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Инвестиционная деятельность как составная
часть финансовой системы является объектом
государственного регулирования. Цель государ-
ственного регулирования заключается в создании
благоприятных условий для развития инвестици-
онной деятельности с помощью определенных
форм и методов, а также в обеспечении защиты
прав субъектов инвестиционной деятельности.

В соответствии со ст. 1 Федерального зако-
на от 25 февраля 1999 г. № 39-ФЗ “Об инвестици-
онной деятельности в Российской Федерации, осу-
ществляемой в форме капитальных вложений”1

инвестиционная деятельность - это вложение ин-
вестиций и осуществление практических действий
в целях получения прибыли и (или) достижения
иного полезного эффекта.

Система регулирования инвестиционной де-
ятельности, как и любой другой деятельности,
включает в себя следующие основные части: нор-
мативно-правовую базу; органы государственно-
го регулирования; контроль за соблюдением и
исполнением деятельности.

В соответствии с законодательством государ-
ственное регулирование инвестиционной деятель-
ности осуществляется на следующей основе:

1) создание благоприятных условий для
развития инвестиционной деятельности, осуще-
ствляемой в форме капитальных вложений,
путем2:

- совершенствования системы налогов, ме-
ханизма начисления амортизации и использова-
ния амортизационных отчислений;

- установления субъектам инвестиционной
деятельности специальных налоговых режимов,
не носящих индивидуального характера;

- защиты интересов инвесторов;
- предоставления субъектам инвестиционной

деятельности льготных условий пользования зем-
лей и другими природными ресурсами, не проти-
воречащих законодательству Российской Феде-
рации;

- расширения использования средств насе-
ления и иных внебюджетных источников финан-
сирования жилищного строительства и строитель-
ства объектов социально-культурного назначения;

- создания и развития сети информационно-
аналитических центров, осуществляющих регу-
лярное проведение рейтингов и публикацию рей-
тинговых оценок субъектов инвестиционной дея-
тельности;

- принятия антимонопольных мер;
- расширения возможностей использования

залогов при осуществлении кредитования;
- развития финансового лизинга в Россий-

ской Федерации;
- проведения переоценки основных фондов;
- создания возможностей формирования

субъектами инвестиционной деятельности соб-
ственных инвестиционных фондов;

2) прямое участие государства в инвести-
ционной деятельности, осуществляемой в фор-
ме капитальных вложений, путем:

- разработки, утверждения и финансирования
инвестиционных проектов, осуществляемых Рос-
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сийской Федерацией совместно с иностранными
государствами, а также инвестиционных проек-
тов, финансируемых за счет средств федераль-
ного бюджета;

- ежегодного формирования федеральной
адресной инвестиционной программы на очеред-
ной финансовый год и плановый период, утверж-
даемой федеральным органом исполнительной
власти, осуществляющим функции по выработке
государственной политики и нормативно-право-
вому регулированию в сфере инвестиционной де-
ятельности;

- размещения средств федерального бюдже-
та для финансирования инвестиционных проектов
в порядке, предусмотренном законодательством
Российской Федерации о размещении заказов на
поставки товаров, выполнение работ, оказание
услуг для государственных и муниципальных
нужд. Размещение указанных средств осуществ-
ляется на возвратной и срочной основах с упла-
той процентов за пользование ими в размерах,
определяемых федеральным законом о федераль-
ном бюджете на соответствующий год либо на
условиях закрепления в государственной соб-
ственности соответствующей части акций созда-
ваемого акционерного общества, которые реали-
зуются через определенный срок на рынке цен-
ных бумаг с направлением выручки от реализа-
ции в доходы соответствующих бюджетов;

- проведения экспертизы инвестиционных
проектов;

- защиты российских организаций от поста-
вок морально устаревших и материалоемких,
энергоемких и ненаукоемких технологий, обору-
дования, конструкций и материалов;

- выпуска облигационных займов, гарантиро-
ванных целевых займов;

- вовлечения в инвестиционный процесс вре-
менно приостановленных и законсервированных
строек и объектов, находящихся в государствен-
ной собственности;

- предоставления концессий российским и
иностранным инвесторам по итогам торгов (аук-
ционов и конкурсов) в соответствии с законода-
тельством Российской Федерации;

3) установление обязательных требований к
деятельности на рынке ценных бумаг - эми-
тентов, профессиональных участников, саморе-
гулируемых организаций путем:

- установления стандартов эмиссии ценных
бумаг;

- государственной регистрации выпусков
эмиссионных ценных бумаг;

- государственной системы контроля за со-
блюдением эмитентами условий и обязательств
по эмитированным ими ценным бумагам;

- лицензирования деятельности профессио-
нальных участников рынка ценных бумаг;

- лицензирования деятельности саморегули-
руемых организаций;

- создания системы защиты прав владель-
цев ценных бумаг;

4) разработка мероприятий в области нало-
говой и кредитной политики.

В зависимости от инвестиционных направле-
ний система регулирования инвестиционной дея-
тельности представлена различными государ-
ственными органами.

В соответствии со ст. 23 Федерального за-
кона от 9 июля 1999 г. № 160-ФЗ “Об иностран-
ных инвестициях в Российской Федерации”3 Пра-
вительство Российской Федерации разрабатыва-
ет и реализует государственную политику в сфе-
ре международного инвестиционного сотрудниче-
ства.

Правительство Российской Федерации:
- определяет целесообразность введения зап-

ретов и ограничений осуществления иностранных
инвестиций на территории Российской Федерации,
разрабатывает законопроекты о перечнях указан-
ных запретов и ограничений;

- определяет меры по контролю за деятель-
ностью иностранных инвесторов в Российской
Федерации;

- утверждает перечень приоритетных инвес-
тиционных проектов;

- разрабатывает и обеспечивает реализацию
федеральных программ привлечения иностранных
инвестиций;

- привлекает инвестиционные кредиты меж-
дународных финансовых организаций и иностран-
ных государств на финансирование инвестицион-
ных проектов федерального значения;

- осуществляет взаимодействие с субъекта-
ми Российской Федерации по вопросам между-
народного инвестиционного сотрудничества;

- осуществляет контроль за подготовкой и
заключением инвестиционных соглашений с ино-
странными инвесторами о реализации ими круп-
номасштабных инвестиционных проектов;

- осуществляет контроль за подготовкой и
заключением международных договоров Россий-
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ской Федерации о поощрении и взаимной защите
инвестиций.

Правительство Российской Федерации опре-
деляет федеральный орган исполнительной вла-
сти, ответственный за координацию привлечения
прямых иностранных инвестиций в экономику
Российской Федерации. Таким образом, Поста-
новление Правительства РФ от 5 июня 2008 г.
№ 437 “О Министерстве экономического разви-
тия Российской Федерации”4 закрепляет коорди-
нацию со стороны Минэкономразвития России
деятельности федеральных органов исполнитель-
ной власти по привлечению в экономику Россий-
ской Федерации прямых иностранных инвести-
ций, по взаимодействию с международными
организациями; деятельности федеральных орга-
нов исполнительной власти при формировании и
реализации федеральной адресной инвестицион-
ной программы, федеральных целевых программ,
долгосрочных целевых программ, ведомствен-
ных целевых программ и инвестиционных про-
грамм субъектов естественных монополий; дея-
тельности федеральных органов исполнительной
власти при осуществлении государственного кон-
троля (надзора) и лицензирования; подготовку в
установленном порядке заключений на проекты
федеральных целевых программ; проведение про-
верки инвестиционных проектов, финансирование
которых планируется осуществлять полностью
или частично за счет средств федерального бюд-
жета, в целях оценки эффективности использова-
ния направляемых на капитальные вложения
средств федерального бюджета, за исключени-
ем инвестиционных проектов, финансируемых за
счет средств Инвестиционного фонда Россий-
ской Федерации.

В соответствии с Постановлением Прави-
тельства РФ от 3 августа 2011 г. № 648 “О по-
рядке отбора и координации реализации приори-
тетных инвестиционных проектов федеральных
округов и внесении изменений в некоторые акты
Правительства Российской Федерации” (вместе
с “Правилами отбора и координации реализации
приоритетных инвестиционных проектов феде-
ральных округов”)5 Министерство региональ-
ного развития Российской Федерации осуще-
ствляет в определенной степени координацию
процесса отбора и реализации приоритетных ин-
вестиционных проектов федеральных округов.
Решения об осуществлении в рамках приоритет-
ных инвестиционных проектов бюджетных инве-

стиций в объекты капитального строительства
государственной (муниципальной) собственности,
о предоставлении бюджетных инвестиций юри-
дическим лицам, не являющимся государствен-
ными (муниципальными) учреждениями и госу-
дарственными (муниципальными) унитарными
предприятиями, за счет средств федерального
бюджета принимаются в порядке, установленном
законодательством Российской Федерации.

Систему органов государственного регулиро-
вания инвестиционной деятельности можно рас-
сматривать, исходя из инвестиционных направ-
лений, а также областей инвестиционного конт-
роля6.

Продолжая рассматривать органы, регулиру-
ющие инвестиционную деятельность, необходи-
мо упомянуть Министерство финансов РФ7 в
части установления обязательных требований к
порядку ведения реестра владельцев именных
ценных бумаг, требований к правилам ведения
реестра владельцев инвестиционных паев и т.д.

В соответствии с Федеральным законом от
10 июля 2002 г. № 86-ФЗ “О Центральном банке
Российской Федерации (Банке России)”8 Банк
России выдает разрешения на создание кредит-
ных организаций с иностранными инвестициями и
филиалов иностранных банков, а также осуществ-
ляет аккредитацию представительств кредитных
организаций иностранных государств на террито-
рии Российской Федерации в соответствии с по-
рядком, установленным федеральными законами.

Постановление Правительства РФ от 6 июня
1994 г. № 655 “О Государственной регистрацион-
ной палате при Министерстве экономики Россий-
ской Федерации”9, Постановление Правительства
РФ от 5 сентября 1998 г. № 1034 “О передаче
Государственной регистрационной палаты при
Министерстве экономики Российской Федерации
в ведение Министерства юстиции Российской
Федерации” закрепляют за Государственной
регистрационной палатой ведение сводного
государственного реестра аккредитованных на
территории Российской Федерации представи-
тельств иностранных компаний и регистрацию
российских инвестиций за рубежом.

Некоторые вопросы в области регулирования
инвестиционной деятельности на рынке ценных
бумаг относятся к Федеральной службе по
финансовым рынкам10. В соответствии с По-
становлением Правительства РФ от 29 августа
2011 г. № 717 “О некоторых вопросах государ-
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ственного регулирования в сфере финансового
рынка Российской Федерации” (вместе с “Поло-
жением о Федеральной службе по финансовым
рынкам”)11 служба осуществляет следующие
полномочия: контролирует условия и порядок ак-
кредитации организаций, осуществляющих атте-
стацию граждан в сфере профессиональной дея-
тельности на рынке ценных бумаг; устанавлива-
ет форму документа, подтверждающего наличие
лицензии на осуществление деятельности инвес-
тиционного фонда, на осуществление деятельно-
сти страхового брокера; проводит аккредитацию
организаций, осуществляющих аттестацию граж-
дан в сфере профессиональной деятельности на
рынке ценных бумаг, в сфере деятельности акци-
онерных инвестиционных фондов, управляющих
компаний и специализированных депозитариев, и
принимает решение об отзыве аккредитации; ве-
дет реестр паевых инвестиционных фондов; про-
водит контроль и надзор за деятельностью акци-
онерных инвестиционных фондов, управляющих
компаний, специализированных депозитариев,
агентов по выдаче, погашению и обмену инвес-
тиционных паев, регистраторов акционерных ин-
вестиционных фондов, лиц, осуществляющих ве-
дение реестров владельцев инвестиционных паев.

Таким образом, функции регулирования ин-
вестиционной деятельности, в целом, осуществ-
ляют различные государственные органы. С це-
лью упорядочения полномочий органов государ-
ственной власти, исключения их дублирования в
области инвестиционной деятельности представ-
ляется целесообразным сформировать специаль-
но уполномоченный орган, наделенный конт-
рольными полномочиями в исследуемой сфере.

Существует множество проблем в области
совершенствования инвестиционного климата
страны, привлечения международных инвестиций,
расширения государственных инвестиций. Усугуб-
ляет картину отток капитала в 90 млрд долл.12, что
высасывает ресурсы из экономики, снижает кре-
дитование и рушит инвестиционную базу роста.

На примере АК “АЛРОСА” (ОАО) можно
рассмотреть проблемные аспекты, возникающие
при проведении государственной инвестиционной
политики.

Несмотря на факт изменения правовой фор-
мы АК “АЛРОСА” (ОАО), переход из закрыто-
го акционерного общества в открытое акционер-
ное общество, компания остается стратегически
важным для государства предприятием, которое

на сегодняшний момент находится под контро-
лем Правительства Российской Федерации и Пра-
вительства Республики Саха (Якутия).

Стратегический статус АК “АЛРОСА”
(ОАО) закреплен Указом Президента Россий-
ской Федерации от 4 августа 2004 г. № 1009 “Об
утверждении Перечня стратегических предпри-
ятий и стратегических акционерных обществ”13.
Это открытые акционерные общества, акции ко-
торых находятся в федеральной собственности и
участие Российской Федерации в управлении ко-
торыми обеспечивает стратегические интересы,
обороноспособность и безопасность государства,
защиту нравственности, здоровья, прав и закон-
ных интересов граждан Российской Федерации.

На основании распоряжения Правительства
РФ от 27 ноября 2010 г. № 2102-р “Об утвержде-
нии прогнозного плана (программы) приватизации
федерального имущества и основных направле-
ний приватизации федерального имущества на
2011 - 2013 годы”14 прекращено участие Россий-
ской Федерации в уставном капитале открытых
акционерных обществ “Зарубежнефть”, “РусГид-
ро”, “ИНТЕР РАО ЕЭС”, “Международный аэро-
порт Шереметьево”, “Аэрофлот - российские
авиалинии”, “Российский Сельскохозяйственный
банк” и “Акционерная компания “АЛРОСА” (с
координацией продажи акций, находящихся в го-
сударственной собственности Республики Саха
(Якутия) и в муниципальной собственности, с
возможностью направления на развитие инфра-
структуры Республики Саха (Якутия) денежных
средств, поступающих от приватизации акций).
По ряду компаний (открытые акционерные обще-
ства “РусГидро”, “Аэрофлот - российские авиа-
линии”, “Зарубежнефть”, “Объединенная зерно-
вая компания”, “Акционерная компания “АЛРО-
СА”) возможно использование специального пра-
ва на участие Российской Федерации в управле-
нии акционерными обществами (“золотой акции”).

Отметим, что при форме закрытого акцио-
нерного общества Российской Федерации принад-
лежало 50,9 % акций АК “АЛРОСА”, Якутии -
32 %, восьми улусам (районам) республики - 8 %,
прочим акционерам - около 9 %15. АК “АЛРОСА”
(ОАО) является бюджетообразующим предприя-
тием Республики Саха (Якутия), обеспечивает
занятость свыше 40 тыс. чел. и социальную за-
щиту практически всех жителей Западной Якутии.

Подчеркнем, что полный выход Российской
Федерации из уставного капитала компании по-
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влечет необходимость выкупа еврооблигаций на
сумму 1 млрд долл., выпущенных в 2010 г. с пе-
риодом обращения до 2020 г., у их держателей,
что ухудшит макроэкономические показатели
деятельности АК “АЛРОСА” (ОАО), включая
темпы и полноту осуществления инвестиционной
программы.

Законом Республики Саха (Якутия) “Об уп-
равлении и о распоряжении акциями АК “АЛРО-
СА” (ОАО), являющимися государственной соб-
ственностью Республики Саха (Якутия)”, установ-
лено ограничение на снижение доли Республики
Саха (Якутия) в уставном капитале компании -
органы государственной власти республики дол-
жны обеспечивать сохранение в государственной
собственности республики не менее 25 % плюс
одна голосующая акция АК “АЛРОСА” (ОАО).

В результате изменения правовой формы
компания рассчитывает на получение эффектив-
ного инструмента привлечения более дешевых
финансовых ресурсов для поддержания произво-
дительной деятельности и дальнейшего развития.
Акции АК “АЛРОСА” (ОАО) поступили в сво-
бодное обращение на финансовом рынке16. С точ-
ки зрения развития инвестиционной политики ком-
пании, указанные факты являются достаточно
оправданными. Вместе с тем напрашивается
вопрос. Как отразится изменение правовой фор-
мы компании как основного бюджетоообразую-
щего предприятия Республики Саха (Якутия) на
экономическом развитии субъекта РФ?

Прогнозируя будущее, нетрудно предполо-
жить, что пострадает бюджет субъекта Россий-
ской Федерации.

На наш взгляд, существует необходимость в
обязательном сохранении контрольного пакета
акций компании за государством как гаранта ин-
вестиционного климата. Подчеркнем, что указом
Президента Российской Федерации от 7 мая
2012 г. № 596 “О долгосрочной государственной
экономической политике”17 не предусмотрен от-
каз государства от участия в капиталах компа-
ний сырьевого сектора и субъектов естествен-
ных монополий, к числу которых относится АК
“АЛРОСА” (ОАО).

На основании Приказа Минфина РФ от
28 июля 1999 г. № 201 “Об обеспечении постоян-
ного государственного контроля за добычей, про-
изводством, переработкой, использованием, уче-
том и хранением драгоценных металлов и драго-
ценных камней”18 АК “АЛРОСА” (ОАО) входит

в перечень организаций, в которых постоянный
государственный контроль осуществляется Гох-
раном России.

В целом нужно отметить, что ресурсно-сы-
рьевой комплекс страны, на примере АК
“АЛРОСА” (ОАО) является важным сектором
развития инвестиционной деятельности государ-
ства. Указанный сектор нуждается в продуман-
ной и систематически выстроенной инновацион-
но-инвестиционной программе. При этом конт-
роль за реализацией указанных программ должен
быть со стороны государства. Вместе с тем не-
обходимо уделять внимание процессу государ-
ственного субсидирования данных мероприятий.

Одной из ключевых проблем для такого рода
организаций (например, АК “АЛРОСА”) являет-
ся то, что государство не берет на себя обяза-
тельств по выполнению региональных работ. В
целом 30-40 % составляют геолого-поисковые
работы, которые относятся к региональному фи-
нансированию. Указанные виды работ характе-
ризуются колоссальными затратами, и основные
расходы берет на себя АК “АЛРОСА”. Очевид-
но, что необходима государственная финансовая
поддержка поисковых работ с начального (нуле-
вого) уровня.

Подводя итоги по статье, отметим, что раз-
витие инвестиционной деятельности в Россий-
ской Федерации требует комплексного решения
разносторонних проблем. К сожалению, россий-
ское законодательство в части, относящейся к
инвестиционной деятельности, содержит принци-
пиальные недостатки. К примеру, режим налого-
обложения на российском финансовом рынке ока-
зывается более жестким, чем на других финан-
совых рынках.

В бюджетном послании Президента РФ Фе-
деральному собранию от 28 июня 2012 г. “О бюд-
жетной политике в 2013-2015 годах”19 отмечено,
что налоговая система должна быть настроена
на улучшение качества инвестиционного клима-
та, повышение предпринимательской активности,
совершенствование структуры экономики, повы-
шение ее конкурентоспособности. Налоговая си-
стема Российской Федерации должна быть кон-
курентоспособна по сравнению с налоговыми
системами государств, ведущих на мировом рын-
ке борьбу за привлечение инвестиций в нацио-
нальные экономики.

Отметим, что до тех пор, пока государство
не будет активно заниматься развитием инвес-
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тиционного процесса, включая переработку всей
действующей законодательной базы, регулирую-
щей инвестиционную деятельность, уровень ин-
вестиционного климата останется без увеличе-
ния роста.

Необходима стабильность финансовой и кре-
дитной политики, политики ценообразования (в
том числе выпуска в обращение ценных бумаг),
поддержка по предоставлению финансовой помо-
щи в виде дотаций, субсидий, субвенций, бюджет-
ных ссуд на развитие отдельных российских тер-
риторий, отраслей, производств. Таким образом,
можно привлечь частный капитал в экономику
государства, создать здоровую конкуренцию на
рынке товаров и услуг и тем самым повысить их
качество.

Бюджетные инвестиции должны быть на-
строены на повышение качества предпринима-
тельского и инвестиционного климата. За счет
бюджетных средств не должны осуществляться
инвестиционные расходы, создающие конкурен-
цию частным инвестициям. Наоборот, бюджет-
ные инвестиции в экономику должны стимулиро-
вать рост частных инвестиций, способствовать
формированию современной инфраструктуры.

Требуется заниматься развитием системы
фондового рынка, разрабатывать меры, способ-
ствующие широкому допуску на российский фон-
довый рынок иностранных эмитентов. При этом
от развития этого направления зависит создание
в Москве международного финансового центра
и, как следствие, привлечение новых инвесторов.

В свою очередь, выполнение вышеуказанных
задач позволит сформировать общий положитель-
ный инвестиционный климат для стратегических
инвесторов и тем самым привлечь иностранные
инвестиции.
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