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В данной статье рассматриваются актуальные проблемы 
управления эффективностью инвестиций в форме капиталь-
ных вложений в основной капитал наукоемких организаций. 
Объемы бюджетных ассигнований и собственных средств на 
реализацию инвестиционных проектов наукоемких организа-
ций ежегодно растут, а от эффективности управления инве-
стиционными проектами организации зависит успех решения 
стратегических задач передовых инновационных отраслей, в 
связи с чем становится актуальной задача разработки мето-
дов поддержки решений в области управления эффективно-
стью капиталообразующих инвестиций. Основное содержание 
исследования составляет выявление и анализ ключевых про-
блем управления капитальными инвестициями в высокотех-
нологичных компаниях. Предложены рекомендации по реше-
нию проблем управления эффективностью капитальных вло-
жений в организациях-производителях высокотехнологичной 
продукции. 
Ключевые слова: эффективность инвестиций, капитальные 
вложения, основный капитал, управление инвестициями. 
 
 

Инвестиционная деятельность представляет 
собой один из наиболее важных аспектов функ-
ционирования организации. Эффективность ин-
вестиционной деятельности связана с чётким ре-
гулированием инвестиционных процессов, в 
первую очередь сопряженным с формированием 
законодательной базы и нормативно-
методологической поддержки осуществления ин-
вестиций. 

Капитальные вложения – основной вид инве-
стиций, в наибольшей степени влияющий на дея-
тельность производственных предприятий. Слож-
но переоценить значимость инвестиций в основ-
ной капитал для фондоемких производств техни-
чески сложной, инновационной продукции. От 
эффективности управления воспроизводством 
основного капитала наукоемких организаций во 
многом зависит финансовое состояние предприя-
тия, конкурентоспособность выпускаемой продук-
ции, выполнение производственной программы, в 
том числе государственного заказа, инновацион-
ный и технологический уровень отрасли произ-
водства. 

Источником финансирования капиталовложе-
ний являются собственные и привлеченные сред-
ства организаций.  

Собственными источниками капитальных вло-
жений являются: прибыль, амортизация на пол-
ное восстановление основных средств, средства 
резервных фондов, вклады учредителей в устав-
ный капитал организации, направленные на инве-
стирование в основной капитал, средства, выпла-
чиваемые органами страхования в виде возме-
щения потерь от аварий, стихийных бедствий и 
т.д. 

В состав инвестиций за счет привлеченных ис-
точников входят: 

• инвестиции, осуществляемые за счет креди-
тов банков; 

• инвестиции, осуществляемые за счет заем-
ных средств других организаций (кроме банков); 

• инвестиции, осуществляемые за счет средств 
бюджетов всех уровней: федерального, субъектов 
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Российской Федерации, местных (включая средства 
целевых бюджетных фондов). Средства бюджетов, 
выделяемых на возвратной основе. 

• инвестиции, осуществляемые за счет 
средств внебюджетных фондов; 

• инвестиции, осуществляемые за счет прочих, 
не перечисленных выше привлеченных источни-
ков инвестиций, в том числе инвестиции за счет 
средств, полученных от вышестоящих организа-
ций (в т.ч. холдинговых и акционерных компаний, 
промышленно-финансовых групп на безвозмезд-
ной основе), средств от выпуска корпоративных 
облигаций и от эмиссии акций [1]. 

Для наукоемких организаций, выпускающих 
высокотехнологичную продукцию, характерным 
является большой объем и удельный вес средств 
из федерального бюджета, направленных на об-
новление основных фондов, который обусловлен 
существенными объемами выпуска продукции 
для государственных, в том числе военных, нужд 
– Государственной программы вооружений (ГПВ), 
Федеральной космической программы России 
(ФКПР), Федеральной адресной инвестиционной 
программы (ФАИП) и других Федеральных целе-
вых программ (ФЦП) [2]. Наличие высокой доли 
привлеченных средств в структуре источников 
финансирования капитальных вложений, указы-
вает на то, что наукоемкие организации не спо-
собны обеспечить воспроизводство основных 
фондов за счет собственных средств. 

Предпосылки формирования системы 
нормативно-методологической поддержки 
управления эффективностью инвестицион-
ных процессов наукоемких предприятий (в 
части капитальных вложений) 

Для оценки состояния производственной си-
стемы наукоемких организаций в части использу-
емых в основной деятельности фондов, эффек-
тивности использования бюджетных капитало-
вложений, а также для характеристики инвести-
ционных процессов по созданию, реконструкции, 
модернизации пассивных фондов и техническому 
перевооружению производственных мощностей 
проведено выборочное исследование. 

Исходной информацией для исследования вы-
ступили показатели форм федерального стати-
стического наблюдения, бухгалтерской отчетно-
сти, ведомственных форм ряда наукоемких орга-
низаций, основными из которых являются: 

- форма № 11 «Сведения о наличии и движе-
нии основных фондов (средств) и других нефи-
нансовых активов»;  

- форма № 1 «Бухгалтерский баланс»;  
- форма № 2 «Отчет о прибылях и убытках»;  
- форма № 5 «Приложение к бухгалтерскому 

балансу и отчету о прибылях и убытках»;  
- форма № П-2 «Сведения об инвестициях в 

нефинансовые активы и средствах на долевое 
строительство», 

- паспорт предприятия (в т.ч. форма «Возраст-
ной состав оборудования»). 

В результате исследования получена общая 
неудовлетворительная характеристика состояния 
и структуры производственных средств наукоем-
ких организаций и выявлены следующие ключе-
вые проблемы в части состояния основного капи-
тала: 

- высокий износ основных производственных 
фондов, в первую очередь износа активной части 
основных фондов, в т.ч. машин и оборудования, 

- высокий удельный вес оборудования возрас-
том более 10 лет – неудовлетворительный воз-
растной состав машин и оборудования, 

- низкие показатели фондоотдачи, 
- низкие показатели обновления производ-

ственных фондов, 
- низкий уровень и неравномерность загрузки 

основных средств, вызванные особенностями 
производственного цикла создания высокотехно-
логичной продукции, 

- неравномерность инвестиционного процесса 
по воспроизводству основных средств, 

- длительный лаг между осуществлением ка-
питальных вложений и вводом в эксплуатацию 
основных производственных фондов (строитель-
ный лаг), а также длительный лаг освоения – 
время для достижения предусмотренного проек-
том уровня отдачи от введенных в действие ос-
новных фондов. Продолжительность лага освое-
ния зависит от скорости (темпов) освоения вво-
димых основных фондов (т.е. полного достижения 
технико-экономический показателей по выпуску 
продукции и ее себестоимости). 

Степень физического износа основных фондов 
на предприятии не позволяет наращивать объё-
мы выпуска изделий в соответствии с программой 
выпуска. Поддержание физически и морально 
устаревшего оборудования в работоспособном 
состоянии требует финансовых затрат, а в неко-
торых случаях это сделать невозможно из-за 
устаревшей элементной базы и отсутствия запас-
ных частей. Частые поломки и ремонты ограничи-
вают рост производительности труда. Состояние 
оборудования не позволяет использовать в пол-
ной мере его технические возможности, что при-
водит к увеличению производственного цикла из-
готовления деталей и сборочных единиц. 

Недостаточность применения современных 
технологий производства по причине неотлажен-
ного инвестиционного процесса во многом обу-
славливает общее технологическое отставание 
характеристик выпускаемой продукции. Также 
устаревшее оборудование приводит к неэффек-
тивному использованию производственных пло-
щадей в связи с необходимостью использования 
нескольких единиц специализированного обору-
дования, увеличению внутрицеховых и внутриза-
водских грузопотоков, снижению стабильности 
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точностных геометрических параметров. Прово-
цирует увеличение объемов работ по исправле-
нию дефектов и дополнительные энергозатраты.  

Вышеперечисленные причины обуславливают 
необходимость формирования системных меха-
низмов организации и поддержки инвестиционных 
процессов в наукоемких организациях, а также 
разработки нормативных, методических и право-
вых документов, призванных регламентировать 
обеспечить эффективность данного вида дея-
тельности в объединениях высокотехнологичных 
организаций. В результате, повышение эффек-
тивности управления инвестиционной деятельно-
стью поспособствует повышению качества и 
надежности продукции, формированию научно-
производственной системы, инновационному раз-
витию, развитию кадрового и коммерческого по-
тенциала, расширению присутствия на рынке и 
экономической эффективности. 

Целями управления инвестиционной деятель-
ностью являются: 

- обеспечение устойчивого экономического роста 
за счет инвестиций в эффективные и конкуренто-
способные инвестиционные программы/ проекты; 

- обеспечение производственно-
технологической готовности к выполнению произ-
водственных программ; 

- повышение инвестиционной эффективности, 
в том числе за счет повышения качества прора-
ботки инвестиционных программ, инвестиционных 
проектов, непроектных мероприятий, оценки эф-
фективности, своевременности принятия инве-
стиционных решений. 

Цели реализуются за счет выполнения следу-
ющих задач: 

- совершенствование механизма, обеспечиваю-
щего соответствие целей реализации инвестицион-
ного портфеля целям стратегии деятельности;  

- обеспечение эффективной системы принятия 
инвестиционных решений, включая своевремен-
ность, скорость принятия решений и их обосно-
ванность; 

- обеспечение сбалансированности инвести-
ционного портфеля с доступным инвестиционным 
ресурсом, бюджетными средствами; 

- обеспечение мониторинга и контроля реали-
зации инвестиционных программ, инвестицион-
ных проектов, непроектных мероприятий в тече-
ние их жизненного цикла, в том числе анализ ре-
зультатов реализации до достижения точки оку-
паемости (если применимо); 

- организация процесса управления рисками 
инвестиционных программ, инвестиционных про-
ектов, непроектных мероприятий;  

- формализация и стандартизация подходов к 
управлению инвестиционной деятельностью; 

- повышение квалификации и компетенций 
персонала, задействованного в управлении инве-
стициями. 

Решение проблем управления инвестицион-
ным процессом впоследствии позволит предпри-
ятию осуществить: 

- расширение и развитие производства; 
- недопущение чрезмерного морального и фи-

зического износа основных фондов; 
- повышение технического уровня производ-

ства; 
- повышение качества и обеспечения конку-

рентоспособности продукции; 
- обеспечение нормального функционирования 

предприятия в будущем, стабильного финансово-
го состояния и максимизации прибыли. 

Помимо этого, решение задачи повышения 
эффективности управления инвестициями науко-
емких организаций позволит достичь следующих 
глобальных целей: 

- осуществления политики расширенного вос-
производства на уровне государства; 

- ускорения научно-технического прогресса, 
улучшения качества и обеспечения конкуренто-
способности отечественной продукции; 

- сбалансированного развития всех отраслей 
народного хозяйства; 

- создания необходимой сырьевой базы про-
мышленности; 

- гражданского строительства, развития здраво-
охранения, культуры, высшей и средней школы, а 
также расширения других социальных проблем; 

- смягчения или разрешения проблемы безра-
ботицы; 

- охраны природной среды; 
- конверсии военно-промышленного комплекса; 
- обеспечения обороноспособности государ-

ства и др. 
Обязательным условием эффективного 

управления инвестиционными процессами в ор-
ганизации, является взаимосвязь целей реализа-
ции инвестиционного портфеля со стратегией де-
ятельности. Для реализации данного условия 
необходимо проведение таких мероприятий как: 

- оценка эффективности инвестиционных про-
грамм, инвестиционных проектов осуществляется 
на горизонте стратегии деятельности (с примене-
нием финансовых моделей);  

- ежегодная актуализация инвестиционного 
портфеля на горизонте стратегии деятельности; 

- формирование структурированного иерархи-
ческого перечня целей организации в области 
управления инвестициями на горизонте стратегии 
деятельности (качественная и количественная 
характеристика); 

- приоритизация и балансировка составляю-
щих инвестиционного портфеля с источниками их 
финансирования [4, 5]. 

Для повышения эффективности управления 
инвестиционной деятельностью наукоемких орга-
низаций предлагается реализация следующих 
мероприятий: 
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- формирование системы регламентирующих и 
методологических документов, закрепляющих 
принципы, способы, стандарты, процедуры осу-
ществления деятельности по управлению инве-
стициями, их своевременная актуализация; 

- внедрение и развитие автоматизации управ-
ления инвестициями наукоемких организаций. В 
качестве инструментов могут выступать: автома-
тизированные системы обработки, сбора и хране-
ния контрактно-договорной, сметной, проектной 
документации, показателей фактической реали-
зации инвестиционных проектов с выделением 
объемов и причин отклонения от плановых вели-
чин; системы программно-целевого планирова-
ния, отслеживания маршрутов кооперации по-
ставщиков и подрядчиков, исполнения этапов и 
сроков строительства;  

- обеспечение установления и мониторинга 
ключевых показателей эффективности инвести-
ционной деятельности наукоемких организаций 
[3];  

- создание экспертного сообщества, которое 
позволить принимать инвестиционные решения с 
учетом экспертных оценок; 

- создание специализированного коллегиаль-
ного органа принятия решений в части инвести-
ционной политики организации – инвестиционного 
комитета (применимо к объединениям наукоемких 
организаций: Госкорпорации, интегрированные 
структуры, холдинги, концерны, конгломераты, 
консорциумы и др.).  

Реализация функций коллегиального органа 
управления инвестиционным процессом видится 
в выполнении следующих задач:  

- выработка общих принципов организации и 
функционирования системы управления инвести-
ционной деятельностью (инвестиционная полити-
ка); 

- обеспечение приоритизации и сбалансиро-
ванности инвестиционных программ; 

- формирование состава Портфеля инвести-
ционных проектов; 

- реализация проектного подхода к управле-
нию инвестиционной деятельностью; 

- анализ целесообразности реализа-
ции/корректировки/продолжения/прекращения 
инвестиционных проектов на всех стадиях жиз-
ненного цикла инвестиционного проекта (доинве-
стиционной, инвестиционной, постинвестицион-
ной);  

- формирование бюджета проектов и выбор 
схемы их финансирования; 

- формирование перечня ключевых показате-
лей проектов и уровня показателей эффективно-
сти их реализации в соответствии со стратегией 
развития объединения; 

- реализация мероприятий по устранению при-
чин отклонений от целевых показателей крупно-
бюджетных проектов; 

- формирование предложений по совершен-
ствованию инвестиционного процесса. 

Для выполнения поставленных задач необхо-
димо руководствоваться следующими принципа-
ми осуществления деятельности по управлению 
инвестиционными процессами: 

- соблюдение баланса интересов организаций 
объединения и других участников; 

- коллегиальность принятия инвестиционных 
решений с учетом имеющихся финансовых и про-
чих ресурсных ограничений (возможностей), экс-
пертных мнений;  

- учет текущего и будущего финансового со-
стояния организаций, а также возможности при-
влечения дополнительных финансовых ресурсов 
при принятии инвестиционных решений; 

- взаимоувязанность управления инвестицион-
ной деятельностью со смежными процессами: 
управления производством инновационной про-
дукции, оптимизации производственно-
логистических процессов и длительности произ-
водственных циклов; управления операционной 
деятельностью; развития кадрового, научного, 
конструкторско-технологического потенциала; 
коммерциализации результатов НИОКТР; повы-
шения экономической эффективности деятельно-
сти организаций, диверсификации бизнеса, реа-
лизации эффективной маркетинговой политики, 
управления конкурентоспособностью выпускае-
мой продукции и др. 

Проведение исследования в части оценки со-
стояния основного капитала наукоемких органи-
заций подчеркнуло необходимость детальной 
разработки мероприятий, направленных на тех-
ническое перевооружение и реконструкцию суще-
ствующего потенциала: за счет достаточного и 
своевременного вложения инвестиций, сокраще-
ния избыточных основных фондов, оптимизации 
интенсивности использования оставшихся основ-
ных фондов, необходимых для выполнения плана 
выпуска по номенклатуре продукции, в том числе 
государственного заказа на производство инно-
вационной продукции, при условии комплексного 
подхода к формированию инвестиционных про-
грамм организаций, организационно и методоло-
гически увязанных с долгосрочными программами 
деятельности предприятий, отраслевыми и фе-
деральными программами. 

Системное стратегическое управление и орга-
низация инвестиционных процессов в наукоемких 
высокотехнологичных организациях и объедине-
ниях напрямую влияет на конкурентоспособность 
предприятий и производимой конечной продук-
ции. Нецелесообразное инвестирование средств 
в основной капитал, состав и структура которого 
не удовлетворяет тактическим и стратегическим 
требованиям к уровню качества и технологично-
сти продукции, а также скорости ее производства 
и модификации в соответствии с изменяющимися 
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потребностями рынка, способно нанести непо-
правимый вред не только экономическому состо-
янию предприятия, но и перспективам развития 
целого направления инновационной деятельно-
сти. Своевременное планирование и реализация 
инвестиционных проектов по инфраструктурной 
реконструкции, техническому перевооружению и 
технологической модернизации с учетом вовле-
чения в процесс производства современных пе-
редовых технологий, позволит поддержать конку-
рентоспособность продукции и обеспечить высо-
кий уровень инновационного потенциала органи-
заций для реализации перспективных прорывных 
инновационных проектов. 

Материалы исследования могут быть исполь-
зованы при проведении оптимизационных меро-
приятий в инвестиционной деятельности и инве-
стиционных процессах, при разработке регламен-
тов и иных документов и при внесении изменений 
в нормативно-правовое регулирование инвести-
ционной и инновационной деятельности, для вы-
работки решений в области обеспечения воспро-
изводства основных фондов, в том числе плани-
рования инвестиционной и инновационной поли-
тики. 
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This article discusses the current problems of managing the 

effectiveness of investments in the form of capital investments 
in fixed assets of high-tech organizations. The volume of 
budgetary allocations and own funds for the implementation of 
investment projects of science-intensive organizations is 
growing annually. The effectiveness of managing investment 
projects of the organization depends on the success of solving 
strategic tasks of innovative industries. In this connection, the 
task of developing decision support methods in the field of 
managing the efficiency of capital-forming investments 
becomes urgent. The main content of the study is the 
identification and analysis of the key problems of capital 
investment management in high-tech companies. 
Recommendations are proposed for solving the problems of 
managing the effectiveness of capital investments in 
organizations manufacturing high-tech products. 

Key words: investment efficiency, capital investments, fixed 
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