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ИНВЕСТИЦИОННО(СТРОИТЕЛЬНЫЙ КОМПЛЕКС:
ТЕНДЕНЦИИ ПЕРВОГО КВАРТАЛА 2021 г.

О. И. ИЗРЯДНОВА

Мобилизация инвестиционных ресурсов является ключевой проблемой восстановления экономики и
устойчивого долгосрочного экономического роста. Сдержанное падение инвестиционной активности в
острой фазе кризиса пандемии коронавируса определило стартовые условия деловой активности в
строительно-инвестиционном комплексе в начале 2021 г. В первом квартале текущего года прирост
инвестиций в основной капитал составил 2% относительно аналогичного периода предыдущего года
при опережающем росте инвестиций в обрабатывающие производства и социально ориентированные
виды эконмической деятельности.
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Стартовые условия 2021 г. в российской эко-
номике определялись постепенным торможе-
нием негативной динамики инвестиций в ос-
новной капитал, конечного потребления и
производства.

Специфическими чертами коронакризиса
2020 г., в условиях административного сани-
тарно-эпидемиологического регламентирова-
ния хозяйственной и социальной деятельности,
стали мягкое снижение инвестиций в основ-
ной капитал – на 1,4%, стабилизация объемов
работ в строительстве относительно падения
ВВП на 3,0% и сокращение конечного потреб-
ления на 5,2% по сравнению с показателями,
зафиксированными годом ранее. В первом
квартале 2021 г. влияние инерционных тенден-
ций предыдущего года, использование инст-
рументов денежно-кредитной политики и со-

хранение позитивной динамики в строитель-
но-инвестиционном комплексе позволили
сдерживать падение ВВП. (См. табл. 1.)

Формирование инвестиционных ресурсов
в начале года определялось сохранением до-
минирующей доли собственных средств пред-
приятий и организаций: в первом квартале
2021 г. доля инвестиций, осуществляемых за
счет собственных средств организаций, соста-
вила 63,7% от общего объема инвестиций в ос-
новной капитал. Снижение доли собственных
средств в источниках финансирования было
вызвано некомпенсированным глубоким паде-
нием финансовых результатов деятельности
предприятий, рентабельности производства и
активов, изменением структуры затрат в 2020 г.

На характер инвестиционной деятельно-
сти в начале 2021 г. оказывали влияние изме-
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Таблица 1
Основные факторы развития российской экономики в 2020 и 2021 гг.,
в % к соответствующему периоду предыдущего года
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нение условий финансово-кредитного регу-
лирования и движение потоков капитала на
внутреннем и мировом рынках в условиях
пандемии COVID-19. После того как в 2020 г.
ключевая ставка четырежды менялась в сто-
рону понижения – с 6,0 (10.02.2020 г.) до
4,25% годовых (30.07.2020 г.) – в первой по-
ловине 2021 г. изменение условий финанси-
рования инвестиционной деятельности обу-
словливалось повышением ключевой ставки
с 4,5 (26.03.2021 г.) до 5,0 (29.04.2021 г.) и
5,5% годовых (14.06.2021 г.).

В условиях изменения денежно-кредитных
параметров спрос на кредиты российских бан-
ков в структуре источников финансирования
инвестиций снизился на 0,5 пункта. Заметим,
что при достаточно динамичном восстанов-
лении российской экономики и позитивном
пересмотре ее кредитных рейтингов между-

народными агентствами в структуре источни-
ков финансирования в первом квартале 2021 г.
увеличилась доля кредитов иностранных бан-
ков при одновременной стабилизации доли
иностранных инвестиций. В результате разно-
направленных тенденций в действиях россий-
ских и зарубежных кредиторов участие бан-
ковского сектора в финансировании инвести-
ционной деятельности в начале 2021 г. харак-
теризовалось слабым снижением доли креди-
тов (-0,1 п.п.) относительно аналогичного по-
казателя предыдущего года.

Повышение роли государства по преодо-
лению негативного влияния пандемии поддер-
живалось расширением масштабов бюджет-
ного финансирования инвестиционных про-
грамм. Доля бюджетных средств в общем объ-
еме инвестиционных ресурсов в первом квар-
тале 2021 г. увеличилась до 11,4% (+1,8 п.п. к

Таблица 2
Структура инвестиций в основной капитал по источникам финансирования
(без субъектов малого предпринимательства и параметров неформальной деятельности)
в 2018–2021 гг., в % к итогу
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Таблица 3
Видовая структура инвестиций в основной капитал (без субъектов малого
предпринимательства) в первом квартале 2018–2021 гг., в % к итогу

показателю за аналогичный период годом ра-
нее) – наряду с изменением пропорций по
уровням бюджетной системы. Наиболее зна-
чительно выросло финансирование инвести-
ций за счет средств бюджетов субъектов Фе-
дерации. (См. табл. 2.)

Инвестиционные решения рассматрива-
лись в контексте стратегических целей нацио-
нальных проектов по соответствующим и со-
пряженным направлениям деятельности. Уточ-
нение возможных вариантов бюджетирования
программ и мер стимулирования инвестици-
онной активности сопровождалось организа-
ционно-управленческими мерами по реструк-
туризации и обновлению институтов развития
и государственных программ.

Структура инвестиций по видам основных
фондов формировалась под влиянием инер-
ционных факторов и оперативной реакции
инвесторов на текущую ситуацию.

Восстановление роста финансирования
строительных работ и услуг происходило од-
новременно с увеличением в структуре по ви-
дам основных фондов удельного веса расхо-
дов на машины, оборудование, транспортные
средства. При анализе изменения доли инве-
стиций в машины и оборудование следует учи-
тывать особенности материально-веществен-
ной структуры формирования капитальных
ресурсов. Параллельное увеличение выпуска

отечественных и импортных инвестиционных
и промежуточных товаров способствовало
снятию острого напряжения при расширении
мощностей, создании новых рабочих мест в
видах деятельности, связанных с ресурсным
обеспечением медицинских учреждений.

Позитивным обстоятельством стало и уве-
личение доли инвестиций в информационное,
компьютерное и телекоммуникационное обо-
рудование и объекты интеллектуальной соб-
ственности, которое обеспечило решение во-
просов управления и ускорения внедрения
цифровых технологий. (См. табл. 3.)

В начале 2021 г. отмечалось сохранение тен-
денции к увеличению доли инвестиций в основ-
ной капитал в жилые здания: по итогам первого
квартала ввод жилой площади на 15,5% превы-
сил показатель за тот же период предыдущего
года, а по итогам января-апреля он вышел на
уровень первого полугодия 2020 г. Развитие
жилищного строительства и сферы жилищных
услуг в государственных и программных доку-
ментах определяется приоритетным направле-
нием повышения качества жизни и условием
модернизации социальной сферы и экономи-
ки. При сложившихся уровне и структуре дохо-
дов и расходов населения основной пробле-
мой в сфере жилищного строительства остает-
ся обеспечение реализации ипотечных про-
грамм для отдельных социальных групп.
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В условиях изменения параметров уровня
жизни государственные меры в области регу-
лирования ипотечного рынка за счет реализа-
ции программ по льготной ипотеке позволяют
смягчать ситуацию на рынке жилья, однако на-
стораживает растущая долговая нагрузка на
доходы населения при ускорении инфляции и
роста цен на рынке недвижимости. В первом
квартале 2021 г. доля средств населения, направ-
ленных на долевое строительство, составила
2,2% от общего объема инвестиций в эконо-
мику (-1,0 п.п. к показателю января-марта 2020 г.),
но одновременно ускорился рост доли жилья,
строящегося с использованием счетов эскроу.
На фоне действия факторов растущих инфля-
ционных ожиданий, высокой волатильности
рубля и низких процентных ставок по депози-
там сохраняется мотивация к приобретению
жилья, в том числе в инвестиционных целях.

Доминирующая роль крупного бизнеса в
промышленности и высокая концентрация ка-
питала в агропромышленном комплексе, не-
смотря на значительные издержки, связанные
с локдауном, позволили избежать в рассмат-
риваемый период драматичного развития со-
бытий в инвестиционно-строительном ком-
плексе. По оценкам, инвестиции в основной
капитал в первом квартале 2021 г. продемон-
стрировали снижение на 2,5% относительно
показателя за аналогичный период предыду-
щего года – одновременно с разнонаправлен-
ными тенденциями, наблюдавшимися в раз-
ных видах экономической деятельности: ин-
вестиции в сельское хозяйство увеличились на
2,6% и в обрабатывающие производства – на
3,3% при сокращении капитальных вложений
в добывающее производство на 6,7% и элек-
троэнергетику – на 7,0%.

В обрабатывающих производствах лидер-
ство по инвестиционной активности в первом
квартале 2021 г. сохранилось за производст-
вом лекарственных средств и материалов ме-
дицинского назначения при темпе роста в
170,5% к соответствующему показателю пре-
дыдущего года и повышении доли в общем
объеме инвестиций в основной капитал в эко-

номику до 0,8% (+0,5 п.п.). Расширение мощ-
ностей фармацевтической индустрии и сопря-
женных производств позволило частично ос-
лабить влияние негативных факторов наруше-
ния ритмичности цепочек производственных
связей по поставкам сырья, субстанций и обо-
рудования. Оперативное управление произ-
водством выявило настоятельную необходи-
мость решения фундаментальных проблем
инновационного обновления фармацевтиче-
ских производств с учетом решения вопросов
подготовки квалифицированных кадров в об-
ласти разработки, производства и дистрибу-
ции лекарственных средств и согласования
отраслевых приоритетов с целями развития
системы здравоохранения.

Сохранение роста инвестиций в основной
капитал металлургического комплекса в первые
три месяца текущего года (+18,8% к аналогич-
ному периоду 2020 г.) поддерживалось расши-
рением спроса на готовую продукцию на внут-
реннем и внешнем рынках. Спрос на оборудо-
вание и машины восстановился – одновремен-
но с ростом инвестиций в основной капитал в
машиностроительный комплекс на 18,6%, пре-
высив показатель первого квартала 2020 г. Ин-
вестиции в основной капитал комплекса потре-
бительских производств увеличились на 3,7%,
при этом отмечалось ускорение инвестицион-
ного спроса в производстве текстильных изде-
лий и одежды. Настораживающей остается низ-
кая инвестиционная активность в комплексе
химических и нефтехимических производств,
особенно учитывая растущие требования к эко-
логической безопасности этих видов экономи-
ческой деятельности.

В сегменте производства услуг в рассмат-
риваемый период наблюдался рост инвести-
ций в основной капитал на 8,5%, в том числе в
здравоохранение – на 38,9%, образование –
на 14,8%, деятельность в области информа-
ции – на 23,0%. Расширяющийся спрос на
административно-государственные и финан-
совые услуги обусловил ускорение темпов
инвестиционной поддержки этих видов дея-
тельности. В сегменте услуг с высокой долей
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малого и среднего предпринимательства,
представленного такими видами, как торгов-
ля, общественное питание, гостиничный и ту-
ристический бизнес, при резком падении до-
ходов предприятий и изменении структуры их
использования фиксировались крайне сдер-
жанные инвестиционные намерения по рас-
ширению бизнеса.

Настораживают и значительные различия в
инвестиционной активности в сфере транс-
порта. Хотя по сравнению с первым кварта-
лом 2020 г. доля инвестиций в основной капи-
тал транспорта и хранения увеличилась на 1,9
п.п. – за счет трубопроводного транспорта
(+0,6 п.п) и складского хозяйства (+1,9 п.п),
– снижение поддержки грузового железнодо-
рожного транспорта (-1,7 п.п.) и слабость ин-
вестиционной поддержки воздушного и кос-
мического, а также морского транспорта вы-
зывают озабоченность, учитывая продолжи-
тельность в них цикла восстановления подвиж-
ного состава и обслуживающей инфраструк-
туры. На фоне обострения конкуренции на ме-
ждународном рынке сбыта товаров и предос-
тавления транспортно-логистических услуг ин-
вестиционная поддержка транзитного потен-
циала российской экономики приобретает
первостепенное значение.

В связи с этим возникают вопросы о сни-
жении лизинговой нагрузки на предприятия;
субсидировании процентных ставок по кре-
дитам в рамках реализации масштабных ин-
вестиционных программ транспортно-логи-

стических компаний по обновлению подвиж-
ного состава и расширению пропускной спо-
собности; субсидировании тарифа на перевоз-
ку грузов.

Запуск нового инвестиционного цикла
предполагает совершенствование инструмен-
тов и мер государственной поддержки част-
ных инвестиций в контексте основных поло-
жений Закона о защите и поощрении капита-
ловложений. В ключевых положениях Закона
устанавливаются гарантии стабильности пра-
вового режима для инвесторов, из которого
определяются целевые показатели инвестици-
онного проекта и финансовая модель.

Одним из направлений создания единого
инструмента поддержки инвестиций является
разработка инвестиционной декларации ре-
гионов с четким определением правил и алго-
ритмов реализации инвестиционных проектов
и гарантированных мер поддержки.

В условиях растущей конкуренции форми-
рование новой модели экономического роста
предполагает одновременное решение стра-
тегических проблем улучшения делового кли-
мата в стране и повышения ее инвестицион-
ной привлекательности. Пересмотр кредитных
рейтингов РФ ведущими международными
агентствами в сторону повышения со «ста-
бильным» прогнозом позволяет сделать вывод
о результативности и последовательности го-
сударственной политики по выводу россий-
ской экономики из неординарной ситуации
эпидемиологического кризиса. �
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economic growth. A restrained decline in investment activity in the acute phase of the coronavirus pandemic
crisis determined the starting conditions for business activity in the construction and investment complex in
early 2021. In Q1 2021, the growth of investments in fixed assets amounted to 2% compared to the same period
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