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Ïîíÿòèå «èíâåñòèöèè» èìååò â ñîâðåìåí-
íîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå øèðîêèé äèàïàçîí èí-
òåðïðåòàöèé: îò âñÿêîãî ðîäà äåíåæíûõ âëîæå-
íèé ñ öåëüþ èçâëå÷åíèÿ ïðèáûëè èëè äîñòè-
æåíèÿ èíîãî ïîëåçíîãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ðåçóëüòàòà � äî âëîæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ
èñêëþ÷èòåëüíî â öåííûå áóìàãè è èíûå ôîí-
äîâûå è áàíêîâñêèå öåííîñòè. Ðàçíîîáðàçèå
ñîâðåìåííûõ òðàêòîâîê ïîíÿòèÿ «èíâåñòèöèè»
â îòå÷åñòâåííîé è çàðóáåæíîé ýêîíîìè÷åñêîé
ëèòåðàòóðå âïîëíå çàêîíîìåðíî, ó÷èòûâàÿ ýâî-
ëþöèþ èíâåñòèöèîííûõ òåîðèé.

Ðîññèéñêèå ó÷åíûå-ýêîíîìèñòû, êàê ïðàâè-
ëî, ññûëàþòñÿ íà íàó÷íûé îïûò, íàêîïëåííûé
â çàðóáåæíûõ ñòðàíàõ è ñîâðåìåííîé Ðîññèè.
Îäíàêî íàóêà ñîöèàëèñòè÷åñêèõ ñòðàí, ïî ìíå-
íèþ àâòîðà, âíåñëà íå ìåíåå çíà÷èòåëüíûé
âêëàä â ñîâðåìåííîå ïîíèìàíèå èíâåñòèöèé.
Ïîëèòè÷åñêèé êóðñ ñòðàíû îáúåêòèâíî îïðåäå-
ëÿåò ýêîíîìè÷åñêèå ïðîöåññû. Î÷åâèäíî, ÷òî
ñóùíîñòü èíâåñòèöèé íèêîèì îáðàçîì íå ìå-
íÿåòñÿ â õîäå ýâîëþöèîííîãî ðàçâèòèÿ, ìåíÿ-
åòñÿ ëèøü ñîäåðæàíèå. Ïîñëåäíåå îáñòîÿòåëü-
ñòâî â êîíòåêñòå äàííîãî èññëåäîâàíèÿ èìååò
âàæíîå çíà÷åíèå. Äåéñòâèòåëüíî, ó÷åíûå-ýêî-
íîìèñòû, èññëåäóÿ ïîíÿòèå «èíâåñòèöèè», èñ-
õîäèëè ïðåæäå âñåãî èç òîãî, êàê ðåàëèçóåòñÿ èí-
âåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü â êîíêðåòíûõ, çíà-
êîìûõ èì óñëîâèÿõ. Ýòè óñëîâèÿ è îïðåäåëèëè
ñóáúåêòèâíóþ ñîñòàâëÿþùóþ ñïåöèôèêè èññëå-
äîâàíèé ñóùíîñòè èíâåñòèöèé â ðàçíûõ ñòðà-
íàõ. Ïîýòîìó àâòîð ñ÷èòàåò íåîáõîäèìûì èñ-
ñëåäîâàíèå ýâîëþöèè èíâåñòèöèîííûõ òåîðèé
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Øèðîêèé äèàïàçîí òðàêòîâîê ñóùíîñòè èíâåñòèöèé, ïî ìíåíèþ àâòîðà, èìååò, â ÷àñòíîñòè, èñòîðèêî-èäåî-
ëîãè÷åñêèå êîðíè. Â öåëÿõ îáîñíîâàíèÿ ãèïîòåçû â ñòàòüå áûë ïðîâåäåí ðåòðîñïåêòèâíûé àíàëèç èíâåñòèöèîííûõ
òåîðèé, ðàçðàáîòàííûõ ó÷åíûìè-ýêîíîìèñòàìè â ñòðàíàõ, ïðèíöèïèàëüíî ðàçëè÷àþùèõñÿ ïîëèòè÷åñêèì êóðñîì.

â êîíòåêñòå èäåîëîãè÷åñêèõ âçãëÿäîâ ó÷åíûõ-
ýêîíîìèñòîâ. Äëÿ ðåàëèçàöèè ïîñòàâëåííîé
çàäà÷è ñëåäóåò îáîáùèòü è êðèòè÷åñêè ïåðåîñ-
ìûñëèòü íàó÷íûé îïûò, íàêîïëåííûé â ðàçíûõ
ñòðàíàõ, îòëè÷àþùèõñÿ, ïðåæäå âñåãî, ïîëèòè-
÷åñêèì êóðñîì. Ýòî ïîçâîëèò, ïî ìíåíèþ àâòî-
ðà, îáúÿñíèòü ïðè÷èíó ðàçíî÷òåíèÿ ñóòè èíâå-
ñòèöèé â ðàçíûõ ñòðàíàõ.

Ïîñëå îêîí÷àíèÿ Âåëèêîé Îòå÷åñòâåííîé
âîéíû â ñîâåòñêîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå ÿâíî
ïðîñëåæèâàåòñÿ êðèòèêà ó÷åíûõ, îëèöåòâîðÿ-
þùèõ êàïèòàëèçì. Ïîäîáíàÿ êðèòèêà ñèñòåìà-
òè÷åñêè îñóùåñòâëÿëàñü ñ öåëüþ äèñêðåäèòàöèè
êàïèòàëèñòè÷åñêîãî ñòðîÿ è, êàê ñëåäñòâèå, îáî-
ñíîâàíèÿ íåèçáåæíîñòè ñîöèàëèçìà. Î÷åâèä-
íî, ÷òî ñîâåòñêèå ó÷åíûå-ýêîíîìèñòû, ïðîâî-
äÿ ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç êàïèòàëèñòè÷åñêèõ è
ñîöèàëèñòè÷åñêèõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñèñòåì, â ðàâ-
íîé ìåðå âëàäåëè çíàíèÿìè, íàêîïëåííûìè êàê
â îòå÷åñòâåííîé, òàê è çàðóáåæíîé ýêîíîìè÷åñ-
êîé íàóêå è, îñîáåííî, ïîíÿòèéíûì àïïàðàòîì
è ïåðåäîâûìè íàó÷íûìè äîñòèæåíèÿìè. Èìåí-
íî ïîýòîìó â 50-å ãã. XX ñòîëåòèÿ ðÿä ñîâåòñ-
êèõ ó÷åíûõ, ñîïîñòàâëÿÿ äîñòèæåíèÿ êàê â òåî-
ðèè èíâåñòèöèé, òàê è â ïðàêòèêå èíâåñòèöè-
îííîé äåÿòåëüíîñòè ÑÑÑÐ è êàïèòàëèñòè÷åñ-
êèõ ñòðàí, îñîáåííî ÑØÀ, èñïîëüçîâàëè ïîíÿ-
òèÿ «èíâåñòèöèè» è «êàïèòàëîâëîæåíèÿ». Â ÷à-
ñòíîñòè, Ë.Á. Àëüòåð â íàó÷íîé ðàáîòå «Êðóøå-
íèå òåîðèè «ïëàíîâîãî êàïèòàëèçìà», êðèòèêóÿ
ìåòîäû «áóðæóàçíîãî» ïëàíèðîâàíèÿ è ðåãóëè-
ðîâàíèÿ ýêîíîìèêè è, â îñîáåííîñòè, òåîðèþ
Äæ.Ì. Êåéíñà, ïèøåò ñëåäóþùåå: «Îòðàæàÿ
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ñòðàõ áóðæóàçèè ïåðåä ðåâîëþöèîííûìè ïî-
ñëåäñòâèÿìè êðèçèñîâ è áåçðàáîòèöû, Êåéíñ
âûäâèíóë ïðîãðàììó «ðåãóëèðóåìîé ýêîíîìè-
êè», ñóòü êîòîðîé ñîñòîèò â òîì, ÷òîáû ïðàâè-
òåëüñòâî ïîñðåäñòâîì ðàçëè÷íûõ ìåðîïðèÿòèé
â îáëàñòè êðåäèòà è ôèíàíñîâ � ñòèìóëèðîâà-
ëî êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ â ïðîèçâîäñòâî è, òåì
ñàìûì, ñîäåéñòâîâàëî óâåëè÷åíèþ çàíÿòîñòè.
Îñíîâíîå ïîëîæåíèå òåîðèè è ïðîãðàììû Êåé-
íñà ñîñòîèò â òîì, ÷òî ñ ïîìîùüþ ãîñóäàðñòâåí-
íîãî � ðåãóëèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé, êðåäèòà è
äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ ìîæåò áûòü ïðåîäîëåíî
öèêëè÷íîå ðàçâèòèå êàïèòàëèçìà, èçæèòû êðè-
çèñû, ëèêâèäèðîâàíà áåçðàáîòèöà» [1]. Âïîñ-
ëåäñòâèè, ïî ìíåíèþ àâòîðà, â êîëëåêòèâíîé
ìîíîãðàôèè «Êàïèòàëèñòè÷åñêîå âîñïðîèçâîä-
ñòâî â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ» Ë.Á. Àëüòåð â çà-
âóàëèðîâàííîé ôîðìå ðàçâèë òåîðèþ Êåéíñà,
ïîäâåðãíóâ åå íàó÷íî îáîñíîâàííîé êðèòèêå è
âûÿâèâ, òàêèì îáðàçîì, ðÿä íåäîñòàòêîâ [2].

Ïîçäíåå ïîíÿòèå «èíâåñòèöèè» èñïîëüçó-
åòñÿ â ðàìêàõ ñîâåòñêîé íàóêè ðåäêî, îäíàêî èñ-
ñëåäîâàíèå ñóùíîñòè è ñîäåðæàíèÿ îñíîâíîé
è äîìèíèðóþùåé â ÑÑÑÐ ôîðìû èíâåñòèöèé,
à èìåííî êàïèòàëîâëîæåíèé, ñèñòåìàòè÷åñêè
è ïëàíîìåðíî îñóùåñòâëÿåòñÿ. Ïðè ýòîì ñîõðà-
íÿåòñÿ òðàäèöèÿ âûÿâëåíèÿ âíóòðåííèõ ïðîòè-
âîðå÷èé êàïèòàëèñòè÷åñêîãî íàêîïëåíèÿ è ïðå-
èìóùåñòâ íàêîïëåíèÿ ñîöèàëèñòè÷åñêîãî.
ß.Á. Êâàøà â íàó÷íîé ðàáîòå «Êàïèòàëüíûå
âëîæåíèÿ è îñíîâíûå ôîíäû ÑÑÑÐ è ÑØÀ»
îïðåäåëÿåò êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ êàê çàòðàòû
íà âîñïðîèçâîäñòâî îñíîâíûõ ôîíäîâ, ññûëà-
ÿñü íà ìåòîäè÷åñêîå îáåñïå÷åíèå ñîâåòñêîé îôè-
öèàëüíîé ñòàòèñòèêè. Ïðè ýòîì îí îòìå÷àåò,
÷òî íà ïðàêòèêå îðãàíû ãîñóäàðñòâåííîé ñòà-
òèñòèêè «äîïóñêàþò íåêîòîðûå îòêëîíåíèÿ îò
íåãî (âûøåóêàçàííîãî îïðåäåëåíèÿ êàïèòàëü-
íûõ âëîæåíèé � ïðèì. àâò.), áîëåå çíà÷èòåëü-
íûå â ñòîðîíó îãðàíè÷åíèÿ è ìåíåå ñóùåñòâåí-
íûå â ñòîðîíó ðàñøèðåíèÿ» [3]. Ë.È. Íåñòåðîâ
â õîäå àíàëèçà ïîäõîäîâ ê îðãàíèçàöèè ñòàòèñ-
òè÷åñêîãî ó÷åòà â ÑÑÑÐ è ÑØÀ, à òàêæå íà ìåæ-
äóíàðîäíîì óðîâíå, âûÿâèë íàöèîíàëüíóþ ñïå-
öèôèêó ó÷åòà çàòðàò íà êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ,
óêàçàë íà íåîáõîäèìîñòü óíèôèêàöèè ñèñòåìû
ïîêàçàòåëåé è, â ýòîé ñâÿçè, ïîäâåðã êðèòèêå äî-

êóìåíò «Ïîíÿòèå è îïðåäåëåíèå êàïèòàëüíûõ
âëîæåíèé», ðàçðàáîòàííûé ñïåöèàëèñòàìè Ñòà-
òèñòè÷åñêîãî áþðî ÎÎÍ êàê ðåêîìåíäàöèÿ íà-
öèîíàëüíûì îðãàíàì ïðè èñ÷èñëåíèè ïîêàçà-
òåëÿ êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé. Â ÷àñòíîñòè, ñî-
ãëàñíî âûøåóêàçàííîìó ìåæäóíàðîäíîìó äîêó-
ìåíòó «îáùèé îáúåì êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé ðå-
êîìåíäóåòñÿ èñ÷èñëÿòü èñõîäÿ èç çàòðàò íà ñî-
çäàíèå îáúåêòîâ, ðàñïîëîæåííûõ íà òåððèòî-
ðèè äàííîé ñòðàíû, âíå çàâèñèìîñòè îò èõ ñîá-
ñòâåííèêà», íî «ïîäàâëÿþùóþ ÷àñòü âûâîçèìî-
ãî êàïèòàëà ñîñòàâëÿþò «ïðÿìûå èíâåñòèöèè»,
òî åñòü êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ â ïðîìûøëåí-
íûå è ïðî÷èå êîììåð÷åñêèå ïðåäïðèÿòèÿ, â ñî-
îðóæåíèå æåëåçíûõ è øîññåéíûõ äîðîã» [4], ÷òî
ïîçâîëÿåò òðàíñíàöèîíàëüíûì êîìïàíèÿì êîí-
òðîëèðîâàòü ýêîíîìèêó ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí
ïîä ïðåäëîãîì îêàçàíèÿ èì ïîìîùè. Ô.Ì. Âè-
íîãðàäîâ â íàó÷íîé ðàáîòå «Íàêîïëåíèå è ïî-
òðåáëåíèå ïðè ñîöèàëèçìå» àêöåíòèðóåò âíè-
ìàíèå íà ïðåèìóùåñòâàõ ñîöèàëèñòè÷åñêîãî
íàêîïëåíèÿ è íåäîñòàòêàõ íàêîïëåíèÿ êàïèòàëè-
ñòè÷åñêîãî: «Äâèæóùèì ìîòèâîì ñîöèàëèñòè÷åñ-
êîãî íàêîïëåíèÿ âûñòóïàåò áëàãî íàðîäà �
è îòâå÷àåò èíòåðåñàì íàðîäíîãî ïîòðåáëåíèÿ.
Ïðè êàïèòàëèçìå ðàñøèðåííîå âîñïðîèçâîäñòâî
îñóùåñòâëÿåòñÿ íà îñíîâå ÷àñòíîé ñîáñòâåííîñ-
òè íà ñðåäñòâà ïðîèçâîäñòâà. Ýòèì îáóñëîâëè-
âàåòñÿ è öåëü êàïèòàëèñòè÷åñêîãî íàêîïëåíèÿ.
Äâèæóùèì ìîòèâîì ïîñëåäíåãî âûñòóïàåò ïðè-
áûëü, íàæèâà» [5].

Ïî ìíåíèþ Â.Â. Áî÷àðîâà, «äî 1991 ãîäà ïî-
íÿòèå èíâåñòèöèé ïîäìåíÿëîñü òåðìèíîì «êà-
ïèòàëüíûå âëîæåíèÿ», õàðàêòåðèçóþùèì äåÿ-
òåëüíîñòü çàêàç÷èêîâ (èíâåñòîðîâ)» [6]. Îò÷àñòè
ñîëèäàðíà ñ ìíåíèåì âûøåóêàçàííîãî ó÷åíîãî
è Í.Ì. Ìóõåòäèíîâà, êîòîðàÿ óòâåðæäàåò, ÷òî ñ
ïåðåõîäîì Ðîññèè ê ðûíî÷íûì îòíîøåíèÿì ïðî-
èçîøëà ñìåíà òåðìèíîâ: «åñëè ïðåæäå áûëî ïðè-
íÿòî ãîâîðèòü î «êàïèòàëüíûõ âëîæåíèÿõ», òî
òåïåðü â õîäó ïîíÿòèå «èíâåñòèöèè», îõâàòûâà-
þùåå ãîðàçäî áîëåå øèðîêèé êðóã ýêîíîìè÷åñ-
êèõ îòíîøåíèé» [7; 8]. Îäíàêî ïðîâåäåííûé àâ-
òîðîì àíàëèç ñîâåòñêîé ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðà-
òóðû ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî ðÿä àâòîðèòåò-
íûõ ñîâåòñêèõ ó÷åíûõ â õîäå èññëåäîâàíèÿ ïðè-
ðîäû èíâåñòèöèé èñïîëüçîâàëè ïîíÿòèå «èíâå-
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ñòèöèè» âïëîòü äî òàê íàçûâàåìîé «ïåðåñòðîé-
êè» è ðàñïàäà ÑÑÑÐ. Â ÷àñòíîñòè, â êîëëåêòèâ-
íîé ìîíîãðàôèè «Êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ è ðå-
çåðâû èõ èñïîëüçîâàíèÿ» Â.Ï. Êðàñîâñêèé, èñ-
ñëåäóÿ ïðîïîðöèè â êàïèòàëüíîì ñòðîèòåëüñòâå,
ïèøåò ñëåäóþùåå: «Èçó÷åíèå è òåõíîëîãè÷åñêîé,
è îòðàñëåâîé ñòðóêòóðû êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé
íåîáõîäèìî ïðîâåñòè â ñâåòå ïðàâèëüíîãî àíà-
ëèçà ïðåæäå âñåãî ïðîáëåì âîñïðîèçâîäñòâåí-
íîé ñòðóêòóðû èíâåñòèöèé» [9]. À.Ì. Áèðìàí â
íàó÷íîé ðàáîòå «Î÷åðêè òåîðèè ñîâåòñêèõ ôè-
íàíñîâ» îòìå÷àåò ñëåäóþùåå: «Óñèëåíèå ðîëè
ôèíàíñîâ â ñîçäàíèè è èñïîëüçîâàíèè îñíîâíûõ
ïðîèçâîäñòâåííûõ ôîíäîâ äîëæíî íà÷àòüñÿ ñ
ôîðìèðîâàíèÿ èñòî÷íèêîâ èíâåñòèöèé» [10].
Ì.À. Ïåññåëü â ðàáîòå «Ôèíàíñîâî-êðåäèòíûé
ìåõàíèçì èíòåíñèôèêàöèè îáùåñòâåííîãî ïðî-
èçâîäñòâà» â õîäå èññëåäîâàíèÿ ïðîáëåì èíòåí-
ñèôèêàöèè èñïîëüçîâàíèÿ îñíîâíûõ ôîíäîâ è
ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè êàïèòàëüíûõ âëîæå-
íèé íåîäíîêðàòíî óïîòðåáëÿåò ïîíÿòèÿ «èíâåñ-
òèöèè», «èíâåñòèöèîííûé ïðîöåññ», «èíâåñòè-
ðîâàíèå», «èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû» [11]. Â êîë-
ëåêòèâíîé ìîíîãðàôèè Â.È. Ðûáèíà, À.À. Õà÷à-
òóðÿíà è äðóãèõ ó÷åíûõ-ýêîíîìèñòîâ «Õîçÿé-
ñòâåííûé ìåõàíèçì â èíâåñòèöèîííîé ñôåðå
(ïðîáëåìû ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ)» ðàñêðûâàåòñÿ
øèðîêèé ñïåêòð ïðîáëåì ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñ-
òèöèîííûõ ðåñóðñîâ, èõ ðàçìåùåíèÿ è óïðàâëå-
íèÿ èìè [12]. Çàñëóæèâàåò îñîáåííîãî âíèìàíèÿ
îïðåäåëåíèå ïîíÿòèÿ «èíâåñòèöèè», êîòîðîå
áûëî äàíî À.Ï. Åðìèëîâûì â íàó÷íîì òðóäå «Ìå-
õàíèçì èíâåñòèöèîííîãî öèêëà ïðè êàïèòàëèç-
ìå»: «Çàòðàòû íà ïîêóïêó ñðåäñòâ òðóäà (ýëåìåí-
òîâ îñíîâíîãî êàïèòàëà) íàçûâàþòñÿ èíâåñòè-
öèÿìè» [13; 14]. Âûøåóêàçàííîå îïðåäåëåíèå,
íåñìîòðÿ íà åãî íåêóþ ïðèìèòèâíîñòü è îòñóò-
ñòâèå îðèãèíàëüíîñòè, ïî ìíåíèþ àâòîðà, â
áîëüøåé ìåðå îòðàæàåò ñóùíîñòü èíâåñòèöèé,
÷åì âñå ïðåäûäóùèå è ïîñëåäóþùèå òðàêòîâêè
â ìèðîâîé íàóêå.

Â ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå êàïèòàëèñòè÷åñêèõ
ñòðàí òåîðèÿ èíâåñòèöèé ðàçâèâàåòñÿ îòíîñè-
òåëüíî àâòîíîìíî îò äîñòèæåíèé ñâîåãî èäåî-
ëîãè÷åñêîãî êîíêóðåíòà � ýêîíîìè÷åñêîé íàóêè
ñîöèàëèñòè÷åñêèõ ñòðàí. Ýâîëþöèÿ òàê íàçû-
âàåìûõ «çàïàäíûõ» òåîðèé èíâåñòèöèé â áîëü-

øåé ìåðå ïðîòåêàåò â íàïðàâëåíèè óòî÷íåíèÿ
îòëè÷èÿ èíâåñòèöèé îò ñáåðåæåíèé, äîõîäà, à
âïîñëåäñòâèè � è ðàñøèðåíèÿ ñïåêòðà ôîðì èí-
âåñòèðîâàíèÿ. Â ÷àñòíîñòè, Äæ.Ì. Êåéíñ è åãî
ïîñëåäîâàòåëè ïðåäïðèíÿëè ïîïûòêè èññëåäî-
âàòü ñóùíîñòü èíâåñòèöèé âî âçàèìîñâÿçè ñ
ìàêðîýêîíîìè÷åñêèìè ïðîöåññàìè. Â íàó÷íîé
ðàáîòå Äæ.Ì. Êåéíñà «Îáùàÿ òåîðèÿ çàíÿòîñ-
òè, ïðîöåíòà è äåíåã» òàê íàçûâàåìûå «òåêóùèå
èíâåñòèöèè» îïðåäåëåíû êàê ÷àñòü äîõîäà çà
äàííûé ïåðèîä, êîòîðàÿ íå áûëà èñïîëüçîâàíà
äëÿ ïîòðåáëåíèÿ è îáåñïå÷èâàåò òåêóùèé ïðè-
ðîñò öåííîñòåé êàïèòàëüíîãî èìóùåñòâà â ðå-
çóëüòàòå ïðîèçâîäèòåëüíîé äåÿòåëüíîñòè [15].
À. Ìàðøàëë â ðàáîòå «Ïðèíöèïû ýêîíîìè÷åñ-
êîé íàóêè» îòìåòèë: «Ïðîèçâîäñòâî áîãàòñòâà �
ýòî ëèøü ñðåäñòâî ïîääåðæàíèÿ æèçíè ÷åëîâå-
êà, óäîâëåòâîðåíèÿ åãî ïîòðåáíîñòåé è ðàçâè-
òèÿ åãî ñèë � ôèçè÷åñêèõ, óìñòâåííûõ è íðàâ-
ñòâåííûõ. Íî ñàì ÷åëîâåê � ãëàâíîå ñðåäñòâî
ïðîèçâîäñòâà ýòîãî áîãàòñòâà, îí æå ñëóæèò
êîíå÷íîé öåëüþ áîãàòñòâà» [16]. Äæ.Ì. Êåéíñ
è À. Ìàðøàëë, ïî ìíåíèþ àâòîðà, çàäàëè âåð-
íîå íàïðàâëåíèå íàó÷íîãî ïîèñêà, îäíàêî ýêî-
íîìè÷åñêàÿ íàóêà êàïèòàëèñòè÷åñêèõ ñòðàí â
öåëîì ïîä÷èíÿëàñü òðåáîâàíèÿì êàïèòàëèñòè-
÷åñêîãî îáùåñòâà, òî åñòü òðåáîâàíèþ ìàêñèìè-
çàöèè ïðèáûëè è ðåíòàáåëüíîñòè â êðàò÷àéøèå
ñðîêè. Èññëåäîâàíèå ñóùíîñòè èíâåñòèöèé èñ-
êëþ÷èòåëüíî â êîíòåêñòå ôîðìèðîâàíèÿ è ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ ïðèáûëè èëè èíîãî ïîçèòèâíîãî
ýêîíîìè÷åñêîãî (ôèíàíñîâîãî) ðåçóëüòàòà îáúåê-
òèâíî ñóæàëî êðóã ïîèñêà. Äåéñòâèòåëüíî, íà
ñìåíó àêñåëåðàöèîííûì òåîðèÿì Ä. Õèêñà è
Ð. Ãóäâèíà, êàê ñïðàâåäëèâî îòìåòèëà Ò.À. Âî-
ðîíîâà, ñôîðìèðîâàëèñü òåîðèè, îïðåäåëÿþ-
ùèå ïðèáûëü ëèáî êàê öåëü èíâåñòèðîâàíèÿ
(Ä. Èîðãåíñîí), ëèáî êàê èñòî÷íèê ôèíàíñèðî-
âàíèÿ âëîæåíèé (ß. Òèíáåðãåí, ß. Ïîëëàê),
ëèáî êàê ðåçóëüòàò îæèäàíèÿ (Ì. Ìèëëåð,
Ô. Ìîäèëüÿíè) [17]. Ñòàíîâëåíèå, ïðåæäå âñå-
ãî, íåîèíñòèòóöèîíàëèçìà â çàðóáåæíîé ýêîíî-
ìè÷åñêîé íàóêå ïîçâîëèëî øèðå âçãëÿíóòü íà
öåëè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè è, êàê ñëåä-
ñòâèå, íà ñóùíîñòü èíâåñòèöèé.

Íåñìîòðÿ íà ïåðåäîâûå äîñòèæåíèÿ â çà-
ðóáåæíîé íàóêå, â ñîâðåìåííîé íàó÷íî-ïîïó-
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ëÿðíîé ëèòåðàòóðå äîìèíèðóåò óçêîå îïðåäå-
ëåíèå èíâåñòèöèé. Èíâåñòèöèè íåðåäêî îïðå-
äåëÿþòñÿ êàê ëþáûå âîçâðàòíûå è, êàê ïðàâè-
ëî, äîõîäíûå âëîæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ íå-
çàâèñèìî îò èõ ðîëè â îáùåñòâåííîì âîñïðî-
èçâîäñòâå è ðåàëèçàöèè èíûõ ìàêðîýêîíîìè-
÷åñêèõ ïðîöåññîâ. Äåéñòâèòåëüíî, ïî ìíåíèþ
Ó.Ô. Øàðïà, Äæ.À. Ãîðäîíà è Äæ.Â. Áýéëè,
«èíâåñòèðîâàòü» â øèðîêîì ñìûñëå çíà÷èò
«ðàññòàòüñÿ ñ äåíüãàìè ñåãîäíÿ, ÷òîáû ïîëó-
÷èòü áîëüøóþ èõ ñóììó â áóäóùåì. Îòäàâàòü
äåíüãè ïðèõîäèòñÿ ñåé÷àñ è â îïðåäåëåííîì
êîëè÷åñòâå. Âîçíàãðàæäåíèå íàñòóïàåò ïîçæå,
åñëè íàñòóïàåò âîîáùå, è åãî âåëè÷èíà çàðà-
íåå íå èçâåñòíà» [18]. Ïî ìíåíèþ Ë. Êðóøâè-
öà, â Ãåðìàíèè èíâåñòèðîâàíèå îïðåäåëÿåòñÿ
êàê ïðîöåññ, íà÷èíàþùèéñÿ ñ âûïëàòû, à ôè-
íàíñèðîâàíèå � ñ ïîñòóïëåíèÿ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ [19]. À. Ìåðòåíñ îòìå÷àåò: «â ôèíàí-
ñîâîé òåîðèè ïîä èíâåñòèöèÿìè ïîíèìàþò
ïðèîáðåòåíèå ðåàëüíûõ èëè ôèíàíñîâûõ àê-
òèâîâ, òî åñòü ñåãîäíÿøíèå çàòðàòû, öåëüþ
êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ïîëó÷åíèå áóäóùèõ âûãîä.
Èíâåñòèöèè � ýòî îáìåí îïðåäåëåííîé òåêó-
ùåé ñòîèìîñòè íà âîçìîæíî íåîïðåäåëåííóþ
áóäóùóþ ñòîèìîñòü» [20]. Èíâåñòèöèè â èíòåð-
ïðåòàöèè Ë.Äæ. Ãèòìàíà è Ì.Ä. Äæîíêà åñòü
«ëþáîé èíñòðóìåíò, â êîòîðûé ìîæíî ïîìåñ-
òèòü äåíüãè, ðàññ÷èòûâàÿ ñîõðàíèòü èëè óì-
íîæèòü èõ ñòîèìîñòü è (èëè) îáåñïå÷èòü ïî-
ëîæèòåëüíóþ âåëè÷èíó äîõîäà; ýòî ñïîñîá ïî-
ìåùåíèÿ êàïèòàëà, êîòîðûé äîëæåí îáåñïå-
÷èòü ñîõðàíåíèå èëè âîçðàñòàíèå ñòîèìîñòè
êàïèòàëà è (èëè) ïðèíåñòè ïîëîæèòåëüíóþ âå-
ëè÷èíó äîõîäà» [21]. Â ðÿäå ðàáîò, ïîñâÿùåí-
íûõ èññëåäîâàíèþ ïðîáëåìû óïðàâëåíèÿ èí-
âåñòèöèÿìè, àâòîð âîâñå íå îáíàðóæèë íàó÷-
íî îáîñíîâàííîãî îïðåäåëåíèÿ ñóùíîñòè èí-
âåñòèöèé, êàê, íàïðèìåð, â ðàáîòå Ô. Ôàáîö-
öè «Óïðàâëåíèå èíâåñòèöèÿìè» [22]. Íàó÷íî
îáîñíîâàííûå ðåçóëüòàòû èìåþò ìåñòî áûòü â
ñîâìåñòíîé ðàáîòå Ï.Ð. Êðóãìàíà è Ì. Îá-
ñòôåëüäà «Ìåæäóíàðîäíàÿ ýêîíîìèêà. Òåîðèÿ
è ïðàêòèêà»; îíè îïðåäåëèëè èíâåñòèöèè ñ ïî-
çèöèé ìåòîäîëîãèè íàöèîíàëüíîãî ñ÷åòîâîä-
ñòâà êàê «äîëþ ïðîäóêöèè, èñïîëüçóåìóþ ÷àñ-
òíûìè ôèðìàìè äëÿ áóäóùåãî ïðîèçâîäñòâà»,

ïîäâåðãíóâ êðèòèêå îáùåïðèíÿòûå ìåæäóíà-
ðîäíûå ïðàâèëà ñîñòàâëåíèÿ ñ÷åòîâ íàöèî-
íàëüíîãî äîõîäà, íå ó÷èòûâàþùèå, ê ïðèìåðó,
â ñîñòàâå èíâåñòèöèé âëîæåíèÿ â íàó÷íûå èñ-
ñëåäîâàíèÿ è îáðàçîâàíèå [23].

Ðàñïàä ÑÑÑÐ è ñòàíîâëåíèå ñîâðåìåííîé
Ðîññèè ñòàëè èìïóëüñîì äëÿ âïîëíå çàêîíîìåð-
íîãî è, â òî æå âðåìÿ, ïàðàäîêñàëüíîãî ÿâëåíèÿ
ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêè: ïðîèçîøëà êîí-
âåðãåíöèÿ öåííîñòåé êàïèòàëèñòè÷åñêîãî è ñî-
öèàëèñòè÷åñêîãî îáùåñòâà è, êàê ñëåäñòâèå,
áûëè ðàñøèðåíû ðàìêè òåîðèè èíâåñòèöèé.
Â ðåçóëüòàòå ýâîëþöèè ìèðîâîé òåîðèè èíâåñ-
òèöèé îáúåêò èññëåäîâàíèÿ ïðåòåðïåë ñóùå-
ñòâåííûå ìåòàìîðôîçû. Ê.Â. Õîðîøåâ â õîäå
äèññåðòàöèîííîãî èññëåäîâàíèÿ èíâåñòèöèîí-
íîé àêòèâíîñòè â êîíòåêñòå îáåñïå÷åíèÿ ôèíàí-
ñîâîé óñòîé÷èâîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ñäåëàë âûâîä
î òîì, ÷òî â íàóêå áûëè ïåðåñìîòðåíû òàêèå õà-
ðàêòåðèñòèêè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè,
êàê öåëè è îáúåêòû èíâåñòèðîâàíèÿ, ìåòîäû è
ôîðìû ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé [24].

Â ñîâðåìåííîé ðîññèéñêîé íàóêå èíâåñòè-
öèè îïðåäåëÿþòñÿ ïðåèìóùåñòâåííî êàê âëî-
æåíèÿ (ïðåæäå âñåãî, äîëãîñðî÷íûå) äåíåæíûõ
ñðåäñòâ ñ öåëüþ äîñòèæåíèÿ ïîëåçíîãî ýêîíî-
ìè÷åñêîãî èëè ñîöèàëüíîãî ýôôåêòà â ðåçóëü-
òàòå ëèáî âîñïðîèçâîäñòâà îñíîâíîãî êàïèòà-
ëà, ëèáî ðåàëèçàöèè ëþáîé ïðåäïðèíèìàòåëü-
ñêîé äåÿòåëüíîñòè, ëèáî áåç óòî÷íåíèÿ îáúåê-
òà èíâåñòèðîâàíèÿ. Ïî ìíåíèþ àâòîðà, â ñî-
âðåìåííîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå äëÿ îïðåäåëå-
íèÿ ñóùíîñòè èíâåñòèöèé â ïîäàâëÿþùåì
áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ óêàçûâàåòñÿ öåëü (öåëè)
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, êîòîðàÿ â äåé-
ñòâèòåëüíîñòè ÿâëÿåòñÿ åå ãëóáîêèìè ïîñëåä-
ñòâèÿìè, ïðè÷åì ñòîëü ðàçíîîáðàçíûìè è ïðî-
òèâîðå÷èâûìè, ÷òî â ðåçóëüòàòå ëèáî ñóòü èí-
âåñòèöèé îáúåêòèâíî èñ÷åçàåò, ëèáî ñóæàåòñÿ
ñïåêòð èíâåñòèöèîííûõ îòíîøåíèé. Äåéñòâè-
òåëüíî, îïðåäåëÿÿ èíâåñòèöèè êàê âëîæåíèÿ,
îðèåíòèðîâàííûå èñêëþ÷èòåëüíî íà äîñòèæå-
íèå ôèíàíñîâîãî ðåçóëüòàòà, îêàçûâàþòñÿ âíå
ïîëÿ çðåíèÿ ñîöèàëüíî-îðèåíòèðîâàííûå è
èíûå ôîðìû èíâåñòèöèé. Åñëè æå â ðàìêàõ
îïðåäåëåíèÿ ïîíÿòèÿ «èíâåñòèöèè» èñïîëüçî-
âàòü ïåðå÷åíü âñåâîçìîæíûõ ïîñëåäñòâèé ðå-
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àëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, òî
ñóùíîñòü èíâåñòèöèé íåèçáåæíî òåðÿåòñÿ ââè-
äó ìíîãîâàðèàíòíîñòè è íåîäíîçíà÷íîñòè âëè-
ÿíèÿ èíâåñòèöèé íà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå
ïðîöåññû. Îáùàÿ ÷åðòà, ïðèñóùàÿ äëÿ âñåõ ðàç-
íîâèäíîñòåé èíâåñòèöèé, � ýòî âëîæåíèÿ â
âîñïðîèçâîäñòâî îñíîâíîãî êàïèòàëà. Â ýòîì
è çàêëþ÷àåòñÿ ñóòü èíâåñòèöèé è èõ ñïåöèôè-
êà, îïðåäåëÿþùàÿ, ñ îäíîé ñòîðîíû, îòëè÷èå
èíâåñòèöèé îò ôèíàíñîâ, êðåäèòà, äåíåã è
èíûõ îòíîøåíèé ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ íàöèî-
íàëüíîãî äîõîäà, à ñ äðóãîé � âçàèìîñâÿçü è
âçàèìîîáóñëîâëåííîñòü âûøåóêàçàííûõ ýêîíî-
ìè÷åñêèõ îòíîøåíèé. Òàêèì îáðàçîì, èíâåñ-
òèöèè, ïî ìíåíèþ àâòîðà, åñòü ñîâîêóïíîñòü
ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ
íàöèîíàëüíîãî äîõîäà â öåëÿõ âîñïðîèçâîä-
ñòâà îñíîâíîãî êàïèòàëà.

Ïî ìíåíèþ àâòîðà, øèðîêèé äèàïàçîí
òðàêòîâîê ïîíÿòèÿ «èíâåñòèöèè» áûë îáóñëîâ-
ëåí, â òîì ÷èñëå, èäåîëîãè÷åñêèì ïðîòèâîñòî-
ÿíèåì òàê íàçûâàåìûõ «êàïèòàëèñòè÷åñêèõ» è
«ñîöèàëèñòè÷åñêèõ ñòðàí» è ïîñëåäóþùèì ðåç-
êèì ïåðåõîäîì Ðîññèè ê ðûíî÷íûì îòíîøåíè-
ÿì. Äåéñòâèòåëüíî, â ñîâåòñêîé ýêîíîìè÷åñ-
êîé íàóêå â õîäå èññëåäîâàíèÿ èíâåñòèöèé (êà-
ïèòàëîâëîæåíèé) îáúåêòèâíî àêöåíò áûë ñìå-
ùåí â ñòîðîíó îáíîâëåíèÿ ðåàëüíûõ àêòèâîâ
çà ñ÷åò ãîñóäàðñòâåííûõ ñðåäñòâ. Ïðèáûëü â
õîäå ðåàëèçàöèè êàïèòàëîâëîæåíèé â ðàìêàõ
ñîöèàëèñòè÷åñêîé ýêîíîìèêè èìåëà âòîðîñòå-
ïåííîå çíà÷åíèå, à áîëåå àêòóàëüíîé çàäà÷åé
áûëî ñáàëàíñèðîâàííîå ðàçâèòèå îòðàñëåé,
òåððèòîðèé, óêðåïëåíèå ìàòåðèàëüíî-òåõíè-
÷åñêîé áàçû è ïîñëåäóþùåå óëó÷øåíèå óñëî-
âèé òðóäà è áûòà. Â òîò æå ïåðèîä â ýêîíîìè-
÷åñêîé íàóêå êàïèòàëèñòè÷åñêèõ ñòðàí èññëå-
äîâàíèå ñóùíîñòè èíâåñòèöèé îñóùåñòâëÿëîñü
â ðóñëå îñíîâíîé çàêîíîìåðíîñòè ðàçâèòèÿ êà-
ïèòàëèçìà: ìàêñèìèçàöèÿ ïðèáûëè â êðàò÷àé-
øèå ñðîêè ñ ìèíèìàëüíûìè çàòðàòàìè ìàòå-
ðèàëüíûõ, òðóäîâûõ, äåíåæíûõ è èíûõ ðåñóð-
ñîâ. Ïî ìåðå ðàçâèòèÿ ôîíäîâûõ è áàíêîâñêèõ
ðûíêîâ â ÑØÀ è Çàïàäíîé Åâðîïå è èõ ïîñëå-
äóþùåé òðàíñíàöèîíàëèçàöèè îïðåäåëåíèå
èíâåñòèöèé ïðèîáðåëî åùå áîëåå óçêèå ðàì-
êè: èíâåñòèöèÿìè ñòàëè íàçûâàòüñÿ âëîæåíèÿ

èñêëþ÷èòåëüíî (ëèáî ïðåèìóùåñòâåííî) â ôîí-
äîâûå öåííîñòè è áàíêîâñêèå èíñòðóìåíòû.
Â ïîñòñîâåòñêîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå èññëå-
äîâàíèå ïðèðîäû èíâåñòèöèé â áîëüøåé ìåðå
îêàçàëîñü ïîä âëèÿíèåì íåäîñòàòî÷íî îáîñíî-
âàííîãî, ìåõàíè÷åñêîãî ïåðåíîñà çàðóáåæíî-
ãî îïûòà. Â ñîâðåìåííîé ðîññèéñêîé íàóêå ýêî-
íîìè÷åñêîå ñîäåðæàíèå ïîíÿòèÿ «èíâåñòè-
öèè» åñòü ðåçóëüòàò ìíîãîëåòíåãî îáîáùåíèÿ
è êðèòè÷åñêîãî ïåðåîñìûñëåíèÿ íàó÷íîãî îïû-
òà, íàêîïëåííîãî êàê â ñîöèàëèñòè÷åñêèõ, òàê
è â êàïèòàëèñòè÷åñêèõ ñòðàíàõ.
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