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В статье на основе анализа рядов динамики выявлены тенденции изменения объема инвестиций 
в основной капитал Российской Федерации. За определенный временной период рассчитан коэф-
фициент интенсивности обновления основных фондов, позволивший выявить характер их обнов-
ления. В результате анализа структуры инвестиций по источникам финансирования установлено, 
что ситуация, складывающаяся в России, отличается от тенденций инвестиционной деятельности 
развитых стран. Рассмотрена динамика поступления прямых иностранных инвестиций и инвести-
ций из России за рубеж Приведены в динамике видовая структура инвестиций в основной капитал, 
демонстрирующая преимущественное направление затрат на создание пассивной части основных 
фондов, и структура инвестиций по формам воспроизводства основных фондов, где определяющее 
значение имеют инвестиции в новое строительство. Представлены данные, показывающие суще-
ственное различие субъектов Российской Федерации по объему инвестиций в основной капитал. 
В настоящее время выбор той или иной формы воспроизводства основных фондов осуществляется 
предприятиями в зависимости от их финансового состояния. Финансовая нагрузка на инвестора при 
этом различается существенно – от самой высокой при новом строительстве и до относительно не-
большой при техническом перевооружении действующих производств. 
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Based on the analysis of time series, the article reveals trends in changes in the volume of investments 
in fixed capital of the Russian Federation. For a certain time period, the coefficient of intensity of renewal 
of fixed assets was calculated, which made it possible to identify the nature of their renewal. As a result 
of the analysis of the structure of investments by sources of financing, it was found that the situation in 
Russia differs from the trends in the investment activity of developed countries. The dynamics of foreign 
direct investment and investment from Russia abroad is considered. The dynamics of the specific structure 
of investments in fixed capital, demonstrating the predominant direction of costs for the creation of the pas-
sive part of fixed assets, and the structure of investments by forms of reproduction of fixed assets, where 
investments in new construction are of decisive importance, are given. . The data showing a significant 
difference between the constituent entities of the Russian Federation in terms of the volume of investments 
in fixed capital are presented. Currently, the choice of one or another form of reproduction of fixed assets 
is carried out by enterprises depending on their financial condition. At the same time, the financial burden 
on the investor differs significantly – from the highest in new construction to a relatively small one in the 
technical re-equipment of existing industries.

Введение
Оздоровление экономики страны нераз-

рывно связано с форсированным развитием 
инвестиционного комплекса, важнейшей 
целью функционирования которого явля-
ется повышение эффективности деятель-
ности хозяйствующих субъектов и отраслей 
в целом на основе реализации экономически 
эффективных инвестиционных проектов.

Материал и методы исследования
Решение обозначенной задачи требует 

дальнейшей проработки на научной осно-
ве актуальных проблем инвестиционного 
комплекса, формирования эффективной го-
сударственной инвестиционной политики 
и ее реализации, что обусловливает необхо-
димость выявления уровня разработанности 
инвестиционного механизма и способности 
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его обеспечивать эффективное функциони-
рование в экономике воспроизводственно-
го процесса. Достижение перечисленных 
целей невозможно без всесторонней оцен-
ки процесса реализации инвестиционной 
политики, выявления складывающихся 
тенденций и имеющихся проблем с целью 
своевременного внесения коррективов в ин-
вестиционный механизм.

Для выявления тенденций в изменении 
объема инвестиций в основной капитал Рос-
сийской Федерации представим в динамике 
темпы роста (снижения) их к до рыночному 
уровню – уровню 1990 г. (таблица 1).

Инвестиции в основной капитал в 1992 г. 
(первом году рыночных реформ) уменьши-
лись до 51,3% объема 1990 г., затем снижа-
лись, достигнув 26,1% (от объема 1990 г.) 
в 2000 году. С 1999 г. начался ежегодный 
рост инвестиций, достигший в 2013 г. отмет-
ки 76,2% и прерванный в 2014 году. С 2017 г. 
инвестиции опять начали расти, составив 
в 2020 г. около 75% от объема их 1990 г.

Рост инвестиций в 2010-2013 гг. и в 2017-
2020 гг. можно оценивать вроде бы как по-
ложительную тенденцию. Однако реально 
сложившаяся ситуация не позволяет такую 
оценку сформулировать.

Ранее в наших исследованиях уже отме-
чалось [3], что обновление основных фондов 
может осуществляться двумя путями: интен-
сивным и экстенсивным. При интенсивном 
пути обновления новые поступления основ-
ных фондов направляются, в первую очередь, 
на замену физически и морально устаревших 
средств труда, то есть их своевременное вы-
бытие. При экстенсивном пути обновления 

вновь приобретенные средства труда направ-
ляются на расширение машинного парка, 
увеличение его производственной мощности, 
не обеспечивая при этом выбытия устарев-
ших основных фондов. Наибольший эконо-
мический эффект достигается при интенсив-
ном пути обновления основного капитала, 
так как при экстенсивном способе эффект 
от ввода новых основных фондов может быть 
полностью или частично «съеден» снижени-
ем эффективности эксплуатации устаревших 
и своевременно не замененных средств труда 
в силу того, что:

- снижаются показатели использова-
ния основных фондов как по времени, так 
и по производительности;

- увеличиваются затраты на все виды ре-
монта машинного парка;

- расширяются структурные подразде-
ления, занятые ремонтом и обслуживанием 
действующих основных фондов.

Характер обновления средств труда по-
зволяет идентифицировать коэффициент 
интенсивности их обновления, рассчиты-
ваемый путем деления коэффициента вы-
бытия основных фондов на коэффициент 
их обновления.

При коэффициенте интенсивности об-
новления больше единицы – характер об-
новления основных фондов интенсивный.

При коэффициенте интенсивности об-
новления меньше единицы – характер об-
новления основных фондов экстенсивный.

Динамика рассчитанного коэффициента 
интенсивности обновления основных фон-
дов, а также коэффициентов их ввода и вы-
бытия представлена в таблице 2.

Таблица 1 
Инвестиции в основной капитал, % к 1990 г.

1990 1992 2000 2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
100 51,3 26,1 43,5 63,9 70,8 75,6 76,2 75,1 67,5 67,4 70,6 74,4 76,0 74,9

Таблица 2
Коэффициенты воспроизводства основных фондов

Показатели 1970 1980 1990 2000 2005 2010 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Коэффициент 
обновления 10,2 8,2 6,3 1,8 3,0 3,7 3,9 4,4 4,3 4,7 4,7 3,4

Коэффициент  
выбытия 1,7 1,5 2,4 1,3 1,1 0,8 1,0 0,8 0,7 0,7 0,7 0,4

Коэффициент 
интенсивности 
обновления  
основных фондов

0,17 0,18 0,38 0,72 0,37 0,22 0,26 0,18 0,16 0,15 0,15 0,12
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Таблица 3
Структура инвестиций в основной капитал по источникам финансирования, % к итогу

Показатели 2000 2005 2010 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Инвестиций в основной 
капитал – всего 100 100 100 100 100 100 100 100 100

в том числе:
собственные средства 47,5 44,5 41,0 50,2 51,0 51,3 53,0 55,0 55,2

привлеченные средства 52,5 55,5 59,0 49,8 49,0 48,7 47,0 45,0 44,8
из них: кредиты банков 2,9 8,1 9,0 8,1 10,4 11,2 11,2 9,8 10,0
в том числе кредиты  
иностранных банков 0,6 1,0 2,3 1,7 2,9 5,4 4,4 2,0 1,8

заемные средства  
других организаций 7,2 5,9 6,1 6,7 6,0 5,4 4,3 4,8 4,8

инвестиции из-за рубежа 1,1 0,8 0,8 0,6 0,4 0,3
бюджетные средства 22,0 20,4 19,5 18,3 16,4 16,3 15,3 16,2 19,1
средства внебюджетных 
фондов 4,8 0,5 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2

прочие 15,6 16,8 21,9 12,1 12,2 11,5 11,9 9,3 7,1
средства организаций  
и населения на долевое  
строительство

- 3,8 2,2 3,2 3,0 3,3 3,5 4,3 3,3

Величина коэффициента интенсивно-
сти обновления свидетельствует о том, что 
на протяжении всего анализируемого пери-
ода (исключение составляет только 1995 г.) 
обновление основного капитала осущест-
влялось экстенсивным путем. В 1995 г. дан-
ный показатель был равен единице, но ко-
эффициент обновления находился на очень 
низком уровне. Далее коэффициенты обнов-
ления росли, но так и не достигли до рыноч-
ного уровня – уровня 1990 г.

В результате, по мнению авторов рабо-
ты [1], разделяемому нами, за прошедшие 
годы моральный износ основных фондов 
усугубился и к нему добавился их значимый 
физический износ: степень физического из-
носа всех основных фондов на конец 2019 г., 
по данным Федеральной службы государ-
ственной статистики, составляла 46,8%. 
По видам экономической деятельности ана-
логичный показатель на конец 2020 г состав-
лял: добыча полезных ископаемых – 58,3%; 
транспортировка и хранение – 53,9%; об-
рабатывающие производства – 51,8%; стро-
ительство – 51,6%; деятельность в области 
информации и связи – 59,9% [6].

В рыночной экономике главным источ-
ником инвестиций являются собственные 
средства предприятий и организаций, пред-
ставленные: амортизационными отчислени-
ями и прибылью. В развитых странах они 

составляют 2/3 общего объема капитальных 
вложений. Динамика структуры инвестиций 
в основной капитал по источникам финан-
сирования в Российской Федерации пред-
ставлена в таблице 3.

До 2015 г. в общем объеме инвестирова-
ния основного капитала преобладали при-
влеченные средства, причем доля их росла. 
И только в 2015 г. доля собственных средств 
в общем объеме инвестиций (50,2%) совсем 
незначительно превысила долю привлечен-
ных средств (49,8%). Далее удельный вес 
собственных средств в общем объеме инве-
стиций рос, достигнув в 2020 г. 55,2%.

Довольно существенным источником 
финансирования инвестиций на протяжении 
всего анализируемого периода являются бюд-
жетные средства, особенность этого источни-
ка – безвозмездный характер предоставления 
инвестиций. Отметим снижение доли данно-
го источника финансирования инвестиций 
с 22,0% в 2000 г. до 19,1% в 2020 г.

Доля кредитов банков, напротив, возрос-
ла с 2,9% в 2000 г. до 10,0% в 2020 г. Вместе 
с тем, в структуре источников финансиро-
вания капиталовложений российских пред-
приятий доля банковских кредитов остается 
по сравнению с развитыми странами незна-
чительной: в США данный показатель со-
ставляет порядка 40%, в странах Евросоюза 
в среднем – 42-45%, а в Японии – 65%.
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Средневзвешенные процентные ставки по кредитам в рублях в 2019 г.

Таблица 4
Рентабельность проданных товаров, продукции (работ, услуг)  

по видам экономической деятельности в 2019 г., %

Вид экономической деятельности Рентабельность проданных товаров,  
продукции (работ, услуг)

Производство автотранспортных средств 2,4
Растениеводство и животноводство 4,2
Производство и распределение газообразного топлива 2,4
Строительство инженерных сооружений 5,2
Грузоперевозки железнодорожным транспортом 2,8
Деятельность водного транспорта 3,9
Деятельность автомобильного грузового транспорта 4,1

Данное обстоятельство обусловлено 
тем, что в России по многим видам эконо-
мической деятельности имеет место отри-
цательная разность между рентабельностью 
проданных товаров, продукции (работ, ус-
луг) и средней ставкой кредитования.

Ниже приведены средневзвешенные 
процентные ставки в 2019 г. (рисунок).

Так, по кредитам свыше 1 года юриди-
ческим лицам средневзвешенные процент-
ные ставки колебались в 2019 г. на уровне 
8,33 – 10,13%.

В таблице 4 представлены данные о рен-
табельности проданных товаров, продукции 
(работ, услуг) по некоторым видам экономи-
ческой деятельности в 2019 г.

В результате анализа информации ри-
сунка 1 и таблицы 4, можно сделать вывод 
о том, что спрос на кредиты со стороны 
предприятий не высок, так как последние 
не считают для себя возможным пользовать-
ся ими (кредитами) в силу того, что ставка 
по кредиту значительно превышает рента-
бельность продукции, работ, услуг.

По материалам выборочного обследо-
вания инвестиционной активности органи-
заций, проведенного Федеральной службой 
государственной статистики, среди фак-
торов, ограничивающих в 2020 г. их инве-
стиционную деятельность, руководители 
предприятий отметили высокий процент 
коммерческого кредита (58%).

Таким образом, кредитование предпри-
ятий, уменьшающее безвозмездное финан-
сирование инвестиций из бюджета, в России 
находится на не высоком уровне.

Результаты исследования  
и их обсуждение

В большинстве промышленно разви-
тых стран, начиная с середины прошлого 
века, основным источником финансирова-
ния инвестиций в основные фонды за счет 
собственных средств стали амортизацион-
ные отчисления. На них приходится 60–70% 
всех инвестиций. Так, в Германии в соста-
ве источников финансирования основных 
фондов 66% приходится на амортизацион-
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ные отчисления [4]. Применение ускоренной 
амортизации капитала привело к значитель-
ному росту инвестиционных фондов амери-
канских фирм. Такое предпочтение амортиза-
ции связано с тем, что она позволяет решать 
сразу несколько задач: снизить налоговую 
нагрузку на бизнес, задействовать эффектив-
ный источник финансирования инвестиций, 
усилить контроль за инвестиционной дея-
тельностью. Вся амортизация после ее на-
числения приобретает целевую функцию – ее 
нельзя потратить на другие цели.

В Российской Федерации наблюдается 
обратная тенденция – преобладание прибы-
ли над амортизацией в качестве собствен-
ных источников финансирования инвести-
ций в основной капитал. По оценке авторов 
доклада, опубликованного в газете Ком-
мерсантъ [7], 54% капвложений в экономи-
ке России осуществляется предприятиями 
из чистой прибыли.

Между тем, в условиях рынка механизм 
самофинансирования предприятий за счет 
амортизации и прибыли существенно раз-
личается. Если амортизация возвращается 
на предприятие и направляется на развитие 
производства, то из прибыли осуществляют-
ся налоговые и другие отчисления, и только 
оставшаяся ее часть становится источником 
финансирования инвестиций.

Воспроизводственный потенциал рос-
сийской экономики лишен подпитки амор-
тизацией еще и в связи с тем, что стоимость 
основных фондов мала по причине давнего 
времени их создания. В развитых странах 
амортизация, как источник инвестицион-
ной деятельности, усиливает свое уча-
стие в воспроизводстве основных фондов, 
а в России – ослабляет.

Динамика иностранных инвестиций 
в экономику России и из России представ-
лена в таблице 5.

Наиболее эффективные прямые ино-
странные инвестиции (покупка иностран-
ным инвестором пакета акций, позволяюще-
го ему установить контроль над предприяти-

ем или участвовать в его управлении; сред-
ства, вложенные иностранным инвестором, 
используются затем предприятием для стро-
ительства, реконструкции или техническо-
го перевооружения) увеличились за период 
2000-2020 гг. в 2,09 раза.

При этом прямые инвестиции из России 
возросли за указанный период в 15,06 раза. 
Разница между поступлением инвестиций 
и их вывозом составила в 2020 году всего 
лишь 3,523 млрд долл.

Между тем Панкратов Е.П. и Панкра-
тов О.Е. [5] еще в 2014 г. отмечали, что еже-
годные потребности инвестиционного рын-
ка России составляют около 500 млрд долл.

При этом вывоз капитала из России за ука-
занный период составил 151,2 млрд долл., 
а иностранные инвестиции в экономику 
России за этот же период –178,6 млрд долл. 
Иными словами, из страны вывозятся ин-
вестиции за рубеж, практически равные 
по объему поступающим в страну.

Таким образом, объем иностранных 
инвестиций в настоящее время во много 
раз ниже того уровня, который нужен для 
развития экономики страны, а ситуация 
с их привлечением требует существенно-
го улучшения.

В таблице 6 представлена структура ин-
вестиций в основной капитал по видам ос-
новных фондов.

В структуре инвестиций на протяжении 
всего анализируемого периода (исключение 
составляет только 2005 год) преобладают за-
траты на возведение зданий и сооружений, 
то есть пассивную часть основных фондов 
(не принимающую участия в производ-
ственном процессе, а лишь обеспечиваю-
щую необходимые условия для его протека-
ния). Доля же инвестиций в активную часть 
основных фондов (непосредственно задей-
ствованную в технологическом процессе) 
ниже. Причем, доля инвестиций в маши-
ны, оборудование, транспортные средства 
в 2020 г. по сравнению с 2000 г. практически 
не изменилась.

Таблица 5
Прямые иностранные инвестиции в экономику России и из России (млрд долл. США)

Показатели 2000 2005 2010 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Прямые инвестиции  
в экономику России 4,43 13,07 43,168 6,853 32,539 28,557 8,785 31,975 9,245

Прямые инвестиции  
из России 0,38 0,56 10,27 22,085 22,314 36,567 31,377 21,923 5,722
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Таблица 6
Видовая структура инвестиций в основной капитал, % к итогу

Показатели 2000 2005 2010 2011 2015 2018 2019 2020
Инвестиции в основной капитал, всего
в том числе по видам основных фондов:

100 100 100 100 100 100 100 100

- жилые здания и помещения 11,3 12,0 12,2 12,7 15,0 13,1 14,4 12,4
- здания (кроме жилых) и сооружения 43,1 40,4 43,3 43,3 41,4 42,4 38,4 39,2
- машины, оборудование, транспортные средства 36,6 41,1 37,9 37,9 34,7 35,3 37,0 37,4
- прочие 9,0 6,5 6,6 6,1 8,9 9,2 10,2 11,0

Таблица 7
Направления инвестиций в основной капитал, % к итогу

Показатели 2005 2010 2015 2018 2019 2020
Инвестиции в основной капитал – всего, в 
том числе 100 100 100 100 100 100

  строительство 54,5 61,1 58,5 53,0 52,3 50,4
  модернизация и реконструкция 21,7 18,8 17,3 15,5 14,7 15,7
  приобретение новых основных средств 23,8 20,1 24,2 29,5 33,0 33,9

Между тем увеличение доли машин 
и оборудования способствует увеличению 
производственных мощностей предприятий 
и объемов производства [2].

В настоящее время выбор той или иной 
формы воспроизводства основных фондов 
осуществляется предприятиями в зависи-
мости от их финансового состояния. Финан-
совая нагрузка на инвестора при этом раз-
личается существенно – от самой высокой 
при новом строительстве и до относительно 
небольшой при техническом перевоору-
жении действующих производств. Данное 
обстоятельство делает вложения в техниче-
ское перевооружение и реконструкцию дей-
ствующих предприятий наиболее привлека-
тельными. Существенное значение имеют 
и более короткие сроки окупаемости, харак-
терные для данных форм воспроизводства 
основных фондов.

Преимущества реконструкции (по срав-
нению с новым строительством):

- в общей величине инвестиций выше 
удельный вес затрат на оборудование, так 
как сокращаются затраты на строительно-
монтажные работы и основная часть ин-
вестиций направляется на совершенство-
вание активной части основных фондов, 
что позволяет при тех же объемах капи-
тальных вложений получить бóльший объ-
ем производства;

- реконструкция и техническое пере-
вооружение осуществляются, как пра-

вило, с меньшими затратами на едини-
цу мощности;

- уменьшаются затраты на социаль-
ную инфраструктуру;

- наличие связей по поставкам сырья, 
полуфабрикатов, комплектующих и т.д. при-
водит к более быстрому освоению мощно-
стей, подвергшихся реконструкции.

Ниже (таблица 7) в динамике представ-
лены направления инвестиций в России.

В Российской Федерации на протяжении 
2005  – 2020 гг. удельный вес инвестиций 
в строительство существенно превышает 
долю их, направляемую на модернизацию 
и реконструкцию. При этом удельный вес 
инвестиций в модернизацию и реконструк-
цию снизился в 2020 г. по отношению 
к 2005 г. с 21,7% до 15,7%.

В работе [2] отмечалось, что в России 
резко обозначилась по объемам инвести-
ций дифференциация регионов. Сравнение 
субъектов страны по объему инвестиций 
в основной капитал свидетельствует о зна-
чительном их различии (таблица 8).

На субъекты РФ, занимающие первые 
восемь мест по объему инвестиций в основ-
ной капитал (это Тюменская область, г. Мо-
сква, Московская область, Ленинградская 
область, г. Санкт-Петербург, Краснодарский 
край, Республика Татарстан, Красноярский 
край), на протяжении анализируемого пери-
ода (2010 – 2019 гг.) приходится более 44% 
всех инвестиций в основной капитал страны. 
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Таблица 8
Разрыв в уровне инвестиций по регионам Российской Федерации

Показатель 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Разрыв в уровне инвестиций 
по регионам России, раз 563 291 291 150 255 145 233 229 200 184

Учитывая тот факт, что в настоящее вре-
мя в составе Российской Федерации насчи-
тывается 85 субъектов, на долю остальных 
77 субъектов в 2019 г. приходилось 55,28% 
всех инвестиций, направляемых в основной 
капитал страны.

Выводы
Таким образом, на основе проведенного 

анализа можно сделать следующие выводы:
- обновление основного капитала в Рос-

сии осуществляется экстенсивным путем, 
что ведет к разрушению материально-тех-
нической базы производства;

- структура источников финансирования 
основного капитала несовершенна, что ис-
ключает возможность интенсификации ин-
вестиционной деятельности;

- уровень иностранных инвестиций зна-
чительно ниже того, который требуется для 
развития экономики страны;

- в структуре инвестиций преобладают 
затраты на возведение зданий и сооруже-
ний, то есть создание пассивной части ос-
новных фондов;

- удельный вес инвестиций в строи-
тельство существенно превышает долю 
их, направляемую на модернизацию 
и реконструкцию;

- беспрецедентен разрыв субъектов Рос-
сийской Федерации по уровню инвестиций 
в основной капитал.

Выявленные тенденции  – следствие 
слабой регулируемости инвестиционной 
деятельности в России, низкого уровня раз-
работанности инвестиционного механизма, 
не позволяющего обеспечить эффективное 
функционирование воспроизводственного 
процесса в экономике страны, что обусловли-
вает необходимость совершенствования под-
ходов к разработке инвестиционной полити-
ки с целью устранения имеющихся проблем.
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