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Рассматриваются проблемы активизации инвестиционной деятельности на региональном уров-
не. Отмечается, что именно на уровне субъектов федерации и муниципалитетах осуществляется 
большинство инвестиционных проектов. Стимулирование рассматривается как побудительная сила, 
которая базируется на интересе. Анализируются основные методы стимулирования, применяемые 
в Российской экономике. При этом делается вывод, что в основе принятия решения об осуществле-
нии инвестиционных проектов в первую очередь лежит рыночный интерес. Предлагается на уровне 
региона больше внимания уделять организации инфраструктуры.
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The problems of intensifying investment activity at the regional level are being considered. It is noted 
that most investment projects are carried out at the level of federal entities and municipalities. Stimulation is 
seen as an incentive force based on interest. The main incentives used in the Russian economy are analyzed. 
At the same time, it is concluded that the decision to implement investment projects is primarily based on 
market interest. It is proposed that more attention be paid to infrastructure organizations at the regional level.

Среди условий, обеспечивающих рост 
экономики важное место занимает акти-
визация инвестиционной деятельности, 
направленной в первую очередь в капи-
тальные вложения. Важное место в акти-
визации инвестиционного процесса при-
надлежит его стимулированию. На эконо-
мическом форуме «Россия зовёт» 2020  г. 
президент страны определил стимулиро-
вание инвестиций приоритетной задачей 
и на текущий момент и на долгосрочную 
перспективу. Принимая во внимание, что 
финансирование национальных проек-
тов в последнее время имеет тенденцию 
к сокращению Министерство Финансов 
разрабатывает новые механизмы стиму-
лирования инвестиций на региональном 
уровне. Инвестиционные проекты чаще 
всего реализуются на местном уровне, 
поэтому стимулирование должно базиро-
ваться на понимании потенциала региона 
и основных направлениях его развития. 
Актуальность исследований определена 
снижением инвестиционной активности 
на предприятиях и поиском новых форм 
поддержки инвестиционно-инновацион-
ного процесса.

Цель исследования  – анализ основ-
ных форм стимулирования и их влияние 
на инвестиционный процесс, обоснова-
ние новых направлений стимулирования.

Материалы и методы исследова-
ния  – методической базой послужили 
метод диалектического познания и си-
стемный подход.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Эффективное развитие бизнеса 
во многих случаях в силу большой во-
латильности и рисков нуждается в госу-
дарственной поддержке. При этом речь 
в первую очередь идёт не о прямом 
финансировании, а обеспечение благо-
приятных условий для стимулирования 
инвестиционного процесса. В.  И.  Даль 
определяет «стимул» как побуждение, 
побудительная сила, побудительное 
средство [1] Но любое побуждение 
(но не принуждение) достигает поло-
жительного эффекта только тогда, когда 
базируется на интересе. С одной сто-
роны, выгода тех, кто применяет сти-
мулирование с другой удовлетворение 
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внутренних потребностей у объекта сти-
мулирования. Стимулирующее воздей-
ствие зависит от определения направле-
ний экономики где необходимо достичь 
определённых результатов.

Стимулирование инвестиционной 
деятельности является одной из состав-
ляющих регулирования экономики госу-
дарством. Одним из основоположников 
теории государственного регулирования 
на современном этапе является Джон 
Кейнс. Согласно его утверждению, ры-
ночная экономика не освобождает го-
сударство от ведения экономической, 
инвестиционной и социальной полити-
ки. Функции государства определяются 
и корректируются в зависимости от те-
кущего состояния экономики и целей 
какие оно хочет достичь. К основным 
целям в экономике во многих научных 
публикациях относится рост ВВП, обе-
спечение, которого без инвестиций прак-
тически невозможно. Рост ВВП это один 
из основных интересов государства при 
определении механизма стимулирова-
ния инвестиционной активности. С по-
мощью механизма стимулирования ин-
вестиционного процесса государство 
решает задачи социально-экономиче-
ского развития, роста бюджета для вы-
полнения своих функций. Но любая под-
держка даёт положительный результат 
только тогда, когда предприятия готовы 
направлять полученные ресурсы на реа-
лизацию инвестиционных проектов. Ин-
терес к развитию в первую очередь дол-
жен присутствовать у потенциальных 
инвесторов. Государственные стимулы 
не заменяют рыночные стимулы, кото-
рые находят своё выражение в получе-
нии прибыли. Государственное регули-
рование должно способствовать про-
явлению рыночных стимулов и обеспе-
чивать повышение темпов роста эконо-
мики. Применяя финансовые стимулы, 
государство стремится решить опреде-
лённые задачи, в том числе активизиро-
вать инвестиционную деятельность хо-
зяйствующих субъектов через механизм 
удовлетворения собственных интересов.

Основная сложность на наш взгляд 
не разработка финансового механизма 
стимулирования инвестиций и иннова-
ций, а определение направлений раз-
вития экономики где бы максимально 
сочетались общественные и частные 

интересы. Рассматривая государствен-
ное регулирование инвестиционной де-
ятельности необходимо отметить, что, 
не смотря на применение прямого или 
косвенного воздействия государству 
всегда требуются определённые сред-
ства и это часто ограничителем возмож-
ности государственных структур. При 
разработке инструментов поддержки, 
государственных инвестиционных про-
грамм, предоставлении финансовой 
помощи всегда учитывается наполняе-
мость федерального бюджета. В много-
численных «порядках оказания финан-
совой поддержки» обязательно отмеча-
ется, что предоставление финансовой 
поддержки осуществляется в пределах 
лимитов бюджетных обязательств, ут-
верждённых на реализацию соответ-
ствующего мероприятия.

Одним из самых эффективных сти-
мулирующих механизмов является пре-
доставление денежных средств в виде 
субсидирования. «Субсидия (помощь, 
поддержка) – выплаты, предоставляемые 
за счёт государственного или местного 
бюджета, а также выплаты из специаль-
ных фондов для юридических и физиче-
ских лиц, местных органов власти, дру-
гих государств». [2]

В бюджетном кодексе РФ определено 
два вида субсидий:

– субсидия – межбюджетный транс-
ферт, предоставляемый в целях софи-
нансирования расходных обязательств 
нижестоящего бюджета;

– субсидия  – денежные средства, 
предоставляемые из бюджетов и вне-
бюджетных фондов юридическим лицам 
(не являющимся бюджетными учрежде-
ниями) и физическим лицам.

На сегодняшний день действует око-
ло 200 видов налоговых льгот, предо-
ставляемых многим категориям россий-
ских налогоплательщиков. Они пред-
лагаются в различных формах  – так, 
например, вариантов вычетов, изъятий 
и освобождений предоставляется около 
тридцати  [3].

Основной характерной чертой суб-
сидий является их строго целевой ха-
рактер  – они могут быть потрачены 
только на определённые цели. Субси-
дии принято подразделять на прямые 
и косвенные, осуществляемые посред-
ством льготного налогообложения и де-
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нежно- кредитной политики. Ассоциа-
ция субсидий с поддержкой предпола-
гает, что она должна быть направлена 
на поддержание(помощь) нуждающих-
ся. По нашему мнению, адресность по-
мощи не всегда отвечает достижению 
предполагаемого эффекта. Характерным 
является постановление Правительства 
РФ от 4 июня 2020 г. № 823 «Об утверж-
дении Правил предоставления субсидий 
из федерального бюджета производите-
лям специализированной техники или 
оборудования в целях предоставления 
покупателям скидки при приобретении 
такой техники или оборудования».

Предоставление субсидий в дан-
ном случае можно рассматривать как 
оказание помощи потребителям в виде 
предоставления скидок. При этом суб-
сидии выделяются в рамках програм-
мы Российской Федерации «Развитие 
промышленности и повышения ее кон-
курентоспособности» Основная цель 
программы – увеличение объёма реали-
зации продукции выпускаемой произво-
дителем. На лицо стимулирование по-
купательской способности предприятий 
финансовое положение которых может 
быть вполне благополучное.

Важнейшим инструментом поддерж-
ки бизнеса в части капитальных вложе-
ний в основные фонды является лизинг 
или финансовая аренда. Субсидирова-
ние лизинга – это частичное возмещение 
государством из федерального бюджета 
затрат, связанных с финансовой арендой 
производственных активов  [4].

По данным Министерства финан-
сов за 2017–2019 годы государственные 
лизинговые субсидии составили более 
10 млрд. рублей.

Как и в первом примере субсидии вы-
деляются лизинговым компаниям на воз-
мещение недополученной выручки в ре-
зультате передачи лизингополучателю 
промышленной продукции на льготных 
условиях. На основе постановления 
Правительства Р, Ф. от 27.12.2019 № 
1908 предусмотрена бюджетная под-
держка в следующих размерах:

– 2020 год: 9 800.00 млн руб.
– 2021 год: 18 700.00 млн руб.
– 2022 год: 18 500.00 млн руб.
Льготными условиями могут вос-

пользоваться юридические лица, при-
обретающие технику и оборудование 

российского производства. Получить 
субсидию имеет возможность лю-
бое предприятие.

Основными результативными пока-
зателями при этом являются: объем про-
изводства промышленной продукции 
и передачи по договору лизинга, количе-
ство договоров лизинга. Об эффективно-
сти использования техники и оборудова-
ния, приобретённой по лизингу, ничего 
не говорится. Аналогичный механизм 
применяется и в сельскохозяйственном 
машиностроении. Правда програм-
мой государственного субсидирования 
производителей сельскохозяйствен-
ной техники («Госпрограмма № 1432», 
или «Программа 1432»), направленной 
на поддержку машиностроения и сель-
ского хозяйства, эффективность исполь-
зования субсидий оценивается на основе 
показателей характеризующих:

– объём производства плановый 
и фактический у производителей сель-
скохозяйственной техники;

– объём инвестиций, направленных 
на инвестиционное развитие моделей 
сельскохозяйственной техники.

По факту в основном отчитывают-
ся о количестве сельскохозяйственной 
техники, приобретённой предприятия-
ми аграрного сектора экономики и по-
вышением эффективности сельскохо-
зяйственного производства. «Реально 
работающий и доказавший свою эф-
фективность механизм господдержки 
по постановлению № 1432 при долж-
ном финансировании способен дать ещё 
большие результаты – дальнейший рост 
прибыльности и динамичное развитие 
агропредприятий»  [5]

Увеличение спроса на сельскохозяй-
ственную технику вынуждает предприя-
тия машиностроения значительную часть 
собственных активов использовать в ка-
честве оборотных средств, а собственные 
ресурсы, предназначенные для иннова-
ций и инвестиций, заменяются бюджет-
ными без увеличения их общей суммы. 

Субсидии в основном используются 
на покрытие скидок для с/х предпри-
ятий не создают условия для роста ин-
вестиций в модернизацию и повыше-
ние качества выпускаемой продукции 
машиностроения. При этом существу-
ет определённый финансовый разрыв 
между предоставлением скидок и по-
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лучением субсидий. Предоставляемые 
скидки делают отечественную техни-
ку конкурентоспособной в основном 
в ценовом сегменте и в определённой 
мере стимулируют приобретать техни-
ку где соотношение цена/качество часто 
не в пользу качества. Об этом косвенно 
говорит тот факт, что в 2019 г по срав-
нению с 2016г фондоотдача в основных 
отраслях сельского хозяйства растени-
еводстве и животноводстве снизилась 
с 1,42 до 1,33 или на 6,3%. На наш взгляд, 
предоставление субсидий должно но-
сить более адресный характер. Если под-
держивается одна отрасль, то эффектив-
ность не должна оцениваться косвенны-
ми показателями другой.

Региональные меры поддержки по-
зволяют получить субсидию на развитие 
предприятий определённых отраслей, 
а также на обеспечение определённых 
предпринимательских нужд (например, 
покупку оборудования или программно-
го обеспечения (получается, что направ-
ления развития определяются не рыноч-
ным механизмом, а определённым кру-
гом чиновников, при этом часто защи-
щающих определённые интересы, а это 
прямой путь к развитию коррупции).

Субсидии, осуществляемые по-
средством применения механизма на-
логообложения, находят применение 
на уровне регионов, где реализуется 
большинство инвестиционных проек-
тов. Выбор мер поддержки должен ба-
зироваться на имеющихся возможностях 
региона и определённых направлений 
приоритетного развития. Как показы-
вает практика в большинстве регионов 
используются льготы по налогу на при-
быль. Предоставление налоговых льгот 
обеспечивают предприятиям возмож-
ность увеличить размер финансовых 
ресурсов, направляемых на расширение 
объёмов производства и его модерниза-
цию. Налог на прибыль и применяемые 
методы амортизационных отчислений 
позволяют предприятиям определить 
собственные средства, которые могут 
быть использованы в инвестиционном 
процессе. Прямые, налоги к которым 
относится прибыль потенциально могут 
воздействовать инвестиционную актив-
ность предприятий.

В мировой практике для стимулиро-
вания инвестиций широко используется 

инвестиционный налоговый кредит. Со-
гласно статьи 66 НК РФ инвестицион-
ный налоговый кредит может быть пре-
доставлен по налогу на прибыль орга-
низации, а также региональным и мест-
ным бюджетам [6]. Максимальный срок 
предоставления 10 лет. Причинами 
почему данная форма стимулирования 
инвестиций не нашла широкого приме-
нения в российской экономике являют-
ся с одной стороны достаточно жёсткая 
регламентация по основаниям для полу-
чения кредита. С другой стороны, пред-
полагается, что предприятие изначально 
должно иметь средства для осуществле-
ния инвестиций, а только потом появля-
ется возможность на определённое вре-
мя и за плату снизить налоговое бремя. 
С экономической точки зрения это дале-
ко не самый лучший вариант для стиму-
лирования. Согласно законодательства 
применение налогового кредита в пер-
вую очередь направлено на проведение 
НИОКР и осуществление инновацион-
ной деятельности и не находит приме-
нения в практике финансирования инве-
стиционной деятельности предприятий.

В экономической литературе боль-
шое значение придаётся ускоренной 
амортизации, как инструменту стимули-
рования инвестиционной деятельности. 
При этом отмечается, что финансиро-
вание инвестиций за счёт амортизаци-
онных отчислений является наиболее 
экономически эффективным по срав-
нению с другими источниками. Уско-
ренная амортизация рассматривается 
как механизм косвенного субсидирова-
ния предприятий с целью расширенно-
го воспроизводства основных фондов. 
Предполагается, что уменьшение нало-
га на прибыль, ведущее к сокращению 
отчислений в бюджеты различных уров-
ней, будет в значительной мере компен-
сироваться увеличением инвестиций. 
Но простое увеличение объёма инве-
стиций ещё ни о чём не говорит. Они 
должны обязательно сопровождаться 
положительным результатом, который 
позволит в будущем значительно уве-
личить сумму налоговых отчислений, 
достаточную для возмещения всех теку-
щих потерь бюджета и роста налоговых 
сборов в будущем.

Применение ускоренной аморти-
зации даёт возможность в течении не-
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скольких лет почти полностью списать 
стоимость оборудования. Для более эф-
фективного использования механизма 
ускоренной амортизации целесообраз-
но предусмотреть целевое использова-
ние. Например, если размер инвестиций 
меньше суммы амортизационных отчис-
лений и можно говорить о сокращении 
воспроизводственного процесса, воз-
можна отмена данной льготы. Ускорен-
ная амортизация на наш взгляд, должна 
сопровождаться увеличением доли при-
были направленной на приобретение 
и замену основных средств предпри-
ятия. Не допустимо, когда дополни-
тельная прибыль не увеличивает размер 
реальных инвестиций, а используется 
на приобретение финансовых активов 
или выплату дивидендов.

Применение повышенных коэффи-
циентов к норме амортизации регла-
ментируется статьёй 259.3 НК РФ. Одно 
из основных условий применения уско-
ренной амортизации это использование 
основных средств в условиях агрессив-
ной среды и повышенной сменности. [6] 
Вряд ли это положение применительно 
к стимулированию, скорее речь идёт 
о возможности своевременной замены 
изношенного оборудования. На наш 
взгляд на стимулирование инвестиций 
направлены положения, разрешающие 
применение повышающих коэффициен-
тов при финансовом лизинге, к оборудо-
ванию, используемому в новейших тех-
нологиях, приобретению оборудования 
на условиях инвестиционного контрак-
та. Основной недостаток заключается 
в том, что перечень утверждается Пра-
вительством. Так распоряжением Прави-
тельства РФ от 20.06.2017 №1299 пере-
чень оборудования, используемого в тех-
нологиях, дающих право на ускоренную 
амортизацию содержит всего 246 наиме-
нований. Для ускоренной амортизации 
предприятия должны иметь потенци-
ально высокую прибыль, а как правило 
первые годы они работают с минималь-
ной прибылью или вообще получают 
убытки. Это обусловливает применение 
традиционных способов начисления 
амортизации. Применение ускоренной 
амортизации, ведущее к сокращению 
прибыли в определённой мере может 
тормозиться собственниками так как 
если нет прибыли, то нет и дивидендов.

К инструментам стимулирования 
инвестиционной деятельности относит-
ся инвестиционный налоговый вычет, 
который уменьшает налог на прибыль, 
зачисляемый в бюджет субъекта Россий-
ской Федерации и федеральный бюджет. 
Он определяется по стоимости куплен-
ных основных средств. В соответствии 
со ст.286.1. НК РФ сумму регионально-
го налога можно уменьшить до 90% за-
трат на приобретение основных средств 
и их модернизацию. Налоговый вычет 
в определённой мере можно считать 
альтернативой амортизационным отчис-
лениям, которые нельзя начислять, если 
применяется налоговый вычет.

В настоящее время для ряда крупных 
предприятий сложилась благоприятная 
среда, позволяющая накапливать, сво-
бодные финансовые ресурсы и выводить 
их за пределы страны. Поэтому инвести-
ционная политика государства в опреде-
лённой мере, может стимулировать при-
меняя метод принуждения к осущест-
влению инвестиционной деятельности. 
Принуждение в определённой мере сти-
мулирует собственников вести бизнес 
не только для достижения собственного 
интереса, но и в интересах общества. 
Одним из способов может послужить 
прогрессивная шкала налогообложения, 
зависящая от направлений использо-
вания прибыли. Чем больше прибыли 
используется на потребление или выво-
дится с предприятия, тем больше дол-
жен быть налог на прибыль. Механизм 
стимулирования должен быть более 
прозрачным и доступным для всех базо-
вых отраслей региона. Положительный 
результат может дать снижение став-
ки налога на прибыль в определенной 
пропорции к капитальным вложениям 
в основные производственные фонды. 
Данная мера даёт возможность бизнесу 
самостоятельно выбирать направления 
своего развития, а не вписываться в раз-
личные программы. 

Формирование национальных инве-
стиционных проектов, выбор приори-
тетных направлений можно рассматри-
вать как возврат к планово-распредели-
тельной системе, когда важное значение 
приобретают способность лоббировать 
свои интересы в эшелонах власти на всех 
уровнях. «Там, где выстроена прочная 
модель лоббистского взаимодействия 
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с центром (Башкирия, Татария, Москов-
ская область), можно ожидать сохране-
ния объёма инвестиций на прежнем или 
близком к нему уровне» [7].

При этом увеличение объёма инве-
стиций на уровне регионов часто ба-
зируется на эффекте мультипликатора. 
«Когда происходит прирост общей сум-
мы инвестиций, то доход увеличивается 
на сумму, которая в k раз превосходит 
прирост инвестиций» [8].

Большинство инвестиционных про-
ектов осуществляется на региональ-
ном уровне, следовательно, и затраты 
на стимулирование инвестиционной 
деятельности все в большей мере ло-
жатся на плечи регионов. Но в усло-
виях недостаточности финансовых 
ресурсов и получения эффекта от ин-
вестиций только через определённый 
период, возникает проблема выполне-
ния программ социального развития. 
С целью восстановления утраченных 
средств регионам предоставлено пра-
во дефицитного бюджета. «Регионам 
придётся увеличить дефицит бюдже-
та, а мы будем предлагать им ряд ин-
струментов со стороны федерального 
центра, которые помогут им преодо-
леть кассовый провал на первом эта-
пе» [9]. В первую очередь предполага-
ется кредитование кассового провала. 
Приоритет выполнения социальных 
программ подталкивает некоторые ре-
гионы на разработку таких условий по-
лучения субсидий, получить которые 
практически невозможно.

В условиях повышенной турбулент-
ности, возрастания рисков и неопреде-
лённости на первое место среди меха-
низмов стимулирования инвестиций 
выходят снижение процентной ставки 
по кредитам, субсидирование при при-
обретении основных средств, государ-
ственное участие. Их привлекательность 
определяется конкретной поддержкой, 
часто дающие сиюминутный эффект. 
Налоговые льготы, особенно связанные 
с предполагаемой прибылью, у инвесто-
ров не вызывают большого интереса. 
Льготы относятся к самым непредска-
зуемым и часто меняющимся механиз-
мом в налогообложении. Фактически 
речь идёт о стимулировании инвести-
ционных проектов, которые бизнес реа-
лизовал бы самостоятельно. Если взять 

методические рекомендации по опре-
делению экономической эффективно-
сти инвестиционных проектов, то они 
не предусматривают учёт возможных 
преференций. В них наоборот учитыва-
ется поправка на риск, снижающая пред-
полагаемую доходность от реализации 
проекта. А различные льготы предпри-
ниматель если и рассматривает, то как 
бонус, приятную опцию, а не самый 
главный критерий.

Налоговые льготы способствуют 
оживлению инвестиционной деятель-
ности, но для инвестора решающими 
являются рынки сбыта, трудовые и ма-
териально-технические ресурсы, раз-
витая инфраструктура. В целях удов-
летворения спроса на инфраструктуру 
и стимулирования инвестиций, регио-
нам предоставляется возможность спи-
сания задолженности по бюджетным 
кредитам. Как отметил премьер ми-
нистр М. Мишустин, регионам должна 
быть предоставлена возможность спи-
сания задолженности по бюджетным 
кредитам если высвобождающиеся 
при этом средства будут направлены 
на развитие инфраструктуры, исполь-
зуемой при осуществлении инвестици-
онных проектов.

Выводы
Резюмируя выше сказанное мож-

но отметить, что в условиях рыночной 
экономики реализация инвестиционных 
проектов в основном базируется на удов-
летворении экономического интереса 
бизнеса. Применение стимулирующего 
механизма на наш взгляд в первую оче-
редь должно быть направлено на нахож-
дение компромисса между интересами 
государства в лице регионов и конкрет-
ного инвестора. Главная задача регио-
нальных властей создание стабильной 
среды для осуществления инвестиций 
и оптимальная, неменяющаяся нало-
говая политика. Если стимулирование 
рассматривать, как поддержку, то она 
по ряду проектов должна оказываться 
не только на инвестиционной стадии 
проекта, но и в процессе его реализации, 
в силу низкой эффективности. В тоже 
время механизм стимулирования требу-
ет постоянного мониторинга и пересмо-
тра, обновления в зависимости от стоя-
щих перед регионами задач.
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