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Инвестиционная деятельность компании, как и лю-
бой вид деятельности, нуждается в грамотном прогнози-
ровании и планировании. В противном случае компании 
очень сложно рассчитывать на положительные резуль-
таты своей инвестиционной деятельности.

Планирование инвестиционной деятельности компа-
нии начинается с разработки инвестиционной стратегии. 
Инвестиционная стратегия является достаточно слож-
ной категорией. В работе [1, с. 340] сказано, что инве-
стиционная стратегия представляет собой набор целей в 
сфере инвестиционной деятельности компании и спосо-
бов их достижения. Причем, указывается, что эти цели 
являются долгосрочными [1, с. 340].

В работе [1, с. 340] отмечено, что инвестиционная 
стратегия ориентирована на учёт позиции компании во 
внешней среде, а также на учёт изменения этой позиции. 
Это свидетельствует о том, что инвестиционная страте-
гия компании имеет невысокий уровень детализации, 
так как в полной мере учесть изменения внешней среды 
компании в долгосрочной перспективе очень трудная за-
дача.

Детализация инвестиционной стратегии компании 
осуществляется в рамках тактического инвестиционного 
планирования. На данном этапе планирования формиру-
ется инвестиционный портфель компании [1, с. 340].

В работе [1, с. 340] сказано, что тактическое инвести-
ционное планирование является среднесрочным.

Наиболее полная детализация плановых решений 
достигается в процессе оперативного инвестиционного 
планирования. В данном случае планирование сводится 
к разработке плановых решений в рамках конкретных 
инвестиционных проектов и программ [1, с. 340].

Основными целями инвестиционной стратегии ком-
пании являются [1, с. 341]:

1. Максимальная величина прибыли, полученной в 
результате инвестиционной деятельности компании.

2. Снижение до минимума рисков инвестирования 
средств.

3. Инвестиционная деятельность компании должна 
способствовать её развитию, улучшению деятельности 
компании и повышению эффективности её работы [1, с. 
341].

По нашему мнению, представленные выше цели ин-
вестиционной стратегии компании, на первый взгляд, 
выглядят противоречащими друг другу. Имеются в виду 
цели максимизации прибыли и минимизации рисков. 
Скорее всего, в работе [1, с. 341] имеется в виду полу-
чение как можно большей прибыли при определённом 
уровне риска. При этом, величину риска инвестирова-

ния средств желательно снижать, в частности, при по-
мощи использования грамотных методов планирования 
инвестиционной деятельности. В таком аспекте, пред-
ставленные в работе [1, с. 341], цели инвестиционной 
стратегии компании весьма полно отражают сущность 
стратегического планирования инвестиций.

Как указано в работе [1, с. 341], в процессе планиро-
вания инвестиционной деятельности компании необхо-
димо решать следующие задачи:

1. Проанализировать внешнюю среду инвестицион-
ной деятельности в контексте объектов и субъектов ин-
вестирования, инвестиционной конъюнктуры.

2. Выполнить маркетинговые исследования с целью 
планирования вида продукции проекта, её цены, объё-
мов реализации, конкурентоспособности производимых 
товаров и тому подобное.

3. Выбор перспективных объектов инвестирования.
4. Выбор инвестиционных проектов, финансирова-

ние которых принесёт наибольшую эффективность для 
компании.

5. Формирование портфеля ценных бумаг.
Указанные задачи (1-5) ориентированы на внешнюю 

среду компании.
6. Формирование капитального бюджета (осущест-

вляется инвестиционное бюджетирование).
7. Распределение инвестиционных ресурсов по объ-

ектам вложения, их оптимизация.
8. Прекращение реализации неэффективных инве-

стиционных проектов и продажа невыгодных для инве-
стирования ценных бумаг  [1, с. 341]. 

По нашему мнению, рассматривать стратегическое 
планирование инвестиционной деятельности как исклю-
чительно долгосрочное не вполне корректно. 

В работе [1, с. 340] сказано, что оперативное управ-
ление (планирование) инвестиционной деятельности ох-
ватывает реализацию конкретных инвестиционных про-
ектов и программ. 

Но реализация конкретного долгосрочного проекта, 
по срокам, может совпадать со стратегическим планом 
инвестиционной деятельности компании. 

Получается, что в рамках конкретного долгосроч-
ного инвестиционного проекта реализуется стратегиче-
ское, тактическое и оперативное планирование инвести-
ционной деятельности.

В этой связи, логично рассматривать планирование 
реализации конкретного долгосрочного инвестиционно-
го проекта в контексте стратегического, тактического и 
оперативного планирования инвестиционной деятель-
ности. 

А.В. Огановская
ОСОБЕННОСТИ СТРАТЕГИЧЕСКОГО ПЛАНИРОВАНИЯ ...



Вектор науки ТГУ. Серия: Экономика и управление. 2014. № 3(18) 51

Поэтому, классификация планов инвестиционной де-
ятельности компании по временному признаку, на наш 
взгляд, является условной. 

По данным статистики (см. таблицу 1) [2, с. 584], сре-
ди основных факторов, которые отрицательно влияют 
на инвестиционную деятельность в России, выступают 
дефицит собственных финансовых ресурсов, риски ин-
вестиционной деятельности, высокий уровень неопре-
делённости в условиях российской экономики, высокие 
процентные ставки по кредитам, низкий уровень спроса 
на продукцию проекта и другие факторы.

По нашему мнению, отрицательное влияние различ-
ного рода рисков и неопределённостей во внешней среде 
реализации инвестиционных проектов можно ослабить 
путём применения эффективных методов планирования 
инвестиционной деятельности.

Таблица 1 - Распределение организаций по оценке 
факторов, ограничивающих инвестиционную деятель-
ность (по материалам выборочных обследований инве-
стиционной активности организаций1); в процентах от 
общего числа организаций) [2, с. 584]

1)  Организаций, осуществляющих деятельность по 
добыче полезных ископаемых, в обрабатывающих про-
изводствах, производстве и распределении электроэнер-
гии, газа и воды.

Между тем, без активизации инвестиционной де-
ятельности обеспечить экономический рост в России 
весьма проблематично. 

На основе статистических данных (см. таблицу 2) [2, 
с. 584] можно сделать вывод о том, что российские ком-
пании просто вынуждены осуществлять реальные инве-
стиции с целью замены изношенных объектов основных 
средств. Это свидетельствует о высоком уровне износа 
основных средств российских компаний [2, с. 584]. 

Таблица 2 - распределение организаций по оценке 
целей инвестирования в основной капитал (по матери-
алам выборочных обследований инвестиционной актив-
ности организаций1); в процентах от общего числа орга-
низаций) [2, с. 584]

1)  Организаций, осуществляющих деятельность по 
добыче полезных ископаемых, в обрабатывающих про-
изводствах, производстве и распределении электроэнер-

гии, газа и воды.
Как видно из таблицы 2 [2, с. 584], существенную 

долю среди целей реального инвестирования в России, 
кроме замены изношенных основных средств, занимают 
оснащение производства современными техническими 
решениями, экономия разных ресурсов, снижение за-
трат на производство и реализацию продукции, дости-
жение экологического эффекта от инвестирования и 
другие цели.

Эффективным методом планирования выступает 
бюджетирование [3-8].

По нашему мнению, для эффективной системы бюд-
жетирования инвестиционной деятельности компаний, 
относящихся к реальному сектору экономики, необхо-
дима классификация инвестиционных бюджетов компа-
нии.

Ещё в одной работе [9, с. 103-112] указывается, что 
инвестиционное планирование компании состоит из 
следующих систем:

1. Система прогнозирования инвестиционной дея-
тельности компании. Она включает в себя формирова-
ние инвестиционной стратегии и инвестиционной поли-
тики компании. Разрабатывается, как правило, на долго-
срочную перспективу (до 3-х лет).

2. Система текущего планирования инвестиционной 
деятельности компании. С помощью неё конкретизиру-
ются формы инвестиционной деятельности компании, 
источники её финансирования, денежные потоки и пред-
полагаемые результаты инвестиционной деятельности. 
Такое планирование осуществляется, как правило, на 
один год. При этом, в рамках данной системы инвести-
ции компании подразделяются на реальные и финансо-
вые.

3. Система оперативного планирования инвестици-
онной деятельности компании. В рамках данной систе-
мы разрабатываются бюджеты конкретных инвестици-
онных проектов, а также инвестиций в различные фи-
нансовые активы. Кроме бюджетов разрабатываются 
платёжные календари. Такие бюджеты разрабатывают-
ся, обычно, на квартал, месяц [9, с. 103-112]. 

Инвестиции осуществляются с целью получения до-
хода в виде прибыли и становятся напрасными, если они 
не приносят коммерческой организации прибыли [5, с. 
11; 11-16].

Учитывая вышесказанное надо сделать вывод, что в 
прогнозировании и планировании инвестиционной де-
ятельности компании можно выделить три составляю-
щих:

1. Стратегическую компоненту.
2. Тактическую составляющую.
3. Оперативную компоненту.
Именно эту логику целесообразно применить к 

структуре бюджетов компании, относящихся к инвести-
ционной деятельности.

Следуя данному рассуждению, предлагаем следую-
щую структуру инвестиционных бюджетов.

Инвестиционный бюджет компании должен вклю-
чать:

1. Капитальный бюджет компании, планирующий 
стратегию её инвестиционной деятельности. Он вклю-
чает в себя бюджеты инвестиционных проектов, форми-
рующих инвестиционную программу компании. А так-
же, бюджеты долгосрочных вложений в финансовые и 
нематериальные активы. 

2. Текущие инвестиционные бюджеты компании. 
Данные бюджеты разрабатываются в рамках отдельных 
инвестиционных проектов компании и отдельных вло-
жений в финансовые и нематериальные активы. Тем са-
мым отражая тактические плановые решения по указан-
ным направлениям, детализируя капитальный бюджет.

3. Оперативные инвестиционные бюджеты компа-
нии. Доводят плановые решения по мероприятиям инве-
стиционных проектов компании, а также мероприятиям 
по вложениям в финансовые и нематериальные активы, 
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до конкретных исполнителей. Разрабатываются соответ-
ствующие платёжные календари. 

Таким образом, предложенная нами структура инве-
стиционных бюджетов должна выступить ориентиром 
разработки, классификации и использования передовых 
методов планирования инвестиционной деятельности. 
А это, в свою очередь, должно способствовать активи-
зации эффективной инвестиционной деятельности в 
России. 
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ной стоимости конвертируемых облигаций, выявлены перспективы развития данного инструмента. 
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Сегодня финансовый рынок предлагает своим участ-
никам множество возможностей, связанных с исполь-
зованием ценных бумаг и производных финансовых 
инструментов. Так, применение различных инструмен-
тов финансового рынка помогает компаниям решить 
многие проблемы, связанные с привлечением капитала, 
управлением рисками, оптимизацией затрат и пр.; в то 
же время инструменты финансового рынка привлека-
тельны и для инвесторов с точки зрения соотношения 
доходности и риска, диверсификации вложений, а также 
практически неограниченных возможностей. Одним из 
инструментов, получившим распространение в послед-
ние годы, явились конвертируемые облигации [1].

Конвертируемые облигации – это необеспеченные 
корпоративные облигации, владельцы которых могут 

обменять их на определённое количество обыкновен-
ных акций компании-эмитента [2, с.238]. Как показы-
вает практика, конвертируемые облигации могут кон-
вертироваться не только в обыкновенные акции, но и 
в привилегированные акции, а также в более сложные 
инструменты, например, в депозитарные расписки. Так, 
например, LUKOIL International Finance B.V. (дочернее 
предприятие ОАО «Лукойл») в декабре 2010 года осу-
ществило выпуск конвертируемых еврооблигаций, ко-
торые могут быть конвертированы в глобальные депо-
зитарные расписки, представляющие обыкновенные ак-
ции компании, на сумму 1,5 млрд. долл. [3]. Более того, 
понятие конвертируемых облигаций законодательно не 
определено. Поэтому ограничивать перечень активов, на 
которые может быть конвертирована облигация, на наш 
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