствии с которым ее владелец приобретает пра-

во на определенный доход в виде процентов или дивидендов на 

отданный взаймы капитал.

Дивиденды и проценты могут колебаться в больших пре-

делах — от превышения фиктивного капитала в несколько раз 

до снижения их до нуля.

Величина портфельного капитала (совокупная курсовая 

цена бумаг) определяется путем капитализации доходов по 

ценным бумагам:
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Основная функция фиктивного капитала заключается в 

мобилизации денежных средств для организации и расшире-

ния производства.

Таким образом, инвестиции по признаку цели вложения 
капитала разделяют: 

1) на реальные инвестиции в основной капитал (в основ-

ные фонды); 

2) портфельные (покупка акций, паев, облигаций и дру-

гих ценных бумаг).

Далее инвестиции классифицируют по формам собствен-
ности. Под структурой инвестиций по формам собственности 

понимают их распределение по тому признаку, кому эти ин-

вестиции принадлежат. По формам собственности инвести-

ции подразделяют:

1) на государственные;

2) муниципальные;

3) частные (вложения средств гражданами);

4) общественных объединений (потребительской коопе-

рации и др.);

5) смешанные формы (без иностранного капитала);

6) иностранные;

7) смешанная форма с иностранным участием.

Государственные инвестиции направляются в основном 

в оборонную промышленность, инфраструктуру, малодоход-

ные отрасли, жилищное хозяйство и др.

Частные инвестиции идут в те отрасли, где можно извлечь 

большую прибыль (промышленность, торговля).

Частные инвестиции в значительных размерах направля-

ются в строительство частных жилых домов, дач и других объ-

ектов жилищной сферы.

Кооперативные инвестиции направляются на переработ-

ку сельскохозяйственных продуктов, торговлю и др., где обе-

спечивается самофинансирование предприятий некоммерче-

ской сферы.

Структура инвестиций в основной капитал по формам соб-

ственности в России приведена в таблице.

В отечественной практике различают инвестиции ино-

странные и отечественные. В основе такого подразделения ле-
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Структура инвестиций в основной капитал 
по формам собственности в России, %1

Показатель 1995 2000 2005 2007 2008 2009 2010 2011
Инвестиции в основной капитал — всего 100 100 100 100 100 100 100 100

В том числе по формам собственности 
инвесторов (заказчиков):
1) российская

97,3 86,3 80,6 83,1 83,8 85,2 86,2 88,9

     государственная 31,3 23,9 18,8 17,7 18,1 19,3 17,2 16,0

     муниципальная 6,3 4,5 3,8 4,4 4,3 3,6 3,2 2,9

     частная 13,4 29,9 44,9 49,7 51,1 55,2 57,0 57,0

     общественных и религиозных
     организаций (объединений)

0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,04 0,03

     потребительской кооперации – 0,1 0,1 0,1 0,04 0,03 0,03 0,02

     смешанная российская 46,2 27,8 12,9 11,1 10,1 7,0 7,5 11,2

     государственных корпораций 1,2 1,7

2) иностранная – 1,5 8,2 7,1 7,5 6,8 5,9 5,4

3) совместная российская и иностранная 2,7 12,2 11,2 9,8 8,7 8,0 7,9 5,7

1 См.: Россия в цифрах. Статистический сборник. 2012. — М.: Росстат, 2012. — С. 478.
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жит собственность: иностранных инвесторов или отечествен-

ных инвесторов. Иностранные инвестиции являются иностран-

ным капиталом, вывезенным из одного государства и вложенным 

в предприятие (или дело) на территории другого государства.

По признаку целевого назначения будущих объектов ин-

вестиции разделяют:

— на производственное строительство;

— строительство культурно-бытовых и других объектов 

непроизводственной сферы;

— изыскательские и геолого-разведочные работы;

— проектные и изыскательские работы.

По источникам финансирования инвестиции подразде-

ляются:

— на централизованные (за счет средств федерального 

бюджета и бюджетов субъектов РФ);

— нецентрализованные (за счет средств юридических и 

физических лиц — застройщиков).

§ 3. Состав инвестиционной сферы. 
Объекты и субъекты 

инвестиционной деятельности

В состав инвестиционной сферы включаются:

1) сфера капитального строительства. Эта сфера объеди-

няет деятельность заказчиков-инвесторов, подрядчиков, про-

ектировщиков, поставщиков оборудования, граждан по инди-

видуальному кооперативному жилищному строительству;

2) инновационная сфера, где реализуются научно-техни-

ческая продукция и интеллектуальный потенциал;

3) сфера обращения финансового капитала (ценных бу-

маг и др.);

4) сфера реализации имущественных прав субъектов ин-

вестиционной деятельности.

К объектам инвестиционной деятельности относятся пре-

жде всего объекты недвижимости:

1) вновь создаваемые основные фонды любой формы соб-

ственности;
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2) оборотные средства во всех сферах экономики;

3) реконструкция, модернизация основных фондов, цехов, 

предприятий;

4) научно-техническая продукция, инвестиционное про-

ектирование;

5) земельные участки.

Градостроительный кодекс РФ к объектам градострои-

тельной деятельности относит территории, в том числе функ-

циональные зоны1, зоны размещения объектов капитального 

строительства для государственных и муниципальных нужд, 

зоны с особыми условиями использования территорий (охран-

ные, санитарно-защитные).

В качестве объектов инвестиционной деятельности могут 

выступать вновь создаваемые основные фонды, проектирова-

ние, реконструкция, расширение и техническое перевооруже-

ние предприятий, а также оборотные средства и ценные бумаги.

В число объектов инвестиционной деятельности можно 

включить денежные вклады.

Субъекты инвестиционной деятельности действуют в ин-

вестиционной сфере, где осуществляется практическая реа-

лизация инвестиций. Они могут объединять средства для осу-

ществления совместного инвестирования.

Субъектами инвестиционной деятельности выступают 

юридические лица. Согласно ст. 48 Гражданского кодекса РФ 

юридическим лицом признается организация, которая име-

ет в собственности, хозяйственном ведении или оператив-

ном управлении обособленное имущество и отвечает по сво-

им обязательствам этим имуществом. Может от своего име-

ни приобретать и осуществлять имущественные и личные 

неимущественные права, быть истцом и ответчиком в суде. 

Юридические лица должны иметь самостоятельный баланс 

и (или) смету.

В качестве юридических лиц выступают организации 

(предприятия).

1 Функциональные зоны — зоны, для которых документами терри-

ториального планирования определены границы и функциональное на-

значение.
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Организации как юридические лица могут быть коммерче-

скими и некоммерческими, резидентами и нерезидентами РФ.

Субъектами инвестиционной деятельности выступают сле-

дующие юридические лица:

— инвесторы, осуществляющие капитальные вложения с 

использованием собственных и (или) привлеченных средств в 

соответствии с законодательством РФ. Инвесторами могут быть 

юридические и физические лица;

— заказчики — уполномоченные на то инвесторами юри-

дические и физические лица, которые осуществляют реализа-

цию инвестиционных проектов;

— подрядчики — юридические и физические лица, кото-

рые исполняют работы по договору подряда и (или) государ-

ственному контракту, заключаемым с заказчиками в соответ-

ствии с Гражданским кодексом РФ;

— разработчики проектно-сметной документации;

— пользователи объектов капитальных вложений — юри-

дические и физические лица, а также государственные орга-

ны, органы местного самоуправления, иностранные государ-

ства, международные организации, для которых создаются 

указанные объекты.

Субъект инвестиционной деятельности вправе совмещать 

функции двух и более субъектов, если иное не установлено до-

говором и (или) государственным контрактом, заключенными 

между ними1.

Отношения, связанные с инвестиционной деятельностью, 

осуществляемой в форме капитальных вложений, с иностран-

ными инвесторами (нерезидентами) на территории Россий-

ской Федерации регулируются специальными нормативными 

актами, ГК РФ, Федеральным законом от 25 февраля 1999 г. 

№ 39-ФЗ “Об инвестиционной деятельности в Российской Фе-

дерации, осуществляемой в форме капитальных вложений” и 

международными договорами.

Резиденты и нерезиденты РФ показаны на рисунке.

1 В соответствии с п. 6 ст. 4 Федерального закона  от 25 февраля 

1999 г. № 39 ФЗ “Об инвестиционной деятельности в Российской Феде-

рации, осуществляемой в форме капитальных вложений”.
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Резиденты и нерезиденты РФ
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§ 4. Понятие и структура капитальных вложений, 
их сущность, классификация и экономическая роль

Капитальные вложения — это реальные инвестиции (вло-

жения) в основной капитал (основные фонды), в том числе за-

траты на новое строительство, на расширение, реконструкцию 

и техническое перевооружение действующих предприятий, 

приобретение машин, оборудования, проектно-изыскательские 

работы и другие затраты, а также затраты на жилищное и 

культурно-бытовое строительство.

В статистическом учете и экономическом анализе их на-

зывают еще капиталообразующими инвестициями.

По экономическому содержанию капитальные вложения 

представляют часть общественного продукта (главным обра-

зом фонда накопления), направляемую на воспроизводство 

основных фондов.

По форме же капитальные вложения выступают в виде де-

нежных средств, которые идут на капитальное строительство, 

приобретение оборудования и других средств труда, входящих 

в состав основных фондов.

Капитальные вложения осуществляют государство, юри-

дические и физические лица.

Капитальные вложения определяют развитие материально-

технической базы государства; они необходимы для увеличе-

ния производственных мощностей промышленности, сельско-

го хозяйства и других видов деятельности, ускорения темпов 

научно-технического прогресса.

Капитальные вложения, являясь основой развития мате-

риально-технической базы хозяйствующих субъектов, служат 

фактором усиления их независимости в условиях рынка, а в 

условиях государственного управления — фактором укрепления 

обороноспособности, а главное — развития экономики в целом.

Вложения в жилищное и социально-культурное строи-

тельство (строительство жилых домов, школ, вузов, больниц, 

детских учреждений и т. д.) непосредственно служат удовлет-

ворению социальных потребностей населения.

Иными словами, капитальные вложения представляют со-

бой совокупность общественно необходимых затрат, связанных 

с созданием и обновлением основных фондов, предназначенных 
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для развития отраслей народного хозяйства и удовлетворения 

социальных потребностей населения.

Капитальные вложения являются более широким поняти-

ем, чем капитальное строительство. Часть капитальных вложе-

ний осуществляется минуя стадию строительства, например за-

траты на приобретение транспортных средств, сельскохозяй-

ственной техники, технологического оборудования.

Капитальные вложения классифицируют по ряду призна-

ков. По признаку целевого (отраслевого) назначения будущих 

объектов выделяют:

— строительство объектов производственного назначения;

— строительство объектов сельскохозяйственного назна-

чения;

— строительство объектов транспорта и связи;

— жилищное строительство;

— геолого-разведочные работы;

— строительство объектов социальной сферы (учрежде-

ний здравоохранения, образования, культуры, торговли и др.).

По формам воспроизводства основных фондов капиталь-

ные вложения разделяют:

— на новое строительство;

— расширение действующих предприятий;

— техническое перевооружение и реконструкцию.

По источникам финансирования различают капиталь-

ные вложения:

— централизованные;

— нецентрализованные.

По технологическому признаку капитальные вложения 

подразделяют:

— на строительные и монтажные работы;

— приобретение машин и оборудования;

— прочие капитальные работы и затраты.

В зависимости от указанных признаков классификации 

структура капитальных вложений подразделяется на отрас-

левую, воспроизводственную и технологическую.

Роль капитальных вложений проявляется в следующем:

1. Капитальные вложения являются главным фактором 

создания основных фондов, реконструкции и расширения дей-
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ствующих предприятий, технического перевооружения пред-

приятий.

2. При помощи капитальных вложений осуществляется ре-

гулирование пропорций и темпов развития основных фондов 

отдельных производств и отраслей хозяйства.

3. При помощи капитальных вложений решаются пробле-

мы социального характера (строительство жилья, учреждений 

образования, здравоохранения, культуры).

4. При помощи капитальных вложений осуществляется 

регулирование развития всех экономических районов страны.

5. Капитальные вложения покрывают расходы на проект-

ные и проектно-изыскательские работы.

Контрольные вопросы

1. Изложите определение понятия “инвестиции”.

2. Как классифицируются инвестиции?

3. Какие объекты относятся к инвестиционной деятель-

ности?

4. Кто являются субъектами инвестиционной деятельно-

сти?

5. Какова сущность капитальных вложений и их класси-

фикация?
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Глава 2. ГОСУДАРСТВЕННОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ 
ИНВЕСТИЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ, 

ОСУЩЕСТВЛЯЕМОЙ В ФОРМЕ КАПИТАЛЬНЫХ 
ВЛОЖЕНИЙ В РОССИИ

§ 1. Законы и иные нормативные акты, 
регулирующие инвестиционную деятельность 

в форме капитальных вложений

Регулирование (экономическое) — целенаправленные дей-

ствия на упорядочение, налаживание, определение направле-

ний развития экономических явлений и процессов.

Регулирование составляет одну из функций системы 

управления на всех уровнях хозяйствования.

Инвестиционная деятельность в условиях перехода к ры-

ночной экономике нуждается в особом государственном регу-

лировании.

Реформирование осуществлялось путем либерализации по 

отдельным направлениям инвестиционной деятельности, лик-

видации монополии государства на инвестиционную деятель-

ность. Значительная часть инвестиционных операций в насто-

ящее время уже осуществляется негосударственными фирма-

ми и организациями (предприятиями).

Формирование системы государственного регулирования 

инвестиционной деятельностью в рыночных условиях проис-

ходило, как известно, под влиянием противоборства двух то-

чек зрения преобразования экономики.

Одни экономисты считали, что в первый период реформи-

рования экономики опасно проводить немедленную, быструю 
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либерализацию экономики и переход к рынку. Нужен посте-

пенный переход к свободному рыночному ценообразованию, к 

либерализации внешней торговли.

Другая группа экономистов, разделявших идеи “шоковой 

терапии”, полагала, что чем быстрее и масштабнее будет про-

ходить реформирование социалистической экономики, тем бы-

стрее российская экономика включится в мировое капитали-

стическое хозяйство.

Как показало время, те лица, которые принимали реше-

ние в российском руководстве, в большинстве случаев оказа-

лись под влиянием второй группы экономистов. В результате 

экономика оказалась в глубоком кризисе. Резко упала инве-

стиционная активность.

В настоящее время наряду с рыночными экономическими 

саморегуляторами в виде категорий спроса, предложения, цены 

и конкуренции государство применяет различные методы го-

сударственного регулирования инвестиционной деятельности.

Прежде всего государство оказывает регулирующее вли-

яние на инвестиционную деятельность в следующих формах:

1) посредством издания законов и подзаконных норматив-

ных актов;

2) посредством прямого управления государственными ин-

вестициями;

3) принятием государственных инвестиционных программ;

4) посредством особого регулирования государственной 

деятельности;

5) экономическими методами регулирования инвестици-

онной деятельности, в частности:

— налогообложением;

— участием государственных органов в инвестиционной 

деятельности;

— созданием свободных экономических зон;

— распределением и перераспределением финансовых 

ресурсов;

— посредством кредитно-финансового механизма (предо-

ставлением кредитов).

Инвестиционная деятельность в РФ регулируется систе-

мой законов и нормативных актов.
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В качестве законов, регулирующих инвестиционную де-
ятельность, выступают:

— Конституция Российской Федерации.

— Градостроительный кодекс РФ (ГсК РФ).

— Гражданский кодекс РФ (ГК РФ), части первая, вторая, 

третья и четвертая.

— Налоговый кодекс РФ.

Основополагающее значение для регулирования инвести-

ций и инвестиционного процесса в России имеют:

1. Федеральный закон от 25 февраля 1999 г. № 39-ФЗ “Об 

инвестиционной деятельности в Российской Федерации, осу-

ществляемой в форме капитальных вложений”.

2. Градостроительный кодекс РФ.

3. Гражданский кодекс РФ.

4. Федеральный закон от 4 апреля 2011 г. № 199-ФЗ “О ли-

цензировании отдельных видов деятельности”. 

5. Федеральный закон от 16 июля 1998 г. № 102-ФЗ “Об 

ипотеке (залоге недвижимости)”.

6. Постановление Правительства РФ от 13 сентября 2010 г. 

№ 716 “Об утверждении Правил формирования и реализации 

федеральной адресной инвестиционной программы”.

7. Земельный кодекс РФ.

Федеральный закон “Об инвестиционной деятельности в 

Российской Федерации, осуществляемой в форме капиталь-

ных вложений” определяет:

— основы градостроительной политики;

— порядок разработки градостроительных нормативов и 

градостроительной документации;

— права и обязанности субъектов (участников градостро-

ительной деятельности).

Градостроительный кодекс РФ1 регулирует отношения 

в области территориального планирования, градостроитель-

ного зонирования, планировки территории, архитектурно-

строительного проектирования, строительства объектов капи-

тального строительства, их реконструкции, капитального ре-

1 Принят Федеральным законом от 29 декабря 2004 г. № 190-ФЗ.
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монта, а также эксплуатации зданий, сооружений (иначе гово-

ря, градостроительные отношения).

Градостроительный кодекс РФ определяет полномочия 

органов государственной власти РФ, субъектов РФ и органов 

местного самоуправления, права и обязанности граждан в об-

ласти градостроительной деятельности, требования к градо-

строительной документации.

В Гражданском кодексе РФ установлен перечень юриди-

ческих лиц, в том числе для инвестиционной деятельности. Ре-

гулируются вопросы строительного подряда, подрядных работ 

для государственных нужд, регулируются правила расчетов. 

Через налоговое законодательство государственные орга-

ны оказывают влияние на инвестиционную деятельность пу-

тем дифференцирования налоговых ставок и льгот.

§ 2. Организация государственного регулирования 
инвестиционной деятельности, осуществляемой 

в форме капитальных вложений в России

Государство для выполнения своих функций по организа-

ции регулирования инвестиционной деятельности использует 

как организационные методы, так и методы прямого воздей-

ствия на инвестиционную деятельность.

Государственное регулирование инвестиционной деятель-

ности, осуществляемой в форме капитальных вложений, про-

водится государственными федеральными органами и органа-

ми государственной власти субъектов РФ и предусматривает1:

1) создание благоприятных условий для инвестиционной 

деятельности путем:

— совершенствования системы налогов, механизма на-

числения амортизации и использования амортизационных от-

числений;

— установления субъектам инвестиционной деятельности 

специальных налоговых режимов;

1 В соответствии с Федеральным законом от 25 февраля 1999 г. 

№ 39-ФЗ “Об инвестиционной деятельности в Российской Федерации, 

осуществляемой в форме капитальных вложений”.
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— защиты интересов инвесторов;

— предоставления субъектам инвестиционной деятель-

ности льготных условий пользования землей и другими при-

родными ресурсами;

—  создания и развития сети информационно-аналитических 

центров, осуществляющих регулярное проведение рейтингов 

и публикацию рейтинговых оценок субъектов инвестиционной 

деятельности;

— принятия антимонопольных мер; развития финансово-

го лизинга;

— расширения возможностей использования залогов при 

осуществлении кредитования;

— создания возможностей формирования субъектами инве-

стиционной деятельности собственных инвестиционных фондов;

— проведения переоценки основных фондов в соответствии 

с темпами инфляции;

2) прямое участие государства в инвестиционной деятель-

ности путем:

— разработки, утверждения и финансирования инвести-

ционных проектов, осуществляемых Российской Федерацией 

совместно с иностранными государствами, а также инвестици-

онных проектов, финансируемых за счет средств федерально-

го бюджета;

— ежегодного формирования федеральной адресной ин-

вестиционной программы на очередной финансовый год и пла-

новый период, утверждаемой федеральным органом исполни-

тельной власти, осуществляющим функции по выработке го-

сударственной политики и нормативно-правовому регулиро-

ванию в сфере инвестиционной деятельности, и ее реализа-

ции в порядке, установленном Правительством РФ (см.: поста-

новление Правительства РФ от 13 сентября 2010 г. № 716 “Об 

утверждении Правил формирования и реализации федераль-

ной адресной инвестиционной программы”);

— размещения средств федерального бюджета для финан-

сирования инвестиционных проектов в порядке, предусмотрен-

ном законодательством РФ о размещении заказов на поставки 

товаров, выполнение работ, оказание услуг для государствен-

ных и муниципальных нужд;
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— проведения экспертизы инвестиционных проектов в со-

ответствии с законодательством РФ;

— защиты российских организаций от поставок морально 

устаревших и материалоемких, энергоемких и ненаукоемких 

технологий, оборудования, конструкций и материалов;

— выпуска облигационных займов, гарантированных це-

левых займов;

— защиты российских организаций от поставок морально 

устаревших и материалоемких, энергоемких и ненаукоемких 

технологий, оборудования, конструкций и материалов;

— вовлечения в инвестиционный процесс временно при-

остановленных и законсервированных строек и объектов, на-

ходящихся в государственной собственности;

— предоставления концессий1 российским и иностранным 

инвесторам по итогам торгов (аукционов, конкурсов).

Основная роль в системе организации регулирования ин-

вестиционной деятельности на федеральном уровне принад-

лежит Федеральному агентству по строительству и жилищно-

коммунальному хозяйству (Госстрой), находящемуся в веде-

нии Министерства регионального развития РФ, а также Ми-

нистерству экономического развития РФ и Министерству фи-

нансов РФ.

Федеральное агентство по строительству и жилищно-

коммунальному хозяйству (Госстрой) образовано Указом Пре-

зидента РФ от 21 мая 2012 г. № 636 “О структуре федеральных 

органов исполнительной власти”. Госстрою переданы функции 

Министерства регионального развития РФ по оказанию госу-

дарственных услуг, управлению государственным имуществом 

в сфере строительства, градостроительства, промышленности 

строительных материалов. Госстрой осуществляет также функ-

ции (по вопросам, не отнесенным законодательством РФ к веде-

нию Министерства регионального развития РФ) по выработке 

и (или) реализации государственной политики и нормативно-

правовому регулированию в сферах: 1) строительства, 2) архи-

тектуры, 3) градостроительства и жилищно-коммунального хо-

1 Концессия (уступка) — договор о передаче государством в экс-

плуатацию земельных угодий, хозяйственных объектов на определен-

ный срок.
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зяйства, 4) теплоснабжения, обеспечения энергетической эф-

фективности зданий, строений, сооружений (в том числе в жи-

лищном фонде, в садоводческих, огороднических и дачных не-

коммерческих объединениях граждан), 5) повышения энерге-

тической эффективности экономики субъектов РФ и муници-

пальных образований. Госстрой осуществляет свою деятель-

ность непосредственно и через подведомственные организа-

ции во взаимодействии с другими федеральными органами ис-

полнительной власти, органами исполнительной власти субъ-

ектов РФ, органами местного самоуправления, общественны-

ми объединениями и иными организациями.

В соответствии с Градостроительным кодексом РФ расши-

рены права органов местного самоуправления в деле организации 

градостроительства и регулирования инвестиционной деятельно-

сти. Они устанавливают в пределах своей компетенции порядок 

осуществления градостроительной деятельности на своих терри-

ториях и обеспечивают защиту прав и охраняемых законом инте-

ресов ее участников. Органы местного самоуправления при осу-

ществлении своих полномочий по регулированию инвестиционной 

деятельности на своих территориях руководствуются правилами, 

которые содержатся в нормативных актах: постановлениях, тех-

нических регламентах, стандартах, правилах, инструкциях и фе-

деральных законах.

§ 3. Прямое и особое государственное регулирование 
инвестиционной деятельности

Прямое государственное регулирование инвестиционной 

деятельности осуществляется в основном путем направления 

финансовых ресурсов на выполнение федеральных целевых 

программ и на другие федеральные нужды, определяемые в 

порядке, устанавливаемом законодательством РФ.

Суммы ассигнований на указанные федеральные нужды 

предусматриваются ежегодно в бюджетах и государственных 

инвестиционных программах как государственные централи-

зованные капитальные вложения.

Государственные централизованные капитальные вложе-

ния — это инвестиции, направляемые на создание и воспро-
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изводство основных фондов за счет финансовых средств фе-

дерального бюджета и средств бюджетов субъектов Россий-

ской Федерации.

Приоритетные направления, для которых необходима го-

сударственная поддержка в финансировании инвестиционных 

проектов за счет средств федерального бюджета, определяют-

ся Министерством экономического развития РФ и Министер-

ством финансов РФ с участием Госстроя и других федераль-

ных органов исполнительной власти, в том числе на жилищ-

ное строительство.

Что касается жилья, то здесь ситуация довольно сложная. 

Проблема жилья остается острой для многочисленного не толь-

ко бедного, но и среднего слоев населения.

В среднем на каждого россиянина в начале 2011 г. прихо-

дилось по 23,0 кв. м общей площади жилых помещений. Это на 

16,5% превосходит показатель 2000 г. (19,2 кв. м). И все же в США 

и странах Европы этот показатель намного выше — 50–60 кв. м 

на человека. Главная трудность — это недостаток средств на 

финансирование жилищного строительства. При этом следует 

учесть, что финансирование за счет госбюджета ограниченно. 

Привлечение частных инвестиций тоже ограниченно. Креди-

ты коммерческих банков — дóроги.

Таким образом, формы деятельности органов государ-

ственной власти в области прямого регулирования инвестиций 

заключаются в следующем:

1) выделение средств на капитальные вложения из госу-

дарственного бюджета;

2) на практике прямым регулирующим воздействием на 

инвестирование считается предоставление финансовой помо-

щи в виде дотаций, субсидий, субвенций, бюджетных кредитов 

на развитие отдельных регионов, производств;

3) государственное воздействие на инвестирование выра-

жается и путем проведения кредитной политики, политики це-

нообразования, амортизационной политики;

4) разработка (формирование) и реализация федеральных 

строительных программ;

5) разработка и проведение единой государственной 

научно-технической политики;
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6) стимулирование инвестиционной активности с помощью 

налогов, налоговых льгот, норм амортизации и ее индексации, 

регулирование учетной ставки банковского кредита.

Важным методом прямого государственного регулирования 

инвестиционной деятельности является контроль за соблюде-

нием государственных технических регламентов и норм, обя-

зательных для всех предприятий и организаций, независимо 

от формы собственности.

Методом государственного регулирования инвестицион-

ной деятельности является экспертиза инвестиционных про-

ектов. Порядок государственной экспертизы и утверждения 

инвестиционных проектов устанавливается Градостроитель-

ным кодексом РФ и Правительством России.

Государственное регулирование градостроительной дея-

тельности, согласно Градостроительному кодексу РФ и изда-

ваемыми в соответствии с ним нормативными правовыми ак-

тами, основывается на следующих принципах:

— осуществление строительства на основе документов 

территориального планирования и правил землепользования 

и застройки;

— ответственность органов государственной власти РФ, ор-

ганов субъектов РФ и органов местного самоуправления за обе-

спечение благоприятных условий жизнедеятельности человека;

— осуществление градостроительной деятельности с со-

блюдением требований: технических регламентов, безопасно-

сти территорий, инженерно-технических требований, требо-

ваний гражданской обороны, обеспечения предупреждения 

чрезвычайных ситуаций природного и техногенного характе-

ра; охраны окружающей среды и экономической безопасности; 

сохранения объектов культурного наследия и особо охраняе-

мых природных территорий.

Регулирование градостроительной деятельности в субъ-

ектах РФ — городах федерального значения Москве и Санкт-

Петербурге, осуществляемой с учетом особенностей, преду-

смотренных гл. 9 ГсК РФ.

Инвестиционная деятельность в капитальном строи-

тельстве может осуществляться во всех сферах экономиче-

ской деятельности и применима в отношении любых объектов. 

В то же время исключительной инвестиционной деятельностью 
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государства являются объекты, связанные с обороной, созда-

нием космических систем, федеральных систем связи и инфор-

мации, железнодорожного, морского, а также магистрального 

трубопроводного транспорта. Инвестиционная деятельность го-

сударства по этим объектам отражена в государственных ин-

вестиционных программах.

Инвестиционные проекты целевых программ наиболее 

важных и крупных объектов федерального значения обсуж-

даются населением регионов, чьи интересы затрагиваются при 

их реализации.

§ 4. Государственная инвестиционная 
политика РФ на современном этапе

Государственная инвестиционная политика — составная 

часть социально-экономической политики, которая выражает 

отношение государства к инвестиционной деятельности. Она 

определяет цели, направления, формы государственного управ-

ления инвестиционной деятельностью в Российской Федерации.

Основными целями государственной инвестиционной по-

литики являются: мобилизация финансовых ресурсов, необ-

ходимых для инвестиционной деятельности; преодоление спа-

да инвестиционной активности; реализация государственных 

целевых комплексных программ строительства; обеспечение 

структурных преобразований и повышение эффективности 

капитальных вложений.

Инвестиционная политика охватывает как государствен-

ные инвестиции, так и инвестиции частных инвесторов и юри-

дических лиц.

Основные направления инвестиционной политики:

1. Определение приоритетов в инвестиционной деятельно-

сти. Приоритеты отдаются финансированию государственных 

целевых программ, социальным объектам, а также инвестици-

ям на расширение и модернизацию основных фондов действу-

ющих производств и в меньшей степени во вновь начинаемое 

строительство объектов. Центр тяжести переносится с нового 

строительства на техническое перевооружение и реконструк-

цию организаций (предприятий).



33

2. Оптимизация затрат на госпрограммы инвес тиций с уче-

том реального положения дел в экономике. Предоставление 

субсидий из бюджета жизненно важным отраслям экономики.

3. Расширение прав предприятий-инвесторов в инвести-

ровании средств, отчисляемых от прибыли и амортизацион-

ных отчислений.

4. Сокращение бюджетного финансирования инвестиций и 

соответственно увеличение сферы негосударственного инвести-

рования. (Правительство предусматривало в инвестиционной 

программе до 2010 г. финансирование по схеме 1 рубль государ-

ственных на 4 рубля частных вложений). Использование госу-

дарственного заказа на капитальное строительство как одной из 

форм реализации инвестиционных государственных программ.

5. Повышение эффективности капитальных вложений, со-

кращение сроков окупаемости затрат. В первую очередь инвести-

ции вкладывать в те объекты, которые дают более быструю оку-

паемость. Задача: получение наибольшего прироста продукции 

и национального дохода на каждый рубль затрат. Потеря управ-

ляемости инвестиционным комплексом негативно сказывается 

на структурной перестройке экономики, развитии промышлен-

ности сельского хозяйства, легкой и пищевой промышленности.

Инвестиционная политика на перспективу предусматри-

вает также совершенствование государственного регулирова-

ния инвестиционной деятельности, имея в виду повышение эф-

фективности организационных методов и методов прямого воз-

действия государства на инвестиционную деятельность, пред-

усмотренных Федеральным законом “Об инвестиционной де-

ятельности в Российской Федерации, осуществляемой в фор-

ме капитальных вложений”.

Контрольные вопросы

1. В чем сущность государственного регулирования инве-

стиционной деятельности и каковы его формы?

2. Что означает прямое и особое государственное регули-

рование инвестиционной деятельности?

3. Каковы основные направления государственной инве-

стиционной политики в России?
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Глава 3. ИСТОЧНИКИ ФИНАНСОВЫХ 
РЕСУРСОВ, НАПРАВЛЕННЫХ 

НА КАПИТАЛЬНЫЕ ВЛОЖЕНИЯ

§ 1. Основные источники финансовых 
ресурсов государственных капитальных вложений

Под капитальными вложениями, как отмечено выше, по-

нимаются затраты на воспроизводство основных фондов, их 

увеличение и совершенствование. Бóльшая часть этих затрат 

приходится на капитальные вложения в расширенное воспро-

изводство основных фондов отраслей экономики, основным ис-

точником которых является национальный доход.

Национальный доход, иначе говоря, является финансовой 

основой капитальных вложений. Он является основным источ-

ником и государственных капитальных вложений.

Национальный доход зависит от объема валового внутрен-

него продукта и его использования.

Схема использования валового внутреннего продукта и 

распределения национального дохода показана на рис. 3.1.

Валовой внутренний продукт представляет собой совокуп-

ность созданных материальных благ и определяется как сумма 

валовой продукции отраслей материального производства: про-

мышленности, сельского хозяйства, лесного хозяйства, строи-

тельства, грузового транспорта, связи в части, обслуживающей 

материальное производство, а также торговли и общественного 

питания, заготовок сельскохозяйственных продуктов и других 

отраслей материального производства (издательства, производ-

ство кинофильмов, сбор и заготовка металлолома и утиля и т. п.).
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