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Ðàññìàòðèâàåòñÿ ñèñòåìíûé ïîäõîä â óïðàâëåíèè ðåàëüíûìè èíâåñòèöèÿìè. Ïðåäëîæåíû íà-
ïðàâëåíèÿ îðãàíèçàöèè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè è ðåêîìåíäàöèè, ñïîñîáñòâóþùèå ðàçðà-
áîòêå è ïðèíÿòèþ ðàöèîíàëüíûõ óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé, êîòîðûå ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû
ïðè ôîðìèðîâàíèè èíâåñòèöèîííûõ ïðîãðàìì.

Óïðàâëåíèå ðåàëüíûìè èíâåñòèöèÿìè
(investments) ÿâëÿåòñÿ ìíîãîñòîðîííèì è ñëîæ-
íûì ïðîöåññîì, òðåáóþùèì ïðèìåíåíèÿ ñèñòåì-
íîãî ïîäõîäà. Ñèñòåìíûé ïîäõîä - ýòî ìåòîäî-
ëîãèÿ ðàññìîòðåíèÿ ðàçíîãî ðîäà êîìïëåêñîâ,
ïîçâîëÿþùàÿ ãëóáæå è ëó÷øå îñìûñëèòü èõ ñóù-
íîñòü (ñòðóêòóðó, îðãàíèçàöèþ) è íàéòè îïòè-
ìàëüíûå ïóòè è ìåòîäû âîçäåéñòâèÿ íà ðàçâè-
òèå òàêèõ êîìïëåêñîâ è ñèñòåìó óïðàâëåíèÿ èìè1.

Ñèñòåìíûé ïîäõîä (list of references) ïðåä-
ïîëàãàåò âñåñòîðîííèé ó÷åò ñïåöèôè÷åñêèõ
õàðàêòåðèñòèê ñîîòâåòñòâóþùåãî îáúåêòà, îï-
ðåäåëÿþùèõ åãî ñòðóêòóðó, à ñëåäîâàòåëüíî
è îðãàíèçàöèþ. Êàæäàÿ ñèñòåìà èìååò ñâîè,
ïðèñóùèå åé îñîáåííîñòè, ñâîþ ðåàêöèþ íà
óïðàâëåíèå, ñâîè ôîðìû âîçìîæíîãî îòêëî-
íåíèÿ îò ïðîãðàììû, ñâîþ ñïîñîáíîñòü ðåà-
ãèðîâàòü íà ðàçëè÷íîãî ðîäà âîçäåéñòâèÿ.
Ñèñòåìíûé ïîäõîä ê óïðàâëåíèþ ðåàëüíûìè
èíâåñòèöèÿìè ïðåäïîëàãàåò ðàññìîòðåíèå åãî
êàê ïðîöåäóðó, ïðîöåññû ïðèíÿòèÿ óïðàâëåí-
÷åñêèõ ðåøåíèé èëè ðèñê ðåøåíèé.

Ïðîöåññ ïðèíÿòèÿ óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøå-
íèé è ðèñê ðåøåíèé âêëþ÷àåò â ñåáÿ ñëåäó-
þùèå ýòàïû:

♦ àíàëèç âàðèàíòîâ;
♦ îöåíêà äîñòèæåíèé è ïîòåðü ïî êàæ-

äîìó âàðèàíòó;
♦ îöåíêà ôàêòè÷åñêèõ ðåçóëüòàòîâ îñó-

ùåñòâëÿåìûõ ðåøåíèé2.
Ïðèíÿòèþ óïðàâëåí÷åñêîãî ðåøåíèÿ è

ðèñêó ðåøåíèÿ ïðåäøåñòâóåò ýêîíîìè÷åñêèé
àíàëèç, íàïðàâëåííûé íà èçó÷åíèå âàðèàí-
òîâ. Êðèòåðèåì ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ ÿâëÿåòñÿ
âûáîð íàèáîëåå ýêîíîìè÷åñêîãî âàðèàíòà.
Ïîâûøåíèå ðîëè ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà â
ïðèíÿòèè ðåøåíèé ïðèâåëî ê èñïîëüçîâàíèþ
ñèñòåìíîãî àíàëèçà, ÷òî áûëî îáóñëîâëåíî
êîðåííûìè èçìåíåíèÿìè â óïðàâëåíèè ðåàëü-
íûìè èíâåñòèöèÿìè, à èìåííî:

♦ ïåðåõîäîì îò òåêóùåãî óïðàâëåíèÿ ïðî-
öåññàìè ê ñòðàòåãè÷åñêîìó, ïåðñïåêòèâíîìó;

♦ ïåðåõîäîì îò îáîñîáëåííûõ ÷àñòíûõ
ïîäñèñòåì ê êîìïëåêñíûì ñèñòåìàì;

♦ ïîâûøåíèåì ãèáêîñòè è îïåðàòèâíîñ-
òè ïðè îñâîåíèè ïðîöåññîâ, ðûíêîâ;

♦ ïåðåõîäîì îò àíàëèçà îòäåëüíûõ ñëó-
÷àåâ ê ñèñòåìàòè÷åñêîìó àíàëèçó âàðèàíòîâ
ðåøåíèé;

♦ ïåðåõîäîì îò ïîäñ÷åòà îòäåëüíûõ ýëå-
ìåíòîâ ýôôåêòèâíîñòè ê êîìïëåêñíîé îöåí-
êå âñåõ ôàêòîðîâ3.

Ñèñòåìíûé ïîäõîä (complex approach) ê
ïðîöåññó óïðàâëåíèÿ ðåàëüíûìè èíâåñòèöè-
ÿìè (investments) âêëþ÷àåò â ñåáÿ ñëåäóþ-
ùèå ýëåìåíòû (ñì. ðèñóíîê).

Îðãàíèçàöèÿ ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ ðåàëü-
íûìè èíâåñòèöèîííûìè ïðîåêòàìè (investment
project) íàïðàâëåíà íà èõ îñóùåñòâëåíèå â ïðå-
äóñìîòðåííûå ñðîêè ñ öåëüþ îáåñïå÷åíèÿ ñâî-
åâðåìåííîãî âîçâðàòà âëîæåííûõ ñðåäñòâ â
âèäå ÷èñòîãî äåíåæíîãî ïîòîêà. Äëÿ èíâåñòè-
öèîííîãî ïðîåêòà (investment project), êîòîðûé
ðåàëèçóåòñÿ íà ïðåäïðèÿòèè, äîëæåí áûòü íà-
çíà÷åí ðóêîâîäèòåëü äàííîãî ïðîåêòà. Îñíîâ-
íûìè ôóíêöèÿìè ðóêîâîäèòåëÿ ÿâëÿåòñÿ ïîä-
ãîòîâêà ïëàíîâ, äîêóìåíòîâ, êîòîðûå îáåñïå-
÷èâàþò ðåàëèçàöèþ ïðîåêòà è äîñòèæåíèå æå-
ëàåìûõ ðåçóëüòàòîâ îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé äàí-
íîãî ïðîåêòà. Äëÿ óñïåøíîé ðåàëèçàöèè èíâå-
ñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ (investment project) íå-
îáõîäèìî ñîñòàâëÿòü êàëåíäàðíûé ïëàí ðåà-
ëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà, êîòîðûé
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îäíó èç ôîðì îïåðàòèâíî-
ãî ïëàíà èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ, îòðàæàþùåãî îáúåìû, ñðîêè è èñïîë-
íèòåëåé îòäåëüíûõ âèäîâ ðàáîò. Êàëåíäàðíûé
ïëàí äîëæåí áûòü ñîñòàâëåí ñ ó÷åòîì ïðèíöè-
ïîâ ðàçðàáîòêè êàëåíäàðíîãî ïëàíà.

Ñóùåñòâóþò ÷åòûðå ïðèíöèïà ðàçðàáîò-
êè êàëåíäàðíîãî ïëàíà ðåàëèçàöèè èíâåñòè-
öèîííîãî ïðîåêòà (investment project):

♦ ïðèíöèï âðåìåííîé äèôôåðåíöèàöèè
êàëåíäàðíîãî ïëàíà;
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♦ ïðèíöèï ôóíêöèîíàëüíîé äèôôåðåí-
öèàöèè êàëåíäàðíîãî ïëàíà;

♦ ïðèíöèï ôîðìèðîâàíèÿ ðåçåðâà êàëåí-
äàðíîãî ïëàíà;

♦ ïðèíöèï ðàñïðåäåëåíèÿ îòâåòñòâåííî-
ñòè çà âûïîëíÿåìûå ðàáîòû4.

Ðåàëèçàöèÿ ïðèíöèïà âðåìåííîé äèôôå-
ðåíöèàöèè êàëåíäàðíîãî ïëàíà ïðåäóñìàòðè-
âàåò ðàçëè÷íóþ ñòåïåíü äåòàëèçàöèè êàëåíäàð-
íîãî ïëàíà îñóùåñòâëåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà âî âðåìåíè è ïî ôîðìàì ðàçðàáîòêè.
Îñíîâíûìè ôîðìàìè äàííîãî ïëàíà ðåàëèçà-
öèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà (investment
project) âûñòóïàþò: ãîäîâîé ãðàôèê ðåàëèçà-
öèè ïðîåêòà (ÿâëÿåòñÿ ïåðâîíà÷àëüíûì è îñ-
íîâíûì äîêóìåíòîì, îòðàæàþùèì ðåçóëüòàòû
îïåðàòèâíîãî ïëàíèðîâàíèÿ); êâàðòàëüíûé ïëàí
ðàáîò ïî ðåàëèçàöèè ïðîåêòà (îõâàòûâàåò êîí-
êðåòíûå îáúåìû â ðàìêàõ óêàçàííûõ âðåìåí-
íûõ èíòåðâàëîâ, îñíîâîé èõ ðàçðàáîòêè ñëó-
æèò ãîäîâîé ãðàôèê ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîí-
íîãî ïðîåêòà); ìåñÿ÷íûé ïëàí ðàáîò ïî ðåàëè-
çàöèè ïðîåêòà (òî æå, ÷òî êâàðòàëüíûé, íî ñ
èíûìè âðåìåííûì èíòåðâàëàìè); äåêàäíîå çà-
äàíèå íà âûïîëíåíèå ðàáîò ïî ïðîåêòó (ÿâëÿ-
åòñÿ ôîðìîé ïîñëåäóþùåé äåòàëèçàöèè ìåñÿ÷-
íîãî ïëàíà âûïîëíåíèÿ ðàáîò, îáåñïå÷èâàþ-
ùèõ ðåàëèçàöèþ ïðîåêòà).

Ðåàëèçàöèÿ ïðèíöèïà ôóíêöèîíàëüíîé
äèôôåðåíöèàöèè êàëåíäàðíîãî ïëàíà ïðåäóñ-
ìàòðèâàåò íåîáõîäèìîñòü îñóùåñòâëåíèÿ
äèôôåðåíöèðîâàííîãî ïëàíèðîâàíèÿ îòäåëü-
íûõ âèäîâ ðàáîò ïî ðàçëè÷íûì ôóíêöèîíàëü-
íûì áëîêàì, ñîñòàâ êîòîðûõ çàâèñèò îò ñòà-
äèè ðåàëèçàöèè è ðàçìåðà èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà. Ê îñíîâíûì ôîðìàì îòíîñÿòñÿ: ïîä-
ãîòîâêà ïðîåêòà ê ðåàëèçàöèè (âêëþ÷àåò â
ñåáÿ ïëàí ìåðîïðèÿòèé ïî âûáîðó ïîäðÿä÷è-
êà è çàêëþ÷åíèÿ êîíòðàêòà, â ñîñòàâ äàííîãî
áëîêà âõîäÿò òàêèå âèäû ðàáîò, êàê ïëàíèðî-
âàíèå ïîäãîòîâêè êîíòðàêòà, îòáîð è àíàëèç
èíôîðìàòèâíûõ äàííûõ, âûáîð ïðåòåíäåíòîâ,
ïîäãîòîâêà è ðàññûëêà çàïðîñîâ, ïîëó÷åíèå
è îòáîð ïðåäëîæåíèé, çàêëþ÷åíèå êîíòðàê-
òà); ïðîåêòíî-êîíñòðóêòîðñêèå ðàáîòû (ïðå-

äóñìàòðèâàþòñÿ òîëüêî ïî òåì èíâåñòèöèîí-
íûì ïðîåêòàì, ïî êîòîðûì îíè íå áûëè ïðî-
âåäåíû ïðè âêëþ÷åíèè èõ â èíâåñòèöèîííóþ
ïðîãðàììó); ìàòåðèàëüíî-òåõíè÷åñêîå îáåñ-
ïå÷åíèå (ïðåäñòàâëÿåòñÿ â âèäå äåòàëèçèðî-
âàííîãî ñïèñêà îáîðóäîâàíèÿ è ìàòåðèàëîâ
ñî ñðîêàìè èõ ïîñòàâêè); ñòðîèòåëüíî-ìîí-
òàæíûå ðàáîòû (äàííûé áëîê îòðàæàåò ñðî-
êè íà÷àëà è êîíöà êàæäîãî âèäà è ýòàïà ðà-
áîò, äèíàìèêó èñïîëüçîâàíèÿ òåõíèêè è ðà-
áî÷åé ñèëû, ìàòåðèàëîâ); ââîä â ýêñïëóàòà-
öèþ (ïðåäóñìàòðèâàåò ïîäãîòîâêó ïåðñîíàëà
äëÿ íà÷àëà ýêñïëóàòàöèè îáúåêòà, çàêóïêó è
äîñòàâêó íåîáõîäèìûõ ìàòåðèàëîâ, ïëàíèðî-
âàíèå ïóñêîíàëàäî÷íûõ ïðîöåññîâ è äðóãèå
ìåðîïðèÿòèÿ); îñâîåíèå ïðîåêòíûõ ìîùíîñ-
òåé çàâåðøàåò ôóíêöèîíàëüíîå êàëåíäàðíîå
ïëàíèðîâàíèå ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà (âêëþ÷àåò â ñåáÿ ìåðîïðèÿòèÿ, îáåñ-
ïå÷èâàþùèå âûõîä îáúåêòà èíâåñòèðîâàíèÿ
íà ïðåäóñìîòðåííóþ ïðîåêòíóþ ìîùíîñòü).

Ðåàëèçàöèÿ ïðèíöèïà ôîðìèðîâàíèÿ ðå-
çåðâà êàëåíäàðíîãî ïëàíà îñóùåñòâëÿåòñÿ
ïóòåì îïðåäåëåíèÿ ïðåäåëüíî äîïóñòèìîãî
ðàçìåðà íàðóøåíèÿ ñðîêîâ îòäåëüíûõ âêëþ-
÷åííûõ â íåãî ðàáîò è ðàñïðåäåëåíèÿ ýòîãî
ðåçåðâà ìåæäó ó÷àñòíèêàìè ðåàëèçóåìîãî
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà.

Ðåàëèçàöèÿ ïðèíöèïà îòâåòñòâåííîñòè çà
âûïîëíåíèå ðàáîòû îïðåäåëÿåò âîçëîæåíèå
îòâåòñòâåííîñòè èñïîëíåíèÿ îòäåëüíûõ ýòà-
ïîâ ðàáîò íà êîíêðåòíûõ ïðåäñòàâèòåëåé çà-
êàç÷èêà èëè ïîäðÿä÷èêà â ñîîòâåòñòâèè ñ èõ
ôóíêöèîíàëüíûìè îáÿçàííîñòÿìè, èçëîæåí-
íûìè â êîíòðàêòå.

Äëÿ ýôôåêòèâíîãî óïðàâëåíèÿ ðåàëüíû-
ìè èíâåñòèöèÿìè (investments) íåîáõîäèìî
ñîñòàâëÿòü áþäæåò èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà,
êîòîðûé íàçûâàåòñÿ êàïèòàëüíûì áþäæåòîì
ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà. Äàííûé
áþäæåò ðàçðàáàòûâàåòñÿ íà ïðåäñòîÿùèé ãîä,
çàòåì ðàññ÷èòûâàåòñÿ ïî êâàðòàëàì è ïî ìåñÿ-
öàì. Ðàçëè÷àþò ñëåäóþùèå âèäû êàïèòàëüíûõ
áþäæåòîâ â çàâèñèìîñòè îò ñòàäèè ðåàëèçà-
öèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà.

Рис. Элементы системного подхода при управлении инвестициями
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1. Êàïèòàëüíûé áþäæåò ïî ïðåäèíâåñòè-
öèîííîé ñòàäèè ïðîåêòà. Â äàííîì áþäæåòå
îòðàæàþòñÿ ðàñõîäû íà íàó÷íî-èññëåäîâà-
òåëüñêèå è îïûòíî-êîíñòðóêòîðñêèå ðàáîòû,
ðàñõîäû íà ïîäãîòîâêó îòäåëüíûõ ðàçäåëîâ
áèçíåñ-ïëàíà.

2. Êàïèòàëüíûé áþäæåò ïî èíâåñòèöèîí-
íîé ñòàäèè ïðîåêòà. Â òàêîì áþäæåòå îòðàæà-
þòñÿ ðàñõîäû íà ïðèîáðåòåíèå ïëîùàäåé, çå-
ìåëüíûõ ó÷àñòêîâ, ïîäãîòîâêó èñõîäíîé ðàçðå-
øèòåëüíîé äîêóìåíòàöèè, ðàñõîäû íà ñòðîèòåëü-
íî-ìîíòàæíûå ðàáîòû, ðàñõîäû íà ïðèîáðåòå-
íèå îñíîâíûõ ñðåäñòâ íåìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ.

3. Êàïèòàëüíûé áþäæåò ïî ýêñïëóòàöè-
îííîé ñòàäèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà. Äàí-
íûé áþäæåò âêëþ÷àåò â ñåáÿ çàòðàòû íà ïðè-
îáðåòåíèå îáîðîòíûõ àêòèâîâ.

Ïîìèìî âûøåïåðå÷èñëåííûõ âèäîâ áþä-
æåòîâ, ñóùåñòâóþò è äðóãèå ðàçíîâèäíîñòè
êàïèòàëüíûõ áþäæåòîâ, êîòîðûå ïåðå÷èñëå-
íû íèæå: ïëàíîâûé êàïèòàëüíûé áþäæåò (ñî-
ñòàâëÿåòñÿ äî íà÷àëà ðåàëèçàöèè èíâåñòèöè-
îííîãî ïðîåêòà); îò÷åòíûé êàïèòàëüíûé áþä-
æåò (ñîñòàâëÿåòñÿ ïî ôàêòó çàâåðøåíèÿ êàæ-
äîãî ýòàïà ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðî-
åêòà (investment project) èëè æå ïî âñåìó ïðî-
åêòó â öåëîì); ïðåäâàðèòåëüíûé êàïèòàëüíûé
áþäæåò (ñîñòàâëÿåòñÿ ñ öåëüþ îáñóæäåíèÿ
îñíîâíûõ íàïðàâëåíèé ðàñõîäîâàíèÿ è èñòî÷-
íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ðåàëèçàöèè èíâåñòè-
öèîííîãî ïðîåêòà); îêîí÷àòåëüíûé êàïèòàëü-
íûé áþäæåò (ýòî áþäæåò, êîòîðûé îäîáðåí è
íîñèò ôîðìó äîêóìåíòà, îáÿçàòåëüíîãî äëÿ
èñïîëíåíèÿ). Êàïèòàëüíûé áþäæåò ðàçðàáà-
òûâàåòñÿ äëÿ ðåøåíèÿ ñëåäóþùèõ çàäà÷: îáåñ-
ïå÷åíèå íåîáõîäèìîãî ïîòîêà ðåñóðñîâ äëÿ
ïîêðûòèÿ ðàñõîäîâ, ñâÿçàííûõ ñ ðåàëèçàöèåé
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà; îïðåäåëåíèå îáúå-
ìà ðàñõîäîâ ñîãëàñíî êàëåíäàðíîìó ïëàíó äëÿ
ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà.

Èíôîðìàöèîííîé áàçîé äëÿ ñîñòàâëåíèÿ
áþäæåòà èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà (investment
project) ñëóæàò ñëåäóþùèå äîêóìåíòû è äàí-
íûå:

♦ êàëåíäàðíûé ïëàí ðåàëèçàöèè èíâåñ-
òèöèîííîãî ïðîåêòà;

♦ ïðåäâàðèòåëüíûé ãðàôèê èíâåñòèöèîí-
íîãî ïîòîêà, ñîñòàâëåííûé íà ýòàïå ðàçðà-
áîòêè áèçíåñ-ïëàíà ïðîåêòà;

♦ ñìåòû çàòðàò íà âûïîëíåíèå îòäåëü-
íûõ âèäîâ ðàáîò è ïðèîáðåòåíèå ñûðüÿ, ìà-
òåðèàëîâ, ìåõàíèçìîâ è îáîðóäîâàíèÿ, ðàç-
ðàáîòàííûå â ðàçðåçå îòäåëüíûõ ôóíêöèî-
íàëüíûõ áëîêîâ êàëåíäàðíîãî ïëàíà;

♦ îáùàÿ ñòðàòåãèÿ è ñõåìà ôèíàíñèðî-
âàíèÿ èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà;

♦ ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå èíâåñòîðà â òå-
êóùåì ïåðèîäå.

Îáúåì è ñòðóêòóðà êàïèòàëüíûõ çàòðàò
îïðåäåëÿþòñÿ ñ ó÷åòîì îáåñïå÷åíèÿ ðåàëè-
çàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà (investment
project) â ïðåäóñìàòðèâàåìûõ îáúåìàõ, óðîâ-
íå òåõíîëîãèè è òåõíè÷åñêîãî îñíàùåíèÿ âî
èçáåæàíèå èçëèøíåãî îáúåìà ýòèõ çàòðàò.
Îáúåì è ñòðóêòóðà èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò
ïðåäâàðèòåëüíî îïðåäåëÿþòñÿ åùå íà ñòàäèè
îáîñíîâàíèÿ áèçíåñ-ïëàíà èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà, è ïðîöåññ ðàçðàáîòêè ðàçäåëà “êà-
ïèòàëüíûå çàòðàòû” áþäæåòà ñâîäèòñÿ ê ñëå-
äóþùèì ïðîöåäóðàì: âû÷ëåíåíèå èç îáùåãî
îáúåìà èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò, îïðåäåëåí-
íûõ áèçíåñ-ïëàíîì, òîé èõ äîëè, êîòîðàÿ îò-
íîñèòñÿ ê ðàññìàòðèâàåìîìó òåêóùåìó ïåðè-
îäó (åñëè ïðîäîëæèòåëüíîñòü ðåàëèçàöèè
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ïðåâûøàåò îäèí
ãîä); óòî÷íåíèå îáúåìà èíâåñòèöèîííûõ çà-
òðàò òåêóùåãî ïåðèîäà ñ ó÷åòîì êîððåêòèâ,
âíåñåííûõ ïîäðÿä÷èêîì â òåõíîëîãèþ ðàáîò;
óòî÷íåíèå îáúåìà è ñòðóêòóðû èíâåñòèöèîí-
íûõ çàòðàò â ñâÿçè ñ èçìåíåíèåì èíäåêñà öåí
ïîñëå óòâåðæäåíèÿ ïîêàçàòåëåé áèçíåñ-ïëà-
íà ïðîåêòà; óòî÷íåíèå ïåðâîíà÷àëüíîãî îáúå-
ìà èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò ñ ó÷åòîì ðåçåðâà
ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ, ïðåäóñìîòðåííîãî â
êîíòðàêòå ñ ïîäðÿä÷èêîì íà ïîêðûòèå íåïðåä-
âèäåííûõ ðàñõîäîâ (â ïîðÿäêå âíóòðåííåãî
ñòðàõîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ).

Ïîñòóïëåíèå ñðåäñòâ ïðè ðàçðàáîòêå êà-
ïèòàëüíîãî áþäæåòà âêëþ÷àåò â ñåáÿ ïëàíè-
ðóåìûé ïîòîê èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ â
ðàçðåçå îòäåëüíûõ èñòî÷íèêîâ: ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ èíâåñòîðà (ïðèáûëè, àìîðòèçàöèîí-
íûõ îò÷èñëåíèé, äîõîäà îò ðåàëèçàöèè âû-
áûâàþùåãî èìóùåñòâà è ò.ï.), ïðèâëåêàåìî-
ãî ïàåâîãî èëè àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà, êðå-
äèòîâ áàíêà, ëèçèíãà, ñåëåíãà è ò.ï.

Ðàçðàáîòêà êàïèòàëüíîãî áþäæåòà ïîçâî-
ëÿåò îïåðàòèâíî êîððåêòèðîâàòü äåíåæíûå
ïîòîêè, îñóùåñòâëÿòü ýôôåêòèâíóþ ïîëèòè-
êó ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà
(investment project) â òåêóùåì ïåðèîäå, îöåíêó
è àíàëèç ïðè óïðàâëåíèè ðåàëüíûìè èíâåñ-
òèöèÿìè. Ýêîíîìè÷åñêèé àíàëèç ÿâëÿåòñÿ
îäíèì èç âàæíåéøèõ ìåòîäîâ îïðåäåëåíèÿ
îñíîâíûõ è ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, ðàñ-
ñ÷èòûâàåìûõ ïðè ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ. Äàííûå, ïîëó÷åííûå ïðè ýêî-
íîìè÷åñêîì àíàëèçå, îáëàäàþò îäíèì î÷åíü
âàæíûì ñâîéñòâîì - äîñòîâåðíîñòüþ. Íà îñ-
íîâàíèè äàííûõ àíàëèçà è îöåíêè ìîæíî
ñîñòàâèòü ðåòðîñïåêòèâíûé è ïåðñïåêòèâíûé
àíàëèç, à òàêæå äèíàìèêó è ïðîãíîç ðàçâè-
òèÿ ðàçëè÷íûõ îáúåêòîâ àíàëèçà. Ïîýòîìó ïðè
ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà áîëü-
øóþ ðîëü èãðàþò àíàëèç ýôôåêòèâíîñòè è
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îöåíêà ôàêòîðîâ, êîòîðûå âëèÿþò íà óñïåõ
ðåàëèçàöèè äàííûõ ïðîåêòîâ.

Âûáîð ñïîñîáîâ àíàëèçà çàâèñèò îò òèïà
ïðîâîäèìîãî àíàëèçà è ñóáúåêòîâ, êîòîðûå
îðãàíèçóþò åãî ïðîâåäåíèå. Íà îñíîâå ðåçóëü-
òàòîâ àíàëèçà ðàçðàáàòûâàþòñÿ è îáîñíîâûâà-
þòñÿ óïðàâëåí÷åñêèå ðåøåíèÿ. Ýêîíîìè÷åñêèé
àíàëèç ïðåäøåñòâóåò ðåøåíèÿì è äåéñòâèÿì,
îáîñíîâûâàåò èõ è ÿâëÿåòñÿ îñíîâîé íàó÷íîãî
óïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèîííûì ïðîåêòîì, îáåñ-
ïå÷èâàåò åãî îáúåêòèâíîñòü è ýôôåêòèâíîñòü.

Ýêîíîìè÷åñêèé àíàëèç - ýòî ôóíêöèÿ ìå-
íåäæìåíòà, êîòîðàÿ îáåñïå÷èâàåò íàó÷íîñòü
ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé5. Êàê ôóíêöèÿ óïðàâëåíèÿ
àíàëèç ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíî-
ñòè òåñíî ñâÿçàí ñ ïëàíèðîâàíèåì è ïðîãíî-
çèðîâàíèåì ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ è ðåàëèçà-
öèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà, òàê êàê áåç ãëó-
áîêîãî àíàëèçà íåâîçìîæíî îñóùåñòâëåíèå
ýòèõ ôóíêöèé. Âàæíà ðîëü àíàëèçà ôèíàíñî-
âî-õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè â ïîäãîòîâêå
èíôîðìàöèè äëÿ ïëàíèðîâàíèÿ, â îöåíêå êà-
÷åñòâà è îáîñíîâàííîñòè ïëàíîâûõ ïîêàçàòå-
ëåé, â ïðîâåðêå è îáúåêòèâíîé îöåíêå âûïîë-
íåíèÿ ïëàíîâ. Óòâåðæäåíèå ïëàíîâ, ïî ñóùå-
ñòâó, ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ïðîöåññ ïðèíÿòèÿ ðå-
øåíèè, êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò ïåðñïåêòèâíîå
ðàçâèòèå â áóäóùåì ïëàíèðóåìîì îòðåçêå âðå-
ìåíè. Ïðè ýòîì ó÷èòûâàþòñÿ ðåçóëüòàòû âû-
ïîëíåíèÿ ïðåäûäóùèõ ïëàíîâ, èçó÷àþòñÿ òåí-
äåíöèè ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè, âûÿâëÿþòñÿ è
ó÷èòûâàþòñÿ äîïîëíèòåëüíûå ðåçåðâû. Àíà-
ëèç ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè
ÿâëÿåòñÿ ñðåäñòâîì íå òîëüêî îáîñíîâàíèÿ
ïëàíîâ, íî è êîíòðîëÿ çà èõ âûïîëíåíèåì.

Îäíèì èç âàæíûõ ýëåìåíòîâ îáùåé ñèñòå-
ìû óïðàâëåíèÿ ïðîåêòàìè ÿâëÿåòñÿ êîíòðîëü çà
èõ ðåàëèçàöèåé, îñóùåñòâëÿåìûé íà âñåõ ñòà-
äèÿõ ïðîåêòíîãî öèêëà. Êîíòðîëü ðåàëèçàöèè
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé
îðãàíèçóåìûé åãî ó÷àñòíèêàìè ïðîöåññ ïðîâåð-
êè è îáåñïå÷åíèÿ èñïîëíåíèÿ âñåõ óïðàâëåí÷åñ-
êèõ ðåøåíèé ïî ñâîåâðåìåííîìó çàâåðøåíèþ
ïðîåêòíûõ ðàáîò è äîñòèæåíèþ ïðåäóñìîòðåí-
íûõ ïîêàçàòåëåé åãî ýôôåêòèâíîñòè6. Â îáùåé
ñèñòåìå êîíòðîëÿ ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà (investment project) âûäåëÿåòñÿ îäèí èç
öåíòðàëüíûõ åãî áëîêîâ - ôèíàíñîâûé êîíòðîëü,
êîòîðûé âîçëàãàåòñÿ íà ôèíàíñîâóþ ñëóæáó
ïðåäïðèÿòèÿ - èíèöèàòîðà ïðîåêòà.

Îñíîâíûìè ôóíêöèÿìè ôèíàíñîâîãî êîí-
òðîëÿ ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà
ÿâëÿþòñÿ:

♦ ìîíèòîðèíã âàæíåéøèõ ôèíàíñîâûõ ïî-
êàçàòåëåé ðåàëèçàöèè ïðîåêòà, ñâÿçàííûõ ñ
îáåñïå÷åíèåì åãî ýôôåêòèâíîñòè;

♦ èçìåðåíèå ñòåïåíè îòêëîíåíèÿ ôàêòè-
÷åñêèõ ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé ðåàëèçóåìîãî
ïðîåêòà îò ïðåäóñìîòðåííûõ;

♦ äèàãíîñòèðîâàíèå ïî ðàçìåðàì îòêëî-
íåíèé ñòåïåíè íàðóøåíèÿ õîäà ôèíàíñèðî-
âàíèÿ ïðîåêòà, âëèÿþùåãî íà ñâîåâðåìåí-
íîñòü ðåàëèçàöèè è äîñòèæåíèå ðàñ÷åòíîé
ýôôåêòèâíîñòè ïðîåêòà;

♦ ðàçðàáîòêà îïåðàòèâíûõ óïðàâëåí÷åñ-
êèõ ðåøåíèé ïî íîðìàëèçàöèè äåíåæíûõ ïî-
òîêîâ ïî ïðîåêòó â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðåäóñ-
ìîòðåííûìè èõ ïàðàìåòðàìè.

Ïîñòðîåíèå ñèñòåìû ôèíàíñîâîãî êîíò-
ðîëÿ ðåàëèçàöèè ïðîåêòîâ áàçèðóåòñÿ íà îï-
ðåäåëåííûõ ïðèíöèïàõ, îñíîâíûìè èç êîòî-
ðûõ ÿâëÿþòñÿ:

♦ íàïðàâëåííîñòü ñèñòåìû ôèíàíñîâîãî
êîíòðîëÿ íà îáåñïå÷åíèå äîñòèæåíèÿ ïðåäóñ-
ìîòðåííûõ ïîêàçàòåëåé ýôôåêòèâíîñòè èí-
âåñòèöèîííîãî ïðîåêòà;

♦ ìíîãîôóíêöèîíàëüíîñòü ôèíàíñîâîãî
êîíòðîëÿ ðåàëèçàöèè ïðîåêòà;

♦ ñîîòâåòñòâèå ìåòîäîâ ôèíàíñîâîãî êîí-
òðîëÿ ðåàëèçàöèè ïðîåêòà ìåòîäàì ïðîåêò-
íîãî àíàëèçà è ïëàíèðîâàíèÿ;

♦ ñâîåâðåìåííîñòü îïåðàöèé ôèíàíñîâî-
ãî êîíòðîëÿ ðåàëèçàöèè ïðîåêòà7.

Ïðè ïðîâåäåíèè ôèíàíñîâîãî êîíòðîëÿ
ïðîèçâîäèòñÿ ìîíèòîðèíã è êîíòðîëü ðÿäà
ïîêàçàòåëåé, êîòîðûå âëèÿþò íà õîä ðåàëè-
çàöèè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ.

Òàêèì îáðàçîì, îáåñïå÷èâàÿ ôóíêöèîíèðî-
âàíèå âñåõ ýëåìåíòîâ ñèñòåìíîãî ïîäõîäà
(complex approach), ïðåäïðèÿòèÿ, íà êîòîðûõ
ðåàëèçóþòñÿ èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû, ñìîãóò
äîñòèãàòü ïëàíèðóåìûõ ïîêàçàòåëåé èíâåñòèöè-
îííîãî ïðîåêòà. Ñèñòåìíûé ïîäõîä (complex
approach) äàñò âîçìîæíîñòü ýôôåêòèâíî óïðàâ-
ëÿòü ïðîöåññîì ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà, à òàêæå âûÿâëÿòü ñëàáûå ñòîðîíû íà
êàæäîì ýòàïå ðåàëèçàöèè ïðîåêòà.
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