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Èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà èãðàåò âàæíóþ ðîëü â äîñòèæåíèè âèäåíèÿ è ìèññèè îðãàíèçàöèè. ×òîáû 
îíà áûëà ýôôåêòèâíîé, íåîáõîäèìî ñîãëàñîâàòü åå ñ èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèåé, ò. å. ñòðàòåãè÷åñêèì 
ïëàíîì âûñîêîãî óðîâíÿ. Îáúåêòîì èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà ìàøèíîñòðîè­
òåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé. Ïðåäìåòîì èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿþòñÿ îðãàíèçàöèîííî­ýêîíîìè÷åñêèå îòíîøåíèÿ, 
âîçíèêàþùèå â ïðîöåññå ôîðìèðîâàíèÿ è ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè â ìàøèíîñòðîåíèè. 
Öåëü èññëåäîâàíèÿ – ðàçðàáîòàòü òåîðåòè÷åñêèå ïîëîæåíèÿ, ìåòîäè÷åñêèå ïîäõîäû ê ôîðìèðîâàíèþ 
è ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè â ìàøèíîñòðîèòåëüíîì êîìïëåêñå äëÿ ñîçäàíèÿ áëàãîïðèÿò­
íûõ èíâåñòèöèîííûõ óñëîâèé. Äîñòèæåíèå ïîñòàâëåííîé öåëè ïðåäïîëàãàåò ðåøåíèå ñëåäóþùèõ çà­
äà÷: ñôîðìóëèðîâàòü è îáîñíîâàòü ïðèíöèïû ôîðìèðîâàíèÿ è ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè 
â ðàìêàõ ìàøèíîñòðîèòåëüíûõ êîìïëåêñîâ; ïðåäëîæèòü ìåòîäèêó îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè ìåõàíèçìà 
ôîðìèðîâàíèÿ è ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè â ìàøèíîñòðîèòåëüíîì êîìïëåêñå. Â ðàìêàõ 
ïðîâåäåííîãî èññëåäîâàíèÿ èñïîëüçîâàëèñü òàêèå îáùåíàó÷íûå ìåòîäû è ïðèíöèïû êàê ñèñòåìíûé è 
ëîãè÷åñêèé àíàëèç ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ, ìåòîä ýêñïåðòíûõ îöåíîê, âåðòèêàëüíûé è ãîðèçîíòàëü­
íûé àíàëèç ñòàòèñòè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, ìåòîäû ñðàâíèòåëüíîãî àíàëèçà è ñèíòåçà, ýêîíîìèêî­ìàòåìà­
òè÷åñêîãî ìîäåëèðîâàíèÿ. Óñòàíîâëåíî, ÷òî ïåðåñìîòð ïîëèòèêè ïîçâîëÿåò âûäåëèòü îñíîâíûå ïðîáëå­
ìû â êîìïàíèè, âëèÿþùèå íà èíâåñòèöèîííûé ïðîöåññ â öåëîì, à òàêæå ñîîòâåòñòâèå íàáîðà íàâûêîâ 
è âîçìîæíîñòåé ó÷àñòíèêîâ, äåéñòâóþùèõ â ðåàëèçàöèè ïîëèòèêè. Îòðàæåí îáçîð ïðîöåññîâ, êîòîðûå 
íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü â õîäå ðàçðàáîòêè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî îðãàíèçàöèÿ óæå 
ïåðåñìîòðåëà ñâîþ èíâåñòèöèîííóþ ñòðàòåãèþ è âñå ñóùåñòâåííûå äîëãîñðî÷íûå ôàêòîðû åå ðåàëèçà­
öèè. Ñòðóêòóðèðîâàíû ýòàïû ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè, îòðàæåííûå â îáçîðå ñóùåñòâó­
þùèõ èíâåñòèöèîííûõ ñòðàòåãèé. Äàí îáçîð çàêîíîäàòåëüñòâà. Ïðåäñòàâëåíà ìåòîäèêà, îñíîâàííàÿ íà 
ìàòåìàòè÷åñêîì ìåòîäå ïîñòðîåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ñòðàòåãèé. Ïîñòðîåíèå ýêîíîìèêî­ìàòåìàòè÷å­
ñêîé ìîäåëè ïîçâîëèëî óñòàíîâèòü ñâÿçü ìåæäó èíâåñòèöèîííûìè ñòðàòåãèÿìè â ðàìêàõ ðåàëèçàöèè 
èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè è ïîëó÷àåìîãî îò íèõ ýêîíîìè÷åñêîãî ýôôåêòà

Êëþ÷åâûå ñëîâà: èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà; ìåòîäèêà îöåíêè; èíâåñòèöèîííûå ñòðàòåãèè; òåîðèÿ èãð; ìàøèíîñòðî­
èòåëüíûå ïðåäïðèÿòèÿ; óïðàâëåí÷åñêèå ðåøåíèÿ; ýêîíîìèêî­ìàòåìàòè÷åñêàÿ ìîäåëü; ìàòðèöà; ýêîíîìè÷åñêèé ïî­
òåíöèàë; ìèññèÿ îðãàíèçàöèè

This article proves that investment policy plays an important role in achieving the vision and mission of the or­
ganization, and in order for it to be effective, it must be coordinated with the investment strategy, i.e. a high­level 
strategic plan to achieve your investment goals. It is revealed that the revision of the policy makes it possible to 
identify the main problems in the company that affect the investment process as a whole, as well as to identify 
the compliance of the skill sets and capabilities of the participants involved in the implementation of the policy 
and the general direction in which improvement work can be carried out. The article provides an overview of the 
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processes that need to be taken into account in the process of reviewing and developing investment policy. This 
assumes that the organization has already revised its investment strategy and all significant long­term factors 
within it. The stages of investment policy formation are structured, reflected in the review of existing investment 
strategies; coordination of stakeholders; review of relevant legislation; familiarization of management with in­
ternal and external factors; expert evaluation. The article presents a methodology based on the mathematical 
method of constructing investment strategies. The construction of an economic and mathematical model has 
helped to establish a link between investment strategies within the framework of the investment policy imple­
mentation and the economic effect obtained from them

Key words: investment policy; valuation methodology; investment strategies; game theory; machine­building enterprises; 
management decisions; economic and mathematical model; matrix; economic potential; mission of the organization

Ââåäåíèå. Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ îöåí­
êà ýêîíîìè÷åñêîãî ïîòåíöèàëà èíâåñòè­

öèîííîé ïîëèòèêè èìååò âàæíîå çíà÷åíèå 
äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ñòðàòåãèè 
ïðåäïðèÿòèÿ.

Àêòóàëüíîñòü. Ôîðìàëèçóÿ èíâåñòè­
öèîííûé ïðîöåññ â ïîëèòèêå ïðåäïðèÿòèÿ, 
âëàäåëüöû àêòèâîâ ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèé 
ðàçðàáàòûâàþò ñòðàòåãèþ íà îñíîâå ôàêòè­
÷åñêèõ äàííûõ. Ôîðìèðîâàíèå èíâåñòèöèîí­
íîé ïîëèòèêè – ñëîæíûé ïðîöåññ, ïîñêîëü­
êó ïðåäïîëàãàåò îáøèðíûé ïîèñê è îöåíêó 
âàðèàíòîâ àëüòåðíàòèâíûõ èíâåñòèöèîííûõ 
ðåøåíèé, à òàêæå ðàçðàáîòêó ñèñòåìû ìåðî­
ïðèÿòèé, îáåñïå÷èâàþùèõ ïåðèîäè÷åñêóþ 
êîððåêòèðîâêó èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíî­
ñòè ñ ó÷åòîì ìåíÿþùèõñÿ âíåøíèõ óñëîâèé è 
íîâûõ âîçìîæíîñòåé ðîñòà.

Îáúåêòîì èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ èíâå­
ñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà ìàøèíîñòðîèòåëüíûõ 
ïðåäïðèÿòèé.

Ïðåäìåòîì èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿþòñÿ îð­
ãàíèçàöèîííî­ýêîíîìè÷åñêèå îòíîøåíèÿ, 
âîçíèêàþùèå â ïðîöåññå ôîðìèðîâàíèÿ è 
ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè â ìà­
øèíîñòðîåíèè.

Öåëü èññëåäîâàíèÿ – ðàçðàáîòàòü òåî­
ðåòè÷åñêèå ïîëîæåíèÿ, ìåòîäè÷åñêèå ïîäõî­
äû ê ôîðìèðîâàíèþ è ðåàëèçàöèè èíâåñòè­
öèîííîé ïîëèòèêè â ìàøèíîñòðîèòåëüíîì 
êîìïëåêñå äëÿ ñîçäàíèÿ áëàãîïðèÿòíûõ èí­
âåñòèöèîííûõ óñëîâèé.

Çàäà÷è èññëåäîâàíèÿ. Äîñòèæåíèå ïî­
ñòàâëåííîé öåëè ïðåäïîëàãàåò ðåøåíèå ñëå­
äóþùèõ çàäà÷:

– ñôîðìóëèðîâàòü è îáîñíîâàòü ïðèí­
öèïû ôîðìèðîâàíèÿ è ðåàëèçàöèè èíâåñòè­
öèîííîé ïîëèòèêè â ðàìêàõ ìàøèíîñòðîè­
òåëüíûõ êîìïëåêñîâ; 

– ïðåäëîæèòü ìåòîäèêó îöåíêè ýôôåê­
òèâíîñòè ìåõàíèçìà ôîðìèðîâàíèÿ è ðåàëè­

çàöèè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè â ìàøèíî­
ñòðîèòåëüíîì êîìïëåêñå.

Ìåòîäîëîãèÿ è ìåòîäû èññëåäîâàíèÿ. Â 
ðàìêàõ ïðîâåäåííîãî èññëåäîâàíèÿ èñïîëü­
çîâàëèñü îáùåíàó÷íûå ìåòîäû è ïðèíöèïû: 
ñèñòåìíûé è ëîãè÷åñêèé àíàëèç ýêîíîìè÷å­
ñêèõ ïðîöåññîâ, ìåòîä ýêñïåðòíûõ îöåíîê, 
âåðòèêàëüíûé è ãîðèçîíòàëüíûé àíàëèç ñòà­
òèñòè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, ìåòîäû ñðàâíè­
òåëüíîãî àíàëèçà è ñèíòåçà, ýêîíîìèêî­ìà­
òåìàòè÷åñêîãî ìîäåëèðîâàíèÿ.

Ñòåïåíü íàó÷íîé ðàçðàáîòàííîñòè ïðî­
áëåìû. Îñîáåííîñòè ñïîñîáîâ ïðèâëå÷åíèÿ 
èíâåñòèöèé è íèâåëèðîâàíèå èíâåñòèöèîí­
íîé äåÿòåëüíîñòüþ äîñòàòî÷íî øèðîêî îñâå­
ùåíû â íàó÷íîé ëèòåðàòóðå. Îáçîð íàó÷íûõ 
èñòî÷íèêîâ ïîçâîëèë ðåøèòü ðÿä âîïðîñîâ, 
âîçíèêøèõ â õîäå äàííîãî èññëåäîâàíèÿ.

Òåîðåòè÷åñêèì îñíîâàì ôîðìèðîâà­
íèÿ è ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè 
â ïðèîðèòåòíûõ îòðàñëÿõ ïîñâÿùåíû òðóäû 
òàêèõ ó÷åíûõ êàê Êåéíñ, Äæîí Ìåéíàðä, Êýì­
ïáåëë Ð. Ìàêêîííåëë, Ë. Â. Ñòýíëè, Â. Õîäóñ, 
Å. Í. Íîâîêøîíîâà, Â. Í. Ìÿêøèíà.

Ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ. Äëÿ ïðèíÿ­
òèÿ ýôôåêòèâíûõ óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé 
âëàäåëüöàì àêòèâîâ íåîáõîäèìî ïåðåñìà­
òðèâàòü è ðàçâèâàòü ñâîþ èíâåñòèöèîííóþ 
ïîëèòèêó è â ñâîèõ èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíè­
ÿõ ó÷èòûâàòü âñå äîëãîñðî÷íûå ôàêòîðû, íå­
çàâèñèìî îò òîãî, ïðèíèìàþòñÿ ýòè ðåøåíèÿ 
ïðÿìî èëè êîñâåííî. Ýòîãî ìîæíî äîñòè÷ü çà 
ñ÷åò:

– ñòðóêòóðèðîâàíèÿ ìîäåëè ïîêàçàòå­
ëåé ïðàêòèêè äëÿ èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè;

– èññëåäîâàíèÿ è ïåðåñìîòðà èíâåñòè­
öèîííîé ïîëèòèêè;

–ðåàëèçàöèè ïðèíöèïîâ èíâåñòèöèîí­
íîé ïîëèòèêè;

– ìîíèòîðèíãà ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòè­
öèîííîé ïîëèòèêè.
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Èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà èãðàåò âàæ­
íóþ ðîëü â äîñòèæåíèè âèäåíèÿ è ìèññèè 
îðãàíèçàöèè. ×òîáû ïîëèòèêà áûëà ýôôåê­
òèâíîé, îíà äîëæíà áûòü ñîãëàñîâàíà ñ èíâå­
ñòèöèîííîé ñòðàòåãèåé, ò. å. ñòðàòåãè÷åñêèì 
ïëàíîì âûñîêîãî óðîâíÿ äëÿ äîñòèæåíèÿ èí­
âåñòèöèîííûõ öåëåé.

Èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà äîëæíà:
– èçëîæèòü èíâåñòèöèîííûå öåëè;
– äàòü ðåêîìåíäàöèè ïî èíâåñòèöèîí­

íûì ïðîöåññàì è êðèòåðèÿì èçìåðåíèÿ ýô­
ôåêòèâíîñòè.

Ïåðåñìîòð ïîëèòèêè ïîçâîëÿåò âûÿâèòü 
îñíîâíûå ïðîáëåìû êîìïàíèè, âëèÿþùèå 
íà èíâåñòèöèîííûé ïðîöåññ â öåëîì, à òàê­

æå ñîîòâåòñòâèå íàâûêîâ è âîçìîæíîñòåé 
ó÷àñòíèêîâ, çàèíòåðåñîâàííûõ â ðåàëèçàöèè 
ïîëèòèêè.

Íà ðèñóíêå ïðåäñòàâëåí îáçîð ïðîöåñ­
ñîâ, êîòîðûå íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü â õîäå 
ïåðåñìîòðà è ðàçðàáîòêè èíâåñòèöèîííîé 
ïîëèòèêè. Èíâåñòèöèîííàÿ ñòðàòåãèÿ ôîð­
ìèðóåò ðóêîâîäñòâî âûñøåãî ïîðÿäêà äëÿ 
ïåðåñìîòðà ïîëèòèêè è, ñëåäîâàòåëüíî, äëÿ 
ïîñòðîåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ïîðòôåëåé [1]. 
Îäíàêî, åñëè ïðåäïðèÿòèþ åùå ïðåäñòîèò 
ðàññìîòðåòü è èñïîëüçîâàòü âíóòðåííèå è 
âíåøíèå ôàêòîðû íà ñòðàòåãè÷åñêîì óðîâíå, 
òî îñâåäîìëåííîñòü î íèõ ìîæåò áûòü äîñòà­
òî÷íûì âðåìåííûì ðåøåíèåì.

Ýòàïû ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè / Stages of investment policy formation

Îáçîð ñóùåñòâóþùèõ èíâåñòèöèîííûõ 
ñòðàòåãèé. Ïðåæäå ÷åì ïðèñòóïèòü ê ïåðå­
ñìîòðó èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè, íåîáõî­
äèìî îçíàêîìèòüñÿ ñî ñòðàòåãèÿìè îðãà­
íèçàöèè, ÷òîáû óáåäèòüñÿ â íåîáõîäèìîñòè 
ïîñëåäóþùåé ðàçðàáîòêè ïîëèòèêè, ñîîòâåò­
ñòâóþùåé öåëÿì îðãàíèçàöèè è èíòåðåñàì 
áåíåôèöèàðîâ. Åñëè îðãàíèçàöèÿ íå ðàçðà­
áîòàëà èíâåñòèöèîííóþ ñòðàòåãèþ, ïðîöåññ 
ïåðåñìîòðà ïîëèòèêè âñå åùå ìîæåò áûòü 
âàæíûì øàãîì â îïðåäåëåíèè òîãî, êàê îðãà­
íèçàöèÿ áóäåò èíèöèèðîâàòü îðãàíèçàöèîí­
íûé îáçîð êëþ÷åâûõ èñõîäíûõ äàííûõ ñòðà­
òåãèè [2].

Îðãàíèçàöèÿ îáñóæäåíèÿ ñîâåòà äèðåê­
òîðîâ/èíâåñòèöèîííîãî êîìèòåòà ÿâëÿåòñÿ 
ïåðâîíà÷àëüíûì ýòàïîì â ïðîöåññå ïåðå­
ñìîòðà ñòðàòåãèè, â õîäå êîòîðîãî íåîáõîäè­
ìî ðàññìîòðåòü ñëåäóþùåå:

– íàëè÷èå ó îðãàíèçàöèè êîìïëåêñíîé 
èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè, ó÷èòûâàþùåé 
äîëãîñðî÷íûå òåíäåíöèè. Ðóêîâîäñòâó â õî­
äå ðàçðàáîòêè èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè 
ñëåäóåò ïîä÷åðêíóòü êëþ÷åâûå àñïåêòû, âëè­
ÿþùèå íà îïåðàöèîííûå ïðîöåññû;

– ìåõàíèçì îöåíêè ôàêòîðîâ ESG [3]; 
– íàëè÷èå îáîñíîâàíèÿ äëÿ îáíîâëåíèÿ 

ïîëèòèêè; 
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– ñîîòâåòñòâèå èíâåñòèöèîííîé ñòðàòå­
ãèè è öåëÿì îðãàíèçàöèè.

Åñëè ïðåäïðèÿòèþ åùå ïðåäñòîèò 
ïðîéòè ôîðìàëèçîâàííûé ïðîöåññ ïå­
ðåñìîòðà èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè, â 
êîòîðîì ó÷èòûâàþòñÿ äîëãîñðî÷íûå òåí­
äåíöèè, íåîáõîäèìî ñîáëþäàòü óñëîâèå 
ïðèâåðæåííîñòè îòâåòñòâåííîé èíâåñòè­
öèîííîé ïðàêòèêè è îïèñàíèÿ îðãàíèçàöè­
îííûõ ïîäõîäîâ.

Åñëè âíóòðåííèå ðåñóðñû êîìïàíèè 
îãðàíè÷åíû, òî ðóêîâîäñòâó ñëåäóåò ïðè­
áåãàòü ê ïîìîùè âíåøíèõ èíâåñòèöèîííûõ 
êîíñóëüòàíòîâ, êîòîðûå ìîãóò áîëåå ñòðóê­
òóðèðîâàííî è ñèñòåìíî ñôîðìèðîâàòü 
ïðîöåññ ðàçðàáîòêè ñòðàòåãèè è èíâåñòè­
öèîííûõ ïðèíöèïîâ â ðàìêàõ íîâûõ òðåáî­
âàíèé.

Ñîãëàñîâàíèå çàèíòåðåñîâàííûõ ñòî­
ðîí. Â õîäå ðàçðàáîòêè èíâåñòèöèîííîé ïî­
ëèòèêè ñëåäóåò ïðèâëåêàòü ðóêîâîäèòåëåé, 
÷òîáû â îðãàíèçàöèè áûëà äîñòàòî÷íàÿ ïîä­
äåðæêà äëÿ âûïîëíåíèÿ ïðîöåññà ïåðåñìî­
òðà ïîëèòèêè. Ó÷àñòèå âûñøèõ ðóêîâîäÿùèõ 
îðãàíîâ îðãàíèçàöèè èìååò ðåøàþùåå çíà­
÷åíèå äëÿ ýôôåêòèâíîé ðàçðàáîòêè, ïðèìå­
íåíèÿ è ðåàëèçàöèè ïîëèòèêè.

Êóëüòóðíîå ñîîòâåòñòâèå ïîëèòèêè îðãà­
íèçàöèè ôîðìàëüíîé ñòðóêòóðå óïðàâëåíèÿ 
òàêæå ÿâëÿåòñÿ âàæíåéøèì êîìïîíåíòîì ýô­
ôåêòèâíîñòè ïîëèòèêè [4].

Ïðåæäå ÷åì ïðîèçîéäåò êàêîé­ëèáî ïå­
ðåñìîòð, íåîáõîäèìî ÷åòêî îïðåäåëèòü, êòî 
ÿâëÿåòñÿ âëàäåëüöåì êîìïàíèè è êòî áóäåò 
àäìèíèñòðèðîâàòü ïðîèñõîäÿùèå â íåé ïðî­
öåññû. Áëàãîäàðÿ ýòîìó, ïðîöåññ ðàçðàáîòêè 
áóäåò ïðîñòûì è ñîâìåñòíûì.

Ïðîâåäåíèå îðãàíèçàöèîííîãî SWOT­àíà­
ëèçà ïîçâîëèò îöåíèòü àìáèöèè ðóêîâîäñòâà 
ïðåäïðèÿòèÿ ñ òî÷êè çðåíèÿ áóäóùåé èíâå­
ñòèöèîííîé ïðàêòèêè [5]. Ê êëþ÷åâûì ñôå­
ðàì, êîòîðûå ñëåäóåò ðàññìîòðåòü, ìîæíî 
îòíåñòè:

– òåêóùóþ èíâåñòèöèîííóþ ïîëèòèêó è 
ïðîöåññû, êàñàþùèåñÿ êàê èíâåñòèöèîííûõ 
ðåøåíèé, òàê è ðåøåíèé î ñîáñòâåííîñòè;

– ñòðóêòóðó è ñèñòåìó óïðàâëåíèÿ;
– ðåñóðñû è íàáîðû íàâûêîâ;
– ïîêàçàòåëè ýôôåêòèâíîñòè îïåðàöè­

îííîé, èíâåñòèöèîííîé è ôèíàíñîâîé îò÷åò­
íîñòè;

– ðàñïðåäåëåíèå îáÿçàííîñòåé â îðãà­
íèçàöèè, â òîì ÷èñëå â îòíîøåíèè ïðîöåññà 
ïåðåñìîòðà ïîëèòèêè;

– ïîïå÷èòåëüñêèé ñîâåò: óòâåðæäåíèå 
èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè; óòâåðæäåíèå è 
ïîäïèñàíèå ïîëèòèêè;

– êîìèòåò ïî èíâåñòèöèÿì: íàäçîð çà 
ðàçðàáîòêîé è àíàëèçîì èíâåñòèöèîííîé ïî­
ëèòèêè [6];

– äèðåêòîð ïî èíâåñòèöèÿì: ðàçðàáîò­
êà è ôîðìóëèðîâàíèå èíâåñòèöèîííîé ïî­
ëèòèêè;

– ïðîåêòíûå ãðóïïû: ïðîöåññ ïåðåñìî­
òðà ïîëèòèêè è óïðàâëåíèå ïðîåêòàìè;

– ñîçäàíèå ìàòðèöû çàèíòåðåñîâàííûõ 
ñòîðîí, â êîòîðîé áóäóò îïðåäåëåíû êëþ÷å­
âûå ýòàïû ïåðåñìîòðà/ðàçðàáîòêè ïîëèòèêè, 
à òàêæå ðîëè è îáÿçàííîñòè âñåõ ñîîòâåò­
ñòâóþùèõ âíóòðåííèõ è âíåøíèõ çàèíòåðåñî­
âàííûõ ñòîðîí.

Ïðè íåîáõîäèìî ñëåäóåò óñòàíîâèòü 
ñðîêè êëþ÷åâûõ ýòàïîâ, òàêèõ êàê ñëåäóþùåå 
çàñåäàíèå ïðàâëåíèÿ, öèêë îò÷åòíîñòè è ò. ä. 
Ýòî ïðèâëå÷åò êëþ÷åâûå çàèíòåðåñîâàííûå 
ñòîðîíû ê îòâåòñòâåííîñòè è ïðåäîòâðàòèò 
ïîòåðþ êëþ÷åâûõ ñîòðóäíèêîâ â ïðîöåññå 
ðåàëèçàöèè ðàçðàáîòàííîé èíâåñòèöèîííîé 
ïîëèòèêè.

Îáçîð çàêîíîäàòåëüñòâà. Ðåãóëèðîâà­
íèå ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè ìîæåò óêðå­
ïèòü èíâåñòèöèîííóþ ïîëèòèêó êîìïàíèè. 
Ïðàâèëà, êàñàþùèåñÿ êîíêðåòíûõ âëàäåëü­
öåâ àêòèâîâ è áîëåå øèðîêèå ðàìêè ãîñó­
äàðñòâåííîé ïîëèòèêè â îòíîøåíèè òàêèõ 
âîïðîñîâ, êàê òðåáîâàíèÿ ê ïðîçðà÷íîñòè è 
îò÷åòíîñòè, ýêîëîãè÷åñêèå íîðìû, ïðàâèëà 
ïåíñèîííîãî ôîíäà íå äîëæíû áûòü óïóùå­
íû [7]. Íåîáõîäèìî óäåëèòü âíèìàíèå êàðòå 
ðåãóëèðîâàíèÿ PRI, êîòîðàÿ ïðåäñòàâëÿåò 
ñîáîé èíòåðàêòèâíóþ áàçó äàííûõ ïîëèòè÷å­
ñêèõ èíèöèàòèâ ìèðà, ïîääåðæèâàþùèõ èëè 
ïîîùðÿþùèõ îòâåòñòâåííûå ñòðàíû.

Îáñóæäåíèå ñîîòâåòñòâóþùåãî çàêîíî­
äàòåëüñòâà íà ñîáðàíèè ïðàâëåíèÿ ïîçâîëèò 
îïðåäåëèòü ïåðñïåêòèâíûå íàïðàâëåíèÿ ðàç­
âèòèÿ êîìïàíèè. Íà çàñåäàíèè ñîâåòà äèðåê­
òîðîâ ìîæíî ïðîâîäèòü îáñóæäåíèÿ ñ ÷ëåíà­
ìè ñîâåòà äèðåêòîðîâ, ïðîåêòíîé êîìàíäîé 
è ãðóïïîé ïî ñîáëþäåíèþ òðåáîâàíèé, â 
ðàìêàõ êîòîðûõ äîëæíà ôóíêöèîíèðîâàòü 
îðãàíèçàöèÿ, ÷òîáû âñå áûëè îñâåäîìëåíû 
î ñîîòâåòñòâóþùåì çàêîíîäàòåëüñòâå [8]. 
Íåîáõîäèìî âûïîëíèòü ìîíèòîðèíã èçìåíå­
íèé â çàêîíîäàòåëüñòâå, äåëàòü àíàëèç îðãà­
íèçàöèîííîãî ïîòåíöèàëà äëÿ îòñëåæèâàíèÿ 
òåêóùèõ èçìåíåíèé â îáëàñòè íîðìàòèâíîãî 
ðåãóëèðîâàíèÿ.
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Îçíàêîìëåíèå ðóêîâîäñòâà ñ âíóòðåí­
íèìè è âíåøíèìè ôàêòîðàìè. Çíàêîìñòâî ñ 
èíâåñòèöèîííûìè òåíäåíöèÿìè èìååò âàæ­
íîå çíà÷åíèå, ïîñêîëüêó øèðîêèé ñïåêòð 
ñïðàâî÷íûõ ìàòåðèàëîâ è èíòåëëåêòóàëüíûé 
êàïèòàë ñïîñîáíû ñóùåñòâåííî óëó÷øèòü ïî­
ëèòèêó.

Âñå çàèíòåðåñîâàííûå ñòîðîíû â îáëà­
ñòè èíâåñòèöèé äîëæíû îçíàêîìèòüñÿ ñ ôàêòî­
ðàìè, ñïîñîáíûìè ïîâëèÿòü íà ïîëèòèêó, è èõ 
âîçìîæíûì âîçäåéñòâèåì âëèÿíèåì íà ñïî­
ñîáíîñòü àêòèâîâ îáåñïå÷èòü îæèäàåìûå ðå­
çóëüòàòû â ôèíàíñîâîé è ðåàëüíîé ýêîíîìèêå.

Ýêñïåðòíàÿ îöåíêà. Íåêîòîðûå îòâåò­
ñòâåííûå èíâåñòèöèîííûå ïðàêòèêè ìîãóò íå 
ðàññìàòðèâàòüñÿ ñ òîé æå ñòðóêòóðîé è ñòðî­
ãîñòüþ, ÷òî è òðàäèöèîííûå ïóíêòû çàÿâëå­
íèÿ îá èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêå. Äðóãèå ìî­
ãóò áûòü öåëîñòíî ïðåäñòàâëåíû â ñòðóêòóðå 
èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè è áîëåå øèðîêîé 
ïðàêòèêå. Ïðåäñòàâèì ïëþñû è ìèíóñû ïîä­
õîäîâ, ñ êîòîðûìè ìîæíî ñòîëêíóòüñÿ:

– êàê ñòðóêòóðà èíâåñòèöèîííîé ïîëèòè­
êè ñîîòíîñèòñÿ ñ ìíåíèåì êîëëåã;

– êàêèì îáðàçîì çàèíòåðåñîâàííûå ñòî­
ðîíû ó÷àñòâóþò â ïîäõîäå ê ïåðåñìîòðó ïî­
ëèòèêè;

– êàê îïðåäåëÿþòñÿ è èäåíòèôèöèðóþò­
ñÿ ðèñêè èëè âîçìîæíîñòè;

– êàê âîïðîñû âûáîðà èíâåñòèöèîííûõ 
ïðîåêòîâ âçâåøèâàþòñÿ è îöåíèâàþòñÿ ïðè 
ïðèíÿòèè èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé;

– ÷òî ñäåëàëà îðãàíèçàöèÿ äëÿ îêàçàíèÿ 
«ïîëîæèòåëüíîãî âëèÿíèÿ íà ðåàëüíóþ ýêî­
íîìèêó» ÷åðåç ñâîé ïîðòôåëü.

Ýêñïåðòíûå îáçîðû äåìîíñòðèðóþò êàê 
ñôîðìóëèðîâàíà èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà è 
ê êàêèì ðåçóëüòàòàì îíà ïðèâåëà. 

Ýêñïåðòíûé àíàëèç ñëåäóåò ôîðìèðî­
âàòü ñîãëàñíî ñëåäóþùèì ïóíêòàì:

– êàêèå çàèíòåðåñîâàííûå ñòîðîíû ó÷à­
ñòâîâàëè â ðàçðàáîòêå ïîëèòèêè. Êàê îíè áû­
ëè âîâëå÷åíû è íà êàêèõ ýòàïàõ;

– êàê îïðåäåëåíû ðèñêè èëè âîçìîæíî­
ñòè è êàê îíè îöåíèâàþòñÿ ïðè ïðèíÿòèè èí­
âåñòèöèîííûõ ðåøåíèé;

– êàê èñïîëüçîâàëèñü êîíêðåòíûå ìåòî­
äû äëÿ îòðàæåíèÿ ôàêòîðîâ ESG â èíâåñòè­
öèîííûõ ïðîöåññàõ;

– êàê îòñëåæèâàþòñÿ, ñîîáùàþòñÿ è 
ðàñêðûâàþòñÿ ðåçóëüòàòû.

Èñõîäíîé ïðåäïîñûëêîé ôîðìèðîâàíèÿ 
èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè íà ïðèìåðå ìàøè­
íîñòðîèòåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé ÿâëÿåòñÿ ÷åò­
êîå îïðåäåëåíèå èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè, 
â îñíîâå êîòîðîé ëåæèò áàçîâàÿ ñòðàòåãèÿ 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ïðåäïðèÿòèé, êî­
òîðîé ïîä÷èíåíà èíâåñòèöèîííàÿ ñòðàòåãèÿ 
è äîëæíà åé ñîîòâåòñòâîâàòü [9].

Ïðè ýòîì èíâåñòèöèîííàÿ ñòðàòåãèÿ 
ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê îäèí èç îñíîâíûõ ôàê­
òîðîâ, îáåñïå÷èâàþùèõ ýôôåêòèâíîå ðàçâè­
òèå ïðåäïðèÿòèÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ âûáðàííîé 
èì áàçîâîé ñòðàòåãèåé. Ïðîöåññ ôîðìè­
ðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè ìàøè­
íîñòðîèòåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé ïðîøåë ðÿä 
ýòàïîâ, â ïðîöåññå ðåàëèçàöèè êîòîðûõ äîë­
æåí îïðåäåëÿòüñÿ ìåõàíèçì êîîðäèíàöèè 
èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè è ïðîèçâîäñòâåí­
íî­êîììåð÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè ïî ðàçëè÷­
íûì âîïðîñàì.

Âàæíûì ýòàïîì â ðàçðàáîòêå è ðåà­
ëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè ÿâëÿ­
åòñÿ åå ðàöèîíàëüíîñòü è ýôôåêòèâíîñòü. 
Ïîýòîìó âàæíûì àñïåêòîì ÿâëÿåòñÿ ìåõà­
íèçì ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ 
ðåñóðñîâ â ïåðñïåêòèâíûå íàïðàâëåíèÿ. 
Ïðåäëîæåíà ìåòîäèêà, îñíîâàííàÿ íà ìà­
òåìàòè÷åñêîì ìåòîäå ïîñòðîåíèÿ èíâå­
ñòèöèîííûõ ñòðàòåãèé. Â êà÷åñòâå ïðèìå­
ðà â òàáë. 1 ïðåäñòàâëåí ïðèìåð ðàñ÷åòà 
ýôôåêòèâíîé èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè â 
ðàìêàõ ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ïîëè­
òèêè [3].

Ïîñòðîåíèå ýêîíîìèêî­ìàòåìàòè÷åñêîé 
ìîäåëè ïîìîãëî óñòàíîâèòü ñâÿçü ìåæäó 
âëîæåíèÿìè â ìåðîïðèÿòèÿ (ò. å. èíâåñòèöè­
îííûõ ñòðàòåãèé) è ïîëó÷àåìîãî îò íèõ ýêî­
íîìè÷åñêîãî ýôôåêòà.  Â òàáë. 1 îòîáðàæåí 
ïåðå÷åíü îðãàíèçàöèîííûõ ìåð, ñïîñîáñòâó­
þùèõ âëèÿíèþ íà óñïåøíîå ôóíêöèîíèðîâà­
íèå ìàøèíîñòðîèòåëüíîãî ïðåäïðèÿòèÿ. Â 
ðàìêàõ ïðåäëîæåííîé ìîäåëè ñïðîåêòèðî­
âàíà ìàòðèöà, îòðàæàþùàÿ ðåçóëüòàò îò ìà­
òåìàòè÷åñêèõ îïåðàöèé ñ öåëüþ âûÿâëåíèÿ 
íàèáîëåå ýôôåêòèâíûõ ñòðàòåãèé èíâåñòè­
ðîâàíèÿ (òàáë. 2). 
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Òàáëèöà 1 / Table 1 
Óêðóïíåííûé ïëàí èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ ìàøèíîñòðîèòåëüíîãî ïðåäïðèÿòèÿ / 

An enlarged plan of investment projects for a machine­building enterprise

Íàïðàâëåíèÿ 
ðàçâèòèÿ / Directions 

of development

Ïåðåìåííûå 
ýôôåêòà îò 

èíâåñòèðîâàíèÿ / 
Variables of the 

investment effect

Ìåðîïðèÿòèÿ, ïðîâîäèìûå â ðàìêàõ 
èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè / Activities 
carried out within the framework of the 

investment policy

Ïåðåìåííûå 
èíâåñòèöèîííûõ 

ñòðàòåãèé / 
Variables of 
investment 
strategies

ÍÈÎÊÐ / NIOKR Ïðîâåäåíèå èññëåäîâàíèé / Conducting 
research

Îáåñïå÷åíèå / Provision Ðàáîòà ñ ïîñòàâùèêàìè / Working with suppliers

Óâåëè÷åíèå ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé / 
Increase in production capacity

Ïðîèçâîäñòâî / 
Production

Àâòîìàòèçàöèÿ ïðîèçâîäñòâà / Production 
automation

Ïîâûøåíèå óðîâíÿ êà÷åñòâà / Quality level 
improvement

Êàäðû / Personnel

Îïòèìèçàöèÿ îðãàíèçàöèîííîé ñòðóêòóðû / 
Organizational structure optimization

Ïåðåïîäãîòîâêà è ïîâûøåíèå êâàëèôèêàöèè 
ïåðñîíàëà / Retraining and advanced training of 
personnel

Ìàðêåòèíã / Marketing

Ðàçðàáîòêà ìàðêåòèíãîâîé ïîëèòèêè / 
Development of marketing policy

Ïîèñê êàíàëîâ ïðîäàæ íà âíóòðåííåì è âíåø­
íåì ðûíêàõ / Search for sales channels in the 
domestic and foreign markets

Òàáëèöà 2 / Table 2 

Ìàòðèöà çàâèñèìîñòè èíâåñòèöèîííûõ ñòðàòåãèé è ïîëó÷åííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ýôôåêòà / 
Matrix of dependence of investment strategies and the resulting economic effect

Ñòðàòåãèè / Strategies
Ýôôåêò â íàïðàâëåíèè (j ) / Effect in the direction of (j)

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5

Ñòðàòåãèè 
èíâåñòèðîâàíèÿ (i) / 

Investment strategies (i)

X
1

332 325 123 98 101

X2 211 197 198 201 199

X3 193 182 175 163 156

X
4

152 163 169 176 183

X5 120 111 124 135 149

X6 115 105 99 93 89

X
7

145 175 204 215 230

X8 119 125 146 168 236

X9 101 95 118 189 332

Ñîãëàñíî òàáë. 2, ìàøèíîñòðîèòåëüíîå 
ïðåäïðèÿòèå â óñëîâèÿõ ðåàëèçàöèè èíâå­
ñòèöèîííîãî ïðîåêòà äîëæíî ñòðåìèòüñÿ 

ìàêñèìèçèðîâàòü ýôôåêò â öåëåâîé îáëà­
ñòè Y

t 
è ìèíèìèçèðîâàòü äîëþ âêëàäûâàåìûõ 

èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ X
t
. Ïðåäñòàâèì 
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