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ЭКСПЕРТИЗА КАК ИНСТИТУТ ИНВЕСТИЦИОННОГО РЫНКА 
 

Ю.И. Растова 
 

Статья посвящена экспертизе инвестиционных проектов как самостоятельному ин-
ституту инвестиционного рынка. Автор рассматривает области применения экспертных 
оценок в инвестиционном процессе, предлагает классификацию видов экспертизы, раскры-
вает содержание требований к деятельности экспертов, описывает порядок организации 
инвестиционной экспертизы. 

 

Современный этап развития отечест-
венной экономики характеризуется незавер-
шенностью процесса формирования инве-
стиционного рынка, поиском такой его моде-
ли, которая свойственна передовым странам 
и обеспечит России экономический рост и 
социальное благополучие. 

Возросшее число участников инвестици-
онного процесса, многообразие потенциаль-
ных источников инвестирования, комплекс-
ный характер современных технологий и ор-
ганизационных решений требуют адекватного 
развития управления инвестиционной дея-
тельностью. В этом контексте потенциал экс-
пертизы как важного звена в организации 
эффективного управления инвестиционной 
деятельностью, в реализации инвестицион-
ной политики государства и инвесторов в ус-
ловиях рынка не получил масштабной реали-
зации.  

Назрела необходимость решения науч-
ной проблемы становления инвестиционной 
экспертизы как института инвестиционного 
рынка, выявления тенденций в развитии экс-
пертных методов и выработке на этой основе 
новых инструментов, способствующих разви-
тию методологии анализа и методов оценки 
инвестиционной деятельности в экономиче-
ских системах. 

Речь идет о разработке концептуальных 
основ инвестиционной экспертизы, система-
тизации и развитии ее методов, поиске орга-
низационно-методических форм и изучении 
практических проблем экспертного сопрово-
ждения инвестиционной деятельности в ре-
альном секторе экономики. 

Экспертиза сегодня, согласно феде-
ральному закону №39-ФЗ 1999 г., является 
способом прямого участия государства в ин-
вестиционной деятельности, обязательным 
этапом разработки конкретного инвестицион-
ного проекта, предшествующим утверждению 
проектно-сметной документации и бизнес-
плана в случаях предусмотренных законода-
тельством. Среди них: 

– государственная экспертиза проектов 
строительства; 

– государственная экспертиза градо-
строительной документации; 

– государственная экологическая экс-
пертиза предплановых, предпроектных и 
проектных материалов по объектам незави-
симо от их сметной стоимости и принадлеж-
ности; 

– экспертиза условий труда в проектах 
на строительство и реконструкцию объектов 
органами государственной экспертизы усло-
вий труда; 

– государственная экспертиза проектов 
строительства объектов с привлечением ино-
странного капитала; 

– государственная экспертиза технико-
экономических и коммерческих предложений 
и обоснований целесообразности, эффектив-
ности и возможности участия российских ор-
ганизаций в строительстве объектов за гра-
ницей на основе межправительственных со-
глашений об экономическом и техническом 
сотрудничестве; 

– экспертиза при отборе для российской 
выставки инвестиционных проектов. 

Систематизация опыта экспертной дея-
тельности в инвестиционной сфере позволя-
ет представить достаточно развернутую 
классификацию видов экспертизы (табл. 1).  

Хозяйственная практика применения 
процедуры экспертизы сегодня расширяется 
и совершенствуется. Однако в документах, 
регламентирующих процедуру экспертизы, в 
разной степени детализированы вопросы 
экспертной этики, ответственности сторон, 
квалификационные требования и способы 
привлечения экспертов, содержание эксперт-
ного заключения, целый ряд других вопросов. 

Инвестиционная экспертиза в широком 
контексте – институт инвестиционного рынка, 
предназначенный для создания, хранения и 
передачи знаний, навыков и артефактов, оп-
ределяющих эффективные инвестиции. В 
узком смысле инвестиционная экспертиза – 
технология, реализующая экспертные мето-
ды, т.е. процесс выявления индивидуальных 
экспертных суждений о характеристиках ин-
вестиционных решений и отклонениях в про-
цессе их реализации, а также совокупность 
процедур, необходимых для получения и 
оформления независимых и компетентных 
коллективных заключений. 
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Таблица 1 

Классификация видов экспертизы 

 
Классификационные  

признаки Виды экспертизы 

По целям проведения 

защита имущественных 
прав инвесторов, заказчи-
ков и пользователей объ-
ектов капитальных вложе-

ний 

отбор проектов и про-
грамм при проведении 

конкурсов в инвестицион-
ной деятельности в ре-

альном секторе экономики 

содействие в вопро-
сах эффективного 

проведения соответ-
ствующих проверок 

хозяйствующих субъ-
ектов и повышения их 

качества 

По объекту экспертизы 
технико-экономические 
обоснования и проект 

программа 

технико-
экономические и ком-
мерческие предложе-

ния 

По охвату признаков объекта комплексная 

специализированная 

градострои-
тельная 

экологическая 
научно-

техническая 
условий 

труда 

экономи-
ческая 

бухгалтер-
ская 

юридиче-
ская 

судебная 
товар-

ная 

По правовому статусу государственная ведомственная независимая общественная 

По характеру целевой задачи 
экспертизы  

соответствие исходным данным, 
техническим условиям и требо-
ваниям по проектированию и 

строительству 

возможность 
реализации проек-
тов в предлагае-

мые сроки 

соответствие между-
народным обязатель-
ствам РФ и государ-
ственным интересам 

конкуренто-
способ-
ность 

наличие платежеспособно-
го спроса 

финансо-
вое со-
стояние 

заказчика 

качество 
предос-
тавляе-

мого 
обеспе-
чения 

срок воз-
врата 

заемных 
средств на внутрен-

нем рынке 
на внешнем 

рынке 

По сложности объекта экспертизы 
технически сложного объ-

екта 
экологически сложного 

объекта 

при сложных природ-
ных условиях строи-

тельства 

По инструментам, применяемым 
экспертным органом 

интерпретация диагностика мониторинг 

По основаниям и регламенту про-
ведения 

первичная дополнительная повторная 

По регламенту обязательная добровольная 

По форме представленного за-
ключения 

частное комиссионное сводное 

По требованиям к информацион-
ной безопасности 

с соблюдением конфиденциальности и 
обеспечением коммерческой тайны 

открытая 

По характеру проекта (уровню 
участников) 

международный (совместный) 
отечественный: государственный; 

территориальный; местный 
 

По способу организации внутренняя 

внешняя 

на основе прямого 
предписания 

на условиях 
конкурса 

По составу привлеченных экспер-
тов 

индивидуальная коллективная 

По способу определения порядка 
и сроков выполнения 

действующими норматив-
ными правовыми актами 

приказом договором 
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Основной постулат концепции развития 
инвестиционной экспертизы – системный ха-
рактер инвестиционного процесса в реальном 
секторе экономики. Инвестиционный процесс 
в реальном секторе экономики можно рас-
сматривать как сложную слабоструктуриро-
ванную систему с неоднородными целями, 
многообразием стратегий их достижения, не-
линейной динамикой, с имеющими место об-
ратной связью, фрактальной размерностью 
переменных, критическим уровнем и чувстви-
тельностью к начальным условиям.  

Повышение сложности инвестиционных 
процессов связано с многообразием целей и 
стратегий их достижения, ужесточением эко-
логических требований, исчерпанием при-
родных ресурсов, усилением конкуренции на 
рынке капитала, феноменом глобализации, 
повышением инновационного наполнения 
инвестиций. 

В системе средств научного познания 
сложного слабоструктурированного инвести-
ционного процесса существенно актуализи-
руется задача интеграции концепций и науч-
но-эмпирических представлений экспертов по 
совершенствованию управления инвестици-
онной деятельностью. В настоящее время 
наиболее острая дискуссия проводится по 
таким вопросам как динамика основных мак-
роэкономических показателей инвестицион-
ного процесса в реальном секторе экономики, 
характер институциональные преобразова-
ний инвестиционного рынка, взаимосвязь 
промышленной и инвестиционной политики и 
др. 

В прикладном контексте сложность ин-
вестиционных решений определяется рядом 
признаков. Среди них: статус участников, 
форма решения (проект, программа), воспро-
изводственная структура капитальных вло-
жений, цели инвестирования в основной ка-
питал, уровень исследовательской задачи, 
техническая, экологическая, организацион-
ная, ресурсная сложность, сложность при-
родных условий реализации, сложность орга-
низации финансирования, требования к сро-

кам реализации. 
Сложность инвестиционного решения 

определяет содержание экспертных задач, 
класс экспертных методов, квалификацион-
ные требования к экспертам, стоимость экс-
пертизы. 

Особый класс инвестиционных решений, 
представляют законы, регулирующие инве-
стиционную деятельность в реальном секто-
ре экономики. Парламентские фракции в со-
стоянии продуктивно привлекать кадровый и 

интеллектуальный потенциал общероссий-
ских партий для эффективной экономической 
и антикоррупционной экспертизы законопро-
ектов на самой ранней стадии их подготовки. 

Научные положения о методе, логике, 
субъекте и объекте инвестиционной экспер-
тизы, об организационно-правовых формах 
экспертной деятельности в инвестиционной 
сфере неотделимы от тенденции развития 
самих экспертных методов. Развитие мето-
дологии и повышение научного уровня экс-
пертных методов идут по пути алгоритмиза-
ции экспертного процесса и использования 
возможностей искусственного интеллекта, в 
том числе формирования экспертных систем. 
Можно выделить три класса экспертных ме-
тодов: экспертные оценки, эвристический по-
иск, экспертный анализ. Признаками их мето-
дологического сходства и различия являются 
способы организации мыслительного процес-
са экспертов, процедура формирования экс-
пертных суждений и коллективного заключе-
ния и др. (табл. 2). 

Формирование научного знания в сфере 
инвестиционной экспертизы связано с опре-
делением области и принципов ее проведе-
ния. Содержание экспертных задач в различ-
ных функциональных областях управления 
весьма разнообразно, а логическая последо-
вательность в реализации экспертных задач 
очевидна и позволяет говорить о необходи-
мости непрерывного экспертного сопровож-
дения процесса управления в экономической 
системе любого рода (рис. 1). 

Системное представление экспертизы 
инвестиционных решений может быть струк-
турировано в форме слоевой таблицы ее за-
дач (рис. 2).  

Субъекты, инициирующие экспертизу 
(Z), объекты экспертизы (Q), характеристики 
(параметры) инвестиционных решений, под-
лежащие исследованию и оценке экспертны-
ми методами (С), содержание экспертной за-
дачи (F), функциональные области управле-
ния (G) являются основаниями системной 
модели постановки задач в области инвести-
ционной экспертизы. Каждая задача одно-
значно определяется компонентами всех 
уровней (слоев) системной модели, выстро-
енных и логично взаимосвязанных «снизу 
вверх». 

Если выбрать по одному элементу из 
каждого блока системной модели и рассмот-
реть их последовательно, начиная с нижнего 
уровня – «Стадии процесса управления» и 
дойдя до верхнего уровня – «Субъекты, ини-
циирующие экспертизу», то элементы, через 
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которые пройдет путь (сечение) системной 
модели, определят постановку конкретной 
экспертной задачи. 

Рn = (Gi Fj, Сk, Ql, Zm). 
Системное представление задач инве-

стиционной экспертизы, структурированных 
по элементам предлагаемой модели, позво-
ляет обеспечить полноту охвата инвестици-
онных решений, требующих обоснования с 
использованием экспертных методов, их ин-
формационную взаимоувязку и логику осуще-
ствления. Общее количество процессов (за-
дач) по предлагаемой методике определяет-

ся произведением количества компонентов 
рассмотренных оснований. 

Методологическое значение модели со-
стоит в том, что она может быть положена в 
основу формирования самостоятельного на-
правления научного поиска – «экспертной 
инженерии». Этот термин обозначает науч-
ное описание совокупности технологий, реа-
лизующих экспертные методы в конкретной 
предметной области, в частности, в управле-
нии инвестиционной деятельностью в реаль-
ном секторе экономики. 

Таблица 2 
Классификация экспертных методов 

 
Классификационный 

признак 
Классы методов 

По характеру решае-
мой задачи 

экспертные оценки  
эвристический 

поиск 
экспертный анализ 

По характеру органи-
зации мыслительного 
процесса 

упорядоченные 
(направленные) 

неупорядоченные 
(ненаправленные) 

По методу формули-
рования экспертного 
суждения 

обобщающие набор индивидуальных экс-
пертных суждений 

использующие сформулированное лидером 
экспертной группы суждение 

По характеру контак-
тов между экспертами 

не допускающие личных контактов экспертов 

предпола-
гающие 

коллектив-
ное обсуж-

дение 

не допускаю-
щие получение 
экспертом ин-
формации о 

суждениях дру-
гих экспертов 

(прямые) 

предполагающие получение экспертом информации о 
суждениях других экспертов (с обратной связью) 

без обос-
нования 

суждений 

с обоснованием суждений 

всех 
экспер-

тов 

наиболее 
близких к 
среднему 

в наиболь-
шей степени 
отличающих-
ся от средне-

го 

По характеру контак-
тов между экспертами 
и организаторами оп-
роса  

индивидуальный опрос групповой опрос 

По технике опроса интервью 
интервью-

анкета 

анкетирование 
груп-
повое 

об-
суж-

дение  

дис-
куссия 

прямое 
многоту-

ровое 
смешан-

ное 

        
Поиск направлений развития института 

инвестиционной экспертизы позволяют сде-
лать вывод, что ключевыми среди них явля-
ются: 

– организационно-нормативное обеспе-
чение взаимодействия экспертов, органов 
экспертизы и лиц, назначивших экспертизу; 

– формирование экспертного сообщест-
ва в данной предметной области; 

– формирование информационной базы 
такого рода деятельности.  

Инвестиционная экспертиза – система 
оценочных,  поисковых    или   аналитических  

действий и выводов, проводимых по заявке 
заинтересованных лиц для получения неза-
висимого заключения с целью повышения 
уровня обоснованности принимаемых реше-
ний по вопросам регулирования и осуществ-
ления инвестиционной деятельности в ре-
альном секторе экономики. 

Организационно-экономические вопросы 
инвестиционной экспертизы должны решать-
ся на принципах демократизации, усиления 
роли рыночных институтов.  
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Прогнозирование   

 оценить чувствительность состояния объекта в будущем к изменениям исходных дан-
ных 

 

  
выбрать источники, содержащие наиболее надежную информацию об исходных условиях 

прогноза 
 

   
охарактеризовать условия (события), которые могут предопределить состояние объектов и события 

в будущем, но которые нельзя учесть при формировании гипотезы из-за отсутствия необходимой 
информации 

Планирование   

 предусмотреть неявные ограничения, в рамках которых должна быть достигнута цель  

 
определить приоритеты по времени и по ресурсам в достижении нескольких противо-

речивых целей 
  

  
выбрать необходимый и достаточный уровень детализации информации для подготов-

ки программы действий 
 

   
определить круг исполнителей, чьи планы следует согласовать, а действия скоординиро-

вать для достижения общей цели 

Проектирование   

 определить необходимую степень детализации информации в проектной 
документации 

   

  
разделить задачу на совокупность подзадач, установить характер их взаимозависимо-

сти и взаимодействия 
 

   
определить итерацию в процессе проектирования, на которой могло быть сформулиро-

вано неверное предположение, сформулировать способы устранения последствий 
неверных предположений на любой последующей стадии проектирования 

Мониторинг  

 оценить сигналы в контексте событий о возникновении ситуации, требующей вмешательства в 
реальном масштабе времени 

Диагностика  

 выявить характер взаимного влияния факторов, определивших конкретное 
отклонения 

   

  
определить минимально необходимую информацию при условии ее относительной не-

доступности или дороговизны 
 

   
определить условия, при которых проявляются те или иные отклонения, и способы воз-

действовать подобным образом на систему (постановка эксперимента) 

Интерпретация   

 сделать обоснованные предположения по поводу отсутствующей информа-
ции 

 

 

 выдвинуть гипотезы, каким данным следует доверять 

  

 
 
Рис. 1. Содержание задач экспертного сопровождения процесса управления в реальном секторе 

экономики 

 
Среди них: 
– независимость и объективность, 

реализация специальных механизмов (про-
цедур), минимизирующих внешнее влияние, 
способное исказить результаты экспертизы; 

– компетентность и высокий профес-
сиональных уровень лиц и организаций, 
проводящих экспертизу; 

– ориентация на мировой уровень раз-
вития науки и техники, нормы и правила 
технологической и экологической безопас-
ности, требования стандартов и междуна-
родных соглашений; 

– системность организации экспертной 
работы и ее нормативного и научно-
методического обеспечения; 

Функциональные облас-
ти управления 
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Рис. 2. Системная модель постановки задач в области инвестиционной экспертизы в реальном сек-

торе экономики 
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– полнота и достоверность используе-
мой и вырабатываемой информации; 

– ответственность за достоверность, 
полноту и обоснованность рекомендаций экс-
пертизы; 

– комплексность, заключающаяся в 
оценке научно-технических, экономических, 
экологических и социальных последствий 
реализации объекта экспертизы; 

– общественная открытость и защита 
прав участников экспертизы; 

– превентивность; 
– платность. 
Наряду с такими экспертными органами 

как экспертные советы, комиссии, группы, 
уполномоченные организации, в качестве 

субъектов инвестиционной экспертизы могут 
быть выделены принципиально новые ее 
участники: аккредитованные независимые 
центры и эксперты–члены саморегулируемых 
организаций. 

К аккредитации в качестве центров ин-
вестиционной экспертизы предлагается при-
влекать научные, проектно-изыскательские, 
консалтинговые организаций и образова-
тельные учреждения. Аккредитация даст им 
широкие возможности доступа к конкуренто-
способной информации, право участия в за-
конотворческом процессе в области инвести-
ционной деятельности, позволит максималь-
но использовать накопленный потенциал и 
др. (рис. 3). 

 

Требования к организациям-соискателям 

1. Основной вид деятельности: научные, научно-технические, проектные и проектно-изыскательские работы в одной, 
нескольких или всех областях инвестиционной сферы, аудит и оказание сопутствующих аудиту услуг в реальном сек-

торе экономики 

2. Опыт участия в проведении экспертизы в проектировании, строительстве, экспертизы градостроительной докумен-
тации, запасов полезных ископаемых и подземных вод, заявок на изобретения, полезные модели и другие объекты 
промышленной собственности, экспертиз условий труда, технологической и экологических экспертиз, других видов 

специализированных проверок 

3. Наличие финансовых возможностей организации-соискателя для покрытия вероятных убытков, причиненных не-
надлежащей экспертизой 

 

Государственная поддержка 
 аккредитованных центров инвестиционной экспертизы 

 1. Право участия на основе конкурса в экспертизе проектов, предусматривающих финансирование за счет средств 
бюджета 

2. Получение от специализированных государственных органов необходимой для осуществления профессиональной 
деятельности информации 

3. Право законодательной инициативы по внесению изменений и дополнений в законодательство или нормативно-
правовую базу по инвестиционной деятельности в реальном секторе экономики  

4. Поощрение исследовательской деятельности организаций через систему  
государственных фондов 

5. Прочие мероприятия 

 

Результаты проведения государственной аккредитации научных организаций 

1. Обеспечение участников инвестиционного процесса наиболее конкурентоспособной на внутреннем и международ-
ном рынках информацией об объекте экспертизы  

2. Поддержание конкурентного уровня инвестиций в реальном секторе отечественной экономики 

3. Развитие самоорганизации и стимулирование творческой активности участников инвестиционного процесса в ре-
альном секторе экономики 

 

Повышение эффективности инвестиционных решений в реальном секторе экономики 

 
Рис. 3. Содержание государственной аккредитации центров инвестиционной экспертизы 
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Аккредитация научных, проектно-
изыскательских, консалтинговых организаций 
и образовательных учреждений в качестве 
центров инвестиционной экспертизы может 
служить основанием для рассмотрения во-
проса о заключении договора со стороной, 
назначающей проведение экспертизы кон-
кретного вида. 

Основной правовой формой отношений 
между организацией, выступающей центром 
инвестиционной экспертизы, и стороной, на-
значившей экспертизу, является договор 
возмездного оказания услуг по аналогии с 
контрактами на создание, передачу и исполь-
зование научной продукции, оказание науч-
ных, научно-технических, инженерно-
консультационных и иных услуг. 

Экспертный орган выбирает метод экс-
пертного опроса и разрабатывает его про-
грамму, после чего формирует из числа вы-
разивших согласие на участие в экспертизе 
специалистов отвечающую всем требовани-
ям группу экспертов. С ними подписываются 
контракты на выполнение работ и техниче-
ские задания. 

Итоговое экспертное заключение по ка-
ждому вопросу экспертизы должно содержать 
конкретные выводы (рекомендации), способ-
ствующие принятию исчерпывающего реше-
ния как по рассматриваемому вопросу в це-
лом, так и по отдельным положениям рас-
сматриваемых материалов. Требования к со-
держанию экспертного заключения, порядок 
снятия разногласий между заказчиком и экс-
пертным органом, судебного обжалования 
выводов экспертной комиссии, страхования 
профессиональной ответственности эксперт-
ных организаций должны быть изложены в 
организационных документах, регламенти-
рующих процедуру инвестиционной эксперти-
зы, и являющихся по сути внутрифирменны-
ми стандартами аккредитованных центров.  

Одним из принципов организации инве-
стиционной экспертизы является ее плат-
ность. Развитие так называемого «затратно-
го» способа определения стоимости экспер-
тизы может идти по пути обоснованного чле-
нения этой процедуры, выделения повто-
ряющихся элементов и оценки ранее произ-
веденных затрат по ним. Такой подход созда-
ет методическую базу для планирования 
продолжительности и содержания работ. Од-
нако цены на услуги в области инвестицион-
ной экспертизы зависят и от статуса эксперт-
ной организации, платежеспособности лица, 
назначившего экспертизу, срочности, порядка 
и формы расчета и т.д. 

Возможности широкого распространения 
технологии экспертного сопровождения инве-
стиционного процесса в реальном секторе 
экономики связаны с организацией подготов-
ки специалистов в области инвестиционной 
экспертизы, способных наиболее рациональ-
но организовать работы по подбору и опросу 
экспертов, по обработке результатов экспер-
тизы и т.д.  

Такая подготовка предусматривает оп-
ределение области и принципов проведения 
инвестиционной экспертизы; осмысление от-
личий инвестиционной экспертизы от других 
видов экспертной деятельности, умение оце-
нить методологический уровень представ-
ляемых бизнес-планов, применяемых при их 
разработке программных средств.  

При изучении экспертных методов при-
обретаются знания теории измерений, уме-
ния и навыки в использовании шкал, приемов 
ранжирования, парного и последовательного 
сравнений, непосредственной оценки, опыт 
применения на практике метода Дельфы, ме-
тода анализа иерархий, приемами «активи-
зации» творческого мышления, организации 
направленного поиска и т.д. 

Специалисты в области инвестиционной 
экспертизы должны получить четкое пред-
ставление о правах и обязанностях экспер-
тов, их роли в эффективной реализации ин-
вестиционных решений. В рамках программы 
прививается умение формировать эффек-
тивные рабочие группы экспертов, развивать 
организационные структуры субъектов, осу-
ществляющих экспертизу и т.д. 

К критериям профессионализма в об-
ласти инвестиционной экспертизы следует 
отнести и умение завоевать хорошую репута-
цию в деловых и профессиональных кругах. 
Необходимыми качествами личности при 
этом являются творческое мышление, психо-
логическая зрелость, уверенность в себе, 
стабильность в поведении, самодисциплина, 
навыки делового общения и профессиональ-
ная этика. 

Изложенные положения относительно 
организации экспертной деятельности явля-
ется важным звеном эффективного управле-
ния инвестициями, более того, в реализации 
инвестиционной политики государства и ин-
весторов в условиях рынка, обеспечивая по-
вышение уровня обоснованности принимае-
мых инвестиционных решений. 


