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Аннотация. Модернизация российской экономики и создание условий для ее эко-
номического роста требуют активизации инвестиционной деятельности, что возможно
посредством ее финансового стимулирования.

Финансовое стимулирование инвестиционной деятельности осуществляется че-
рез механизм, в рамках которого складываются различные финансовые отношения
между субъектами инвестиционной деятельности по поводу привлечения инвестиций
преимущественно в приоритетные направления и отрасли.

Для определения механизма финансового стимулирования инвестиционной дея-
тельности в статье рассмотрено понятие непосредственно самого финансового ме-
ханизма. Сделан вывод, что все элементы финансового механизма являются состав-
ной частью целого, они взаимозависимы и взаимосвязаны, а сочетание видов, форм,
методов организации финансовых отношений образует «конструкцию финансового
механизма».

В статье конкретизировано содержание механизма финансового стимулирования
инвестиционной деятельности, раскрыта его сущность. Структура механизма финан-
сового стимулирования инвестиционной деятельности представлена такими элемента-
ми, как субъекты финансового стимулирования инвестиционной деятельности, цели
привлечения ими инвестиций, совокупность финансовых методов и инструментов, ис-
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точники средств достижения поставленных целей, нормативно-правовое и информаци-
онное обеспечение финансового стимулирования инвестиционной деятельности.

Обосновано, что в механизме финансового стимулирования инвестиционной дея-
тельности ведущую роль играет государство посредством форм прямого и косвенного
участия в привлечении инвестиций, каждая из которых реализуется при помощи специ-
фических методов и соответствующих инструментов. Государственными источника-
ми привлечения инвестиций выступают финансовые институты развития, участвую-
щие в организации самого процесса финансового стимулирования инвестиционной дея-
тельности. Для финансирования институтов развития со стороны государства исполь-
зуется вклад в их уставный капитал.

Ключевые слова: государство, инвестиционная деятельность, источники и фор-
мы механизма финансового стимулирования инвестиционной деятельности, механизм
финансового стимулирования инвестиционной деятельности, финансовые методы и ин-
струменты, финансовый механизм.

Модернизация российской экономики и
развитие ее приоритетных направлений (инно-
вационная составляющая, наукоемкие отрас-
ли, направления и секторы первостепенной
важности, отрасли социальной сферы), опре-
деленных стратегическими целями развития
страны, подчеркивают значимость привлече-
ния инвестиций.

Актуализация данного аспекта обуслов-
ливает необходимость создания условий для
осуществления инвестиционной деятельности,
что возможно посредством ее финансового
стимулирования.

В понимании сущности финансового сти-
мулирования инвестиционной деятельности
основополагающую роль имеет выбор конк-
ретных способов привлечения инвестиций, что
предопределило необходимость изучения фи-
нансовых отношений данной деятельности.
Такие отношения реализуются при помощи
финансового механизма.

Для определения содержания механиз-
ма финансового стимулирования инвестицион-
ной деятельности рассмотрим понятие непос-
редственно самого финансового механизма.

В финансово-кредитном энциклопеди-
ческом словаре финансовый механизм трак-
туется как совокупность видов и форм орга-
низации финансовых отношений, инструмен-
тов и рычагов воздействия органов государ-
ственной власти на экономическое и социаль-
ное развитие общества с помощью государ-
ственных финансов [7, с. 187].

Анализируя содержание финансового
механизма, одни источники акцентируют вни-

мание на его структуре, другие – на системе
мероприятий, направленных на использование
объективно существующих финансовых отно-
шений, третьи – на наборе методов, с помо-
щью которых приводятся в действие эконо-
мические законы или совокупность форм, ме-
тодов и рычагов, используемых в финансовых
отношениях.

Структура финансового механизма слож-
на в силу того, что финансовые отношения раз-
нообразны и зависят от многих факторов об-
щеэкономического, правового, управленческо-
го и прочего характера [6, с. 181].

По распространенному в экономической
литературе определению в структуру финан-
сового механизма входят пять взаимосвязан-
ных элементов: финансовые методы, финан-
совые рычаги, правовое, нормативное и инфор-
мационное обеспечение.

Все элементы финансового механизма
являются составной частью целого, они вза-
имозависимы и взаимосвязаны, а сочетание
видов, форм, методов организации финансо-
вых отношений образует «конструкцию финан-
сового механизма» [5, с. 40].

Субъекты финансового механизма раз-
рабатывают специфические множества раз-
нообразных инструментов, среди которых
цены и налоги, ставки и премии, пошлины и
льготы, штрафы и санкции, гранты и дотации,
субвенции и субсидии, проценты и тарифы.
Эти инструменты используются адекватно
методам финансирования избранных процес-
сов, их значению, уровню и масштабу осуще-
ствления. Благодаря богатству оснащеннос-
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ти инструментами и методами, финансовый
механизм выступает как наиболее динамич-
ная часть финансовой политики [1, с. 147].

Основываясь на общем понимании фи-
нансового механизма, представляется воз-
можным уточнить содержание механизма
финансового стимулирования инвестиционной
деятельности, учитывая ее специфику.

Механизм финансового стимулирования
инвестиционной деятельности выражает мно-
гообразные связи между субъектами инвес-
тиционной деятельности по вопросу создания
благоприятных условий для ее осуществле-
ния и стимулирования.

Множественность финансовых взаимоот-
ношений и взаимосвязей между субъектами
инвестиционной деятельности по вопросу при-
влечения инвестиций, преимущественно в при-
оритетные направления, обусловливает и раз-
нообразие элементов механизма финансового
стимулирования инвестиционной деятельности.

К элементам данного финансового меха-
низма относятся: непосредственно субъекты
финансового стимулирования инвестиционной
деятельности, цели привлечения ими инвести-
ций, совокупность финансовых методов дости-
жения поставленных целей и соответствующие
инструменты их реализации, источники средств
достижения поставленных целей, нормативно-
правовое и информационное обеспечение фи-
нансового стимулирования инвестиционной де-
ятельности (см. рис. 1).

Совокупность субъектов финансового
стимулирования инвестиционной деятельности
определяется источниками привлечения инве-
стиций, среди которых целесообразно выде-
лить: государственные, частные, смешанные.

Цель финансового стимулирования инве-
стиционной деятельности определяется основ-
ными интересами ее субъектов. Для государ-
ства цель финансового стимулирования инве-
стиционной деятельности заключается в ре-
шении задач социально-экономического раз-
вития, в реализации проектов социально-эко-
номической значимости, повышении бюджет-
ной эффективности, в получении различных
эффектов (социального, экологического и дру-
гих видов). Другие инвесторы заинтересова-
ны в получении прибыли, повышении коммер-
ческой эффективности, получении иных эффек-
тов (технических, социальных и т. д.), уста-

новлении долгосрочных связей, в стабильном
росте, диверсификации рисков, расширении
рынка сбыта и др.

Целью привлечения инвестиций для ре-
ципиента (получателя) становится получение
первоначального капитала, увеличение оборо-
та капитала, модернизация производства, по-
вышение уровня кредитного рейтинга.

При этом государство одновременно яв-
ляется и субъектом финансового стимулиро-
вания инвестиционной деятельности, пресле-
дуя как коммерческие результаты, так и со-
циальные эффекты. Основное отличие госу-
дарства от иных субъектов заключается в
том, что получение прибыли не является ос-
новной целью финансового стимулирования
инвестиционной деятельности. Основная за-
дача состоит в увеличении масштабов инве-
стиционной деятельности, выполнении госу-
дарством своих функций.

Стимулирующая роль государства в при-
влечении инвестиций проявляется посредством
создания условий правового, организационного
и экономического характера, лежащих в осно-
ве любого финансового механизма.

Отметим, что в понимании роли государ-
ства в финансовом стимулировании инвести-
ционной деятельности важны формы его воз-
действия на сам процесс привлечения инвес-
тиций, которые реализуются через систему
методов и соответствующих инструментов.

Говоря о методах, которые использует
государство, стимулируя инвестиционную де-
ятельность, подходы большинства авторов сво-
дятся к разделению их на прямые и косвен-
ные. При этом внимание акцентируется на фи-
нансовых аспектах указанных методов.

Прямое участие государства в финансо-
вом стимулировании инвестиционной деятель-
ности предполагает вступление уполномоченных
государственных институтов непосредственно
в финансовые отношения с субъектами инвес-
тиционной деятельности. В данном случае пря-
мые методы направлены на предоставление
субъектам инвестиционной деятельности финан-
совых ресурсов, необходимых им для ее осу-
ществления. Прямые методы участия государ-
ства в финансовом стимулировании инвестици-
онной деятельности непосредственно воздей-
ствуют на субъект хозяйствования и ограничи-
вают его экономические свободы.
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Основными методами финансового сти-
мулирования инвестиционной деятельности
являются бюджетное, в том числе венчурное
финансирование, субсидирование, финансовое
обеспечение федеральных целевых и феде-
ральных государственных программ в этой
сфере, предоставление грантов, государствен-
ного и муниципального имущества в аренду
на льготных условиях.

Программно-целевой метод является
одним из наиболее распространенных прямых
методов финансового стимулирования инвес-
тиционной деятельности, при котором инвес-
тиционные средства выделяются на выпол-
нение определенной программы или проекта.

Субсидирование также отнесем к мето-
дам финансового стимулирования инвестици-
онной деятельности. Субсидия как инструмент
финансового стимулирования инвестиционной
деятельности представляет собой сумму
бюджетных средств юридическим лицам и
индивидуальным предпринимателям на без-
возмездной и безвозвратной основе в целях
возмещения недополученных доходов и (или)
финансового обеспечения (возмещения) зат-
рат в связи с их деятельностью в сфере при-
влечения инвестиций.

Государство, реализуя стратегические
приоритеты, принимает участие в финансовом
стимулировании инвестиционной деятельнос-
ти через специальные финансовые институ-
ты развития.

Институты развития – это типовые орга-
низации, основной функцией которых являет-
ся продвижение перспективных проектов в
приоритетных направлениях модернизации
экономики страны [1, с. 148]. Они выступают
в качестве катализатора частных инвестиций
в приоритетных секторах и отраслях экономи-
ки и создают условия для формирования инф-
раструктуры, обеспечивающей доступ пред-
приятиям, функционирующим в приоритетных
сферах экономики, к необходимым финансо-
вым и информационным ресурсам [1, с. 149].
Для финансирования институтов развития со
стороны государства используется вклад в их
уставный капитал.

К институтам развития относятся: Инве-
стиционный фонд Российской Федерации, Го-
сударственная корпорация «Банк развития и
внешнеэкономической деятельности (Внешэко-

номбанк)», ОАО «Российская венчурная ком-
пания», ОАО «Агентство по ипотечному жи-
лищному кредитованию», Государственная кор-
порация «Российская корпорация нанотехноло-
гий», Государственная корпорация «Фонд со-
действия реформированию ЖКХ», ОАО «Рос-
сийский сельскохозяйственный банк», ОАО
«Росагролизинг», ОАО «Российский фонд ин-
формационно-коммуникационных технологий»,
Фонд содействия развитию малых форм пред-
приятий в научно-технической сфере [4].

К основным направлениям функциониро-
вания институтов развития относятся сферы,
являющиеся ключевыми с точки зрения реа-
лизации государственной социально-экономи-
ческой политики:

– развитие экономической и социальной
инфраструктуры;

– развитие инновационной сферы;
– содействие развитию внешнеэкономи-

ческой деятельности;
– поддержка малого и среднего бизнеса;
– устранение региональных дисбалансов

в развитии (поддержка проектов в сфере
транспортной инфраструктуры, жилищно-ком-
мунального хозяйства, энергосбережения) [4].

Предоставление грантов также являет-
ся прямым методом финансового стимулиро-
вания инвестиционной деятельности, конкрет-
ные условия предоставления которых устанав-
ливают сами грантодатели. Гранты предос-
тавляются на безвозмездной и безвозвратной
основах российскими физическими лицами,
некоммерческими организациями, а также
иностранными и международными организа-
циями и объединениями.

Косвенное участие государства в финан-
совом стимулировании инвестиционной дея-
тельности заключается в создании благопри-
ятных экономических условий для привлече-
ния инвестиций. Косвенные методы способ-
ствуют высвобождению финансовых ресурсов
и повышают возможности субъектов инвес-
тиционной деятельности осуществлять затра-
ты, необходимые для осуществления ими дан-
ной деятельности. Действие косвенных мето-
дов на практике связывают с налоговым сти-
мулированием, а также с предоставлением го-
сударственных гарантий.

Главное назначение налоговых льгот зак-
лючается в снижении налогового бремени по
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отдельным видам налогов при определенных
условиях, которые побуждают налогоплатель-
щиков направлять освобождающиеся сред-
ства в определенные инвестиционные проек-
ты и секторы экономики, или более активно
заниматься определенными видами экономи-
ческой деятельности.

Вопросы предоставления государственных
гарантий возложены на Банк развития и внешне-
экономической деятельности (Внешэкономбанк).

Практика предоставления гарантий на
федеральном уровне показывает, что они пре-
доставляются, как правило, системообразу-
ющим предприятиям, и приоритет отдается
предприятиям оборонно-промышленного ком-
плекса.

Институтам развития, которые оказыва-
ют поддержку инновационным компаниям,
также предоставляются гарантии. Так, в
2010 г. были предоставлены гарантии ОАО
«РОСНАНО» на сумму 53 млрд руб., из них
33 млрд было использовано для размещения
обеспеченных гарантиями облигаций, а ос-
тальная сумма – для привлечения кредитов в
ОАО «Сбербанк России». В соответствии с
распоряжением Правительства РФ государ-
ственная гарантия в обеспечение исполнения
обязательств ОАО «РОСНАНО» в 2015 г.
была представлена на сумму до 11 млрд руб-
лей (рис. 2).

Нормативная база механизма финансо-
вого стимулирования инвестиционной деятель-

ности представлена нормативными и право-
выми актами, регулирующими финансовые
отношения в области инвестиций и инвести-
ционной деятельности. Информационное обес-
печение представлено информацией об источ-
никах финансового обеспечения инвестицион-
ной деятельности, информацией о конъюнкту-
ре рынка инвестиций и т. д.

Таким образом, финансовое стимулиро-
вание инвестиционной деятельности осуществ-
ляется через механизм, представляющий со-
бой систему финансовых отношений по пово-
ду привлечения инвестиций, основными эле-
ментами которого являются субъекты инве-
стиционной деятельности, цели привлечения
ими инвестиций, совокупность финансовых
методов и инструментов достижения постав-
ленных целей, источники привлечения инвес-
тиций, информационное и нормативно-право-
вое обеспечение. Потребность в инвестици-
онных ресурсах в условиях модернизации рос-
сийской экономики предопределяет соответ-
ствующую адаптацию механизма финансово-
го стимулирования инвестиционной деятель-
ности путем совершенствования его элемен-
тов. В механизме финансового стимулирова-
ния инвестиционной деятельности ведущую
роль играет государство посредством форм
прямого и косвенного участия в привлечении
инвестиций, каждая из которых реализуется
при помощи специфических финансовых ме-
тодов и инструментов.

Рис. 2. Объем бюджетных ассигнований, выделяемых в целях предоставления государственных гарантий
Российской Федерации по кредитам либо облигационным займам, привлекаемым ОАО «РОСНАНО»,

млрд руб.
Примечание. Составлено по: [2; 3].
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Abstract. Modernization of the Russian economy and creation of conditions for its
economic growth demand activization of investment activity that is possible by means of its
financial stimulation.

Financial stimulation of investment activity defines the need of changes of the contents,
the directions and ways of implementation of the financial relations between subjects of
investment activity. Financial stimulation of investment activity is carried out via the mechanism
in the context of which these financial relations are settled.

For defining the mechanism of financial stimulation of investment activity the authors
consider the very concept of financial mechanism. The conclusion is drawn that all elements
of the financial mechanism are the integrated unity, they are interdependent and interconnected,
and the combination of types, forms, methods of the organization of the financial relations
forms “a design of the financial mechanism”.

The article specifies the maintenance of the mechanism of financial stimulation of
investment activity, and reveals its essence. The structure of the mechanism of financial
stimulation of investment activity is presented by the following elements: subjects of financial
stimulation of investment activity, the purpose of attraction of investments by them, set of
financial methods and tools, sources of means of achievement of goals, standard - legal and
information support of financial stimulation of investment activity.

It is proved that in the mechanism of financial stimulation of investment activity the
leading role is played by the state by means of forms of direct and indirect participation in
attraction of investments, each of which is realized by means of specific methods and the
corresponding tools. The widespread instrument of financial stimulation of investment activity
is the investments which are carried out by the state institutes of development participating in
the organization of the process of financial stimulation of investment activity. For state financing
the institutes of development the contribution to their authorized capital is used.

Key words: state, investment activity, sources and forms of mechanism of financial
stimulation of investment activity, mechanism of financial stimulation of investment activity,
financial techniques and instruments, financial mechanism.




