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Îñíîâíûì ôàêòîðîì, îïðåäåëÿþùèì óñòîé÷èâîå ðàçâèòèå íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè íà ìàêðî-
è ìèêðîóðîâíå, â òîì ÷èñëå óâåëè÷åíèå çàíÿòîñòè, ðåàëèçàöèþ ñòðóêòóðíûõ, èííîâàöèîííûõ è
äðóãèõ ïðîåêòîâ, ÿâëÿåòñÿ ïîâûøåíèå èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé.
Ïðè ýòîì ñëåäóåò ó÷èòûâàòü ãëîáàëüíûå óñëîâèÿ ðàçâèòèÿ, îêàçûâàþùèå íåïîñðåäñòâåííîå
âëèÿíèå íà èííîâàöèîííîå ðàçâèòèå ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè.

Èííîâàöèîííîå ðàçâèòèå (ñòðàíû, îòðàñ-
ëè ýêîíîìèêè, ðåãèîíà â öåëîì èëè ïðåäïðè-
ÿòèÿ) ìîæíî îïðåäåëèòü êàê èçìåíåíèå ïðî-
ïîðöèé ìåæäó îòðàñëÿìè è âíóòðè íèõ ìåæäó
îòäåëüíûìè ïðîèçâîäñòâàìè, à òàêæå èçìåíå-
íèå â ïðîäóêòîâîé è òåõíîëîãè÷åñêîé ñòðàòå-
ãèÿõ ïðåäïðèÿòèé, ïðè êîòîðûõ ðåàêöèÿ íà
äèíàìèêó ôàêòîðîâ âíåøíåé ñðåäû (çàïðîñû
ïîòðåáèòåëåé, íàëè÷èå ðåñóðñîâ, âîçäåéñòâèå
ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà, îáùåñòâåííîñòè) îñó-
ùåñòâëÿåòñÿ íà îñíîâå èñïîëüçîâàíèÿ ðåçóëü-
òàòîâ íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà â âèäå
âíåäðÿåìûõ ðåçóëüòàòîâ íàó÷íûõ ðàçðàáîòîê
(ïðîèçâîäñòâî íîâûõ ïðîäóêòîâ, èñïîëüçîâà-
íèå íîâûõ òåõíîëîãèé è ò.ä.), ïðèâîäÿùèõ ê
êà÷åñòâåííûì èçìåíåíèÿì â ðåçóëüòàòàõ äåÿ-
òåëüíîñòè â ñîöèàëüíîì, ýêîíîìè÷åñêîì è
ýêîëîãè÷åñêîì àñïåêòàõ1.

Èííîâàöèîííîå ðàçâèòèå ïðîìûøëåííîñ-
òè ÿâëÿåòñÿ íåîòúåìëåìûì àòðèáóòîì ýêîíî-
ìèêè ðàçâèòûõ ñòðàí è ìîæåò áûòü ðàññìîò-
ðåíî êàê îäèí èç àñïåêòîâ ñòðóêòóðíûõ ïðå-
îáðàçîâàíèé â ýêîíîìèêå èëè êàê ìåõàíèçì
ñîçäàíèÿ è êîììåðöèàëèçàöèè íîâøåñòâ â
êîíêðåòíûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ñèñòåìàõ â çà-
âèñèìîñòè îò ïðåäìåòà àíàëèçà è ñïåöèôèêè
çàäà÷, ïîñòàâëåííûõ ïåðåä èññëåäîâàòåëåì. Â
ëþáîì ñëó÷àå èííîâàöèîííîå ðàçâèòèå ìîæåò
áûòü ïðîòèâîïîñòàâëåíî òàêîìó ñîñòîÿíèþ
ïðîèçâîäñòâåííûõ ñèñòåì è ýêîíîìèêè â öå-
ëîì, êîãäà â ñèëó ðÿäà ôàêòîðîâ âíåøíåãî è
âíóòðåííåãî ïîðÿäêà ôóíêöèîíèðîâàíèå ñèñ-
òåìû îáåñïå÷èâàåòñÿ çà ñ÷åò ýêñòåíñèâíîãî
êîïèðîâàíèÿ ñëîæèâøèõñÿ òåõíîëîãèé è ñòðà-
òåãèé èëè êîñìåòè÷åñêîé èõ ìîäåðíèçàöèè.

Íåèííîâàöèîííîå ðàçâèòèå âîçìîæíî ëèøü â
óñëîâèÿõ ñòàáèëüíîé îêðóæàþùåé ñðåäû è â
íàñòîÿùåå âðåìÿ ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàíî
ëèøü íà îãðàíè÷åííîì ïðîìåæóòêå âðåìåíè.

Â êà÷åñòâå ñèíîíèìà èííîâàöèîííîãî ðàç-
âèòèÿ ìîæåò âûñòóïàòü òåðìèí “èíòåíñèâíûé
ðîñò”, à àíòîíèìà - “ýêñòåíñèâíûé ðîñò”.
Ïðèíöèïèàëüíîå îòëè÷èå èííîâàöèîííîãî ðàç-
âèòèÿ â òîì, ÷òî â äàííîì ñëó÷àå ðå÷ü èäåò íå
ïðîñòî îá óâåëè÷åíèè âûïóñêà êîíå÷íîé ïðî-
äóêöèè çà ñ÷åò áîëåå ðàöèîíàëüíîãî èñïîëü-
çîâàíèÿ ðåñóðñîâ, à îá èçìåíåíèÿõ, òåõíîëî-
ãè÷åñêèõ ñäâèãàõ â ñàìîé ñòðóêòóðå îðãàíèçà-
öèè ïðîèçâîäñòâåííîãî ïðîöåññà, ìåòîäàõ è
ïðîïîðöèÿõ ðàñïðåäåëåíèÿ ïîëó÷àåìûõ áëàã,
èäåîëîãèè è ìîðàëè îáùåñòâà.

Âîçðàñòàþùàÿ ñëîæíîñòü îðãàíèçàöèîí-
íî-òåõíîëîãè÷åñêîé ñòîðîíû ïðîöåññà èííî-
âàöèîííîãî ðàçâèòèÿ, èçìåíåíèå âíåøíèõ
óñëîâèé ôóíêöèîíèðîâàíèÿ (ïîñòîÿííûå ðû-
íî÷íûå è òåõíîëîãè÷åñêèå èçìåíåíèÿ, äèíà-
ìè÷íûå èçìåíåíèÿ ðûíêîâ) ïðåäúÿâëÿþò òðå-
áîâàíèÿ ê ïîâûøåíèþ ýôôåêòèâíîñòè ñèñ-
òåì ðåãóëèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëü-
íîñòè, òðåáóþò ôîðìèðîâàíèÿ íîâûõ òåîðå-
òè÷åñêèõ ïîäõîäîâ, à òàêæå íàïðàâëåíèé ðà-
öèîíàëèçàöèè. Ñ ó÷åòîì ýòîãî, âàæíåéøèì
óñëîâèåì ýôôåêòèâíîãî èííîâàöèîííîãî ðàç-
âèòèÿ ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿåòñÿ ôîðìèðîâàíèå
èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè, ó÷èòûâàþùåé èí-
òåíñèâíîñòü èçìåíåíèé ôàêòîðîâ âíóòðåííåé
è âíåøíåé èíâåñòèöèîííîé ñðåäû.

Ðàçðàáàòûâàåìàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîëè-
òèêà ïîçâîëÿåò çàðàíåå àäàïòèðîâàòü èíâåñ-
òèöèîííóþ äåÿòåëüíîñòü îðãàíèçàöèè ïðîãíî-
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çèðóåìûì êàðäèíàëüíûì èçìåíåíèÿì âîçìîæ-
íîñòåé åå ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Ïðè ýòîì
ñëåäóåò ó÷èòûâàòü ïðåäñòîÿùèé ýòàï æèçíåí-
íîãî öèêëà ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ, òàê
êàê íà êàæäîé èç ñòàäèé æèçíåííîãî öèêëà
ïðåäïðèÿòèþ ïðèñóùè îïðåäåëåííûå íàïðàâ-
ëåíèÿ è ôîðìû èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñ-
òè, óðîâåíü èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè, îñî-
áåííîñòè ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ
ðåñóðñîâ.

Äðóãèì ñóùåñòâåííûì óñëîâèåì, îïðåäå-
ëÿþùèì íåîáõîäèìîñòü ðàçðàáîòêè èíâåñòè-
öèîííîé ïîëèòèêè ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðè-
ÿòèÿ, ÿâëÿåòñÿ êàðäèíàëüíîå èçìåíåíèå öå-
ëåé åãî îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, ÷òî îáóñ-
ëîâëåíî îòêðûâàþùèìèñÿ íîâûìè êîììåð-
÷åñêèìè âîçìîæíîñòÿìè, ó÷èòûâàåò ïåðñïåê-
òèâû èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ. Äëÿ äîñòè-
æåíèÿ äàííûõ öåëåé íåîáõîäèìî èçìåíèòü
ïðîèçâîäñòâåííûé àññîðòèìåíò, âíåäðèòü
íîâûå ïðîèçâîäñòâåííûå òåõíîëîãèè, îñâî-
èòü íîâûå ðûíêè ñáûòà ïðîäóêöèè è îñóùå-
ñòâèòü äðóãèå ïîäîáíûå ìåðîïðèÿòèÿ. Â äàí-
íûõ óñëîâèÿõ ðîñò èíâåñòèöèîííîé àêòèâíî-
ñòè ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ è äèâåðñè-
ôèêàöèÿ ôîðì åãî èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëü-
íîñòè äîëæíû íîñèòü ïðîãíîçèðóåìûé õàðàê-
òåð, êîòîðûé îáåñïå÷èâàåòñÿ ðàçðàáîòêîé
÷åòêî ñôîðìóëèðîâàííîé èíâåñòèöèîííîé
ïîëèòèêè.

Ïåðåõîä íà èííîâàöèîííûé òèï ðàçâè-
òèÿ íåèçáåæíî âûçûâàåò èçìåíåíèå âñåõ êîì-
ïîíåíòîâ õîçÿéñòâåííîé ñèñòåìû, ãàðàíòèðó-
þùèõ çàêîíîìåðíîå ïðåîáðàçîâàíèå ýêîíî-
ìèêè. Â öåëîì, êàê ïðàâèëî, ïðîèñõîäèò ïðèí-
öèïèàëüíîå èçìåíåíèå ñòðàòåãèè ðàçâèòèÿ
ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ, à òàêæå ïðè-
îðèòåòîâ ðûíêîâ ïðîïîðöèîíàëüíî çàâèñè-
ìîñòè ìåæäó ïîòðåáëåíèåì è íàêîïëåíèåì,
ìåæäó ïðåäïðîèçâîäñòâåííîé è ïðîèçâîä-
ñòâåííîé ôàçàìè ïðîöåññîâ âîñïðîèçâîäñòâà.
Ïðîöåññ âîñïðîèçâîäñòâà ïðîäîëæàåòñÿ â
äðóãèõ ñòàäèÿõ (ðàñïðåäåëåíèå, ïðîèçâîä-
ñòâåííîå ïîòðåáëåíèå), ÷òî ïîçâîëÿåò ñóùå-
ñòâåííî ïîâûøàòü öåíó èííîâàöèîííîãî ïðî-
äóêòà ïðè ñîõðàíÿþùåéñÿ èëè ñîêðàùàþùåé-
ñÿ öåíå ïðîèçâîäñòâà.

Èííîâàöèîííûé òèï ðàçâèòèÿ ïðåîáðàçó-
åò ñîâîêóïíîñòü òàêòè÷åñêèõ è ñòðàòåãè÷åñ-
êèõ öåëåé ðàçâèòèÿ ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðè-
ÿòèÿ, îäíàêî íå ìåíÿåò èõ êàðäèíàëüíî. Ñðå-
äè íèõ îñòàþòñÿ òàêèå öåëè, êàê ðîñò ïðèáû-

ëè, ïîâûøåíèå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ, åãî êîìïëåêñíàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ áå-
çîïàñíîñòü, óñòîé÷èâîñòü è äð. Â òî æå âðå-
ìÿ ñóùåñòâåííî èçìåíÿþòñÿ íàïðàâëåíèÿ è
ñðåäñòâà äîñòèæåíèÿ öåëåé ïðîìûøëåííîãî
ïðåäïðèÿòèÿ.

Â ðåàëüíîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè ñòðàòå-
ãèÿ îïåðåæàþùåãî ðîñòà èíâåñòèöèé â îñ-
íîâíîé êàïèòàë ïðåäïðèÿòèé ðåàëüíîãî ñåê-
òîðà ýêîíîìèêè ïî ñðàâíåíèþ ñ äèíàìèêîé
ÂÂÏ ôèêñèðîâàëàñü ñ 2002 ã. Â 2008 ã. ýòî
ñîîòíîøåíèå ñîõðàíèëîñü, õîòÿ ïî ñðàâíå-
íèþ ñ 2007 ã. íàáëþäàåòñÿ çíà÷èòåëüíîå çà-
ìåäëåíèå òåìïîâ ðîñòà êàê ÂÂÏ, òàê è èíâåñ-
òèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë. Ïðèðîñò ÂÂÏ â
2008 ã. ñîñòàâèë 5,6% ïðîòèâ 8,1% â 2007 ã.
ïðè ðîñòå èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë íà
óðîâíå 9,8% ïðîòèâ 21,1%.

Çàìåäëåíèå òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñ-
òà èçìåíèëî ñèòóàöèþ â èíâåñòèöèîííîì ñåê-
òîðå. Íà ïðîòÿæåíèè 2008 ã. íàáëþäàëîñü
ïîñòåïåííîå çàìåäëåíèå òåìïîâ ðîñòà èíâåñ-
òèöèé ñ 123,6% â I êâàðòàëå äî 117,4% âî
II êâàðòàëå è 111,78% â III êâàðòàëå. Çà ÿí-
âàðü-ñåíòÿáðü èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïè-
òàë óâåëè÷èëèñü íà 13,1% ïðîòèâ ðîñòà íà
21,3% â àíàëîãè÷íûé ïåðèîä 2007 ã. Íà ôîíå
ôèíàíñîâîãî êðèçèñà â íîÿáðå 2008 ã. çà-
ôèêñèðîâàíî ñíèæåíèå èíâåñòèöèé â îñíîâ-
íîé êàïèòàë íà 0,9% è â äåêàáðå - íà 7,5%
îòíîñèòåëüíî ñîîòâåòñòâóþùèõ ìåñÿöåâ 2007 ã.
Â ðåçóëüòàòå â IV êâàðòàëå âïåðâûå ñ 2000 ã.
òåìïû ðîñòà èíâåñòèöèé ïåðåøëè â îáëàñòü
îòðèöàòåëüíûõ çíà÷åíèé è ñîñòàâèëè 97,7%
ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó ïðåäûäóùåãî ãîäà.

Óâåëè÷èëèñü èìïîðòíûå ïîñòàâêè ìàøèí
è îáîðóäîâàíèÿ ïðè ñäåðæàííûõ òåìïàõ ðàç-
âèòèÿ îòå÷åñòâåííîãî ìàøèíîñòðîåíèÿ îòíî-
ñèòåëüíî äèíàìèêè èíâåñòèöèîííûõ ðàñõî-
äîâ è õàðàêòåðèñòèê âîñïðîèçâîäñòâà îñíîâ-
íîãî êàïèòàëà. Èíâåñòèöèè íà ïðèîáðåòåíèå
èìïîðòíûõ ìàøèí, îáîðóäîâàíèÿ, òðàíñïîð-
òíûõ ñðåäñòâ (áåç ñóáúåêòîâ ìàëîãî ïðåäïðè-
íèìàòåëüñòâà è ïàðàìåòðîâ íåôîðìàëüíîé
äåÿòåëüíîñòè) â 2008 ã. ñîñòàâèëè 414,1 ìëðä.
ðóá., èëè 20,0% îáùåãî îáúåìà èíâåñòèöèé
â ìàøèíû, îáîðóäîâàíèå, òðàíñïîðòíûå ñðåä-
ñòâà ïðîòèâ 17,8% â 2007 ã.

Ñ çàìåäëåíèåì òåìïîâ ðîñòà ýêîíîìèêè
íàáëþäàåòñÿ èçìåíåíèå ðîëè áþäæåòíûõ
ñðåäñòâ â èñòî÷íèêàõ ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâå-
ñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë.
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Â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2008 ã. çà ñ÷åò áþä-
æåòíûõ ñðåäñòâ áûëî ïðîôèíàíñèðîâàíî
658,2 ìëðä. ðóá. èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êà-
ïèòàë, ÷òî ñîñòàâèëî 16,8% îáùåãî îáúåìà
èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë â öåëîì ïî
ýêîíîìèêå, â òîì ÷èñëå ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî
áþäæåòà - 10,0%. Â îêòÿáðå-äåêàáðå 2008 ã.
ïðè àáñîëþòíîì ñîêðàùåíèè îáúåìà èíâåñ-
òèöèé ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèî-
äîì ïðåäûäóùåãî ãîäà óâåëè÷åíèå îáúåìîâ
è äîëè ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà â èñ-
òî÷íèêàõ ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé â îñ-
íîâíîé êàïèòàë ÿâèëîñü îäíèì èç óñëîâèé
ñìÿã÷åíèÿ íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé ðåçêîãî
îãðàíè÷åíèÿ ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ïðåäïðèÿ-
òèé. Â IV êâàðòàëå 2008 ã. çà ñ÷åò ñðåäñòâ
ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ïðîôèíàíñèðîâàíî
295,5 ìëðä. ðóá. èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êà-
ïèòàë ïðîòèâ 214,9 ìëðä. ðóá. çà ïåðâûå 9
ìåñÿöåâ òîãî æå ãîäà.

Ïðèíöèïèàëüíî íîâûì ìîìåíòîì ñòðàòå-
ãèè ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïðèâëå-
êàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé ðåàëüíîãî ñåêòîðà
ýêîíîìèêè â ïîñëåäíèå ãîäû áûë ñäâèã îò
ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êà-
ïèòàë çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ïðåäïðè-
ÿòèé è îðãàíèçàöèé ê ðàñøèðåíèþ ó÷àñòèÿ
ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ. Ïî èòîãàì 2007 ã. íà
äîëþ ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ ïðèõîäèëîñü
59,6% îáùåãî îáúåìà èíâåñòèöèé â îñíîâ-
íîé êàïèòàë. Ïî èòîãàì 2008 ã. äîëÿ ïðèâëå-
÷åííûõ ñðåäñòâ â ñòðóêòóðå èñòî÷íèêîâ ôè-
íàíñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé ñîñòàâèëà 60%, ÷òî
ñîîòâåòñòâîâàëî ïîêàçàòåëþ ïðåäûäóùåãî
ãîäà. Ðàçâèòèå ýòîãî ïðîöåññà îáóñëîâëåíî
ïîâûøåíèåì àêòèâíîñòè áàíêîâñêîãî ñåêòî-
ðà, ðîñòîì âëîæåíèé íàñåëåíèÿ â æèëèùíîå
ñòðîèòåëüñòâî è èíòåíñèâíûì ïðèòîêîì èíî-
ñòðàííîãî êàïèòàëà. Äî ïîñëåäíåãî âðåìåíè
íèçêàÿ ðåàëüíàÿ ñòîèìîñòü êðåäèòíûõ ðåñóð-
ñîâ îáóñëîâëèâàëà ðàñøèðåíèå êðóãà ïðåä-
ïðèÿòèé-çàåìùèêîâ. Ñðåäè ôàêòîðîâ, âëèÿ-
þùèõ íà äèíàìèêó êðåäèòîâ è äðóãèõ çàåì-
íûõ ñðåäñòâ, ìîæíî âûäåëèòü òàêæå ðîñò
îðãàíèçîâàííûõ ôîðì ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ.

Ôèíàíñîâûé êðèçèñ îïðåäåëèë îñîáåííî-
ñòè èíâåñòèöèîííîãî ïîâåäåíèÿ èíâåñòîðîâ.
Åñëè â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå äîëÿ ñðåäñòâ, ïîëó-
÷åííûõ íà äîëåâîå ó÷àñòèå â ñòðîèòåëüñòâå,
ñîñòàâëÿëà 3,5%, â òîì ÷èñëå ñðåäñòâà íàñå-
ëåíèÿ - 1,7%, òî â IV êâàðòàëå ýòè ïîêàçàòåëè
ñîñòàâèëè, ñîîòâåòñòâåííî, 2,9 è 1,0%.

Â 2008 ã. â ñòðóêòóðå èíâåñòèöèîííûõ
ðåñóðñîâ äîëÿ áàíêîâ â êðåäèòîâàíèè èíâåñ-
òèöèé ïîâûñèëàñü äî 11,0% ïðîòèâ 10,4% â
2007 ã. è 9,3% â 2006 ã., îäíàêî â 2008 ã. íå
ñîõðàíèëàñü òåíäåíöèÿ ê ïîâûøåíèþ ó÷àñ-
òèÿ ñòðàõîâûõ è èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé,
ïðîìûøëåííûõ è òîðãîâûõ ïðåäïðèÿòèé â
ôèíàíñèðîâàíèè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíî-
ñòè. Ñëåäóåò îáðàòèòü âíèìàíèå íà îñîáåí-
íîñòè ó÷àñòèÿ èíîñòðàííûõ áàíêîâ â ôèíàí-
ñèðîâàíèè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè.
Ïîâûøåíèå äîëè çàðóáåæíûõ èíâåñòèöèé è
ðîñò ó÷àñòèÿ èíîñòðàííûõ áàíêîâ â ôèíàíñè-
ðîâàíèè èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë â ðîñ-
ñèéñêîé ýêîíîìèêå íàáëþäàëèñü ñ 2000 ã. Â
ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2008 ã. â îáùåì îáúåìå èí-
âåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë èíâåñòèöèè èç-
çà ðóáåæà ñîñòàâèëè 5,2%, à äîëÿ êðåäèòîâ
èíîñòðàííûõ áàíêîâ ïîâûñèëàñü äî 1,7%
ïðîòèâ 1,1% â àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðåäû-
äóùåãî ãîäà. Â IV êâàðòàëå 2008 ã. ïðè àáñî-
ëþòíîì óìåíüøåíèè îáúåìîâ ïðÿìûõ èíîñò-
ðàííûõ èíâåñòèöèé íà 4,0% ïî ñðàâíåíèþ ñ
àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðåäûäóùåãî ãîäà
äîëÿ èíâåñòèöèé èç-çà ðóáåæà ñîñòàâèëà
3,7% îáùåãî îáúåìà èíâåñòèöèé â îñíîâ-
íîé êàïèòàë ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè.

Â 2009 ã. ñóæåíèå ìàñøòàáîâ èíâåñòè-
öèé â îñíîâíîé êàïèòàë ïðîòåêàëî â áîëåå
îñòðîé ôîðìå: èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïè-
òàë ñîêðàòèëèñü íà 17,0% ïðè ïàäåíèè ÂÂÏ
íà 7,9%, â ñåãìåíòå ìàëûõ ïðåäïðèÿòèé ñíè-
æåíèå èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë çà ãîä
ïðåâûñèëî 25%.

Èçìåíåíèå óðîâíÿ èíâåñòèöèé îïðåäåëè-
ëî îñîáåííîñòè òåõíîëîãè÷åñêîé è âîñïðî-
èçâîäñòâåííîé àêòèâíîñòè â öåëîì ïî ýêîíî-
ìèêå è ïî âèäàì ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñ-
òè, à òàêæå ïðîöåññà ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñ-
òèöèîííûõ ðàñõîäîâ.

Ñòðóêòóðà ñòðàòåãèè èíâåñòèöèé ïðåäïðè-
ÿòèé ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè â ðàçðåçå
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ òàêæå ïðåòåðïåëà
çàìåòíûå èçìåíåíèÿ. Äîñòàòî÷íî ðåçêî ñî-
êðàòèëàñü äîëÿ èíâåñòèöèé, îñóùåñòâëÿåìûõ
çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ îðãàíèçàöèé (íà
2,8 ï.ï. â 2009 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ 2008 ã.),
ñîîòâåòñòâåííî âûðîñëà äîëÿ ïðèâëå÷åííûõ
ñðåäñòâ â ñòðóêòóðå èíâåñòèöèé. Íàèáîëåå
äðàìàòè÷åñêè ñîêðàòèëàñü äîëÿ èíâåñòèöèé,
íàïðàâëÿåìûõ èç ïðèáûëè îðãàíèçàöèé (ñ
18,5% â 2008 ã. äî 14,8% â 2009 ã.). Â ñâîþ
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î÷åðåäü, â ñòðóêòóðå ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ
ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êà-
ïèòàë íàáëþäàåòñÿ èçìåíåíèå ðîëè áþäæåò-
íûõ ñðåäñòâ: â 2009 ã. çà ñ÷åò áþäæåòíûõ
ñðåäñòâ áûëî ïðîôèíàíñèðîâàíî 1240,8 ìëðä.
ðóá. èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë (21,5%
îáùåãî îáúåìà èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó), â
òîì ÷èñëå çà ñ÷åò ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî áþä-
æåòà - 622,9 ìëðä. ðóá. (10,8%), áþäæåòîâ
ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè - 546,6 ìëðä. ðóá.
(9,5%). Ðàñøèðåíèå îáúåìîâ ôèíàíñèðîâà-
íèÿ èíâåñòèöèé èç ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî
áþäæåòà íà 112,1 ìëðä. ðóá. â îïðåäåëåí-
íîé ñòåïåíè êîìïåíñèðîâàëî ñîêðàùåíèå
ðàñõîäîâ íà èíâåñòèöèîííûå öåëè áþäæåò-
íûõ ñðåäñòâ ñóáúåêòîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè íà 166,6 ìëðä. ðóá. è áþäæåòîâ äðóãèõ
óðîâíåé - íà 14,4 ìëðä. ðóá.

Â ïåðèîä 2005-2009 ãã. îñíîâíûìè ôàê-
òîðàìè, ñäåðæèâàþùèìè èíâåñòèöèîííóþ
àêòèâíîñòü îðãàíèçàöèé â ïðîìûøëåííîñòè,
ÿâèëèñü íåäîñòàòî÷íûé ñïðîñ íà ïðîäóêöèþ,
âûñîêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè, à òàêæå íåîïðå-
äåëåííîñòü ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè è ïåðñ-
ïåêòèâ ýêîíîìè÷åñêîé äèíàìèêè. Äîëÿ ïðåä-
ïðèÿòèé, êîòîðûå óêàçûâàëè íà íåäîñòàòîê
ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ êàê íà îãðàíè÷èòåëü
èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè, îñòàâàëàñü âû-
ñîêîé, íî ïðè ýòîì íàõîäèëàñü íà óðîâíå
ñðåäíèõ çíà÷åíèé çà ïîñëåäíèå 5 ëåò.

Ïðè ñëîæèâøåìñÿ â 2009 ã. óðîâíå çàã-
ðóçêè ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé è èíâå-
ñòèöèîííûõ ðàñõîäîâ îñíîâíîé öåëüþ èíâå-
ñòèðîâàíèÿ â îñíîâíîé êàïèòàë, êàê è â ïðå-
äûäóùèå ãîäû, îñòàâàëàñü çàìåíà èçíîøåí-
íîé òåõíèêè è îáîðóäîâàíèÿ. Ïî ìàòåðèàëàì
âûáîðî÷íûõ îáñëåäîâàíèé èíâåñòèöèîííîé
àêòèâíîñòè îðãàíèçàöèé, íà ýòî óêàçàëî 64%
îáùåãî ÷èñëà îðãàíèçàöèé (ñì. òàáëèöó).

Â óñëîâèÿõ ñóæåíèÿ ñïðîñà åñòåñòâåííîé
ðåàêöèåé ïðîèçâîäèòåëåé ñòàëî ñíèæåíèå çíà-
÷èìîñòè çàäà÷ ïî âûïóñêó ðàñøèðåííîé íîìåí-
êëàòóðû ïðîäóêöèè, ÷òî ñîïðîâîæäàëîñü è ñî-
êðàùåíèåì èíòåðåñà ê ñîçäàíèþ íîâûõ ðàáî-
÷èõ ìåñò. Íàñòîðàæèâàþùå âûãëÿäèò â óñëîâè-
ÿõ êðèçèñà ðåçêîå ïàäåíèå èíòåðåñà ïðåäïðèÿ-
òèé ê ñíèæåíèþ ñåáåñòîèìîñòè è ýêîíîìèè ýíåð-
ãîðåñóðñîâ. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå, ýòî ïðîâîöèðî-
âàëî ðîñò èçäåðæåê ïðîèçâîäñòâà è ñíèæåíèå
ðåíòàáåëüíîñòè ïðîäóêöèè è óñëóã. Ñèòóàöèÿ îñ-
ëîæíÿëàñü òàêæå ñíèæåíèåì ìîòèâàöèè ê ñî-
âåðøåíñòâîâàíèþ òåõíèêî-òåõíîëîãè÷åñêèõ õà-
ðàêòåðèñòèê ïðîèçâîäñòâà. Â ýòîé ñâÿçè çàìåíà
èçíîøåííîé òåõíèêè, ñêîðåå âñåãî, ñâÿçàíà ñ
ðåøåíèåì òåêóùèõ èëè êðàòêîñðî÷íûõ ïðîáëåì
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèé è íå îðèåíòè-
ðîâàíà íà äîëãîñðî÷íûå öåëè2.

Òàêèì îáðàçîì, îñíîâíîé öåëüþ èíâåñòè-
öèîííîé ïîëèòèêè â óñëîâèÿõ ïåðåõîäà ê èííî-
âàöèîííîìó òèïó ðàçâèòèÿ ÿâëÿåòñÿ îáåñïå÷å-
íèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ íà ðàçëè÷íûõ óðîâ-
íÿõ ýêîíîìèêè çà ñ÷åò ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé
â ýôôåêòèâíûå è êîíêóðåíòîñïîñîáíûå ïðîèç-
âîäñòâà è âèäû äåÿòåëüíîñòè, êîòîðûå ñïîñîá-
íû îáåñïå÷èòü ñîçäàíèå èíâåñòèöèîííîãî ïî-
òåíöèàëà è ñîäåéñòâèå îðèåíòàöèè îòðàñëåé è
ïðîèçâîäñòâ íà ðûíî÷íûå óñëîâèÿ, ÷òî ïîçâî-
ëèò èì ñîõðàíèòü óñòîé÷èâîå ïîëîæåíèå íà âíóò-
ðåííåì ðûíêå, à òàêæå àêòèâèçèðîâàòü èõ ïðî-
äâèæåíèå íà âíåøíèå ðûíêè ñáûòà3.

Òàêèì îáðàçîì, èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà
ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ îïðåäåëÿåò ïðè-
îðèòåòû íàïðàâëåíèé è ôîðì åãî èíâåñòèöè-
îííîé äåÿòåëüíîñòè, à òàêæå õàðàêòåð ôîðìè-
ðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ è ïîñëåäî-
âàòåëüíîñòü ýòàïîâ, íåîáõîäèìûõ äëÿ äîñòè-
æåíèÿ äîëãîñðî÷íûõ èíâåñòèöèîííûõ öåëåé,
êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò ðàçâèòèå ïðåäïðèÿòèÿ â
ñîîòâåòñòâèè ñ ïîñòàâëåííûìè öåëÿìè.

Ðàñïðåäåëåíèå îðãàíèçàöèé ïî îöåíêå öåëåé èíâåñòèðîâàíèÿ

â îñíîâíîé êàïèòàë, % îò îáùåãî ÷èñëà îðãàíèçàöèé

Показатели 2005 г. 2006 г. 2007 г. 2008 г. 2009 г. 
Недостаточный спрос на продукцию 21 17 11 18 29 
Недостаток собственных финансовых средств 65 63 59 63 66 
Высокий процент коммерческого кредита 31 28 27 26 36 
Сложный механизм получения кредитов для реализации 
инвестиционных проектов 17 12 14 15 19 
Инвестиционные риски 25 28 29 27 23 
Неудовлетворительное состояние технической базы 9 8 8 7 7 
Низкая прибыльность инвестиций в основной капитал 14 13 12 8 10 
Неопределенность экономической ситуации в стране 18 14 11 33 48 
Несовершенная нормативно-правовая база,  
регулирующая инвестиционные процессы 17 13 18 10 10 
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Ïîíÿòèå èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè è åå
ýêîíîìè÷åñêîå ñîäåðæàíèå òðàêòóåòñÿ ó÷å-
íûìè ïî-ðàçíîìó â çàâèñèìîñòè îò óðîâíÿ
ñóáúåêòà èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, åãî
ñòðàòåãè÷åñêèõ öåëåé è îñîáåííîñòåé ìåõà-
íèçìîâ ðåàëèçàöèè.

Îñòàíîâèìñÿ íà ñëåäóþùåì îïðåäåëåíèè:
èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà ïðîìûøëåííîãî
ïðåäïðèÿòèÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îáùåå ðó-
êîâîäñòâî ïî ôîðìèðîâàíèþ ïðîãðàììû êà-
ïèòàëîâëîæåíèé, îòáîðó ïðîåêòîâ è ïðèíÿ-
òèþ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé, êîòîðûå ñïîñîá-
ñòâóþò äîëãîâðåìåííîìó óêðåïëåíèþ åå êîí-
êóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ è îáåñïå÷èâàþò óñ-
ïåøíîå äîñòèæåíèå ïîñòàâëåííûõ öåëåé4.

Ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ, äàííîå îïðåäåëå-
íèå ÿâëÿåòñÿ íàèáîëåå ïîëíûì, òàê êàê îòðà-
æàåò ñîäåðæàíèå èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè
ñ ïîçèöèè êîìïëåêñà ìåð è ìåðîïðèÿòèé, íà-
ïðàâëåííûõ íà äîñòèæåíèå ïîñòàâëåííûõ
öåëåé îðãàíèçàöèè.

Àíàëèç ïîçèöèé ðàçëè÷íûõ ó÷åíûõ â îï-
ðåäåëåíèè ïîíÿòèÿ è ýêîíîìè÷åñêîãî ñîäåð-
æàíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè ïîçâîëÿåò
ñäåëàòü âûâîä, ÷òî èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòè-
êà äîëæíà ñîîòâåòñòâîâàòü öåëÿì èíâåñòîðà,
âêëþ÷àòü â ñåáÿ ýôôåêòèâíûå ñïîñîáû èõ
äîñòèæåíèÿ è îòðàæàòü ïðåäïî÷òåíèÿ â ñî-
îòíîøåíèè äîõîäíîñòè è ðèñêà.

Ïðè ðàçðàáîòêå èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè
ïðåäïðèÿòèÿ íåîáõîäèìî ó÷åñòü ñëåäóþùåå:

♦íåîáõîäèìîñòü ñîîòâåòñòâèÿ çàêîíîäà-
òåëüíûì è íîðìàòèâíûì àêòàì Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè, ðåãóëèðóþùèì èíâåñòèöèîííóþ
äåÿòåëüíîñòü;

♦âçàèìîäåéñòâèå èíâåñòèöèîííûõ ïðîåê-
òîâ (ïðè ìíîãîíàïðàâëåííîñòè èíâåñòèöèîí-
íîé ïîëèòèêè) è èõ âëèÿíèå íà âñå ñîñòàâëÿ-
þùèå ñèñòåìû ïðåäïðèÿòèÿ;

♦îáåñïå÷åíèå àëüòåðíàòèâíîñòè âûáîðà
ïðè ïðèíÿòèè óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé;

♦îòáîð ïðîåêòîâ, îáåñïå÷èâàþùèõ ïðè
ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ ìàêñèìàëüíóþ ýô-
ôåêòèâíîñòü èíâåñòèöèé;

♦êîððåêòèðîâêó èíâåñòèöèîííîé ïîëèòè-
êè â ïðîöåññå ðåàëèçàöèè â çàâèñèìîñòè îò
ðåçóëüòàòîâ äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ;

♦ìèíèìèçàöèþ èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ;
♦âûáîð íàäåæíûõ è áîëåå äåøåâûõ èñ-

òî÷íèêîâ è ìåòîäîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñ-
òèöèîííûõ ïðîåêòîâ;

♦îáåñïå÷åíèå ëèêâèäíîñòè èíâåñòèöèé;

♦âîçìîæíûå èçìåíåíèÿ èíâåñòèöèîííîé
ïîëèòèêè, îáóñëîâëåííûå âîçäåéñòâèåì èçìå-
íåíèé âíåøíåé ñðåäû; ïðè ñíèæåíèè ðåíòàáåëü-
íîñòè ïðîåêòà öåëåñîîáðàçíî âîâðåìÿ ïðèíÿòü
ðåøåíèå î âûâîäå êàïèòàëà èç íåýôôåêòèâíîãî
ïðîåêòà è åãî ðåèíâåñòèðîâàíèè.

Ðàçðàáîòêà èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè ïðî-
ìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ ïðîâîäèòñÿ â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ ðåçóëüòàòàìè èññëåäîâàíèÿ âíåøíèõ
ôàêòîðîâ èíâåñòèöèîííîé ñðåäû è êîíúþíêòó-
ðû èíâåñòèöèîííîãî ðûíêà, îöåíêè âíóòðåííèõ
îñîáåííîñòåé ïðåäïðèÿòèÿ, îïðåäåëÿþùèõ åãî
èíâåñòèöèîííóþ äåÿòåëüíîñòü, à òàêæå íà îñ-
íîâå àíàëèçà ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè ïðåäïðèÿ-
òèÿ, îêàçûâàþùåé âëèÿíèå íà èíâåñòèöèîííóþ
ïîëèòèêó5. Èñõîäÿ èç ýòîãî, â ïðîöåññå ðàçðà-
áîòêè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè ïðîìûøëåííî-
ãî ïðåäïðèÿòèÿ öåëåñîîáðàçíî îñóùåñòâèòü òà-
êèå ýòàïû, êàê:

♦ îïðåäåëåíèå äîëãîñðî÷íûõ èíâåñòèöèîííûõ
öåëåé ðàçâèòèÿ ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ;

♦ ðàçðàáîòêà ñòðàòåãè÷åñêèõ íàïðàâëåíèé
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ;

♦ êîíêðåòèçàöèÿ èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè
â ñîîòâåòñòâèè ñ ïåðèîäàìè åå ðåàëèçàöèè;

♦ ðàçðàáîòêà èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè;
♦ ôîðìèðîâàíèå èíâåñòèöèîííîãî ïîðòôåëÿ;
♦ àíàëèç èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðî-

ìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ.
Òàêèì îáðàçîì, ôîðìèðîâàíèå èíâåñòèöè-

îííîé ïîëèòèêè ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ
ïðè óñëîâèè åãî èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ ÿâ-
ëÿåòñÿ î÷åâèäíûì è ýêîíîìè÷åñêè öåëåñîîáðàç-
íûì. Ïðè ýòîì êëþ÷åâûå àñïåêòû äàííîé ïîëè-
òèêè íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü ïðè òåõíèêî-ýêîíî-
ìè÷åñêîì îáîñíîâàíèè èííîâàöèîííûõ ïðîåê-
òîâ, à òàêæå îáîñíîâàíèè âûáîðà ðàçëè÷íûõ
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòà, â òîì ÷èñëå
çà ñ÷åò ïðèâëå÷åíèÿ ñòîðîííèõ îðãàíèçàöèé.

1 Íîâèöêèé Í.À. Èííîâàöèîííàÿ ýêîíîìèêà
Ðîññèè. Òåîðåòèêî-ìåòîäîëîãè÷åñêèå îñíîâû è ñòðà-
òåãè÷åñêèå ïðèîðèòåòû. Ì., 2009. Ñ. 59.

2 Òàðåëêèí À.À. Ðàçâèòèå îðãàíèçàöèîííî-ýêîíî-
ìè÷åñêèõ ìåõàíèçìîâ ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ èíâåñòèöè-
îííîé äåÿòåëüíîñòè ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðèÿòèé. Ñà-
ìàðà, 2010.

3 Ëåí÷óê Å.Á. Èíâåñòèöèîííûå àñïåêòû èííî-
âàöèîííîãî ðîñòà. Ìèðîâîé îïûò è ðîññèéñêèå ïåð-
ñïåêòèâû. Ì., 2009. Ñ. 30.

4 Ãîí÷àðåíêî Ë.Ï. Èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà.
Ì., 2009. Ñ. 23.

5 Îðëîâà Å.Ð. Èíâåñòèöèè. Ì., 2012. Ñ. 73.

Ïîñòóïèëà â ðåäàêöèþ 10.11.2011 ã.


