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Работа посвящена получению комплексной оцен-
ки темпа освоения капитальных вложений в производ-
ственной и непроизводственной сфере. Автором на базе 
ранее им же полученных результатов дается дискрет-
ная оценка темпов освоения капитальных вложений  
для основных и непроизводственных фондов эконо-
мических объектов вне зависимости от их размера.  
При моделировании показателя используется динами-
ческая дивергенция, которая учитывает влияние инве-
стиций в основные фонды и трудовые ресурсы, а также 
объемы этих факторов производства.

Получен еще один инструмент оценки темпов осво-
ения капитальных вложений, правдоподобность резуль-
татов и его дееспособность подтверждают расчеты, 
проведенные для ряда федеральных округов России и ев-
ропейских стран.

Анализ расчетов показал, что в результате нехват-
ки инвестиций наблюдается уверенный рост значений 
дивергенции, что указывает на неустойчивость в эко-
номике. При уменьшении основных фондов или росте 
безработицы появляются отрицательные значения, 
что указывает на рецессию в экономике. Значения ди-
вергенции зависят не столько от размера экономиче-
ского объекта, сколько от стратегии руководящих 
органов. В формуле расчета дивергенции используется  
не только производственная часть капитальных вло-
жений, но и инвестиции, вкладываемые в улучшение ус-
ловий жизни трудящихся. Это делает индикатор более 
всеобъемлющим.

Предлагаемый индикатор может быть использован 
как еще один инструмент при оценке эффективности ос-
воения капитальных вложений.

The work is devoted to the issue of obtaining a comprehen-
sive assessment of the pace of development of the capital invest-
ments in production and non‑production sphere.

The author gives a discrete assessment of the development 
rates for fixed and non‑production assets of economic objects, 
regardless of their size. Dynamic divergence is used to model 
the indicator. It takes into account the impact of investments  
in fixed assets and human resources, as well as the volume  
of these factors of production.

A new indicator is proposed to assess the pace of devel-
opment of capital investments. Calculations carried out for  
a number of Federal districts of Russia and European countries 
confirm the credibility of the results and its capacity.

Analysis of the calculations showed that as a result  
of lack of investment there is a steady increase in the values 
of divergence. This phenomenon indicates instability in the 
economy. Negative values appear when fixed assets decrease 
or unemployment increases, which indicates a recession  
in the economy. The values of divergence do not depend so 
much on the size of the economic object as on the strategy 

of the governing bodies. The divergence formula uses not 
only the productive part of the capital investment, but also  
the investment in improving the living conditions of workers. 
This makes the indicator more comprehensive.

The proposed indicator can be used as another tool in as-
sessing the effectiveness of capital investments.

Ключевые слова: моделирование, дивергенция, капи-
тальные вложения, темп освоения, инвестиции, факторы 
производства, кризис, трудовые ресурсы, основные фонды, 
индикатор освоения капитальных вложений.

Keywords: modeling, divergence, capital investment, pace of 
development, investments, factors of production, crisis, human 
resources, fixed assets, indicator of the fixed capital formation.

Введение
В работе экономического объекта (предприятия,  

региона, страны) важную роль играют инвестиции, которые 
осуществляются в форме капитальных вложений. Их глав-
ным эффектом является создание новых производственных 
мощностей и введение в действие непроизводственных 
объектов. Одной из задач, возникающей при разработке 
инвестиционной стратегии, являются темпы освоения ка-
питальных вложений. Проблемами, которые могут возник-
нуть при освоении, являются медленные темпы или вообще 
«замораживание» строительства объектов, что представля-
ет опасность для инвестора.

Среди временных характеристик эффективности капи-
тальных вложений в производственной сфере можно выде-
лить срок окупаемости. Экономисты, работающие в этой 
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области, направляют свои усилия на уменьшение продол-
жительности строительства на базе нормативных данных, 
корректируя их под реальные условия производства [1].

В. М. Кирнос, анализируя фактические данные, сфор-
мулировал несколько моделей, которые учитывают вли-
яние экономических и организационно-технологических 
факторов на время выполнения строительства объектов [2].  
Были предложены модели, позволяющие дифференци-
рованно подходить к нормативным срокам и стоимости 
строительства [3]. 

Оценивающий показатель, который обобщает интен-
сивность капитальных вложений, определяется поведе-
нием капитальных вложений в течение строительства  
объекта [4]. При анализе освоения капитальных вложений 
используется коэффициент интенсивности (Kинт) возник-
новения незавершенного строительства. Коэффициент 
Kинта представляет собой отношение планового коэффици-
ента к стандартному коэффициенту распределения капи-
тальных вложений [5].

При анализе эффективности использования капита-
ла используют коэффициент оценки движения капитала  
и интенсивность движения. Этот коэффициент объединя-
ет группу показателей, оценивающих поступление, выбы-
тие и использование средств на конец отчетного периода.

В ряде работ предлагаются модели влияния темпов освое-
ния капитальных вложений на рост экономики объекта [6–8].

Целью работы является комплексная оценка темпа  
освоения капитальных вложений в производственной и не-
производственной сфере.

Результатом работы является получение дискретной 
оценки темпов освоения капитальных вложений для основ-
ных и непроизводственных фондов экономических объек-
тов вне зависимости от их размера. При моделировании по-
казателя используется динамическая дивергенция от капи-
тальных вложений, а также объемы основных фондов. 

Научная новизна заключается в получение нового ин-
дикатора, который оценивает темпы освоения капитальных 
вложений.

Практической значимостью является получение еще 
одного инструмента оценки темпов освоения, правдопо-
добность результатов которого подтверждают расчеты, 
проведенные для ряда федеральных округов России и ев-
ропейских стран.

Полученные результаты
Если в пространстве возобновляемых факторов про-

изводства (K— основные фонды, L— трудовые ресурсы), 
рассмотренных в некоторый момент времени t,проанали-
зировать движение капитальных вложений, то к моменту 
времени t + ∆t получим новый объем возобновляемых фак-
торов производства. В работе [9, с 36–37] было показано, 
что динамическая дивергенция от капитальных вложений 
в производственную и непроизводственную сферу деятель-
ности представляет собой темп освоения вложений. Дивер-
генция определяется по формуле:

ε = DIV( I ) = νL

|ν|2 
∂IL

∂t
 + νK

|ν|2 
∂IK

∂t  
+ ∂IL

∂L
 + ∂IK

∂K
,          (1)

где вектор I  состоит из двух компонент: IK — капитальные 
вложения в производственную сферу экономики и IL — ка-
питальные вложения в непроизводственную сферу эконо-

мики. Скорость изменения капитала и трудовых ресурсов

определяется по формулам νK = dK
dt

 и νL = dL
dt

. Модуль квад-

рата скорости обновления возобновляемых факторов про-
изводства определяется по формуле |ν|2 = Kν2 + Lν2. Обозна-

чение 
∂Ip

∂t
 определяет частные производные по времени

от капитальных вложений в р‑й фактор производства,

∂Ip

∂p
 — частные производные по р‑му фактору производства. 

Для определения приближенного темпа освоения капи-
тальных вложений воспользуемся дискретным представ-

лением (1). Вместо непрерывных функций νK, νL, 
∂Ip

∂p
, ∂Ip

∂t
 

будем рассматривать конечно-разностные аналоги. Предпо-
ложим, что нам известны объемы капитальных вложений, 
основных фондов и трудовых ресурсов в моменты времени 
t и t + ∆t. Для изменения объема факторов производства бу-
дем использовать децентрированные временные разности:

∆K = K(t + ∆t) – K(t), ∆L = L(t + ∆t) – L(t), νK ≈ ∆K
∆t

, νL ≈ ∆L
∆t

,

∂IK

∂K
 ≈ ∆IK

∆K
, ∂IL

∂L
 ≈ ∆IL

∆L
, ∂IK

∂t
 ≈ ∆IK

∆t
, ∂IL

∂t
 ≈ ∆IL

∆t
 .

Предположим, что за временной интервал ∆t капиталь-
ные вложения I  = (IK, IL) были полностью освоены, тогда 
конечно-временной аналог формулы (1) примет вид: 

ε = 
∆IL ∆L + ∆IK ∆K
(∆L)2 + (∆K)2

 + ∆IL

∆L
 + ∆IK

∆K 
.

Если бы капитальные вложения мгновенно осваива-
лись и начинали давать отдачу, то ε = 3. Но из-за медлен-
ных темпов освоения и возможности «замораживания» 
дивергенция может значительно отличаться от идеально-
го значения. Уменьшение показателя ε < 3 означает тормо-
жение темпов освоения капитальных инвестиций. Отри-
цательные значения появляются при отрицательном росте 
основных фондов или объема трудовых ресурсов. Значе-
ния ε > 3 указывают на интенсивное освоение инвестиций.

Капитальные вложения измеряются в денежных едини-
цах на единицу времени (ден. ед./ед. вр.), основные фонды 
и изменение основных фондов — в ден. ед. Трудовые ре-
сурсы и изменение объема трудовых ресурсов будем опре-
делять через заработную плату и измерять в ден. ед. Дивер-
генция ε измеряется в 1 / ед. вр., что соответствует размер-
ности темпа изменения капитальных вложений.

Рассмотрим ежегодное изменение дивергенции ка-
питальных вложений, т. е. ∆t = 1, ∆IK = IKi , ∆IL = ILi , 
∆K = Ki – Ki–1 , ∆L = Li – Li–1 , IKi — объем капитальных 
вложений в производственную сферу в i‑м году, ILi — объ-
ем капитальных вложений в непроизводственную сфе-
ру в i‑м году, Ki — объем основных фондов в i‑м году, 
Li — объем трудовых ресурсов в i-м году. Выражение (1) 
в i-м году может быть представлено в виде:

εi = 
ILi(Li – Li–1) + IKi(Ki – Ki–1)

(Li – Li–1)2 + (Ki – Ki–1)2  + 
ILi

Li – Li–1
 + 

IKi

Ki – Ki–1
.
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Падение объема инвестиций сказывается на увеличе-
нии темпов их освоения. Как правило, экономические кри-
зисы сопровождаются сокращением инвестиций и ростом 
инфляции, поэтому денежные средства пытаются быстрее 
освоить. Поэтому в период кризисов следует ожидать ин-
тенсивный рост дивергенции, а в период экономического 
роста — стабильное поведение дивергенции.

Полученная формула позволяет моделировать еже-
годное (ежеквартальное, ежемесячное) поведение дивер-
генции. Рассмотрим две группы федеральных округов  

России. В первую группу вошли Центральный, Севе-
ро-Западный и Приволжский федеральные округа. Вторая 
группа округов — Уральский, Сибирский и Дальневосточ-
ный. Поведение дивергенции будем анализировать с 2006  
по 2015 г. Для расчетов использовались данные Федераль-
ной службы государственной статистики [10]. На всех ри-
сунках ось абсцисс является временной осью с интерва-
лом от 2006 до 2015 г., а ось ординат указывает значения 
дивергенции капитальных вложений, измеряемых в 1/год, 
т. е. темп освоения (рис. 1).

Рис.1. Поведение дивергенции капитальных вложений федеральных округов

В Центральном федеральном округе инвестиции в ос-
новной капитал с 2006 по 2008 г. имели хорошую тенден-
цию к росту, и в 2008 г. они составляли 2278 млрд руб. 
Однако из-за сложной экономической ситуации в стране  
в 2009 г. произошло резкое снижение данного показателя,  
и его значение составило 1928 млрд руб.[7]. Это обстоя-
тельство привело к ускорению освоения капитальных вло-
жений и росту дивергенции ε в 2009 г. С 2010 по 2015 г. 
развитие дивергенции капитальных вложений шло без осо-
бых флуктуаций. События, связанные с введением санкции  

в отношении России 2015 г., сразу же сказались  
на экономике. Прирост трудовых ресурсов уменьшился  
на 22,4 млрд руб., что повлекло за собой появление от-
рицательного значения дивергенции и ее резкое падение.  
Подобные картины наблюдаются в Северо-Западном 
 и Приволжском округах. Во всех округах наблюдается 
снижение капитальных вложений в 2009 г. и отрицатель-
ные значения прироста трудовых ресурсов в 2015 г.

Вторая группа округов показывает немного другое по-
ведение дивергенции капитальных вложений (рис. 2).

Рис. 2. Поведение дивергенции капитальных вложений федеральных округов

Капитальные вложения в производственную сферу 
в 2009 г. в Уральском федеральном округе упали поч-
ти на 150 млрд руб. и на 20 млрд руб. уменьшились  
в непроизводственной сфере, на 25 млрд руб. сократил-
ся прирост трудовых ресурсов [10]. Сокращение финан-
сирования и трудовых ресурсов привело к отрицатель-

ному всплеску дивергенции. Небольшое сокращение 
инвестиций в основной капитал (11 млрд руб.) и значи-
тельное уменьшение непроизводственной сферы (поч-
ти 70 млрд руб.) при продолжающемся росте основных 
фондов и трудовых ресурсов привели к росту диверген-
ции капитальных вложений. 
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Падение капитальных вложений на 110 млрд руб. в Си-
бирском федеральном округе в 2009 г. вызвало рост ди-
вергенции, который прекратился уже на следующий год. 
Падение инвестиций в основной капитал наблюдается  
с 2013 г. В 2015 году происходит резкое падение инвестиций  
на 110 млрд руб. в производственной сфере и на 52 млрд 
руб. в непроизводственной сфере, но рост основных фондов  
и трудовых ресурсов продолжается [10]. Эти факты привели  
к росту дивергенции капитальных вложений начиная с 2013 г.

Дальневосточный федеральный округ показал рост 
капитальных вложений в 2009 г., рост основных фондов  
и небольшое падение объемов трудовых ресурсов, что ни-
как не отразилось на дивергенции. В 2010 году был самый 
маленький прирост основного капитала и капитальных 
вложений в основной капитал, это сказалось на небольшом 
росте дивергенции. Начало санкций на Дальневосточный 

округ никак не повлияло. Продолжается рост капитальных 
вложений в основные и непроизводственные фонды, и эти 
фонды стабильно растут. Эти явления нашли отражение  
на поведении дивергенции капитальных вложений. 

На примере федеральных округов дивергенция показы-
вает адекватное поведение, попытаемся изучить ее поведе-
ние на примерах экономик государств. Опираясь на стати-
стические данные, проанализируем поведение дивергенции 
капитальных вложений на ряде стран Евросоюза.

Рассмотрим две группы стран: ведущие страны Европы —  
Германия, Великобритания и Франция и рядовые страны — 
Австрия, Бельгия и Греция. Поведение дивергенции будем 
анализировать ежегодно с 2002 по 2015 г. Данные брались  
в текущих ценах в евро [11]. Используя эти данные, для 
первой группы стран получили графики поведения дивер-
генции капитальных вложений (рис. 3).

Рис. 3. Дивергенция капитальных вложений

На рисунке ось абсцисс является временной осью с ин-
тервалом с 2002 г. до 2015  г., а ось ординат указывает зна-
чения дивергенции капитальных вложений.

Падение объема инвестиций сказывается на увели-
чении темпов их освоения. Как правило, экономиче-
ские кризисы сопровождаются сокращением инвестиций  
и ростом инфляции, поэтому денежные средства пытают-
ся быстрее освоить. Небольшое уменьшение показателя 
«Общий объем инвестиций» (ООИ) Германии с 19,9 %  
от ВВП в 2002 г. до 19,6 % в 2003 г. совпало с программой 
ускоренного развития промышленности, доля которой  
в ВВП достигла 29 % в этом году. В результате нехват-
ки капитальных вложений темпы роста освоения возрос-
ли. В Германии в 2004 г. наблюдалось сокращение основ-
ного капитала, и это привело к отрицательным значени-
ям дивергенции. В 2005 году снова наблюдается падение 
показателя ООИ до 18,8 % от ВВП, что незамедлительно 
отразилось на росте дивергенции. Согласно данным Меж-
дународного валютного фонда, самое быстрое уменьше-
ние показателя ООИ в Германии было отмечено в 2009 г. 
Значение показателя 21 % от ВВП в 2008 г. опустилось 
до 18,1 % от ВВП в 2009 г., что является самым боль-
шим спадом за изучаемый период. Сокращение объе-
мов инвестиций привело к росту дивергенции. Но уже  
на следующий год наблюдается самый быстрый рост ин-
дикатора ООИ, он вырос до 19,6 % от ВВП. Как результат 
этого роста наблюдается падение значения дивергенции.  
В 2011 году продолжается рост инвестиций — 21 %  
от ВВП и наблюдается дальнейшее падение дивергенции 

капитальных вложений. Все последующие годы показа-
тель ООИ составлял порядка 19,3 % от ВВП, что отрази-
лось на поведении дивергенции [12].

В экономике Франции показатель ООИ ввел себя отно-
сительно стабильно: с 21,2 % от ВВП в 2002 г. до 24,1 % 
в 2008 г. В следующем году наблюдается резкое паде-
ние показателя до 21,3 %, что незамедлительно сказалось  
на росте дивергенции капитальных вложений. На следу-
ющий год начинается новый рост индикатора ООИ,  
он доходит до 22,3 % в 2013 г., и последние два наблюда-
емых года происходит падение показателя. Соответствен-
но, наблюдается падение дивергенции до 2013 г. [12].  
В 2013 году правительство Франции заморозило большин-
ство правительственных расходов, свернуло мероприятия  
по стимулированию экономики и отменило налоговые льго-
ты с целью приведения дефицита бюджета к нормам Евро-
союза. Эти правительственные мероприятия вызвали не-
хватку финансовых средств, что повлекло рост дивергенции. 

В Великобритании в 2003, 2008–2009 и 2013 гг. на-
блюдалось сокращение основного капитала, что привело 
к отрицательным значениям дивергенции. В период с 2004  
по 2007 г. наблюдается стабильный рост показателя ООИ 
с 18,3 % от ВВП до 19,2 %, эту стабильность демонстриру-
ет поведение дивергенции. В последующие три года после 
кризиса 2008 г. наблюдается рост дивергенции капиталь-
ных вложений, что связано с резким падением индикатора 
ООИ с 18 % от ВВП в 2008 г. до 15,3 % в 2009 г. Согласно 
прогнозам показатель Великобритании достигнет объема 
18 % от ВВП только в 2017 г. [12].
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Рассмотрим вторую группу стран: Австрия, Бельгия  
и Греция. Несмотря на то, что масштабы экономик сильно 
разнятся в сравнении со странами первой группы, измене-

ние поведения дивергенции капитальных вложений нахо-
дится в интервале от –10 до 20 (1/год), так же как и в первой 
группе. График поведения представлен на рис. 4.

Рис. 4. Дивергенция капитальных вложений

Австрия, одна и самых стабильных стран Европы, от-
носительно легко прошла через экономический кризис 
2008 г. Глобальный экономический упадок привел к корот-
кой рецессии в австрийской экономике. Сокращение ВВП  
на 3,8 % в 2009 г. сменилось ростом на 2 % уже в 2010 г.  
и на 2,7 % в следующем году [13]. Показатель ООИ Ав-
стрии за последние 35 лет мало меняется и находится в рай-
оне 23 % от ВВП. То же показывает дивергенция: она мало 
меняется и находится в интервале от 1 до 6.

В последние годы Греция является одной из самых 
проблемных стран Европы. Первый всплеск диверген-
ции объясняется падением значения индикатора ООИ 
с 25,3 % от ВВП Греции в 2004 г. до 22,1 % в 2005 г.  
Дальнейший рост индикатора до 26,1 % от ВВП в 2006 г. 
привел к падению дивергенции. Так же как и для боль-
шинства стран Европы, 2009 г. был сложным годом в Гре-
ции. Показатель ООИ в 2009 г. падает до 18,3 % с 25 %  
от ВВП предыдущего года, что вызывает рост диверген-
ции. Но в последующие шесть лет показатель продол-
жает падать и достигает значения 9,8 % от ВВП Греции. 
Весь этот период наблюдается отрицательная динамика 
ВВП, кроме 2014 г. (0,6 %), рост безработицы с 7,3 %  
в 2008 г. до 25,6 % в 2015 г. [14]. Падение объема ос-
новных фондов составило более 100 млрд евро [11].  
Отрицательные значения прироста трудовых ресурсов 
 и основного капитала привели к уменьшению диверген-
ции и появлению отрицательных значений.

До кризиса 2008 г. Бельгия являлась достаточно 
благополучной страной Европы. Индикатор ООИ упал  
в 2009 г. до 21,7 % от ВВП Бельгии с 25,7 % в предыду-
щем году. Падение на 4 пункта отразилось в росте ди-
вергенции. Но уже в следующем году начинается рост 
индикатора. В 2013 году наблюдается новое падение 
индикатора до 22,1 %. ВВП Бельгии в этот год вырос 
только на 0,1 %, а уровень безработицы достиг 8,8 %.  
Государственный долг Бельгии в 2013 г. был около 100 % 
от ВВП, что стало отрицательным фактором для инве-
сторов. Инвесторы полагали сильную подверженность 
кризису бельгийской экономики. Эти факторы отрази-
лись на поведении дивергенции капитальных вложений. 
В 2014 году начался рост показателя ООИ, что привело  
к падению дивергенции.

Выводы
Дивергенция капитальных вложений в производствен-

ную и непроизводственную сферы деятельности позволяет 
оценивать темпы освоения инвестиций. Изменение приро-
ста капитала за время ∆t определяется по формуле:

∆K = (1 – δK)IK ∆t = (1 – δK)∆IK .

Аналогично изменение прироста в непроизводственной 
сфере за этот же промежуток времени:

∆L = (1 – δL)∆IL,

где δK, δL — коэффициенты амортизации.
Подставим полученные выражения в конечно-времен-

ной аналог формулы (1) и получим:

ε = 
2 – δL – δK

(1 – δL)2 + (1 – δK)2
 + 

1
1 – δL

 + 
1

1 – δK

.

Рост значений дивергенции указывает на нехватку 
денежных средств, отрицательные значения указывают  
на рецессию в экономике. Идеальное значение диверген-
ции ε = 3 соответствует мгновенному освоению инвести-
ций без амортизации, поэтому поведение значений инди-
катора в районе этого числа указывает на ровные, хорошие 
темпы освоения капитальных вложений. 

Формула (1) является своеобразным инструментом ана-
лиза инвестиционной политики в экономическом объекте 
и может указать, когда необходимо стимулирование инве-
стиций в непроизводственной сфере, а когда — в основной 
капитал. Формула показывает взаимовлияние прироста 
производственной и непроизводственной сфер и комплекс-
но оценивает развитие экономики.

В работе были использованы децентрированные времен-
ные разности, так как центрированные приводят к сглажива-
нию явлений в экономике и получению не совсем корректных 
результатов. Использование ежемесячных и квартальных ста-
тистических данных уточняет полученные результаты.

Полученный индикатор можно использовать как еще 
один инструмент при оценке эффективности освоения ка-
питальных вложений.
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