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Введение 

В учебном пособии рассмотрена методика технико-экономического 

обоснования проектов, которая включает в себя: схему и последователь-

ность проведения технико-экономического обоснования проектов; 

способы и методы обоснования; перечень организационных этапов; 

способы получения и обработки информации; распределение обязанностей 

между службами предприятия. Детальному рассмотрению этих 

составляющих посвящены отдельные темы курса, которые изложены в 

представленном учебном пособии.  

Цель дисциплины «Техникоэкономическое обоснование проектов» 

(«ТЭО проектов») формирование комплекса знаний и умений 

необходимых для принятия обоснованных управленческих решений. 

Любой экономический проект, представляет собой преобразование 

ресурсов в экономический продукт и протекает по схеме "Ресурсы – 

факторы производства - продукт экономической деятельности". В ряде 

экономических проектов выделяют инвестиционные проекты, т.е. 

программы решения экономических задач, как совокупности сочетания 

разнообразных характерных действий, подчинѐнных единой целевой 

задаче. В узком смысле ТЭО – обоснование затрат ресурсов и 

экономических результатов, в стоимостном выражении, по возможности 

реализации целевой проблемы комплекса работ: производственных, 

технических, технологических, инвестиционных проектов для принятия 

управленческих решений. 

Задачи дисциплины: дать теоретические основы обоснования 

долгосрочных и краткосрочных финансовых решений; научить методам 

оценки экономической эффективности инвестиций; дать практические 

рекомендации по обеспечению процесса принятия инвестиционных 

решений; ознакомить с практическими методами учета инфляции и риска 

при принятии инвестиционных решений. 
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Глава 1. Предварительный анализ инвестиционного проекта и 

оценка его коммерческой привлекательности 

В первой главе раскрыты макроэкономические предпосылки 

инвестиций, определена взаимосвязь инвестиционного меморандума, 

технико-экономического обоснования и бизнес-плана проекта. В главе 

обозначены общие требования к структуре процесса бизнес-планирования 

и раскрыт состав разделов и технология подготовки технико-

экономического обоснования инвестиционного проекта, кроме того, 

приведены принципы оценки ключевых параметров коммерческой 

привлекательности проекта. 

 

1.1. Инвестиции. Инвестиционный проект 

Понятие «инвестиции» стало часто употребляемым термином. Как 

правило, у многих оно ассоциируется с приобретением недвижимости, 

антиквариата или на уровне народного хозяйства с недостаточным их 

притоком в ряд отраслей. Каждое из указанных направлений 

инвестирования, представляющего собой акт обмена сегодняшнего 

удовлетворения определенной потребности на ожидание удовлетворить ее 

в будущем с помощью инвестированных благ — зданий, сооружений, 

оборудования и т.п., имеет свои особенности. Эти особенности 

определяются прежде всего привлекательностью инвестирования. Под 

привлекательностью инвестирования принято понимать вложение 

определенного количества денег сегодня с целью получения их большего 

количества в будущем. Чем больше разница между первоначальными 

вложениями и будущими поступлениями, тем привлекательнее 

инвестирование как определенный процесс (акт) [1]. 

Существенную роль при обосновании необходимости 

инвестирования играют цели, которые ставят перед собой инвесторы и на 
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основе которых формируются критерии оценки привлекательности. Эти 

цели по направлениям инвестирования можно свести в следующие 

основные группы:  

 инвестиции, направленные на повышение эффективности 

производства. Их цель — создание условий для снижения 

производственных затрат инвестора за счет замены оборудования на более 

производительное или перемещения производственных мощностей в 

регионы с более привлекательными условиями производства и 

налогообложения; 

 инвестиции в расширение производства; их цель — 

увеличение объема производства и реализации продукции; 

 инвестиции в основной капитал или капитальные вложения в 

основные средства, в том числе затраты на новое строительство, 

расширение, реконструкцию и техническое перевооружение действующих 

предприятий, приобретение машин, оборудования, инструмента, 

инвентаря, проектно-изыскательские работы и др.; их цель — повышение 

эффективности производства, расширение его объемов, номенклатуры и 

улучшение качества выпускаемой продукции; 

 инвестиции в создание новой или принципиально новой 

продукции; их цель — выпуск новой продукции, а также выход на новые 

внутренние и внешние рынки;  

 инвестиции в создание дополнительных рабочих мест; их цель 

— снижение напряженности социально-экономической обстановки в 

стране и отдельных ее регионах; 

 инвестиции, направленные на достижение стабильности в 

обеспечении сырьем и полуфабрикатами производства; 

 инвестиции, направленные на охрану окружающей среды и 

обеспечение безопасности выпускаемой продукции. 
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Как видно, цели инвестирования могут быть разными. Однако, в 

целом, их можно свести в четыре группы: 

1. сохранение продукции на рынке; 

2. расширение объемов производства и улучшение качества 

продукции;  

3. выпуск новой продукции; 

4. решение социальных и экономических задач. 

В Федеральном Законе «Об инвестиционной деятельности в 

Российской Федерации, осуществляемой в форме капитальных вложений» 

инвестиции представлены в виде имущественных, финансовых и 

интеллектуальных ценностей, вкладываемых в объекты 

предпринимательской или иных видов деятельности с целью получения 

прибыли (дохода) или достижения социального эффекта. 

Субъектами инвестиционной деятельности (реципиентами) могут 

являться отечественные и иностранные инвесторы, заказчики, подрядчики, 

пользователи объектов капитальных вложений. 

Понятие «инвестиционный проект» (ИП) в отечественной литературе 

употребляется в двух смыслах: 

 как деятельность, мероприятие, предполагающее 

осуществление комплекса каких-либо действий, обеспечивающих 

достижение определенных целей – такое понимание ИП применяется в 

настоящем учебном пособии; 

 как система, включающая в себя определенный набор 

организационно-правовых и расчетно-финансовых документов, 

необходимых для осуществления каких-либо действий или описывающих 

такие действия. 

Объекты инвестирования различаются: 

 масштабами проекта; 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUhEXFhf9IMnSubPN6X9VYrt4Gk9gE6cwGBj8Nc2malKjdxqtnlB1Iv*C-bfEYQztDlSWZW7YRdtEhRS8d61l7DxYuQpwqG3jyNtFxMvkUHkRh2i1p11f-8ceNAwtklgGGj0wxwD5VdZjN4BsiVLDOiToCpXD7FUOTGuxJhV9OPCowsQIb*tcxUe8DlRSfO0hWtcQ6V4mLY71T2u6Z80gnC7byJe67jcnUlMcOYCduY4WesCmwyPXaYXOdaUDqxQrOLz9mun9DcY*8syJCUS-6dSMfSY9xBeuigt9OJ8lOJM8sTZuv*7M8xIzXywnQ5nXtklygBwW7sxd
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 направленностью проекта (коммерческая, общественная, 

связанная с государственными интересами и т.д.); 

 характером и содержанием инвестиционного цикла; 

 характером и степенью участия государства; 

 эффективностью использования вложенных средств. 

По количеству участников и степени влияния проекта на 

окружающий мир ИП могут быть: 

 малые; 

 средние; 

 крупные; 

 мегапроекты; 

 международные; 

 глобальные. 

Малые проекты, как правило, не требуют особой проработанности 

технико-экономического обоснования и связанных с ним вопросов. Вместе 

с тем допущенные при формировании проектов ошибки могут серьезным 

образом сказаться на их эффективности. 

Малые проекты представляют собой планы расширения 

производства и увеличения ассортимента выпускаемой продукции. Их 

отличают сравнительно небольшие сроки реализации. К малым проектам 

можно отнести также создание объектов социально-культурной сферы.  

Средние проекты — это чаще всего проекты реконструкции и 

технического перевооружения существующего производства продукции. 

Они реализуются поэтапно, по отдельным производствам, в строгом 

соответствии с заранее разработанными графиками поступления всех 

видов ресурсов, включая финансовые. 

Крупные проекты — это, как правило, объекты крупных 

предприятий, в основе которых лежит прогрессивно новая идея 
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промышленного производства продукции, необходимой для 

удовлетворения спроса на внутреннем и внешнем рынках. 

Мегапроекты — это целевые инвестиционные программы, 

содержащие множество взаимосвязанных конечным продуктом проектов. 

Такие программы могут быть международными, государственными, 

региональными. 

Международные проекты - это проекты, реализуемые 

заинтересованными странами, они, как правило, отличаются значительной 

стоимостью и сложностью. 

Проекты, реализация которых существенно влияет на 

экономическую, социальную или экологическую ситуацию на Земле, 

рассматривают как глобальные проекты. 

Проекты, реализация которых существенно влияет на 

экономическую, социальную или экологическую ситуацию в стране и не 

оказывает существенного влияния на ситуацию в других странах, 

рассматривают как крупномасштабные проекты. К примеру, создание в 

Ленинградской области морских грузовых портов. Заказчиком подобных 

проектов могут быть государство, промышленно-финансовые группы, 

акционерные общества, банки и т.п. 

Проекты, реализация которых влияет на экономическую, 

социальную и экологическую ситуацию в определенном регионе, городе 

(отрасли) и не оказывает существенного влияния на ситуацию в других 

регионах, городах (отраслях), рассматривают как проекты регионального, 

городского (отраслевого) масштаба. Заказчиком этой группы проектов 

могут быть местные органы самоуправления, АО и т.п. 

По основным сферам деятельности ИП разделяются на: 

 социальные; 

 экономические; 

 организационные; 
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 технические; 

 смешанные; 

 финансовые. 

По длительности ИП разделяются на: 

 краткосрочные (до 3 лет); 

 среднесрочные (от 3 до 5 лет); 

 долгосрочные (свыше 5 лет). 

По сложности ИП разделяются на: 

 простые; 

 сложные; 

 очень сложные. 

Таким образом, сложность и величина проектов и влияние их 

результатов на экономическую, социальную или экологическую ситуацию 

характеризуют значимость проектов. 

Наряду с указанными особенностями инвестиционных проектов 

существуют и другие признаки, по которым они выделяются. Так, два 

анализируемых проекта называются независимыми проектами, если 

решение об инвестировании одного из них не влияет на решение о 

финансировании другого. Например, решение о создании центра новых 

медицинских технологий не должно влиять на возможность 

осуществления проекта по строительству городского реабилитационного 

центра. При этом эффект от одновременной реализации этих проектов 

будет равен сумме эффектов этих проектов. 

Если два и более анализируемых проектов не могут быть 

реализованы одновременно, то такие проекты называются 

альтернативными, или взаимоисключающими. Обычно к таким проектам 

относится строительство крупных предприятий, которые включают 

отдельные производства, объединенные технологией и организацией 
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выпуска продукции, а также транспортными коммуникациями и системами 

энергоснабжения [2]. 

Надо сказать, что в действительности большинство инвестиционных 

проектов относятся к конфликтующим проектам, т.е. к проектам, в 

которых предполагаются разные пути достижения одной и той же цели. 

Конфликтующими также могут быть признаны проекты с разным целевым 

назначением, но требующие на их реализацию примерно одинаковых 

инвестиций. Поэтому инвестиционная компания всегда выбирает из 

анализируемых вариантов такой проект, который при всех ограничениях 

вкладываемого капитала принесет ей наибольшую выгоду. 

Инвестиционные проекты могут различаться также своими 

организационными, операционными и временными рядами. 

Организационные рамки проекта характеризуются составом его 

участников. В свою очередь состав участников определяется большим 

числом факторов: уровнем специализации; сложностью отдельных частей 

проекта; организационной структурой управления участниками, 

финансированием проекта и др. 

Операционные рамки проекта определяются осуществляемыми 

действиями его участников в соответствии с требованиями проектной 

документации и принятой технологии. 

Временные рамки проекта характеризуются периодом реализации 

проекта. Они устанавливаются на основе норм продолжительности для 

объектов, финансируемых государственным бюджетом, или исходя из 

срока окупаемости капитальных вложений для проектов, осуществляемых 

за счет средств частных инвесторов. 

Инвестиционные проекты также могут быть выделены в группы по 

минимальной пороговой норме прибыли. Минимальная норма прибыли 

может быть уточнена в зависимости от уровня доходности ценных бумаг, 

ставки кредитования и т.п. При этом с увеличением инвестиционного 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUgsfHh*SdBS039WrjxkzBN3LBXPxIrnqE72je9S3lsY8IzRrS2TATC6J7HUN0I*lVO58882iuhMLiu-0xvY5gv5YAgKZRmB9wOoInn43KHWLu2mkkMDAFSXRdMmppOXE-z*Y82OBlM8jRMQLaHrzew*cz2il9L0XPPqwzY3cxnQIvPK4GT41fvow*T3645fIYglj5*IdoeV2taobfqK5vriT1JtM*Q77hTbOmPekcdoWjJFeGrGR0eXAcJbE4shQSN4-JoURQXWTtKSGtXBSGQInEUJnhPIjLUAxISfe3cB1IoeTttgYOXhcGHatKulVW-kSrd02npLlbsywHxk-Jdfqw5NGLf2ZH4H*mfBiDV9H6naaN9pMXImmNRGl8B3ACCEhqs8mX-7O9kkIqd0GtKFe5G2Pi4D2QtFNNpDsKoVq1WOJlZi4LnyU1qgT42sfbXHFQ5rftIB-2G0x6PUA9U2VQyr*qxZMTKjWCT0dVb8a7GEmUDmKlVMsO7G0uKTw76g3zySXGTMsinq7LK0HgpB3bpgKLn353ZixNOuu92grP46qChRcOXlFUOjF9mHy*a7rAIdQx25Bd0apZxQHWlhaieCxsZyqFCphjxCVnT2Yzx5aEgrTfhScl9okNPFEfPhnNpxR1ZSnCQv29RvkIj7eiTtJwvbyOjyi0lxJ3Z8T2KymVGRbXcDyjNv-nBTOxG939yPJ3OLIBWDbZo5Fm0rPHYJ1d*XCGJ0Q4n0DBsQIqQ2uKVpXRB9MH9IcXy4s0dHNLS*4BbmQ*YVe5MkdsW4J8XQMo-k4j1Vetf4p3M1WeRNwFk9G9dM1Y1a5Lj2GN5LINaF5k6HvSl-3bZRMxM9iH2a2QOOUYLvOPqqCm8omOKdzVirek7Q-dYtTmusiNqXYNQxSL7OgLi42qRWphaDHqX9NPwKMKA
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риска возрастает пороговое значение нормы прибыли, а также усложняется 

выбор схемы финансирования. 

Наряду с инвестиционными проектами производственного 

назначения могут быть инновационные проекты, направленные на 

разработку и создание новых эффективных материалов, аппаратов, 

оборудования, машин, технологий или технологических процессов. 

Реализации проектов производственного и инновационного назначения 

часто тесно связаны между собой, поскольку эффективность их зависит не 

только от научной идеи, но и от воплощения ее в жизнь. 

Для осуществления намеченных программ экономического роста 

страны перспективными являются инвестиционные проекты, 

направленные в следующие отрасли: 

 военно-промышленный комплекс; 

 жилищное строительство; 

 легкую промышленность; 

 машиностроение; 

 металлургию; 

 нефтепереработку и нефтехимию; 

 топливно-энергетический комплекс (ТЭК); 

 продовольственный комплекс; 

 транспорт, связь и телекоммуникации; 

 науку. 

Масштабы проекта с точки зрения его сложности и расходов на 

реализацию, а также влияния на окружающую среду определяют уровень 

обоснованности и возможности его реализации в заданном периоде 

времени. 

Принятию решения о формировании инвестиционного проекта 

предшествуют: 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUsXJyMmsWIiU--WLrzkTJP0QKwvAimomoJUCa5xHzmOCVfnp1AUTBenYYJdZRA2OXW1rQGKHzs55R3bI8CLHdamBAn0ECje7BSynWK4NL0qK9aviOm6Ig10E3lgM87cAtYLtJcS5RM61SeXkPssY9HyUFGhSKtFoF91mqBa9CbFSf*N*cx5C-kE8eDBzEY25ml00UsTSc7CBSwT7UohgYwrT0UiX6DfG5pTq3BSGeDugvCAWEhNZSO2fF0MkC-7-OdZEOXVPKL2t00eEDjGkY9PMVy8ACjHwS0oBVBGpXNxdi4grIH0armx4QcO0bSQm2mcnwqt-P6rSIZLxWYeB1VTtkyNUI9Aumw0bMFiAyLiwF2PIlyQfkRW-9Ckjx34LO-6QK9SAYxV2mfBE-1YV9j9H*M3hCAbI07HmSe31AW9kfB04sT4Y3WnE7iE*goOblG3NOB3gYMNTnDtRAfKj08RFObXQBOPuaDYhuPHJJj0oMkEqZtXlMqCMks4ziiZ-QqyIIzlPNqSwLmOBm5r-LtcXBrIBf5bkesnttqDs5t0N17i0sAopCFxux0j1ObPKb3k28zviYAhkT1Fo2VEP464
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 оценка инвестиционного предложения, в котором 

обосновывается идея проекта, органами управления; 

 предварительные согласования с федеральными, 

региональными и местными органами управления, выбор предприятия 

(организации), способного реализовать проект реципиентом. 

 наличие средств. 

В заключение необходимо отметить, что указанная выше 

классификация инвестиций в проекты не исключает возможности 

существования и развития других видов инвестиционной деятельности. 

Например, существует инвестирование в производственно-хозяйственную 

деятельность, т.е. использование капитала в качестве оборотных средств 

или лее для приобретения основных средств. Однако для всех случаев 

инвестирования необходимы описание идеи, анализ и оценка 

эффективности проекта. 

 

1.2. Сущность и содержание технико-экономического 

обоснования проекта 

Инвестиционный проект осуществляется в несколько стадий. 

Различают разработку и реализацию проекта. Разработка проекта - 

создание модели, образа действий по достижению цели, осуществления 

расчѐтов, выбор вариантов, обоснование проекта. Главное в разработке 

проекта - подготовка развѐрнутого технико-экономического обоснования, 

являющегося основным документом, на основании которого принимаются 

решения об осуществлении проекта и выделяются инвестиции под этот 

проект. 

Технико-экономическое обоснование (ТЭО, англ. businesscase) — 

документ, в котором представлена информация, из которой выводится 

целесообразность (или нецелесообразность) создания продукта или услуги. 

ТЭО содержит анализ затрат и результатов какого-либо проекта. ТЭО 

http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%90%D0%BD%D0%B3%D0%BB%D0%B8%D0%B9%D1%81%D0%BA%D0%B8%D0%B9_%D1%8F%D0%B7%D1%8B%D0%BA
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%94%D0%BE%D0%BA%D1%83%D0%BC%D0%B5%D0%BD%D1%82
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%98%D0%BD%D1%84%D0%BE%D1%80%D0%BC%D0%B0%D1%86%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9F%D1%80%D0%BE%D0%B4%D1%83%D0%BA%D1%82_(%D0%B1%D0%B8%D0%B7%D0%BD%D0%B5%D1%81)
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A3%D1%81%D0%BB%D1%83%D0%B3%D0%B0
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%97%D0%B0%D1%82%D1%80%D0%B0%D1%82%D1%8B
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A0%D0%B5%D0%B7%D1%83%D0%BB%D1%8C%D1%82%D0%B0%D1%82
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9F%D1%80%D0%BE%D0%B5%D0%BA%D1%82
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позволяет инвесторам определить, стоит ли вкладывать деньги в 

предлагаемый проект. 

То есть в самом общем смысле технико-экономическое обоснование 

составляется для инвестиционных проектов (англ. investmentproject) и 

представляет собой план вложения капитала в целях получения прибыли 

[3]. 

В целом, как указано в Федеральном Законе «Об инвестиционной 

деятельности в Российской Федерации, осуществляемой в форме 

капитальных вложений», инвестиционный проект — обоснование 

экономической целесообразности, объема и сроков осуществления 

капитальных вложений. 

Причины написания ТЭО. ТЭО создаѐтся в результате одного из 

следующих воздействий: 

 требования рынка; 

 потребности организации; 

 требования заказчика; 

 технологический прогресс; 

 правовые требования; 

 экологические воздействия; 

 социальные потребности. 

ТЭО – это анализ и расчет экономической целесообразности 

осуществления проекта, основанный на сравнительной оценке затрат и 

результатов, эффективности использования, срока окупаемости вложений. 

Технико-экономическое обоснование проекта составляется в случае 

развития предприятия, когда требуется обосновать внедрение инновации 

(новое оборудование, технология, маркетинговый канала и т.д.). Учитывая, 

что ТЭО содержит неполное обоснование бизнеса, а только его часть, 

соответственно в нем не будет некоторых разделов, которые есть в бизнес-

плане. Так, например, маркетинговая часть будет содержаться в ТЭО 

http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%98%D0%BD%D0%B2%D0%B5%D1%81%D1%82%D0%BE%D1%80
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%94%D0%B5%D0%BD%D1%8C%D0%B3%D0%B8
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A2%D1%80%D0%B5%D0%B1%D0%BE%D0%B2%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D0%B5
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A0%D1%8B%D0%BD%D0%BE%D0%BA
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9F%D0%BE%D1%82%D1%80%D0%B5%D0%B1%D0%BD%D0%BE%D1%81%D1%82%D1%8C
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9E%D1%80%D0%B3%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D0%B7%D0%B0%D1%86%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%97%D0%B0%D0%BA%D0%B0%D0%B7%D1%87%D0%B8%D0%BA
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9D%D0%B0%D1%83%D1%87%D0%BD%D0%BE-%D1%82%D0%B5%D1%85%D0%BD%D0%B8%D1%87%D0%B5%D1%81%D0%BA%D0%B0%D1%8F_%D1%80%D0%B5%D0%B2%D0%BE%D0%BB%D1%8E%D1%86%D0%B8%D1%8F
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9F%D1%80%D0%B0%D0%B2%D0%BE
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9E%D0%B3%D1%80%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%87%D0%B8%D0%B2%D0%B0%D1%8E%D1%89%D0%B8%D0%B9_%D1%84%D0%B0%D0%BA%D1%82%D0%BE%D1%80_(%D1%8D%D0%BA%D0%BE%D0%BB%D0%BE%D0%B3%D0%B8%D1%8F)
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9E%D0%B1%D1%89%D0%B5%D1%81%D1%82%D0%B2%D0%BE
http://qult.info/?page_id=77
http://qult.info/?page_id=77
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только в случае, если внедрение инновации может существенно повлиять 

на маркетинговую стратегию предприятия. Анализ рисков, следовательно, 

проводится тоже не полностью, а рассматриваются только риски 

связанные с внедрением инновации и т.п. 

Ниже приведены две самые распространенные в источниках 

структуры ТЭО. 

Структура ТЭО - 1: 

1. История и основная идея проекта. Рассмотрение его основных 

аспектов и реализации в рамках определенного предприятия. 

2. Краткий обзор рынка. Проведение маркетинговых исследований 

на предмет выявления спроса на производимую продукцию (оказываемые 

услуги). 

3. Инженерное проектирование и технология. 

3.1. Характеристика технологического процесса. 

3.2. Обоснование выбора оборудования. 

3.3. Рассмотрение достоинств и недостатков. 

3.4. Анализ соответствия выпускаемой продукции международным 

стандартам. 

4. Экономическая оценка и финансовый анализ. 

4.1. Полные инвестиционные затраты. 

4.2. Финансирование проекта: механизм и источники 

финансирования. 

4.3. Полные издержки на проданную продукцию. 

4.4. Оценка экономической эффективности с учетом окупаемости и 

своевременного возврата заемных средств (в случае их использования), 

валютная окупаемость. 

4.4.1. Чувствительность проекта к основным рискам. 

4.4.2. Показатели чистой текущей стоимости и нормы внутренней 

возвратности капиталовложений. 
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5. Оценка влияния финансовых результатов на экономику 

предприятия. 

Задача проектного анализа состоит в установлении ценности 

проекта, определяемой как разность между его положительными 

результатами (выгодами) и отрицательными результатами (затратами). 

Основные принципы проектного анализа реализуются с помощью 

аналитических методов, основанных на приведении текущих и будущих 

выгод и затрат в сопоставимый вид. Финансовый анализ инвестиционных 

проектов имеет несколько разновидностей, которые могут понадобиться в 

зависимости от типа проекта: 

 анализ потребности в финансировании; 

 финансовый анализ фирмы-держателя инвестиционного 

проекта; 

 анализ возмещения издержек (как особый случай). 

Каждый из указанных видов финансового анализа имеет особую 

задачу, зависящую от того, рассматривается ли финансовая 

целесообразность проекта с позиций проекта в целом или с точки зрения 

лиц, в интересах которых проект осуществляется, финансирующей проект 

организации и других экономических агентов, которые могут участвовать 

в осуществлении проекта. 

Структура ТЭО-2: 

1. Резюме 

2. Суть проекта/инновации 

3. Обоснование выбора именно этого оборудования, технологии 

или решения 

4. Допущения, принятые при расчетах 

5. Расчет инвестиций во внедрение инновации 

6. Структура получения дополнительных доходов 
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Укажем, что если структура бизнес-плана, как правило, 

регламентируется, то структур технико-экономического обоснования в 

специальной литературе приведено множество. Они разнятся как по 

отраслям, так и по охвату проблем, которые рассматривались. 

Перед разработкой любого проекта выдвигается идея проекта, 

которая может возникнуть спонтанно или явиться результатом «мозгового 

штурма», проводимых фундаментальных или прикладных исследований, 

опытно-конструкторских работ по созданию принципиально новой 

продукции, технологии. 

Идея проекта может исходить из потребностей страны, отдельного 

региона, группы или одного инвестора в наполнении рынка 

определенными товарами или услугами. При этом она может опережать 

уровень сложившихся знаний, выступающих в качестве мерила результата 

труда, характеризующихся соответствующим уровнем интеллектуально-

творческого потенциала и необходимым инструментарием. В связи с этим 

следует отметить, что сфера науки всегда и везде носила чисто 

утилитарный характер. Поддерживались только те идеи и направления 

науки, реализация которых в определенный промежуток времени могла 

принести обществу или отдельным ее членам выгоду. Таким образом, 

выделялись реальные и нереальные идеи. Например, на стадии 

обоснования идеи исследователи, как правило, задаются вопросом, следует 

ли осуществлять новое строительство объектов, относящихся к 

инвестиционному проекту, если существует множество предприятий, 

переориентация которых под цели проекта может принести выгоду 

инвесторам и обществу. 

Можно также рассматривать идеи с позиций возможностей научно-

технического потенциала общества и их реализации в определенном 

периоде времени. 
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При поиске идей проекта огромное значение имеют творческие 

способности привлекаемого для ее выдвижения коллектива ученых и 

специалистов. Поэтому целесообразно как на этапе выдвижения идеи, так 

и на стадии ее реализации использовать следующие методы: 

 «мозговой атаки» и его вариации; 

 отражения идей на бумаге; 

 творческого ориентирования; 

 творческой конфронтации; 

 системного структурирования; 

 системного выделения проблем. 

Каждый из указанных методов может быть дополнен другим. При 

этом следует при формировании идей, а точнее — при их анализе, 

придерживаться определенных критериев и ограничений [4]. К примеру, 

при определенных объемах инвестиций в заданном отрезке времени 

освоить производство новой продукции и получить при этом ожидаемую 

(максимальную) прибыль и т.п. 

Идея может быть результатом маркетинговых исследований. 

Несмотря на многообразие возможных источников идей, каждая 

фирма, сообразуясь со своими финансовыми возможностями, 

конкуренцией, отдачей вложенного капитала или с прибылью, риском и 

другими факторами, определяет цели инвестиционного проекта. 

Оценивать реальность идеи можно по следующим показателям: 

 конкурентоспособности продукции; 

 приросту прибыли; 

 изменению объема выпуска или предоставления услуг; 

 снижению издержек; 

 возможности выхода на другие рынки; 

 рациональному использованию капитала; 

 повышению имиджа фирмы. 
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Иначе говоря, рассматриваются лишь факторы, которые 

непосредственно влияют на эффективность деятельности фирмы. 

Важным фактором поиска идеи является конкуренция на 

анализируемом рынке товаров и услуг. Различают три типа конкурентного 

поведения: креативное, приспособленческое и гарантирующее. 

Креативное поведение характеризуется действиями, которые 

создают превосходство над соперниками (производство новой или 

принципиально новой продукции, использование новых методов 

распределения и сбыта, новой рекламы и т.д. ). Существенным признаком 

креативной конкуренции является стремление рыночных контрагентов 

изменить существующую структуру спроса и предложения. 

Действительно, большей части продукции, ежедневно используемой 

нами в настоящее время, еще недавно не было. Многочисленные 

исследования показывают, что в наиболее процветающих компаниях 40-

60% оборота обеспечиваются товарами, не существовавшими пять лет 

назад. 

Для приспособленческого поведения свойственны попытки упредить 

действия соперников, связанные с модернизацией производства. Это 

проявляется особенно в случае, когда руководство фирмы, будучи не до 

конца уверено в своих инновационных возможностях, стремится в 

возможно короткие сроки скопировать достижения своих конкурентов. 

Гарантирующее поведение диктуется стремлением фирм сохранить 

на длительную перспективу уже достигнутые на рынке позиции за счет 

улучшения качества продукции, видоизменения ассортиментного набора, 

оказания различных услуг. К такому приему прибегают обычно фирмы, у 

которых нет возможности существенно менять производственную 

программу. 

Каждый из указанных видов конкуренции, который может быть 

использован при выборе той или иной концепции маркетинга, обладает 
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своими недостатками. Поэтому только при условии хорошего знания 

рынка можно сделать окончательный выбор в части конкурентной борьбы 

за потребителя продукции. 

В основе принятия решения о разработке новой продукции, как 

правило, лежат процедуры отбора идей и предложений. Например, в 1968 

г., как показал опыт, для того чтобы продукт имел коммерческий успех, 

необходимо было изучить в среднем не менее 58 идей нового продукта. 

Вероятность того, что новая идея даст, действительно, коммерческий 

эффект, составляла при этом менее 1%. В результате ускорения научно-

технического прогресса и повышения эффективности деятельности 

научных коллективов в 1981 г. до коммерческой реализации доходила одна 

идея из семи [5]. 

Каждая новая или принципиально новая (не имеющая аналогов в 

мире) идея проходит на стадии апробации своеобразный фильтр, 

включающий ряд последовательных этапов, в течение которых происходит 

отсев. К ним относятся: 

 анализ на соответствие целям и возможностям предприятия; 

 анализ коммерческой эффективности; 

 разработка продукта; 

 испытание (тестирование) продукта на рынке; 

 полная производственная и коммерческая деятельность. 

Цели и возможности предприятия определяются стратегией его 

развития с учетом фактора неопределенности, где важным моментом 

остается сохранение конкурентоспособности продукции путем ускорения 

ее сменяемости. В связи с этим каждый вид продукции, реализующей 

конкретную потребительскую функцию, развивается циклически, 

посредством смены поколения. Предприятия, руководствуясь 

стратегическими задачами, формируют бюджет инвестирования, где 
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наряду с собственными источниками финансирования особое место 

принадлежит заемным средствам. 

Коммерческая эффективность идеи зависит от ее новизны и 

возможности реализации в определенный, достаточно короткий срок. 

Здесь особенно важным фактором, влияющим на достижимость 

поставленных целей в идее, является информация о подобных уже 

реализуемых идеях, расходах и доходах и т.п. 

Потребительские свойства (конкурентоспособность) продукции, 

лежащие в основе анализируемой идеи, определяют выбор технологии, 

организации и управления производством. При этом предварительно 

требуется провести научно-исследовательские и опытно-конструкторские 

работы (НИОКР) по выпуску опытного образца, доводку всего комплекса 

работ по результатам пробной апробации на рынке. Сроки реализации 

идеи в производстве и затраты являются основными факторами принятия 

решения о ее рассмотрении. Так, под воздействием технического процесса 

сокращается жизненный цикл продукции и, как следствие, время, 

необходимое на проведение НИОКР. 

Для оценки конкурентоспособности разрабатываемого продукта 

необходимо провести анализ и сравнение с выбранным аналогом по 

функциональному назначению, основным техническим и 

эксплуатационным параметрам, областям применения. Подобный анализ 

осуществляется с помощью оценки эксплуатационно-технического уровня 

разрабатываемого продукта. 

Эксплуатационно-технический уровень (ЭТУ) разрабатываемого 

продукта – это обобщенная характеристика его эксплуатационных свойств, 

возможностей, степени новизны, являющихся основой качества продукта. 

Для определения ЭТУ продукта можно использовать индекс 

эксплуатационно-технического уровня JЭТУ, который рассчитывается как 

сумма частных индексов, куда входят показатели качества программного 
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продукта. Для учета значимости отдельных параметров применяется 

балльно-индексный метод. 

Тогда 





n

j

jj XBJ
1

ЭТУ ,     (1) 

где JЭТУ – комплексный показатель качества продукта по группе 

показателей; 

n– число рассматриваемых показателей; 

Вj – коэффициент весомости j-го показателя в долях единицы, 

назначаемый в соответствии с потребностями организации-заказчика 

программного продукта; 

Xj – относительный показатель качества, устанавливаемый 

экспертным путем по выбранной шкале оценивания. 

В табл. 1 представлены результаты расчета балльно-индексным 

методом при пятибалльной шкале оценивания. 

Таблица 1 

Расчет показателя качества балльно-индексным методом 

Показатели качества 
Коэффициент 

весомости, Вj 

Проект Аналог 

Xj ВjXj Xj ВjXj 

1 2 3 4 5 6 

1. Удобство работы 

(пользовательский ин-

терфейс) 

0,1 4 0,45 2 0,35 

2. Новизна (соответствие 

современным требова-

ниям) 

0,06 4 0,3 3 0,15 

3. Соответствие профилю 

деятельности заказчика 
0,15 4 0,6 2 0,3 

4. Операционная система 

(многозадачность, гра-

фика) 

0,05 4 0,2 4 0,2 
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5. Надежность (защита 

данных) 
0,13 3 0,4 3 0,4 

6. Скорость доступа к 

данным 
0,09 4 0,3 4 0,2 

7. Гибкость 0,05 3 0,15 3 0,15 

8. Функции обработки 

информации 
0,13 5 0,6 1 0,3 

9. Соотношение 

стоимость/возможности 
0,09 4 0,4 2 0,2 

10. Время обучения 

персонала 
0,15 4 0,6 2 0,3 

Обобщенный показатель качества JЭТУ JЭТУ1=4 JЭТУ2=2,55 

Отношение двух найденных индексов называют коэффициентом 

технического уровня Аkпервого программного продукта по отношению ко 

второму: 

𝐴𝑘 =
𝐽ЭТУ1

𝐽ЭТУ2
=

4

2,55
= 1,57     (2) 

Так как коэффициент больше 1, то разработка проекта с технической 

точки зрения оправдана. 

Проверка продукции также предполагает изучение реакции 

покупателей рынка на стимулы, используемые фирмами при реализации 

производственной, сбытовой и ценовой политики. Под «реакцией» рынка 

понимается любая умственная или физическая деятельность покупателя, 

вызванная стимулом. 

Различные уровни реакции покупателя продукции можно 

классифицировать по определенным признакам, характеризующим в 

конечном счете спрос на продукцию фирмы: 

 познавательная реакция, которая связана с усвоением и 

знанием информации о товаре; 

 эмоциональная (аффективная) реакция, обусловленная 

отношением к товару;  
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 поведенческая реакция, связанная с конкретными действиями 

покупателя при приобретении товара и его удовлетворенностью в процессе 

пользования им. 

 Содержание обоснования проекта. Как уже отмечалось, 

осуществлению инвестиционных проектов предшествуют 

исследования, целью которых является оценка целесообразности 

инвестирования. Укрупненно прединвестщионные исследования 

проекта можно распределить по нескольким стадиям. 

I. Экспресс-оценка инвестиционных возможностей проекта по общим 

данным инвестиционного проекта. 

II. Предварительные технико-экономические исследования проекта — 

оценка замысла и изучение дополнительных данных. 

III. Технико-экономическое обоснование проекта — обоснование его 

осуществимости и эффективности на основании всех доступных 

данных и факторов. 

IV. Заключение по оценке проекта и принятие решения об 

инвестировании.  

На практике такой порядок прединвестиционных исследований не 

всегда соблюдается — решение об инвестировании может быть принято не 

только после окончания работ по очередной стадии, но и в процессе 

работы над любой из них [6]. 

Экспресс-оценку возможностей инвестирования проекта проводят в 

целях предварительного выявления реальности его осуществления и 

рентабельности. Исследование возможностей имеет общий характер и 

основывается главным образом на обобщенных оценках. Данные по 

затратам обычно берут из проектов-аналогов, а не на основе конкретных 

материалов поставщиков, потребителей и т.д. В зависимости от характера 

изучаемых условий исследуют либо общие возможности, либо 

возможности для конкретного проекта, либо и то, и другое вместе. 
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К исследованиям общих возможностей следует отнести анализ 

данных о районе реализации проекта: его географическом и 

экономическом положении, характере занятости и доходах на душу 

населения, об освоенных и потенциальных факторах производства. Кроме 

того, рассматриваются баланс природных ресурсов и стоимость их 

использования, инфраструктура (особенно системы транспорта и 

энергоснабжения), главные статьи экспорта и импорта данного района, 

спрос на предполагаемую к выпуску продукцию, мощности строительных 

организаций и др. 

Исследования возможностей конкретных проектов, например, 

проекта строительства перегрузочного комплекса, контейнерной площадки 

аэропорта или морского контейнерного терминала, заключатся в сборе, 

анализе и оценке данных: 

 о спросе на конкретную продукцию на внутреннем и внешнем 

рынках;  

 о сырьевых ресурсах; 

 о месторасположении строительной площадки; 

 об ориентировочной мощности и характере технологических 

процессов производства; 

 о потребности в кадрах; 

 о сроках осуществления проекта, инвестиционных и про-

изводственных издержках; 

 об источниках финансирования; 

 о коммерческой рентабельности проекта и национальной 

экономической выгоде от его осуществления и др. 

По действующим предприятиям анализируют, кроме того, данные о 

номенклатуре производимой продукции, уровне ее сертификации и 

объемах выпуска, а также положительные и отрицательные факторы 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUmJkZWRA99FhCgB*Wszm0QjLqfzToBSDq6tPhn4V2eEQxKkeLePGkUwxTgR30r9evecl1t1r9mj3TXcfc4U9KMbieh6JGx*Pqh-rXVfQKQ3EvIEqrLMNi-OTY*z8koRRq9K6g2b5LwlSr9I4fkAj3yrrCqyVbxGxSkwXH3zE*Bse6spz49L1xeocVAwAV-koFSdZDipJwRsRuqIi9jwpFz1hcn*yHa8ho-TniZLoHzDKYGWdZkmOklQ3skAiqbyD6yISBKHt6fIUQ88pTzu0uDyk47AiyIMYJReJsCBTNafsQZtwQum4Z9ByG*HxBVZDoA
http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUpGcnZzUJoSL4OqUsCYMO*IiW-U6sJV3Jf2Ijl27e3a-DQ5WumbvR81J*hLqSYLe*nyRd3DTZfxymc7FVGQ6cc7DxA287So-NpwzBEklFx0oXSO0RU0tnN9qUdBr2U0aT*Pv1rAuNN8pR8D4pVMUjmkud9tEZCOjnfE6a005j5djT99K2t3pT7qdzrafYCdAdYHhmq3rOnmEA2sgZJcG3nsuslgahf3h-Gq7-YiaCVJgWkZ4uE5usfyBCIV77M9qbNY-khg2CYiH-ySr1qDKcgbH501N2RwIIvpg-c6aCFr0L53K7AnaDrqvpxoSZLq0k8idfEqNAQ8uORXZYtb08wp2OjEJLle*KTp3lMTfqqxgvICYnew*-CKMu4VdoKN32rz4*YHu0Xeq*evHSDaFbp0AD0dyASvqQ7pA7o-9OguAZCnz1QaqM5MWkekjSISOFCh9RRrWO71M74TRpBKQaNL1P7AXzAVVVyGrjPtbjDjY55Xr35aXXbtMSBLK*wpd-I2mTN448GnjVtrpo9GGuW1ZPQiD5ZZyvOZ0dzcYIVBJrP8Gu-1LZ58
http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUl9WV1Z3QQYEb2UbP6mDtG2uzJm2xXHmzkN-Vtec9jeoYGNTnbpEi73uqTS88IQnA9nDfU2b1g4Dvdp*oUNeyaQNQIQQabTTRUl4pXmaVzraEPHuO5Cd0RULGmu0m*e29YbQsgzwlKktOYcW*uewiz0UDBrCzQY5AbdRTPp9*5YswnRwSNW2S3N0hLCagcusxJeFqSZY6wDzbmEpHE9lpA30DqDBk1Rl7vRJuv9zG-nGg1pISfPPuP0EtNzm5*EMO2NKB*Iq5xFVYTIxKI87RD2bMMTKNHV3h8wV4lAGvyk9GoIhaGlRss8HH2REFiVJLAVM1Vw-u3O8f2KGbT6ue2fisxPnwPbGwVc9axFPllaX
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деятельности предприятия в целом, уровень технологии и характеристику 

имеющегося оборудования. 

По результатам исследования возможностей инвестирования 

составляют заключение. 

Однако, решение об инвестировании проектов принимают, как 

правило, после технико-экономического обоснования, которое 

представляет собой длительный и дорогостоящий процесс. Поэтому перед 

выделением средств на такое исследование для оценки замысла проекта 

проводят предварительное технико-экономическое исследование, 

рассматриваемое как промежуточная стадия между исследованием 

возможностей проекта и его технико-экономическим обоснованием, 

причем различие между ними заключается главным образом в степени 

подробности полученной информации. 

На стадии предварительного технико-экономического исследования 

изучаются возможные экономические альтернативы: 

 рынка и мощности предприятия (исследования спроса и рынка, 

продаж и маркетинга, производственной программы и мощности 

предприятия); 

 материальных затрат; 

 мест размещения предприятия и строительной площадки; 

 технических аспектов проекта (технологии и оборудования, 

состава объектов гражданского строительства); 

 накладных расходов (общезаводских, административных и 

коммерческих); 

 кадров (рабочих, ИТР и служащих); 

 сроков осуществления проекта; 

 финансовых аспектов (инвестиционных затрат, источников 

финансирования проекта, издержек производства и коммерческой 

прибыльности). 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUnJ4eXinD0gHbGYYPKqAt27eWaSU3z5JbISF9KeRmRuEDO3P7KC8YePs5wohJzcBmrBMxZd*xkiUfYP5QjPcIrQM97rZsBug48KEHeMFrvCbvKw0Hxm1gE-r8NKEknnBMTZL78AVactjdjDnVGeLP2LrAcQCxBL1U4Lg9oBdUQZoqDpdVrZpGY94jgX3dtT6PPTfKWwL5s38dsVtmN*w*2XeBjkaPZ6Qk6f6Yb-n3Ki*MRoM1aQp-zBpr8dB8O7AEmjSBtNkWI6oyVz58*BcmCJwsQIaDO*G9Pxin2PJRt51f1uVXTwqDMll0xtbPrSWdTNKpDcJ1Z7gtgh8wuk7w*QAkByescLsGRRmpW8b3ATVyHyMpAPi5jjxcoVjWFnFkSv5kA10phur33XIfoP*rq0uIfksvgsGxSwDnnjLDFP6NnoMIRbmh0KiXxMceHrFlpp0DgYLkVtMCo4olSA6-VvB3LqhdMK3LNbLI-6pjDkN
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При этом исполнитель исследования, кроме проработки имеющихся 

общих данных инвестиционного проекта, совместно с заказчиком 

изыскивает и анализирует другую дополнительную информацию, 

подтверждающую эффективность проекта. 

По результатам предварительного технико-экономического 

исследования делаются выводы о том, что: 

 инвестирование является настолько перспективным, что 

решение о нем может быть принято на основе информации, полученной на 

стадии предварительного технико-экономического обоснования; все 

аспекты проекта имеют важное значение с точки зрения его выполнимости 

и определяют необходимость тщательного изучения путем проведения 

функциональных или вспомогательных исследований, например обзора 

рынков, проведения лабораторных и опытно-производственных 

испытаний; 

 данной информации достаточно, чтобы считать проект 

жизнеспособным;  

 концепция проекта оправдывает необходимость проведения 

детального анализа и разработки технико-экономического обоснования. 

Технико-экономическое обоснование проекта служит основой принятия 

решения об инвестировании этого проекта. 

Такое исследование должно способствовать разработке проекта 

определенной производственной мощности в конкретном районе с 

использованием конкретного вида или видов технологии в зависимости от 

местных условий, при установленных размерах инвестиций, рассчитанных 

издержек производства и доходов от продаж, способных обеспечить 

окупаемость вложенного капитала в запланированный срок. 

В результате многократного процесса исследования с обратными и 

перекрестными связями, охватывающего возможные альтернативные 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUgsHBgf4EWiY8-mHozUfKPHl0x2U2Ts2nIOp88NUaufMQAfMzgNHlb8bhxGR9m6JlGJIsTVFoAh4c8gkLwKeNYBDlM9onr-9judmdq6yoa0PR-kFCX5pPcHQxwoI3XhqfoXWWm8ozsHqkGmVuWpHVOPW5OABZvfCbBQ5*E7CyDkoEe5CE03XvaG9-fU7bsJOjRNkJjin3v9aqXbdcSSQo5Bx01SnEjCYhPYqcmZ-vS5sSvRSZU8BVuIfzX7mMlzYFIf*mzK50EfINf*Gc1q96WPUOLqW4Qx8glf6z2DjuM2n*8ENh89*k7s2N1YJ0Zzqn6FxpvD06ZffvKDqg9ORVA5joPWjok5Ld7asdygB88R2aW5z*3bvAN9q7h9LmBlL7YmXm9sjonFYE5VZZzcNRwYB-0V74XNdwQGuWFAfgGVhMYtvhw6iv6hmYitlCm7Rem9Y3xvr8XiKh6npD4T8fmEPLtDLAIZGdVfG6*COzifNv7Mz2Jx9anD1mirKP0Gj9FwVcdIJw0LXYxUQHPQfNO-KhAVNJNK6KkADOEGHeK3zqL2wHcmBGnOicoRVlqeXHC*LSkFoPOOS
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решения, формируются организационные мероприятия по снижению 

объема инвестиций и расходов производства. 

Если полученные данные свидетельствуют о недостаточной 

рентабельности проекта, следует произвести корректировку его 

параметров. Если же при повторном анализе данный проект опять 

окажется нерентабельным, то этот вывод и будет окончательным 

результатом исследований. Эти исследования включают анализ: 

 общих условий осуществления проекта и его исходных 

данных; 

 рынка сбыта продукции и рациональной мощности 

предприятия; 

 факторов производства (приблизительных потребностей в 

сырье, материалах, энергии и условий их обеспечения); 

 места размещения строительной площадки, стоимости 

земельного участка и влияния создаваемого производства на окружающую 

среду; 

 проектно-строительной и конструкторской документации, 

основных параметров проекта, технологии и оборудования, состава 

объектов промышленно-гражданского строительства; 

 организации управления предприятием; 

 накладных расходов; 

 потребности в кадрах и затрат на трудовые ресурсы; 

 программы осуществления проекта, включая сметные расходы, 

сроки и графики строительства. 

В технико-экономическом исследовании рассчитывают общие 

инвестиционные издержки, определяют предполагаемую структуру 

капитала, источники финансирования и проценты на кредиты, а также 

исчисляют производственные издержки [7]. 
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На основе этих данных определяют период окупаемости затрат, 

оценивают коммерческую прибыльность и экономическую эффективность 

проекта. 

Объем исходной информации зависит от глубины проводимых 

исследований. 

На всех стадиях прединвестиционных исследований исходная 

информация должна включать: 

 цель проекта; 

 характер производства, общие сведения о применяемой 

технологии, вид производимой продукции (работ, услуг); 

 сведения об экономическом окружении; 

 продолжительность строительства; 

 объем капитальных вложений; 

 затраты и результаты по периодам осуществления ИП; 

 разработку плана реализации проекта; 

 оценку возможных форм финансирования; 

 определение финансирующих организаций. 

Окончательные оценки размера требуемых инвестиций и издержек 

производства, а также последующие расчеты финансовой 

целесообразности и экономической выгодности делаются в том случае, 

когда масштаб проекта четко определен и уточнена стоимость всех 

необходимых компонентов. Проработки проекта фиксируются в чертежах, 

схемах и расчетах, которые в дальнейшем служат в качестве 

вспомогательного материала для дальнейшей работы над проектом.  

В качестве заказчиков прединвестиционных исследований могут 

выступать: правительственные институты, занимающиеся привлечением 

инвестиций в создание отечественных, иностранных или смешанных 

предприятий; общественные организации; банки промышленного 
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развития; частные компании и предприятия, которые прямо 

заинтересованы в данном инвестировании. 

Прединвестиционные исследования могут осуществляться 

различными организациями: правительственными учреждениями, 

занимающимися вопросами промышленного развития; промышленными 

предприятиями; консультативными фирмами; генеральными 

подрядчиками и поставщиками оборудования. 

Работу по проведению технико-экономического исследования 

целесообразно поручать группе экспертов, в состав которой должны 

входить специалисты по основным аспектам проблем, затрагиваемым в 

проекте: 

 специалисты по промышленной экономике (желательно в 

качестве руководителя группы); 

 специалисты по анализу рынка; 

 технологи, занимающиеся вопросами соответствующей 

отрасли промышленности; 

 инженеры-механики, специалисты по оборудованию;  

 инженеры-строители; 

 эксперты по управлению промышленностью и анализу 

хозяйственной деятельности. 

В состав группы на краткосрочной основе могут включаться юристы, 

эксперты по специальным вопросам и др. 

Важную роль в проведении исследования играет инвестор. Во 

многих случаях осуществление проекта начинается инвестором, который 

часто является лицом, проводившим исследование возможностей. Поэтому 

его можно считать одним из главных поставщиков информации об общих 

условиях осуществления проекта. Во время подготовки исследования 

инвестору принадлежит право решения многих вопросов (например, по 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUkJPTk8jN99HLCZYfOrA9y7D*NgTWbn1c4JGZspD9*4KEqwDNGN5yxbKZ3uTrQr5dteITpgdddCzWqTeZRT7BZPhLIUd34EEgjAvnYclvk22tCDbdvhkE7vdFib6Lst*4X0RcFw3dh7SCv*Un0YdmgrSKlVpDljvztrl7tROO23rbs74F8Bv-7FmrQbx3G2qdwLZR-6BqbTl-Jc19FO07bZZcOQfViO1VKn1zB1sEND4*sQvVrcWbDWmuJ7*77YvgZWtvKZFUQbUbdltO69FTGMyFtG0ZgvvtMsLIl8UQdbMVy6aa9Bvr0ikPILJ-tryUVKhCMt5Iqi5GHqj-pmz5kMCQP7vCGw3DiCex95i8EOGp4TVzU7RuDBdOJ9CfVnfE2xDQUNV1LPtX2-F6OnTWYLyIuGmTC9ut-q407PTWUJqyTIOyn5EB*8Ba2aWM4Yhwy06OVMpaBT7mWy9F7sJrj*-C3*1BwxFt1Fi5cbVTI5VuiZcV4xKzog3d5qXPvbcojiwbWC1thbVy4Y2TDuRlPc


 33 

маркетингу и производственным программам, выбору альтернативных 

вариантов). 

Прединвестиционные исследования охватывают период от месяца 

(для проведения относительно простого исследования возможностей) до 

одного или двух лет (для проведения подробного технико-экономического 

исследования сложного проекта). 

В состав основных технико-экономических и финансовых 

показателей, на основании которых готовится документ об утверждении 

проекта, входят: 

1. Мощность предприятия (годовой выпуск продукции, в 

соответствующих единицах, пропускная способность) в натуральном 

выражении (по видам продукции). 

2. Стоимость товарной продукции, тыс. руб. 

3. Общая численность работающих, в том числе рабочих, чел. 

4. Количество (прирост) рабочих мест, место. 

5. Общая стоимость строительства, тыс. руб. в том числе: 

 объектов производственного назначения; 

 объектов жилищно-гражданского назначения; 

 прочих объектов. 

6. Стоимость основных производственных фондов, в том числе 

вводимых. 

7. Продолжительность строительства, лет. 

8. Удельные капитальные вложения, руб./ед. 

9. Себестоимость основных видов продукции, руб./ед. 

10. Балансовая прибыль, тыс. руб. 

11. Чистая прибыль (доход), тыс. руб. 

12. Срок окупаемости капитальных вложений, лет. 

13. Внутренняя норма доходности (норма прибыли), %. 



 34 

Утверждение инвестиционных проектов в зависимости от 

источников финансирования осуществляется: 

 за счет государственных капитальных вложений, 

финансируемых из республиканского бюджета РФ - в порядке, 

установленным Минстроем России совместно с министерствами и 

ведомствами; 

 за счет капитальных вложений, финансируемых из 

соответствующих бюджетов в составе РФ, краев, областей, автономных 

образований, городов Москвы и Санкт-Петербурга — соответствующими 

органами государственного управления или в установленном ими порядке; 

 за счет собственных финансовых ресурсов, заемных и 

привлеченных средств инвесторов (включая иностранных инвесторов) - 

непосредственно заказчиками (инвесторами). 

После анализа технико-экономических обоснований различных 

альтернатив составляют окончательные заключения, которые обобщаются 

в бизнес-плане, охватывающем все важнейшие аспекты исследования. 

Следует отметить, что строгих норм, устанавливающих стоимость 

прединвестиционных исследований, не существует. Затраты на проведение 

прединвестиционных исследований в процентах от общей стоимости 

проекта примерно составляют: 

 исследование возможностей — 0,2-1,0 %; 

 предварительное технико-экономическое исследование — 

0,25-1,5 %; 

 технико-экономическое исследование — от 1,3-3,0 % для 

мелких предприятий и до 0,2-1,0 % для крупных предприятий, 

использующих сложную технологию. 

Точность данных прединвестиционных исследований по смете 

затрат на реализацию проекта и производственные издержки 
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увеличивается по мере перехода исследований проекта от одной стадии к 

другой. 

Примерная степень точности составляет: 

 для исследования возможностей — 30 %; 

 для предварительного технико-экономического исследования 

— 20 %;  

 для технико-экономических исследований — 10 %. 

Указанные данные носят эмпирический характер и зависят от 

сложности проекта, а также от опыта экспертов и использованных методов 

определения издержек. 

Таким образом, структура и объем прединвестиционных 

исследований зависит от множества факторов, определяющих стоимость 

проекта, его окружение и возможность финансирования с целью 

осуществления в заданные сроки. 

1.3. Стадии (фазы) осуществления инвестиционного проекта 

Прежде чем рассматривать стадии реализации проекта, напомним, 

что любой инвестиционный проект, вне зависимости от его объемов, 

сложности, условий инвестирования, должен осуществляться в 

соответствии с выбранной технологией. Под технологией понимается 

последовательность определенных действий, направленных на получение 

промежуточного или конечного результата, в качестве которых в нашем 

случае могут выступать: подготовка технико-экономического обоснования 

проекта строительства перегрузочного комплекса, контейнерной площадки 

аэропорта или морского контейнерного терминала; разработка рабочей 

проектно-сметной документации; непосредственно строительство 

(реконструкция); монтаж технологического оборудования и выпуск 

опытной партии продукции; выпуск продукции. Временной фактор играет 

ключевую роль в оценке инвестиционного проекта. В этой связи 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUuXv7u*ekV4nTEY4HIqgl06Ei2RkVopMIWlrp8ON4UG8XBUI9yJjzUJFFHS0s1ft4vBsPdKohTM9fa4hfUbttGxGki*nSkAGUquTcfxUyxOGjHnVAuYUW*0jgWcpWm3BAStbzcRdl9V3-CyzUyj8ASqH3vTd1exBAov384dvHF2G0oak5tSnGGg0ZZORl48rLgpJ1pILAsrgVORlpdUL0knLa79-qbKTj-sbuI6mJ3k3CzvTF1LT8Y9zeMP3qdSBMNnyK094wc61e535f1kYAUTKCPcPAC-btstxkN1VDhvY-cioQyAZCeCKWkhMZEoM-j6RHsvW4wUsMmnQHnoItiiBUmvJeiA*Op69-nu*cZGIjqnQ3CB4gdx-dO5aHi3F5TlDipULf-ASyRKgf8y1tm*85poQcxwLQQocbMJVoSOlYgsOABqHy5uAZLpvWme1jRZan1dedSn7R*VURonsyw0fYmtK3F1hhdTc6ZHh3XezLbbCjo3iymSyP0kmm8guXA
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целесообразно представить весь цикл развития проекта в виде графика (см. 

рис. 1.). 

Представленный график носит достаточно условный характер, 

однако на нем можно выделить три основные фазы развития проекта: 

прединвестиционную, инвестиционную и эксплуатационную. Суммарная 

продолжительность этих стадий составляет срок жизни проекта 

[projectlifetime]. 

 

Рис. 1. График развития инвестиционного проекта 

(Обозначения: 1 - прединвестиционная фаза; 2 - инвестиционная 

фаза; 3 - эксплуатационная фаза) 

Первая, прединвестиционная фаза включает в себя следующие 

мероприятия: 

 проверку первоначального замысла проекта; 

 составление задания на разработку и обоснование проекта; 

 разработку бизнес-плана; 

 выбор местоположения объекта;  

 выделение инвестиций на проектирование; 

 проведение тендеров на проектирование; 

 выбор проектной организации, и заключение с ней договора; 

 разработку ТЭО; 
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 разработку проектно-сметной документации (ПСД); 

 утверждение ПСД; 

 отвод земли под строительство; 

 получение разрешения на строительство; 

 проведение тендеров на строительство; 

 разработку рабочей документации; 

 заключение подрядного договора. 

Этот этап выполняется заказчиком (инвестором). 

Необходимо особо подчеркнуть, что степень прединвестиционных 

исследований и проработок может варьироваться в зависимости от 

требований инвестора, возможностей финансирования и времени, 

отведенного на их проведение. Принято выделять три уровня 

прединвестиционных исследований: исследования возможностей (англ. 

opportunitystudies ); подготовительные, или предпроектные (англ. 

prefeasibility ) исследования; оценка осуществимости или технико-

экономические исследования (англ. feasibiltystudies ). 

Различие между фазами и уровнями инвестиционных исследований 

условно. Поэтапная подготовка окончательного решения необходима 

только для крупных проектов, где большая часть инвестиции направляется 

на строительство новых предприятий или на организацию нового произ-

водства. 

Сроки прединвестиционной фазы во многих случаях не могут быть 

определены достаточно точно, поскольку на этом этапе могут 

рассматриваться различные организационные принципы осуществления 

проекта. Возможна также подготовка нескольких технико-экономических 

обоснований по реализации одной и той же идеи, различаемых 

продолжительностью выполнения комплекса мероприятий и 

соответственно стоимостью, риском и доходностью проекта. При этом за 

счет рассмотрения нескольких альтернативных вариантов проектов и 
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выбора лучшего из них по определенному критерию могут быть снижены 

расходы на реализацию проекта [8]. 

Инвестиционная фаза реализации проекта строительства 

перегрузочного комплекса, контейнерной площадки аэропорта или 

морского контейнерного терминала укрупнено состоит из следующих 

мероприятий: 

 строительства (реконструкции, капитального ремонта) 

объектов, входящих в проект; 

 монтажа оборудования; 

 пусконаладочных работ; 

 производства опытных образцов; 

 выхода на проектную мощность. 

В течение инвестиционной фазы осуществления проекта 

формируются активы предприятий, заключаются контракты на поставку 

сырья комплектующих, производится набор рабочих и служащих, 

формируется портфель заказов. 

Завершающая эксплуатационная фаза проекта существенно влияет 

на эффективность вложенных в него средств. Чем дальше будет отнесена 

во времени ее верхняя граница, тем больше будет совокупный доход. В 

течение этой фазы осуществляется: 

 сертификация продукции; 

 создание центров ремонта; 

 создание дилерской сети; 

 текущий мониторинг экономических показателей проекта. 

Следует отметить, что в рассмотренных выше комплексах работ 

акцент делается на новое строительство предприятий. Вместе с тем в 

странах СНГ, в том числе и в России, имеется множество предприятий, 

нуждающихся в техническом перевооружении для выпуска новой 

продукции. Опыт показывает, что средства, выделенные на техническое 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUgUDAgOUJ7C23depjRsxBt8cfisEd8NUfHyYUanCDjbHE37J*jQRRpvmmdOgBWiJajDyAQq8Ib8gZpXe*jED8jHI6h2oamJDY8V2nj*6qk1uZnCvKfIpSCc4NS*DmGbaAA1gEbFvodKN4DMyx1Ue5*J6OnADC*as-kz*laKUc*iNCkh3XBrJLMwUHFojvdd8KQ6cAOSK1tESpDIXzC9jj*4x4M3iDRq4cvAlzySvMmI*hoDm4XxDErkT1nbPCyYXRP*CDXpfkrRxSHWKsnt1UN2afgGtSUJvEi1kECEDdpWWdlkgpKGlVM*qjQ5kCWJdVSyQ5LEzx8cB
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перевооружение или реконструкцию, окупаются в несколько раз быстрее, 

чем при создании аналогичных производственных мощностей за счет 

нового строительства [9]. 

В проектах на техническое перевооружение могут 

предусматриваться строительно-монтажные работы в минимально 

необходимом объеме, следовательно, при этом сокращаются сроки на 

проведение прединвестиционных исследований и расходы на их 

осуществление в течение инвестиционной фазы проекта. Поэтому при 

рассмотрении объектов нового строительства со всей их инженерной 

инфраструктурой не исключена возможность использования в качестве 

альтернативных вариантов технического перевооружения зданий и 

сооружений существующих предприятий. 

Важно определить тот момент, по достижении которого денежные 

поступления проекта уже не могут быть непосредственно связаны с 

первоначальными инвестициями (так называемый "инвестиционный 

предел"). Например, при установке нового оборудования им будет 

являться срок полного морального или физического износа. 

Общим критерием продолжительности срока жизни проекта 

строительства перегрузочного комплекса, контейнерной площадки 

аэропорта или морского контейнерного терминала или периода 

использования инвестиций является существенность вызываемых ими 

денежных доходов с точки зрения инвестора. Так, при проведении 

банковской экспертизы на предмет предоставления кредита, срок жизни 

проекта будет совпадать со сроком погашения задолженности и 

дальнейшая судьба инвестиций ссудодателя уже не будет интересовать. 

Как правило, устанавливаемые сроки примерно соответствует 

сложившемся в данном секторе экономики периодам окупаемости или 

возвратности долгосрочных вложений. В условиях повышенного 

инвестиционного риска средняя продолжительность принимаемых к 
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осуществлению проектов, очевидно, будет ниже, чем в стабильной 

экономической обстановке. Реализация любого инвестиционного проекта 

строительства перегрузочного комплекса, контейнерной площадки 

аэропорта или морского контейнерного терминала требует определенных 

знаний и опыта. Поэтому большинство фирм на Западе прибегают к 

услугам специальных подразделений, называемых «управление проектом», 

которые в зависимости от условий контракта берут на себя обязанность по 

анализу и реализации проекта в намеченные сроки. 

 

Пример определения продолжительности этапов (комплекса работ) 

по разработке проекта и оценка их трудоемкости 

Трудоемкость работ определяется с учетом срока окончания работ, 

объема выполняемых функций, факторов внешней и внутренней среды 

проекта.  

Оценка трудоемкости отдельных видов работ приведена в табл. 2. 

Для разработки было задействовано два человека: руководитель 

проекта и исполнитель (инженер-разработчик). 

Таблица 2 

Оценка трудоемкости отдельных видов работ 

Виды 

работ 

Оптимисти-

ческая 

оценка, tmin 

Реалистиче-

ская оценка, 

tнв 

Пессимистиче-

ская оценка, tmax 

Ожидаемая 

продолжительность 

работы, Тож 

1.1 15 17 18 17 

1.2 7 8 9 8 

1.3 12 14 16 14 

2.1 2 3 5 3 

2.2 5 7 8 7 

3.1 8 14 16 13 

3.2 19 21 23 21 

3.3 2 5 7 5 

3.4 3 4 8 5 

4.1 2 3 4 3 
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Процессы жизненного цикла проекта (например, разработки 

программного продукта управления логистическими цепочками), 

устанавливающим стадии разработки программных продуктов, и приведен 

в табл. 3. 

Таблица 3 

Комплекс работ по разработке проекта 

Содержание работ Исполнители 
Длительность, 

дни 

Загрузка 

дни % 

1 2 3 4 5 

1. Подготовка процесса разработки и анализ требований 

1.1 Исследование и обоснование разработки 

1.1.1 Постановка задачи 
Руководитель 

3 
1 33 

Программист 3 100 

1.1.2 Сбор исходных данных 
Руководитель 

14 
5 35 

Программист 14 100 

1.2 Поиск аналогов и прототипов 

1.2.1 Анализ существующих методов 

решения задачи и программных 

средств 

Руководитель 

6 

  

Программист 6 100 

1.2.2 Обоснование принципиальной 

необходимости разработки 
Руководитель 

Программист 
2 

1 

2 

50 

100 

1.3 Анализ требований  

1.3.1 Определение и анализ требова-

ний к проектируемой программе 

Руководитель 
3 

1 33 

Программист 3 100 

1.3.2Определение структуры 

входных и выходных данных 

Руководитель 
5 

1 20 

Программист 5 100 

1.3.3 Выбор технических и 

программных средств реализации 

Руководитель 
3 

1 33 

Программист 3 100 

1.3.4 Согласование и утверждение 

технического задания 

Руководитель 
3 

1 33 

Программист 3 100 

Итого по этапу 1 
Руководитель 

39 
11  

Программист 39  

2. Проектирование 

2.1 Проектирование программной 

архитектуры 

Руководитель 
3 

  

Программист 3 100 

2.2 Техническое проектирование 

компонентов программы 

Руководитель 
7 

  

Программист 7 100 

4.2 3 4 5 4 

4.3 11 16 17 15 
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Итого по этапу 2 
Руководитель 

10 
  

Программист 10  

3. Программирование и тестирование программных модулей 

3.1 Программирование модулей в 

выбранной среде программирования 

Руководитель 
13 

  

Программист 13 100 

3.2 Тестирование программных 

модулей 

Программист 
21 

  

Программист 21 100 

3.3 Сборка и испытание программы 

Руководитель 
5 

2 40 

Программист 5 100 

3.4 Анализ результатов испытаний 
Руководитель 

5 
1 20 

Программист 5 100 

Продолжение таблицы 5 

 

1 2 3 4 5 

Итого по этапу 3 
Руководитель 

44 
3  

Программист 44  

4. Оформление рабочей документации 

4.1 Проведение расчетов показателей 

безопасности жизнедеятельности 

Руководитель 
3 

  

Программист 3 100 

4.2 Проведение экономических 

расчетов 

Руководитель 
4 

  

Программист 4 100 

4.3 Оформление пояснительной за-

писки 

Руководитель 
15 

5 33 

Программист 15 100 

Итого по этапу 4 
Руководитель 

22 
5  

Программист 22  

Итого по проекту 
Руководитель 

115 
19  

Программист 115  

 

На основе данных табл. 3 разработан календарный график 

выполнения работ (табл. 4), показывающий последовательность и 

взаимосвязь выполнения комплекса работ. (с учетом воскресенья; можно 

брать без учета воскресенья и праздничных дней). 

Таблица 4 

Календарный график выполнения работ 

Содержание работы Исполнители 
Длительность, 

дни 
График работ 

1 Постановка задачи 
Руководитель 

Программист 

1 

3 

20.01.14-20.01.14 

20.01.14-22.01.14 

2 Сбор исходных данных 
Руководитель 

Программист 

5 

14 

23.01.14-27.01.14 

23.01.14-05.02.14 
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3 Анализ существующих мето-

дов решения задачи и про-

граммных средств 

Программист 6 06.01.14-10.02.14 

4 Обоснование принципиаль-

ной необходимости разработки 

Руководитель 

Программист 

1 

2 

11.02.14-11.02.14 

11.02.14-12.02.14 

5 Определение и анализ требо-

ваний к программе 

Руководитель 

Программист 

1 

3 

13.02.14-13.02.14 

03.02.14- 15.02.14 

6 Определение структуры 

входных и выходных данных 

Руководитель 

Программист 

1 

5 

16.02.14-16.02.14 

16.02.14-20.02.14 

 

 

Продолжение табл. 4 

 

7 Выбор технических средств и 

программных средств реализа-

ции 

Руководитель 

Программист 

1 

3 

13.03.14-13.03.14 

13.03.14-15.03.14 

8 Согласование и утверждение 

технического задания 

Руководитель 

Программист 

1 

3 

16.03.14 – 16.03.14 

16.03.14 –18.03.14 

9 Проектирование программ-

ной архитектуры 
Программист 3 19.03.14 –21.03.14 

10 Техническое 

проектирование компонентов 

программы 

Программист 7 22.03.14– 28.03.14 

11 Программирование модулей 

в выбранной среде 

программирования 

Программист 13 29.03.14 – 10.07.14 

12 Тестирование программных 

модулей 
Программист 21 11.04.14 – 01.05.14 

13 Сборка и испытание 

программы 

Руководитель 

Программист 

2 

5 

02.05.14 – 03.05.14 

02.05.14 – 06.05.14 

14 Анализ результатов 

испытаний 

Руководитель 

Программист 

1 

5 

07.05.14 – 07.05.14 

07.05.14 – 11.05.14 

15 Проведение расчетов 

показателей безопасности 

жизнедеятельности 

Программист 3 12.05.14 – 14.05.14 

16 Проведение экономических 

расчетов 
Программист 4 15.05.14 – 18.05.14 

17 Оформление пояснительной 

записки 

Руководитель 

Программист 

5 

15 

19.05.14 – 23.05.14 

19.05.14 – 02.06.14 

На основе этих данных был сформирован график выполнения этапов 

работ, который приведен на рис. 2. 
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Рис. 2. Календарный график выполнения работ 

Руководитель выполняет постановку задачи, курирует ход работ и 

дает необходимые консультации при разработке системы. Исполнитель 

отвечает за проектирование отдельных фаз реализации проекта, оценку 

показателей технического уровня инженерных решений проекта и 

критериев оценки финансовой реализуемости инвестиционного проекта. 

 

1.4. Взаимосвязь инвестиционного меморандума, 

технико-экономического обоснования и бизнес-плана проекта 

Технико-экономическое обоснование представляет собой 

обоснование конкретного проекта, в то время как бизнес-план включает в 

себя, кроме ТЭО проекта, описание миссии и целей организации, 

внедряющей данный проект, то есть обоснование существования 

предприятия. На современном российском рынке бизнес-услуг сложилась 

некая определенность в вопросах определений и толкований ряда близких 

понятий, таких как: инвестиционный меморандум, ТЭО и бизнес-план 

(см.рис. 3.). 

В целом, можно сказать, что технико-экономическое обоснование 

проекта или ТЭО, представляет собой уменьшенную версию бизнес-плана, 

в которой рассматривается не весь бизнес целиком, а только его часть. Из 

схемы, представленной на рис. 3 следует, что первичную роль в 
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обосновании целесообразности инвестиций играет технико-экономическое 

обоснование (Точка № 1). Оно создается внутренними усилиями топ-

менеджеров компании, цель которых — определить, является ли общее 

направление данного проекта коммерчески эффективным и 

перспективным. Вслед за этим этапом требуется составление детального 

финансового документа, который бы мог сформулировать, как 

предполагаемое новое предприятие или товар (услуга) будет существовать 

в рамках данного рынка при текущем и будущем воздействии на данный 

сегмент разных конкурентных факторов, а также различного рода рисков. 

Таким документом является бизнес-план (Точка № 2). 
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Рис. 3. Взаимосвязь инвестиционного меморандума, ТЭО  

и бизнес-плана проекта 

Во время второго этапа (составления бизнес-плана) происходит 

некоторое увеличение издержек, обусловленное затратами на проведение 

маркетинговых исследований, задачей которых является проверка 

информации и различного рода гипотез, изложенных ранее в материалах 

ТЭО к данному проекту. 

Далее, в случае положительных результатов проверки гипотез ТЭО, 

проект получает финансирование. Этот момент показан на точке № 3. 

Следующий этап в жизни нового предприятия крайне важен и 

ответственен для его управленцев. В этот период происходит первичное 
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становление его маркетинговой модели поведения, появляется реальная 

статистическая информация, характеризующая его настоящие и 

потенциальные темпы развития. 

Оценивая текущие и возможные сценарии поведения предприятия в 

соотношении с потребностями в инвестициях, топ-менеджеры компании 

разрабатывают финансовый документ, главная цель которого привлечь в 

уже существующий проект нового стратегического инвестора, который бы 

смог вывести компанию на качественно новый уровень развития. Этот 

документ носит название Инвестиционного меморандума (Точка № 4). 

Во время данного этапа развития менеджеры предприятия должны 

постоянно проводить мониторинг рынка. Обычно это делается в целях 

отслеживания поведения конкурентов, а также выявления новых 

перспективных рыночных ниш для освоения. 

Главная цель мониторинга — вовремя зафиксировать тот момент, 

когда предприятию для повышения эффективности бизнеса понадобится 

дополнительные стратегические инвестиционные вливания. Задача 

управленцев заключается не только и не столько в том, чтобы вовремя 

отследить и констатировать факт того, что компании требуется 

стратегический партнер, а в том, чтобы правильно просчитать размер 

недостающих проекту инвестиционных ресурсов. 

Момент, когда топ-менеджеры компании видят многосценарный 

вариант развития их бизнеса, (от пессимистического в случае 

недоинвестирования до оптимистического в обратной ситуации) служит 

началом для составления Инвестиционного меморандума. Разница между 

сценариями показана в заштрихованных зонах графика. Заштрихованные 

зоны объясняют, насколько недофинансирование проекта в момент Х 

снижает будущую рентабельность бизнеса компании. 

В ходе работы с бизнес-планом, как правило, начинается рост 

издержек коммерческой структуры, связанный с необходимостью работ в 
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области проведения исследований в сфере маркетинга. Эти исследования 

ставят своей целью определить, насколько предположения, которые 

изложенные в технико-экономическом обосновании, будут 

соответствовать данным, которые будут получены в ходе этих 

исследований. Если эти исследования приводят к тому, что если данные, 

предположения и предложения технико-экономического обоснования 

подтверждаются в ходе маркетинговых исследований, то проект вправе 

претендовать на получение финансирования. Финансовые расчеты позднее 

ложатся в основу инвестиционного меморандума.  

 

1.5 Структура бизнес-плана 

Этап рождения нового предприятия чрезвычайно ответственный для 

финансовых менеджеров. На этом этапе начинается определение и 

становление политики предприятия, начинает поступать информация, 

которая дает реальную оценку возможным сторонам и скоростям развития 

[10].  

Наиболее распространенной является структура бизнес-плана, 

приведенная ниже.  

1. Краткое содержание 

 1.1. Наименование и адрес предприятия 

 1.2. Учредители 

 1.3. Суть и цели проекта 

 1.4. Стоимость проекта 

 1.5. Потребность в инвестициях 

 1.6. Сроки окупаемости вложений 

 1.7. Уровень конфиденциальности материалов проекта 

2. Анализ положения дел в отрасли 

 2.1. Текущая ситуация в отрасли и тенденции ее развития 

 2.2. Направления и задачи деятельности компании 
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 2.3. Ближайшие перспективы развития компании  

 2.4. Описание ведущих компаний отрасли 

3. Существо предлагаемого проекта 

 3.1. Продукция (услуги, работы) 

 3.2. Технология 

 3.3. Лицензии 

 3.4. Патенты 

4. Анализ рынка 

 4.1. Потенциальные потребители продукции 

 4.2. Емкость рынка и тенденции его развития 

 4.3. Оценочная доля компании на рынке 

5. План маркетинга 

 5.1. Цены 

 5.2. Ценовая политика 

 5.3. Каналы сбыта 

 5.4. Реклама 

 5.5. Прогноз объемов продаж новой продукции 

6. Производственный план  

 6.1. Производственный процесс 

 6.2. Производственные помещения 

 6.3. Оборудование 

 6.4. Источники поставки сырья, материалов, оборудования и 

рабочих кадров 

 6.5. Субподрядчики 

7. Организационный план и управление персоналом 

 7.1. Форма собственности 

 7.2. Партнеры, владельцы компании 

 7.3. Руководящий состав 

 7.4. Организационная структура 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUnpwcXA38BHMp63T92FLfKUVkm9fFPWCp09OP2xaUtBPxyYEJ2t3qignLMHq7PzKUXuHDly1DYNfHDUlTfHovJUEWCAJpCeYeItYoCwID8K17rIj5gmRy7VkY9RbqXsbF9BVbbYDj-hRfVeW-fv6wLWSPPl7tNQd1rlwk*ARk1DugZvMcwk6f8bsL3HpN6oJJgoj7As0qStBvODZCFkl5c3P8RpjgiNZAHwpN09AdL55By73WFyiAbtAp41PmpnRr-meYXfc7DUnep1IPd0FiJcDXipaalyiMmgjUWifSZqel4HVqBGZh5ariXVVHmPGWHmrfdDTD9gB6i*pCt9AQ*5MYifNlYhaMMqyiquu0z2aYkYr4e2TZiuY32L-ktDD2h6atdV3R7hkncjCCOiAl7UGA-8h1ZigEbPxo1JSYy6soO74bE4kd*U35kj-qsj0A18zQwSOz1xeC4G5uleI9PsutCoNsF0AkYvEOGJt7HMd
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8. Анализ рисков 

 8.1. Слабые стороны компании 

 8.2. Вероятность появления новых технологи 

 8.3. Альтернативные стратегии 

9. Финансовый план 

 9.1. Отчет о прибыли 

 9.2. Отчет о движении денежных средств 

 9.3. Баланс 

 9.4. Показатели эффективности 

10. Приложения 

 10.1. Копии контрактов, лицензий и т.п 

 10.2. Копии документов, из которых почерпнута исходная 

информация 

Рассмотрим подробнее содержание перечисленных разделов бизнес-

плана. 

 

1.5.1. Краткое содержание 

Раздел «Краткое содержание» представляет собой аннотацию 

бизнес-плана. Основное назначение этой вводной части состоит в том, 

чтобы привлечь внимание тех, кто знакомится с содержанием проекта, с 

первых же слов возбудить их интерес, заставить вникнуть в детали. 

По содержанию вводной части инвестор судит о том, стоит ли терять 

время и читать план до конца. Поэтому резюме, как, впрочем, и другие 

разделы бизнес-плана, должно быть написано лаконично и предельно ясно, 

чтобы оно легко читалось и инвестор без труда находил ответы на все 

возникающие вопросы. Не стоит злоупотреблять специальной 

терминологией. Куда лучше привести несколько цифр, которые докажут 

преимущества проекта любому непосвященному. 
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Вводную часть бизнес-плана, как правило, составляют в последнюю 

очередь, после того как подготовлены все остальные разделы. 

 

1.5.2. Анализ положения дел в отрасли 

В этом разделе рекомендуется не только охарактеризовать текущее 

состояние отрасли, но и очертить тенденции ее развития. Особо следует 

рассмотреть специфику и размеры предприятия, указав, как планы его 

развития скажутся на производственном и научном потенциале, каналах 

распространения продукции, доле рынка и т.п. Нелишне перечислить 

потенциальных конкурентов, выявить их сильные и слабые позиции. На 

основе изучения прогнозов развития отрасли надлежит объяснить, на 

какого потребителя рассчитаны товары или услуги компании. Необходимо 

привести справку о последних новинках отрасли [11]. 

При написании раздела обычно используют сведения из 

заслуживающих доверия источников, специальных и массовых 

периодических изданий, личных бесед и т.п. 

 

1.5.3. Существо предлагаемого проекта 

Основное назначение раздела — дать описание продукции или услуг, 

которые будут предложены потребителю. При этом акцент должен быть 

сделан на особенностях, которые отличают предлагаемую продукцию или 

услуги от продукции и услуг конкурентов, а также на товарной политике 

компании, т.е. планах дальнейшего совершенствования товара (услуг). 

Очень важно, чтобы эти сведения были изложены ясным, простым языком. 

Нецелесообразно перегружать текст техническими и технологическими 

подробностями, специальной терминологией. 

Красной нитью сквозь раздел должна проходить мысль об 

уникальности предлагаемой компанией продукции (услуг), в чем бы эта 

уникальность ни проявлялась: новаторской технологии, неповторимом 
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качестве, небывало низкой себестоимости или каких-то иных 

достоинствах, удовлетворяющих запросам взыскательных покупателей. 

Здесь неплохо привести таблицу, позволяющею сопоставить технико-

эксплуатационные параметры продукции (услуг) компании и конкурентов. 

Убедительными доводами в пользу новой продукции (услуг) 

послужат возможности ее совершенствования, экономические, 

социальные, экологические и прочие выгоды, которые получит 

потребитель. 

Отдельно следует прояснить вопрос о правах собственности на 

продукцию. Оформление патентов, регистрация авторских прав, товарных 

и фирменных знаков, заключение регулирующих права владения 

контрактов создают барьеры вторжению конкурирующих фирм на рынок. 

 

1.5.4. Анализ рынка 

Этот раздел формируют в первую очередь, так как рыночная 

конъюнктура предопределяет целесообразность осуществления проекта. 

Назначение этого раздела состоит в том, чтобы определить основные 

характеристики потенциальных рынков сбыта новой продукции, а также 

способов продвижения новой продукции к потребителю и достижения 

требуемых объемов сбыта. 

Для того чтобы убедить инвестора в существовании спроса на 

продукцию или услуги, нужно выявить тот сегмент рынка, который будет 

для компании главным, и определить его емкость. Выбор сегмента помимо 

всего прочего зависит от остроты конкурентной борьбы. 

При составлении раздела рекомендуется придерживаться 

следующего порядка изложения: 

 общая характеристика рынка, оценка его текущих размеров 

(объемов продаж) и стадии развития (зарождающийся, растущий, зрелый 

или отмирающий); 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUrq2t7bHkcHUv7XL73lTZL3*XgJGT5-CAPKbMKM-khOHU8eQYaDt4gmq7sdlC6RLIUF4J*bmScTsnZqBDF4VlxuVpv3UqHFFICiGKLNcQ6IVfNszUio8r8HCn1Z0NRNxstg9Tp3tXaIIrkNHrnZsH*4AvhyhEJtbe6h8ZOry77k9jB16pPY3VGQ5Hl612XjUHSJ6LG31DDxnKIID66DdcWqQl6C3L6DzJpExLKKtbwY0md8UEwyu65SLXgBNkJNHr7d7DwFpj599pi4racwD1AG60I--kgJnwYOGM3b27K6CJqDZok71kXfdTwj6H25Vag0gMPrjbkP5dmIiBm2sNsKW3cVfSmCwqIgqyDHEdd7M93lFT9uaUie0Z1RYobXzXCheyiyTb230qv2Ifz8dS7RB2niSxpo*dZLwbfzkEaHDDdRjQ94ncTSwSRnZYImIj2wIBmXAq6NitdR9G4QAFWyipDdeguvm8EFyU8qc8zK6Gbj4Rhgcn1ZP05t4sSdGxyd5qOxUuyMaJICIa5fupMpzpmXaDzaJgGCd0d6amCd0eJbs5Olzua5oEGBG7E-Nao-Og129hsm4uMU798d2it3xryaMuOt5uA
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 краткое описание продукции, реализуемой на данном рынке 

(целесообразно остановиться на том, какую стадию своего «жизненного 

цикла» проходит тот или иной вид продукции); 

 анализ требований к продукции различных групп покупателей 

(новизна, высокий технический уровень, отменное качество, надежность в 

эксплуатации, модный дизайн, хорошо поставленное послепродажное 

обслуживание, дешевизна); 

 оценка спроса на конкретном сегменте рынка; 

 определение уровня конкурентоспособности продукции. 

1.5.5. План маркетинга 

В разделе «План маркетинга» надо показать, какие меры обеспечат 

успешный сбыт продукции. Здесь рассматриваются следующие аспекты: 

 постановка целей и выбор соответствующих им способов 

проникновения на рынок; 

 формулирование ценовой политики и анализ ожидаемых 

объемов продаж новой продукции; 

 планирование сбыта и распространения продукции; 

 обоснование методов продвижения продукции на рынок, 

включая организацию послепродажного и гарантийного обслуживания, 

проведение рекламной кампании. 

Ценовую политику строят с учетом множества разнообразных 

факторов, в число которых входят: конкурентоспособность продукции, 

структура рынка, этап жизненного цикла товара, общие цели компании, а 

также то, в какой степени способны влиять на уровень цен поставщики 

ресурсов, потребители продукции, участники сети распространения 

продукции, конкуренты, государство и другие рыночные агенты.  

Например, при внедрении нового продукта на рынок зачастую 

устанавливается намеренно заниженная «цена проникновения», 
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позволяющая быстро привлечь множество покупателей и захватить 

значительную долю рынка. 

Производители, желающие окупить затраты на научные 

исследования и опытно-конструкторскую разработку продукции, которая 

отличается высоким качеством и новизной, назначают цепу таким образом, 

чтобы получить максимальную прибыль. 

При расчете цены наукоемкой продукции целесообразно оценить 

экономический эффект, который получит потребитель продукции от ее 

использования. 

Главным аргументом при выборе той или иной ценовой политики 

является получаемая компанией прибыль. 

Программа сбыта должна базироваться на анализе 

функционирования сложившейся сбытовой сети, оценке целесообразности 

использования традиционных каналов распространения продукции или 

создания новых. В зависимости от стадии жизненного цикла. Кроме того, 

следует привести план рекламной кампании и стимуляции сбыта путем 

предоставления скидок с цены при последующей покупке новых версий и 

модификаций товара, гарантийного и послепродажного обслуживания 

клиентов и т.п. 

Анализ жизненного цикла проекта на конкурентном рынке. Под 

влиянием научно-технического прогресса совершенствуются техника, 

технология и организация производства, что способствует разработке 

новых, более совершенных товаров и услуг. И поскольку наука и техника 

развиваются неравномерно, то и смена поколений товаров и услуг в 

производственных отраслях происходит во времени неодинаково. 

Например, в электронике смена поколений техники и технологии 

происходит через 2 года в то время как в строительстве — через 6-8 лет.  

Чтобы определить экономическую целесообразность 

коммерциализации идеи проекта – организации контейнерной площадки 
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аэропорта или морского контейнерного терминала с целью оказания услуг 

перегрузочного комплекса  на рынке, чаще всего прибегают к модели 

жизненного цикла услуги/товара (ЖЦУ/Т). Различают следующие этапы 

типичного жизненного цикла услуги/товара (рис. 4): 

 разработка услуги/товара; 

 выведение услуги/товара на рынок; 

 рост реализации услуги/товара; 

 насыщение рынка; 

 зрелость; 

 спад (упадок). 
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Рис. 4. Жизненный цикл услуги/продукции и издержки производителя
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Говоря о типичности жизненного цикла услуги/товара, необходимо 

сделать следующее замечание. Каждый тип услуги/товара может иметь 

определенный жизненный цикл и соответственно описание. Практически 

ни одна из отраслей промышленности не защищена от технологических и 

других изменений, которые могут повлиять на сокращение жизненного 

цикла товара и динамику спроса на отдельных этапах. 

Сокращение жизненного цикла под влиянием научно-технического 

прогресса и конкуренции влечет за собой проблему возврата 

капиталовложений и их окупаемости. При этом в каждой фазе жизненного 

цикла возникают свои проблемы [13]. 

Например, на этапе введения товара у фирмы могут возникнуть 

проблемы с изготовлением продукции, поскольку технология 

производства недостаточно освоена. Покупатели могут с осторожностью 

относиться к приобретению нового для них товара, а отсутствие на рынке 

конкурентов может способствовать появлению товаров-заменителей. 

Для этапа разработки услуги/товара характерна высокая степень 

неопределенности из-за несовершенства технологии, отсутствия 

информации о реакции покупателей, о поведении конкурентов. Причем 

чем революционнее информация, тем выше неопределенность. 

В момент выпуска услуги/товара расходы на маркетинговые 

исследования велики, издержки производства при малом объеме 

продукции также большие. Поэтому чем короче по продолжительности эта 

фаза, тем лучше для фирмы. Ее длительность будет существенно 

уменьшена, если в маркетинговой программе, носящей преимущественно 

информационный характер, будут поставлены следующие задачи: 

 информировать покупателя о преимуществах новой 

услуги/товара; 

 побудить покупателя испытать услугу/товар, показав при этом 

совместимость с навыками потребления аналогичных товаров; 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUoOOj45JKPEQe3EPK72XoHm5wG6hKw7svmYTFcYg4O0klpXNIf103FbSYYlx0hlFYecK7OtI-mfpvQ*7zBZ9vZ*SlVztvHtuZ81iVRh0Rkx5DHLlFBx8zY47AIE6iBxLHjgB7CdliAn9cg57gG6aDiVYafHlZxb-5risUMwZBIWjXQjeYfZIEATi11zylRRlPL7EY3Ok7V2dwA0kyuL0n1jZtgsco-5ZmRNWkiLnoW6jcz2QTqDVensv2*oyzD6yep5WY*ob3NhdMgayTzRDQVhYFrUKj3FYXVIc2o9L0yVquZULleVWWKIByWWqNhp7SF7K1yoNQz6*heWvN3fiba577lip9u*yxHOAcKV3dU*OA8*KXKF8q*jMpA6KbnvjtXQjA3WpIqx13xsvcQC4KBfxxnRrGtn0LNsOkfJuQb*K4WEUQ6hlGLWiyfPMiiIMoZXLzLPVTfxKGW86BJ1PGUSZEy*f2uhATRv9TvVTtXbAw4Hvg1Cf5kAdfXNDlnwOuOl179uM81xrrI9c6W9CRI4oC1ktYKtli5w3VpLMmfnQvDdJvFdTs2E
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 добиться известности услуги/товара; 

 ввести услугу/товар в эксклюзивную систему сбыта. 

Если товар выдерживает это испытание, он переходит в фазу роста, 

для которой характерно уменьшение производственных издержек, 

связанных с ростом объема выпуска товаров и появлением опыта их 

изготовления. Цены на товары имеют тенденцию к снижению, что 

способствует распространению на рынке. Соответственно расходы на 

маркетинговые исследования распределяются на больший объем товаров. 

Денежные потоки становятся положительными. 

Чтобы сохранить свои позиции на рынке, приоритетными целями 

маркетинга должны стать: 

 дальнейшее расширение спроса путем добавления новых 

свойств услуге/товару; 

 расширение сетей сбыта; 

 уменьшение цены услуги/товара и тем самым привлечение 

новых групп покупателей. 

В период насыщения темп первичного спроса замедляется, возникает 

проблема полного использования производственных мощностей путем 

максимизации своей доли на рынке или поиска для себя новых целей. 

Период насыщения может быть очень коротким, но в то же время 

бурным, поскольку конкурентный климат становится более напряженным, 

влекущим за собой возможное реструктурирование, иногда существенное. 

Ключевым фактором успеха является увеличение доли рынка. 

Для достижения поставленных целей маркетинговая программа 

должна содержать ряд мероприятий, направленных на дифференциацию 

товаров, расширение сбытовых сетей и выделение приоритетных целевых 

сегментов. 

Фаза зрелости отличается замедлением роста первичного спроса. В 

промышленности развитых стран является наиболее продолжительной. 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUj0xMDFpQBgBamAeOqyGsWh8SoQNQKKvBRowalrN835V2Z5VV5reDCaCHogIb-cQDfvRKKzcOZHhp9tIpQoxqo5NmsFmkLHzgOloeKC8r6MBSfcLB3BnM8-eyQQG03ZkcIvYVGEmwM-kCXqZBOI6WbY-1RDWEMYhh1Y0IlSJhdK8fO6JgmK9zVuKJ5t952xhbh8*3-vFfvlxj*JFAVfkXUTXvSBQRvM0LiqJnqBcrJyruaoLYYLmszMuOJI50eZUKJZpdahjWegziOl7Z51A3jc5WmHNi28R0RHh*yvD77p92f9wM8UXXkHgKP77gwZwdg8qUe4HTpYG4gQAkl45udr5yRV252u231IXFHZm1rLkjYpZyqgnFRvvgxvDVXDGYvq62i2gf6I3PbW1HYvYwaiPAjz00*IEiWYEYP5boRdD7FaTl5NipEnw7ylHf2hQKLeNNZ1dquQsg1tbhICiWgyLvr3oEL4yzgia9ukoHoxxluyX0Q9uKABsXpM3DpqqI8CzUdPo3IebA4Tvoobejv00kCCsOOvYGOBw8uidwvfrOjDlTKeoeS7RjtWfnbxeSgdF2WZrm7Bd
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Рынок на этой стадии сильно сегментирован. Спрос не расширяется 

и медленными темпами уменьшается. Как правило, на рынке доминируют 

несколько мощных конкурентов. Чтобы сохранить и, если возможно, 

расширить свою долю рынка, добиться конкурентного преимущества, 

фирма должна решить следующие задачи: 

 дифференцировать услуги/товары по качеству, предлагая 

рынку новые или улучшенные наборы свойств; 

 стимулировать спрос путем различных маркетинговых 

приемов; 

 создавать новые рыночные ниши или сегменты. 

Для фазы упадка характерно сокращение рынка. Возникает излишек 

мощностей, прибыли снижаются. Некоторые фирмы сливаются, другие, 

напротив, пытаются работать на остаточном рынке, если он, естественно, 

представляет интерес. Поскольку в этот период предпочтения, вкусы, 

навыки потребления модифицируются и товары выходят из моды, фирмы 

изымают инвестиции и покидают рынок. 

Следует отметить, что указанные фазы жизненного цикла товара с 

точки зрения продолжительности и отдачи вложенного капитала могут 

быть улучшены фирмой, если она предпримет соответствующие действия 

в целях: 

 сокращения времени на введение товара на рынок; 

 ускорения процесса роста; 

 продления как можно дольше фазы зрелости; 

 замедления фазы упадка. 

Финансовые цели фирмы на отдельных этапах жизненного цикла 

товара будут неодинаковы. Так, на этапе разработки основной целью 

является безубыточность, на этапе введения — получение прибыли за счет 

реализации товара; на этапе роста — получение максимальной прибыли, 

на этапе зрелости — получение прибыли за счет сокращения издержек 
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производства, на этапе насыщения и упадка — сокращение затрат при 

уменьшении объемов реализации. 

Надо сказать, что процессы производства товаров и предоставления 

услуг весьма различны. Во-первых, услуга не существует до ее 

предоставления, ее нельзя хранить, осмотреть перед приобретением. Во-

вторых, услугам присуща высокая степень неопределенности 

восприимчивости потребителями, что ставит их в невыгодное положение, 

а продавцам затрудняет предложение услуг на рынок. 

Поскольку услуги нематериальны, т.е. они существуют только в 

процессе их оказания и потребления, и не сохраняемы, то предложение 

следует всегда совмещать со спросом. Если совмещения не произошло, 

ценность услуги теряется безвозвратно. Непроданный холодильник или 

стиральную машину можно сохранить и продать позже, но пустое место в 

самолете, перегрузочном комплексе, контейнерной площадке аэропорта 

или морского контейнерного терминала представляет несомненную 

потерю для тех, кто эти услуги предоставляет. 

Виды услуг чрезвычайно разнообразны. Они могут иметь 

промышленный или ручной характер изготовления, удовлетворять личные 

или общественные потребности, быть в определенной степени 

квалифицированными и т.д. 

Исследование рынка предполагает оценку спроса и предложения на 

товары и услуги. Недостаточный или неточный анализ спроса может 

привести к созданию лишних мощностей и соответственно в последующем 

к нерациональному их использованию. При этом в маркетинге принято 

считать спрос на товар или услугу как платежеспособную потребность. 

Поэтому не всякая потребность в каком-либо товаре или услуге есть спрос.  

Объем рыночного спроса в каждый конкретный момент времени 

может быть неодинаковым и охватывать некоторую долю емкости рынка. 

Емкость рынка можно рассчитать по формуле 4: 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUrm-vr-DQ8bNpqzS9mBKfaS3zzpWbH2RKr4PkORfearWh732TR1jVbUQx2yQQWW8eTuS8go6RVuxAaSRWztJpYAyqkgBRYItZXc*hYfs2Oj2EMlthN49gEp62GkOH6WHo2o3Yjoo0RB3UWWQWVtSsDgdelqwYdhnHy1HZRlWxJldQcWOAuWatRPYG5a9znUlcGCdPTZZp1CqhZ0lJSPFYpIQs-IfkwxKQFt5h87suUlKi7wizqBl87LQxZr-mwPxJrOHUV5tyGNKJtsqmsDKPmFxwboKA9XUiEdG*W-*POI0cBP8YAWv9WK*5KDzaRylk5VvZMXvRotJblcbHf3cHTHyRNiup5F14g
http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUkVVVFW2ufihysC*mgwmEchQYibkTSJpU-5U4yME8Grw3h7di8Kz5nOR857VPaAHGOYy1H-TkkqCMfgg92eUp9jJ*fUDKYzT65B*eyUsC*mcSY2Q0*vrE3acE2Yq3d7*0UluM2e0wfs1W9zkuU8IknUya8dYeD*-ge0md1Elk4t-dRW78IZNNbm75lzHZrvJS0qWE0syNsVBPT1CypR8Ll4HxqTeFotoCPXUPwHrzFm5Orhx5EGmLlJLEKPn4G7*nLmM7AdkXU2k7U5tpaTtOje8P80YivJZ9eIApXvANqZnvU1528tqGyT2Wu3A-o7SLRteRFQDEoQ88RexERoVOVaHKv*yoc*ysJ9ATK9I21GvRlqaa1Y9So6n56m-grCgSXKopcL8LtUGqJNcMzEZzK-ESKt8DL8tXoZ*eA8ctagPcyNPDqfCcAlx95cGAObZv5XvMBSC-yuEIWy*yUOEd2E6Z7MPiDTeSlOQ5ZKs172k1UDVNG1c6NUo2pLVixPK7NnVwaj-ss*1G1WBC0sokjw1hID0cAwdhpabQeqmF8JoID*dS2QyCRIq78V0LwEVJ7GmzoOpOpt*nBFieNvcXPskqqjVdAeMWN-iTAunP9**5AZ*99HM5eyCG0OoebkJX2VcdKhCjWNSYuczT0GPhRm-ayUJZUmQAsTjJP*tBEDzj4BV5PF-IodtilAhTYG0Y81K4PAeNFxrDaLsCbEOrnYas68e9uMTyVbMvgw0jFTe
http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUnB6e3pK6rcuRU8xFYOpnkf3cI299hdgRa2s3Y64sDKtJcTmxYmVSMrFziMIDh4os5ll7L5X72G9UngGovUce6Ia4azPpg229dSSC-UTuOaNqroiCQ*jlln95sSShG-XJyBd*dYDf911VZ2xcvFM7MiKQ9x0AajsNrVGmqnKvLTGNG4wXkfE0u0QsI7jhH-b42tzblAn0SQS1jzPf5NraNbgwJBS19hmZChUOi6mDaBNKVWHVYLG5Ar4wOdHvXhRL0XYBtyT0JvhcoSdx4aIdc6QljC-QEAi2LedpnpbHX0aahPYSr6GAUTgsIAIB5fJ*YgbwKiljjlGbJdDf0J7teMZw4tl-yyK-bw6U0cifSyFaG0tQaU2vz9m-pu53BNoqnRwIYS3ceF8rnTsuRvfM56aA3cgpuy3526RZyG0Ad2VdLFyzPworMNRmmNVWcuOoCaEeocFnWMRNy90ik-1fN*slvV7Rhzj66K18xKzZ7C5
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0V Q Z I E E I          (4) 

где Q — объем национального производства данного товара; 

Z — остатки товарных запасов; 

I — импорт; 

Е — экспорт; 

Ео — косвенный экспорт; 

Iо — косвенный импорт. 

Косвенный экспорт и косвенный импорт учитывают использование 

данного товара в другом изделии, вывезенном (ввезенном) за границу (из-

за границы). 

Спрос и емкость рынка зависят от структуры рынка, эластичности 

спроса по ценам, жизненного цикла товаров и услуг каналов 

распределения, темпов роста потребления, конкуренции поставщиков 

аналогичных товаров. Эта многофакторная зависимость делает оценку 

спроса достаточно сложным процессом. Поскольку потребители неохотно 

делятся информацией о структуре спроса, предпочтениях и гибкости 

рынка, а в то же время статистическая информация о влиянии различных 

факторов на спрос не всегда отражает действительное состояние дел, 

используется совокупность методов прогнозирования, каждый из которых 

обладает определенными достоинствами и недостатками. 

Различают методы прогнозирования: 

 эвристические; 

 экстраполяционные; 

 экспертные. 

Наиболее распространены экстраполяционные или нормативно-

статистико-экстраполяционные методы и метод экспертных оценок. 

Нормативный метод является приемлемым для отраслей, где 

ассортимент используемых видов материалов или комплектующих 

изделий относительно небольшой и исчисляется в натуральных 
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показателях. Для определения перспективной потребности нормативным 

методом необходимо знание отраслевой потребности в конкретных 

изделиях и потребляемых для его изготовления материалах. Любое 

отклонение от норматива потребления может повлечь за собой искажение 

прогноза.  

В общем виде норматив потребности в t - м году при данном методе 

расчета потребления можно представить в следующем виде  

0 1 2 3( , , ,..., )nB B A A A A     (5) 

где В — норматив потребности в базисном году; 

А1, А2, А3….Ап — коэффициенты, учитывающие влияние различных 

факторов на норматив потребления в t -м году. Полученный таким 

методом прогноз должен быть критически оценен потребителем 

продукции и постановщиком задачи. 

Если прогноз опирается не на объективные данные, а на мнения 

отдельных экспертов (работников фирмы), принимающих участие в 

разработке данного товара, а также менеджеров и др., то для уменьшения 

риска субъективности индивидуального суждения отдельных экспертов 

используют метод Дельфи. Согласно этому методу эксперты группы 

формируют свои суждения анонимно, на основе заранее выданных им 

анкет. Затем заполненные анкеты обрабатывают и рассчитывают 

медианное (среднее) суждение; его доводят до всех участников, от 

которых требуется составить свое мнение с учетом полученного 

группового результата. Вероятное значение спроса на услуги/товары 

обычно оценивают за два тура. 

В том случае, когда прогноз опирается на объективные данные, 

свидетельствующие о необходимости развития объектов социально-

культурной сферы, то в качестве оценки потребности используются 

социальные нормативы и нормы. При этом прогноз развития объектов 

социально-культурной сферы может быть ориентирован на потребности 
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региона, города, поселка, села, микрорайона с учетом складывающейся 

демографической ситуации на момент осуществления инвестиционного 

проекта. Например, предположительная численность постоянного 

населения г. Санкт- Петербурга по расчетам Госкомстата России в течение 

ближайших пятнадцати лет сократится на 470 тыс. человек. 

Следовательно, существенно уменьшится численность постоянного 

населения по отдельным возрастным группам (табл. 5). 

Как видно из данных табл. 5, резкое сокращение численности 

населения наблюдалось с 2007-2008 г. по возрастным группам: 8-13; 16-17; 

16-29 лет. 

Таблица 5 

Предположительная численность постоянного населения по 

отдельным возрастным группам (на начало года, тыс. человек) 

Годы Возрастные группы, лет 

0-2 3-5 6-7 8-13 16-17 16-29  

2001 91 96 67 325 132 910 

2002 90 93 68 292 132 907 

2003 92 92 65 264 133 909 

2004 93 91 63 238 133 912 

2005 94 91 62 226 128 913 

2006 95 92 61 202 123 912 

2007 95 93 60 196 ИЗ 902 

2008 96 95 62 189 84 857 

2009 96 96 63 186 71 823 

2010 95 96 63 186 68 786 

2011 95 96 63 186 68 786 

2012 94 96 64 186 69 761 

2013 92 96 64 186 66 730 

2014 90 96 64 189 64 695 

2015 88 94 64 190 63 661 

 

Прогнозированию развития объектов социально-культурной сферы 

(учреждения образования, культуры, здравоохранения, физической 

культуры и спорта, предоставляющие общедоступные и бесплатные услуги 

населению) предшествует следующие процессы: 
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 анализ демографической ситуации; 

 определение необходимого числа объектов, исходя из 

вместительности, посещаемости, числа обслуживаемого населения, т.е на 

основе социальных нормативов и норм; 

 оценка эксплуатационной надежности существующих 

основных фондов; 

 определение потребности в объектах; 

 оценка покупательной способности населения. 

Если же рассматривают возможности предоставления 

общеобразовательных, медицинских и других услуг на платной основе, то 

при оценке спроса анализируют данные демографического прогноза с 

учетом возрастных и социальных групп населения и их покупательной 

способности, а также информацию о предприятиях коммерческого и 

некоммерческого типа, работающих на данном рынке [14]. 

При анализе покупательной способности населения выясняют: 

 уровень доходов населения; 

 уровень образования и профессиональный состав; 

 сумму сбережений населения; 

 прожиточный уровень. 

После того как определены значения спроса и предложения на 

конкретном рынке, необходимо провести сравнительный анализ 

конкурентов для обоснования стратегии проекта. Действующих и 

потенциальных конкурентов выявляют двумя способами. 

Первый способ связан с оценкой спроса, удовлетворяемого на рынке 

основными конкурирующими фирмами по видам продукции. При этом 

выделяют следующие группы конкурентов: 

а) фирмы, предлагающие аналогичный вид продукции или услуг на 

тех же рынках, включая: 
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 ориентирующихся на удовлетворение всего комплекса 

требований, предъявляемых к потребителям данной продукции; 

 специализирующихся только на удовлетворении 

специфических потребностей отдельных сегментов рынка; 

 готовящихся к выходу на рынок с аналогичной продукцией; 

б) фирмы, обслуживающие другие рынки аналогичной продукцией, 

выход которой в ближайшее время наиболее вероятен; 

в) фирмы, производящие товары-заменители, способные вытеснить 

данную продукцию с рынка. 

В результате указанного подхода выделяют группы определенной 

продукции, удовлетворяющей те или иные потребности рынка. 

Второй способ ориентирован на оценку конкурентов по типу 

выбранных ими стратегий производственно-сбытовой деятельности. Как 

правило учитываются фирмы, взявшие на вооружение стратегии в 

следующих областях: 

 экспансии на рынке; 

 ценовой политики и политики качества; 

 технологии. 

Основными составляющими качества товара являются: 

 функциональное соответствие, т.е. способность товара 

правильно выполнять его базовую функцию; 

 дополнительные функции — это диапазон возможностей 

товара помимо базовых функций; 

 соответствие нормам и стандартам, указанным в сертификате 

или паспорте; 

 надежность, т.е. способность товара без поломок или 

нарушений в эксплуатации выполнять в течение гарантированного срока 

приданные ему функции; 
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 долговечность, т.е. полезный срок службы товара до выхода 

его из строя; 

 сервис — это совокупность мероприятий, обеспечивающих 

эффективное использование товара с момента приобретения до окончания 

гарантийного срока его эксплуатации; 

 эстетичность — качество товара, включающего субъективные 

составляющие, такие как дизайн, эргонометрические свойства, вкус, цвет и 

т.п.; 

 воспринимаемое качество, основанное на репутации фирмы-

производителя, имидже или марке товара. 

Качество услуги намного сложнее оценить из-за ее неосязаемости. 

Поэтому чаще всего потребители услуг ориентируются не столько на 

ожидаемую услугу, сколько на фирму, которая ее предоставляет или 

предлагает предоставить с новыми качественными характеристиками. 

Например, одна из крупнейших в Европе авиакомпаний Lufthansa 

(Люфтганза) приняла за норму: «Пассажир не должен ждать свыше 

тридцати минут». Исходя из этого требования были установлены нормы на 

проведение регистрации пассажиров и выдачу им багажа, составлено 

расписание полетов и т.п.  

Эмпирические исследования, проведенные во Франции, позволили 

выявить десять показателей, которые определяют восприятие качества 

услуг, предлагаемых фирмой: 

 компетентность— фирма обладает требуемыми знаниями и 

навыками, необходимыми для оказания услуги; 

 надежность — фирма работает стабильно, требуемый уровень 

предоставления услуг обеспечивается всегда и всюду, принятые 

обязательства выполняются; 
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 отзывчивость — фирма быстро, всегда и везде отвечает на 

запросы клиента, система «не выходит из строя» при непривычных 

запросах; 

 доступность — контакты с фирмой как физические, так и 

психологические легкие и приятные; 

 понимание — фирма учитывает специфические потребности 

клиентов и приспосабливается к ним; 

 коммуникация — фирма информирует клиентов о 

предполагаемых услугах на понятном им языке, адаптированном к 

особенностям целевой группы; 

 доверие — определяется репутацией фирмы, ее честностью, 

гарантиями серьезного отношения к клиентам;  

 безопасность — клиенты защищены от физического, 

финансового и морального рисков; 

 обходительность — фирма вежлива, уважительна, внимательна 

и дружелюбна к своему персоналу; 

 осязаемость — это свойство в ряде случаев можно оценить 

косвенно, т.е. путем анализа расходов на выполнение услуг (затраты на 

содержание помещения, персонала и т.д.). 

Таким образом, при анализе стратегий конкурентов весьма важна 

оценка политики качества товаров и услуг. 

Наиболее опасными являются конкуренты мобильной 

стратегической ориентации. К ним чаще всего относятся: 

 фирмы, склонные к рыночной экспансии и действующие на 

географически смежных рынках; 

 фирмы, избравшие стратегию диверсификации производства и 

работающие в данной отрасли или смежных с ней; 

 крупные фирмы — покупатели данной компании; 
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 крупные поставщики сырья, материалов, оборудования для 

данной компании; 

 мелкие фирмы, которые в результате поглощения крупной 

компанией становятся сильными конкурентами на рынке. 

Способность покупателей торговаться, выделенная М.Портером в 

качестве одного из факторов конкуренции, по сути, означает лишь одну из 

характеристик потребителей товара. С другой стороны способность 

продавцов не завышать цены позволяет им реализовывать конкурентные 

преимущества товаров или услуг. 

Вместе с тем в рыночной экономике окончательное решение, какие 

товары будут покупаться на определенном рынке, принадлежит 

покупателю. Поэтому фирма, наряду с другими соображениями по поводу 

конкурентного поведения, должна особое внимание уделить вопросам 

ценовой политики. 

Определенный интерес представляет закон опыта, стратегическая 

важность которого обусловлена предсказательной способностью 

определения эволюции издержек не только собственных товаров, но и для 

товаров конкурентов: «издержки на единицу продукции при получении 

добавленной стоимости применительно к стандартному товару, 

измеренные в постоянных денежных единицах, уменьшаются на 

фиксированный процент при каждом удвоении продукции». 

Эффект опыта, выражающийся, как правило, в повышении 

эффективности ручного труда, уровня специализации, во внедрении новых 

технологий и эффективном использовании оборудования и материальных 

ресурсов, — всегда наибольший в фазах жизненного цикла нового товара 

(введение, рост). 

Возникает резонный вопрос: в какой мере эффект опыта отличается 

от эффекта масштаба? Если отвечать коротко, эффект масштаба 

определяется размером операции, т.е. объемом партии товаров, 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUpGXlpdBj9koQ0k3E4WvmEFVY60kaYuGLKQWfb*I2NM*gnSDtVScsLcEyFac3-p1228gLWWfbHmmD6SMti03uQr-*IELAza26P-n3yTWOt9RSsLIv96v68V0BDh59*vhqarBEFPdUTqWAGGzfKte7q2tKO*A5DyDl3R3PLoemrLpHS-5bF0hiTx2uEOy*HRKhFisRcbOsu0tSXNDtfROr6lBUuyOBLI4vbNAnCh3JqEvopkPm0eVY4Q8Olxb5tmII2MKP3V2tzXg99*o7XfOfuaojq3ZIezXPF1Xdl5jCNbpRaNr2CYRwFRdYalHmyW7VbAcOAqdV-CiYzPYrHekdFeok2H99w8tvA
http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUpiVlJVGHd-WvbfJ7XtRZr9-Bqhn7cgqeKDV0wDmJiviUFML5zuyGpAUp0*3FN*DpyHMKi2OOKEvzVKPIQKxJjFD1C9WNfBGEpzeT9LPpVpSn6-f1OaiTlagNRoaEZnt*DmseUsIIzX6mqpPJaDFp9dhh5osC43gWrQCBj4DYJ2le89vyhgtTukFsfmEik5*-tKhbbYfYQqg2dPrjWlUoqmn*DiCNcoBh4YiHDP7Nn8ABfA2N2Lq0Uge2k85rAP6N1ReO71AZVUj1l1o7kyKll0BH7xxyMIJPzYa9XJm*nQ07if8blRJEoFKP*NcB03IvgWTB4csJzQJuNtg*QlGPbUSF2phecGbpYkgcr6zILTASdA-K2Fi8ANVkhf4jiyTgdNqInxTV3XPIp3z6k3xX8CbTidSQ0dRHciz8sXuNyu31rZ4x0oCaFfmVmWU57bY08mr4mmkwEysCfn1BfY9H*vCD7zof076MwwG8JxivjhLfAPHM258JkmPJ48v0QlAZl9OWAU06T1dJFlIoT1K*FSZDDzhpN1pH7OgbE9uT9OTdoxIzQ-vbKI
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подлежащих изготовлению. Деление постоянных затрат на большее число 

единиц товара позволяет снизить размеры издержек. Поэтому эффект 

масштаба можно лишь рассматривать как проявление эффекта опыта, 

который создает предпосылки и условия для снижения издержек. 

Финансовые потребности товаров, предлагаемых на растущем 

рынке, намного выше, чем у товаров, присутствующих на стагнирующих 

рынках. 

Стратегия проникновения на рынок может основываться на 

информации, характеризующей миссию фирмы, основные свойства товара 

и пользу, которую он приносит покупателям, технологию производства, 

обеспечивающую высокое качество и надежность товара при выполнении 

свойственных ему функций. 

Стратегические цели проникновения на рынок могут быть 

достигнуты как за счет развития первичного спроса, что свойственно 

фирмам-лидерам, которые больше всего выигрывают от расширения 

рынка, так и за счет увеличения своей доли рынка путем привлечения 

бывших клиентов, защиты своего положения на рынке и других 

мероприятий, обеспечивающих улучшение качества и снижение цен на 

товары или оказываемые услуги [15]. 

Стратегия расширения рынка формируется в целях увеличения 

объема продаж за счет внедрения имеющихся товаров на новые рынки или 

их сегменты. При этом особое внимание уделяется поиску новых каналов 

сбыта, франшизе, внедрению в другие регионы страны или в другие 

страны. 

Стратегия развития товара предполагает увеличение объема 

продаж за счет новых свойств товара и развития товарной гаммы, включая 

новые поколения и экологически чистые модификации товаров. 
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Основным направлением реализации указанной стратегии являются 

эффективная товарная политика и анализ сегментации рынков с учетом 

конкуренции. 

Стратегия диверсификации чаще всего связана с выходом фирмы на 

новые рынки с новыми товарами. Эту стратегию применяют фирмы, чьи 

производственные возможности незначительны и рынок товаров которых 

находится на стадии спада. Поэтому поиск способов расширения 

производственных возможностей приводит порой к решению выпускать 

другую продукцию. Например, крупное объединение «Кировский завод», 

производящее мощные тракторы «Кировец» и мобильные средства 

специальной военной техники, в результате конверсии с 1994 г. стало 

выпускать уборочную сельскохозяйственную технику. Перевод 

производства на выпуск новых товаров — это один из возможных путей 

избежания банкротства. 

Иногда фирма, чтобы избежать обвинений в монополизме, 

сокращает свою долю рынка путем повышения цены товара и 

предлагаемых услуг, снижая при этом затраты на рекламу и 

стимулирование спроса. Такую стратегию принято называть стратегией 

демаркетинга. 

Большинство рассмотренных выше стратегий предусматривают 

хорошее знание рынка и его участников. 

 

1.5.6. Производственный план 

В разделе «Производственный план» приводят описание технологии, 

оценку потребности в материально-технических ресурсах, а также 

рассматривают предполагаемое месторасположение предприятия с точки 

зрения его близости к рынкам сбыта. Рекомендуется привести сведения о 

парке технологического оборудования, профессионально-

квалификационной структуре рабочего персонала, потребной 
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производственной мощности, планируемом уровне загрузке оборудования, 

а также данные о работах, выполняемых субподрядчиками. Необходимо 

отразить структуру и уровень производственных издержек, выделив в их 

составе постоянные затраты, которые исчисляются для временного 

интервала, равного продолжительности эксплуатационной фазы проекта, и 

переменные затраты, относимые на себестоимость продукции. 

 

1.5.7. Организационный план и управление персоналом 

Раздел «Организационный план» обычно содержит описание 

организационной структуры управления проектом, сведения об 

организационно-правовом статусе предприятия, форме собственности и 

потребности в персонале. 

Если предприятие представляет собой общество с ограниченной или 

неограниченной ответственностью, следует изложить условия, на которых 

строится его деятельность. Характеризуя акционерное общество, надлежит 

указать, какие акции и в каком количестве оно выпускает. 

При описании организационной структуры управления проектом 

целесообразно уточнить состав и правовой Статус участников, права 

собственности и объем ответственности каждого. 

Раздел обычно содержит данные о руководящем составе проекта, в 

том числе имена ведущих администраторов и специалистов, адреса и 

краткие биографические справки. Особо нужно остановиться на 

распределении прав, обязанностей и ответственности. Предполагается, что 

в идеале квалификация и навыки работников высшего звена должны 

дополнять друг друга, охватывая все функции управления (маркетинг, 

финансовый менеджмент, управление кадрами, координация 

производства). Практика, однако, показывает, что на стадии реализации 

проекта трудно создать сбалансированную команду, а потому к 

управлению привлекают консультантов. Особое внимание следует уделить 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUpmUlZTEMSZrAAp0UMbs2wLCuxXaUHWXxR1obr1bm5Zf7e62WoYPpy2pGvIKqWI*Gpxxl5AzhRyS73Zr*pq9K6LQR7zFpmPVgQ9N3EFcNsnBDDxMR3Ux3cUzpomJggp*a5UEpDcKI*67e0Axif0EqeuSSKO5L5ENxYoj3Nh3k*fxcDKyMdZWKIRtDLcPUoPn4-z73DfFyvm1lzpYqfynzYsCevy8CyKYU3O29PbFAaAWJuRk-3Z*RubO6-cQpxO-8qyb*P5NLMf6XOtN0wipyzCgjz8bG7UCst84YFCla7sEwi1mV71ushccl2SWf1*Oi3PDdPgWBOKvWyoCGqqnwkULSe0Qhqpe5M4MjC*TotKQ9hy*wnU3uuSSo0Jhc7TN2M53*tcLS4w7xsD3Tq04aW2vRaJoWp3MVFjjKUFixs6qjnT0mRDj6HITtBUGGctDRNop8DuF9wux8LNTHDPOrJHQNtQxJIyYZn8GMs7wDVKY3l6PoWt5pw2b*YNYPXti*V42uVvAT-73gFAEEiC8KRhNI16Lt2SgxeIJFChXR4BZSAj7itPfykk
http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUtHZ2NnpOML9lpzixlB6TZTF2ZU3kWl0vZs6hWRjRdI2mKd4p25Sey0wuj4U47teugMJ9KmY2oSmXPuOItLwgkBPdzGFOVrFlnWQbUaJORkUp*t9l-38e0dYPrPCKhE9QNHhOcnQTpfbj2NymTUdQMNo6NnHO9A92r0lPHU30wik*3Bmv7E35iqPbGk26*Bm-GXlTjg1aOSPHGJo-r3AmjSR2CUEeVMwKlk4Kfr1n62G5qoYtWuc8jmGtYr6jlsfOnTNDWg7LZZU*m4CVnwRf-0Dt993cLD9sl*hqheB-2BmxbJkzXSpLYtSDSA0rbsmFhEvbztsjZNoBOq8TJYBmoModnUQxoPQe4GoLPwn0NJz7RSYLJnMUyWhXsjU8LwD0vsOlDw4PPWNpi4AD2V*uZrXsmHqulr72jWb8jICzFMr
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мотивации, в частности материальному стимулированию работников, 

пояснив, какие приемы позволят заинтересовать персонал в достижении 

намеченных бизнес-планом целей. 

Ознакомление с организационным планом позволит инвестору 

составить представление о том, кто и как будет руководить проектом, 

каким образом сложатся отношения между участниками. 

 

1.5.8. Анализ рисков 

В разделе «Анализ рисков» рассматривают вероятность 

возникновения при реализации проекта неблагоприятных событий, 

приводят обусловливающие их причины и меры предотвращения или 

снижения ущерба. 

Ситуации, грозящие неблагоприятными последствиями, должны 

быть описаны просто и объективно. При этом необходимо сделать их 

привязку к конкретным фазам реализации проекта (прединвестиционной, 

инвестиционной, эксплуатационной), раскрыть природу и происхождение 

опасности (действия конкурентов, собственные промахи и просчеты, 

изменение налогового законодательства и т.д. [12]. 

Даже если ни один из внутренних и внешних факторов не заключает 

в себе сколько-нибудь серьезной угрозы, следует все-таки их перечислить 

и пояснить, почему опасаться нечего. 

Определяя меры снижения рисков, надо привести перечень 

конкретных мероприятий, в том числе таких: создание резервов для 

покрытия непредвиденных расходов, распределение риска между 

участниками проекта, страхование. Включение в бизнес-план 

пессимистического сценария, рисующего наихудший вариант развития 

событий, и плана выхода из кризиса позволит инвестору сформулировать 

мнение о степени рискованности вложений в проект. 

 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUt7W19Y0cEiT*PKMqD4UI-pKzTAAS6rd*Gy*F6-vx607di6k4VSYPXvKtjdwQBAhqpV1VHtAI01QLbSpOFh-6WCycE-hiOqbZMve622Z-BqZhPO1dUuFh-ng8oLeYnr*AJHn69XG548gckbyJpnQCl1pxx4ynGJC-FJc9jhqwyB0VuD6zbIVKp4*G3*awGu57BahtmWdVvLRCNsu5I-oe9RQW*qKdQ5FJpVxh7B-FTsqkgiCerEk2lY71NuvK*Pv6SO9VlXS-M4QMyUFOIBQ411tbVwA5H8t-8aI2ON7k70Q2mgaksBWBXeKYddReV4nsjZDjHsYGmDaxJm51KlzzmPfGqPkubCkCHesTTA-TRVrNZTQdnL9BshB8cNXoUNiO3wbpuxtlZmC4N9lKw0NcJE1g*D*H3X89H6Tpad4FDGc
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1.5.9. Финансовый план 

Назначение раздела заключается в прогнозной оценке 

экономической эффективности проекта на основе анализа притоков и 

оттоков денежных средств. Финансовый план составляют на срок три-пять 

лет. Точность расчетов будет определяться данными допущениями. 

Структура финансового плана: 

- прогноз выручки; 

- прогноз операционных расходов; 

- инвестиционные затраты; 

- потребность в рабочем капитале; 

- финансовые отчеты; 

- анализ чувствительности; 

- расчет свободного и остаточного денежного потока; 

- определение ставки дисконтирования; 

- оценка методом дисконтирования свободного денежного потока; 

- оценка методом дисконтирования остаточного денежного потока 

Исходными предпосылками для прогноза выручки являются: 

- целевые ориентиры проекта; 

- результаты маркетингового исследования (доля рынка, сегмент, 

приветствуется сценарный анализ); 

- ограничения по производственной мощности активов, вводимых в 

результате реализации проекта; 

Схема формирования бюджета проекта выглядит следующим образом 

(см.рис.5.). 
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Рис. 5. Схема формирования бюджета проекта 

Бюджет проекта является очень важным разделом, поскольку, если 

он просчитан неверно, все сопутствующие издержки ложатся на 

перспективную прибыль проекта, что может не только затянуть сроки 

выхода на окупаемость, но и вообще сделать его убыточным. 

 

1.5.10. Принципы оценки ключевых параметров коммерческой 

привлекательности проекта 

В соответствии Методическими рекомендациями по оценке 

эффективности инвестиционных проектов необходимо внедрять 

следующие четыре принципа, используемые в зарубежной практике. 

 Принцип оценки возврата инвестируемого капитала на основе 

показателя денежного потока (англ. cashflow), который формируется за 

счет чистой прибыли и амортизационных отчислений в процессе 

реализации инвестиционного проекта. 

 Принцип обязательного приведения к настоящей стоимости 

будущих поступлений, т.е. денежного потока. Действительно, 
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инвестиционный процесс длится порой не один год. В течение времени 

реализации проекта увеличивается стоимость вложенных денег сегодня. 

Поэтому за исключением денег, вложенных сегодня, все последующие 

инвестируемые суммы должны быть приведены к настоящей стоимости. 

 Принцип выбора дифференцированной ставки процента 

(дисконтной) в процессе дисконтирования потока для различных 

инвестиционных проектов. При этом размер предполагаемого дохода 

формируется с учетом следующих факторов: 

 средней или реальной депозитной ставки; 

 темпа инфляции (или премии за инфляцию); 

 премии за риск; 

 премии за низкую ликвидность. 

Соблюдение этого принципа весьма важно при сравнении двух и 

более инвестиционных проектов, различающихся разными уровнями риска 

или продолжительностью осуществления. 

 Принцип гибкой системы использования ставки процента для 

дисконтирования денежных потоков в зависимости от целей оценки 

инвестиционного проекта. Так, при расчете различных показателей 

эффективности инвестиций в качестве ставки процента, выбираемой для 

дисконтирования, могут быть использованы: 

 средняя депозитная или кредитная ставка; 

 индивидуальная норма доходности инвестиций с учетом 

уровня инфляции, риска и ликвидности инвестиций; 

 альтернативная норма доходности по другим возможным 

видам инвестиций; 

 норма доходности по текущей хозяйственной деятельности или 

реально отвечающая. 

Наряду с перечисленными принципами надо рассматривать 

финансовую реализуемость и эффективность инвестиционного проекта. 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUm9paGm9FrsiSUM9GY*lkkuI6r*Q41fA6OgMxT1WmqJTh*pdbqCF0g9yDUc0kfwd-qRmlZ4otSu0ih7SjBQF4Y7qC7jCGt9Remn3dnlW4sujNdoHFe-tTXWshr6fIOq0qBTfuIgTPxe--TSrA3bfm0HCMe3eHWtjEeO554kws6WafrLfOhWHxx5U5CVUC-2C9nzPZ5L1mtFP9CwTMDeUmpm1eWpRNGc4t-ygmALSQl6z5gIkM6orVvkHhp4npxT7-NkRMUUMQ4yAQRbkSZaTyBasAwwLSc83DAz4krvesQIkDVleiQJ9dTm4LaPSMjTztA
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Если финансовая реализуемость является показателем, характеризующим 

объем финансирования и его наличие, то эффективность ИП - отражает 

соответствие ИП целям и задачам инвесторов. При этом основные 

характеристики инвестиционных объектов могут измеряться в 

номинальной или порядковой шкале, позволяющей с минимумом 

информации о свойствах объектах отличить их. 

 Общая схема оценки эффективности инновационного 

проекта осуществляется в два этапа (рис.6): 

 на первом этапе производится агрегированная экономическая 

оценка проектных решений и создание условий для поиска инвесторов; 

 

Рис. 6. Концептуальный алгоритм оценки эффективности проекта 
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 второй этап осуществляется после выработки схем 

финансирования, и предполагает оценку финансовой реализуемости и 

эффективности проекта для каждого из участников. 

Следует различать две составляющих коммерческой 

состоятельности проекта, ее необходимое и достаточное условия, 

соответственно:  

 финансовая состоятельность проекта; 

 экономическая эффективность инвестиций. 

Финансовая оценка направлена на выбор схемы финансирования 

проекта и, тем самым, характеризует возможности по реализации 

имеющегося у проекта экономического потенциала. Здесь анализируется 

ликвидность проекта в ходе его реализации. 

Экономическая оценка (или оценка эффективности вложения 

капитала) направлена на определение потенциальной возможности 

обеспечить требуемый уровень прибыльности рассматриваемого проекта. 

При выполнении инвестиционного анализа задача оценки эффективности 

капиталовложений является главной, определяющей судьбу проекта в 

целом.  

Смысл общей оценки инвестиционного проекта [(investment) 

projectevaluation/appraisal] заключается в представление всей информации 

о последнем в виде, позволяющем лицу, принимающему решение, сделать 

заключение о целесообразности (или нецелесообразности) осуществления 

инвестиций. В этом контексте особую роль играет коммерческая оценка 

состоятельности [commercialevaluation = финансово-экономическая 

оценка). 

Оценка коммерческой состоятельности - заключительное звено 

проведения прединвестиционных исследований. Она должна основываться 

на информации, полученной и проанализированной на всех 

предшествующих этапах работы. Коммерческая оценка олицетворяет 
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собой интегральный подход к анализу инвестиционного проекта – 

например, проекта строительства перегрузочного комплекса, 

контейнерной площадки аэропорта или морского контейнерного 

терминала. Как следствие, информация именно этого раздела бизнес-плана 

является ключевой при принятии потенциальным инвестором решения об 

участии в проекте. 

Ценность результатов, полученных на данной стадии 

прединвестиционных исследований, в равной степени зависит от полноты 

и достоверности исходных данных и от корректности методов, 

использованных при их анализе. Значительную роль в обеспечении 

адекватной интерпретации результатов расчетов играет также опыт и 

квалификация экспертов или консультантов. 

Говоря об эффективности проекта нельзя смешивать ее с 

эффектом. Под эффективностью проекта следует понимать отношение 

результатов проекта к затратам его участников, включая в необходимых 

случаях государство и население [16]. 

Под эффектом понимается разность оценок получаемых результатов 

и затрат. Эффект может быть положительным, отрицательным (если 

затраты превышают результаты) или нулевым. 

Наличие критериев эффективности проектов и ограничений (по 

финансовым возможностям инвестора, срокам осуществления ИП, риску) 

предопределило необходимость использования системы показателей 

эффективности, которые, как правило, в большей мере относятся к 

определенному субъекту. К ним принадлежат: 

 показатели общественной эффективности — к обществу в 

целом; 

 показатели коммерческой эффективности проекта — к 

инвесторам, осуществляющим проект целиком за свой счет; 
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 показатели эффективности участия предприятия в проекте — 

для этого предприятия; 

 показатели эффективности инвестирования в акции 

предприятия — для акционеров АО, являющихся участниками проекта; 

 показатели эффективности структур более высокого уровня — 

к этим структурам; 

 показатели бюджетной эффективности — к бюджетам всех 

уровней. 

Прогноз финансовых показателей проекта служит исходным 

пунктом оценки его экономической эффективности. Если же на этом этапе 

анализа получен отрицательный результат, то следует продолжить 

исследования, чтобы окончательно убедиться в его экономической 

несостоятельности. 

В зарубежной, а теперь и в отечественной практике наиболее часто 

используют финансовые расчеты в предположении трех вариантов 

условий реализации проекта: 

 наименее выгодный (пессимистический вариант); 

 наиболее выгодный (оптимистический вариант); 

 наиболее вероятный (вероятный вариант). 

Оптимистический вариант прогноза предполагает наибольшие 

объемы реализации продукции (услуг), поэтому, основываясь на его 

результатах, можно определить потребность в инвестируемом капитале. 

Пессимистический вариант ориентирует инвестора на самые худшие 

события, которые могут произойти при реализации небольших объемов 

продукции, если усилится конкуренции на рынках сбыта. 

Возможный или вероятностный вариант прогноза с учетом факторов 

риска и инфляции надо рассматривать как нечто среднее между 

оптимистическим и пессимистическим вариантами прогноза. При этом 

инвесторы сталкиваются с одним из вариантов альтернативных 
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возможностей потребления, являющихся основой принятия 

инвестиционных решений (рис.7). 

 

Рис. 7. Альтернативные варианты решений по инвестированию  

(Пн.п. , Пк.п. – потребление соответственно в начале и конце периода) 

Как видно из рис. 7, увеличить уровень потребления, можно лишь 

сократив его в начале периода, и наоборот. Однако, при всей простоте эта 

проблема поднимает множество вопросов, относящихся к способам 

реализации проекта, финансирования и надежности принимаемых 

решений, а потому найти однозначный ответ весьма сложно. Поэтому 

рассмотренные методы оценки эффективности инвестиционных проектов 

имеют определенную целевую направленность. 

Надо отметить, что в мировой практике сложились подходы к оценке 

эффективности инвестиционных проектов, предусматривающие: 

 моделирование потоков продукции, ресурсов и денежных 

средств; 

 учет результатов анализа рынка, финансового состояния 

предприятия, претендующего на реализацию проекта, степени доверия к 

руководителям проекта, влияния реализации проекта на окружающую 

природную среду и т.д.; 
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 определение эффекта посредством сопоставления предстоящих 

интегральных результатов и затрат с ориентацией на достижение 

требуемой нормы дохода на капитал или иных показателей; 

 приведение предстоящих разновременных расходов и доходов 

к условиям их соизмеримости по экономической ценности в начальном 

периоде; 

 учет влияния инфляции, задержек платежей и других факторов 

на ценность используемых денежных средств; 

 учет неопределенности и рисков, связанных с осуществлением 

проекта. 

Следует также отметить, что во избежание излишних сложностей 

при рассмотрении сущности и действия методов оценки эффективности 

как правило используют определенные допущения в части налоговой 

политики, инфляции и рисков, что в свою очередь реализуется в расчетах 

эффективности с помощью специальных программных продуктов. 

 

Краткие выводы по главе 1 

1. Каждый товар или услуга имеет определенный жизненный 

цикл. Каждая фаза жизненного цикла товара имеет присущие ему 

особенности, влияющие на направленность потоков денежных средств. 

Соответственно финансовые возможности и цели фирмы на отдельных 

этапах жизненного цикла будут разные. 

2. Формирование цены товара или услуги является составной 

частью маркетинговых исследований и определяет уровень спроса, объем 

продаж, рентабельность деятельности фирмы. 

3. Для стоимостной оценки получаемых результатов 

используются различные цены, которые классифицируются по способу 

измерения и применения. 
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4. Принятию решения об инвестировании какого-либо проекта 

предшествуют прединвестиционные исследования. 

5. По результатам исследований составляют заключение, в 

котором излагают возможности проекта, включая имеющиеся 

альтернативы рынка, мощности предприятия и другие показатели, 

характеризующие эффективное вложение капитала. Технико-

экономическое обоснование проекта должно определять его 

экономическую и техническую привлекательность, а также социальную 

значимость размещения производства в данном административно-

территориальном образовании. 

 

Контрольные вопросы по главе 1 

1. Рынки могут быть классифицированы по разным признакам, 

характеризующим определенные отношения покупателей и продавцов, 

месторасположение, свойства товара и т.д. 

2. Анализ конкурентов на рынке товаров позволяет выявить слабые и 

сильные их стороны, а также сформулировать определенные требования к 

качеству продукции. 

3. Какие вам известны ключевые параметры эффективности проекта 

(КПЭ)? 

4. Назовите стадии (фазы) осуществления инвестиционного проекта. 

5. По каким признакам построена классификация инвестиционных 

проектов? 

5. В чем сходство и в чем различие между технико-экономическим 

обоснованием проекта и бизнес-планом? 

7. Приведите структуру технико-экономического обоснования проекта. 

8. Приведите структуру бизнес-плана. 
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Глава 2. Методология оценки технико-экономической обоснованности 

и реализуемости инновационного проекта 

Во второй главе приводятся критерии принятия инвестиционных 

решений и принципы оценки эффективности инвестиций. Приведены 

правила финансово-экономической оценки инвестиционных проектов, 

анализируются достоинства и недостатки, проблемы использования 

различных методов оценки инвестиций и способы оценки конкурирующих 

инвестиций. 

 

2.1. Обоснование технического решения проекта. 

Определение основных технико-эксплуатационных параметров 

и критериев развития проекта 

Все параметры технического объекта можно поделить на две группы 

по зависимости их от окружающей среды. 

Параметры первой группы называют показателями технического 

уровня. К ним относят показатели массовые, геометрические, 

компоновочные. Они не зависят от окружающей среды. 

Параметры второй группы называют квалиметрическими (квалитет – 

качество) или основными характеристиками. К ним относят показатели 

производительности, долговечности, надежности, эксплуатабельности, 

управляемости, стоимости и др. Эти показатели зависят от окружающей 

среды [17]. 

Основными показателями, которые характеризуют процесс 

разработки и эксплуатации технического объекта, являются время, 

стоимость и надежность (рис. 8). Эти показатели тесно связаны между 

собой. Развитие процессов идет по спирали. 
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Прогнозируя технические решения, следует иметь в виду, что их 

сложность непрерывно возрастает, и поэтому время, необходимое на их 

разработку, тоже увеличивается. Кроме того, растет время на изготовление 

и наладку технических объектов. 

Усложнение технических объектов приводит к росту затрат 

общества на их разработку и эксплуатацию. Чем больше новизна 

разрабатываемого технического решения, тем выше затраты общества на 

его разработку и промышленное освоение. Особенно возрастает стоимость 

ремонта и обслуживания. Например, стоимость изготовления трактора ДТ-

75 меньше стоимости его ремонта за срок службы 8,9 лет в 2,5 раза. 

Надежность 

Надежность обслуживания 

технического решения 

Надежность  
технического 

решения 

Вероятность общественной 

потребности в техническом 

решении 

Время  

разработки 
Стоимость 

разработки 

Время 

изготовления 

Время 

обслуживания 

Срок 

службы 

Стоимость 

изготовления 

Стоимость 

изготовления 

Стоимость 

Время 

Рис. 8. Показатели процесса разработки и 

обслуживания технического решения 
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Для уменьшения расходов на эксплуатацию необходимо повысить 

надежность технического объекта в период его использования. Связь 

показателей ―время – стоимость – надежность‖ может быть и обратно 

пропорциональной. 

Например, если разрабатывается технический объект с заданными 

показателями надежности в заданное время, то придется увеличить 

стоимость изготовления за счет увеличения трудовых ресурсов или 

использования дорогостоящих, но надежных, компонентов. Если нет 

возможности увеличить ресурсы на изготовление, то придется отпустить 

надежность за счет увеличения срока разработки. Эффективность 

использования технического решения определяют по формуле: 

З

П
Э  ,      (6) 

где П– прирост прибыли; 

З – прирост затрат. 

Если Э 3, то за рубежом, например, все работы по разработке 

нового технического решения прекращаются. 

Критерии развития – это те параметры технического объекта, 

которые на протяжении длительного времени монотонно изменяются, 

приближаясь к своему пределу, и выступают мерой совершенства и 

прогрессивности. 

Технические объекты совершенствуются в направлении улучшения 

критериев. Поскольку качество любой машины оценивается по нескольким 

критериям, то принцип прогрессивного развития заключается в улучшении 

одних и не ухудшении других критериев. 
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Схема классификации критериев развития приведена на рис. 9. 

Для оценки качества машин используют четыре группы критериев 

развития: функциональные, технологические, экономические и 

антропологические. 

Функциональные критерии развития характеризуют 

производительность, точность и надежность станков. Критерий 

производительности зависит от ряда параметров (скорость, частота 

вращения валов, количество шпинделей и т.п.), влияющих на 

производительность станка. 

Точность изготовления изделий регулируется квалитетами. 

Критерий надежности отражает свойство машины выполнять 

определенные функции, сохраняя эксплуатационные показатели в 

заданных пределах в течение требуемого промежутка времени или 

необходимой наработки. Надежность машины включает показатели 

  Функциональные  

критерии 

  Технологические 

критерии 
  Экономические 

критерии 

  Антропологически

е критерии 

Производи- 

тельность 
Трудоемкость 

изготовления 

Затраты  

материалов 
Эргономичность 

 

Точность 

Технологические 

возможности 

Затраты  

энергии 

 

Красота 

 

Надежность 
Использование 

материалов 

Затраты на 

подготовку и 

получение 

информации 

 

Безопасность 

 

Экологичность 

Габаритные 

размеры 
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  Критерии развития 

   

 

Специальные 

Рис. 9. Схема классификации критериев развития 
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безотказности, ремонтопригодности, сохраняемости, долговечности. 

Количественными критериями надежности служат вероятность 

безотказной работы, число отказов (или интенсивность отказов) и 

наработка на отказ. 

Технологические критерии развития характеризуют возможность 

экономии живого труда при изготовлении и подготовке к эксплуатации 

машин. 

Критерий трудоемкости изготовления машины находят как частное 

от деления суммарной трудоемкости АТС проектирования, изготовления и 

подготовки к эксплуатации изделия на главный показатель эффективности 

Q: 

/T TCK A Q      (7) 

В качестве главного показателя эффективности машины можно при-

нять установленную мощность приводов, кВт, или другой показатель. 

Критерий технологических возможностей отражает простоту и 

принципиальную возможность изготовления машины. Характеризуется он 

коэффициентом технологических возможностей Ктв. 

  Значение коэффициента 0 Ктв 1, и чем он больше, тем больше 

сохраняются известные решения в машине, тем в большей степени 

используются покупные и унифицированные элементы, многократно 

проверенные в работе и изготовлении. 

  Конструктор часто стремится удовлетворить высокие требования к 

машине известными, традиционными структурами, используя 

конструктивные решения, уже отработанные на известных образцах. Такой 

подход требует минимума затрат времени и средств, но влечет за собой 

нежелательные последствия. 

  При излишнем увлечении преемственностью, заимствованием, 

унификацией, попыткой воспользоваться тем, что уже создано и 
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опробовано, невозможно обеспечить требуемого роста уровня показателей 

машин, невозможно лидировать на мировом рынке. Спроектированные 

таким образом машины быстро морально стареют и через короткое время 

нуждаются в дополнительной модернизации. 

  Однако это не значит, что надо разрабатывать только новые 

машины. Как правило, желаемого результата можно достичь при 

комбинации известных решений с новыми структурными решениями, 

построенными на современных физических и технологических принципах. 

  Обычно в новые современные машины из ранее разработанных 

прототипов переносится в среднем до 50% конструктивных решений без 

переделок или с частичными изменениями. При этом высокие значения 

показателей преемственности достигаются в основном за счет 

второстепенных структурных элементов, переносимых из одного 

поколения машин в другое. Основные подсистемы при этом, как правило, 

создаются заново. 

  Критерий использования металлов Ким характеризует 

технологический процесс изготовления деталей машины и равен 

отношению массы машины Gк массе израсходованных материалов Р (при 

этом покупные комплектующие элементы не учитываются): 

   /имК G P       (8) 

  Значение Ким в целом не превышает 0,55. 

  Критерий расчленения машины на элементы служит мерой 

оптимальности расчленения машины на узлы и детали с целью упрощения 

технологии разработки, доводки, изготовления, ремонта, модернизации, 

унификации и стандартизации. 

  Чем меньше в машине сборочных единиц и деталей, тем меньше ее 

масса, выше жесткость и надежность, меньше трудоемкость механической 

обработки и сборки. 
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  Большее расчленение машины на сборочные единицы и детали тоже 

имеет свои преимущества. Большее расчленение машины с новыми 

элементами позволяет сократить время и трудоемкость разработки и 

доводки машины в целом. В процессе разработки и доводки нового станка 

экономичнее и проще устранять недостатки отдельных более простых 

узлов и деталей. Расширяются возможности унификации и 

стандартизации. 

Критерий металлоемкости Км равен отношению массы машины Gк 

к ее главному  показателю эффективности Q (установленная мощность, 

кВт, максимальная ширина обработки, см, для фуговальных, рейсмусовых  

и  других  станков, производительность, шт./мин, м/мин и т.д.): 

  /м кК G Q      (9) 

Критерий энергоемкости Кэ находится как отношение затраченной 

энергии при эксплуатации в единицу времени W к одному из показателей 

эффективности Q: 

   /Кэ W Q      (10) 

Критерий затрат на информационное обеспечение Кио определяется 

как отношение затрат S на приобретение и эксплуатацию вычислительной 

техники, разработку программного или информационного обеспечения к 

одному из показателей эффективности Q: 

 /иоК S Q      (11) 

Критерий габаритных размеров Кг равен отношению габаритных 

размеров машины V к ее эффективности Q. 

  /гК V Q      (12) 

Чем меньше значение Кг, тем меньше машина занимает 

производственную площадь, тем меньше расход материалов на ее 

изготовление. 
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Антропологические критерии развития 

Антропологические критерии развития обеспечивают максимальную 

приспособленность машины к человеку, снижение дискомфорта, 

повышение положительных эмоций. 

Критерий эргономичности характеризует использование в системе 

человек-машина физических, психологических и интеллектуальных 

возможностей человека. Критерий равен отношению реализуемой 

эффективности системы человек–машина к максимально возможной 

эффективности этой системы. 

Критерии красоты, безопасности и экологичности характеризуют 

внешний вид машины, ее безопасность и способность не причинять вреда 

окружающей среде. 

Критерии для оценки машин и механизмов 

  Общее количество критериев, применяемых для оценки машин и 

механизмов, можно разделить на две группы: общие для всех случаев 

(глобальные) и критерии, характерные для частных случаев. Из числа 

глобальных наиболее важными считают следующие: 

  – повышение уровня автоматизации основных технологических 

операций; 

  – повышение уровня механизации и автоматизации вспомо-

гательных операций; 

  – повышение непрерывности процесса обработки; 

  – увеличение надежности работы станка; 

  – снижение уровня трудозатрат живого труда в изделии; 

  – снижение общей трудоемкости изделия; 

  – повышение уровня технологичности станка; 

  – снижение материалоемкости (металлоемкости) станка; 

  – достижение оптимального расчленения станка на части; 

  – снижение энергопотребления; 
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  – уменьшение габаритов станка; 

  – улучшение условий эксплуатации и обслуживания станка; 

  – повышение безопасности работы и обслуживания станка; 

  – улучшение внешнего вида (красоты) станка; 

  – повышение экологичности станка. 

  В качестве частных критериев, часто используемых при оценке 

станков и их узлов, назовем следующие: 

  – высокая скорость резания; 

  – широкий диапазон регулирования подачи; 

  – плавность регулирования подачи; 

  – точность и стабильность базирования; 

  – точность обработки; 

  – качество обработки; 

  – устойчивость к вибрациям; 

  – высокая износостойкость; 

  – защищенность от перегрузок; 

  – низкий уровень шума; 

  – отсутствие монотонности в работе оператора; 

  – легкость обслуживания; 

  – простота системы управления; 

  – простота и удобство наладки станка. 

  Для каждого конкретного случая проектирования технической 

системы конструктор подбирает перечень критериев развития из списка 

глобальных и частных критериев. При этом конструктор стремится, чтобы 

система максимально удовлетворяла всем выбранным критериям. 
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2.2. Показатели технического уровня инженерных решений 

проекта 

Технический уровень представляет собой обобщенную оценку 

физических свойств машин, установок перегрузочного комплекса, 

возможностей и степени технической новизны рассматриваемого изделия. 

Высокий технический уровень предлагаемой потребителям продукции 

служит главным оружием в борьбе за первенство фирмы. Показатели 

технического уровня и качества продукции могут определяться методом 

прогнозирования [18]. 

В качестве методов прогнозирования могут быть: метод 

экстраполяции, метод экспертных оценок, метод математического 

моделирования и др. Состав технических показателей для оценки 

технического уровня, например, микропроцессорной системы: технология 

ее изготовления; длина информационного слова и команды (бит), объем 

адресуемой памяти (байт), число выполняемых команд, максимальная 

чистота синхронизации (МГц), время выполнения короткой и длинной 

команды (мкс), число уровней прерывания, открытость архитектуры, 

принципы обмена информацией с другими системами и др. При оценке 

технического уровня создаваемых систем (приборов) важным показателем 

является цена этих изделий. При оценке технического уровня вновь 

создаваемой системы ее технические параметры необходимо сопоставлять 

с другими системами, предназначенными для той же области применения с 

помощью критериев, представленных в табл. 6. 

Таблица 6 

Состав критериев 

Тип системы Цель применения Области применения Относительная цена 
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Табл. 7 содержит все исходные данные для оценки технического 

уровня создаваемых изделий.  При сопоставлении технических параметров 

проектируемой машины, установки перегрузочного комплекса с другими 

отечественными и зарубежными аналогами сравниваются: 

быстродействие, наработка на отказ (надежность), производительность, 

простота обслуживания, потребляемая мощность и др. 

 

Таблица 7 

Данные для оценки технического уровня создаваемых изделий 

Наименование 

параметров 

Ед. 

Изм. 

Отечественные  

системы 

Новейшие  

зарубежные системы 

  Вновь 

созда-

ваемая 

Требо-

вания 

ГОСТа 

Лучшие  

из уже 

имею-

щихся 

Разра-

ботка, 

кото-

рая 

ведется 

Имеющиеся 

разработки 

Новейшие 

разработки 

Прогноз к мо-

менту начала 

промышлен-

ного выпуска 

отечествен-

ной системы 
    Модель 

год вы-

пуска, 

завод 

Модель 

год вы-

пуска, 

завод 

Модель год 

выпуска, 

фирма 

Мо-

дель 

год 

вы-

пус-

ка.  

Кем 

ве-

дется 

срок 

за-

верш. 

 

В некоторых случаях, когда к оценке технического уровня машин, 

установок перегрузочного комплекса удается привлечь несколько 

экспертов она осуществляется по методу весовых коэффициентов с 

помощью одного числа: 

𝑇у =  𝐵𝑖
с
𝑖=1 𝑃𝑖 ,    (13) 

где Ту – обобщающая количественная характеристика технического уровня 

изделия; 

Pi – численное значение i-го параметра этого изделия; 

Bi – весовой коэффициент, характеризующий относительную 

значимость i-го параметра изделия; 

С – количество показателей качества. 
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Эксперт оценивает важность i-го показателя технического уровня 

(качества) по шкале относительной значимости в диапазоне от 1 до 10. 

Коэффициент весомости каждого параметра системы рассчитывается 

по формуле: 

𝐵𝑖 = 1/𝑟 ×  𝐵𝑖𝑚
𝑟
𝑚=1  и 𝐵𝑖𝑚 = 𝑋𝑖𝑚 / 𝑋𝑖𝑚

𝑐
𝑖=1 , (14) 

где r – количество специалистов - экспертов; 

Xim – оценка важности i-го параметра m-го эксперта по относительной 

шкале значимости; 

С – количество показателей качества. 

Численное значение i-го параметра этой системы может быть 

приведено к безразмерному виду при помощи формул: 

/ci ki iP P P , 

/ni i npP P P
,     

(15) 

где Pci – безразмерный показатель качества (БПК) для тех параметров, при 

увеличении абсолютных значений которых возрастает обобщающий 

показатель технического уровня; 

Pni– БПК для параметров, увеличение абсолютных значений которых 

ведет к уменьшению обобщающего показателя ТУ;  

Pкр, Pпр – показатели ТУ изделий-аналогов, сравниваемых с 

разрабатываемым;  

Pi – показатель разрабатываемого изделия (системы). 

1

( )
c

y i ci ni

i

T B P P


   ,   (16) 

где Ту – обобщающий показатель технического уровня изделия. 

 

2.2.1. Производственная программа и  

производственная мощность 

Годовая производственная программа перегрузочного комплекса, 

контейнерной площадки аэропорта или морского контейнерного 
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терминала, рассматриваемая в ТЭО проекта, разрабатывается по 

номенклатуре, объему и срокам работ, намечаемой к выпуску в 

определенном отрезке времени (месяце, квартале). Фактическая 

производственная мощность предприятия не может превышать проектной. 

На производственную мощность серьезно влияют технические 

факторы, к которым относятся: 

 количественный состав основных фондов, их структура, 

удельный вес активной части основных фондов; 

 качественный состав основных фондов, уровень 

прогрессивности используемого оборудования на всех стадиях 

производственного процесса, насыщенность парка оборудования 

автоматическими станками и автоматизированными поточными линиями; 

 возрастной состав оборудования с учетом морального износа и 

темпы обновления основных фондов; 

 уровень экстенсивного (по времени) и интенсивного (по 

мощности) использования основных фондов 

 степень прогрессивности, механизации и автоматизации 

действующих технических процессов; 

 степень прогрессивности применяемых видов 

технологического оборудования; 

 степень пропорциональности по мощности (пропускной 

способности) агрегатов, групп взаимозаменяемого оборудования, участков, 

цехов для устранения «узких мест»; 

 качество исходного сырья. 

Надо отметить, что производственную мощность предприятия 

определяют по мощности ведущих производственных единиц, цехов, 

участков, агрегатов или установок основного производства. Ее 

рассчитывают по всем его производственным подразделениям — от 

группы технически однотипного оборудования к производственным 
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участкам, от участков к цехам, от цехов к производственным единицам, от 

производственных единиц к предприятию в целом. 

В ТЭО могут быть рассмотрены различные варианты учета 

неравномерного использования производственной мощности. При этом 

анализируются следующие варианты: 

 приобретение и установка технологического оборудования, 

исходя из максимально возможного его использования по назначению в 

определенные периоды времени; 

 приобретение и установка технологического оборудования с 

учетом возможного повременного увеличения его состава по мере 

повышения спроса на продукцию предприятия; 

 приобретение и установка технологического оборудования в 

соответствии с выбранной производственной мощностью предприятия. 

В соответствии с указанными вариантами результаты расчета 

потребных финансовых средств можно представить в виде табл. 8. 

Таблица 8 

Инвестиционные издержки в объекты производственного назначения 

 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUp*Sk5JQygJ*FR9hRdP5zhfXrgDPRWCC0Ah9e6hOjoNK*PujT5Masji8D*cfvHcrD4lkgoUmkAmHyyYulazEagsGAch5KO-681n2wYzg0tjtmOZxgIjoWRqvlBWuHIjfiiJba89YWOudJxVaSsEIfLh7LBH7s2WoJH8goT6ZmA21vkoKrO29D1ZFu3ARTGR*iXGtz7h1qjCnpE9RcGRsIJJDgkS*xl02ILF2onxMImv-Y3jYOHzm1YgJevunJ08q8LfAz6*-AoGzdknxd2fE9gki2*9CTwXoVJ3*3YC4Bf5FqWXUKWushB86ZkCcexepxxiw5px12xJd9l6si6JJxTldNVjtf2nIjK-oFKsQV359Dx2XbKfnFtWUwfdrrzq9r8h17SSJpbYVG0F5UpPHj7EFGcWpOC*9N1X8CyqpIfs7N3FEohglLZPx19kFuZxQCAhh*olW9Y2xgu*UCmL6b6LgvHlzve012759sokWI6FwnVAf12c5DYkvLD8G49qhB2pn2MmexDWDxn8zhjIj21KLkADAZjHGnSWbOq5yIPhAbizzPQQ*UG8
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Каждый из возможных вариантов формирования состава 

оборудования под производственную программу предприятия имеет свои 

преимущества и недостатки. 

Наращивание производственных мощностей при наличии 

возрастающего спроса на услуги перегрузочного комплекса, контейнерной 

площадки аэропорта или морского контейнерного терминала потребует 

заранее подготовленных, возможно, до определенного времени не 

используемых производственных площадей и соответствующих 

инженерных коммуникаций. 

Неравномерный спрос на услуги при ориентации на равномерное 

использование оборудования повлечет за собой повышенные площади 

складов при омертвлении денежных ресурсов в складских запасах 

неотгруженных своевременно товарных ценностей. 

 

2.2.2. Выбор технологии и организации производства 

Эффективность реализации идеи инвестиционного проекта во 

многом зависит от правильно выбранной технологии организации работ 

перегрузочного комплекса, контейнерной площадки аэропорта или 

морского контейнерного терминала. Напомним, что под технологией 

организации работ понимается последовательность выполнения 

определенных действий, направленных на получение конечного 

результата, т.е. товара или услуг. Новые технологии создаются в 

результате проведения НИОКР, а также могут импортироваться с 

оборудованием, закупаемым за границей. Общий объем инвестиций на 

приобретение технологий и их освоение колеблется в развитых странах 

мира от 2 до 5 % ВНП. 

Организация производства — это создание условий и предпосылок 

для выполнения требований принятой технологии. 



 98 

В основе организации, к примеру, производственного процесса на 

промышленном предприятии, лежит рациональное сочетание в 

пространстве и во времени основных, вспомогательных и обслуживающих 

процессов, чтобы с минимальными издержками получить продукцию с 

заранее заданными свойствами. При этом эффективная организация 

производственного процесса базируется на следующих основных 

принципах. 

Принцип специализации заключается в том, что за отдельными 

цехами, участками и рабочими местами закреплено изготовление 

определенной продукции. Соответственно эти подразделения оснащают 

необходимым парком машин и оборудованием, что способствует росту 

производительности труда за счет их специализации на отдельных 

операциях. 

Принцип пропорциональности выражается в равной пропускной 

способности всех производственных подразделений перегрузочного 

комплекса, контейнерной площадки аэропорта или морского 

контейнерного терминала. Несоблюдение этого принципа может стать 

причиной возникновения «узких мест» и диспропорций на предприятии. 

Принцип параллельности осуществляется при параллельном 

(одновременном) выполнении отдельных частей производственного 

процесса посредством создания широкого фронта работ. Чем шире фронт 

работ, тем (при прочих равных условиях) короче производственный цикл. 

Рассматривая технологию и организацию работ перегрузочного 

комплекса, контейнерной площадки аэропорта или морского 

контейнерного терминала важно учесть все основные виды работ, а также 

их трудо-, материало-, и энергоемкость, состав машин и механизмов на 

единицу продукции, продолжительность технологического цикла 

производства, включая поставку различных ресурсов, хранение, упаковку 

готовых изделий и т.д. Необходимо определить число рабочих мест по 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUoSJiIlR1utyGRNtSd-1whvbogzDSWyO3ARxd6RCgo9G9PevQ58WvjSwA*sTsHsnA4VojokqnAWLQ7lBkFeDYqvZTrXMr2rciAZE1UhVP8DIBTVFTnw41Mw6r4CAiwN3YuN5aTtB0evify2nQNt-iJEnwdxqTcumHPJEQHhFJtvjPYkpjF5rCK9D97-CzAg4uJTnK-BZJ0zmn5Wtyy8S5O-hvn7Ec4xHwcBkWnW9cDlGQ7ZwcSSslw5YnAl-6kW8cRIYffsGIxNlkBsuqArM0BtHWfo3joRPeXBcszQgvDJyqGG6KBIPVMcMeaUaQQuO*EPVQcFqYXJP-p0mv08Ae-NUUSwnP4fd489mNPj1ZvKGD5Z5bScktkUT1FG*yGrVx5UsZDoVETOJRoNvgT4Tt3mC*MEvefy*K6ZhmC93fN*kHjrrNrxR7V-*43EYdE-t6dKnVsCNBaWkYzTkp0QuF05yw0ppq6dy67qm4Mh8Qn1sggSlHOCwDmbk4ShQUlwtT-uNiIRsh6x3Uhyd1bxKIrKVgC0C8IitUSkNrA1hWOl1ANEYSdnUAQU
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каждой операции, учитывая необходимость ручного труда или труда 

высокой квалификации. Следует учесть возможные выбросы 

загрязняющих веществ и меры защиты окружающей среды. 

В ТЭО должны рассматриваться альтернативные технологии, 

обеспечивающие при всех прочих равных условиях производство 

продукции с минимальными издержками. 

Выбранную технологию следует анализировать с точки зрения 

капиталоемкости как отдельной операции, так всего технологического 

процесса получения продукции. В ТЭО могут быть представлены все 

варианты возможных технологий с учетом выполнения НИОКР, 

капиталоемкости, трудоемкости, воздействия на окружающую среду и в 

сравнении с затратами на рабочую силу при менее капиталоемких 

технологиях. Предпочтение какой-либо технологии можно отдать только в 

том случае, если ее преимущества будут обоснованы анализом затрат и 

результатов. 

 

2.3. Критерии оценки финансовой реализуемости 

инвестиционного проекта. 

Показатели, рассчитываемые без учета стоимости капитала 

Несмотря на теоретическую обоснованность подходов и их 

практическую значимость, в каждом конкретном случае предприятия 

используют совокупность различных методов для предварительного 

анализа инвестиционного проекта – например, проекта строительства 

перегрузочного комплекса, контейнерной площадки аэропорта или 

морского контейнерного терминала. 

 В связи с этим представляет определенный интерес разработанная 

консалтинговой группой MDA (США) сетка предварительных оценок, в 

основе которой лежит следующая последовательность: 
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- формирование полного перечня ключевых факторов успеха по 

каждой функции, включающей маркетинг, финансы, НИОКР, 

производство; 

- оценка весомости каждого фактора или группы факторов с учетом 

его относительной важности; 

- оценка каждого фактора идеи нового товара экспертами Комитета 

по новым товарам по бальной системе; 

- расчет индекса качества на базе полученных оценок. 

В основу принятия инвестиционного проекта ставятся такие 

ключевые параметры эффективности (КПЭ) проекта, как: 

Показатели, рассчитываемые без учета стоимости капитала: 

 Прибыльность продаж. 

 Простая норма прибыли на инвестиции. 

 Простой срок окупаемости инвестиций. 

 Точка безубыточности. 

 Точка платежеспособности. 

Показатели, рассчитываемые с учетом стоимости капитала: 

 Чистая современная ценность инвестиций (NPV). 

 Индекс доходности инвестиций (PI). 

 Дисконтированный срок окупаемости инвестиций(РВ). 

 Внутренняя ставка доходности инвестиций (IRR). 

Инвестиционный проект должен обеспечивать достижение 

следующих целей: 

 получение приемлемой прибыли на вложенный капитал; 

 поддержание устойчивого финансового состояния предприятия. 

Для решения указанных задач используются следующие группы 

коэффициентов финансовой оценки проекта: 

http://www.vmgroup.ru/publications/public3.htm#1
http://www.vmgroup.ru/publications/public3.htm#2
http://www.vmgroup.ru/publications/public3.htm#3
http://www.vmgroup.ru/publications/public3.htm#4
http://www.vmgroup.ru/publications/public3.htm#5
http://www.vmgroup.ru/publications/public3.htm#6
http://www.vmgroup.ru/publications/public3.htm#7
http://www.vmgroup.ru/publications/public3.htm#8
http://www.vmgroup.ru/publications/public3.htm#9
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 рентабельности; оборачиваемости (деловой активности); 

финансовой устойчивости; ликвидности. 

Приведенный ниже перечень коэффициентов финансовой оценки не 

является исчерпывающим, но соответствует составу исходной информации 

и позволяет оценить проект с различных точек зрения. Коэффициенты 

определяются для каждого шага планирования в течение проектного 

цикла. 

Коэффициенты рентабельности характеризуют прибыльность 

проекта (предприятия) за установленный период времени. Их 

рассчитывают, как отношение полученной прибыли к затраченным 

средствам. При оценке проекта определяют: рентабельность активов; 

 рентабельность инвестированного капитала; 

 рентабельность собственного капитала; 

 рентабельность продаж; 

 стоимость продаж. 

Рентабельность активов (РА) характеризует уровень отдачи общих 

капиталовложений в проект (на предприятие) и определяется по формуле: 

/РА ЧП А      (17) 

где РА – рентабельность  активов, ЧП – чистая  прибыль, А - суммарные  активы. 

         Рентабельность инвестированного капитала характеризует соотноше-

ние объема привлеченной в проект средств (собственного капитала и кре-

дитов) и запланированного объема чистой прибыли. Исключение из фор-

мулы краткосрочных кредитов позволяет сгладить колебания, связанные с 

текущей деятельностью. 

Формула для определения рентабельности инвестированного 

капитала (РИК) имеет вид: 

/ ( )РИК ЧП СК К  ,    (18) 

где СК — размер собственного капитала, направляемого на реализацию 

проекта; К— размер привлекаемых в проект кредитов. 
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Рентабельность собственного капитала (РСК) позволяет 

определить эффективность использования капитала, инвестированного 

собственниками проекта (предприятия), и определяется по формуле: 

/РСК ЧП СК     (19) 

Рентабельность продаж (РП) позволяет определить удельный вес 

чистой прибыли в объеме реализованной продукции по формуле: 

/РП ЧП П  ,    (20) 

где П— объем продаж. 

Стоимость продаж (СП) рассчитывают, как отношение 

себестоимости продукции к объему продаж. Этот показатель можно 

использовать при анализе затратной политики. 

/СП СС П ,     (21) 

где СС — себестоимость продукции. 

Коэффициенты оборачиваемости характеризуют скорость оборота 

(т.е. превращения в денежную форму) средств. Чем она выше, тем выше 

платежеспособность проекта (предприятия) и тем более высок его 

производственно-технический потенциал. Эти коэффициенты также 

характеризуют достаточность продаж с точки зрения задействованных в 

проекте средств. 

При оценке проекта определяют: 

 оборачиваемость активов; 

 оборачиваемость инвестиционного капитала; 

 оборачиваемость уставного капитала; 

 оборачиваемость оборотных средств; 

 длительность оборота. 

Оборачиваемость активов (ОА) характеризует, сколько раз за 

выбранный интервал планирования совершается полный цикл 

производства и обращения, и определяется по формуле: 

/ОА П А      (22) 
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В балансовом отчете приводят значения на конец соответствующего 

интервала, поэтому, чтобы более точного определить размер активов на 

интервале t ,следует принимать его среднее значение:  

. . 100 /а к аН ЧК К ,    (23) 

Оборачиваемость инвестиционного капитала (ОИК) показывает 

число оборотов собственного и заемного капитала за выбранный интервал 

планирования и вычисляется по формуле: 

/ ( )ОИК П СК К      (24) 

Оборачиваемость уставного капитала (ОУК) показывает число 

оборотов собственного капитала за выбранный интервал планирования и 

определяется по формуле: 

/ОУК П СК     (25) 

Оборачиваемость оборотных средств (ООС) характеризует 

эффективность производства и сбыта продукции проекта с финансовой 

точки зрения: 

/ООС П ОК ,    (26) 

где ОК — оборотный капитал. 

Длительность оборота по составляющим средств, направляемых на 

реализацию проекта (функционирование предприятия), вычисляют как 

частное от деления продолжительности интервала планирования (в днях) 

на соответствующий коэффициент оборачиваемости. 

При необходимости можно также рассчитать коэффициенты 

оборачиваемости и длительности оборота дебиторской задолженности, 

кредиторской задолженности, материально-производственных запасов и 

основных средств. 

Коэффициенты финансовой устойчивости характеризуют степень 

защищенности интересов инвесторов и кредиторов, имеющих 

долгосрочные вложения в проект, и отражают способность предприятия 
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погашать долгосрочную задолженность. При оценке финансовой 

устойчивости проекта определяют следующие коэффициенты: 

 концентрации собственного капитала; 

 концентрации заемного капитала; 

 финансовой зависимости. 

Коэффициент концентрации собственного капитала (КСК) 

характеризует долю собственных средств в структуре капитала: 

/КСК СК ПС ,    (27) 

где ПС — размер пассивов; СК - структура капитала. 

Коэффициент концентрации заемного капитала (КЗК) указывает на 

долю заемного капитала в источниках финансирования; рост этого 

коэффициента указывает на увеличение зависимости проекта от заемного 

капитала: 

/ 1КЗК ЗК ПС КСК   ,    (28) 

где ЗК — размер заемного капитала, направляемого на реализацию 

проекта. 

Коэффициент финансовой зависимости (ФЗ) характеризует 

зависимость проекта (предприятия) от внешних займов. Чем выше 

значение этого коэффициента, тем выше риск банкротства предприятия и 

дефицита денежных средств при реализации проекта. Формула для 

определения этого коэффициента имеет вид: 

/ФЗ КЗК КСК     (29) 

Коэффициенты ликвидности характеризуют способность проекта 

(предприятия) покрывать текущие обязательства. К ним относят 

коэффициенты: 

 общей (текущей) ликвидности; 

 срочной ликвидности; 

 абсолютной ликвидности. 
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Коэффициент общей ликвидности (ОЛ) характеризует 

достаточность средств по проекту (у предприятия) для покрытия его 

краткосрочных обязательств: 

/ОЛ ОК КП ,    (30) 

где КП — объем краткосрочных пассивов. 

Коэффициент срочной ликвидности (СЛ) раскрывает соотношение 

наиболее ликвидной части оборотных активов к краткосрочным 

обязательствам: 

( ) /СЛ КР АЛ РД СД КП    ,   (31) 

где КР— кредиты покупателям; 

AЛ— авансы поставщикам; 

РД — резерв денежных средств; 

СД — свободные денежные средства. 

Коэффициент абсолютной ликвидности (АЛ) дает представление о 

возможности проекта в сжатые сроки погасить имеющиеся обязательства:  

( ) /АЛ РД СД КП     (32) 

Для России рекомендуется использовать нижеследующие значения 

коэффициентов ликвидности: 

 общей — 1,5-2; 

 срочной — 0,7-0,8; 

 абсолютной — 0,2-0,25. 

Одно из основных направлений использования коэффициентов 

финансовой оценки проекта — анализ рентабельности активов (РА), 

которая определяется рентабельностью продаж (РП) и оборачиваемостью 

активов (ОА): 

/РА РП ОА     (33) 

Изменению рентабельности способствует: 

 повышение цен на продукцию; 

 повышение объема продаж; 

 использование более дешевых сырья и материалов; 
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 сокращение условно-постоянных расходов; 

 автоматизация производства; 

 снижение уровня материально-технических запасов; 

 уменьшение дебиторской задолженности; 

 ликвидация неиспользуемых основных средств; 

 другие мероприятия. 

Среди перечисленных мероприятий следует выбрать и запланировать 

такие, которые увеличивают рентабельность активов рассматриваемого 

проекта при снижении финансового риска. 

Другим, не менее важным направлением использования 

коэффициентов является выбор таких источников финансирования 

проекта, которые обеспечивают превышение рентабельности собственного 

капитала над рентабельностью всех активов. Все рассмотренные 

показатели финансовой оценки проекта можно проанализировать с 

помощью данных табл. 9. 

Таблица 9 

Отчет о прибылях и убытках 

№ п/п Показатель 
Исходное 

состояние 

Интервал пла-

нирования 

1-й 2-й    

1 Выручка от реализации    

2 Себестоимость продукции    

3 
Проценты, не включаемые в 

себестоимость 
   

4 
Доходы от прочей реализации 

и внереализационные доходы 
   

5 Курсовая разница    

6 Налоги    

7 Балансовая прибыль/убытки    

8 
Налогооблагаемая прибыль без 

учета льгот 
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Продолжение табл. 9 

9 
Налогооблагаемая прибыль с 

учетом льгот 
   

10 Налог на прибыль    

11 Прочие текущие затраты    

12 Чистая прибыль/убытки    

13 То же, нарастающим итогом    

14 Выплаченные дивиденды    

15 
Нераспределенная при-

быль/убытки 
   

16 То же, нарастающим итогом    

 

Таким образом, приведенные коэффициенты финансовой оценки 

проекта позволяют рассматривать его с различных позиций и тем самым 

анализировать устойчивость финансового состояния на каждом шаге 

расчета. 

Коэффициенты финансовой оценки целесообразно рассчитывать 

также для предприятия, реализующего проект. В этом случае следует 

пользоваться формами бухгалтерской отчетности предприятия, а состав 

коэффициентов и расчетные формулы могут несколько отличаться, что 

объясняется меньшим уровнем детализации исходных данных при 

планировании проекта в связи с их прогнозным характером. 

 

2.3.1. Методы расчета годового экономического эффекта 

Методы расчета зависят от того, различается ли в сравниваемых 

вариантах годовой производительности изделия. При равенстве в 

сравниваемых вариантах годовой производительности изделия (В1=В2) 

расчет годового экономического эффекта ведется на базе абсолютных 

величин капитальных вложений К и эксплуатационных расходов 

(издержек) - И: 

1 2 2 1( ) ( )г нЭ И И Е К К    , при 2 1К К ; 2 1И И   (34) 
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Если же в новом варианте годовая производительность изделия 

выше, чем в прежнем (В2>B1), то годовой экономический эффект Э 

рассчитывается на базе удельных величин затрат k, 

2 1 2 2 1[( ) ( )]г нЭ В и и Е k k    , при 2 1 2 1;К K И И  ,  (35) 

где К – абсолютная величина капитальных вложений, руб./систему; 

И – величина эксплуатационных расходов, (руб./год)/систему; 

k – удельные капитальные вложения, руб./(задачу/год); 

и – удельные эксплуатационные расходы, руб./задачу. 

 

2.3.2. Простые методы оценки инвестиций. 

Показатели, рассчитываемые без учета стоимости капитала 

К простым оценочным показателям экономической эффективности 

проекта принято относить: срок окупаемости капитальных вложений и 

простую (годовую) прибыль, рентабельность, точку безубыточности. Эти 

показатели выделяются относительной простотой расчетов и, видимо, 

поэтому их используют банки, кредитные учреждения и другие 

финансовые институты. 

Метод расчета срока окупаемости инвестиций (англ. Paybackperiod) 

заключается в определении необходимого для возмещения инвестиций 

периода времени, за который вложенные средства окупятся доходами, 

полученными от реализации проекта.  

Более точно под сроком окупаемости понимается 

продолжительность периода времени, в течение которого сумма 

дисконтированных будущих доходов будет равна сумме денег, вложенных 

в начальный период времени. 

Цель данного метода состоит в определении продолжительности 

периода, в течение которого проект будет работать, что называется, "на 

себя". При этом весь объем генерируемых проектом денежных средств, 

главными составляющими которого являются чистая прибыль и сумма 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUnl-fn*QQBRvBA5wVMLo3wbFp-LdrhqNpaVBiHAb1*8eyqcQI*3In0I-QAp53LFQs*kr2NNl*Gb5hR836-Kc-dH1bQmeDAiYvQj8SkDHPhrTq5Y9u6QanOQskr1OaHVQj9UuVNydcUN7hvsRV2kK9gPCI4W8RjiYY2U*NlXt0TI3MbiydUSIEkRWowfIz1jakWazLE-z3CIXfPyJ3hXYpQiLFOoU5i9sV0jD*8MpJHbef02dfuk17qDcQSXs*sGgA4qeYdjuxnzWFfZF2tmUXa-KYnHIq0wPMeGkTbBkQ5RmUZhNob5yFdlTd0hrVLrkJw
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амортизационных отчислений (то есть чистый эффективный денежный 

поток), засчитывается как возврат на первоначально инвестированный 

капитал. 

В общем случае расчет простого срока окупаемости производится 

путем постепенного, шаг за шагом, вычитания из общей суммы 

инвестиционных затрат величин чистого эффективного денежного потока 

за один интервал планирования. Номер интервала, в котором остаток 

становится отрицательным, соответствует искомому значению срока 

окупаемости инвестиций [19]. 

Пример. Чтобы заменить морально изношенное технологическое 

оборудование, проектом предполагается выделить 200 тыс. руб. и затем в 

течение 10 лет получать ежегодный доход 50 тыс. руб. В этом случае 

период окупаемости составит 4 (200/50) года, т.е. ожидается, что сумма 

первоначальных вложений будет возвращена за 4 года, а следующие 6 лет 

инвесторы получат чистый доход от этих инвестиций. 

Второй подход к расчету срока окупаемости состоит в определении 

денежных поступлений (дохода) от реализации инвестиционного проекта 

нарастающим итогом, т.е. как кумулятивной величины. 

Пример. Представим себе, что от реализации указанного выше инвестиционного 

проекта денежные поступления (доход) по годам распределились следующим образом: 

1-й — 8 тыс. руб., 2-й — 12; 3-й — 14; 4-й — 16; 5-й — 18 и т.д.  Срок окупаемости 

нетрудно подсчитать, суммируя годовые денежные поступления до тех пор, пока 

результат не станет равным сумме инвестиций, т.е. 8 + 12 + 14 + 16 = 50, т.е. 4 года. 

Если срок накопления необходимой суммы не равен целому числу лет, то 

поступают следующим образом. Допустим, что в рассмотренном проекте доходы по 

годам распределились иначе: 1-й год— 13 тыс. руб.; 2-й — 26; 3-й — 39; 4-й — 52 и т.д. 

,т.е. сумма денежных поступлений за 2 года меньше первоначальных вложений (50 тыс. 

руб.), а за 3 года — больше. В этом случае находят сумму доходов за целое число 

периодов, при которых она оказывается наиболее близкой к размеру инвестиций, но 

обязательно меньше его. В нашем примере это 2 года: 13 + 26 = 39. Далее определяют, 

какая часть инвестиций еще осталась непокрытой доходами: 50 - 39 = 11 тыс. руб. 
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Раздел и в этот остаток на доход в следующем целом периоде, получают результат, 

характеризующий ту долю данного периода, т.е. 11 / 39 0,3, которая в сумме с 

предыдущими целыми числами и образует срок окупаемости, равный 2 + 0,3 = 2,3 года. 

К основным преимуществам этого метода следует отнести: 

определенность суммы единовременных вложений (капиталообразующих 

инвестиций), возможность ранжировать альтернативные инвестиционные 

проекты по срокам окупаемости, а следовательно, и по степени риска. При 

этом риск рассматривается относительно срока возврата вложенного 

капитала. Например, при коротком сроке риск уменьшается, а при 

большом — возрастает из-за возможного неблагоприятного развития 

ситуации в перспективе. 

Метод расчета окупаемости капитальных вложений отражает 

период ожидания инвесторами возврата, т.е. окупаемости вложенных 

средств — период, в течение которого инвесторы будут рисковать 

вложенными средствами. 

К недостаткам этого метода следует отнести отсутствие различия в 

цене денег во времени и стоимости их после возврата капитальных 

вложений. 

В последние годы в нашей стране получает распространение расчет 

точки безубыточности, отражающей уровень физического объема продаж 

на протяжении расчетного периода времени, при котором выручка от 

реализации продукции (услуг) совпадает с затратами производства. 

Безубыточное производство — это число единиц продукции, 

которое можно произвести и реализовать (продать), чтобы полностью 

покрыть годовые постоянные затраты при данной цене реализации 

единицы продукции и переменных удельных затратах. 

Таким образом, из анализа безубыточности можно сделать 

следующие практические выводы: 
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 высокая точка безубыточности нежелательна, поскольку при 

ней фирма становится зависимой от изменений уровня производства 

(реализации продукции); 

 чем выше постоянные затраты, тем выше точка 

безубыточности; 

 чем значительнее разность между ценой единицы реализуемой 

продукции и переменными затратами, тем ниже точка безубыточности 

(рис.10). 

 

Рис. 10 Графическое построение точки безубыточности.  

С-стоимость, Q- объем произведенной продукции, Пб- Безубыточное 

производство, Вб- безубыточность, 1- издержки производства, 2- точка безубыточности, 

3- доходы от продаж; С=Ц×Q 

Показатель точки безубыточности позволяет определить 

необходимый объем продаж продукции, прибыль и зависимость ее от 

переменных затрат. Анализ безубыточности можно использовать при 

финансовом планировании. Так, для того чтобы обеспечить ежегодные 

погашения кредита (займа, ссуды), можно рассчитать дополнительную 

точку безубыточности с учетом постоянных платежей заемщику (на 

погашение кредита, процентных ставок). 
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В ряде случаев могут использоваться методы, которые не учитывают 

полностью фактор времени, но вместе с тем обеспечивают сравнение 

полученных статичных результатов проекта и выбор из них лучшего. К 

ним относятся: 

 сравнение затрат; 

 сравнение прибыли; 

 сравнение рентабельности. 

 

2.3.3. Расчет затрат на разработку проекта 

Капитальные вложения, связанные с автоматизацией обработки 

информации рассчитываются по формуле 

К=Кп+Кр,     (36) 

где Кп – капитальные вложения на проектирование, руб.; 

Кр – капитальные вложения на реализацию проекта, руб. 

Предпроизводственные затраты представляют собой 

единовременные расходы на разработку обеспечивающих или 

функциональных систем или элементов на всех этапах проектирования, а 

также затраты на их усовершенствование, т.е. на проведение обследования 

и обработку материалов исследования, разработку технического задания, 

разработку технического и рабочего проекта системы и ее опытного 

внедрения. Сюда включаются затраты на разработку алгоритмов и 

программ, стоимость разработок по привязке типовых проектных решений 

(ТПР) и пакетов прикладных программ (ППП) к конкретному объекту 

автоматизации. 

Суммарные затраты на проектирование системы и ее разработку и 

отладку на компьютере определяются по формуле: 

в

m

i

Miнcd MCWWW  
1

оП З))1)(1((К ,  (37)
 

где m– количество работников, участвующих в разработке проекта; 
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Зoi – затраты на основную заработную плату работника i-й категории, 

руб.; 

Wd– коэффициент, учитывающий дополнительную заработную плату в 

долях к основной заработной плате ( dW = 0,4 и состоит из коэффициента 

отпускных, равного 0,1, и районного коэффициента – 0,3); 

Wс – коэффициент, учитывающий отчисления на социальные нужды, в 

долях к сумме основной и дополнительной заработной платы 

разработчиков ( cW =0,262: страховые взносы в Пенсионный фонд в долях 

единицы – 0,2, страховые взносы в ФСС – 0,029, страховые взносы в 

ФОМС – 0,031, страховые взносы на производственный травматизм – 

0,002); 

Wн – коэффициент, учитывающий накладные расходы организации, в 

долях к основной заработной плате разработчиков (принимается по 

фактическим данным, WН = 0,6); 

СM – затраты на материалы; 

Мв – затраты на использование машинного времени. 

Затраты на основную заработную плату работника i-й категории: 

iii tдно ЗЗ  ,     (38) 

где Зднi – среднедневная заработная плата работника i-й категории, 

руб./дн.; 

ti – количество дней, отработанных работником i-й категории. 

Затраты времени на разработку системы по каждому исполнителю 

принимаются, исходя из его загрузки по календарному графику 

выполнения работ (см. табл. 10). 

Расчет основной заработной платы разработчиков проекта приведен 

в таблице 10 из расчета, что в месяце в среднем 21 рабочий день.  
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Таблица 10 

Основная заработная плата разработчиков 

Должность 
Должностной 

оклад, руб. 

Средняя 

дневная 

ставка, руб. 

Затраты времени на 

разработку, человеко-

дней 

ОЗП, руб. 

Руководитель 

Программист 

8189,74 

1717,95 

389,99 

81,81 

19 

115 

7409,81 

9408,15 

Итого: 16817,96 

Примечание. В бюджетных организациях оплата производится в 

соответствии с профессионально-квалификационными группами (ПКГ) и 

квалификационными уровнями (КУ) работников. Профессорско-преподавательский 

состав вузов отнесен к 4-й ПКГ. 

Основная зарплата руководителя – доцента со степенью кандидата наук  

равна (оклад плюс надбавка за должность доцента (40% к окладу) плюс надбавка за 

степень) 5600 + 56000,4 + 3000 = 10840 руб. Полученную сумму зарплаты делим на 

количество рабочих дней в месяце: 10840/21=516,2 руб. – среднедневная заработная 

плата руководителя. 

Для профессора, доктора наук оклад равен 6400 руб., надбавка за должность 

равна 60% к окладу, за степень – 7000 руб., оклад ассистента в вузе равен 4500 руб. 

Ввиду того, что проектируемая информационная система должна 

быть запрограммирована и отлажена с помощью компьютеров, к 

суммарным затратам на разработку добавляются затраты на использование 

машинного времени, исчисляемые как: 

ммчмв KStM в  ,    (39) 

где tмв – машинное время компьютера, необходимое для разработки 

программного продукта; tмв = 224 час.; 

Sмч – стоимость 1 часа машинного времени (рассчитать или 

использовать среднюю стоимость платного доступа к ПК в вашем 

городе) ; Sмч=12 руб./час.; 

Км – коэффициент мультипрограммности (показывает долю 

машинного времени, отводимого непосредственно на работу над 

проектом); Км=1. 

Материалы, приобретенные в процессе выполнения работы, и их 

стоимость приведены в табл. 11. 
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Таблица 11 

Затраты на материалы 

Материалы 
Единица изме-

рения 

Требуемое 

количество 

Цена за 

единицу, руб. 

Сумма, 

руб. 

Тетрадь общая шт. 1 10 10 

Компакт-диск CD-RW шт. 2 35 70 

Тонер для лазерного 

принтера 
шт. 1 1000 1000 

Бумага офисная пачка 1 120 120 

Итого 1200 

 

Таким образом, капитальные вложения на проектирование равны: 

Кп = (7409,81+9408,15)((1+0,4)(1+0,262)+0,6)+224121+1200руб. = 

 = 43692,75 руб. 

В связи с тем, что для внедрения системы, рассматриваемой в 

данном проекте, не было затрат связанных с прокладкой линии связи, 

затрат на основное и вспомогательное оборудование, затрат на 

реконструкцию и строительство зданий, то данные затраты для внедрения 

системы не учитывают. Также не принимаются в расчет затраты по 

подготовке и переподготовке кадров, затраты на создание 

информационной базы и затраты на приобретение типовых разработок. 

Смета затрат на разработку представлена в табл. 12 

Таблица 12 

Затраты на разработку 

Статьи затрат Сумма, руб. 

Основная заработная плата  16817,96 

Дополнительная зарплата 6727,18 

Отчисления на социальные нужды  6168,83 

Затраты на материалы  1200 

Затраты на машинное время 2688 

Накладные расходы организации  10090,78 

ИТОГО 43692,75 

 

Капитальные вложения на реализацию проекта: 

Кр =  Ko  + Kдд + Kпп+Kсв+Kиб + Kпк ,  (40) 



 116 

где Ко – затраты на основное и вспомогательное оборудование, руб.; 

Кзд – затраты на строительство, реконструкцию здания и помещений, 

руб.; 

Кпп – затраты на приобретение типовых разработок, пакетов, руб.; 

Ксв – затраты на прокладку линий связи, руб. 

Киб – затраты на создание информационной базы, руб.  

Кпк – затраты на подготовку и переподготовку кадров, руб. 

Таким образом, при внедрении системы, рассматриваемой в данном 

проекте, затраты на его реализацию определяются затратами на 

оборудование и материалы. В оборудование и материалы входит 

компьютер на базе процессора Pentium-4. Стоимость компьютера 22500 

руб. Тогда затраты на основное и вспомогательное оборудование составят 





n

j

jjbj YQC
1

oK ,     (41) 

где Cbj – балансовая стоимость j-го вида оборудования, руб. (при n=1 

Cb1=22500 руб.); 

Qj – количество единиц j-гo оборудования, руб. (1 шт.); 

Yj – коэффициент загрузки j-го вида оборудования при обработке  

информации по решению задач предметной области: 

j

j

j

T
Y

эфФ
 ,      (42) 

где Фэфj – эффективный годовой фонд времени работы технического 

средства j-го вида, час./год. 

Время работы технического средства j-го вида по решению s задач, 

час./год: 





s

k

kkjj UtT
1

,    (43)
 

где tкj– трудоемкость однократной обработки информации по к-й задаче на 

j-м виде технических средств, часов машинного времени (tкj=6); 
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Uк – частота (периодичность) решения к-й задачи, дней /год (Uк =264). 

Затраты на реализацию: 

Кр= 2250016264/(2648) руб. = 16875 руб. 

Таким образом, суммарные затраты на разработку проекта: 

К= Кп+ Кр= 43692,75 +16875 руб. =60567,75 руб. 

Суммарные затраты, связанные с внедрением аналога складываются 

из следующих затрат: 

- затраты на приобретение программного продукта (37300 руб.); 

- затраты по оплате услуг на установку и сопровождение продукта 

(12000 руб.); 

- затраты на основное и вспомогательное оборудование (22500 руб.) 

(предполагается, что для внедрения аналога понадобится такой же 

компьютер, что и для проектируемой системы); 

- затраты на подготовку пользователя (оплата курсов повышения 

квалификации, командировочные расходы и пр.) (9000 руб.). 

Итого суммарные затраты, связанные с внедрением аналога составят 

80800 руб. 

 

2.3.4. Расчет эксплуатационных затрат 

К эксплуатационным затратам относятся затраты, связанные с 

обеспечением нормального функционирования проекта. Эти затраты 

называют также текущими затратами. Это могут быть затраты на ведение 

информационной базы, эксплуатацию комплекса технических средств, 

эксплуатацию систем программно-математического обеспечения, 

реализацию технологического процесса обработки информации по 

задачам, эксплуатация системы в целом. 

Текущие затраты рассчитываются по формуле: 

Зтек =  ЗзП +  Са +  Зэ +  Срем +  Зм +  Зн,  (44) 
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где Ззп – затраты на зарплату основную и дополнительную с отчислениями  

во внебюджетные фонды, руб.; 

Са – амортизационные отчисления от стоимости оборудования и 

устройств системы, руб.; 

Зэ – затраты на силовую энергию, руб.; 

Срем – затраты на текущий ремонт оборудования и устройств системы, 

руб.; 

Зм – затраты на материалы и машинные носители, руб.; 

Зн – накладные расходы информационного отдела, руб. 

Эксплуатацию разработанной системы осуществляют специалисты. 

Затраты на заработную плату основную и дополнительную с отчислениями 

на социальные нужды производственного персонала рассчитываются по 

формуле: 

 



m

i

cdii WWt
1

зп )1)(1(ЗС ,   (45)
 

где ti – время эксплуатации системы i-м работником, дни; 

3i – среднедневная заработная плата i-го работника, руб./день. 

Данные расчета заработной платы специалистов приведены в табл. 

13 и 14. 

Таблица 13 

Данные по заработной плате специалистов 

Должность 
Должностной 

оклад, руб. 

Средняя 

дневная 

ставка, 

руб./день 

Затраты времени на 

эксплуатацию, 

человеко-дней 

Фонд зара-

ботной платы, 

руб. 

Сотрудник отдела 

МТС 4500 214,28 40 15143,6 

Программист 3500 166,66 20 5889,1 

Итого 21032,7 

 

Сзп1 = (40214,28+20166,66)1,41,262 руб. =21032,7 руб. (за год).  
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Таблица 14 

Данные по заработной плате специалистов (для продукта-аналога) 

 

Сзп2 = (40261,9+60204,76)1,41,262=40215,2 руб. (за год). 

Сумма амортизационных отчислений рассчитывается следующим 

образом: 
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где Cbj – балансовая стоимость j-гo вида оборудования, руб.; 

tj – время работы j-гo вида оборудования, час; 

Fэфj– эффективный фонд времени работы оборудования в год, час; 

aj – норма годовых амортизационных отчислений для j-гo вида 

оборудования; 

gj – количество единиц оборудования j-гo вида. 

Эффективный фонд времени работы оборудования можно вычислить 

по формуле 

𝐹эф = 𝐷рНэ,     (47) 

где Dp – количество рабочих дней в году. Dp = 249; 

Нэ – норматив среднесуточной загрузки, час./день, Нэ = 8. 

Таким образом, эффективный фонд времени работы оборудования 

составит 

Fэф=2498=1992 час. 

Данные для расчета: 

aj=0,2 (используется ускоренная амортизация – 20-30 %); 

Должность 
Должностной 

оклад, руб. 

Средняя 
дневная 
ставка, 

руб./день 

Затраты времени на 
эксплуатацию, 
человеко-дней 

Фонд заработной 
платы, руб. 

Сотрудник 
отдела МТС 5500 261,9 40 18509 

Программист 4300 204,76 60 21706,2 

Итого 40215,2 
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gj=1; 

tj (для проекта) = (40 + 20)8 = 480 час. 

tj (для аналога) = (40 + 60)8 = 800 час. 

Cb1=22500 руб.; Cb2=22500 руб. 

Сумма амортизационных отчислений для проекта составит  

Са1=0,01((22500201480)/1992) руб. = 1084,34 руб. 

Сумма амортизационных отчислений для аналога составит 

Са2=0,01((22500201800)/1992) руб. = 1807,23 руб. 

Затраты на силовую энергию рассчитываются по формуле 
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где Nj – установленная мощность j-го вида технических средств, кВт; 

tj– время работы j-го вида технических средств, час; 

gj– коэффициент использования установленной мощности обору-

дования; 

Тэ– тариф на электроэнергию, руб./кВт ч. 

В настоящее время тариф на электроэнергию на данной территории 

(указать конкретно, каждый год тариф меняется для каждой 

территории) составляет 2,25 руб./кВт ч, установленная мощность для 

компьютера равна 0,2 кВт (укажите суммарную мощность используемого 

оборудования), таким образом затраты на силовую энергию для проекта 

составят Зэ = 0,24802,25 руб. =216 руб., для аналога составят Зэ = 

0,28002,25 руб. = 360 руб. 

Затраты на текущий ремонт оборудования рассчитываются по формуле: 
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где Cpi - норматив затрат на ремонт (Cpi = 0,05). 

Затраты на текущий ремонт оборудования составят: 
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- для проекта Зрем1= (0,0522500480) /1992=271,08 руб., 

- для аналога Зрем2 = (0,0522500800) /1992= 451,81 руб. 

Затраты на материалы, потребляемые в течение года, составляют 1 % 

от балансовой стоимости основного оборудования и равны 225 руб. 

(225000,01). 

Норматив накладных расходов составляет 20 % от прямых затрат, 

включающих первые пять статей затрат, представленных в табл. 15. 

Таблица 15 

Годовые эксплуатационные затраты 

Статьи затрат Затраты на проект, руб. Затраты на аналог, руб. 

Основная и дополнительная 

зарплата с отчислениями во 

внебюджетные фонды 

21032,7 40215,2 

Амортизационные отчисления 1084,32 1807,23 

Затраты на электроэнергию 216 360 

Затраты на текущий ремонт 271,08 451,81 

Затраты на материалы 225 225 

Накладные расходы 4565,82 8611,85 

Итого 27394,9 

 
51671,1 

 

Накладные расходы включают затраты на содержание 

административного и управленческого персонала, на содержание 

помещения и т.д. 

Накладные расходы для проекта: 

Зн1= (21032,7+1084,32 +216 +271,08 +225)0,2 = 4565,82 руб. 

Накладные расходы для аналога: 

Зн2 = (40215,2+1807,23+360+451,81+225)0,2 = 8611,85 руб. 
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2.4. Расчет показателя экономического эффекта 

Оценка экономической эффективности вариантов проектных 

решений элементов АИС основывается на расчете показателей 

сравнительной экономической эффективности капитальных вложений. 

Годовой экономический эффект от использования разрабатываемой 

системы определяется по разности приведенных затрат на базовый и 

новый варианты в расчете на годовой объем выпуска: 

Э = (З1𝐴𝑘– З2)𝑁,    (50) 

где З1,З2 – приведенные затраты на единицу работ, выполняемых с 

помощью базового и проектируемого вариантов процесса обработки 

информации, руб.; 

Ak – коэффициент эксплуатационно-технической эквивалентности, 

или технического уровня, Ak = 1,57; 

N – объем работ, выполняемых с помощью разрабатываемого 

продукта (примем равным 1). 

Приведенные затраты Зi на единицу работ, выполняемых по 

базовому и разрабатываемому вариантам, рассчитываются по формуле 

3𝑖 = C𝑖 + EнK𝑖,     (51) 

где Ci – себестоимость (текущие эксплуатационные затраты единицы 

работ), руб.; 

Ен – нормативный коэффициент экономической эффективности (Ен 

=0,33); 

Ki – суммарные затраты, связанные с внедрением нового проекта. 

Затраты на единицу работ по аналогу: 

З1=51671,1+0,3380800=78335,1 руб. 

Затраты на единицу работ по проекту: 

З2=27394,9+0,3360567,75=47382,3 руб. 

Экономический эффект от использования разрабатываемой системы: 
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Э=78335,11,57 – 47382,3 = 75603,8 руб. 

Сводные данные по расчету экономического эффекта приведены в 

табл. 16. 

Таблица 16 

Расчет экономического эффекта 

Характеристика 

Значение 

продукт-аналог 

(базовый) 

разрабатываемый 

продукт 

Себестоимость (текущие эксплуатационные 

затраты), руб. 
51671,1 27394,9 

Суммарные затраты, связанные с внедрением 

проекта, руб. 
80800 60567,75 

Приведенные затраты на единицу работ, руб. 78335,1 47382,3 

Экономический эффект от использования 

разрабатываемой системы, руб. 
75603,8 

 

После определения годового экономического эффекта необходимо 

рассчитать срок окупаемости затрат на разработку продукта по формуле 

Ток  =
К

Э
      (52) 

Срок окупаемости составит: Ток =60567,75 /75603,8 = 0,8 года. 

Затем рассчитаем фактический коэффициент экономической 

эффективности разработки (Еф) и сопоставим его с нормативным 

значением коэффициента эффективности капитальных вложений Ен=0,33 

Еф =
1

Ток
. =

1

0,8
=  1,25    (53) 

Фактический коэффициент экономической эффективности 

разработки получился больше, чем нормативный, поэтому разработка и 

внедрение разрабатываемого продукта является эффективной. 

Таким образом, в ходе проделанной работы найдены все 

необходимые данные, доказывающие целесообразность и эффективность 

данной разработки. Приведем эти данные в сводной табл. 17. 
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Таблица 17 

Результаты экономического обоснования проекта 

Характеристика проекта Значение 

Затраты на разработку и внедрение проекта, руб. 60567,75 

Общие эксплуатационные затраты, руб. 27394,9 

Экономический эффект, руб. 75603,8 

Коэффициент экономической эффективности 1,25 

Срок окупаемости, лет 0,8 

 

2.5. Критерии оценки финансовой реализуемости 

инвестиционного проекта. Показатели, рассчитываемые с учетом 

стоимости капитала 

Оценка эффективности инвестиций имеет огромный научный и 

практический интерес, поскольку от того, насколько объективно и 

всесторонне осуществлена эта оценка, зависят сроки окупаемости 

вложенного капитала, темпы развития фирмы, а также решение многих 

проблем социально-экономического развития страны. А объективность и 

всесторонность оценки эффективности инвестиционных проектов (ИП) в 

свою очередь в значительной мере определяются использованием 

современных методов проведения такой оценки [20]. 

Оценка эффективности ИП должна осуществляться на стадиях: 

 разработки инвестиционного предложения и декларации о 

намерениях (экспресс-оценка инвестиционного предложения); 

 разработки обоснования инвестиций; 

 разработки ТЭО проекта; 

 осуществления ИП (экономический мониторинг). 

Подходы и принципы оценки эффективности ИП одинаковы на всех 

стадиях. Однако набор исходных данных, степень их конкретизации, а 

также получаемая при этом оценка могут различаться.  

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUi0rKiviWqiZ8viGojQeKfDC9hkaL2eyIpGHoo8G6MdPTs95aVyjLO*9c27Eo71nHpt1P1YWQzOc6IG9KgLNfY-PFSIU87FxsX2B7eN*V37tPDuMA9EDY2*oLRXOW9egCTHOs4VT7Sme8yAh1EYN9PFpKWMQGPW-7V-thrGHYPuejj0o*RPYj8ZKPFcIOBmU-FWYll5pqQqnJwiVkFXTxYDSsoXNTdPI*gvzbMJbtvlMieLa-0P3WF708Qny-Tom4GjjKiJVXAtz-oTArice3kv5AaebsiHbd8P3NYOonD8Ex-JSFFl3DPlQaPyc9CCcmFyLzp2tP1WP
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На стадии разработки инвестиционного предложения 

ограничиваются, как правило, общей оценкой эффективности проекта в 

целом. 

При формировании обоснования инвестиций и ТЭО проекта должны 

оцениваться все приведенные выше виды эффективности. Причем: 

 на стадии формирования обоснования инвестиций схема 

финансирования может ориентировочной; 

 на стадии разработки ТЭО проекта должны использоваться 

реальные исходные данные, в том числе и по схеме финансирования. 

Представляет определенный практический интерес экономический 

мониторинг, в процесс которого приходится оценивать и сопоставлять с 

исходным расчетом только показатели участия предприятия в проекте. 

Если при этом обнаруживается, что показатели эффективности, 

полученные при исходном расчете, не достигаются, рекомендуется на 

основании расчета эффективности расчета рассмотреть вопрос о 

целесообразности продолжения проекта, введения в него изменений и т.д., 

после чего пересчитать эффективность участия всех заинтересованных 

лиц. 

Во всех методах расчета эффективность инвестиционных проектов 

оценивается в течение расчетного периода, охватывающего период 

времени от начала проекта до его прекращения. Начало расчетного 

периода рекомендуется определять в задании на расчет эффективности 

ИП, например па дату приобретения земельного участка (см. 

прединвестиционную стадию). Существующее методическое обеспечение 

оценки эффективности при наличии корректных исходных данных дает 

основание для действительно эффективного вложения капитала в тот или 

иной проект. 

Стоимость капитала (ее также называют ценой капитала или 

затратами на капитал) представляет собой норму прибыли, которую 
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инвестор ожидает получить на свою инвестицию с учетом рисков, 

связанных с этой инвестицией. 

Одной из основных причин возникновения специальных методов 

оценки инвестиционных проектов является неодинаковая ценность 

денежных средств во времени. 

В связи с этим в процессе управления финансами предприятия 

возникает необходимость в проведении специальных расчетов, связанных 

с движением денежных потоков в различные периоды времени. 

Различие между равными по абсолютной величине суммами 

денежных средств покупаемыми или расходуемых в различных периодов 

времени называется временной стоимостью денег 

Причины: 

Инфляция – обесценивание денег во времени; 

Риск неполучения денежных средств; 

Оборачиваемость. 

Часто необходимо выбрать один проект из множества 

рассматриваемых. Существуют различные подходы к оценке 

привлекательности проекта, и одним из таких подходов, заслуживающих 

внимания, является метод чистой текущей стоимости (NetPresentValue, 

NPV). 

В финансовом менеджменте учет фактора времени осуществляется с 

помощью методов наращения и дисконтирования, в основу которых 

положена техника процентных вычислений. 

Ставка дисконтирования (ставка сравнения, норма дохода) — это 

стоимость привлеченного капитала, т.е. ставка ожидаемого дохода, при 

котором владелец капитала согласен инвестировать.  

Дисконтированная (приведенная) стоимость (presentvalue, или PV), 

и чистая дисконтированная (приведенная) стоимость, ЧПС 
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(netpresentvalue, или NPV),обозначают текущую стоимость ожидаемых в 

будущем денежных поступлений от реализации инвестиционного проекта. 

Формулу дисконтирования денежных поступлений — 

Дисконтированную (приведенную) стоимость - можно записать в виде: 

1 2

2

1 1

 
(1 ) (1 ) (1 )

n

n

n

CC C
PV

E E E
  

   ,  
(54) 

где С1, С2, Сп — поступления соответствующего периода времени от 1 до п;  

Е1, Е2, Еп — ставка дисконтирования соответствующего периода 

времени от 1 до п . 

Надо отметить, что формула (54) является базовой, используемой для 

определения текущей стоимости денежных поступлений от осуществления 

любых инвестиционных проектов. 

При определении величины Еп учитывается премия за риск 

инвестора. 

Метод чистой текущей стоимости заключается в следующем: 

1. Определяется текущая стоимость будущих затрат проекта (Io), т.е. 

рассчитывается количество инвестиций, необходимых для проекта. 

2. Рассчитывается текущая (приведенная) стоимость будущего кеш-

флоу (PV). 

3. Текущая стоимость затрат (Io) сравнивается с текущей стоимостью 

доходов (PV). Разность между ними составляет чистую текущую 

стоимость доходов (NPV): 

NPV = PV – Io,    (55) 

NPV показывает чистые доходы или чистые убытки от помещения 

денег в проект. 

  

http://www.beintrend.ru/npv
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Таблица 18 

Показатели NPV 

Значение Показывает, что Необходимые действия 

NPV > 0 
Инвестиции в проект 

целесообразны 
Проект может быть инициирован 

NPV 
Инвестиции в проект не 

целесообразны 
Проект должен быть отклонен 

NPV = 0 

Инвестиции в проект могут 

как оправдать себя, так и 

нет 

Выбор проекта или его отклонение оп-

ределяется на основании других факторов, 

например в зависимости от стратегии 

компании 

 

Если сравнивать несколько проектов только по значению NPV, то 

выбирается проект с большим значением. 

Предположим, что данная инвестиция продавалась бы за 400 долл. 

Очевидно, она не стоила бы запрашиваемой цены, поскольку — при 

условии альтернативного дохода (учетной ставки) в размере 10% — 

реальная стоимость этого капиталовложения составляла бы только 379,08 

долл. Здесь как раз уместно ввести понятие чистой приведенной 

стоимости(ЧПС). 

Показатели, рассчитываемые с учетом стоимости капитала, 

представлены в табл. 19. 
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Таблица 19 

Характеристика основных критериев оценки инвестиционных проектов 

Критерий 
Формула расчета 

(уравнение) 
Область применения Достоинства Недостатки 

1 2 3 4 5 

Чистая 

приведенная 

стоимость 

(NPV) 

NVP A Q   

maxopt   

Единичный проект 

принимается при

0NVP   

Оценка всех 

единичных проектов с 

фиксированным 

сроком начала и 

завершения 

Учитывает масштаб конкретного 

проекта. Прост для расчета. 

Корректен в учете 

реинвестированных доходов 

Дает правильную оценку непрерывно 

возобновляющимся проектам только в 

сочетании с ECF. Неприменим для 

оценки экономически целесообразных 

сроков эксплуатации оборудования и для 

сопоставления проектов с разными 

сроками жизни. 

Внутренняя 

ставка 

доходности 

(IRR) 

Ставка дисконта, при 

которой выполняется 

равенство optA Q , 

зависит от характера 

проекта (чаще 

maxopt  ) 

Сравнение 

доходности процес-

сов, лежащих в 

основе проектов 

Обеспечивает сопоставимость с 

финансовыми вложениями. Не 

зависит от выбранной аналитиком 

ставки дисконта. Обеспечивает 

единообразие оценки всех проектов, 

легко выработать ориентировочные 

значения 

Один проект может иметь несколько IRR, 

что затрудняет интерпретацию 

результатов расчета. Некорректен в учете 

реинвестирования полученных доходов. 

Расчет вручную затруднен. При 

сопоставлении проектов только по IRR не 

учитывается их риск 
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Продолжение табл. 19 

Рентабельность ин-

вестиций (PI) 

/ *100%PI A Q  

maxopt   

Формирование рационального 

набора простых проектов с ин-

вестированием в течение одного 

года 

Отражает относительную 

привлекательность проекта и 

дает возможность 

проранжировать проекты по 

предпочтительности для 

включения в рациональный 

набор 

Не учитывает масштаба 

проекта. Не приведен к 

единице времени. Полученный 

по PI набор проектов не всегда 

оптимален (проблемы 

диверсификации, взаимосвязи 

проектов, их ликвидности и 

масштаба) 

 

 

Дисконтированный 

срок окупаемости 

(DPB) 

 

Срок, через который 

при выбранной ставке 

дисконта будет 

выполнено равенство 
A Q  

minopt   

 

Вспомогательный показатель для 

отбраковки проектов с не-

оправданно растянутыми сроками 

получения выгоды. Оценка 

капитального риска проекта 

 

Дает оценку проекту с точки 

зрения оборачиваемости ка-

питала. Позволяет 

отбраковать проекты со 

сроками жизни, близкими 

периоду амортизации 

капиталовложений 

 

Не дает оценки состояния про-

екта после периода 

окупаемости. Расчет не 

унифицирован (известно 

несколько модификаций) 

Эквивалентный го-

довой доход (аннуи-

тет) - ECF 

/ ,ECF NVP An i  

гдеAn,i – функциярав-

ная 

(1 (1 ) nn

i

 
 

maxopt   

Основа для выбора экономически 

целесообразного срока экс-

плуатации оборудования. 

Вспомогательный показатель при 

анализе единичных проектов для 

оценки их финансовой 

«интенсивности». Применяется 

для оценки проектов с разными 

сроками жизни 

Прост для расчета. 

Однозначен в интерпретации. 

Корректен в учете 

реинвестирования 

полученных доходов 

Не учитывает масштаба 

единичного проекта и дает ему 

правильную оценку только в 

сочетании с NPV. При анализе 

экономически оправданного 

срока службы старого 

оборудования должен быть 

дополнен критерием NPV 

Обозначения: 

A – сумма дисконтированных положительных денежных потоков по проекту; 

Q – дисконтированная сумма отрицательных денежных потоков по проекту; 

i – ставка дисконта в долях от единицы; 

n – срок. 
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В качестве Примера 1 рассмотрим оценку инвестиции, обещающей доход 

100 долларов в год в конце нынешнего и еще четырех следующих лет. 

Предполагаем, что эта серия из пяти платежей по 100 долларов каждый 

гарантирована и деньги непременно поступят. Если бы банк платил нам 

годовой процент в размере 10% при депозите на пять лет, то эти десять 

процентов как раз и составляли бы альтернативную стоимость инвестиции — 

эталонную норму прибыли, с которой мы сравнивали бы выгоду от нашего 

вложения. Можно вычислить ценность инвестиции путем дисконтирования 

денежных поступлений от нее с использованием альтернативной стоимости в 

качестве ставки дисконтирования. 

Формула расчета в Excel дисконтированной (приведенной) стоимости 

(PV) = ЧПС(C1;B5:B9) представлена на рис. 11. 

 

Рис. 11.Формула расчета в Excel дисконтированной (приведенной) стоимости 

(PV)= ЧПС(C1;B5:B9) 

Приведенная стоимость (ПС) в объеме 379,08 долл. и есть текущая стоимость 

инвестиции. 

Формула расчета в Excel чистой дисконтированной (приведенной) 

стоимости(NPV)= ЧПС (C1;B6:B10) + B5 представлена на рис. 12. 

 

http://www.beintrend.ru/2010-10-11-13-56-33/investmentanaliz
http://www.beintrend.ru/2010-12-04-18-14-21
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Рис. 12. Формула расчета в Excel чистой дисконтированной (приведенной) 

стоимости(NPV)= ЧПС(C1;B6:B10)+B5 

Чтобы рассчитать в Excel чистую приведенную стоимость серии 

денежных поступлений в обычном понимании финансовой теории, необходимо 

сначала вычислить приведенную стоимость будущих денежных поступлений 

(с использованием такой функции Excel, как "ЧПС"), а затем вычесть из этого 

числа денежный поток на начальный момент времени. (Эта величина часто 

совпадает со стоимостью рассматриваемого актива). 

Пример 2. Существует некий инвестиционный проект, который позволит 

получить через один год 125 тыс. руб. при ставке доходности 25% годовых, и 

кроме этого — 150 тыс. руб. при ставке доходности 30% годовых и 160 тыс. 

руб. при ставке доходности 40% годовых. Какую сумму можно инвестировать 

сейчас в данный инвестиционный проект? Задача решается по частям для каж-

дого условного проекта. 

Тогда: 

 1
125 100  .

1 0,25
PV тыс руб 


 

 
22

150 88,76  .
1 0,3

PV тыс руб 


 

 
233

160 58,31  .
1 0,4

PV тыс руб 
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Сложив все три величины, получим ответ: 

1 2 3 100 88,76 58,31 247,07  . .PV PV PV PV тыс руб        

Таким образом, инвестируя в проект первую часть из 100 тыс. руб., полу-

чим 125 тыс. руб. через год; инвестируя в проект вторую часть из 88,76 тыс. 

руб., получим 150 тыс. руб. через два года; инвестируя в проект третью часть из 

58,31 тыс. руб., получим 160 тыс. руб. через три года. 

В результате, чтобы осуществить проект, необходимо в настоящий мо-

мент инвестировать 247 тыс. руб. 

Премия за риск (RiskPremium) – это доход, требуемый инвестором сверх 

того уровня, который могут принести вложения, свободные от риска. 

Целесообразно предварительно классифицировать различные 

альтернативы, типа подготовленных американскими специалистами и 

приведенных в основном для иллюстративных целей в табл. 20. 

Таблица 20 

Эффективность некоторых видов инвестиций 

Катего-

рия 
Группа инвестиций 

Премия за 

риск, % 

I 

Замещающие инвестиции (новые машины, транспортные средства и т.д., 

которые будут выполнять те же функции, что и старое оборудование)  

Новые инвестиции (новые мощности или связанное оборудование, с 

помощью которого будут производиться и продаваться те продукты, что 

уже производились)  

Инвестиции в НИР (прикладные НИР, направленные на определенные 

специфические цели)  

0 

 

0,05 

 

0,10 

2 

Замещающие инвестиции (новые машины и оборудование, которые 

замещают старое оборудование, но являются технологически более 

совершенными)  

Новые инвестиции (новые мощности, или машины для производства, 

или продажи производственных линий, которые тесно связаны с 

существующими)  

Инвестиции в НИР (фундаментальные исследования, цели которых 

могут быть пока точно не определены и результат точно не известен)  

0,03 

 

0,0 8 

 

0,20 

3 

Замещающие инвестиции (новые мощности, которые замещают старые 

мощности, новые заводы на том же или другом месте)  

Новые инвестиции [новые мощности, или машины, или поглощение 

(приобретение) других фирм для производства или продажи 

производственных линий, которые не связаны с первоначальной 

деятельностью компании]  

0,06 

 

0,15 
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Краткие выводы по главе 2 

1. Для оценки эффективности инвестиционных проектов используют 

большой объем информации. При этом отличительной особенностью всех 

хозяйственных субъектов является различие в их целях и критериях оценки.  

2. Прогноз финансовых показателей проекта представляет собой 

исходный пункт оценки экономической эффективности проекта в 

предположении трех вариантов условий его реализации: пессимистического, 

оптимистического и наиболее вероятного. 

3. Каждый проект основан на ряде предпосылок и условий 

инвестирования и потребления. Конкретный вариант реализации проекта 

выбирают на основе анализа влияния всех факторов. 

4. Для оценки предельного уровня получения прибыли используют 

точку безубыточности, расчет которой весьма прост при наличии определенной 

информации, характеризующей постоянные и переменные затраты, а также 

цену продукции. 

5. При использовании точки безубыточности для оценки финансового 

состояния предприятия или создания нового предприятия, модернизации 

производственных мощностей необходимо соблюдать ряд условий и 

ограничений. 

6. В процессе осуществления проекта необходимо рассчитывать 

коэффициенты его финансовой оценки: рентабельности, оборачиваемости, 

финансовой устойчивости, ликвидности и др. 

7. Чтобы повысить эффективность реализации проекта, необходимо 

разработать конкретные мероприятия, позволяющие лучшим образом изменить 

значения полученных финансовых коэффициентов. 

 

Контрольные вопросы по главе 2 

1. Какие показатели можно использовать для оценки эффективности 

инвестиционных проектов? 
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2. Исключается ли возможность получения одинаковых результатов с точки 

зрения эффекта в долгосрочном периоде применение различных методов 

расчета эффективности проекта?  

3. Какие виды цен, определяющие потребность в финансовых ресурсах на 

каждом шаге расчета с учетом инфляции и других изменений в системе затрат, 

используются при оценке эффективности инвестиционных проектов? 

4. Как называется период времени, в течение которого первоначальные 

капиталообразующие инвестиции будут возвращены их владельцам за счет 

прибыли, полученной от реализации продукции (услуг)? 

5. Какой метод расчета основан на использовании информации бухгалтерской 

отчетности, с помощью которой можно рассчитать балансовую прибыль и 

чистую прибыль, т.е. полученную после выплаты налога на прибыль? 
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Глава 3. Финансирование и экспертиза инвестиционных проектов 

В третьей главе анализируются факторы инвестиционной 

привлекательности и ключевые параметры эффективности проектов. Глава 

также освещает проблемы выбора проекта на основе финансово-

экономических показателей, приводится пример выбора оптимального 

варианта проекта погрузочно-разгрузочной системы при обработке 

транспортных средств. 

 

3.1. Факторы инвестиционной привлекательности и ключевые  

параметры эффективности проектов 

Современная практика формирования инвестиционных ресурсов для 

реализации проектов создания предприятий указывает на то, что при 

разработке условий привлечения инвестиций приходится анализировать 

многообразные внешние и внутренние факторы, влияющие на инвестиционную 

привлекательность проектов. Как правило, при анализе проблемы 

инвестиционной привлекательности проектов их разработчики акцентируют 

внимание на оценках степени благоприятности инвестиционной ситуации, 

инвестиционном климате, а также на наличии у проекта определенных 

преимуществ в сравнении с другими конкурирующими [21]. 

Анализ показывает, что на инвестиционную привлекательность проекта 

совокупно влияют следующие группы факторов. 

 Технико-экономическая обоснованность проекта со следующими 

данными: 

 технико-экономическим обоснованием проекта; 

 инвестиционным проектом и бизнес-планом к нему; 

 юридическим обоснованием проекта, учитывающим требования 

действующего законодательства. 

 Система законодательных норм, регламентирующих деятельность 

отечественных и зарубежных инвесторов в области привлечения инвестиций.  

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUrq2t7ZpMaSK4euVsScNOuPwiH0RKzrWbbBTsAGL-Ysq2rLLl6HVakEALma5TkUgqjcbsyx-7VZLV3-f5f7AYysv8Xx-Ae6TtIzxAhi31ZkednndEF8H8mC*wzkAb9sPa9T*wpmVOXA6WWE1xTd0g8FlflwKPNdvn5jlQW4bZ8VtwmE0qeH3FFny9aw7d030NTYTGcK39fH*rLM0mjz890UMleV6aZXR49SAvOdzY1v*6-EioJBVynOTRZUP1kawwOIXbOe7ggEnNUMH1SMyoWsiVUJCPSjfIKBG3ooc7*26aiCJgjmD--muIVidw7yeRLkw4fwzcGpXY92oAppGKBuhhFxhg1n2MdVZ3GOc5HzvxaGb5ebKuG3lz3ztBGx0XdHKcw1ezWrEftcL5-QYRL5Ey2V5l9G2WQSCSutLAb3CwRpxbbjvHEBkiT2zDIyamyMX1GAgxLTQjY70MJYV3XYWQxU08M1mY36enUJilPCw-QrXfIezOUZx1sCfpFG2MykZ-3Kjt1kSVc3UYRCDsbxx7Sh3TglTLLQzWBURSRlqowe3O698T4*FPOdH6PQ3TvMTXb4BwDcaxskTMMEa19Iu4hqd5fRDtA
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Степень применения инновационных решений в технологии производства 

и в оборудовании, которая характеризует для инвестора потенциальные 

возможности предприятия обеспечить высокую конкурентоспособность 

продукции. К группе факторов, отражающих влияние научно-технического 

прогресса, относятся: 

 использование в процессе производстве продукции новейших 

достижений науки и техники; 

 соответствие параметров продукции требованиям потребителей и ее 

высокая конкурентоспособность; 

 обеспечение строгого соблюдения требований охраны окружающей 

среды. 

Ожидаемая эффективность инвестиций должна отражать 

действительную инвестиционную привлекательность проекта. Для этого 

определяются основные показатели эффективности проекта: 

 чистый доход; 

 чистый дисконтированный доход; 

 индекс доходности; 

 аннуитет; 

 внутренняя норма доходности; 

 срок окупаемости инвестиций; 

 оценка риска. 

Для интегральной характеристики влияния всей приведенной выше 

совокупности факторов могут быть использованы как расчеты с применением 

простых или сложных методов (к примеру, экономико-математических 

методов), так и экспертные оценки значимости каждого фактора и 

суммирование баллов применительно к проекту предприятия. 

Значения баллов по каждому фактору применительно к отдельным 

предприятиям отраслей промышленности могут определяться методом 

анкетирования репрезентативной группы экспертов, включающих ученых, 



 138 

специалистов отрасли и институциональных инвесторов (коммерческих банков, 

инвестиционных фондов, компаний и т.д.)[22]. 

Таким образом, инвестиционная привлекательность проекта может быть 

оценена различными методами, направленными на выявление положительных 

и отрицательных факторов влияния. 

Одним из основных средств для осуществления какой-либо деятельности 

предприятия является наличие необходимого капитала или инвестиционного 

ресурса. В качестве альтернативы вложения капитала могут быть создаваемые 

и модернизируемые основные фонды во всех отраслях народного хозяйства, 

ценные бумаги и целевые денежные вклады, научно-техническая продукция, 

объекты собственности, а также имущественные права и права на 

интеллектуальную продукцию. 

Как видно из данных табл. 21, сложившаяся к началу 2015г. структура 

финансирования капитальных вложений характерна тем, что 80% составляют 

собственные средства предприятий и менее 20% приходится на привлеченные 

(банковские займы, средства от эмиссии акций и займы у других компаний).  

Таблица 21 

Структура средств по источникам финансирования, привлеченных 

предприятиями в основной капитал, % 

Источник 
1 полугодие 

2008 г. 

1 полугодие 

2009 г. 

1 полугодие 

2010 г. 
1 кв. 2011 г. 

Бюджетные средства  45,0 38,0 44,0 37,0 

Средства внебюджетных 

фондов  
17,0 20,0 8,0 9,0 

Заемные средства  13,0 12,0 20,0 12,0 

Эмиссия  1,0 0,6 1,0 0,2 

Прочие  13,0 18,0 18,0 30,08 

Кредиты  11,0 12,0 9,0 11,0 

Всего средств, млрд руб.:  155,8 183,7 350,7 331,0 

Собственных  55,6 56,6 55,9 49,6 

Заемных  44,4 43,4 44,1 50,4 

 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUkRLSkut5PbjiIL82E5kU4pnXHy3-R1R11F0uTD*eWVGTxGsLG3AL*IzHPVhWuf1iynAuKnb3EKy3CcYPggZGDKKshd8a9UI7NKIv-4ZhjOtBtkk5KMy3mhouOU5HDbRNMKzUe0w28k7YOZ*2WBpInEDVGKUoKI7lUfwk6Ve3Y39H-J-8FxXw0QVB7y*-C-7Sb-lpxz4YYLaodWatKKEBX1cqK5vncOYug0ta9K3SdFNGeLQClFvmW*bUBiQpEMoLMpd1qajRzyoaVUE9UlICb-cG2U2BFIxB1nl*v*SuHQGkuGd1LqrRNMzLe*yrwNtfG-JUqRwBJrxdI4SEO8ci8ks0rGFJ3YVRDwZ3ABilN1I97ZQWD4KKoqjNDYwtvRgAHEiPR2ux7Ao6yn1AbXMkhsX9C7*dtgceyqO2l3YEruNS4Fcw9eYlgK9o586otJoC9cDzXr963UvcyIrjQ0yndbsWLsMoo9hw2ug6BX5F4QxokJAjQync6DZ9NZB23h9h10OUf*jFbSs9EcB*6VmBwm28WpTQ5QLDUd1b9p-90K2j6SSUKaCzS*cuOP1mZOoeKLNwcV-XH0pdWs1fcpKfffTAeQ42UJg9I05zl35pkjn
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Защита инвестиционного проекта – это важнейший этап в жизни 

инвестиционного проекта, на котором финансовыми институтами принимается 

решение о финансировании, т.е. предоставлению инвестиционному проекту 

«путевки в жизнь». 

Для реализации проектов могут быть использованы следующие 

источники инвестиций: 

 собственные средства (прибыль, накопления, амортизационные 

отчисления, суммы, выплачиваемые страховыми органами в виде возмещения 

за ущерб и т.п.;  

 средства, выделяемые вышестоящими холдинговыми и 

акционерными компаниями, промышленно-финансовыми группами на 

безвозмездной основе; другие виды активов (основные фонды, земельные 

участки, промышленная собственность и т.п.) и привлеченные средства от 

продажи акций, благотворительные и иные взносы; 

 ассигнования из федерального, региональных и местных бюджетов 

(если эти органы управления заинтересованы в инвестировании ценных 

проектов), фондов предпринимательства, предоставляемые на безвозмездной 

основе; 

 иностранные инвестиции, предоставляемые в форме финансового 

или иного участия в уставном капитале совместных предприятий, а также в 

форме прямых вложений (в денежной форме) международных организаций и 

финансовых институтов, государств, предприятий и организаций различных 

форм собственности и частных лиц; 

 различные формы заемных средств, в том числе кредиты, 

предоставляемые на возвратной основе. 

Первые три группы указанных источников образуют собственный 

капитал реципиента, т.е. предприятия или организации, осуществляющей 

инвестиционный проект. Суммы, привлеченные им по этим источникам извне, 

не подлежат возврату. Субъекты, предоставившие по этим каналам средства 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUvX5*PkVDd7sh43z10FrXIWW7ht3TVywCze44OzSMiudsgwKsvHQjrb70dFBye68yR15M*Py5tTAqB160yAfv4mGCFpS8zFi1MnrDfBOV8xp53-ocgTkB4ca8ScvyJXVgpqY0dJxyXQdrNzgoQ8TGVFSOeirJanCbjuaw3Le6XKJ5Dc2w1Ea4*Z*PnQHD*Ko*kj6kaYw10wpxzfQQ15WMw6WgV*pXWWwDDBlaTTSh-hycn7nXUlUH4riIk2fB5yFWK1f3uw7cj6vMdbjba5WtO81cuUY4*m*GOfPKZOc2b6hgXEIp1GTdaNL4CtNdeIyp1A8RFpY0Krwo1aZPYdurqCCOTI*pa0mIv1Cbeg--qGJstO19A3AzT6*hMasqc0xP0XRR128HT7gTNwvnXUZM4u6Hw1bFjg5SRcuQr6RkUF5C6KFyM9CCkXmTfRvPE-VLWMPk2lV7m-IP-GyqxIFuIM9mhDVq1e2dJBh4N4z3ak3qOoa0KH4Oht7YC8fzk3UCWMnzWeLIElImzMn4P-nko9L7GzI-wVU-B2cNECSHbqzdFziP7mvcvpLj8Uh1O3CNXOrwP19UFQAF0q*AXYTty0
http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUvX5*PkVDd7sh43z10FrXIWW7ht3TVywCze44OzSMiudsgwKsvHQjrb70dFBye68yR15M*Py5tTAqB160yAfv4mGCFpS8zFi1MnrDfBOV8xp53-ocgTkB4ca8ScvyJXVgpqY0dJxyXQdrNzgoQ8TGVFSOeirJanCbjuaw3Le6XKJ5Dc2w1Ea4*Z*PnQHD*Ko*kj6kaYw10wpxzfQQ15WMw6WgV*pXWWwDDBlaTTSh-hycn7nXUlUH4riIk2fB5yFWK1f3uw7cj6vMdbjba5WtO81cuUY4*m*GOfPKZOc2b6hgXEIp1GTdaNL4CtNdeIyp1A8RFpY0Krwo1aZPYdurqCCOTI*pa0mIv1Cbeg--qGJstO19A3AzT6*hMasqc0xP0XRR128HT7gTNwvnXUZM4u6Hw1bFjg5SRcuQr6RkUF5C6KFyM9CCkXmTfRvPE-VLWMPk2lV7m-IP-GyqxIFuIM9mhDVq1e2dJBh4N4z3ak3qOoa0KH4Oht7YC8fzk3UCWMnzWeLIElImzMn4P-nko9L7GzI-wVU-B2cNECSHbqzdFziP7mvcvpLj8Uh1O3CNXOrwP19UFQAF0q*AXYTty0
http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUvX5*PkVDd7sh43z10FrXIWW7ht3TVywCze44OzSMiudsgwKsvHQjrb70dFBye68yR15M*Py5tTAqB160yAfv4mGCFpS8zFi1MnrDfBOV8xp53-ocgTkB4ca8ScvyJXVgpqY0dJxyXQdrNzgoQ8TGVFSOeirJanCbjuaw3Le6XKJ5Dc2w1Ea4*Z*PnQHD*Ko*kj6kaYw10wpxzfQQ15WMw6WgV*pXWWwDDBlaTTSh-hycn7nXUlUH4riIk2fB5yFWK1f3uw7cj6vMdbjba5WtO81cuUY4*m*GOfPKZOc2b6hgXEIp1GTdaNL4CtNdeIyp1A8RFpY0Krwo1aZPYdurqCCOTI*pa0mIv1Cbeg--qGJstO19A3AzT6*hMasqc0xP0XRR128HT7gTNwvnXUZM4u6Hw1bFjg5SRcuQr6RkUF5C6KFyM9CCkXmTfRvPE-VLWMPk2lV7m-IP-GyqxIFuIM9mhDVq1e2dJBh4N4z3ak3qOoa0KH4Oht7YC8fzk3UCWMnzWeLIElImzMn4P-nko9L7GzI-wVU-B2cNECSHbqzdFziP7mvcvpLj8Uh1O3CNXOrwP19UFQAF0q*AXYTty0


 140 

как правило участвуют в распределении доходов от реализации инвестиций на 

правах долевой собственности. 

Последняя группа источников инвестирования образует заемный капитал 

реципиента. Эти средства необходимо вернуть на определенных заранее 

условиях (сроки, проценты). 

Для принятия инвестором решения о долгосрочных вложениях капитала 

необходимо располагать информацией, подтверждающей два 

основополагающих правила: 

 вложенные средства должны быть полностью возмещены;  

 прибыль, полученная в результате данной операции, должна быть 

достаточно велика, чтобы компенсировать временный отказ от использования 

средств по другому альтернативному варианту. Здесь учитывается риск, 

возникающий в силу неопределенности конечного результата. 

Информация, рассматриваемая для принятия решения об инвестировании, 

должна включать следующие данные: 

 цели проекта, его ориентацию и экономическое окружение (налоги, 

государственную поддержку, риск и т.п. ); 

 маркетинговую информацию (возможность сбыта, конкурентную 

среду, перспективную программу продаж и номенклатуру продукции, ценовую 

политику); 

 материальные затраты (потребности, наличие сырьевых 

источников, цены и условия поставок сырья и комплектующих, 

вспомогательных материалов и энергоносителей); 

 место размещения с учетом трудовых, природно-климатических, 

социальных и иных факторов; 

 информацию проектно-строительную (выбор планировочных и 

конструктивных решений зданий и сооружений, инженерных коммуникаций) и 

проектно-конструкторскую (выбор технологии промышленного производства, 
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спецификации стандартного и нестандартного оборудования и условий его 

изготовления и поставки, конструкторскую документацию и т.п. ); 

 информацию по организации и управлению производством 

(структуру предприятия, форму собственности, систему управления, сбыт и 

распределение и т.п. ); 

 кадры (потребность, обеспеченность, необходимость подготовки, 

условия оплаты и график работы); 

 график осуществления проекта (подготовительные работы, 

строительно-монтажные и пусконаладочные работы, период эксплуатации); 

 объемы финансирования по периодам реализации проекта; 

 оценку эффективности проекта. 

Результаты предварительного анализа и оценки эффективности 

инвестиционного проекта используются для подготовки предварительного 

технико-экономического обоснования (ПТЭО), а затем окончательного 

технико-экономического обоснования (ТЭО). 

В основу защиты и принятия инвестиционного проекта ставятся ключевые 

параметры эффективности (КПЭ) проекта. Ключевые параметры 

эффективности – это параметры проекта, позволяющие судить о достижении 

или не достижении цели проекта. КПЭ применяются: 

- для мониторинга хода реализации проекта на инвестиционном этапе и 

принятия своевременных решений; 

- для оценки достижения цели проекта на эксплуатационной фазе; 

- для оценки качества организации инвестиционного процесса. 

КПЭ должны отвечать следующим требованиям: 

- существует возможность расчета или измерения фактического значения 

КПЭ; 

- существует возможность оценки влияния значения КПЭ на достижение 

цели проекта; 



 142 

КПЭ является важным с точки зрения достижения цели проекта. При 

наличии большого количества таких параметров в качестве ключевых 

параметров выбираются те параметры, влияние которых на достижение цели 

проекта наиболее сильно. Выбор КПЭ в таких случаях можно осуществлять с 

помощью анализа. Составление списка КПЭ и определение плановых значений 

КПЭ является обязательным по проектам, по которым планируется 

осуществлять мониторинг в течение инвестиционного и эксплуатационного 

этапов проекта. КПЭ делятся на два типа: производственные и финансовые. К 

производственным КПЭ относятся показатели, выраженные в натуральных 

единицах измерения, такие как производительность, удельные затраты 

материалов, объемы производства и пр. К финансовым КПЭ относятся 

параметры, в которых присутствуют денежные единицы, такие как поток 

денежных средств, себестоимость, цена. Дополнительно КПЭ подразделяются 

на показатели, относящиеся к инвестиционному этапу, и на показатели, 

относящиеся к эксплуатационному этапу. Показатели первой группы 

позволяют судить об успешности хода реализации проекта. Показатели второй 

группы позволяют судить о достижении цели проекта, в том числе в ходе 

мониторинга на инвестиционном этапе. 

Если все рассчитанные показатели удовлетворяют критериям 

инвестиционной экспертизы, а по основным разделам инвестиционного проекта 

нет замечаний, проект считается принятым и допущенным к инвестициям. Если 

нет – отправляется на доработку. 

 

3.2. Источники финансирования проектов 

Все источники финансирования можно классифицировать по следующим 

признакам [23]: 

 отношению собственности; 

 видам собственности; 

 уровням собственников. 
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По отношениям собственности источники финансирования разделяются 

на собственные, привлекаемые и заемные. 

В табл. 22 представлена структура источников финансирования 

инвестиционных проектов. 

Таблица 22 

Структура источников финансирования инвестиционных проектов 

 

По видам собственности различают: 

 государственные источники финансирования — это бюджетные 

средства и средства внебюджетных фондов, государственные заимствования, 

пакеты акций и другие ресурсы, включая имущество государственной 

собственности; 
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 финансовые ресурсы хозяйствующих субъектов коммерческого и 

некоммерческого типа, общественных организаций и физических лиц — это 

прибыль, амортизационные отчисления, суммы, выплачиваемые страховыми 

организациями в виде возмещения потерь от стихийных бедствий и аварий, а 

также привлечение средств, к примеру от продажи акций; 

 средства иностранных инвесторов (иностранных государств, 

международных финансовых и инвестиционных институтов, отдельных 

предприятий, банков и кредитных учреждений 

По уровням собственников источники финансирования разделяются: 

 на государства и субъекты Федерации; 

 предприятия. 

Государственное финансирование проектов может осуществляться на 

безвозвратной и возвратной основе, а также основе смешанного 

инвестирования, включая такие формы, как: финансовая поддержка 

высокоэффективных инвестиционных проектов; централизованное 

финансирование (частичное или полное) федеральных инвестиционных 

программ. 

На возвратной основе средства выделяются Министерством финансов РФ 

в пределах кредитов, выдаваемых Центральным Банком РФ в установленном 

действующим законодательством порядке. Общий срок пользования 

выделенными средствами устанавливается в договорах с учетом 

продолжительности строительства объектов и сроков выхода введенных в 

действие производств на проектную мощность. 

Средства федерального бюджета на возвратной основе предоставляются 

заемщикам (застройщикам) под залог зданий, сооружений, оборудования, 

объектов незавершенного строительства, материальных ценностей и другого 

имущества с оформлением соответствующих документов, предусмотренных 

залоговым законодательством РФ. 
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На безвозвратной основе государственное финансирование 

осуществляется за счет средств федерального бюджета в соответствии с 

утвержденным перечнем строек и объектов для федеральных государственных 

нужд, при отсутствии других источников или в порядке государственной 

поддержки строительства приоритетных объектов производственного 

назначения при максимальном привлечении собственных, заемных и других 

средств. 

На основе смешанного инвестирования могут осуществляться 

финансирование и кредитование строительства за счет средств федерального 

бюджета, собственных средств организаций, предприятий и других 

юридических лиц с соблюдением пропорций расходования бюджетных 

ассигнований и собственных средств в течение всего периода строительства 

объектов. 

Надо особо подчеркнуть, что принципиально новой инвестиционной 

политикой государства является переход от распределения весьма 

ограниченных бюджетных средств на капитальное строительство между 

отраслями и регионами к избирательному частичному финансированию 

конкретных инвестиционных проектов на конкурсной основе. Это положение 

касается и частных инвесторов, которым государство может оказать 

поддержку, если по результатам конкурса их инвестиционный проект признан 

лучшим. Решения об оказании государственной поддержки инвестиционных 

проектов принимаются Комиссией по инвестиционным конкурсам при 

Министерстве экономики РФ. Размер поддержки в виде государственных 

гарантий устанавливается в зависимости от категории проекта и не может 

превышать 60 % заемных средств, необходимых для его осуществления. 

Наряду с собственными средствами хозяйствующих субъектов, бюджетным 

финансированием или государственной поддержкой, существуют такие 

способы инвестирования проектов, как акционерное финансирование, лизинг, 

кредитование и ипотека. 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUqOoqaiK75b3nJbozFpwR56VsV8wsgljzxm-xzxJEJFHWpS2w*VDqjBEe5*ZI0MrFv5oB9Y6jZtkoepKnd3OSiLW2*ZFrwTD3xwORMthoqr4oP0dgE32-wVd8I5pzEKmTLtWWSRwNbowpqqvVvyzyHzYw*G3gWrSIiVY-NOm2njQo*Z-bMXfWEFNhDbV6hE3MFHbLSGciPyXKCd5EbGmyN*OvaHBGJnaKmZB3bJq05zLnOgHPuQEHxeiAd*bQHkbxW7aZ31*27rWtyEloGw*EIBa53kMZRL*hmLkNtAmJ7maRgWbA9KXrLgRrCCiInyvisvYzLniL2bXlrbrsTfzK069JHP6yymQ-8fvWL0gnepedtavEi5rXsIVArSbJlYpUvkVV8qB4AqcNaUweNsKKkNCvkoc8iKTw8hJ7nlXgHfPL9KekfX3SBsX*YOLhhzWwQOZMvGwDmKgvJd1y6Bwh*K5YMX*8lVLdg
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3.3. Методы финансирования инвестиционных проектов 

Обоснование стратегии финансирования инвестиционного проекта 

предполагает выбор методов финансирования, определение источников 

финансирования инвестиций и их структуры [24]. 

Под проектным финансированием в международной практике 

понимается финансирование инвестиционных проектов, характеризующееся 

особым способом обеспечения возвратности вложений, в основе которого 

лежат инвестиционные качества самого проекта, те доходы, которые получит 

создаваемое или реструктурируемое предприятие в будущем. Специфический 

механизм проектного финансирования включает анализ технических и 

экономических характеристик инвестиционного проекта и оценку связанных с 

ним рисков, а базой возврата вложенных средств являются доходы проекта, 

остающиеся после покрытия всех издержек. 

Особенностью этой формы финансирования является также возможность 

совмещения различных видов капитала: банковского, коммерческого, 

государственного, международного. В отличие от традиционной кредитной 

сделки может быть осуществлено рассредоточение риска между участниками 

инвестиционного проекта. 

Проектное финансирование характеризуется широким составом 

кредиторов, что обусловливает возможность организации консорциумов, 

интересы которых представляют, как правило, наиболее крупные финансовые 

институты — банки-агенты. В качестве источников финансирования могут 

привлекаться средства международных финансовых рынков, 

специализированных агентств экспортных кредитов, финансовых, 

инвестиционных, лизинговых и страховых компаний, долгосрочные кредиты 

Международного банка реконструкции и развития (МБРР), Международной 

финансовой корпорации (МФК), Европейского банка реконструкции и развития 

(ЕБРР), ведущих мировых инвестиционных банков. 
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Финансирование капиталоемких проектов связано с повышенными 

рисками. Как правило, возможности отдельных банков в кредитовании таких 

проектов ограниченны, и они редко принимают на себя риски их 

финансирования. 

Проектное финансирование впрямую не зависит от государства или 

корпораций как источников финансирования, поскольку оно осуществляется на 

основе учета и управления рисками, распределения рисков между участниками 

проекта и анализа затрат и получаемых доходов. 

Проектное финансирование называют также финансированием с 

регрессом. Регресс — это требование о возмещении предоставленной в заем 

суммы [25]. 

Особенностями проектного финансирования по сравнению с 

традиционными формами являются: 

 необходимость получения более достоверной оценки 

платежеспособности и надежности заемщика; 

 целесообразность анализа инвестиционного проекта с позиций 

жизнеспособности, эффективности, реализуемости, обеспеченности рисков; 

 необходимость прогнозирования результатов реализации 

инвестиционных проектов. 

Различают три формы проектного финансирования: с полным регрессом 

на заемщика; без права регресса на заемщика; с ограниченным регрессом на 

заемщика. 

Финансирование с полным регрессом на заемщика — это финансирование 

при наличии определенных гарантий, т.е. определенной формы ограничений 

ответственности кредиторов проекта. Риски проекта в основном возложены на 

заемщика, зато при этом «цена» займа относительно невысока и позволяет 

быстро получить финансовые средства для реализации проекта. Такая форма 

финансирования используется в основном для малоприбыльных или 
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некоммерческих проектов, направленных на развитие социально-культурной 

сферы, а также для выдачи экспортного кредита. 

Финансирование без права регресса на заемщика — такая форма 

финансирования, при которой кредитор (чаще всего банк) не имеет никаких 

гарантий от заемщика и принимает на себя все риски, связанные с реализацией 

проекта. Стоимость такого финансирования достаточно высока для заемщика, 

поскольку кредитор стремится получить соответствующую компенсацию за 

высокую степень риска. Следовательно, финансируются только проекты, 

имеющие высокую отдачу вложенного капитала за счет реализации 

конкурентоспособной продукции, а значит, использующие прогрессивные 

технологии, имеющие хорошо развитые рынки сбыта, а также надежные 

договорные отношения с поставщиками материально-технических ресурсов. 

В настоящее время эта схема финансирования используется редко. Это 

связано с дефицитом потенциально высокоприбыльных проектов, а также 

отсутствием у кредиторов желания рисковать. 

При финансировании с ограниченным правом регрессии на каждого 

участника проекта возлагается зависящий от него риск. Надо отметить, что 

смысл «риска» и его покрытия для отдельных участников проекта и на 

различных стадиях проекта отличается. Так, например, на инвестиционной 

стадии реализации проекта банк-кредитор проекта не принимает на себя 

ответственность за качественное и своевременное завершение строительно-

монтажных работ, эти риски возлагаются непосредственно на заемщика, в то 

время как на стадии эксплуатации объекта банк обычно берет на себя часть 

коммерческих, страховых и других рисков. 

Как правило, полностью берет на себя банк-кредитор политические и 

форс-мажорные риски. 

Метод финансирования инвестиционного проекта выступает как способ 

привлечения инвестиционных ресурсов в целях обеспечения финансовой 

реализуемости проекта. 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUqutrK3lLglLICpUcObM*yLimzX6cFW35f4o4bQD1OAl6l9JFJGUCD5GY5aftWAByWXWLPfCqz*O2hnPVlCHmXhY45r0bqAcMT*RO-okRmEMNrrFeA9eD5Tgv7yeaWmimgcL9gI3a9lIJMewNx6UOu*dWVWdsoJ13Oscrv0vcQGey2w11SiNI4PuCOE-5-EG8qVIGXi*lJrn6drtq2dXdXqp4P7KJxpKDw*bPCUNINYrT*tGWkKbY7tV9Lw1DS2wZzqFksUszq-nLaIErkfx0W5I5gfO09SKwIbf6tQqBTsgsnmAtroobUPFZ5lk5n6A8vs5u6WeSMfHsFfOY7tYGbavppBlGjA*HQ
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В качестве методов финансирования инвестиционных проектов могут 

рассматриваться: 

 самофинансирование, т.е. осуществление инвестирования только за 

счет собственных средств; 

 акционирование, а также иные формы долевого финансирования; 

 кредитное финансирование (инвестиционные кредиты банков, 

выпуск облигаций); 

 лизинг; 

 бюджетное финансирование; 

 смешанное финансирование на основе различных комбинаций 

рассмотренных способов; 

 проектноефинансирование. 

Основные виды этих источников применительно к задачам 

финансирования реальных инвестиционных проектов. 

Внутреннее финансирование (самофинансирование) обеспечивается за 

счет предприятия, планирующего осуществление инвестиционного проекта. 

Оно предполагает использование собственных средств — уставного 

(акционерного) капитала, а также потока средств, формируемого в ходе 

деятельности предприятия, прежде всего, чистой прибыли и амортизационных 

отчислений. При этом формирование средств, предназначенных для реализации 

инвестиционного проекта, должно носить строго целевой характер, что 

достигается, в частности, путем выделения самостоятельного бюджета 

инвестиционного проекта. Самофинансирование может быть использовано 

только для реализации небольших инвестиционных проектов. Капиталоемкие 

инвестиционные проекты, как правило, финансируются за счет не только 

внутренних, но и внешних источников. 

Внешнее финансирование предусматривает использование внешних 

источников: средств финансовых институтов, нефинансовых компаний, 

населения, государства, иностранных инвесторов, а также дополнительных 
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вкладов денежных ресурсов учредителей предприятия. Оно осуществляется 

путем мобилизации привлеченных (долевое финансирование) и заемных 

(кредитное финансирование) средств. 

Каждый из используемых источников финансирования обладает 

определенными достоинствами и недостатками (табл. 23). Поэтому реализация 

любого инвестиционного проекта предполагает обоснование стратегии 

финансирования, анализ альтернативных методов и источников 

финансирования, тщательную разработку схемы финансирования. 

Таблица 23 

Сравнительная характеристика источников финансирования 

инвестиционных проектов 

Источники фи-

нансирования 
Достоинства Недостатки 

Внутренние ис-

точники (собст-

венный капитал)  

Легкость, доступность и быстрота 

мобилизации. Снижение риска непла-

тежеспособности и банкротства. Более 

высокая прибыльность в связи с 

отсутствием необходимости выплат по 

привлеченным и заемным источникам. 

Сохранение собственности и управ-

ления учредителей  

Ограниченность объемов 

привлечения средств. Отвлечение 

собственных средств от хозяйствен-

ного оборота.  

Ограниченность независимого 

контроля за эффективностью 

использования инвестиционных 

ресурсов  

Внешние источ-

ники 

(привлеченный 

и заемный 

капитал)  

Возможность привлечения средств в 

значительных масштабах. Наличие 

независимого контроля за эффективно-

стью использования инвестиционных 

ресурсов  

Сложность и длительность 

процедуры привлечения средств. 

Необходимость предоставления 

гарантий финансовой устойчивости. 

Повышение риска непла-

тежеспособности и банкротства. 

Уменьшение прибыли в связи с 

необходимостью выплат по 

привлеченным и заемным 

источникам.  

Принятая схема финансирования должна обеспечить:  

 достаточный объем инвестиций для реализации инвестиционного 

проекта в целом и на каждом шаге расчетного периода; 

 оптимизацию структуры источников финансирования инвестиций; 

снижение капитальных затрат и риска инвестиционного проекта. 
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Акционирование (а также паевые и иные взносы в уставный капитал) 

предусматривает долевое финансирование инвестиционных проектов. Долевое 

финансирование инвестиционных проектов может осуществляться в следую-

щих основных формах: 

 проведение дополнительной эмиссии акций действующего 

предприятия, являющегося по организационно-правовой форме акционерным 

обществом, в целях финансового обеспечения реализации инвестиционного 

проекта; 

 привлечение дополнительных средств (инвестиционных взносов, 

вкладов, паев) учредителей действующего предприятия для реализации инве-

стиционного проекта; 

 создание нового предприятия, предназначенного специально для 

реализации инвестиционного проекта. 

Дополнительная эмиссия акций используется для реализации крупно-

масштабных инвестиционных проектов, инвестиционных программ развития, 

отраслевой или региональной диверсификации инвестиционной деятельности 

[26]. 

К основным преимуществам акционирования как метода финансирования 

инвестиционных проектов относят следующие: 

 выплаты за пользование привеченными ресурсами не носят 

безусловный характер, а осуществляются в зависимости от финансового ре-

зультата акционерного общества; 

 использование привлеченных инвестиционных ресурсов имеет 

существенные масштабы и не ограничено по срокам; 

 эмиссия акций позволяет обеспечить формирование необходимого 

объема финансовых ресурсов в начале реализации инвестиционного проекта, а 

также отсрочить выплату дивидендов до наступления того периода, когда инве-

стиционный проект начнет генерировать доходы; 
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 владельцы акций могут осуществлять контроль над целевым 

использованием средств на нужды реализации инвестиционного проекта. 

Дополнительная эмиссия акций ведет к увеличению акционерного капи-

тала компании. Принятие решения о дополнительной эмиссии может привести 

к размыванию долей участия прежних акционеров в уставном капитале и 

уменьшению их доходов, хотя в соответствии с российским законодательством 

прежние акционеры обладают преимущественным правом на покупку вновь 

размещаемых акций. 

Одной из форм финансирования инвестиционных проектов путем созда-

ния нового предприятия, предназначенного специально для реализации инве-

стиционного проекта, является венчурное финансирование. Понятие «венчур-

ный капитал» (от англ. venture — риск) означает рисковый капитал, инвести-

руемый, прежде всего, в новые сферы деятельности, связанные с большим рис-

ком. Венчурное финансирование предполагает привлечение средств в уставный 

капитал предприятия инвесторов, которые изначально предполагают продать 

свою долю в предприятии после того, как ее стоимость в ходе реализации инве-

стиционного проекта возрастет. Доходы, связанные с дальнейшим функциони-

рованием созданного предприятия, будут получать те лица, которые приобре-

тут у венчурного инвестора его долю. 

Венчурные инвесторы (физические лица и специализированные инвести-

ционные компании) вкладывают свои средства в расчете на получение значи-

тельной прибыли. 

Инвестиционные кредиты банков выступают как одна из наиболее эф-

фективных форм внешнего финансирования инвестиционных проектов в тех 

случаях, когда компании не могут обеспечить их реализацию за счет собствен-

ных средств и эмиссии ценных бумаг. Привлекательность данной формы объ-

ясняется, прежде всего: 

 возможностью разработки гибкой схемы финансирования; 
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 отсутствием затрат, связанных с регистрацией и размещением цен-

ных бумаг; 

 использованием эффекта финансового рычага, позволяющего 

увеличить рентабельность собственного капитала в зависимости от соотноше-

ния собственного и заемного капитала в структуре инвестируемых средств и 

стоимости заемных средств; 

 уменьшения налогооблагаемой прибыли за счет отнесения процент-

ных выплат на затраты, включаемые в себестоимость. 

Целевые облигационные займы представляют собой выпуск предприятием 

— инициатором проекта корпоративных облигаций, средства от размещения 

которых предназначены для финансирования определенного инвестиционного 

проекта. 

Лизинг (от англ. lease — аренда) — это комплекс имущественных отно-

шений, возникающих при передаче объекта лизинга (движимого и недвижи-

мого имущества) во временное пользование на основе его приобретения и 

сдачу в долгосрочную аренду. Лизинг является видом инвестиционной дея-

тельности, при котором арендодатель (лизингодатель) по договору финансовой 

аренды (лизинга) обязуется приобрести в собственность имущество у опреде-

ленного продавца и предоставить его арендатору (лизингополучателю) за плату 

во временное пользование.Наиболее распространенный способ осуществления 

лизинговых сделок представлен на рис. 13. 

 

Рис. 13. Технология лизинговой сделки (п.п. №№ 1–8 — см. описание в 

тексте) 
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Пояснения к рисунку 13. – этапы оформления лизинговой сделки: 

1. Подписание лизингового договора. 

2. Приобретение требуемого оборудования. 

3. Поставка требуемого оборудования лизингополучателю. 

4. Приемка оборудования лизингополучателем. 

5. Кредитование банком лизинговой операции (при необходимости). 6. 

Оплата поставки. 

7. Выплата лизинговых платежей. 

8. Возврат кредита с уплатой процентов по нему. 

Разновидностью лизинга является селенг. Селенг представляет собой 

специфическую форму обязательства, регламентируемую договором 

имущественного найма и состоящую в передаче собственником своих прав по 

пользованию и распоряжению его имуществом селенг-компании за 

определенную плату. При этом собственник остается владельцем переданного 

имущества и может по первому требованию возвратить его. 

Бюджетное финансирование инвестиционных проектов проводится, как 

правило, посредством финансирования в рамках целевых программ и 

финансовой поддержки. Оно предусматривает использование бюджетных 

средств в следующих основных формах: инвестиций в уставные капиталы 

действующих или вновь создаваемых предприятий, бюджетных кредитов (в 

том числе инвестиционного налогового кредита), предоставления гарантий и 

субсидий. 

Параллельное (совместное) финансирование включает две основные 

формы: 

 независимое параллельное финансирование, когда каждый банк 

заключает с заемщиком кредитное соглашение и финансирует свою часть 

инвестиционного проекта; 

 софинансирование, когда создается банковский консорциум 

(синдикат). Участие каждого банка лимитировано определенным объемом 
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кредита и консорциума (синдиката). Подготовку и подписание кредитного 

соглашения осуществляет банк-менеджер; в дальнейшем контроль за 

осуществлением кредитного соглашения (а нередко и реализацией 

инвестиционного проекта), необходимые расчетные операции осуществляет 

специальный банк-агент из состава консорциума (синдиката), получая за это 

комиссионное вознаграждение. 

При последовательном финансировании в схеме участвует крупный банк 

— инициатор кредитного соглашения и банки-партнеры. Крупный банк, 

имеющий значительный кредитный потенциал, высокую репутацию, опытных 

экспертов в области инвестиционного проектирования, получает кредитную 

заявку, оценивает проект, разрабатывает кредитный договор и предоставляет 

кредит.  

 

3.4.Экспертиза инвестиционных рисков 

Под экспертизой понимается анализ, исследование, проводимое с целью 

предотвращения создания проектов, использование которых либо может 

привести к нарушению прав физических и юридических лиц, а также интересов 

государства, либо не отвечает требованиям утвержденных стандартов, 

строительных норм и правил [27]. 

Экспертизе подлежит, помимо чисто технических аспектов, убедиться: 

 в правильности расчета эффективности проекта; 

 в правильности оценки воздействия на окружающую среду; 

 в рыночной привлекательности продукции или услуг; 

 в добросовестности экономического анализа общих последствий 

проекта для национальной экономики; 

 в надежности оценки социальных последствий проекта; 

 в организационных возможностях реализации проекта. 

Порядок проведения государственной экспертизы инвестиционных 

проектовопределяется правительством РФ. 
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Государственная экспертная комиссия Минэкономики России 

осуществляет экспертизу ТЭО строительства объектов, имеющих важное 

народнохозяйственное значение (в том числе с привлечением иностранных 

инвесторов), определяемых Минэкономики России совместно с Госстроем 

России. Государственная экспертная комиссия Минэкономики России 

организует рассмотрение указанных ТЭО с участием Главэкспертизы России и 

Главного управления государственной экологической экспертизы Минприроды 

России. 

Эффективность инвестиций зависит от множества факторов, в том числе 

— от фактора риска. Решения инвестиционного характера обычно 

принимаются в условиях неопределенности. Под неопределенностью понимают 

неполноту или неточность информации об условиях реализации проекта, в том 

числе издержках и результатах (доходах или убытках). Неопределенность, 

связанная с возможностью возникновения в ходе реализации проекта 

неблагоприятных ситуаций и их последствий, есть риск. 

При принятии инвестиционных решений следует различать виды рисков 

-инфляционный риск — риск потерь, которые может понести инвестор в 

результате обесценивания реальной стоимости инвестиций (активов) или 

ожидаемых доходов и прибыли от неконтролируемого роста инфляции; 

-рыночный риск, возникающий в результате отрицательного изменения 

стоимости активов из-за колебаний процентных ставок, курсов валют, цен 

акций, облигаций. Этот риск принято относить к неуправляемым, поскольку его 

природа связана с множеством факторов (изменениями в таможенном 

законодательстве, налогообложении, с действиями конкурентов, инфляцией, 

конкуренцией и др. 

-операционный инвестиционный риск, связанный с вероятностью 

инвестиционных потерь вследствие технических ошибок, влекущих за собой 

аварии и простои технологического оборудования, появление брака; 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUpCdnJ3YNyRtBgxyVsDq3QTEvRPcVnORwxtuaLtdnZBZ6*iwXIAJoSuvHPQMr2Q4HJp3kZY1gxqUfygjsoLclyglIutaC8zZ0HrV4q-D8fvOu8VSo6vLejmMtzaNP6v8qTep7*Visk-QvjkBXKrtd5DXjiK9ndpaZAjDkrTAdm6atiazIyQQtkNkN09mmd65jHgYY1QSw4B9*pLZnW7-J4LXS6HjfAQYBZNCBHFj8KuZo7*BQbeXSAV48XyCFTaTlS-Ga*HP8HF*Bt1SL1kzi-8*HrS0IOXx2wOZBDdj8aMN1mQzFfAj90NWXuPrnUNNajFkhbN0*PbXwOwgmy8NCvOPw8jw165H0MOObT0mU1WZRXlhZBXHBdt1QnykWVqOI5h4XF3c5DssxRLHDVDg0CdZxOCIA7hfKIfdRAauTUFwwa5dEgUA4Bkmn4AnG0hG9ieIDpvuolOYfe92-CJA4iPQPIFyvc0yyZcnrYHKsL4Vs125zw5JvWu0FJrvQZFJfs-xHJs90bFr3nvGjukHCz7kV0VfAuQjmbDF5JFf28PAleI7nFx1HH0
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-функциональный риск, вероятность возникновения которого связана с 

ошибками, допущенными при формировании и управлении портфелем 

финансовых инструментов; 

-селективный инвестиционный риск, связанный неправильным выбором 

видов вложеня инвестиций; 

-кредитный риск, вероятность его связана с невозможностью заемщика 

или поручителя выполнять принятые на себя обязательства по уплате 

процентов по займу. Он включает в себя: банковской (прямой) кредитный 

инвестиционный риск; депозитный риск; риск невозврата кредита (риск 

объявления заемщиком дефолта); 

-строительный риск, связанный с ошибками в проектно-сметной 

документации или банкротством участников (генподрядчиков или 

субподрядчиков). Увеличение стоимости объекта может повлечь за собой отказ 

инвестора от строительства; 

-риск превышения затрат вследствие изменения первоначального плана 

реализации проекта затрат. Как правило, для этих целей предусмотрены 

непредвиденные затраты. 

-риски, связанные с эксплуатацией «предприятия» (производственные 

риски). Возникают вследствие использования новой техники и технологии. 

Кредиторы берут на себя большую часть рисков в том случае, если они 

поддаются расчету и являются управляемыми; 

-финансовые риски проектов связаны с увеличением расходов и 

соответственно со снижением рентабельности проектов, уменьшением 

дивидендов и дополнительным заимствованиям; 

-риски, связанные с рынком (риски реализации) могут быть следствием 

ошибочной оценки рынка (его объема, сегментации), устаревания продукции 

или несоответствия ее потребительским свойствам. Этот вид рисков может 

быть ограничен. Исключить его полностью можно путем детального 

проведения маркетинговых исследований. 
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По сфере проявления различаются: 

-технико-технологические риски, связанные с факторами 

неопределенности, оказывающими влияние на технико-технологическую 

составляющую инвестиционной деятельности в государстве, регионе, 

муниципалитете, на реализацию проекта и деятельность субъекта экономики в 

целом. Риск может возникнуть из-за несовместимости оборудования и 

технологии, уровня автоматизации и других факторов; 

-социальные факторы, связанные с факторами неопределенности, 

оказывающими влияние на социальную составляющую инвестиционной 

деятельности в государстве, регионе, муниципалитете, на реализацию проекта. 

Риск может возникнуть из-за несовпадения социальных программ по 

улучшению жизни трудящихся и осуществления проектов, связанных с 

внедрением трудосберегающих технологий и высвобождением работников на 

ряде производств; 

-экологические и другие риски, связанные с факторами неопределенности, 

оказывающими влияние на экологическую составляющую инвестиционной 

деятельности в государстве, регионе, муниципалитете, на реализацию проекта, 

на окружающую среду. При этом происходит загрязнение окружающей среды, 

ухудшается радиационная обстановка, могут возникнуть экологические 

катастрофы, пожары, наводнения и т.п [28]. 

Риск поддается прогнозированию, что делает возможной разработку 

отдельных мер, обеспечивающих его снижение. Эффективность подобных мер 

во многом зависит от правильной оценки рисков, которые влияют на результат 

реализации инвестиционного проекта и выявление тех из них, которые 

способны нанести наибольший ущерб. 

Результаты анализа и оценки рисков позволяют разработать 

обоснованные мероприятия, направленные на их снижение, а именно: 

 распределение рисков между участниками проекта (возложение 

части рисков на соисполнителей); 
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 резервирование средств на покрытие непредвиденных расходов; 

 снижение рисков финансирования; 

 страхование промышленных рисков; 

 страхование инвестиционного проекта. 

Каждая из перечисленных мер нацелена на снижение вероятности 

неблагоприятных событий, их совпадения и, как следствие, на сокращение 

дополнительных затрат, обусловленных влиянием неблагоприятных факторов. 

 

3.5. Экспертиза и выбор инновационного проекта 

3.5.1. Экспертиза инновационного проекта 

В условиях конкуренции инвестиционных проектов, реализующих один 

замысел или идею проекта, особое значение придается проектному анализу. От 

его результатов зависит надежность принятых проектных решений и возмож-

ности их реализации в заданные сроки и с заданной стоимостью, а в целом - 

ценность проекта. В свою очередь ценность, или доходность, проекта 

целиком зависит от изменений в проекте. Что собственно и является задачей 

при исследовании объемно-планировочных и конструктивных решений зданий. 

При расчете объемов продукции и ее стоимости практический интерес 

представляет изменение проектных решений и их влияние на результаты и 

затраты. 

В настоящее время наукой и практикой принято различать следующие 

виды проектного анализа: 

 технический; 

 финансовый; 

 экологический; 

 организационный (институциональный); 

 социальный; 

 экономический. 
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Каждый из указанных видов анализа определяет совокупное 

потребительское свойство проекта. 

Бюджетная эффективность рассматривается для бюджетов различных 

уровней, отдельного бюджета или консолидированного. Она отражает влияние 

результатов реализации проекта на доходы и расходы бюджета 

соответствующего уровня (федерального, регионального или местного). 

Основным ее показателем, используемым для обоснования, в частности 

финансовой поддержки предусмотренных в проекте мероприятий, является 

бюджетный эффект Бt, определяемый как превышение доходов 

соответствующего бюджета Дtнад расходами Рtв t - м году: 

t t tБ Д Р  ,      (56) 

При реализации ИП за счет бюджетных средств учитывается косвенный 

эффект, получаемый сторонними организациями и обусловленный влиянием 

проекта на них. Он может складываться из изменения налоговых поступлений 

от деятельности предприятий, выплат пособий лицам, оставшимся без работы в 

результате реализации ИП, выделения средств из бюджета для переселения и 

трудоустройства граждан. 

Общественная эффективность определяется на уровне народного 

хозяйства, отрасли, предприятия и учитывает затраты и результаты, связанные 

с осуществлением инвестиционных проектов, показатели которых выходят за 

пределы прямых финансовых интересов их участников. 

Социальные, экологические, политические и иные результаты и затраты, 

не всегда поддающиеся стоимостной оценке, рассматривают как 

дополнительные показатели соответствующего уровня эффективности и 

учитывают в процессе принятия решения о реализации проекта и (или) о его 

государственной поддержке [29]. 

Социальные результаты отражают вклад проекта в улучшение 

социальной среды и в конечном счете – повышение качества жизни людей, 

характеризуемое оценками: 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUjM-Pj9ebAYMZ20TN6GLvGXwtF8YIDoiKEa*8p94g4AfqQ03wf76zxoa7iCwavO8F-Spi6HigK63CywcADL5o9G5UXl7pK1qIgcxa6atw-ko1ianRJYLZvu4hDQKperbyfWQl-3ToysPlkrOJrnva*RBYBHlCs4VOw3OkcKJqPwdRbrDBRKd*gmOvPvPiLwOzKkv-ocsGmUfuMi*yWY8FqgKrmHv*Tn8Ea1PwAkM9da7GT0D0rcTqKwaPHaLjxWM*VWqo3gvToDo*5KpNNpGUntn4npEIgRLjWz98xrApfeAx2m5y5aSLqmqfqBnP673MBI4bY04MvdP9bZPWtcc6gPFtzfV155mhF3fFuS8bN5PhhDB742zLSv1v9OW*FQ-ZCC08ygx1ha0hvivi*hgurAbA4NXvaiWvGXInjPa5ITs92l9yHesSiQ-0XHO8CC7Pe*lYIUmC0BgNPsfFrY3nP*E--vgG6nYSB12Up5w20eU5IyJeRkNYvpvQR*tKFFHZJj1OaTNzdtQDndKbORdLB26UOA0CrZ3S54eNPxQT45LgC40PIZhqwfDk-4Gwl-lfYcbmpwvKXlT
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 уровня жизни — доходы населения (средняя заработная плата и 

другие выплаты); обеспеченность населения товарами и услугами 

потребительского назначения; цены и тарифы на товары и услуги; потребление 

населением продуктов питания, непродовольственных товаров и услуг; 

обеспечение жильем, объектами хозяйственно-бытового назначения и 

коммунальными услугами; 

 образа жизни — это занятость населения (количество новых 

рабочих мест); это подготовка кадров (численность работников, которые 

пройдут переподготовку, повысят квалификацию, получат новую профессию); 

это, наконец, обеспечение населения объектами образования, культуры и 

искусства, здравоохранения, спорта, транспортного обслуживания, включая 

социальную безопасность (снижение правонарушений и преступности); 

 здоровья и продолжительности жизни – улучшение условий труда 

(сокращение числа рабочих мест с тяжелыми, вредными и опасными условиями 

труда, профессиональных заболеваний и производственного травматизма); 

развитие сферы здравоохранения, обеспеченность объектами здравоохранения, 

уровень обслуживания. 

Отдельные компоненты социальной эффективности могут иметь 

стоимостную оценку и отражаться в расчетах экономической эффективности 

проекта. К таковым, согласно Методическим рекомендациям, следует относить: 

 изменение рабочих мест в регионе; 

 улучшение жилищных и культурно-бытовых условий работников; 

 изменение структуры производственного персонала; 

 изменение надежности снабжения населения регионов или 

населенных пунктов отдельными товарами; 

 изменения уровня здоровья работников и населения; 

 экономия свободного времени населения. 

Однако следует признать, что оценка социальной эффективности весьма 

сложна, поэтому для нее чаще всего используют экспертный метод. 



 162 

Экологические результаты инвестиционного проекта могут состоять из 

оценок: 

 выбросов и отходов в окружающую среду (водный, воздушный 

бассейны, земельные ресурсы, лесные ресурсы, животный мир). Оценка 

производится в сравнении с предельно допустимыми нормами с помощью 

определенных показателей, характеризующих влияние объекта на 

экологическое состояние территории, уровень которой не должен снижаться 

после осуществления проекта. Кроме того, должен учитываться экологический 

риск: вероятность и тяжесть возможных катастроф; 

 безотходности производства за счет замкнутого технологического 

цикла переработки ресурсов или благодаря переработке образующихся 

отходов. Оценки могут фиксировать полностью или частично безотходные 

технологии, а также степень утилизации отходов производства, организации 

оборотного водоснабжения, малоотходных и бессточных производств; 

 приближения к биосферосовместимому типу технологии – оценки 

степени перехода природоперерабатывающего типа производства на процессы, 

близкие к естественным, с замкнутым вещественно-энергетическим циклом, 

или на процессы, ведущие к сокращению объема переработки природных 

ресурсов. Оценки могут состоять в констатации традиционности принятого в 

проекте типа природопользования или в регистрации технологических 

изменений. 

В проекте на строительство перегрузочного комплекса, контейнерной 

площадки аэропорта или морского контейнерного терминала должны быть 

решены следующие основные задачи: 

 схема транспортных потоков сырья и готовой продукции; 

 технология производства; 

 специализация и кооперация производства; 

 экономика и организация производства; 

 применение автоматизированных систем управления предприятием; 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUik5ODmg6CNCKSNdee-F8ivG-d0WXLzwdphpJibBT1oa5zpGe3TDkcApTs-0nBdDH5oSW72vU3ISPPK3Nd5KsqTdkIlrCQn*vIIxlguNG3ptQSXLiVc37m3fY6ImJlfPuLOx4zmc09apnozqCNe*sraEnb8hSDGuhCusHHk4-D-OqPTi4IVQemSUPmN377-*NlgiLWD7hwpTK5hIIs1oNa9zwBbni-2w2EcRBpw3CcaO3EjC2rRd79EdVC8Xn836EOPmnVgpEtASeJ*tAQskkY91l35do71fVsVCz-Ub6y0fWFqdhRKmN8mGQifXQAemQmPLd904jYISDzrhv8gNvGsHrz4MLSiTvbUPCeZKHksYC4NuPZv51IpUZB8Wuj1U*uMIrIN7VCU*vXouPhvUbqBhip8*5StpQBNVYD63dLmVoNAmbagMSINIF89WPx1e1z*glRvbYu*8O-0ZCBKQ8KVNDBM0vNsiRl6cikroUorOZwVZKU2rmH8w-aRQVRcv0Wq9VOWeSn6XRDOMvueB9FcsbZMxjCUEctHC3r5mj93jVShOiRla6caQhtl1mTT1RCaPeFn6cqhoZCIX8WtWXuAXC8GUovLpxIw6wMrv9RAU8G1OTEre9PqT3cZOfJEddzmrYU9YRsxH6UIhUEUZgr*cf7q7xkfFnxvZQ9NtCH9l6u4E*f3XiBJQllYtT-uqusgggRVxBmxY2wzwXzdfnMNo3uoMkHREkoftSA*YITUvzdfilaQuKJk
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 обеспечение производства кадрами; 

 объемно-планировочные, архитектурные и конструктивные 

решения зданий и сооружений; 

 организация строительства; 

 охрана водоемов, почвы и воздуха от загрязнения сточными водами 

и промышленными выбросами; 

 восстановление (рекультивация) нарушенных земель и охрана недр; 

 сметная стоимость строительства; 

 технико-экономические показатели, включая производительность 

труда, себестоимость продукции, рентабельность производства, уровень 

механизации, автоматизации и энерговооруженности, эффективность 

капитальных вложений, фондоемкость и фондоотдача и др.; 

 освоение проектной мощности. 

В проект входят следующие разделы: 

 общая пояснительная записка с кратким изложением содержания 

проекта, результатами сопоставления вариантов, на основе которых приняты 

окончательные решения, характеристиками отдельных конструктивных и 

организационных решений с указанием проведенных согласований и 

соответствия проекта действующим нормам и правилам; 

 технико-экономическая оценка, включающая обоснование 

основных показателей и расчеты эффективности использования в проекте 

новейших достижений науки, техники и зарубежного опыта; 

 генеральный план, транспорт и восстановление (рекультивация) 

нарушенных земель; 

 технология производства, обеспечение энергоресурсами и защита 

окружающей среды; 

 организация строительства; 

 организация подготовки к освоению проектных мощностей в 

нормативные сроки; 
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 сметная часть; 

 строительство перегрузочного комплекса. 

Указанные разделы и части проекта являются предварительными, 

позволяющими инвесторам сформировать оценку эффективности и возможный 

график финансирования проекта. При проведении разработок новых машин, 

установок перегрузочного комплекса экономические показатели дают 

обобщенную оценку конструкции новой системы. Они помогают перейти от 

многочисленных отдельных технических параметров к оценке всей 

конструкции в целом. Экономическое значение многих технических 

параметров может выражаться следующими измерителями: 

- прибыль от реализации изделий чистая прибыль; 

- - годовая и среднегодовая рентабельность капитальных вложений на 

создание новых изделий; 

- период окупаемости капитальных вложений; 

- ожидаемый экономический эффект (сравнительный годовой от внедрения 

разработанных изделий, интегральный); 

- внутренняя норма рентабельность затрат на создание новых изделий. 

Экономические показатели дают обобщенную оценку в денежном 

выражении самых разнообразных достоинств и недостатков системы нового 

типа, помогают исследовать различные варианты конструкции и экономически 

оценить каждую новую техническую идею. 

Выбор проекта – это заключительный и наиболее ответственный этап 

процесса принятия решений. Выбор проекта из множества альтернатив 

выполняют путем последовательного сужения области решений и уменьшения 

неопределенностей. При этом множество допустимых вариантов решений 

сужается до множества эффективных вариантов решений. Процедура эта 

выполняется следующим образом. 

Пусть множество допустимых решений содержит варианты Y1, Y2,…Y8. 

Для оценки вариантов подобраны критерии вариантов А1, А2,… А6. 
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Для определения эффективных решений значения всех критериев 

развития по вариантам приводят к рангам, и результаты заносят в таблицу 

(табл. 24). 

Сначала ранжируют альтернативные проекты по критерию А1. Для этого 

надо определить: в каком решении критерий А1 наилучшим образом 

реализован. В приведенном примере предпочтение отдано варианту Y1, и ему 

присвоен ранг 1. Остальные варианты решений менее предпочтительны, и им 

присвоены ранги в пределах 2…5. Затем решения ранжируют последовательно 

по остальным критериям. 

Таблица 24 

Ранжирование вариантов решений по критериям 

Реше-

ния 

Критерии развития 

А1 А2 А3 А4 А5 А6 

Y1 1 2 1 1 1 1 

Y2 2 3 2 2 2 1 

Y3 3 1 3 3 3 3 

Y4 4 1 4 4 4 3 

Y5 2 2 2 2 3 2 

Y6 3 3 3 3 4 2 

Y7 4 1 4 4 5 4 

Y8 5 1 5 5 6 4 

Определение единственного решения. Определение единственного 

решения – заключительный этап процедуры выбора. Для решения задачи нужна 

дополнительная информация. Если такой информации нет, то решение можно 

выбрать из области эффективных решений волевым порядком. Волевое 

решение будет близко к оптимальному. 

Дополнительная информация может быть подготовлена группой 

экспертов, которые могут установить вес jдля каждого выбранного критерия. 

Вес критерия назначают в пределах 0…1 (1 – существенная значимость 

критерия; 0,5 умеренная значимость; 0 – несущественная значимость). Для 

оптимального решения. 





d

s

jsKу
1

min*  ,      (57) 
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где Кs – значения рангов для каждого решения. 

Численные значения весовых коэффициентов Ks, выбираются группой 

экспертов, для чего собирается дополнительная информация о важности 

каждого частного критерия. Значения Ks выбираются исходя из анализа 

мирового уровня развития данной отрасли, из требований к проектируемому 

объекту и из существующих возможностей реализации этих требований. 

Открытие новых физических принципов и разработка новых методов 

проектирования могут существенно влиять на значения весовых 

коэффициентов. Весовые коэффициенты Ks должны качественно отражать 

важность соответствующих частных критериев. Величина весового 

коэффициента  определяет важность  критерия Ks и задает в количественном 

измерении предпочтение данного критерия над другими критериями 

оптимальности.  

Для предыдущего примера результаты выбора рационального решения 

сведены в табл. 25. 

Таблица 25 

Выбор рационального решения 

Реше-

ния 

Критерии развития 



d

s

jsK

1

  

А1 А2 А3 А4 А5 А6 

Y1 1/1 2/2 1/0,5 1/0,4 1/0,2 1/0,1 3,2 

Y3 3/3 1/1 3/1,5 3/1,2 3/0,6 3/0,3 7,6 

Вес j 
1 1 0,5 0,4 0,2 0,1  

Примечание. В числителе – значения рангов; в знаменателе произведение значения ранга 

на вес. 

 

Оптимальным будет решение Y1. 

Таким образом, рациональным будет тот проект, для которого указанная 

сумма будет минимальна. 
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3.6.Выбор проекта на основе финансово-экономических показателей 

При оценке эффективности инвестиционных проектов следует учитывать 

влияние следующих факторов: 

 объемов средств, необходимых для финансирования проектов; 

 интенсивности потоков средств во времени; 

 сроков осуществления проектов; 

 сроков использования инвестиционных проектов; 

 нормативных сроков службы технологического оборудования, 

входящего в проект; 

 перспектив использования технологического оборудования, 

входящего в проект; 

 перспектив использования технологического оборудования за 

пределами нормативных сроков; 

 отсутствия или наличия инвестиционного риска; 

 используемой системы амортизации и налогообложения; 

 источников и условий финансирования; 

 интегрального экономического эффекта; 

 аннуитета; 

 показателей ЧДД, ВНД, ИД и срока окупаемости. 

Решение о реализации инвестиционного проекта принимается при 

положительном сальдо накопленных реальных денег (табл. 26) 

Как показал зарубежный и отечественный опыт использования 

динамических методов оценки эффективности инвестиционных проектов, 

указанные факторы могут присутствовать в самых различных ситуациях и 

комбинациях. Вместе с тем каждый из них требует определенного подхода к 

принятию соответствующих решений. 
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Таблица 26 

Показатели эффективности проекта 

№ п/п Показатели 
Значение показателя по пе-

риодам осуществления 

Шаг 1 Шаг 2 * * * Шаг Т   

1 
Эффект от инвестиционной 

деятельности 
    

2 Эффект от операционной деятельности     

3 Эффект от финансовой деятельности     

4 Поток реальных денег     

5 Коэффициент дисконтирования     

6 
Дисконтированный поток реальных 

денег 
    

 

3.6.1. Выбор проекта на основе оптимальности инженерного решения 

 Рассмотрим этапы процесса выбор проекта из альтернативных вариантов 

на основе оптимальности инженерного решения на конкретном примере. 

Пусть на начальной стадии проектирования перегрузочного комплекса 

было предложено три варианта использования машин и оборудования, а 

именно использование: 

- электропогрузчиков – Р; 

- вагонопогрузочной машины - Л; 

- комбинированной системы электропогрузчиков - Ц. 

Основные требования, предъявляемые к оборудованию, подобного рода: 

– минимум энергопотребления; 

– максимальная производительность; 

– максимальный объем обработанного груза; 

– минимальная металлоемкость; 

– надежность, безотказность в работе. 

Требуется выбрать для дальнейшего проектирования лучшую 

лесопильную установку. 

Решение. За критерии оценки вариантов приняты указанные требования: 
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К1 – критерий энергопотребления; 

К2 – критерий производительности; 

К3 – критерий объема обработанного груза; 

К4 – критерий надежности; 

К5 – критерий металлоемкости. 

Определение множества эффективных решений. Для этого составим 

табл. 27 и проведем ранжирование вариантов по каждому критерию. 

Таблица 27 

Ранжирование вариантов по критериям 

Варианты 
Критерии 

К1 К2 К3 К4 К5 

Р 2 2 2 1 3 

Л 1 3 1 2 1 

Ц 3 1 3 3 2 

Критерий К1 – энергопотребление. Энергопотребление будет меньше для 

того станка, у которого пила будет тоньше. По энергопотреблению 

предпочтение отдается ленточнопильному станку и ему присваивается ранг 1. 

Лесопильная рама менее предпочтительна, а круглопильный станок – самый 

энергоемкий. 

Критерий К2 – производительность. Анализ производительности сделан 

по известным серийно выпускаемым образцам оборудования – ранги R = 

1…R=3.  

Критерий К3 – выход пиломатериалов. Предпочтение вариантов связано с 

толщиной пилы станка. Чем тоньше пила, тем меньше образуется опилок и тем 

больше выход пиломатериалов. 

Критерий К4 – надежность, безотказность в работе. О надежности работы 

станка будем судить по безотказной работе пилы (возможные отказы – обрыв 

полотна пилы, потеря плоского напряженного состояния). 
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Критерий К5 – металлоемкость. Считаем, что самому легкому по весу 

оборудованию присвоим ранг 1. 

Сравнение вариантов ведем попарно по принципу Парето. Согласно 

принципу Парето первый вариант решения предпочтительнее второго, если 

ранги первого решения по всем критериям не хуже соответствующих рангов 

второго решения. Попарное сравнение вариантов показало, что эквивалентных 

и заведомо плохих вариантов станков нет. Все варианты можно отнести к 

эффективным решениям. 

Поиск единичного, наилучшего решения. Для выбора наилучшего 

варианта необходимо дополнительно знать весовой коэффициент Кs для 

каждого критерия. Значения коэффициентов находятся экспертной комиссией 

на основании личных предпочтений каждого из экспертов.  

Подробно алгоритм определения наилучшего решения описан в 

настоящем учебном пособии в п.п. 3.5.1.  

Оптимальное решение находится минимизацией суммы эффективных 

вариантов (табл. 28): 

* min sy K R       
(58) 

Таблица 28 

Оптимизация вариантов 

Варианты 
Критерии 

 RK s  
К1 К2 К3 К4 К5 

Р 2/1 2/0,4 2/1 1/0,4 3/0,9 3,7 

Л 1/0,5 3/0,6 1/0,5 2/0,8 1/0,3 2,7 

Ц 3/1,5 1/0,2 3/1,5 3/1,2 2/0,6 5,0 

Кs 0,5 0,2 0,5 0,4 0,3  

 

Там образом, можно сделать вывод, что лучший вариант – Л - 

вагонопогрузочная машина. 
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3.6.2. Выбор оптимального варианта проекта погрузочно-разгрузочной 

системы при обработке транспортных средств 

Во всех вариантах перегрузочного процесса сочетание прямой и 

складской перегрузки в зависимости от устойчивости и согласованности 

перегрузочного и транспортного процессов является предметом оптимизации 

(нахождения наилучшего значения) по критерию минимума совокупных затрат 

на перегрузочные работы и обработку транспортных средств [30]. 

На транспорте в том случае, если для выполнения погрузочно-

разгрузочных работ применяются технические средства, составляющие 

комбинированные перегрузочные конструкции, возникает новый, 

дополнительный, так называемый, синергетический эффект. 

Например, на воздушном транспорте для перевозки крупнотоннажных 

контейнеров в широкофюзеляжных самолетах внутри грузового помещения 

размещаются роликовые конвейеры и тельферы. Эти устройства перемещают 

контейнеры в грузовое помещение. Дополнительный (синергетический) эффект 

достигается от совместного действия конвейеров (транспортирующих 

устройств и тельферов – грузоподъемных устройств), так как появилась новая 

составляющая процесса – структура. 

На морском транспорте применяются перегрузочные комплексы, 

содержащие элементы грузоподъемного крана, ленточный конвейер, бункер 

для перемещения и перегрузки насыпных грузов из грузовых помещений судна 

на берег (выставочную площадку или в полувагоны, в отвал). 

Перечисленные составные комплексы машин создают синергетический 

эффект, превышающий сумму эффектов от работы каждой перечисленной 

машины самостоятельно. В качестве примера можно привести технологические 

схемы механизации погрузочно-разгрузочных работ в операционной зоне порта 

(рис. 14, 15, 16); в аэропорту (рис. 17);на грузовой станции (рис.18). 
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Рис.14. Контейнероперегружатели для морского порта (контейнерные и 

для сыпучих грузов)  
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Рис.15. Технологические схемы механизации погрузочно-разгрузочных 

работ в операционной зоне порта 
1 – погрузчик трюмный; 2 – кран портальный (прикордонный); 3 – погрузчик склад-

ской; 4 – погрузчик вагонный; 5 – тыловая автодорога; 6 – подвеска для пакетов или захватов 

для пиломатериалов; 7 – кран мостовой; 8 – грефер; 9 – передвижной погрузочный бункер; 

10 – кран портальный (тыловой); а–перегрузка портальным краном штучных грузов с достав-

кой на склад погрузчиком; б–перегрузка портальным краном штучных грузов с доставкой на 

склад мостовым краном; в–перегрузка насыпных грузов портальными кранами; г–перегрузка 

длинномерных грузов портальными краном. 
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Рис.16. Механизация морского контейнерного терминала 
1.Перегрузка контейнеров с морского судна мостовым перегружателем 

2.Перегрузка контейнеров козловым контейнерным краном 
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Рис.17. Техническая схема контейнерной площадки аэропорта для 

производства операций по комплектовке, раскомплектовке и перевозке 

контейнеров и поддонов к самолетам и от самолетов: 1 – кран мостовой (видна 

кабина управления); 2 – весы; 3 – подъемно-комплектовочный стол; 4 – роликовая дорожка; 

5 – автопоезд с контейнерными тележками и установленными на них контейнерами; 6 – 

контейнерная тележка; 7 – контейнер авиационный; 8 – место для стоянки наземных средств 

механизации по погрузке, выгрузке, переработке и перевозке контейнеров 

 
Рис.18. Схемы механизации погрузочно-разгрузочных работ на 

железнодорожном транспорте с применением: а–электропогрузчиков; б– ленточных 

конвейеров; в– вагонопогрузочной машины; г– комбинированной системы электропо-

грузчиков с перегрузочным столом 

Применение экономико-математической модели требует знания основных 

технологических процессов обработки груза. К ним следует отнести: 

перегрузку груза на начальном пункте, разгрузку груза на конечном пункте, 
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перегрузку груза в узлах перевалки груза с одного вида транспорта на другой. 

Критерий эффективности (оптимальности) технологического процесса можно 

выразить следующим образом: 
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1
 – суммарные затраты на перегрузочный процесс, руб.; 

П – производительность перегрузочных средств, т/ч; 

Тг – время работы всех технических средств, выполняющих перегрузку 

груза, включая хранение на складе, ч; 

k – варианты механизации технологического процесса погрузочно-разгру-

зочных работ. 

 

Для реализации схемы механизации технологического процесса 

погрузочно-разгрузочных работ необходимо иметь комплекс или комплект 

машин, механизмов, оборудования, приспособлений, которые должны 

выполнять рабочие операции по следующим зонам: 

 разгрузка - погрузка; 

 прием и накопление грузов (грузовых единиц, транспортных 

пакетов, контейнеров, определенной массы насыпного груза); 

 транспортная. 

Структурная схема математической модели перегрузочного комплекса 

представлена графически (рис. 19). 
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Рис. 19. Структурная схема математической модели погрузочно-

разгрузочного, перегрузочного  комплекса 
 

 

 

 

 

 

8 Структурная схема математической модели погрузочно-           

разгрузочного, перегрузочного комплекса 
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В соответствии со структурной схемой решение оптимальной задачи 

связано с обоснованием вариантов возможных принципиальных схем основных 

зон и выбором необходимых машин и оборудования, обеспечивающих решение 

оптимальности при заданных ограничивающих условиях. Ограничивающими 

условиями являются: 

1) заданная величина производительности технологического процесса 

или перегрузочных средств 

Пn= j, т/ч const ,     (60) 

где j – величина производительности, изменяемая для каждого конкретного 

условия; 

2) качество выполняемых операций, при которых исключаются потери 

и повреждения груза; 

3) технические характеристики применяемых машин и характеристики 

строительных сооружений: площадок, причалов, складов и т.д.  

Для нахождения оптимальных значений технических и конструктивных 

параметров эти параметры целесообразно выражать через затраты. 

Комплекс машин для погрузки-разгрузки грузов представляет собой 

сложную систему, на вход которой поступает масса груза Мг (грузопоток Qг), 

которая должна быть разгружена или погружена с производительностью Пn и с 

этой же производительностью доставлена на транспортное средство или с 

транспортного средства на склад, или с одного транспортного средства на 

другое без потерь груза. 

Функционирование перегрузочного комплекса машин с заданной 

производительностью обеспечивается системой машин, оборудования, 

приспособлений, потребляющих мощность Ni, имеющих каждый свою 

производительность Пi, затраты Зi. 

Создание или использование перегрузочного комплекса машин для 

реализации принятой на транспортном предприятии технологии погрузочно-

разгрузочных работ с грузами связано с определенными капитальными 
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вложениями Зк, эксплуатационными затратами Зэ, возмещениями убытков от 

порчи и утери грузов Зп, штрафами за простой транспортных средств под 

погрузкой или разгрузкой сверх установленной нормы Зшт. 

Таким образом, 

эмЗэнЗштЗпЗкЗэЗi
З

ki
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1

.  (61) 

Каждая из этих составляющих может быть представлена следующим об-

разом: 

ррр ZЗkЗэ  ,      (62) 

где эЗ  – расходы на зарплату штатных операторов, руб; 

рЗ – зарплата штатного оператора, руб; 

Zр – количество операторов, чел.; 

kp – коэффициент  изменения  оплаты труда в рыночных условиях. 

сск ЦЗ а ,     (63) 

где кЗ  – стоимость эксплуатации зданий и сооружений, руб.; 

са  – коэффициент амортизационных отчислений; 

сЦ  – капитальные затраты на строительство зданий и сооружений, руб. 

пргп ЦmЗ  ,     (64) 

где пЗ  – стоимость потерь груза от порчи, повреждений, хищений, руб.; 

гт  – масса утерянного груза, т; 

прЦ  – стоимость единицы потерянного груза, руб. 

прштшт ТЦЗ  ,    (65) 

где Зшт – стоимость штрафов, руб.; 

штЦ  – стоимость штрафа за один час простоя транспортного средства, руб.; 
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прТ  – время простоя транспортного средства, ч; 

гtсt
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 ,     (66) 

где Зэн – стоимость затраченной энергии на выполнение погрузочно-раз-

грузочных работ, руб.; 

Цэ – стоимость энергии, руб.; 

Ni – затраченная мощность на выполнение погрузочно-разгрузочных ра-

бот, кВт; 

tpc – число рабочих часов в сутки; 

tpг – число рабочих часов в году; 

н
т

эм k
Т

Ц
З  ,     (67) 

где эмЗ  – стоимость эксплуатации машин и механизмов, руб.; 

тЦ  – стоимость изготовления машин и механизмов, руб.; 

Т – время работы машины, час; 

kн – коэффициент использования машины во времени; 

отношение 
Цт

Т
ат  – коэффициент амортизации. 

После подстановки уравнений 62 – 67 в уравнение 61 получим формулу 

68: 

 З𝑖 =𝑖=𝑘
𝑖=1 𝑘𝑝З𝑝𝑍𝑝 + 𝑎𝑐Цс +

Цт

Т
𝑘н +𝑚гЦпр+ Цэ

𝑖=𝑘
𝑖=1 𝑁𝑖𝑡𝑝𝑐 𝑡рг + Цшт𝑇пр, (68) 

В процессе выполнения погрузочно-разгрузочных работ должны 

соблюдаться условия непрерывности и сохранности груза. 

Уравнение непрерывности и последовательности потока груза можно 

представить в виде 
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Уравнение затрат энергии 
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гдеx1,x2 …xi –конструктивные параметры системы разгрузки технологической 

линии (подъемно-транспортной машины); 

y1,.y2…yi–конструктивные параметры системы накопления (складирования, 

резервирования и т.д.) технологической линии; 

z1,z2…  zi–конструктивные параметры транспортной системы. 

Система уравнений 69-70 дает возможность определить основные 

параметры погрузочно-разгрузочного (перегрузочного) комплекса. Согласно 

схеме на рис. 19 

QвхQвыхили  МвхМвых , 

гдеQвх (Qвых) - входящий и выходящий грузопотоки; 

Мвх (Мвых) - входящая и выходящая масса груза. 

Критерий оптимальности Э согласуется с общепринятой в технике 

себестоимостью грузопереработки С: 

С i

k
Зi

Qг




, руб./т,    так как   гпг ТПQ   ,   (71) 

где Qг  – годовой грузопоток, т; 

Пп  – производительность погрузочно-разгрузочного перегрузочного ком-

плекса, т/ч; 

Тг  – число рабочих часов в году. 

3.6.3. Расчет потребного количества перегрузочного оборудования 

Расчет потребного количества перегрузочных машин для различных 

этапов грузопереработки на пункте взаимодействия производится в зависимости 

от потребной производительности перегрузочных машин и оборудования: 

nмаш.i = Q
треб

чi / П
маш

чiкb i ,  (72) 
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где nмаш.i – количество машин, необходимых для обеспечения требуемой 

производительности, шт.; 

Q
треб

чi –потребная производительность оборудования на данном этапе пе-

реработки груза, т/ч, равная суточному грузообороту; 

П
маш

чi – фактическая часовая производительность одной машины на данном 

этапе переработки груза, т/ч; 

кbi – коэффициент использования машины по времени. 

Общее количество машин данного типа при условии одновременного 

выполнения работ по i-м этапам: 

nмаш.i = Q
треб

чi  /П
маш

чiкbi.    (73) 

Определить количеcтво машин можно в зависимости от количества гpyзa, 

перерабатываемого за сутки: 

nмаш.i = (Тсм – tпер) 
m

i

Qi / П
маш

чi  кbI,    (74) 

где Qi – количество груза, перерабатываемого в течение суток по ―i-му‖ этапу 

переработки, 

Тсм – время работы оборудования в смену, 

tпер –время перерывов. 

Количество погрузочно-разгрузочных машин на ж/д пути, когда время про-

стоя вагона не регламентируется: 

nмаш = Q
маш

пер / Qсмnсм,     (75) 

гдеQ
маш

пер – суточный объем груза, перерабатываемого машиной;  

Qсм – сменная выработка данной машины, принимается по нормам, приве-

денным в ЕHВ [1,7], т/смена. 

 

3.6.4. Определение экономических показателей перегрузочного 

процесса 

Определение эффективности перегрузочного процесса 
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Количественно эффективность перегрузочного процесса может быть 

представлена как соотношение годового объема обрабатываемой продукции к 

сумме затрат на проведение производственных процессов (руб./т). 

Эс= 


к

i 1
 Пi / 



m

1i

Qi,     (76) 

где Эс – эффективность средств механизации и автоматизации при 

проведении перегрузочного процесса;   

Qi – годовой объем поступающей продукции, т; 

Пi – сумма затрат на проведение производственного процесса, руб; 

M –количество видов обрабатываемой продукции (груза); 

к – количество видов затрат. 

Для переработки годового объема груза потребуется определенное 

количество машин и механизмов, т.е. средств механизации и автоматизации с 

определенной производительностью: 

Пi = 


m

1i

Qi / 



n

i 1
ni,     (77) 

где Пi– производительность j-х средств механизации; 

ni – количество средств механизации от 1 до n разновидностей, имеющих 

различную мощность. 

Объѐм перерабатываемого груза: 

Qi =Qc + QТ,     (78) 

где QТ – часть продукции, перегружаемая непосредственно с одного вида 

транспорта на другой, т; 

Qc – часть продукции, размещаемая на складе, т. 

 

Определение величины капитальных вложений 
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В состав затрат Пi перегрузочного процесса входят размер 

капиталовложений, необходимых для строительства (сооружения), машин, 

установок, или отчислений на их эксплуатацию. 

В случае простоя транспортных средств под погрузкой или разгрузкой 

следует учитывать и капиталовложения на дополнительные автомашины, суда 

речного или морского флота, железнодорожные вагоны, требующиеся в связи с 

простоем их под грузовыми операциями. 

Определение величины годовых эксплуатационных расходов 

Одним из наиболее важных показателей работы перегрузочной системы 

является правильное определение величины годовых эксплуатационных 

расходов. Эти расходы складываются из ряда составляющих: 

Эгод = Эотч + Эраб+ Ээн+ Эс + Эш+ Эг + Эа,   (79) 

гдеЭотч – отчисления на амортизацию и ремонт оборудования, руб; 

Эраб – расходы на содержание рабочей силы и ИТР; 

Ээн – расходы на электроэнергию, горючее и смазку, потребляемые меха-

низмами; 

Эс – расходы на содержание сооружений и зданий *; 

Эш – расходы на выплату штрафов за простой транспортных средств под 

погрузкой или разгрузкой; 

Эг – расходы на экологию; 

Эаз – расходы на оплату аренды участка земли, на котором имеются пе-

регрузочное оборудование и склады. 

Эш = Эсв + Эв + Эа,      (80) 

где Эсв – затраты за простой воздушных, морских, речных судов; 

Эв – затраты за простой ж/д вагонов; 

Эа – затраты за простой автомобилей. 

* Имеется в виду, что в состав сооружений входят, например, подкрановый 

путь, площадка временного хранения груза, открытый склад и т.д. Для их 

поддержания в рабочем состоянии требуются определенные расходы; 
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Определение расходов на амортизацию, текущий ремонтоборудования и 

сооружений. 

Вследствие физического или морального износа механическое 

оборудование с течением времени приходит в негодность. Для капитального 

ремонта или приобретения нового оборудования производится ежегодные 

отчисления, называемые амортизационными. Величина амортизационных 

отчислений зависит от срока службы механического оборудования или 

сооружения и определяется по формуле 

Ао = а + вк,       (81) 

где а – величина ежегодных отчислений на восстановление, %, а = 100 / пл., 

пл – срок службы данного оборудования или сооружения, лет; 

вк – процент отчислений на капитальный ремонт.  

Размеры амортизационных отчислений для различных механизмов и 

сооружений, подсчитанные для 3000 ч работы механизма в год, приводятся в 

справочных таблицах. Если фактическое число часов работы рассматриваемого 

механизма отличается от 3000 ч, величина процента амортизационных 

отчислений должна быть соответственно изменена. 

В этом случае действительный процент ежегодных отчислений с учетом 

фактического числа часов работы данного оборудования, машины или 

механизма определяется по формуле: 

А = Ао ,       (82) 

где - поправочный коэффициент,  = 0.5 + 0.5 Тфакт / Трасч, 

Тфакт – фактическое число часов работы данного механизма; 

Трасч – число чесов работы оборудования в год, при котором определилась 

величина Ао(Трасч=333666000000ччч). 

Фактическое число часов работы механизма в течение года, Тфакт, может 

быть определено из соотношения: 

Тфакт = Qгод / Qч,     (83) 
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где Qгод – объем переработки груза в течение года данной  машиной с учетом 

дополнительных перевалов, определяемых по технологический схеме. 

Расходы на амортизацию и ремонт оборудования составляют:  

Эотм= 


к

i 1
Кi (А0+ В0) 0.01 + K

1
i (А0 + В0) 0.01,  (84) 

где Кi – стоимость отдельных машин и механизмов, руб.; 

K
1

i – стоимость отдельных сооружений, руб. 

Если срок службы оборудования 3000 ч, процент отчислений на текущий 

ремонт составит В0, действительный срок службы  

Вт = В0 .     (85) 

Определение расходов на содержание рабочих и служащих, занятых в 

перегрузочном процессе. 

Расходы на содержание рабочей силы складываются из расходов по 

заработной плате персонала, непосредственно обслуживающего механизмы 

(повременная оплата труда), а также расходов по заработной оплате рабочих, 

находящихся на сдельной оплате труда.  

В соответствии с принятым оборудованием определяются расстановка 

рабочей силы, категории рабочих и число их в 1 смену. 

Общий списочный состав рабочих определяется с учетом коэффициента 

перехода к списочному составу – кс, который зависит oт режима работы 

предприятия с учетом начислений на отпуска, соцстрах и т.д. Расход на 

содержание рабочих, находящихся на повременной оплате, составит, руб.: 

Э 
n

p = z
n

p з
n

pкнка,й    (86) 

гдеz
n

p – численность работающих, чел.;  

з
n

p – зарплата персонала, руб.; 

кн – коэффициент, учитывающий расходы на отпуска, соцстрах и т.д.;  

ка – коэффициент, связанный с инфляционными процессами, принимается 

действующим на текущее время.  
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Подсчет расходов по заработной плате рабочих, находящихся на 

сдельной оплате, следует свести с таблицу. С учетом начислений и доплат 

расход по заработной плате на содержание рабочих, находящихся на 

сдельной оплате: 

Э
сд

р = Э
сд

кн ка = zрзркн ка.    (87) 

Полный годовой расход на содержание рабочей силы, руб., составит  

Эр = Э
n
р + Э

сд
р = кн ка (z

п
рз

п
р + z

c
рз

с
р).   (88) 

Оплата труда рабочих и служащих, находящихся на повременной 

оплате труда, зависит от разрядов и минимальной оплаты труда. 

Минимальная месячная оплата труда принимается установленной на данный 

период времени.  

Определение расходов на электроэнергию, топливо и смазки 

Расходы на электроэнергию, топливо и смазку, потребляемые 

подъемно-транспортным и другим, механическим оборудованием установок, 

подсчитываются в зависимости от числа часов работы данного агрегата, 

нормы расхода топлива или электроэнергии и стоимости 1т горючего или 1кВт
.
ч 

электроэнергии. 

Определение расходов на электроэнергию или горючее, руб., для одной 

машины можно произвести по формуле: 

ээн = ТФqp,        (89) 

гдеТФ – фактическое число часов работы механизма в год; 

q – расход энергии или норма расхода топлива за 1ч работы механизма; 

р – стоимость 1кг топлива или 1КВТ
.
Ч электроэнергии, руб. 

Для машин непрерывного действия с электроприводом расчет ведется 

по фактическому времени их работы в установленной мощности двигателя:  

 

Ээн1 = ТФNp,  (90) 

где N – мощность двигателя, кВт. 
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Для машин с двигателями внутреннего сгорания расчет производится в 

зависимости от удельного расхода топлива на 1 л . с ... ч , р у б .  

Э э н 2  =  ТФNqp, (91) 

где N – мощность двигателя, л.с.; 

q – удельный расход топлива, кг/л.с.  

Определение расходов на освещение рабочей площадки: 

Ээн3 = F в TосвРосв0.001,    (92) 

где F – освещаемая площадь, м2; 

в – норма расхода мощности, Вт/м2, зависящая от назначения освещаемой 

площади и составляющая для складов и площадок сыпучих грузов 0.2─0.7 

Вт/м2, для складов металлов и штучных грузов - 4 ─ 10 Вт/м2; 

Тосв – число часов освещения в течение года, зависящее от географических 

условий и числа смен работы, односменной - 600 ч; двусменной - 2600 ч; 

трехсменной - 4600 ч; 

Росв – стоимость 1кВт.ч осветительной энергии.  

В связи с тем, что расходы на смазку принимаются в размере 10% от 

расходов на горючее и силовую электроэнергию Ээн4   

Сумммарные годовые расходы на электроэнергию, топливо и смазку составят 

Ээн = ( Ээн1+  Ээн2 +  Ээн4)1.1 + Ээн3.  (93) 

Определение себестоимости переработки груза: 

С = Эгод / Qгод,    (94) 

где Эгод - суммарные годовые эксплуатационные расходы, руб.; 

Qгод -годовой грузооборот, т. 

 

3.6.5. Методология сравнения вариантов механизации перегрузочных 

работ 

Для всестороннего сравнения вариантов и выбора наиболее рационального 

варианта после выполнения всех необходимых технико-экономических 
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расчетов и определения основных и дополнительных показателей 

целесообразно заполнить следующую таблицу 29.  

Окончательным этапом выбора идей инвестиционного проекта является 

оценка предполагаемой продукции (услуги) по следующим критериям:  

 расходы на реализацию;  

 вероятность технического и технологического успеха;  

 ожидаемая рентабельность производства и реализации продукции;  

Таблица 29 

Показатели сравнения вариантов механизации перегрузочных работ 

Наименование Ед. изм. Вариант1 Вариант2 

Грузооборот 

Единовременный запас, хранение 

или емкость, склад 

Капитальные вложения (затраты) 

Удельные капитальные вложения 

Годовые эксплуатационные 

расходы, 

в том числе: 

-отчисления на амортизацию и 

ремонт 

-расходы на электроэнергию 

-расходы на горюче-смазочные 

материалы 

-расходы по зарплате 

-численность рабочего персонала 

-себестоимость переработки груза 

-Производительность труда 

т/год 

 

т 

руб. 

руб/т 

 

руб. 

 

 

 

 

 

 

 

чел 

руб./ч 

т/чел. ч 

  

 масштабы потенциального рынка; 

 жизненный цикл продукции; 

 сроки проведения НИОКР; 

 совместимость с целями фирмы; 



 190 

 необходимые инвестиции. 

Выбрав инвестиционный проект, необходимо его основные параметры 

согласовать с местными органами самоуправления. 

Согласованию подлежат следующие решения: 

- о строительстве объектов производственного назначения; 

- строительство объектов социально-культурной сферы; 

- условия отвода земельных участков под строительство; 

- условия отвода земельных участков во временное пользование; 

 - возмещение убытков землепользователям, включая компенсацию 

затрат, связанных со сносом строений или их переносом; 

- условия подключения к инженерным коммуникациям (водопровод, 

канализация, теплоснабжение, энергоснабжение и др.). 

Кроме того, при предварительном рассмотрении возможности реализации 

идеи проекта анализу подлежат производственные мощности местной 

строительной базы, а также проектно-строительных и проектно-изыскательских 

организаций. 

Таким образом, вывод о целесообразности осуществления идеи проекта 

можно сделать на основании полученных результатов маркетинговых 

исследований, экспертных оценок и согласований выбранного местоположения 

и условий реализации проекта с местными органами самоуправления. Этот этап 

следует признать промежуточным. Однако он необходим для принятия 

решения о дальнейшей проработке вопросов, связанных с финансированием 

проекта. 

На стадии предпроектных исследований необходима информация о 

возможных затратах и результатах по годам реализации проекта, которые могут 

относиться как к отдельным видам ресурсов (например, расходам на 

строительство, на приобретение оборудования или оплату труда и т.п.), так и к 

отдельным периодам реализации проекта. Кроме того, не все затраты связаны с 

денежными платежами, подлежащими оплате кому-либо. Так, при замене маги-
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стральных трубопроводов, могут возникнуть значительные потери свободного 

времени граждан, которые вынуждены будут объезжать закрытые для проезда 

транспорта дороги [32]. 

 

 

Краткие выводы по главе 3 

Для выполнения расчетов экономической эффективности 

инвестиционного проекта (ИП) необходима определенная информация, объем 

которой зависит от стадии проектирования и сложности проекта. Она включает 

в себя:  

 цель проекта; 

 информацию о фирме, реализующей проект. Ее правовой статус, 

финансовое состояние, организационная структура, кадры, опыт работы, число 

акционеров, сведения о руководстве и т.п.; 

 сведения о применяемой технологии, виде производимой 

продукции или предоставляемых услугах и рынках сбыта, об экономическом 

окружении ИП; 

 сроки строительства или реконструкции, технического 

перевооружения объектов, входящих в ИП, необходимые капитальные 

вложения; 

 представление о возможных инвесторах и их требованиях 

(возможные размеры и условия финансирования проекта, требования к 

показателям проекта и т.д.);  

 оценку риска. 

Контрольные вопросы по главе 3 

1.Как произвести расчет сумммарных годовых расходов на электроэнергию, 

топливо и смазку при реализации проекта? 

2. Как определить эффективность перегрузочного процесса? 

3. Каковы основные блоки математической модели погрузочно-разгрузочного, 

перегрузочного комплекса? 
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Глава 4.Технико-экономическое обоснование технологического решения и 

организационной структуры инвестиционного проекта  

В главе рассмотрена методика анализа технологической схемы 

переработки груза, приведены этапы разработки организационной структуры 

и регулирования реализации инвестиционного проекта. 

 

4.1. Технологическая схема переработки груза 

Работа каждого транспортного предприятия характеризуется количеством 

груза, которое проходит  через это предприятие в прямом и обратном 

направлении в течение года при доставке востребованных грузов потребителям. 

Как правило, груз от грузоотправителя до грузополучателя перевозится не 

менее, чем двумя видами транспорта. 

На основании исходных данных и анализа технологии работ погрузочно-

разгрузочного предприятия или перегрузочного пункта составляется 

принципиальная схема переработки груза: насыпного, штучного, 

контейнерного. 

Работы по погрузке, перемещению, разгрузке и перегрузке грузов, 

выполняемых с помощью подъемно-транспортных машин, гравитационных 

устройств или вручную по обеспечению грузопотоков называются подъемно-

транспортными или перегрузочными (рис. 20). Условный порядок выполнения 

перегрузочных работ представлен технологическими схемами. 

Поступление груза на транспортное предприятие или прохождение груза 

через транспортное предприятие транзитом в одном направлении 

характеризуется как грузопоток. Таким образом, грузопотоком называется 

количество груза (в тоннах, километрах, штуках), перемещаемое по заданному 

направлению или через заданный пункт за определенный период времени. 

Грузопоток принято обозначать также буквой Q. Величина груза Q в 

независимости от вида и категории называется грузооборотом. 
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Рис. 20. Схема рабочих процессов в грузопотока 

Технологическая схема определяет схему механизации погрузочно-

разгрузочного (перегрузочного) процесса, т.е. выбор подъемно-транспортных 

машин (ПТМ) и вспомогательного оборудования, последовательность их 

расположения и действия в составе технологической линии. Уточнение типов 

подъемно-транспортных машин и выработка технологических требований к 

ним осуществляются по операциям, начиная с основной, после прибытия 

транспортного средства к пункту назначения и заканчивая перегрузкой груза на 

другое транспортное средство или на склад [33]. 

Технологические схемы транспортных грузопотоков могут иметь 

описательный или графический характер (рис. 21). 
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Рис. 21. Схема транспортных грузопотоков 

Технологическая схема перегрузки определенного груза есть предмет 

технологического проектирования для установления нормирования и оплаты 

труда рабочих, нормирования затрат топлива, электроэнергии, материалов, 

планирования и учета перегрузочных работ, выполняемых на транспорте 

(авиапредприятиях, железнодорожных станциях, автомобильных пунктах, 

морских и речных портах) или предприятиях, тесно связанных с транспортом. 
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4.2. Этапы грузопереработки 

Разработка технологических схем является ключевым этапом 

проектирования технологии и механизации, от которых при заданных условиях 

в наибольшей степени зависит их эффективность. 

Этапы грузопереработки следующие: 

1) выгрузка груза на выставочную площадку Q1; 

2) перегрузка груза с выставочной площадки в вагон Q2; 

3) перегрузка  оставшегося  груза с выставочной площадки на склад Q3; 

4) погрузка груза со склада в вагон Q4. 

Выставочная площадка – территория, предназначенная для приема и 

временного хранения груза, перемещаемого с транспортного средства 

(воздушного судна, морского, речного судна, железнодорожного вагона). 

Склад – это структурное подразделение транспортного предприятия, в том 

числе аэропорта, морского или речного порта, железнодорожной грузовой 

станции, предназначенное для приема груза с выставочной площадки или 

транспортного средства, хранения груза и организации его отправки 

потребителю. Склады бывают открытого и закрытого типов. Склады открытого 

типа предназначены для приема и хранения насыпных и контейнерных грузов. 

Склады закрытого типа предназначены для хранения тарных и штучных 

грузов, требующих закрытого хранения (отапливаемые, не отапливаемые, 

рефрижераторные). 

Склады закрытого типа бывают механизированными и 

автоматизированными, т.е. имеющими высокий уровень выполнения работ 

механизированным или автоматизированным способом. 

При использовании на складе различных подъемно-транспортных 

машин и устройств технологическая схема переработки груза позволяет 

определить общее количество груза, перерабатываемое этими машинами и 

устройствами за сутки. 
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4.3. Анализ технологической схемы 

Анализ технологической схемы переработки груза начинается с 

определения интенсивности грузопотоков. 

В зависимости от годового грузопотока прежде всего рассчитывается 

суточный грузопоток 

Т
нерк

год
Qрас

сутQ   ,    (95) 

гдеQгод – годовой грузопоток, т; 

Т – число рабочих дней в году транспортного предприятия; 

кнер – коэффициент суточной неравномерности прибытия груза на 

транспортное предприятие. 

Коэффициент суточной неравномерности для различных видов 

транспорта колеблется в широких пределах. Для железнодорожного транспорта 

он равен 1,5 - 1,65; для водного и морского транспорта - 1,5 - 2,0; для 

воздушного транспорта - 2,0 - 5,0. 

Груз на транспортный пункт может прибыть в течение года (365 дней), а 

на водные виды транспорта в зависимости от навигации: на морском 

транспорте - 365 дней, на водном транспорте в течение 182 дней. 

Склады по выдаче груза работают соответственно 262 и 131 день. 

В технологической схеме перегрузки груза кроме начальной и конечной 

операции в зависимости от условий и способа производства работ могут быть 

одна или несколько операций передаточных и перемещения груза. Пример 

технологических схем перегрузки груза показан на рис. 22. 
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Рис. 22. Технологическая схема перегрузки груза 

с морского судна в вагон: 

Qвх – входной грузопоток; Qвых – выходной грузопоток. 

 

Применительно к технологической схеме на рис.22. 

рас

сутQQ 1 .      (96) 

Это значит, что 1-й этап грузопереработки составляет 100% от 

входящего грузопотока. 

По второму этапу, т.е. по прямому варианту, будет перерабатываться 

только часть грузопотока: 

рас
сутQQ 

2
.     (97) 

Коэффициентом  определяется та часть суточного грузопотока, 

которая поступает на другое транспортное средство. Эта величина может 

находиться в пределах от 0,1 до 0,3. 

Следовательно, с выставочной площадки (первичного штабеля) 

необходимо оставшуюся часть груза перегрузить на склад: 

α)(1рас
сутQ

2
Qрас

сутQ
3

Q  .   (98) 

Со склада в дальнейшем другими видами транспорта должно уйти 

оставшееся количество груза 

Q1 

Q1 

 

Q2 

Q3 Q4 

Qвых 
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α)(1рас
сутQ

3
Q

4
Q  .     (99) 

Общее количество груза, перерабатываемое транспортными предпри-

ятием (согласно данной схеме - портом), составляет 

 α)(1рас
сут

Qα)(1рас
сут

Qαрас
сут

Qрас
сут

Q
4

1
i

Q
пер

Q )3( рас
сутQ

 (100)

 
Отношение Qпер к величине входящего грузопотока Qвх называется 

коэффициентом кпер переработки груза. 

 Знание количества груза, которое перерабатывается в течение суток по 

каждому грузопотоку, дает возможность определить производительность 

технологического процесса грузопереработки, потребную производительность 

ПТМ и рассчитать необходимое их количество. Часовая производительность 

при выгрузке груза подъемно-транспортными машинами и, при необходимости, 

видами вспомогательного оборудования из прибывшего транспорта, можно 

определить по формулам: 

t)п(Т
под

n

рас
сутQ

n
1

Q



, т/ч ,     (101) 

где nп о д  – число подач судов (воздушных, внутренних водных, морских), 

вагонов или автомобилей; 

Тп– время простоя под разгрузкой, ч; 

t – время вспомогательных операций, ч. 

Часовая производительность машин и устройств, предназначенных для 

передачи груза на склад с выставочных площадок, первичных штабелей, отва-

лов, приемных траншей, бункеров, 

tрТ

α)(1рас
сутQ

n
2

Q





, т/ч ,    (102) 

где Тр – время работы машин и устройств по перегрузке груза на склад, ч. 
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Часовая производительность машин и устройств, предназначенных для 

подач груза со склада на транспортное средство, составит 

)оtсм(Тсмn

α)(1рас
сутQ

n
3

Q





, т/ч,   (103) 

где Тсм – количество часов работы в смене, ч; 

to – время регламентированных перерывов, ч; 

nсм – число смен, в течение которых работает предприятие. 

Приведенные расчѐты величины грузопотоков применимы также и к 

технологической схеме разгрузки воздушного судна рис. 23. 
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Рис. 23. Технологическая схема разгрузки воздушного судна 

1 - выгрузка груза из воздушного судна на выставочную площадку; 

2 - погрузка на спецавтомобиль; 

3 - транспортировка груза спецавтомобилем на грузовой двор; 

4 - разгрузка автомобиля; 

5 - доставка груза на склад и складирование 

 

4.4. Организация и регулирование реализации инвестиционного проекта 

В реализации инвестиционных проектов как правило участвует большое 

количество изыскательских, проектных, строительных организаций, 

поставщиков ресурсов и других субъектов хозяйствования, которые вследствие 

изменений во внешней или внутренней среде могут нарушить взятые на себя 

1. 1
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обязательства. Кроме того, в условиях политической и экономической 

нестабильности нельзя исключать, что инвесторы изменят отношение к 

проекту: одни сочтут рискованным дальнейшее участие в осуществлении 

проекта, другие потребуют пересмотра условий финансирования, третьи — 

сокращения сроков. Ни один самый современный, тщательно разработанный 

проект не гарантирован от внесения корректив. Поэтому строгое отслеживание 

и разрешение проблем, возникающих в работе отдельных исполнителей, 

поставщиков ресурсов, является одной из важнейших задач руководителей 

проекта. 

В настоящее время теоретически и практики отработаны разнообразные 

методы и подходы к контролю и регулированию графика выполнения проекта. 

В основе их лежит предположение о том, что цели проекта и объемы работ в 

структурированном их виде могут быть представлены в тщательно 

составленной информационной модели или в информационной системе 

управления проектом (ИСУП) [34]. 

Организация и регулирование реализации инвестиционного проекта – это 

организация выполнения включенных в план проекта работ и принятие в случае 

необходимости корректирующих действий для их выполнения. Организация 

выполнения работ по инвестиционному проекту заключается прежде всего в 

разработке и создании организационной структуры проекта. Организационная 

структура инвестиционного проекта – наиболее соответствующая проекту 

временная организационная структура, включающая всех его участников и 

создаваемая для успешного достижения целей проекта. Структурная 

декомпозиция организации проекта выстраивается в соответствии СРР для 

соотнесения блоков (пакетов) работ с организационными единицами. 

Соотнесение отдельных элементов организационной структуры и СРР может 

быть представлено в форме матрицы распределения работ по исполнителям или 

матрицы распределения ответственности. В обоих случаях определяются и 

описываются функции участников, участвующих в выполнении проекта. 

http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUs3BwMFOGMbMp63T92FLfKVIc1OY0jJ**M1aM8QfljvaDaGxjF1LXbGAOM8BHFXWBTUzGDrflpYhVBwD9N4biXpMZlC591icMVjzs0LmIYMeQRrPsPNGcr8rQIQExB*HpyOQ1hs7zAcXocYnFpK4LCq*4h002MhZ6Ek*0VhqCLJ6jVafDy0vqZ1Eqh7OFiRoX2rDcLF4kUFo*WK36oY-rnItOvmWucbOkr1jzDZ2GzHUluh987B73GbHQohN4OARSLL3hllITU36hStvGt*gWjpd850lA7GMX3XV38JxTPqSRmaz*4tG9PrlFH4-xUB3pV0Y9R8qcQepfqwH5wPwpM5H*yqp3zgUHviJ8CywUZrMdVEBAL2OHTPLpmgZmDw9m-nhgFb0ErMkxH9*XjD1e8CnF3D-wK4zVC2h5cYBEQwQFsDsE704dEb9WDMgIokGuhd8veTKZNV50B0T28wMrwKCrTA10FZABb4Ax*8wLBav5dDhpcGSdrODBtKuAM7EWGJb*5MBJDiUCp2mNous5gGxtUR00bQ06goC4L0nXsscS1-1e*eNsq0MM5-gaNAmE3iz22EVan4IBQ5fIe-kXOg
http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUoaJiImIWSu13tSqjhgyBdxprYTBRehWx2rfPYVThLPDOh*aOMCpdn4r24yVyzNCzXqP*l3zkXUi2Gt7dObqIcytW0AvWa*1uCkhR6dI1yK0ZWLVWohaOjbxdEyXAo75UNk09Jhd90EYP5FU1hl5sHsU3T5NHJ5d44yWwX6kl9JrKpRTiariamB9o8AlqQYr*O8GZhKe6utDnMhOwS73BnB3h7eMITsBMVjUbRp5**2BEw2pWnY3xl2gDOgcYJ1mpvwgL6a9LtRsheAi787SM9jNVegtqB1acKalvMQiSTvt7nW6coBJzahe-vzqELN60U-lrfJ*8iQgOHBfr9k1y9mw*FB03x*0bYACcqcn7QIen4QkSIyn7wZSAOqpAfFw6l8X5k1DkuQBHD-U-2TqEKpxJap05KSFWGFiZ7rPz3RdMsi4ddB7e9aHAQ0Aj*xksDoXlp-pHq4UkF6RyWVLVgJC7URiho0Uy4b93EaKh-C3W8XYCTEy*S1RvMHBe2dumCHtT0dIwnIQmSC0DQUx5qvQ27RYSUFTH-EL1vTou82Eo*7Qwi0-h4FAuwqWMgFPS2BKXUtBpfpZfZtaTUsScp5blJ3*qmGcUoisBRmxqrXUpq7QvyULKXgC8cL8JYxLqZTv-6FTZ5n-
http://click02.begun.ru/click.jsp?url=nkgcUsDIycjo0CeX-PaIrDoQJ-6vs-9d*wMe1-FQ7w4JL7hc8s0SzQQ4EUda0FR*idE00GljnsPysO7M7NyoYV5nNTclpChJrdGwt76iWctK-GxBucpr67LyTMwOPR*rKSvrezJ5L*YTGtWwDyzIwBKGMDdy8W5150UVlpm7J7lBc-maXEMI5YX61GwhnzRIWOhcNizbY1FINgsfSnJhECCrfHMQENCEIJFgAljf6CgA93pZ9Y8ZDB4vXM83x0UE8IeUkd5JC0-ZnwGCfvTqyS24LWSvAtbz0chNm-eP1ssEk-Nr0CggvZvCUyQzrO6XEJIijp3UmMJ-buW44gUAQSIqc2slMbohV0tHMTIwij8Tvldw0DW8oCNrb-9MCLZE2PUgrwpnjWkPSbdUP2Y9kWt*9BL09gLJ4wfxleYj*PLOvTx1
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4.5. Разработка организационной структуры инвестиционного проекта  

Разработка организационной структуры инвестиционного проекта 

включает: 

- идентификацию всех организационных единиц; 

- определение ролей участников проекта и их взаимодействия; 

- определение ответственности и полномочий; 

- распределение ответственности и полномочий между 

организационными единицами структуры; 

- разработку инструкций, регламентирующих взаимодействие в 

структуре и рабочие процедуры. 

Организационная структура проекта может быть функциональной, 

проектной, матричной или смешанной. При разработке организационной 

структуры инвестиционного проекта следует учитывать культурные традиции и 

влияние факторов внешней среды[35]. Организационная структура 

инвестиционного проекта является динамической структурой, которая 

претерпевает изменения в процессе осуществления проекта. Эти изменения 

зависят от фаз жизненного цикла инвестиционного проекта, типов 

используемых в проекте контрактов и других условий выполнения проекта. 

Организационная структура инвестиционного проекта включает в себя 

структуру управления и производственную структуру. Каждый проект 

уникален, поэтому нет, и не может быть типовых структур организации 

ведения инвестиционных проектов. Однако можно описать 

общеметодологический подход к созданию производственных структур и 

структур управления инвестиционными проектами. Прежде всего, 

управляющий инвестиционного проекта обязан составить полный перечень 

участников проекта и понять технологию принятия решений заказчиком, 

оценив тем самым, каким образом она может повлиять на ход реализации 

проекта [36]. Для каждого участника устанавливается тип взаимоотношений 

(кто, кого, чем обеспечивает), а также характерные риски с тем, чтобы учесть 



 203 

их при разработке стратегии построения договорных отношений. Для того 

чтобы решить эту задачу, управляющий проекта заполняет матрицу 

стратегического анализа (пример приведен на рис. 24). 

  

Рис. 24. Форма матрицы стратегического анализа 

В результате управляющий проекта подготавливает документ, 

описывающий взаимодействия участников проекта, в котором определяются: 

- цель и периодичность встреч участников проекта (координационный 

совет, еженедельные встречи и т.д.); 

- периодичность, частота и содержание отчетов. 

Для выработки собственной стратегии работы управляющий проекта 

должен понять, почему заказчик решил взяться за данную работу, каковы его 

цели и что он считает ключевыми факторами успеха. После этого управляющий 

проекта определяет, кто, что и когда обязан делать. Эта информация заносится 

в матрицу распределения ответственности (пример приведен на рис. 25). 
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Рис. 25. Матрица распределения ответственности по фазам инвестиционного 

проекта 

На рис. 26 приведен пример распределения ответственности за 

материально-техническое обеспечение. Аналогичные таблицы составляются 

абсолютно для всех видов деятельности по проекту с целью точного 

распределения ответственности между участниками проекта. 

 

Рис. 26. Матрица распределения ответственности – материально-техническое 

обеспечение 
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В общем случае для каждого ключевого сотрудника инвестиционного 

проекта составляется должностная инструкция, в которой определяются его 

функции, права, обязанности и ответственность. Права, обязанности и 

ответственность привлеченных участников проекта фиксируются договорными 

обязательствами. 

На рис. 27 приведен пример схемы организации команды проекта. 

Обычно все участники инвестиционного проекта подчиняются управляющему 

(менеджеру) проекта. Функциональные подразделения обеспечивают 

техническую поддержку работ по проекту. 

 

 

Рис. 27. Пример организации команды инвестиционного проекта 

Схема, приведенная в рис. 28, не привязана ни к типу организации работ 

по проекту, ни к организационной форме, оговариваемой в контракте (консор-

циум, совместное предприятие, товарищество, коммерческое партнерство). 

Вместе с тем в схеме приведены все виды деятельности по проекту. 
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Рис. 28. Пример схемы организационной структуры инвестиционного 

проекта 

Реализовать инвестиционный проект в точном соответствии с заранее 

составленным планом невозможно. Этому мешают неопределенность и 

неустойчивость как внешних, так и внутренних дестабилизирующих факторов. 

Следовательно, необходим механизм регулирования, целью которого является 

корректировка хода осуществления инвестиционного проекта [37]. 

Регулирование хода исполнения инвестиционного проекта состоит в 

циклическом повторении с принятой периодичностью (сутки, неделя, декада, 

месяц и т.д.) следующих процедур: 
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А.Сбор и подготовка оперативной информации. 

Б.Подготовка данных для пересчета графиков. 

В.Пересчет (актуализация) графиков (календарных планов). 

Г.Анализ фактического состояния выполнения работ. 

Д.Принятие решений по дальнейшему выполнению работ проекта. 

Обновление (актуализация) моделей включает в себя регистрацию на 

календарном графике состояния выполненных работ, внесение новых работ и 

т.п. Набор рассчитываемых параметров аналогичен используемому при 

первичном планировании. Целью этого процесса является обеспечение 

соответствия календарного плана фактическому состоянию реализации 

инвестиционного проекта. 

Скорректированные графики (календарные планы) подвергаются 

тщательному анализу. Его цель – контроль и оценка общего хода работ, 

выявление причин отставания, изучение динамики выявленных изменений со 

времени введения предыдущих корректив и т.д. Особое внимание при этом 

уделяется критическим зонам. Важной частью этого механизма является 

контроль [38]. 

Для построения эффективной системы контроля за реализацией проекта 

необходимо соблюсти следующие требования: 

 планы должны быть содержательными, четко структурированными 

и фиксированными;  

 любое изменение первоначального и следующего за ним плана 

должно сопровождаться фиксированием внесенных поправок;  

 система отчета за выполненные работы или финансирование 

расчетов должна быть ясной и понятной исполнителям, отражающей состояние 

проекта относительно исходных планов;  

 следует заранее определить периодичность представления всех 

отчетов;  
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 необходимо предусмотреть эффективную систему реагирования, 

позволяющую преодолевать отклонения от запланированного хода работ, в том 

числе путем пересмотра плана. 

В результате использования указанной системы контроля и управления: 

 отслеживается фактическое состояние проекта на каждой стадии и в 

каждый момент времени, за который производится анализ его реализации; 

 выявляются отклонения от запланированного хода выполнения 

проекта; 

 вырабатываются корректирующие воздействия, направленные на 

устранение отклонений. 

Ход работ, подлежащих выполнению в соответствии с календарным 

планом, отслеживается на основе сбора и обработки информации. При этом 

ценным источником данных являются отчеты исполнителей о ходе выполнения 

работ. Сбор и обработка информации позволяет не только оценивать текущее 

состояние дел, но и прогнозировать дальнейший ход работ. Для оценки 

выполнения календарного плана и отдельных работ находит применение целый 

ряд методов. 

Метод простого контроля (метод «0-100»). Позволяет отслеживать 

только моменты завершения работ. Незавершенной работе, в какой бы стадии 

она ни находилась, присваивается оценка 0 %, а завершенный — 100 %, причем 

считается, что работа выполнена только если достигнут ее конечный результат. 

Метод детального контроля предусматривает оценку промежуточных 

стадий выполнения задачи. Например, работе присваивается оценка 50 %, если 

цели достигнуты наполовину. Очевидно, что метод детального контроля 

сложнее метода «0-100», поскольку требует от менеджера оценки степени 

завершенности работ, находящихся в процессе выполнения. В большинстве 

случаев только использование этих двух методов дает приемлемые результаты. 

Когда же не представляется возможным точно оценить состояние выполняемой 
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работы, применяют модифицированные варианты метода детального контроля, 

например  

метод «50/50», предлагающий оценку степени завершенности работы в 

тот момент, когда на ее выполнение израсходовано 50 % выделенных средств. 

Другая модификация детального контроля — метод вех — используется, как 

правило, при анализе работ большой продолжительности. Работа разделяется 

на ряд технологических этапов, которые определяют степень ее завершенности. 

Применяя указанные подходы, можно разработать интегрированную 

систему контроля, обеспечивающую учет степени завершенности как 

отдельных работ, так и проекта в целом, включая расчет за выполненные этапы. 

 

Краткие выводы по главе 4 

1. При оценке эффективности инвестиционных проектов необходимо 

учитывать различные виды рисков для более точного определения потребности 

в финансовых ресурсах на каждом шаге расчета с учетом инфляции и других 

изменений в системе затрат. 

4. Применение различных методов расчета эффективности проекта не 

исключает получения одинаковых результатов с точки зрения эффекта в 

долгосрочном периоде. 

5. В процессе экспертизы инвестиционного проекта необходимо помимо 

чисто технических аспектов, убедиться: 

в правильности расчета эффективности проекта; 

в правильности оценки воздействия на окружающую среду; 

в рыночной привлекательности продукции или услуг; 

в добросовестности экономического анализа общих последствий проекта 

для национальной экономики; 

в надежности оценки социальных последствий проекта; 

в организационных возможностях реализации проекта. 
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6. Основной проектной стадией, подлежащей экспертизе, является ТЭО. 

5. Существуют различные источники финансирования, каждый из 

которых характеризуется условиями кредитования, определяющими срочность, 

платность, возвратность выделенных средств и требования к инвестиционным 

проектам. 

1. В ряде случаев государство оказывает финансовую поддержку 

проектам, реализация которых направлена на решение проблем национального 

производства продукции, не имеющей аналогов, либо экспортной продукции 

или иной, пользующейся спросом на внутреннем рынке. 

2. Особое место в финансировании проектов занимает акционерное 

финансирование, различные виды лизинга, позволяющего лучшим образом 

решить проблемы кредитования приобретения основных фондов.  

3. Весьма перспективным следует признать проектное 

финансирование — эффективный способ обслуживания долговых обязательств 

самим проектом.  

4. Созданные при Правительстве РФ Федеральный центр проектного 

финансирования, Консультативный совет по иностранным инвестициям в 

России, Совет по вопросам банковской деятельности способствуют подготовке 

и реализации проектов, нуждающихся в финансовой поддержке и имеющих 

народнохозяйственное значение для страны.  

Контрольные вопросы по главе 4 

1. Какие вы знаете критерии инвестиционной привлекательности 

предприятий? 

2. Назовите источники финансирования проектов. 

3. В чем сущность проектного финансирования? 

4. Как определить стоимость отдельных элементов капитала? 

5. Назовите известные вам методы финансирования инвестиционных 

проектов. 



 211 

6. Каким образом маржинальная стоимость капитала влияет на 

инвестиционную деятельность предприятия? 

1 Что бы понимаете под экспертизой инвестиционного проекта? 

2. Назовите состав специалистов группы экспертов, проводящей 

экспертизу инвестиционных проектов. 

3. Какие виды рисков вы знаете? 

4. Назовите методы количественной оценки риска вложений. 

5. Раскройте методы качественной оценки риска вложений 
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Заключение 

Технико-экономическое обоснование проектов – учебная дисциплина, 

имеющая комплексный характер, главная цель изучения дисциплины – 

формирование комплексных знаний, умений и навыков для разработки 

технико-экономического обоснования инвестиционного проекта. Предмет 

дисциплины – методы, способы, разработки и реализации технико-

экономических обоснований инвестиционных проектов. 

Современные отечественные разработки в области методов оценки 

эффективности инвестиций базируются на принципах, широко применяемых в 

мировой практике. В их числе: рассмотрение проекта на протяжении всего его 

жизненного цикла; сопоставимость условий сравнения различных проектов; 

учет фактора времени; принцип положительности и максимума эффекта; выбор 

нормы дисконта; учет наличия разных участников проекта и несовпадения их 

интересов; учет наиболее существенных последствий проекта; сравнение «с 

проектом» и «без проекта»; многоэтапность оценки; учет влияния инфляции; 

учет влияния неопределенности и рисков; учет потребности в оборотном 

капитале. 

Технико-экономическое обоснование инвестиционных проектов как 

учебная дисциплина направлена на решение основных задач курса: 

• дать теоретические знания о сущности и принципах проектирования 

инвестиционной документации и представление о структуре и содержании 

основных разделов технико-экономического обоснования инвестиционного 

проекта; научить студентов принимать инвестиционные решения в условиях 

неопределенностей и рисков 

• ознакомить студентов с приемами и методами оценки эффективности 

реальных инвестиций, основам выбора метода финансирования капитальных 

вложений, управления инвестиционным портфелем; 

• дать знания о приемах оценки вклада в проект; научить принимать 

решения с учетом возможных изменений среды  
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Глоссарий 

Инициатор – юридическое или физическое лицо, заявившее о намерении 

осуществить намечаемую хозяйственную деятельность и обладающее 

достаточным ресурсным потенциалом. 

Инвестор – юридическое или физическое лицо, участвующее в 

финансировании инвестиционного проекта. 

Инвестиционный проект – проект строительства нового предприятия, 

расширения, реконструкции, технического перевооружения, модернизации, 

«переноса» основного производства на новую площадку и т.д., в результате 

реализации которого будет получена прибыль, а сама деятельность не приведет 

к ухудшению экологической ситуации на территории реализации проекта. 

Инспектирование-контроль и надзор за выполнением установленных 

законов, правил, инструкций и директивных указаний;  

Инспектировать – проверять правильность действий. 

Проектный цикл - период времени, в течение которого развивается 

проект: от зарождения замысла до его полной реализации. 

Обоснование инвестиций – документ, содержащий полную инфор-

мацию об организационных, технологических, экологических, экономических и 

финансовых аспектах реализации намечаемой деятельности. Обоснование 

инвестиций относится к предпроектной документации и подготавливается до 

принятия решения о резервировании земельного участка для проведения 

изысканий и проектирования. 

Окружающая среда – естественные экосистемы, озоновый слой 

атмосферы, отдельные природные объекты, особо охраняемые природные 

территории, культурные и исторические памятники и взаимодействие этих 

факторов. 

Заявление о воздействии на окружающую среду – документ, 

подготовленный по результатам проведения ОВОС, в котором содержится 
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информация по всем направлениям исследований и документы, 

подготовленные в рамках этих исследований. 

Оценка воздействия на окружающую среду – процедура учета 

экологического фактора при подготовке и принятии решений о развитии 

хозяйственной деятельности. 

Экспертиза – это комплекс взаимосвязанных мероприятий и действий, 

результатом которых является заключение по объекту экспертизы. 

Экологическая экспертиза – контроль за учетом экологических 

требований законодательства Российской Федерации в обосновывающей 

документации. 

Экологическая оценка – процедура оценивания готового 

инвестиционного проекта, направленная на выявление экологических рисков 

его реализации. 
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