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Введение.
Проблема инвестиций в нашей стране настолько актуальна, что разговоры о них не
утихают. Эта проблема актуальна, прежде всего, тем, что на инвестициях в России
можно нажить огромное состояние, но в то же время боязнь потерять вложенные
средства останавливает инвесторов. Российский рынок - один из самых
привлекательных для иностранных инвесторов, однако он также и один из самых
непредсказуемых. Инвестиции – это осознанный отказ от текущего потребления в
пользу возможного относительно большего дохода в будущем, который, как
ожидается, обеспечит и большее суммарное (т.е. текущее и будущее) потребление.

Является общепризнанным тот факт, что жизнеспособность и процветание любого
бизнеса, любой социально-экономической системы в значительной степени зависит
от рациональной инвестиционной политики. Эта политика затратная и рискованная
по определению. Инвестиционная деятельность является в некотором смысле
вынужденным мероприятием, поскольку бизнесмен, руководитель, менеджер
отчетливо понимает, что инвестиция – это необходимое рациональное
(естественно, с субъективной точки зрения инвестора) движение, которое всегда
лучше, чем застой денежных средств.

Огромное значение для России имеют внутрироссийские инвестиций, ведь
множество людей во время становления рыночной экономики “сколотили” себе
огромные состояния, которые в данный момент лежат в европейских и
американских банках, иными словами используются для инвестиций в зарубежных
странах. Государство всеми силами пытается вернуть эти деньги из-за рубежа в
российскую экономику, что даст ощутимый толчок развитию российского
производства.

Эффективность инвестиционного процесса связана с оценкой и выбором наиболее
привлекательных инвестиционных проектов из ряда альтернативных, которые
обеспечивали бы в будущем максимальную прибыль.
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В реальных условиях хозяйствования инвестору приходится решать множество
вопросов инвестиционного характера связанных, на пример, с разделом
ограниченных инвестиционных ресурсов, оценкой инвестиционных проектов как с
одинаковым, так и разным сроком реализации. Все большее значение в наше время
приобретает инвестиционный рынок, где уже есть в наличии множество
инвестиционных проектов и количество их безостановочно растет. Все предстают
перед инвестором как коммерческие предложения, которые он должен
рассмотреть и принять решение относительно выбора и финансирования наиболее
привлекательных проектов.

Глава I. Экономическая сущность инвестиций.
В экономической литературе понятия «сбережения» и «инвестиции» стоят обычно
рядом: одно неизбежно предполагает другое. Так, по мнению Дж. Кейнса,
сбережения и инвестиции «должны быть равны между собой, поскольку каждая из
них равна превышению дохода над потреблением». Сбережения являются лишь
необходимым звеном инвестиционного процесса. Инвестиции предполагают
сбережения. Но не все сбережения становятся инвестициями. Например, если
денежные средства не используются своим владельцем на потребление, то они
являются сбережениями. Однако, оставаясь у своего владельца без движения, они
не становятся инвестициями. Инвестициями становятся те сбережения, которые
прямо или косвенно используются для расширения производства с целью
извлечения дохода в будущем (иногда через несколько лет).

В отечественной литературе советского периода инвестиции рассматривались в
основном под углом зрения капиталовложений, и поэтому категория «инвестиции»
по существу отождествлялась с категорией «капиталовложения». Что касается
инвестиций, то они трактовались как «долгосрочное вложение капитала в
промышленность, сельское хозяйство, транспорт и другие отрасли народного
хозяйства».

Из этого следует, что по существу инвестиции не только отождествлялись с
капитальными вложениями, но и подчеркивался долгосрочный характер этих
вложений.

Подобные взгляды были характерны вплоть до недавнего времени. С началом
осуществления в нашей стране рыночных реформ точка зрения на содержание
категорий «инвестиции» стала изменяться, что получило отражение в



действующем законодательстве.

Так, в законодательстве Российской Федерации (Федеральный закон от 25.02.1999
N 39-ФЗ (ред. от 24.07.2007) "Об инвестиционной деятельности в Российской
Федерации, осуществляемой в форме капитальных вложений" (принят ГД ФС РФ
15.07.1998) инвестиции определены как «денежные средства, ценные бумаги, иное
имущество, в том числе имущественные права, иные права, имеющие денежную
оценку, вкладываемые в объекты предпринимательской и (или) иной деятельности
в целях получения прибыли и (или) достижения иного полезного эффекта».

Пока не существует универсального определения инвестиций, но чаще всего
инвестиции понимаются как поток вложений средств, с определённой целью
отвлечённых от непосредственного потребления. Нельзя путать инвестиции и
капитальные вложения. Капитальные вложения авансируются в основные фонды
(ОФ) на длительный период. Инвестиции более широкое понятие. Они включают в
себя и вложения в ОФ, и вложения в оборотные активы, различные финансовые
активы, в отдельные виды нематериальных активов.

Частая ошибка в литературе – идентификация понятия инвестиций с понятием
капитальные вложения. Инвестиции рассматриваются как вложение капитала в
воспроизводство основных средств как производственного, так и
непроизводственного характера. Вместе с тем инвестиции могут осуществляться и
в прирост оборотных активов и в различные финансовые и нематериальные
активы. Таким образом, капитальные вложения более узкое понятие и может
рассматриваться лишь как одна из форм инвестиций, но не как аналог.

Инвестиции не обязательно связаны с получением прибыли. Цели инвестирования
могут быть как экономические, так и неэкономические социальная сера, охрана
окружающей природной (ОПС) среды и пр.).

Инвестиции (от лат. investire — облачать) — вложение капитала в объекты
предпринимательской и иной деятельности с целью получения прибыли или
достижения положительного социального эффекта. В рыночной экономике
получение прибыли является движущим мотивом инвестиционной деятельности.
Данная цель опосредуется производством конкретных товаров, оказанием услуг,
которые находят признание на рынке; без этого инвестиции окажутся
бесполезными. Побудительный мотив усиливается, если сокращаются налоги, в том
числе на прибыль, и в особенности если законодательно закреплено право
собственности. Эту прибыль целесообразно рефинансировать, т. е. направлять ее в



определенном объеме на развитие производства.

Инвестиции рассматриваются как акт отказа от сиюминутного потребления благ
ради более полного удовлетворения потребностей в последующие годы
посредством инвестирования средств в объекты предпринимательской
деятельности. Это более глубокое по содержанию определение, связывающее две
стороны понимания инвестиций — как затраченного капитала и как капитала,
который позволяет достичь намеченного результата.

Таким образом, в условиях рыночной экономики сущность инвестиций заключается
в сочетании двух аспектов инвестиционного процесса: затрат капитала и
результатов, соизмерение этих элементов лежит в основе теории экономической
оценки инвестиций. Инвестиции осуществляются с целью получения
определенного результата (прибыли) и становятся бесполезными, если данного
результата не приносят. Принципиально важным для принятия решения об
инвестировании является определение «цены» отказа от сиюминутного
потребления. При вложении средств в развитие производства инвестора
интересует не любой по величине результат. Прирост капитала в результате
инвестирования должен быть достаточным, с тем чтобы, во-первых, удовлетворить
минимально приемлемые с позиции общества запросы инвестора; во-вторых,
возместить потери от инфляции в предстоящем периоде; в-третьих, вознаградить
инвестора за риск возможной потери части дохода от наступления
труднопредсказуемых неблагоприятных обстоятельств. Все это формирует
своеобразные нормативные требования инвестора к уровню экономической
эффективности средств, вкладываемых в развитие реального сектора экономики.

Для уяснения экономической природы инвестиций важно иметь в виду, что в их
состав включается капитал в разнообразных формах. В состав инвестиций входят
денежные средства в форме привлеченных средств (акций), заемных средств,
собственных средств, а также в форме конкретных материально-вещественных
элементов, например в форме зданий, сооружений, оборудования,
интеллектуальных ценностей, имущественных прав, вносимых участниками
инвестиционного процесса для создания (развития, модернизации) объекта
предпринимательской деятельности. В любом случае инвестиции приобретают
стоимостную характеристику.

Указанные формы инвестиций объединяет, во-первых, то, что они все воплощаются
в создаваемом объекте предпринимательской деятельности, формируют его
активы, и, во-вторых, долговременное перераспределение средств и ресурсов



между теми, кто ими располагает, и теми, кто в них нуждается.

Понятие «инвестиция» связывается с деятельностью конкретного лица,
называемого инвестором. Именно инвестор вкладывает средства (либо
собственные, либо заемные) в тот или иной проект.

Инвестиции представляют собой много аспектные вложения капитала, которые
могут реализовываться в различных формах и характеризоваться разнообразными
особенностями.

Таким образом, под инвестициями необходимо понимать целенаправленное
вложение на определенный срок капитала во всех его формах в различные
объекты (инструменты) для достижения индивидуальных целей инвестора.

Субъектами инвестиционной деятельности являются все участники
инвестиционных проектов: инвесторы, заказчики, исполнители работ,
пользователи объектов, поставщики, банковские, страховые и посреднические
организации, инвестиционные биржи и др. участники инвестиционного процесса.

Инвесторы - осуществляют вложение собственных, заемных и привлеченных
средств в форме инвестиций и обеспечивают их целевое использование. В качестве
инвесторов могут выступать:

- правительство страны и Правительство субъектов федерации;

- органы местного самоуправления, муниципалитеты;

- отечественные предприятия, а также предпринимательские организации и
другие юридические лица;

- зарубежные предприятия, организации и др. юридические лица;

- отечественные и зарубежные физические лица;

- международные организации.

Глава II. Классификация инвестиций.

2.1. Классификация форм инвестиций.



Инвестиции можно классифицировать по различным признакам. С целью
систематизации анализа и планирования инвестиций они могут быть
сгруппированы по определенным классификационным признакам. Классификация
инвестиций определяется, таким образом, выбором критерия, положенного в ее
основу.

Таблица 1. Классификация форм инвестиций

Классификационные признаки Формы инвестиций

По объектам вложений
Реальные инвестиции

Финансовые инвестиции

По срокам вложений

Краткосрочные инвестиции

Среднесрочные инвестиции

Долгосрочные инвестиции

По цели инвестирования
Прямые инвестиции

Портфельные инвестиции

По сфере вложений
Производственные инвестиции

Непроизводственные инвестиции

По формам собственности

на инвестиционные ресурсы

Частные инвестиции

Государственные инвестиции



Иностранные инвестиции

Смешанные инвестиции

По регионам
Инвестиции внутри страны

Инвестиции за рубежом

По рискам

Агрессивные инвестиции

Умеренные инвестиции

Консервативные инвестиции

Главным признаком классификации является объект вложения капитала, на
основании которого выделяют реальные (прямые) и финансовые (портфельные)
инвестиции.

Реальные (прямые) инвестиции — любое вложение денежных средств в реальные
активы, связанное с производством товаров и услуг для извлечения прибыли. Это
вложения, направленные на увеличение основных фондов предприятия как
производственного, так и непроизводственного назначения. Реальные инвестиции
реализуются путем нового строительства основных фондов, расширения,
технического перевооружения или реконструкции действующих предприятий.

Финансовые (портфельные) инвестиции — приобретение активов в форме ценных
бумаг для извлечения прибыли. Это вложения, направленные на формирование
портфеля ценных бумаг. Финансовые инвестиции включают вложения средств в
различные финансовые активы — ценные бумаги, паи и долевые участия,
банковские депозиты и т.п.

Прямые и портфельные инвестиции



По цели инвестирования выделяют прямые и портфельные (непрямые) инвестиции.

Прямые инвестиции выступают как вложения в уставные капиталы предприятий
(фирм, компаний) с целью установления непосредственного контроля и управления
объектом инвестирования. Они направлены на расширение сферы влияния,
обеспечение будущих финансовых интересов, а не только на получение дохода.

Портфельные инвестиции представляют собой средства, вложенные в
экономические активы с целью извлечения дохода (в форме прироста рыночной
стоимости инвестиционных объектов, дивидендов, процентов, других денежных
выплат) и диверсификации рисков. Как правило, портфельные инвестиции
являются вложениями в приобретение принадлежащих различным эмитентам
ценных бумаг, других активов.

Достаточно часто реальные и финансовые инвестиции рассматривают как
соответственно прямые и портфельные. При этом в одних случаях под прямыми
инвестициями понимают непосредственное вложение средств в производство, а
под портфельными — приобретение ценных бумаг, т.е. критерием классификации
служит в этом случае характеристика объекта инвестирования. На наш взгляд,
такое отождествление является ошибочным, поскольку реальные инвестиции
помимо вложений в физические элементы производительного капитала, как
отмечалось, включают вложения и в другие формы реальных активов, а
финансовые инвестиции охватывают вложения не только в ценные бумаги, но и в
другие финансовые инструменты. Кроме того, вряд ли правомерно относить к
производственным вложениям только прямые инвестиции, так как часть
портфельных инвестиций (вложения в ценные бумаги производственных
предприятий при их первичном размещении) также предназначена для
привлечения средств инвесторов в производство.

В других случаях смешение различных групп инвестиций происходит вследствие
отсутствия четкого критерия, используемого при их классификации. Как
отмечалось выше, выделение реальных и финансовых инвестиций осуществляется
в зависимости от объекта вложения средств, в то время как в основе разделения
инвестиций на прямые и портфельные используется качественно иной критерий —
цель инвестирования.

В частности, прямые инвестиции, представляющие собой вложения, направленные
на установление непосредственного контроля и управления объектом
инвестирования, могут осуществляться не только в реальные экономические



активы, но и в финансовые инструменты. Возможность управления объектом
инвестирования достигается через приобретение контрольного пакета акций,
другие формы контрольного участия. Портфельные инвестиции представляют
собой вложения, ориентированные на получение текущего дохода.

Следовательно, реальные и финансовые инвестиции, с одной стороны, и прямые и
портфельные инвестиции, с другой, выступают как различные по типологии группы
инвестиций.

Классификация инвестиций по срокам, формам
собственности на инвестиционные ресурсы,
регионам, отраслям, рискам и другим признакам
Формы инвестиционной деятельности могут быть также классифицированы по
срокам, формам собственности на инвестиционные ресурсы, регионам, отраслям,
рискам и другим признакам (табл. 1.1).

По срокам вложений выделяют краткосрочные, среднесрочные и долгосрочные
инвестиции.

Под краткосрочными инвестициями понимаются обычно вложения средств на
период до одного года. Данные инвестиции носят, как правило, спекулятивный
характер. Среднесрочные инвестиции представляют собой вложения средств на
срок от одного года до трех лет, долгосрочные инвестиции — на срок свыше трех
лет.

По формам собственности на инвестиционные ресурсы выделяют частные,
государственные, иностранные и совместные (смешанные) инвестиции.

Под частными (негосударственными) инвестициями понимают вложения средств
частных инвесторов: граждан и предприятий негосударственной формы
собственности.

Государственные инвестиции - это вложения, осуществляемые государственными
органами власти и управления, а также предприятиями государственной формы
собственности.



К иностранным инвестициям относят вложения средств иностранных граждан,
фирм, организаций, государств.

Под совместными (смешанными) инвестициями понимают вложения,
осуществляемые отечественными и зарубежными экономическими субъектами.

По региональному признаку различают инвестиции внутри страны и за рубежом.

Внутренние (национальные) инвестиции включают вложения средств в объекты
инвестирования внутри данной страны.

Инвестиции за рубежом (зарубежные инвестиции) понимаются как вложения
средств в объекты инвестирования, размещенные вне территориальных пределов
данной страны.

По отраслевому признаку выделяют инвестиции в различные отрасли экономики:
промышленность (топливная, энергетическая, химическая, нефтехимическая,
пищевая, легкая, деревообрабатывающая и целлюлозно-бумажная, черная и
цветная металлургия, машиностроение и металлообработка и др.), сельское
хозяйство, строительство, транспорт и связь, торговля и общественное питание и
пр.

По рискам различают агрессивные, умеренные и консервативные инвестиции.
Данная классификация тесно связана с выделением соответствующих типов
инвесторов.

Агрессивные инвестиции характеризуются высокой степенью риска. Они
характеризуются высокой прибыльностью и низкой ликвидностью.

Умеренные инвестиции отличаются средней (умеренной) степенью риска при
достаточной прибыльности и ликвидности вложений.

Консервативные инвестиции представляют собой вложения пониженного риска,
характеризующиеся надежностью и ликвидностью.

Важность задач выяснения роли инвестиций в воспроизводственном процессе
обусловливает необходимость введения такого классификационного критерия, как
сфера вложений, в соответствии с которым можно выделить производственные и
непроизводственные инвестиции.



Определяющее значение для экономической системы имеют производственные
инвестиции, обеспечивающие воспроизводство и прирост индивидуального и
общественного капитала.

2.2. Классификация инвестиций, осуществляемых
в форме капитальных вложений.
В экономической литературе имеются и другие классификации инвестиций,
отражающие, как правило, детализацию их основных форм. В частности,
инвестиции, осуществляемые в форме капитальных вложений, подразделяют на
следующие виды:

- оборонительные инвестиции, направленные на снижение риска по приобретению
сырья, комплектующих изделий, на удержание уровня цен, на защиту от
конкурентов и т.д.;

- наступательные инвестиции, обусловленные поиском новых технологий и
разработок, с целью поддержания высокого научно-технического уровня
производимой продукции;

- социальные инвестиции, целью которых является улучшение условий труда
персонала;

- обязательные инвестиции, необходимость в которых связана с удовлетворением
государственных требований в части экологических стандартов, безопасности
продукции, иных условий деятельности, которые не могут быть обеспечены за счет
только совершенствования менеджмента;

- представительские инвестиции, направленные на поддержание престижа
предприятия.

В зависимости от направленности действий выделяют:

- начальные инвестиции (нетто-инвестиции), осуществляемые при приобретении
или основании предприятия;

- экстенсивные инвестиции, направленные на расширение производственного
потенциала;



- реинвестиции, под которыми понимают вложение высвободившихся
инвестиционных средств в покупку или изготовление новых средств производства;

- брутто-инвестиции, включающие нетто-инвестиции и реинвестиции.

В экономическом анализе применяется и иная группировка инвестиций,
осуществляемых в форме капитальных вложений:

- инвестиции, направляемые на замену оборудования, изношенного физически
и/или морально;

- инвестиции на модернизацию оборудования. Их целью является прежде всего
сокращение издержек производства или улучшение качества выпускаемой
продукции;

- инвестиции в расширение производства. Задачей такого инвестирования является
увеличение возможностей выпуска товаров для ранее сформировавшихся рынков в
рамках уже существующих производств при расширении спроса на продукцию или
переход на выпуск новых видов продукции;

- инвестиции на диверсификацию, связанные с изменением номенклатуры
продукции, производством новых видов продукции, организацией новых рынков
сбыта;

- стратегические инвестиции, направленные на внедрение достижений научно-
технического прогресса, повышение степени конкурентоспособности продукции,
снижение хозяйственных рисков. Посредством стратегических инвестиций
реализуются структурные изменения в экономике, развиваются ключевые
импортозамещающие производства или конкурентоспособные экспортно-
ориентированные отрасли.

Наименее рисковыми из этих видов инвестиций считаются инвестиции в замену и
модернизацию оборудования. Повышенной степенью риска характеризуются
инвестиции в расширение производства и стратегические инвестиции.

Зависимость между видами инвестиций и уровнем риска обусловлена опасностью
изменения реакции рынка на результаты деятельности фирмы после
осуществления того или иного вида инвестиций. Очевидно, что риск негативных
последствий инвестирования будет ниже при продолжении выпуска уже
апробированных рынком товаров и выше при организации нового производства.



Заключение.
Термин «инвестиции» начал использоваться в отечественной экономической
литературе начиная с 80-х годов. В условиях административной системы
управления экономикой основным понятием инвестиционной деятельности
являлись капитальные вложения. Основные подходы к анализу сущности
капитальных вложений - затратный и ресурсный - характеризовали капитальные
вложения лишь с одной стороны: с точки зрения затрат на воспроизводство
основных фондов или ресурсов, затрачиваемых на эти цели. В западной
экономической литературе инвестиции традиционно трактовались как любые
вложения капитала с целью его увеличения в будущем. Развитие рыночного
подхода к пониманию инвестиций обусловило рассмотрение инвестиций в
единстве ресурсов, вложений и отдачи вложенных средств, а также включение в
состав объектов инвестирования любых вложений, дающих доход (эффект). В
правовом аспекте инвестиции определяются как денежные средства, ценные
бумаги, иное имущество, в том числе имущественные права, иные права, имеющие
денежную оценку, вкладываемые в объекты предпринимательской и/или иной
деятельности в целях получения прибыли и/или достижения иного полезного
эффекта.

Инвестиционная деятельность может рассматриваться в широком и узком
значениях. В широком значении инвестиционная деятельность - это деятельность,
связанная с вложением средств в объекты инвестирования с целью получения
дохода (эффекта), в узком - процесс преобразования инвестиционных ресурсов во
вложения (собственно инвестиционная деятельность, или инвестирование).
Собственно инвестиционная деятельность является содержанием первой стадии
«инвестиционные ресурсы - вложение средств». Вторая стадия «вложение средств
- результат инвестирования» характеризует взаимосвязь затрат и достигаемого
эффекта.

Воспроизводственный подход к анализу инвестиций предполагает рассмотрение
инвестиций в движении, которое носит повторяющийся характер, поскольку доход,
образующийся в результате вложения инвестиционных ресурсов, распадается на
потребление и накопление, а накопление является основой следующего
инвестиционного цикла. С позиций структурного подхода инвестиции выступают
как единство субъектов, объектов и экономических отношений, связанных с
движением инвестиций. Роль инвестиций в экономике проявляется в их



воздействии на экономический рост, объем производства и занятости, структурные
сдвиги, развитие отраслей и сфер хозяйства. Изменение объема чистых инвестиций
в соответствии с эффектом мультипликатора ведет к нарастающему изменению
доходов в экономике.

Инвестиции могут осуществляться в различных формах. Классификация форм
инвестиций определяется выбором критерия, положенного в ее основу. Основным
критерием классификации инвестиций выступает объект вложения средств. По
объектам вложения средств выделяют реальные и финансовые инвестиции. По
цели инвестирования различают прямые и портфельные инвестиции; по срокам
вложений - краткосрочные, среднесрочные и долгосрочные инвестиции; по формам
собственности на инвестиционные ресурсы - частные, государственные,
иностранные и совместные инвестиции; по рискам - агрессивные, умеренные и
консервативные инвестиции; по сфере вложений - производственные и
непроизводственные инвестиции; по региональному признаку - инвестиции внутри
страны и за рубежом; по отраслевому признаку - инвестиции в различные отрасли
экономики. В рамках форм инвестиций можно выделить виды инвестиций, которые
классифицируются по признакам, отражающим дальнейшую детализацию
основных форм инвестиций.
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