
2
0

1
1

. №
 2

ht
tp

://
ei

zv
es

tia
.is

ea
.ru

И
З

В
Е

С
Т

И
Я

И
Р

К
У

Т
С

К
О

Й
 

Г
О

С
У

Д
А

Р
С

Т
В

Е
Н

Н
О

Й
Э

К
О

Н
О

М
И

Ч
Е

С
К

О
Й

 
А

К
А

Д
Е

М
И

И
(Б

ай
ка

ль
ск

ий
 г

ос
уд

ар
ст

ве
нн

ы
й 

ун
ив

ер
си

те
т 

эк
он

ом
ик

и 
и 

пр
ав

а)

Э
ЛЕ

КТ
РО

Н
Н

Ы
Й

 Н
АУ

Ч
Н

Ы
Й

 Ж
УР

Н
А

Л

Модернизация экономики региона

© М.А. Саленко, 2011

М.А. Саленко

СТРУКТУРА ИНВЕСТИЦИОННОГО ПРОЦЕССА В РЕГИОНЕ

Рассмотрена сущность и содержание регионального инвестицион-
ного процесса. Предложен новый подход к пониманию его внутренней 
структуры. Обосновано, что подсистемами инвестиционного процесса, 
которые соответствуют стадиям инвестиционного цикла, являются 
субъекты, объекты инвестиционной деятельности и инвестиционные 
ресурсы. Показана необходимость исследования взаимосвязей инвес-
тиционного процесса с факторами внешней среды, относительно кото-
рых данный процесс выполняет те или иные функции и обеспечивает 
возможность эффективного функционирования и поступательного 
развития.

Ключевые слова: регион, инвестиционный процесс, системный 
подход.

M.A. Salenko

STRUCTURE OF INVESTMENT PROCESS IN REGION

The article studies the essence and the content of regional investment 
process. A new approach to understanding of its internal structure is 
suggested. It is proved that subsystems of investment process which 
correspond to investment cycle stages are: subjects and objects of 
investment activity, and investment resources. The author shows the 
necessity of studying  interconnections between investment process and the 
environmental factors, the latter being  the target of the functions of the 
process that provides efficient functioning and progressive development.

Keywords: region, investment process, systemic approach.

Значимость исследования категории «региональный инвестици-
онный процесс» обусловлена тем, что в настоящее время, несмотря на 
большое разнообразие определений, не существует общепринятого уни-
версального понятия инвестиционного процесса и его структуры, что, 
безусловно, отражается на возможности рационального решения ряда 
теоретических и прикладных задач функционирования и развития ин-
вестиционной деятельности в регионе. 

Анализируя сходства и различия определений некоторых авторов 
(А.В. Беликова, И.И. Иваницкая, Л.Л. Игонина, Ю.А. Корчагин, Ф.С. Ту-
мусов и др.), можно сделать вывод о том, что в российской экономичес-
кой теории и практике сложилось три принципиально отличающихся 
подхода к пониманию сущности этого важного для экономики явления: 
воспроизводственный, финансовый и деятельностный. В соответствии с 
воспроизводственным подходом инвестиционный процесс представляет 
собой процесс трансформации инвестиционных ресурсов. В рамках фи-
нансового подхода, изучаемый объект рассматривается с позиции пере-
распределения временно свободных ресурсов для получения их владель-
цами дополнительного дохода, не связанного с основной деятельностью. 
Деятельностный подход описывается в терминах, определяющих поведе-
ние участников инвестиционного процесса. Все рассмотренные подходы 
тесно взаимосвязаны и требуют комплексного отражения при определе-
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нии сущности регионального инвестиционного процесса. Однако среди 
названных, на наш взгляд, наиболее важным аспектом регионального 
инвестиционного процесса является движение инвестиционных ресур-
сов. Именно вокруг этой трансформации формируются отношения вла-
дельцев и пользователей инвестиций, которые нацелены на удовлетворе-
ние своих экономических и социальных интересов. 

Являясь многоаспектной и сложной с теоретических и прикладных 
позиций экономической категорией, инвестиционный процесс должен 
быть рассмотрен с позиции системного подхода, который ориентирует 
исследование на раскрытие целостности объекта, выявление многооб-
разных типов его внутренних и внешних связей и сведение их в единую 
теоретическую картину.

Начать следует с решения основного вопроса — выявить состав 
входящих в инвестиционный процесс элементов. Как утверждает 
Ю.И. Растова, «в региональном инвестиционном процессе как системе 
могут быть декомпозированы следующие элементы: субъектов, ресур-
сов, финансирования, рисков» [6]. Перечень элементов регионально-
го инвестиционного процесса также предложен О.В. Петко, который 
выделяет в нем источники средств, участников, формы и методы осу-
ществления [5]. Обобщая результаты названных выше и других иссле-
дований, совершенно однозначно и с абсолютной уверенностью можно 
утверждать: элементами инвестиционного процесса являются субъек-
ты инвестиционной деятельности и инвестиционные ресурсы. Однако, 
как будет показано далее, наличие в инвестиционном процессе назван-
ных элементов предопределяет существование также других, не менее 
важных составляющих.

К субъектам инвестиционной деятельности, в соответствии с Зако-
ном «Об инвестиционной деятельности в Российской Федерации, осу-
ществляемой в форме капитальных вложений» относятся: инвесторы, 
заказчики, подрядчики, пользователи объектов капитальных вложений 
и другие лица. В научной и методической литературе состав субъектов 
несколько расширен, к ним также относят органы власти и организа-
ции инвестиционной инфраструктуры. Формы взаимодействия субъек-
тов инвестиционной деятельности, препятствия (в том числе институ-
ционального характера), возникающие в ходе этих взаимодействий, а 
также направления их преодоления достаточно подробно описаны в ра-
боте В.С. Антонюк [1]. Автор отмечает, что «при взаимодействии субъ-
ектов инвестиционной деятельности реализация интересов каждого из 
них тесно взаимосвязана с реализацией интересов других. При этом 
возможно как совпадение, так и противоречивость интересов» [там же]. 
Также следует добавить, что отношения между участниками инвести-
ционной деятельности, имея самые различные способы формализации, 
находятся под воздействием множества причин, обуславливающих воз-
можность эффективного взаимодействия субъектов для достижения ин-
дивидуальных целей инвестирования. 

Понятие «субъект» неразрывно связано с понятием «объект инвес-
тиционной деятельности», в роли которого могут выступать: реальные, 
финансовые и нематериальные активы. Региональная специфика в вы-
боре объектов инвестирования заключается в том, что они должны соот-
ветствовать приоритетным направлениям инвестиционной деятельнос-
ти, которые, в соответствии с приоритетами социально-экономического 
развития, формируются в каждом регионе индивидуально. При этом, 
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как верно отмечает В.А. Литвиненко, приоритетные виды деятельности 
для инвестиций должны быть не только сформулированы и поддержи-
ваться региональными органами власти, но и «быть известными для ин-
весторов, партнеров и других лиц, заинтересованных в работе на данной 
территории» [4]. Множество субъектов и объектов инвестиционного про-
цесса, участвующих в формировании, перераспределении и использова-
нии инвестиций, дополняется множеством источников инвестиционной 
деятельности — инвестиционными ресурсами. При этом вне зависимос-
ти от того, кто является владельцем инвестиционных ресурсов, резуль-
татом их участия в региональном инвестиционном процессе является 
получение определенного результата.

Все вышеназванные элементы тесно взаимосвязаны между собой 
и вступают во взаимодействие на различных этапах (стадиях) инвес-
тиционного процесса. Так, первоначальным этапом осуществления 
инвестиционного процесса является прогнозирование хозяйствующи-
ми субъектами общего объема инвестиционных ресурсов в разрезе от-
дельных источников и формирование их в достаточном объеме. Сле-
дующим этапом инвестиционного процесса является трансформация 
инвестиционных ресурсов в объекты инвестиционной деятельности, 
которая осуществляется на инвестиционном рынке на основе действия 
законов рыночного саморегулирования, а также государственного регу-
лирования [2]. Подробный и методологически проработанный анализ 
экономической сущности понятия инвестиционного рынка представ-
лен А.А. Котуковым, который, четко разделяя процессы обращения 
объектов реального и финансового инвестирования, сформулировал 
следующее определение: инвестиционный рынок — это сложная, мно-
гогранная, многослойная и многоуровневая система экономических 
взаимоотношений между субъектами инвестиционной деятельности, 
возникающих по поводу купли-продажи инвестиционного капитала 
(инвестиционных ресурсов), а также инвестиционных товаров и услуг 
[3]. Именно посредством механизма инвестиционного рынка в рыноч-
ном хозяйстве реализуется инвестиционный процесс. 

Последний этап инвестиционного процесса предполагает возмеще-
ние инвестиций и получение для его участников не только инвестици-
онного дохода, который всякий раз распределяется пропорционально на 
потребление и накопление и является основой следующего этапа инвес-
тиционного процесса, но и другого положительного эффекта: социально-
го, экологического, бюджетного, народнохозяйственного и др. Подобное 
движение инвестиций, в ходе которого они последовательно проходят 
все фазы воспроизводства, позволяет предположить возможность вы-
деления в инвестиционном процессе подсистем, соответствующих его 
«жизненному циклу», таких как: субъекты, объекты инвестиционной 
деятельности и инвестиционные ресурсы (рис.).

Реализованное описание внутренней структуры инвестиционного 
процесса позволяет значительно лучше понять его содержание и осо-
бенности функционирования в экономике региона. Однако, должно 
быть дополнено рассмотрением его связей с элементами окружающей 
среды, т.е. другими подсистемами региональной социально-экономи-
ческой системы: финансовой, инновационной, производственной, со-
циальной и природной и другими, а также выявлением его связей с 
системами более высокого уровня: экономика других субъектов РФ; 
национальная и мировая экономика.
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Реальные активы

Финансовые
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Подсистема
«Субъекты

инвестиционной
деятельности»

Инвесторы

Органы власти
региона

Предприятия
и организации

региона

Организации
инвестиционной
инфраструктуры

региона

РЕГИОНАЛЬНЫЙ ИНВЕСТИЦИОННЫЙ ПРОЦЕСС

Нематериальные
активы

Структурная схема инвестиционного процесса в регионе

Только такое комплексное исследование исследуемой категории 
позволит решить ряд теоретических и прикладных задач регулирова-
ния инвестиционной деятельности: выявление причинно-следствен-
ных связей и закономерностей развития инвестиционной сферы в эко-
номике мезоуровня; проведение структурного анализа эффективности 
инвестирования; определение состава факторов, способствующих или 
препятствующих росту инвестиционной активности хозяйствующих 
субъектов и других задач.
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