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АННОТАЦИЯ:
Постановка проблемы. Исследование обусловлено сложившимися различными подходами к по-
ниманию инвестиций в зарубежной и отечественной экономической теории, в российских норма-
тивных актах, в формах статистического наблюдения, что в свою очередь на практике не приводит
к дифференцированию инвестиционной деятельности и её оценке при создании условий для бла-
гоприятного инвестиционного климата.

Научная задача исследования состоит в классификации основных определений понятия инве-
стиций в различных источниках и выделении неотъемлемых свойств инвестиций на основе мето-
дического подхода, предполагающего оценку понятий по выбранным критериям.

Методы и данные.Исследуется эволюция и сущность понятия «инвестиции» в экономической
научной литературе, в нормативных актах, в официальной статистике в соответствии с пятью кри-
териями: 1) форма и 2) направленность инвестиций, 3) период отдачи от инвестиций, 4) содер-
жание процесса инвестирования и 5) цель инвестиций. В качестве научных источников анализи-
руются работы зарубежных авторов, экономистов досоветской, советской эпохи и современного
периода. Исследуются действующие нормативные акты, приказы и формы отчётности Росстата.
Автором применялись методы анализа и синтеза, метод сравнения.

Основные результаты. Установлено, что природа инвестиций комплементарна, имеет одновре-
менно материальную и социальную или даже духовную, нравственную цели, которые могут сосу-
ществовать вместе и взаимодополнять друг друга.

Заключение. Исследование выявило бивариантную сущность инвестиций и понимание инве-
стиционного процесса как единства действий двух целевых функций по увеличению дохода и (или)
достижения иного полезного эффекта, что необходимо учитывать в практике работы органов вла-
сти, экспертов в сфере региональной инвестиционной политики, улучшения инвестиционного
климата.

КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: инвестиции, инвестиционная политика, свойства инвестиций, инвестиционное
обеспечение.
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Введение
В научной литературе взгляды учёных-эко-

номистов на понятие инвестиций прошли бо-
лее чем 100-летнюю эволюцию от зарождения
данного понятия в XIX веке и развития в за-
рубежной литературе, затем отрицания в со-
ветской научной литературе и до его посте-
пенной рецепции современными отечествен-
ными учёными в конце XX – начале XXI века.

Вместе с тем, в инвестиционной деятель-
ности предприятий, при формировании инве-
стиционной политики в стране, создании ин-
вестиционного климата на уровне регионов и

муниципальных образований, подходы к ин-
вестициям, в том числе частным и бюджет-
ным, как правило, не имеют отличий. Подоб-
ная универсальность, по мнению автора, не
оправдана. Гипотеза исследования состоит в
том, что сущность инвестиций подразумева-
ет не только получение прибыли, как основно-
го свойства, и базируется на влиянии различ-
ных факторов, которыми руководствуется ин-
вестор и органы власти, что необходимо учи-
тывать при планировании различных видов
инвестиций и ожиданиях от инвестиционной
деятельности.
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Цель исследования – уточнить сущность
понятия инвестиций и его основные свойства.

Для достижения цели необходимо решить
следующие задачи:

– сформировать и опробовать методиче-
ский подход в исследовании, предполагаю-
щий оценку по пяти критериям, раскрываю-
щим содержание понятия инвестиции;

– проследить эволюцию и систематизиро-
вать основные подходы к содержанию поня-
тия инвестиций в зарубежной, советской и
современнойроссийскойнаучной литературе,
нормативных актах и в официальной стати-
стике.

Теоретические основы
Получение прибыли является существен-

ным свойством, которое выделяется экономи-
стами в зарубежной литературе. АдамСмит [1]
в 1776 году уже начал рассуждать в своей ра-
боте о процессе вложения капитала. Однако
впервые использует понятие инвестиции Аль-
фред Маршалл [2] и объясняет их суть че-
рез «перелив инвестиционных ресурсов из их
обычного источника в производство, который
состоит из двух потоков. Меньший образует
новые приращения к накопленному капита-
лу. Больший лишь заменяет капитал, который
уничтожен, либо в процессе непосредственно-
го потребления, либо в результате износа, либо
вследствие сочетания действия всех этих фак-
торов.

Дж. Кейнс [3; 4] понимал под инвестици-
ями прирост ценности капитального имуще-
ства в результате производственной деятель-
ности данного периода, это та часть дохода
за данный период, которая не была исполь-
зована для потребления; покупка отдельным
лицом или корпорацией какого-либо имуще-
ства, старого или нового, дома или машины,
ценных бумаг на фондовой бирже и т. д. Од-
нако, как отмечено Р.М. Нуреевым [5], если у
А. Маршалла инвестиции автоматически вы-
текают из сбережений, то у Дж. Кейнса это
происходит далеко не всегда.

К. Р. Макконнелл, С. Л. Брю [6] понима-
ют инвестиции как затраты на производство
и накопление средств производства и увеличе-
ние материальных запасов. Лауреат Нобелев-
ской премии по экономике П. Самуэльсон [7]
в своем популярном учебнике трактует инве-

стиции (или капиталовложения) как прирост
запаса капитала страны, то есть зданий и со-
оружений, машин и оборудования, а также то-
варно-материальных запасов в течение года.
Осуществление инвестиций у П. Самуэльсо-
на связано с отказом от текущего потребления
ради увеличения будущего потребления.

В наиболее широком смысле слово «инве-
стировать» означает «расстаться с деньгами
сегодня, чтобы получить большую их сумму в
будущем». Отдавать деньги приходится сейчас
и в определенном количестве. Вознагражде-
ние поступает позже, если поступает вообще,
и его величина заранее неизвестна. Такое ути-
литарное понимание инвестиций предлагают
в своих работах У. Ф. Шарп, Гордон Дж. Алек-
сандер, Джеффри В. Бейли [8]. З. Боди, А. Кейн
и А. Дж. Маркус [9] понимают под инвестици-
ями расходование в настоящем денежных или
других средств в ожидании получения буду-
щих выгод.

Лоренс Дж. Гитман, Майкл Д. Джонк [10]
дают близкое по смыслу определение инвести-
ций – это любой инструмент, в который мож-
но поместить деньги, рассчитывая сохранить
или приумножить их стоимость и (или) обес-
печить положительную величину дохода.

Общие свойства инвестиций исследовали
К. Ричардсон и П. Ромилли [11]. Они пришли
к выводу, что прибыль и разрывы в прибыль-
ности (англ. profitability gap), обусловленные
различнымипричинами, являются «общимге-
ном» инвестиций во всех исследованных че-
тырёх влиятельных подходах к теории инве-
стиций.

Современные зарубежные исследования,
посвященные инвестиционной деятельности,
фокусируются на анализе моделей поведе-
ния инвесторов, гарантирующих прибыль-
ность инвестиций. Прибыль при этом рас-
сматривается как основная функция инвести-
ций [12–14]. Вместе с тем, в зарубежной ис-
следовательской практике встречается доста-
точное число исследований, изучающих инве-
стиции в человеческий капитал, где инвести-
ции несут социальную функцию, в частности
этому посвящены работы M. Waldman, Z. Ori
и др. [15–18].

Первые тезисы об инвестициях или вло-
жении капитала в рассуждениях учёных досо-

2



ВОПРОСЫ УПРАВЛЕНИЯ · 2022 · № 1 (74) С.В. Власов

ветсткого периода появляются в конце XIX –
начале XX века. Особенностью научных ра-
бот тех периодов является недостаточное вни-
мание ученых исследованию самого поня-
тия «инвестиции» и «капитальные вложе-
ния». Указанная категория рассматривалась
как неотъемлемая часть процесса сохранения,
возобновления капитальных мощностей.

М. И. Туган-Барановский [19] ввел поня-
тие круговорота общественного капитала в
трех различных формах в форме товарно-
го, денежного и производственного капита-
ла. А. Л. Вайнштейн [20] использовал понятие
«инвестиции», «инвеститоры», но при этом
не давал ему определения.

Л. Н. Юровский [21] использовал в своих
работах понятие «инвестирование», не давая
определения, но описывая смысл этого про-
цесса. Из контекстного анализа следует, под
инвестированием понимался вид хозяйствен-
ной деятельности в форме вложения капита-
лов на цели постройки нового завода или для
участия в более выгодном предприятии.

Б. Д. Бруцкус [22] приводит описание про-
цесса «обновления основного капитала» в
условиях свободного менового хозяйства, ко-
торый предполагает, что предприниматель
сам приобретет материалы, обновит маши-
ны, оплатит рабочих и служащих; а остаток
средств составит его прибыль, и при достаточ-
ных размерах он может употребить ее часть на
расширение производства.

А. А. Богданов [23] выделял капитал оборот-
ный– затратынаматериал и рабочую силу. Ос-
новной капитал – это затраты на орудия (ма-
стерская, станки, инструменты). Ученым ис-
пользуется термин «перелив капитала», «пе-
реход капитала» из одной отрасли производ-
ства в другую без определения их содержа-
ния. Переменный капитал, по определению
А. А. Богданова, – это капитал, вложенный
капиталистом в его предприятие на который
приобретается рабочая сила и за счет которо-
го создается прибавочная стоимость, являю-
щаяся источником прибыли.

А. В. Чаянов [24] в своих работах использует
понятия, близкие к содержанию понятия «ин-
вестиции». Например, «капитал» – абстракт-
ная сумма ценностей, совершающая произ-
водственный кругооборот в хозяйстве, отде-

ляемая от личного потребления и авансируе-
мая на производственные цели.

В работе Н. Д. Кондратьева [25] впер-
вые среди советских экономистов встречает-
ся понятие «инвестиции», «инвестирование»
и «инвестирование капитала». Однако опре-
деления этим понятиям он не давал. Исходя
из содержания текста его работ, можно сфор-
мулировать следующее определение: инвести-
ции– это часть денежного капитала, направля-
емая в крупные и дорогие сооружения в целях
создания основных производительных сил и
радикального переоборудования техники. Ве-
ликий ученый привел гипотезу, что процесс
накопления и инвестирования капитала в кон-
кретных условиях капиталистического обще-
ства тесно связан с процессом расширения
основных капитальных благ общества, что в
свою очередь обуславливает динамику боль-
ших циклов, по причине того, что оба эти про-
цесса и сама динамика циклов ритмичны и не
могут протекать непрерывно одним и тем же
темпом.

Е. А. Преображенский [26] использует по-
нятие «инвестиции», «капитальные вложе-
ния» и рассуждает о значении капитальных
вложений в советском плановом хозяйстве,
что это основной показатель развития. Выде-
ляет источники капитальных вложений:

1) дальнейшее сокращение бюджетных
расходов в пользу промышленности и транс-
порта;

2) повышение отпускных цен на недоста-
точные товары, без повышения розничных
цен, т. е. за счет накидок торгового аппарата;

3) добавочное обложение городской бур-
жуазии и деревенского кулачества плюс ряд
кредитных операций, в том числе, может быть,
хлебный заем и зажиточных слоев деревни;

4) постепенное сокращение завязанных в
торговом обороте кооперации средств про-
мышленности, и замещение их из прибыли
самой кооперации и путем привлечения соб-
ственных средств крестьянства;

5) употребление на капитальные вложение
части средств, полученных от режима эко-
номии.

Новацией в его работах стоит отметить рас-
смотрение капитальных вложений в совокуп-
ности с понятием накопления в промышлен-
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ности, а также разделение отчетности по капи-
тальным вложениям на новое строительство
и вложениям в существующие предприятия,
покрывающих лишь текущую амортизацию и
амортизацию прошлых лет.

Г. А. Фельдман [27] и С. Г. Струмилин [28]
используют понятие «капиталовложение», но
не дают определения. Рассматривают пробле-
му эффективности капиталовложений как ос-
новную. И. А. Трахтенберг [29] использует по-
нятие «инвестиции», анализируя теорию без-
работицы и кризисов Кейнса, также не рас-
крывая его содержания.

Е. С. Варга [30] использует понятия «инве-
стиции», «капиталовложения» в качестве рав-
нозначных, не раскрывая содержание. Выде-
лял показатель «инвестиции на душу населе-
ния»; формы инвестиций по источнику: «за-
граничные» и «внутренние» инвестиции; по
этапу: «новые капиталовложения». Определял
«долгосрочные прямые инвестиции» как об-
щую сумму инвестиций частного капитала.
Выделял два вида «капиталовложений»:

1) капиталовложения в объекты (заводы,
фабрики), которые сразу после их заверше-
ния непосредственно увеличивают предложе-
ние товаров на рынке;

2) такие капиталовложения, которые уве-
личивают предложение товаров на рынке
лишь косвенным, опосредованным путем (же-
лезные дороги, порты, суда, шоссейные доро-
ги, здания банков или универсальных магази-
нов и т. п.);

А. П. Ермилов [31] в своих трудах предлагал
понимать инвестиции как затраты на покупку
средств труда, элементов основного капитала.

Понимание природы инвестиций у эко-
номистов современного периода во многом
формировалось под влиянием экономической
мысли зарубежных ученых, а также вклада ав-
торов постсоветского и советского времени.

Известный российский экономист-рефор-
матор Е. Т. Гайдар [32; 33] определял инвести-
ции в основной капитал как равнозначные по
смыслу капитальным вложениям. Л. И. Абал-
кин [34] также выделял, но не дифференциро-
вал «инвестиции» и «инвестиции в основной
капитал», подчеркивая их значение для эконо-
мического роста. Главное, как он считал, – об-
щий поток инвестиций в основной капитал,

который определяется наличием четкой про-
мышленной и инвестиционной политики го-
сударства.

В работах современных экономистов встре-
чаются как общиемакроэкономические иссле-
дования инвестиций, как у А. В. Новикова [35]
и М. Р. Магдеевой [36], так и более узкие по
своему содержанию, посвященные отдельным
функциям инвестиций. В частности, Л. Н. Са-
лимов [37] использовал определение инвести-
ций как совокупности экономических отно-
шений перераспределения национального до-
хода в целях воспроизводства основного капи-
тала. Другие авторы применяли более точные
определения, конкретизирующие коммерче-
ский интерес предприятий. Например, А. В.
Русавская [38] считала, что по существу ин-
вестиции должны иметь признак вознаграж-
дения предпринимателя. Под инвестициями
предлагается понимать долгосрочное вложе-
ние каких-либо средств, фондов, капитала в
промышленность, сельское хозяйство, транс-
порт и другие отрасли хозяйства как внутри
страны, так и за границей, с целью получе-
ния прибыли, достаточной, чтобы компенси-
ровать инвестору отказ от использования соб-
ственных средств на потребление в текущем
периоде, вознаградить его за риск и возме-
стить потери от инфляции в будущем периоде.

Вместе с тем именно в современной отече-
ственной научной мысли в понятии «инвести-
ции» появляются признаки вложения средств
не только в целях получения прибыли, но и в
целях достижения положительного внеэконо-
мического, социального эффекта. Именно та-
кую трактовку дают в своих работах В. Боча-
ров и Р. Попова [39], В. С. Бард и Н. И. Ла-
хметкина [40], А. В. Харсеева [41], Р. И. Хута-
ев [42]. Отдельно необходимо отметить рабо-
ты экономистов, в частности Т. А. Тетеринец,
Г. Р. Юнусовой, И. Н. Карелина, А. В. Криц-
кого и др. [43–45], посвященные изучению на-
правленности инвестиций в человеческий ка-
питал, что соответствует тенденции современ-
ных зарубежных исследований.

Методология
В исследовании применяется следующий

подход. Анализируются трактовки понятия
«инвестиции» и эволюция его значения с трех
сторон: в зарубежной, советской и современ-
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ной российской научной литературе, затем в
нормативных актах и в циркулярах официаль-
ной статистики. В ходе анализа выделяются су-
щественные признаки. Анализ и последующий
синтез существенных признаков осуществля-
ется по пяти критериям: форма и направлен-
ность инвестиций, период отдачи от инвести-
ций, содержание процесса инвестирования и
цель инвестиций.

Исторический метод анализа определений
инвестиций предполагал широкий охват пе-
риодизации источников. При выборке зару-
бежной научной литературы применялся кри-
терий охвата авторов от самых первых источ-
ников употребления понятия инвестиций до
современных экономистов. При выборке рос-
сийской научной литературы применялся сле-
дующий критерий периодизации – выборка
авторов советского периода и работ современ-
ных экономистов после 1990 года до настоя-
щего времени.Нормативные актыРоссийской
Федерации выбирались с 1990-х годов по на-
стоящее время, акты статистики выбирались
действующие в современный период.

Результаты
Основу процесса инвестиционного обес-

печения какой-либо деятельности составляют
непосредственно инвестиции. Сущность это-
го понятия автором рассмотрена с трех сто-
рон: с позиции толкования и содержания в на-
учной зарубежной литературе, употребления
в досоветской и современной отечественной
научной литературе, и, наконец, определения
в действующих российских правовых актах и
в документах официальной статистики. Опре-
деления понятия были проанализированы и
сгруппированы в соответствии с пятью кри-
териями: форма и направленность инвести-
ций, период отдачи от инвестиций, содержа-
ние процесса инвестирования и цель инвести-
ций (табл. 1). Выделим следующие особенно-
сти определения понятия «инвестиции» зару-
бежных экономистов.

Во-первых, по форме инвестиций в боль-
шинстве определений под инвестициями по-
нимаются денежные средства или иное иму-
щество, называемое иногда общим термином
«капитал». Со временем подходы к содержа-
нию понятия в зарубежной науке практически
не меняются.

Во-вторых, по направленности можно вы-
делить четыре вектора:

– инвестиции вимущество, непосредствен-
но связанное с производственной деятельно-
стью (недвижимость, средства производства,
материальные запасы);

– инвестиции в финансовые активы (цен-
ные бумаги, контракты, венчурные проекты);

– инвестиции в человеческий капитал;
– инвестиции в доходные проекты.
В-третьих, по фактору времени все опре-

деления условно делятся на две категории. В
одних выделяют получение результата только
в будущем периоде в качестве существенного
признака. В других данный признак не выде-
ляют как существенный.

В-четвертых, с точки зрения процесса все
определения едины в том, что инвестиции –
это расходы или затраты. Существенный при-
знак, выделяемый только некоторыми эконо-
мистами, – отказ от текущего потребления.

В-пятых, по конечной цели определения
инвестиций делятся на две группы:

1) сохранение, увеличение, возрастание
ценности или обновление капитала (произ-
водственная цель);

2) исключительно получение прибыли.
Получение прибыли является существен-

ным признаком, который повсеместно выде-
ляется экономистами в зарубежной литерату-
ре на протяжении всех периодов.

В ранней советской научной литературе ос-
новной целью инвестиций или капитальных
вложений является создание, накопление, об-
новление основного капитала, но ряд авторов
подчеркивали, что инвестиции делаются для
получения прибыли. В более поздние совет-
ские годы вплоть до конца советского периода
подчеркивалась только основная и единствен-
ная цель инвестиций – накопление и обновле-
ние основного капитала.

Отечественные русские экономисты выде-
ляли такие новации, как направленность ин-
вестиций в инфраструктуру (дороги, здания
банков, магазинов) и в рабочую силу.

По остальным критериям экономическая
мысль досоветского и советского периода раз-
вивалась в контексте понимания природы ин-
вестиций аналогично западным научным под-
ходам.

5



S.V. Vlasov MANAGEMENT ISSUES · 2022 · No. 1 (74)

Таблица 1 – Анализ определения понятия «инвестиции» в зарубежной и отечественной экономической научной
литературе и нормативных актах1

Table 1 – Analysis of the definition of the concept of “investment’ in foreign and domestic economic scientific literature
and regulations

Критерии Существенный признак, выделяемый в понятии инвестиции
анализа

определений
понятия

Зарубежная научная
литература

Научная литература
досоветского и

советского периодов

Современная
российская научная

литература

Нормативные акты, в
т. ч. приказы
Росстата

1. Форма
инвестиций

денежные средства
или иное имущество

денежный и товарный
капитал

капитал в денежной и
натуральной форме

денежные средства
и иное имущество,
в том числе права

2. Направлен-
ность
инвестиций

– в производство
(здания, машины,
оборудование)
– в финансовые
активы
– в человеческий
капитал
– в доходные проекты

– в основные средства,
крупные дорогие со-
оружения, заводы,
орудия труда
– в инфраструктуру
(дороги, здания
банков, магазинов)
– в рабочую силу

– в объекты предпри-
нимательской деятель-
ности
– в отрасли

– в объекты предпри-
нимательской и (или)
иной деятельности

3. Период
отдачи

– в будущем, длитель-
ном периоде
– не указывается

– не указывается – долгосрочный
– не указывается

– не указывается

4. Процесс ин-
вестирования

расходы, затраты,
вложения

вложения, затраты вложения, затраты вложения, затраты

5. Цель
инвестиций

– получение прибыли
– сохранение, увеличе-
ние, возрастание цен-
ности или обновление
капитала

восстановление и
образование
основного капитала

– получение прибыли
– достижения иного
положительного,
социального эффекта

– получение прибыли
– достижения иного
положительного,
социального эффекта

Понимание природы инвестиций у эконо-
мистов постсоветского и современного пери-
ода во многом формировалось под влияни-
ем экономической мысли с двух сторон: за-
рубежных ученых американской и европей-
ской школ, а также экономического наследия
постсоветского и советского периода. Обоб-
щая анализ определенийинвестиций, которые
предлагались экономистами постсоветского и
современного периода, выделим следующее.

1. Основными особенностями или новаци-
ями определения понятия инвестиций, по-
явившиеся в работах авторов указанного пе-
риода, являются:

– по направленности: наряду с инвестиро-
ванием в объекты предпринимательской дея-
тельности вводится направление инвестиций
в отрасли (в промышленность, сельское хозяй-
ство, транспорт и др.);

– по цели: во-первых, однозначное указа-
ние большинством авторов на получение при-
были, во-вторых, появление новой цели – до-

стижения иного положительного, социально-
го эффекта. Иной положительный неэкономи-
ческий социальный эффект как цель инвести-
рования является новацией, которая отмеча-
ется исключительно у авторов постсоветского
и затем у авторов современного периода.

2) В экономических словарях даются похо-
жие на современные трактовки экономистов
определения инвестиций по форме, направ-
ленности и процессу. Зачастую цель инвести-
ций – воспроизводство капитала. В единич-
ном случае направленностью инвестиций ста-
новится получение финансовой отдачи в ви-
де прибыли. Некоторые определения вовсе не
указывают цель инвестиций. Общей особен-
ностью определений в словарях является их
неполнота, отсутствие корреляции с научны-
ми определениями как из отечественной, так и
из зарубежной литературы. Как правило, дает-
ся описание инвестиций как некоего процесса
вложения капитала порой без отличительных
существенных признаков.

1Составлено автором.
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В ст. 1 Закона РСФСР «Об инвестицион-
ной деятельности в РСФСР»2 инвестиции бы-
ли определены как «денежные средства, це-
левые банковские вклады, паи, акции и дру-
гие ценные бумаги, технологии, машины, обо-
рудование, кредиты, любое другое имущество
или имущественные права, интеллектуальные
ценности, вкладываемые в объекты предпри-
нимательской и других видов деятельности в
целях получения прибыли (дохода) и дости-
жения положительного социального эффекта.
Инвестирование в создание и воспроизвод-
ство основных фондов осуществляется в фор-
ме капитальных вложений». Норма этого за-
кона приведена нами в связи с тем, что он
был принят и действовал в переходный пе-
риод между двумя экономиками – советской
и рыночной. Сам закон на данный момент
практически утратил силу в связи с приня-
тием другого Федерального закона «Об инве-
стиционной деятельности в Российской Фе-
дерации, осуществляемой в форме капиталь-
ных вложений»3. В новом федеральном законе
инвестиции определяются как денежные сред-
ства, ценные бумаги, иное имущество, в том
числе имущественные права, иные права, име-
ющие денежную оценку, вкладываемые в объ-
екты предпринимательской и (или) иной дея-
тельности в целях получения прибыли и (или)
достижения иного полезного эффекта.

Аналогичное определение дано в п. 3.1.6
национального стандарта Российской Феде-
рации ГОСТ Р 54147-2010 «Стратегический
и инновационный менеджмент. Термины и
определения»4.

В тексте этого же закона формулируется
определение «капитальных вложений» – это

инвестиции в основной капитал (основные
средства), в том числе затраты на новое строи-
тельство, реконструкцию и техническое пере-
вооружение действующих предприятий, при-
обретение машин, оборудования, инструмен-
та, инвентаря, проектно-изыскательские рабо-
ты и другие затраты.

В обоих определениях законов от 1991 и
1999 годов можно выделить два характерных
признака. Во-первых, установлены цели инве-
стиций – это получение прибыли или иной по-
ложительный эффект. Во-вторых, прослежи-
вается четкое разделение инвестиций и капи-
тальных вложений, как их разновидности, при
вложениях в основной капитал, чего не было в
советский период.

Следующий значимый уровень правовых
актов – это приказы Росстата. Росстат дает
единое понятие инвестиций, но затем разде-
ляет в целях своих наблюдений инвестиции
на несколько категорий: инвестиции в основ-
ной капитал, инвестиции в нефинансовые ак-
тивы и финансовые вложения5. В официаль-
ной статистическойметодологииопределения
инвестиций в основной капитал на региональ-
ном и федеральном уровне дается определе-
ние понятия инвестиций, полностью совпада-
ющее с определением в Законе № 39-ФЗ6. Да-
лее приводится определение инвестиционной
деятельности – это вложения инвестиций и
осуществление практических действий в це-
лях получения прибыли и (или) достижения
иного полезного эффекта. По цели инвести-
рования инвестиции в методологии подразде-
ляются на коммерческие (извлечение прибы-
ли) и некоммерческие (достижение иного по-
лезного социального эффекта). К некоммер-

2Об инвестиционной деятельности в РСФСР : Закон РСФСР от 26.06.1991 № 1488-1 (ред. от 26.07.2017).
3Обинвестиционной деятельности вРоссийскойФедерации, осуществляемой вформе капитальных вложений

: Федеральный закон от 25.02.1999 № 39-ФЗ (ред. от 08.12.2020).
4Об утверждении национального стандарта : Приказ Росстандарта от 21.12.2010 № 901-ст.
5Об утверждении статистического инструментария для организации федерального статистического наблюде-

ния за строительством, инвестициями в нефинансовые активы и жилищно-коммунальным хозяйством : Приказ
Росстата от 04.09.2014№ 548 (ред. от 15.07.2020); Об утверждении методики расчета показателя «Объем инвести-
ций в основной капитал за исключением бюджетных средств» : Приказ Росстата от 28.07.2016 № 372; Об утвер-
ждении методик расчета показателей «Прирост инвестиций в основной капитал без учета бюджетных средств,
в процентах к предыдущему году», «Инвестиции в основной капитал (без бюджетных средств) на душу населе-
ния» : Приказ Росстата от 19.05.2014 № 313.

6Об утверждении официальной статистической методологии определения инвестиций в основной капитал
на региональном уровне : Приказ Росстата от 18.09.2014 № 569 (ред. от 28.06.2018); Об утверждении официаль-
ной статистической методологии определения инвестиций в основной капитал на федеральном уровне : Приказ
Росстата от 25.11.2016 № 746 (ред. от 19.04.2018).
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ческим инвестициям относятся, главным об-
разом, капитальные вложения в некоммерче-
ские проекты, например, в строительство кор-
пусов больниц, зданий для учреждений куль-
туры, финансируемых из бюджетов соответ-
ствующих уровней.

Необходимо отметить, что в вышеуказан-
ных определениях инвестиций и инвестици-
онной деятельности приводится существен-
ный признак – цель инвестиций – получение
прибыли. Однако далее в методологии все на-
блюдаемые инвестиции сводятся к капиталь-
ным вложениям.

Инвестиции в нефинансовые активы вклю-
чают в себя следующие элементы: инвестиции
в основной капитал, инвестиции в непроизве-
денные нефинансовые активы.

Инвестиции в непроизведенные нефинан-
совые активы– затратына приобретениеюри-
дическими лицами в собственность земельных
участков, объектов природопользования, кон-
трактов, договоров аренды, лицензий (вклю-
чая права пользования природными объекта-
ми), деловой репутации («гудвилла») и дело-
вых связей (маркетинговых активов).

Инвестиции в основной капитал – сово-
купность затрат, направленных на строитель-
ство, реконструкцию (включая расширение и
модернизацию) объектов, которые приводят
к увеличению их первоначальной стоимости,
приобретение машин, оборудования, транс-
портных средств, производственного и хозяй-
ственного инвентаря, на формирование рабо-
чего, продуктивного и племенного стада, на-
саждение и выращивание многолетних куль-
тур. С 2013 г. в инвестиции в основной ка-
питал включены инвестиции в объекты ин-
теллектуальной собственности: произведения
науки, литературы и искусства; программы и
базы данных для ЭВМ, изобретения, полез-
ные модели, промышленные образцы, селек-
ционные достижения, произведенные нема-
териальные поисковые затраты, затраты на
НИОКТР и т. д.

При этом в состав капитальных вложений
или инвестиций в основной капитал вклю-
чаются все виды затрат, как имеющие целью

получение прибыли, так и не имеющие та-
кой прямой цели. Считаем, что это является
особенностью статистического учета, которое
влияет на всю систему сбора и оценки статдан-
ных по инвестициям.

К финансовым вложениям7 относятся ин-
вестиции организации в государственные и
муниципальные ценные бумаги, ценные бу-
маги других организаций, в том числе долго-
вые ценные бумаги, в которых дата и стои-
мость погашения определена (облигации, век-
селя); вклады в уставные (складочные) капита-
лы других организаций (в том числе дочерних
и зависимых хозяйственных обществ); предо-
ставленные другим организациям займы, де-
позитные вклады в кредитных организаци-
ях, дебиторская задолженность, приобретен-
ная на основании уступки права требования и
пр.). В составе финансовых вложений учиты-
ваются также вклады организации-товарища
по договору простого товарищества.

Таким образом, Росстат, с одной стороны,
идет по пути трактовки инвестиций с пози-
ции федерального законодательства (что ло-
гично само по себе) путем подробного пере-
числения видов затрат и имущества, которое
необходимо понимать как инвестиции, а так-
же выделяет категорию капитальных вложе-
ний. С другой стороны, заметим, что ведом-
ство не соблюдает единства понятия инвести-
ции, данное в федеральном законодательстве,
и разделяет их на две разные категории (ин-
вестиции в нефинансовые активы и финансо-
вые вложения). Как результат – наблюдение,
а также обобщение статистики осуществляет-
ся в разных разделах. Инвестиции в нефинан-
совые активы даются в разделе «Инвестиции»,
а финансовые вложения, представлены в раз-
деле «Финансы».

Спецификой современных определений
является бивариантное целеполагание инве-
стиционной деятельности, единства действий
двух целевых функций, а именно включение в
основные цели инвестиций, наряду с прибы-
лью, достижение иного полезного, неэкономи-
ческого или социального эффекта. Таким об-
разом, выделено комплементарное свойство

7Об утверждении форм федерального статистического наблюдения для организации федерального статисти-
ческого наблюдения за ценами ифинансами :Приказ Росстата от 21.07.2020№400 (ред. от 09.10.2020; с изм. и доп.,
вступ. в силу с 01.04.2021).
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Инвестиции

экономическая
цель

Прибыль Иной полезный
эффект

Прибыль
+

иной
полезный
эффект социальная

цель

Рисунок 1 – Схема комплементарного свойства
инвестиций8

Figure 1 – Scheme of the complementary investment
property

инвестиций: в ходе исследования установле-
но существование постоянной взаимосвязи и
взаимоотношения в паре «инвестиции – при-
быль» и в паре «инвестиции – иной полезный
эффект» по критерию цели инвестирования.
Вместе с тем понятие инвестиций предпола-
гает достижение двух целей как по отдельно-
сти, так и совместно. Сказанное означает, что
природа инвестиций комплементарна, имеет
одновременно материальную и социальную,
или даже духовную, нравственную цель, кото-
рые могут существовать вместе и взаимодо-
полнять друг друга (рис. 1).

Заключение
Общим для всех определений является на-

личие в них существенных признаков в соот-
ветствии с выделенными пятью критериями:
форма, направленность инвестиций, период
отдачи от них, суть процесса инвестирования
и цель инвестиций. При этом можно отметить
полное совпадение признаков по форме ин-
вестиций и процессу инвестирования – это
вложения в форме денежных средств или ино-
го имущества. Кроме того, совпадение отмеча-
ется в зарубежной и современной литературе
у авторов по отдаче от инвестиций – это бу-
дущий период. В советской литературе и нор-
мативных источниках периоду отдачи от инве-
стиций не придается существенное значение.

Отличия в определениях проходят по кри-
териям направленности и цели инвестиций.
По целям инвестиций особенностью зарубеж-

ного подхода является указание на получение
прибыли – в качестве основной цели инвести-
ций, а сохранение, увеличение, возрастание
ценности или обновление капитала – в каче-
стве сопутствующей. В досоветсткой и совет-
ской литературе получение прибыли как це-
ли отсутствовало. Основной и единственной
целью инвестиций авторы считали увеличе-
ние или обновление капитальных мощностей.
Вместе с тем в современной российской науке
получение прибыли в качестве цели инвести-
ций появляется в теоретических определени-
ях и более того утверждается на нормативном
уровне.

Общим признаком всех подходов в науч-
ной литературе и нормативных актах явля-
ется направленность инвестиций в объекты
предпринимательской деятельности, здания,
машины, оборудование, в финансовые акти-
вы. Вместе с тем у ряда авторов в зарубеж-
ной и советской литературе в качестве на-
правлений выделялись инвестиции в челове-
ка, в доходные проекты, в инфраструктуру.
В свою очередь в нормативных актах указы-
вается направление инвестиций не только в
объекты предпринимательской деятельности,
но и в объекты иной деятельности, что кор-
респондируется с неэкономическими целями
инвестиций.

Проведенным исследованием подтвержде-
но, что во всех определениях инвестиций
включается чисто экономическая цель – по-
лучение прибыли, существенное свойство ин-
вестиций как экономического блага, но ин-
вестиция может иметь одновременно другую
цель, не исключая первую, в форме получения
иного полезного результата, воплощенного в
виде социального блага, и наоборот. Можно
сделать вывод, что инвестиции обладают эко-
номической и социальной, или материальной
и духовной, природой в экономическом про-
странстве, что обусловлено двуединством по-
требностей человека – стремлением к получе-
нию экономических ресурсов и социальных
(духовных) благ. Соответственно инвестици-
онная политика должна учитывать вышеука-
занное свойство инвестиций.

8Составлено автором.
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ON THE COMPLEMENTARY EFFECT OF INVESTMENTS

S.V. Vlasova

aMinistry of Agriculture and Consumer Market of the Sverdlovsk Region

ABSTRACT:
Problem statement. The study is caused by different approaches to understanding investments that exist
in foreign and domestic economic theory, in Russian regulations and in the forms of statistical observation.
Such diversity of definitions does not lead to proper interpretation of investment activity and its assessment
when creating conditions for a favorable investment climate.

The scientific goal of the research is to classify the main definitions of the concept of investment from
various sources and to identify the inherent properties of investments based on amethodological approach
involving the evaluation of the concepts according to the selected criteria.

Methods and data. The evolution and the essence of the concept of ”investment” in the economic sci-
entific literature, in regulations and in the official statistics are analyzed on the basis of five criteria: 1) the
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form and 2) the direction of the investment, 3) the period of return on investment, 4) the content of the
investment process and 5) the purpose of the investment. The works of foreign authors, economists of the
pre-Soviet, Soviet era and the modern period are analyzed as scientific sources. The current regulations,
orders and reports of the Federal State Statistics Service have been examined. The methods of analysis,
synthesis and comparison have been used.

Main results. It has been found that the nature of investments is complementary. It has different goals:
material and social, spiritual and moral that can coexist and complement each other.

Conclusion. The study revealed the bi-variant nature of investments. It interprets investment process as
a unity of actions of two target functions to increase the income and (or) achieve another beneficial result,
which must be taken into account in the practice of the authorities and experts in the field of regional
investment policy to improve the investment climate.

KEYWORDS: investments, investment policy, properties of investments, investment provisions.
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