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ВВЕДЕНИЕ 

Современный уровень развития общества требует постоянного 
роста производительных сил, как в количественном, так и в качест-

венном отношении. Эффективный производственный процесс, обес-

печивающий возрастающие потребности общества, должен поддер-

живаться постоянным притоком новых основных и оборотных 

средств, использованием достижений научно-технического прогресса, 

наращиванием объемов производства, освоением новых видов дея-

тельности, что невозможно без привлечения инвестиций. 

Инвестиции в развитии предприятий различных форм собствен-
ности выполняют важную стратегическую роль: являются главным 

источником при формировании производственного потенциала пред-

приятия, основным механизмом для реализации стратегических це-

лей, для оптимизации структуры активов, основным элементом при 

формировании долгосрочной структуры капитала; позволяют расши-

рить производство и обеспечивают рост рыночной стоимости пред-

приятия. Инвестиционное проектирование позволяет сформировать 
технико-экономические показатели предприятия. 

Проблема привлечения инвестиций, способных создать мощный 

импульс для развития предприятий, сегодня особенно актуальна для 

всех отечественных субъектов хозяйствования. Инвестиции необхо-

димы всем, но получить их удается далеко не каждому предприятию. 

Инвестиционная деятельность в той или иной степени присуща всем 

субъектам хозяйствования. А это означает, что в современных усло-

виях будущий магистр по специальности 1-42 80 01 “Инновационные 
технологии в металлургии” обязательно должен владеть навыками 

выполнения работ по инвестиционному проектированию. Поэтому в 

настоящее время дисциплина “Инвестиционное проектирование в ме-

таллургическом производстве” становится особенно актуальной и 

важной в подготовке специалистов со степенью магистра технических 

наук, способствует развитию навыков реализации управленческих 

инноваций в профессиональной деятельности. Практические занятия 

по данной дисциплине позволяют выработать системный подход к 
применению методов инвестиционного анализа, используемых на 

финансовом рынке, где товаром являются наличные деньги, кредиты, 

ценные бумаги; дать целостное представление о принципах и методах 

принятия долгосрочных инвестиционных решений, рассматриваемых 

в системе управления инвестиционной деятельностью организации. 
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ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА№ 1  

ИНВЕСТИЦИОННАЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬ И 

ИНВЕСТИЦИОННАЯ ПОЛИТИКА 

Цель работы: изучение основных понятий в сфере инвестици-

онной деятельности и инвестиционной политики. 

1.1 Теоретические сведения 

Инвестициями являются имущество, принадлежащее инвесто-

ру на праве собственности или ином вещном праве, а также имущест-

венные права, вкладываемые инвестором в объекты инвестиционной 

деятельности в целях получения прибыли, дохода или достижения 
иного значимого результата. К имуществу относятся его денежные 

средства и ценные бумаги, оборудование и результаты интеллекту-

альной деятельности. 

Роль инвестиций в экономике может быть количественная и 

качественная. Количественная роль выражается в сфере применения 

инвестиций и в динамике их изменений. Качественная роль проявля-

ется через содействие с помощью инвестиций решению какой-то за-

дачи. Основная качественная роль состоит в том, что они являются 
источниками экономического роста. 

Инвестиции в развитии предприятия выполняют важную страте-

гическую роль. 

На макроэкономическом уровне значение инвестиций прояв-

ляется в следующих направлениях: 

– повышение темпов роста ВВП; 

– ускорение научно-технического прогресса; 

– повышение конкурентоспособности продукции на внешних 
рынках; 

– обеспечение структурной перестройки и отраслевой сбаланси-

рованности общественного производства; 

– создание рабочих мест и решение других социальных про-

блем; 

– обеспечение охраны природной среды; 

– обеспечение национальной безопасности государства. 
На микроэкономическом уровне значение инвестиций заклю-

чается в обеспечении решения таких задач как: 

– осуществление расширенного воспроизводства; 



5 

 

– возмещение износа основных фондов; 

– обеспечение стабильного финансового состояния; 

– повышение технического уровня производства и качества про-

дукции; 

– обеспечение конкурентоспособности предприятия; 

– получение дополнительной прибыли путем осуществления 

финансовых инвестиций; 
– проведение природоохранных мероприятий. 

 

В экономической литературе существуют различные классифи-

кации инвестиций в зависимости от признака, положенного в основу. 

Инвестиции могут быть классифицированы с использованием раз-

личных критериев. Наиболее важные классификации: 

1) С точки зрения объекта инвестирования: 

реальные инвестиции (real investment) – вложения в нефинансо-
вые активы; 

финансовые инвестиции (financial investment) - Вложение капи-

тала в ЦБ (акции, облигации), в долю в другие предприятия, в выдачу 

кредита за счет собственных средств; 

нематериальные, инновационные – инвестиции в имуществен-

ные права и права на интеллектуальную собственность, инвестиции в 

научно-техническую продукцию 

2) По характеру участия в инвестировании: 
• прямые инвестиции (direct investment) – непосредственное уча-

стие инвестора в выборе объекта инвестирования и вложении средств 

без посредников (заключаются в приобретении не менее 10% капита-

ла компании и в активном участии в управлении этой компанией); 

• портфельные инвестиции (portfolio investment) – это вложения 

капитала в различные ценные бумаги (как правило, осуществляет пас-

сивный инвестор, приобретая небольшую долю (пай) компании (до 
10%) в надежде на получение пусть и небольших, но стабильных до-

ходов. Такой инвестор обычно не стремится к управлению компани-

ей, ее финансовое состояние интересует его только в момент выплаты 

дивидендов). 

3) По региональной принадлежности: 

• национальные (внутренние) – вложение капитала резидентами 

данной страны (юридическими или физическими лицами) в объекты 

инвестирования на ее территории; 
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• иностранные – вложение капитала нерезидентами в объекты 

инвестирования данной страны; 

• зарубежные – вложение капитала резидентами данной страны 

(юридическими или физическими лицами) в объекты инвестирования 

другой страны. 

4) По форме собственности: 

• государственные инвестиции (средства бюджета, внебюджет-
ных фондов, заемные средства, а также средства государственных 

предприятий: собственные и заемные); 

• частные инвестиции (средства граждан, юридических лиц не-

государственной формы собственности). 

5) По периоду инвестирования: 

• краткосрочные инвестиции (до 1 года); 

• среднесрочные инвестиции (от 1 года до 3 лет); 

• долгосрочные инвестиции (от 3 лет). 
6) С точки зрения использования в процессе производства: 

• инвестиции в основной капитал (капитальные вложения); 

• инвестиции в оборотный капитал; 

• прочие (нематериальные активы, ценные бумаги и т.д.). 

7) С воспроизводственной точки зрения: 

• валовые инвестиции представляют собой всю совокупность 

инвестиций, направленных на воспроизводство основных средств и 

нематериальных активов; 
• реновационные инвестиции характеризуют объем инвестиций в 

простое воспроизводство основных средств и амортизируемых нема-

териальных активов; 

• чистые инвестиции характеризуют капитал, инвестируемый в 

расширенное воспроизводство основных средств и нематериальных 

активов. Чистые инвестиции находятся как разница между объемом 

валовых инвестиций и реновационных инвестиций. 
8) По источнику инвестирования: 

• внешние – государственные, заемные; 

• внутренние – привлеченные, собственные. 

9) В зависимости от размера: 

• крупные – от их размера зависит объем реализации; 

• мелкие – существенно не влияют на объем годовой выручки. 

10) По способу вложения: 

• прямые – непосредственное вложение капитала в объект пу-
тем паевого взноса в уставной фонд, инвестиционного взноса, покуп-
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ки акций, которые обеспечивают владение предприятиями или кон-

троль над их деятельностью; 

• косвенные – инвестирование через посредников: инвестици-

онные фонды и компании. 

11) По степени влияния на конкурентные позиции предприятия: 

• пассивные – обеспечивают поддержку технического уровня и 

стабильность производственно-коммерческой деятельности; 
• активные – обеспечивают повышение технического уровня и 

улучшение показателей производственно-коммерческой деятельно-

сти. 

12) В зависимости от стадии инвестирования: 

• нетто-инвестиции – инвестиции в основание проекта 

• реинвестиции – направление свободных средств на инвести-

рование 

• брутто-инвестиции – включает реинвестиции и нетто-
инвестиции 

13) В зависимости от уровня риска: 

• с низким уровнем риска – вложение инвестиций в надежную 

технику 

• со средним уровнем риска – увеличение продаж существую-

щей продукции; 

• с высоким уровнем риска – вложение инвестиций в производ-

ство и продвижение нового продукта; 
• с очень высоким уровнем риска – вложения инвестиций в ис-

следование и инновации. 

 

К внешним источникам финансирования относят государство и 

заемные средства. 

Государство представляет льготы по налогам и таможенным 

платежам, централизованные инвестиционные ресурсы и средства 
инвесторов под гарантии правительства. 

Заемные средства – это денежные ресурсы, полученные в ссуду 

на определенный срок и подлежащие возврату с уплатой процентов. 

Заемные средства включают банковские кредиты, облигационные 

займы и банковские займы. 

Внутренние источники финансирования разделяют на привле-

ченные и собственные. К привлеченным относят средства, предостав-

ляемые на постоянной основе, по которым может осуществляться вы-
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плата владельцам этих средств дохода (в виде дивиденда, процента), и 

которые могут почти не возвращаться владельцам. 

Привлеченными средствами являются эмиссия ценных бумаг, 

средства вышестоящих организаций, средства частных инвесторов, 

эмиссия акций, инвестиционные взносы членов коллектива и диви-

денды акционеров, направляемые на развитие производства. Собст-

венные источники инвестиций – это общая стоимость средств пред-
приятия, принадлежащих ему на правах собственности и обеспечи-

вающих его инвестиционную деятельность. К собственным источни-

кам финансирования инвестиций относятся срочные депозиты, амор-

тизационные отчисления и чистая прибыль. 

Инвестиционная деятельность – это действия юридических, 

физических лиц и государства по вложению инвестиций в производ-

ство продукции (работ, услуг) или иному их использованию для дос-

тижения значимого результата – получения прибыли, дохода, реше-
ния социальной проблемы и т. д. Эти действия могут совершаться как 

каждым инвестором в отдельности, так и вместе с другими. 

Формы инвестиционной деятельности определены Инвести-

ционным кодексом Республики Беларусь как: 

– создание юридического лица; 

– приобретение имущества или имущественных прав, а именно: 

доли в уставном фонде юридического лица; недвижимости; ценных 

бумаг; прав на объекты интеллектуальной собственности; концессий; 
оборудования; других основных средств. 

Среди субъектов инвестиционной деятельности различают не-

посредственно инвесторов и субинвесторов. 

Инвестиционная политика представляет собой совокупность 

целей и задач, направлений и приоритетов, систему мер по реализа-

ции стратегии социальноэкономического развития и определяет объ-

ем, структуру и направления использования инвестиций в экономике 
страны. 

Главная цель инвестиционной политики – улучшение техно-

логической и воспроизводственной структуры инвестиций в основной 

капитал, преодоление негативной тенденции сокращения инвестиций 

в реальный сектор экономики и повышение эффективности использо-

вания инвестиционных ресурсов. 

Поскольку собственных сбережений и текущих доходов потен-

циальному инвестору недостаточно, его инвестиционная деятельность 
начинается с рынка. Товарами здесь являются объекты инвестицион-
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ной деятельности. Инвестиционный рынок формируется из относи-

тельно самостоятельных рынков, в соответствии с классификацией 

товаров (объектов) – из рынков реальных и финансовых активов. 

Под инвестиционным климатом понимается совокупность со-

циальноэкономических, политических, юридических и других факто-

ров. Он зависит от стабильности и предсказуемости законодательства, 

особенностей системы налогообложения, режима использования при-
были, экономической безопасности и защищенности инвестиций и 

многого другого. 

Формирование благоприятного инвестиционного климата в 

стране связано с макроэкономической стабилизацией, сокращением 

уровня инфляции, преодолением спада производства, внедрением эф-

фективных рыночных механизмов. 

1.2 Практическая часть 

Практическая часть работы заключается в выполнении теста в 
соответствии с заданием преподавателя. 

1.3 Вопросы для обсуждения 

1. Инвестиции и их народнохозяйственное значение. 

2. Классификация и структура инвестиций. 

3. Источники и методы финансирования инвестиций. 

4. Инвестиционная деятельность. 
5. Инвестиционная политика, ее сущность и роль в современ-

ных условиях. 
6. Инвестиционный рынок: общие положения, структура. Уча-

стники инвестиционного рынка. 

7. Понятие инвестиционного климата и его оценка. 
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ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА№ 2  

ОПРЕДЕЛЕНИЕ ПОКАЗАТЕЛЕЙ ОЦЕНКИ 

ЭКОНОМИЧЕСКОЙ И ЭКОЛОГИЧЕСКОЙ 

ЭФФЕКТИВНОСТИ ИНВЕСТИЦИОННЫХ 

ПРОЕКТОВ 

Цель работы: изучение современных методов оценки экономи-

ческой и экологической эффективности инвести-
ционных проектов и получение практических на-

выков оценки инвестиционных проектов. 

2.1 Теоретические сведения 

2.1.1 Оценка экономической эффективности 

инвестиционных проектов 

Экономическая оценка инвестиционных проектов представ-

ляет собой план финансирования инвестиционной деятельности и 
многовариантные расчеты соотношения результатов и затрат инве-

стора, ожидаемых при реализации проекта. 

Соотношение результатов и затрат характеризует эффектив-

ность проекта и является основной информацией для принятия реше-

ния о целесообразности инвестиций. 

Методика оценки основана на системе показателей и методов 

оценки эффективности инвестиционных проектов, а также рекомен-
даций по их применению в различных хозяйственных ситуациях. Рас-

четы позволяют учесть сроки службы и надежность оцениваемого 

оборудования, что весьма важно при сравнительной оценке вариантов 

технических средств; цену капитала инвестора и изменение ценности 

денег во времени, что характерно для рыночной экономики. 

Главными принципами оценки эффективности инвестици-

онных проектов являются следующие: 

1. Принцип сопоставления полезных результатов проекта, вы-
раженных в стоимостной форме (доходов, прибыли), с другими аль-

тернативными возможностями вложения инвестиций. 

2. Принцип моделирования потоков продукции, ресурсов и де-

нежных средств. Все потоки должны быть привязаны к конкретным 

временным периодам. 
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3. Принцип соизмеримости результатов путем дисконтирования 

будущих поступлений разновременных денежных средств. Реализа-

ция этого принципа обеспечивает соизмерение результатов и затрат, 

осуществляемых в различные моменты времени. Используемая при 

этом ставка дисконтирования выбирается исходя из конкретных аль-

тернатив размещения капитала. 

4. Принцип определения интегральных результатов и затрат 
предполагает учет всех положительных и отрицательных потоков де-

нежных средств за расчетный период. Это означает, что при расчетах 

экономической эффективности определяется интегральный экономи-

ческий эффект за весь период функционирования объекта (расчетный 

период). Аналогичным образом в основе расчета экономической эф-

фективности должны лежать полные затраты за расчетный период. 

5. Принцип учета неопределенности и рисков, связанных с осу-

ществлением проекта. 
 

С позиции предприятия проект оценивается или методом сопос-

тавления капиталовложений с получаемым доходом, или методом со-

поставления затрат по проекту с затратами базы сравнения. В соот-

ветствии с этим различают следующие виды оценок: 

1. Оценка абсолютной эффективности проекта; 

2. Оценка эффективности замены техники; 

3. Оценка эффективности при сравнении проектов. 
 

Абсолютный эффект показывает результаты проекта при отсут-

ствии замены техники аналогичного назначения, а также при нецеле-

сообразности использования ее в дальнейшем. Использование старой 

техники будет прекращено независимо от осуществления проекта. 

При этом возможна оценка проекта как в чистом виде, так и с учетом 

особенностей его реализации на конкретном предприятии. 
Оценка в чистом виде заключается в анализе собственно проек-

та как генератора дохода при схеме финансирования за счет собст-

венных средств. Обеспечивается унификация оценки и сопостави-

мость проектов, исключается влияние схемы финансирования, воз-

можных налоговых льгот и других особенностей реализации проекта 

на конкретном предприятии. 

Анализ проекта в условиях конкретного предприятия позволяет 

учесть все особенности соответствующей практической ситуации. 
Возможен учет изменения схемы финансирования, деятельности 
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предприятия в целом, имеющихся долгов, получения налоговых 

льгот, продажи ненужного оборудования и т.д. 

Эффект замены аналогичной по назначению техники показывает 

результаты проекта при условии, что заменяемый (базовый) вариант 

конкурентоспособен. Он будет реализован при отказе от проекта. 

Оценка проекта выполняется в чистом виде. 

Сравнительный эффект позволяет определить лучший вариант 
из проектов аналогичного назначения. Проекты сравниваются в чис-

том виде. 

Оценка предстоящих затрат и результатов при определении эф-

фективности инвестиционного проекта осуществляется в пределах 

расчетного периода, продолжительность которого (горизонт расчета) 

принимается с учетом продолжительности создания, эксплуатации и 

(при необходимости) ликвидации объекта; средневзвешенного норма-

тивного срока службы основного технологического оборудования; 
требований инвестора. 

Горизонт расчета измеряется количеством шагов расчета. На 

практике за шаг расчета в большинстве случаев принимается год 

(иногда квартал или месяц). 

При оценке эффективности инвестиционного проекта соизмере-

ние разновременных показателей осуществляется с помощью специ-

ального приема, называемого дисконтированием. 

Под дисконтированием понимается приведение всех будущих 
доходов и расходов к первоначальному моменту времени (началу 

реализации проекта). 

Для приведения разновременных затрат, результатов и эффектов 

используется процентная ставка (норма дисконта) Е (I, r, d). Она 

определяется исходя из приемлемой и реально достижимой для инве-

стора нормы дохода на капитал. Норма дисконта играет роль базово-
го уровня, в сравнении с которым оценивается эффективность проек-
та. Так, при ставке 10 % и расчетном периоде 1 год капиталовложения 

в 10 млн р. должны быть возвращены инвестору с нормативным до-

ходом 1 млн р. 

2.1.2 Оценка экологической эффективности 

инвестиционных проектов 

Современная экономика во многом зависит от соблюдения эко-

логических норм и ориентации на международную концепцию устой-

чивого развития. При переходе к инновационному типу развития оте-
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чественной экономики важнейшим условием является экологически 

безопасная среда жизнедеятельности. На нее и на состояние эколого-

экономической системы в целом влияет инвестиционная деятель-

ность, которая играет значительную роль в достижении стратегиче-

ских целей. 

В настоящее время порядок расчета эффективности инвестици-

онных проектов включает методы учета влияния инвестиционных 
проектов на окружающую среду. Например, при оценке эффективно-

сти общественно значимых проектов в сопроводительных материалах 

рекомендуется указывать дополнительные сведения о последствиях 

реализации проекта для экономики региона и страны в целом, а также 

социальные и экологические последствия. 

Однако существуют определенные сложности учета экологиче-

ских факторов при оценке эффективности инвестиционных проектов: 

сложность выявления многих факторов воздействия на окружающую 
среду в силу их разнообразия; отсутствие методик, позволяющих дать 

комплексную оценку эффективности инвестиционных проектов; сла-

бое институциональное оформление взаимоотношений в сфере ком-

пенсации ущерба, причиняемого окружающей среде. 

На рисунке .2.1 показан один из алгоритмов реализации методи-

ки эколого-экономической оценки инвестиционных проектов, первый 

этап которой предполагает анализ существующих эколого-

экономических связей. 

Стоимостная оценка ущерба и выгод от реализации 

инвестиционных проектов 

После идентификации итогов реализации проектов осуществля-

ется стоимостная оценка предполагаемого ущерба и выгод. Полное 

представление о стоимостной оценке экологической составляющей 

проекта формируется на основе компонентов операционной и инве-
стиционной деятельности. Инвестиции на реализацию природоохран-

ных мер – это составляющая денежного потока от инвестиционной 

деятельности, а затраты на эксплуатацию оборудования, необходимо-

го для охраны природы, – составляющая денежного потока от опера-

ционной деятельности. Аккумуляция в одном денежном потоке затрат 

на экологическое сопровождение проекта с последующим стоимост-

ным выражением положительных и отрицательных экологических 

последствий позволит выявить зависимость между объемом затрат и 
результатом природоохранных мер, определить оптимальный уровень 
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соотношения указанных показателей для достижения требуемого 

уровня экологической безопасности проекта, определить интеграль-

ные показатели, отражающие эффективность затрат на природо-

охранную деятельность. 

 

 
Рис. 2.1. Алгоритм реализации методики эколого-экономической оценки 

инвестиционных проектов 

 

Методика оценки экологической эффективности инвестици-

онных проектов 

Величина экологического потока инвестиционного проекта в 

оценке эколого-экономической эффективности рассчитывается сле-
дующим образом: 

 

Fд.i = Aд.n – Dд.n,  (2.1)  
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где Aд.n – экологическая составляющая притока денежных средств; 

Dд.n – отток денежных средств; 

n – номер шага расчета, n = 0,1,2,…,N. 

При этом положительное влияние проекта на экологию обуслав-

ливает следующие выгоды Вд.n: 

• увеличивается выпуск продукции в связи с созданием средств 
по утилизации и переработке отходов; 

• расширяется рынок экологических работ и услуг; 

• повышается инвестиционная привлекательность региона 

и/или отрасли. 

Говоря об экологической составляющей оттока средств Dд.n, 
можно выделить инвестиционные и текущие затраты на реализацию 

мер природоохранного характера, предусмотренных проектом. В ка-

честве стоимостной оценки неблагоприятных экологических послед-

ствий принимается стоимостная оценка условно предполагаемого 

ущерба (УПУ) H – возможных потерь и негативных изменений в ок-

ружающей среде, обусловленных реализацией инвестиционного про-

екта. 

В зависимости от формы выражения потерь и характеристик 
объекта воздействия можно выделить экономические, экологические, 

социальные и социально-экономические последствия реализации ин-

вестиционного проекта, аналогичные характеристики будет иметь и 

УПУ. 

Экономический УПУ Нэ – потери продукции, услуг, имущества, 

топлива, энергии, сырья и прочих материалов в результате образова-

ния отходов и нерационального использования ресурсов. 
Экологический УПУ Нэкол – ухудшение состояния экологических 

систем и природных ресурсов. 

Социальный УПУ Нс – повышение психологических нагрузок на 

население, снижение качества и продолжительности жизни. 

Социально-экономический УПУ Нс-э – затраты на социальное 

обеспечение и здравоохранение в связи с ростом заболеваемости, вы-

званным загрязнением окружающей среды. Для определения соци-

альных потерь наиболее эффективным является метод экспертных 
оценок. Экспертам предлагается оценить значение коэффициента со-

циальных потерь Kс.п, который ранжируется от 1,00 до 2,00: 

1,00 – фактор незначим для социальных последствий проекта; 

1,25 – фактор имеет несущественное значение для социальных 

последствий проекта; 
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1,5 – фактор не имеет определенного значения; 

1,75 – фактор имеет существенное значение для социальных по-

следствий проекта; 

2,00 – значение фактора очевидно и имеет существенное значе-

ние для социальных последствий проекта. 

 

Коэффициент социальных потерь определяется по формуле: 
 

, 
(2.2)  

 

где Pi.m – оценка значения i-го фактора экспертом m; 

M – количество экспертов. 
 

Общую величину УПУ в результате реализации инвестиционно-

го проекта можно представить как сумму: 

 

H = Hэ + Нэкол + Нс-эKс.п.  (2.3)  
 

Величина H не должна превышать нормативного УПУ Hн, кото-

рый рассчитывается с соблюдением стандартных показателей качест-

ва окружающей среды. 
Для учета соотношения нормативного и условного предпола-

гаемого ущерба в оценке эффективности инвестиционного проекта 

необходимо рассчитывать экологический индекс проекта в соответст-

вии с выражением: 

 

Iэкол.n = Hn/Hн.n.  (2.4)  
 

Если значение Iэкол.n превышает 1, то это означает превышение 

допустимого ущерба. 
С учетом соотношения (2.4) модель экологического потока при-

мет вид: 

 

Fд.i = Aд.n – Dд.n = Bд.n – [Hn – Dд.nIэкол.n].  (2.5)  
 

На основе денежных потоков от инвестиционной Fи, операцион-

ной Fо деятельности и экопотока Fэ, состоящих, в свою очередь, из 

притоков Aи, Aо, Aэ и оттоков Dи, Dо, Dэ средств по проекту, рассчи-
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тывают основные показатели эффективности инвестиционного проек-

та. 

Интегральный эколого-экономический эффект рассчитывается 

по формуле: 

 

 
(2.6)  

 

где Е – ставка дисконтирования. 
 

Проект будет считаться эффективным, если Eи.э-э имеет положи-

тельное значение. 

 

Индекс эффективности интегральных затрат по проекту: 

 

 
(2.7)  

 

Критерием эффективности затрат является соотношение Iэ.з > 1. 

2.2 Практическая часть 

2.2.1 Расчет показателей экономической эффективности 

долгосрочных инвестиций 

В соответствии с приведенным ниже заданием и методикой 
оценки [21] необходимо выполнить экономическую оценку инвести-

ционного проекта приобретения новой поточной линии для перера-

ботки металлолома на металлургическом предприятии. В ходе оценки 

необходимо рассчитать годовую прибыль и доход инвестиционного 

проекта, показатели экономической эффективности инвестиционного 

проекта и выполнить аналитическое заключение по проекту. 

2.2.1.1 Исходные данные 

Исходные данные приведены в таблицах 2.1, 2.2. 

Дополнительные сведения: 

1. В издержках учтены налоги и отчисления из выручки. 

2. Налог на недвижимость в расчетах не учитывается. 

3. Расчетный период равен нормативному сроку службы обору-

дования. 
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Таблица 2.1 

Исходные показатели проекта 

Годы расчетного периода Показатели Усл. 

обозн. 0 1 2 3 4 5 

Капиталовложения, млн р.* 

Выручка, млн р. 

Издержки (себестоимость), 

млн р. 

К 

В 

 

С 

 х 

35 

 

15 

х 

50 

 

22 

х 

50 

 

23 

х 

50 

 

24 

х 

40 

 

28 

Ставка налога на прибыль, 
проценты 

 
сНП 

 
30 

Норма дисконта, проценты* Е  

Примечание к таблице 2.1. Показатели, отмеченные звездочкой, вы-

бираются в соответствии с вариантом задания. 

Таблица 2.2 

Исходные данные, принимаемые в соответствии с вариантом 

Варианты 
Показатели 

Усл. 

обозн. 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

Капиталовло-

жения, млн. р. 
К 25 30 33 35 40 50 60 70 80 85 

Норма дискон-

та, проценты 
Е 10 15 18 20 22 12 14 17 30 16 

Продолжение таблицы 2.2. 

Варианты 
Показатели 

Усл. 

обозн. 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

Капиталовложе-

ния, млн. р. 

К 90 90 86 65 75 95 45 38 22 15 

Норма дисконта, 

проценты 

Е 25 25 13 8 26 21 10 7 10 15 

2.2.1.2 Расчет годовой прибыли и дохода инвестиционного 
проекта 

Ежегодный доход, получаемый при реализации инвестиционно-

го проекта, рассчитывается по формуле: 

 

Д = ЧП + А, (2.1)  
 

где ЧП – получаемая чистая прибыль; 
А – амортизационные отчисления. 
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Амортизационные отчисления определяются по формуле: 

 

,
100

АНА К=  (2.2)  

 

где НА – годовая норма амортизации, проценты; 

К – капиталовложения. 

 
Годовая норма амортизации рассчитывается исходя из норма-

тивного срока службы оборудования ТН по формуле: 

 
100

.А

Н

Н
Т

=  (2.3)  

 
Расчет ежегодной прибыли и дохода инвестиционного проекта 

необходимо оформить в виде таблицы 2.3. 

Таблица 2.3 

Текущие показатели эффективности инвестиционного проекта 

Годы расчетного периода Показатели Расчетная 

формула 1 2 3 4 5 

Прибыль от реализации 
 
Налог на прибыль 

 

Чистая прибыль 

Амортизация 

Доход от инвестиций 

ПР = В – С 

НП = 
100

НП
Р

с
П  

 
ЧП = ПР – НП 

А = 0,01 НА К 

Д = ЧП + А 

     

4.2.1.3 Расчет показателей экономической эффективности 

инвестиционного проекта 

К основным показателям эффективности инвестиционных 
проектов относятся: 

1. чистый дисконтированный доход (интегральный эффект, 

чистый приведенный доход, чистая текущая стоимость и т.д.) ЧДД 

(англ. NPV); 

2. индекс доходности (рентабельности) инвестиций ИД (англ. 

PI); 
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3. внутренняя норма дохода ВНД (англ. IRR); 

4. динамический срок окупаемости инвестиций Т0 (англ DPВ). 

 

Чистый дисконтированный доход показывает весь эффект (при-

рост богатства) инвестора, приведенный во времени к началу расчет-

ного периода. Прирост богатства определяется в сравнении с норма-

тивным приростом на уровне базовой ставки. Так, ЧДД в 100 тыс. у.е. 
означает, что за расчетный период инвестор, во-первых, возвращает 

вложенный собственный капитал, во-вторых, получает нормативный 

доход на уровне базовой ставки и, в-третьих, дополнительно получает 

сумму, эквивалентную 100 тыс. у.е. в начале расчетного периода.  

 

ЧДД определяется из выражения: 

 

ЧДД
( )1 1

Т
t

Ht
t

Д
K

E=

= −
+

∑ , (2.4)  

 
где Дt – доход, получаемый на t-ом шаге расчета; 

T – расчетный период, или горизонт расчета; 

КН – капиталовложения, приведенные во времени к началу рас-

четного периода. 

 

В Приложении приведены значения выражения (1+Е)
t 
для соот-

ветствующих значений процентной ставки Е. 
 

Дисконтирование капиталовложений осуществляется в тех слу-

чаях, когда строительство предусмотренного проектом объекта пре-

вышает один год (строительный лаг), а также, если в проекте задейст-

вовано оборудование, требующее замены в течение расчетного пе-

риода, т.е. у которого ТСЛ < Т. 

Проект целесообразен при ЧДД ≥ 0, а при сравнении нескольких 
проектов наиболее эффективен проект с максимальным значением 

ЧДД. 

 

Индекс доходности (рентабельности) инвестиций ИД показы-

вает, во сколько раз увеличиваются вложенные собственные средства 

за расчетный период в сравнении с нормативным увеличением на 
уровне базовой ставки. Он определяется выражением: 
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1.
Н

ЧДД
ИД

К
= +  (2.5)  

 

Проект целесообразен при ИД ≥ 1. Из нескольких проектов эф-
фективнее проект с максимальной величиной ИД. 

 

Внутренняя норма дохода ВНД определяет максимальную став-

ку, при которой капиталовложения неубыточны. При увеличении 

процентной ставки эффективность проекта снижается. Внутренняя 

норма дохода соответствует такой норме дисконта, при которой чис-

тый дисконтированный доход обращается в нуль. Она находится из 
условия ЧДД = 0 путем решения уравнения относительно ВНД. 

 

1

0
(1 )

T
t

t
t

Д
K

ВНД=

− =
+∑ . (2.6)  

 

ВНД можно рассчитать графоаналитическим методом. Для этого 
необходимо построить график ЧДД = f (E), задаваясь рядом последо-

вательных значений процентной ставки с шагом 5 %. Искомая вели-

чина находится в том интервале, где меняется знак показателя ЧДД. 

Ее уточненное значение можно определить методом линейной интер-

поляции из выражения: 

 

( ) ,MAX
MIN MAX MIN

MAX MIN

ЧДД
ВНД Е E E

ЧДД ЧДД
= + −

+
 (2.7)  

 

где ЕMIN, EMAX – минимальное и максимальное значение ставки в ин-

тервале; 

ЧДДMIN, ЧДДMAX – минимальное и максимальное значение ЧДД в 

интервале. 
 

Проект целесообразен при Е ≤  ВНД. Из нескольких проектов 

эффективнее проект с максимальным значением ВНД. 

Различают статический (элементарный) и динамический срок 

окупаемости капиталовложений. 

Статический срок окупаемости показывает, за какой срок ин-

вестор возвращает первоначальные капиталовложения. Он определя-

ется из выражения: 
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.
СТ

О

t

К
Т

Д
=  (2.8)  

 

Если доходы проекта по годам не постоянны, величина Т0 опре-

деляется по кумулятивному доходу, обеспечивающему равенство 

1

.
O

T

tД К=∑  

 

Динамический срок окупаемости T0 соответствует времени, за 

которое инвестор возвратит израсходованные средства и получит 

нормативный доход на уровне принятой ставки. Он рассчитывается 

по накопительному дисконтированному доходу из уравнения: 
 

( )1

0
1

То
t

t
t

Д
K

E=

− =
+

∑ , (2.9)  

 

решаемого относительно T0. 

 

На практике Т0 можно рассчитать графоаналитически, построив 

зависимость ЧДД = f (t). Эта зависимость представляет собой эконо-

мический (финансовый) профиль проекта. Точка, где график пересе-
кает ось абсцисс, т.е. ЧДД = 0, и будет искомым значением срока 

окупаемости. Искомая величина находится в том интервале, где меня-

ется знак показателя ЧДД. Ее уточненное значение можно определить 

методом линейной интерполяции из выражения: 

 

( ) ,MIN
О MIN MAX MIN

MAX MIN

ЧДД
Т Т T T

ЧДД ЧДД
= + −

+
 (2.10)  

 

где ТMIN, ТMAX – минимальное и максимальное значение времени в ин-

тервале; 

ЧДДMIN, ЧДДMAX – минимальное и максимальное значение ЧДД в 

интервале. 

 

Проект считается целесообразным при сроке возврата капитала 

в пределах расчетного периода, т.е. должно соблюдаться условие Т0 ≤ 

Т. 



23 

 

Результаты расчета необходимо оформить в виде таблицы 2.4, 

после чего следует составить аналитическое заключение о проекте. 

Таблица 2.4 

Показатели эффективности инвестиционного проекта 

Капиталовложения  

Чистый дисконтированный доход, млн р.  

Индекс доходности, отн.ед  

Внутренняя норма дохода, проценты  

Срок окупаемости инвестиций, лет: 

 - статический 

 - динамический 

 

2.2.2 Анализ экономической эффективности 

инвестиционного проекта с постоянным ежегодным доходом 

В соответствии с приведенным ниже заданием и методикой 

оценки [21] необходимо выполнить экономическую оценку инвести-

ционного проекта по созданию нового трубопрокатного производства 

на металлургическом предприятии с целью выпуска расширенного 

ассортимента продукции. В ходе оценки необходимо рассчитать при-

быль и доход от инвестиций, выполнить анализ эффективности капи-
таловложений в проект, рассчитать предельные (критические) вели-

чины и выполнить аналитическое заключение по проекту. 

2.2.2.1 Исходные данные 

Исходные данные для расчета приведены в таблицах 2.5, 2.6. 

Дополнительные сведения: 

1. Текущие показатели проекта постоянны по годам расчетного 
периода. 

2. Налог на недвижимость в расчетах не учитывается. 

3. Расчетный период равен нормативному сроку службы обору-

дования. К концу расчетного периода ликвидационная стоимость 

объекта равна нулю. 

Таблица 2.5 

Исходные показатели проекта 

Показатель ед. измерения 
Условное 

обозначение 
Численное значение 

1. Капиталовложения, у. е. К Выбирается по варианту 
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2. Годовой объем реализации 

продукции, тыс. шт. 

V 120 

3. Цена реализации, у.е./шт. Ц Выбирается по варианту 

4. Издержки (себестоимость 

продукции), у.е. 

С Выбирается по варианту 

5. Налоги и отчисления из 

выручки, проценты 

 

СНОВ 

 

20,375 

6. Налог на прибыль и отчис-

ления из прибыли, проценты 

 

СНП 

 

27,8 

7. Расчетный период, годы Т 8 

8. Норма дисконта, проценты Е 12 

Таблица 2.6 

Исходные данные, принимаемые в соответствии с вариантом 

Варианты 
Показатели 

Усл. 

обозн. 1 2 3 4 5 6 7 8 

Капиталовло-

жения, тыс. у.е. 

 

К 

 

450 

 

450 

 

450 

 

450 

 

450 

 

450 

 

450 

 

450 

Цена реализа-
ции, у.е./шт. 

 
Ц 

 
5 

 
5 

 
5 

 
5 

 
5 

 
5 

 
5 

 
5 

Издержки (се-

бестоимость), 

тыс. у.е. 

 

С 

 

327 

 

250 

 

280 

 

300 

 

340 

 

350 

 

420 

 

440 

 

Продолжение таблицы 2.6. 

Варианты 
Показатели 

Усл. 

обозн. 9 10 11 12 13 14 15 16 

Капиталовло-

жения, тыс.у.е. 

 

К 

 

450 

 

500 

 

400 

 

350 

 

450 

 

450 

 

450 

 

450 

Цена реализа-

ции, у.е./шт. 

 

Ц 

 

5 

 

5 

 

5 

 

5 

 

3,2 

 

4,5 

 

5,7 

 

3,5 

Издержки (се-

бестоимость), 

тыс. у.е. 

 

С 

 

460 

 

300 

 

420 

 

250 

 

327 

 

328 

 

329 

 

330 

Окончание таблицы 2.6 

Варианты 
Показатели 

Усл. 

обозн. 17 18 19 20 

Капиталовложения, тыс.у.е. К 400 370 400 500 

Цена реализации, у.е./шт. Ц 5 6 4,5 4,0 
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Издержки (себестоимость), тыс. у.е. С 331 300 250 400 

2.2.2.2 Расчет прибыли и дохода от инвестиций 

Расчет ежегодной прибыли и дохода инвестиционного проекта 

необходимо оформить в виде таблицы 2.7. 

Таблица 2.7 

Текущие показатели эффективности инвестиционного проекта 

Показатели Расчетная формула 
Значение 

показателя 

Налоги и отчисления из выручки НОВ = 0,01 СНОВ В  

Прибыль от реализации ПР = В – С – НОВ  

Налог на прибыль НП = 0,01 СНП ПР  

Чистая прибыль ЧП = ПР – НП  

Амортизация А = 0,01НА К  

Доход от инвестиций Д = ЧП + А  

 

2.2.2.3 Анализ эффективности капиталовложений в проект 

Анализ эффективности капиталовложений заключается в расче-

те чистого дисконтированного дохода, индекса доходности проекта, 

внутренней нормы дохода и срока окупаемости инвестиций в соот-

ветствии с методикой, приведенной в п. 2.2.1. 
При постоянстве годового дохода (Дt = const) в тех случаях, ко-

гда не учитывается ликвидационная стоимость объекта, ЧДД опреде-

ляют по упрощенной формуле: 

 
,t T НЧДД Д Кα= −  (2.11)  

 

где Тα  – дисконтирующий множитель (лет), определяемый из финан-

совых таблиц либо из выражения: 

 

1 (1 ) (1 ) 1
.

(1 )

T T

Т T

Е E

Е E E
α

−− + + −
= =

+
 (2.12)  

 

Если ЧДД < 0, необходимо проанализировать возможность 
уменьшения нормы дисконта, снижения капиталовложений, увеличе-

ния годового дохода и факторов, его определяющих. 
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Индекс доходности (рентабельности) инвестиций рассчитыва-

ется по формуле (2.5). 

 

Расчет внутренней нормы доходности проекта. 

При Дt = const и при условии, что временной лаг отсутствует, 

ВНД необходимо рассчитать с использованием финансовых таблиц в 

следующей последовательности: 
1. Определить, при каком значении дисконтирующего множи-

теля ЧДД обращается в нуль: 

 

Д t ( )T ПРα  – К = 0, (2.13)  

 

и найти минимальное значение ( ) ,Т ПРα  при котором проект не 

убыточен: ( ) .Т ПР

t

К

Д
α =  

2. Из финансовых таблиц по известным значениям Т и Tα (ПР) 

найти искомое значение ВНД. Необходимая точность определения 

ВНД – 0,5 %. Поэтому, если искомая величина попадает в интервал 

табличных значений ставки, не превышающий 1 % (предположим, 15 

% – 16 %), она просто округляется до ближайшего крайнего таблич-

ного значения. В случае, когда искомая величина попадает в интервал 

значений ставки с шагом в 5 % (предположим, 30 % – 35 %), ее вели-
чина уточняется методом линейной интерполяции: 

 

max ( )

min max min

max min

( ) .
Т ПР

ВНД Е E E
α α

α α

−
= + −

−
 (2.14)  

 

где min ,α  maxα  – минимальное и максимальное значение ставки в ин-

тервале. 

 

Статический срок окупаемости капиталовложений Т0
СТ

 рас-

считывается по формуле (2.8). 

Динамический срок окупаемости ТО можно рассчитать из фи-

нансовых таблиц по известному значению процентной ставки Е и 

( )Т ПРα . При этом уточненное значение срока окупаемости рассчитыва-

ется методом линейной интерполяции: 
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( ) min

min max min

max min

( ) .
T ПР

ОТ Т T T
α α

α α

−
= + −

−
 (2.15)  

 

2.2.2.4 Анализ предельных (критических) величин 

При анализе эффективности инвестиционного проекта в услови-

ях неопределенности рыночной конъюнктуры требуется определение 

критических значений входных величин (параметров), при которых 
обеспечивается предельно допустимая эффективность проекта, соот-

ветствующая ЧДД = 0. Для этого необходимо проанализировать пре-

дельные капиталовложения, минимально допустимый доход и факто-

ры, от которых зависит его значение. 

Запас устойчивости проекта по анализируемому показателю 

“Х” определяется из выражения: 

 

100.Х КР
УСТ

Х Х
З

Х

−
=  (2.16)  

 

Предельные капиталовложения – по формуле: 

 

КПР = ЧДД + К,  (2.17)  
 

Минимально допустимый доход: 

 

.MIN

Т

К
Д

α

=  (2.18)  

 

Также необходим анализ возможности изменения величины ин-

вестиционного дохода за счет изменения выручки при изменении це-

ны реализации продукции и изменения текущих издержек проекта. 

Минимально допустимая выручка: 

,

(1 )
100 100

MIN
MIN

НОВНП

Д А
В С

Сс

−
= +

−
 

(2.19)  

 

где СНОВ – ставка налогов и отчислений из выручки, проценты; 

СНП – ставка налога на прибыль, проценты. 
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Максимально допустимые текущие издержки: 

 

.

(1 )
100 100

MIN
MАХ

НОВНП

Д А
С В

Сс

−
= −

−
 

(2.20)  

 

Необходимо рассчитать чувствительность проекта к изменению 

выручки и издержек по формуле (2.16). 

Результаты расчета следует оформлить в виде таблицы 2.8, по-

сле чего составить аналитическое заключение по проекту. 

Таблица 2.8 

Показатели эффективности инвестиционного проекта 

Показатель, ед. измерения Значение показателя 

Чистый дисконтированный доход за расчет-

ный период, ден. ед 
Индекс доходности, отн. ед. 

Внутренняя норма дохода, проценты 

Срок окупаемости, лет: 

 - статический 

 - динамический 

Предельные капиталовложения, ден.ед. 

Запас устойчивости, проценты 

Предельный доход, ден. ед. 
Предельная выручка, ден. ед. 

Запас устойчивости, проценты 

Предельные издержки, ден. ед. 

Запас устойчивости, проценты 

 

2.3 Вопросы для обсуждения 

1. Определение годового дохода инвестиционного проекта и 

отличие его от прибыли. 

2. Определение статического срока окупаемости и рентабель-
ности инвестиций. 

3. Недостатки статических показателей оценки проектов. 

4. Экономический смысл показателя ЧДД. 

5. Методы расчета ЧДД. 
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6. Применение в расчетах коэффициента дисконтирования и 

дисконтирующего множителя. 

7. Экономический смысл показателя ВНД. 

8. Общий алгоритм расчета показателя ВНД. 

9. Методы расчета показателя ВНД. 

10. Целесообразность исчисления показателя ИД инвестиций. 

11. Экономический смысл показателя динамический срок оку-
паемости инвестиций. 

12. Методы расчета динамического срока окупаемости инвести-

ций. 

13. Способы повышения эффективности инвестиционного про-

екта. 

14. Алгоритм расчета предельных величин при оценке эффек-

тивности инвестиционного проекта. 
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ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА№ 3  

ИНВЕСТИЦИИ В ОСНОВНОЙ КАПИТАЛ, 

КАПИТАЛЬНОЕ СТРОИТЕЛЬСТВО, ТЕХНИЧЕСКОЕ И 

ТЕХНОЛОГИЧЕСКОЕ ПЕРЕВООРУЖЕНИЕ 

МЕТАЛЛУРГИЧЕСКОГО И ЛИТЕЙНОГО 

ПРОИЗВОДСТВА 

Цель работы: изучение методики экономической оценки эф-

фективности инвестиционных проектов для слу-

чаев, когда первоначальные инвестиции в про-

ект осуществляются в течение нескольких лет. 

3.1 Теоретические сведения 

В данной работе рассматривается методика экономической 

оценки инвестиционных проектов для случаев, когда первоначальные 
инвестиции в проект не единовременные, а осуществляются в течение 

нескольких лет, т.е. имеет место строительный лаг длиной в несколь-

ко лет [21]. 

3.2 Практическая часть 

Необходимо выполнить оценку проекта, описанного в п. 2.2.2. 

Отличие состоит в том, что в данной ситуации первоначальные инве-

стиции в проект не единовременные, а осуществляются в течение 

двух лет (t = 0, 1), т.е. имеет место строительный лаг (t0) длиной в 1 
год. В итоге расчетный период (Т) составляет 9 лет, а объект функ-

ционирует в соответствии с нормативным сроком службы, т.е. в тече-

ние 8 лет. Объект вводится в эксплуатацию в конце первого года рас-

четного периода. При этом ежегодный доход получают, начиная со 

второго года и до конца срока функционирования объекта. Величина 

ежегодного дохода постоянна и принимается из п. 2.2.2. Капитало-

вложения в проект принимаются в соответствии с вариантом задания 
из таблицы 3.1. 

Расчетный период Т = 9 лет; срок функционирования объекта 

ТФ = 8 лет; строительный лаг to = 1 год. Принятая норма дисконта Е = 

=12 %. 

В ходе оценки следует рассчитать эффективность инвестиций в 

объект, финансирование и строительство которого осуществляется в 
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течение двух лет, по показателям ЧДД, ИД, ВНД и Т0 проекта. Далее 

следует сравнить полученные результаты с результатами анализа ана-

логичного проекта при его единовременном финансировании  

(п. 2.2.2) и сделать соответствующие выводы, которые должны со-

держать заключение об эффективности проекта, а также сравнитель-

ный анализ результатов проведенного расчета с аналогичными пока-

зателями, представленными в п. 2.2.2. 

Таблица 3.1 

Капиталовложения в проект 
Варианты    

Показа-

тели 

Годы 

расчет-
ного 

периода 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

0 225 225 225 225 300 350 350 400 330 250 Капита-

ловло-

жения, 

тыс.у.е. 
1 225 225 225 225 150 100 100 50 120 250 

 

Продолжение таблицы 3.1 

Варианты    
Показа-

тели 

Годы 

расчет-
ного 

периода 
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

0 200 280 300 320 280 200 320 300 100 250 Капита-

ловло-

жения, 

тыс.у.е. 
1 200 70 150 130 170 250 80 70 300 250 

Методика расчета 

В данном случае показатели эффективности инвестиций в про-
ект можно рассчитать по универсальной методике, которая рассмат-

ривается в 2.2.1. Однако этот метод расчета трудоемок и его приме-

нение нежелательно при постоянстве годового дохода. При наличии 

строительного лага (либо лага освоения производства) и постоянстве 

годового дохода в период функционирования объекта расчет целесо-

образно производить упрощенным методом в следующей последова-

тельности: 
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Чистый дисконтированный доход определяется по формуле: 
 

,
(1 ) O

t TФ
Нt

Д
ЧДД К

E

α

= −
+

 (3.1)  

 

где 
ТФ

α  – дисконтирующий множитель за период функционирования 

объекта (8 лет) при Е = 0,12; 

t0 – отрезок времени, отделяющий начало реализации проекта от 

момента времени (года), когда начинают получать доход (лаг 

строительства или освоения объекта), лет; 

КН – капиталовложения, приведенные к началу расчетного перио-

да. 
 

Рассредоточенные капиталовложения приводятся к началу рас-

четного периода по формуле: 

 

1

(1 ) O
Н О t

К
К К

Е
= +

+
. (3.2)  

 

Индекс доходности инвестиций определяется по формуле (2.5). 

Внутренняя норма дохода проекта соответствует такому значе-

нию нормы дисконта, при котором ЧДД = 0. В данной ситуации ВНД 

определяется графоаналитическим методом. Для этого необходимо 

построить график ЧДД = f (E), задаваясь рядом последовательных 

значений процентной ставки с шагом 5 %. ЧДД определяется из вы-

ражения (3.3) при изменяющихся значениях Е, КН и αТФ. Искомая ве-

личина находится в том интервале, где меняется знак показателя ЧДД. 

Ее уточненное значение можно определить методом линейной интер-

поляции из выражения (2.7). 

Динамический срок окупаемости инвестиций необходимо вы-

полнять в следующей последовательности: 
Из выражения 

 

( ) (1 ) O
tН

ПР ТФ

t

К
Е

Д
α = +  (3.3)  

 
определяется предельное значение дисконтирующего множителя за 

срок функционирования объекта (ТФ = 8 лет). 
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Из финансовых таблиц по известному значению ( )ПР ТФα  и Е, 

применив метод линейной интерполяции (формула (2.18)), определя-

ется значение Т0(Ф), совпадающее с периодом функционирования объ-

екта. 

Окончательно срок окупаемости инвестиций определяется из 

выражения: 
Т0 = Т0(Ф) + t0. (3.4)  
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ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА№ 4  

ВЫБОР ПРИОРИТЕТНЫХ ИНВЕСТИЦИОННЫХ 

ПРОЕКТОВ В МЕТАЛЛУРГИЧЕСКОМ И ЛИТЕЙНОМ 

ПРОИЗВОДСТВЕ 

Цель работы: изучение критериев и получение практических 

навыков анализа и выбора приоритетных инве-

стиционных проектов в металлургическом и ли-

тейном производстве. 

4.1 Теоретические сведения 

На практике не исключены ситуации, когда оценить доходы, 

обусловленные действием проекта, либо не представляется возмож-

ным, либо не требуется по сути самого проекта. Например, проекты, 

связанные с охраной окружающей среды, предполагают только рас-

ходы. Вместе с тем, могут существовать различные технологии, обес-

печивающие достижение требуемых нормативных показателей по ох-

ране среды, но с разными, как единовременными, так и текущими, за-
тратами. В таких случаях надо сравнивать альтернативные проекты, 

имеющие по годам лишь оттоки денежных средств. Анализ проектов 

в данной ситуации следует осуществлять по критерию “совокупные 

дисконтированные затраты”. 

4.2 Практическая часть 

4.2.1 Сравнительная эффективность проектов затратного 

характера 

Задача № 1 

Предприятие производит металлургическую продукцию в ре-

зультате длительного производственно-технологического процесса. 

На одном из его этапов необходимо использование специального 

оборудования, которое существует в нескольких модификациях. По-

сле предварительного анализа остановились на двух наиболее подхо-

дящих модификациях: при прочих равных условиях в варианте “В” 
задействовано более дорогое энергосберегающее оборудование, по-

этому в этом варианте капиталовложения выше, а текущие издержки 

ниже, чем в варианте “А”. В обоих вариантах текущие издержки по-
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стоянны по годам расчетного периода (С = const). Необходимо вы-

брать экономически целесообразный вариант с минимальными сово-

купными затратами. 

Исходные данные 

Исходные данные приведены в таблице 4.1. 

Необходимо проанализировать целесообразность приобретения 
того или иного станка, если известно: 

• принятая норма дисконта Е = 0,1; 

• расчетный период равен нормативному сроку службы обору-
дования; 

• предприятие платит налог на прибыль по ставке СНП = 25 %; 

• налог на недвижимость в расчетах не учитывается. 

Таблица 4.1 

Исходные данные 
Варианты оборудования Показатели 

А В 

Капиталовложения (К), у.е. 10 000 16000 

Текущие издержки (С), у.е. 

(включая амортизацию) 

 

6000 

 

4500 

Норма амортизации оборудо-
вания, проценты 

 
8,3 

 
8,3 

Методика расчета [21] 

Амортизация основных средств по сравниваемым вариантам А и 

В определяется по формуле: 

 

,
100

аНА К=  (4.1)  

 

где На – норма амортизации, проценты. 

 

Расчетный период определяется из следующего выражения: 
 

100
.Н

а

Т Т
Н

= =  (4.2)  
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Поскольку по условию текущие издержки неизменны по годам, 

необходимо определить совокупные дисконтированные затраты за 

расчетный период по сравниваемым вариантам, используя упрощен-

ную методику расчета: 

 

СДЗА=КН(А) + (СА – АА ) Тα , (4.3)  

 

СДЗВ = КН(В) + (СВ – АВ + ∆НП) Тα , (4.4)  

 

где КН(А), КН(В) – капиталовложения по сравниваемым вариантам, при-

веденные к началу расчетного периода (если капита-

ловложения осуществляются единовременно, КН = 

К); 

СА, СВ , АА, АВ – соответственно текущие издержки и амортизаци-

онные отчисления по сравниваемым вариантам; 
∆НП – изменение налога на прибыль в варианте В по сравнению 

с вариантом А. 

 

Изменение налога на прибыль определяется по формуле: 

 

∆НП = 
100

нпc
 (СА – СВ). (4.5)  

 

Предпочтительнее тот вариант, у которого СДЗ меньше. Срав-
нительная эффективность этого варианта определяется экономией со-

вокупных дисконтированных затрат. 

Задача № 2 

Имеется два альтернативных проекта затратного характера, 

имеющих неодинаковое распределение текущих затрат по годам рас-

четного периода (таблица 4.2). Предварительный анализ показал, что 

в проекте «А» задействовано более дешевое, но в тоже время менее 
долговечное оборудование, чем в проекте «В», при практически оди-

наковых текущих издержках по вариантам. Отдельные недолговечные 

технические средства, задействованные в проекте «А», требуют заме-

ны через 3 года. 

Исходные данные 

Исходные данные к задаче № 2 представлены в таблице 4.2  
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Необходимо проанализировать целесообразность приобретения 

того или иного оборудования, если известно: 

• принятая норма дисконта Е = 0,1; 

• расчетный период равен нормативному сроку службы обору-
дования; 

• предприятие освобождено от налога на прибыль; 

• налог на недвижимость в расчетах не учитывается; 

• годовая норма амортизации оборудования ра = 16,7 %. 

Таблица 4.2 

Исходные данные 
Варианты 

Показатели Год 
А В 

Капиталовложения, у.е. 0 10000 14000 

Текущие издержки, у. е., 

в том числе амортизация 

 

1 

 

6800 

 

7200 

— " — 2 7000 7400 

Вторичные капиталовложения, у.е. 

Текущие издержки, у.е. 

3 5000 

7000 

— 

7500 

— " — 4 7100 7600 

— " — 5 7300 7600 

— " — 6 7300 7700 

Методика расчета [21] 

Число замен оборудования за расчетный период определяется 

по формуле: 

 

1,З

СЛ

Т
N

Т
= −  (4.6)  

 

где Т – расчетный период; 

ТСЛ – срок службы оборудования, подлежащего замене. 

 

Для варианта А определяются капиталовложения, приведенные 

к началу расчетного периода, по формуле: 
 

3
( ) 0 3

,
(1 )

Н А

К
К К

Е
= +

+
 (4.7)  
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где К0 – первоначальные капиталовложения; 

К3 – вторичные капиталовложения в частичную замену оборудо-

вания. 

 

Совокупные дисконтированные затраты при Сt = var определя-

ются из выражений: 

 

СДЗА =
1 (1 )

Т
tА t А

НА t
t

С А
К

Е=

− 
+ + 
∑ , (4.8)  

 

СДЗВ = 

1

.
(1 )

T
tВ tВ

НВ t
t

C A HП
K

E=

 − + ∆
+ + 
∑  (4.9)  

 

По результатам расчетов необходимо сделать вывод о предпоч-

тительности того или иного варианта. 

4.2.2 Критерии и зоны эффективности вариантов 

альтернативных инвестиций 

Задача № 1 

Предлагается два альтернативных проекта создания нового про-

изводства на металлургическом предприятии – «А» и «В». Проект 

“А” более дорогостоящий, так как в нем используется высокоавтома-

тизированное оборудование и дорогостоящие высокоскоростные про-
катные станы. Затраты труда в этом проекте ниже, чем в проекте «В», 

что оказывает влияние на структуру и размер текущих издержек. 

Предприятие освобождено от налогов. 

Необходимо:  

1. Рассчитать критерии эффективности инвестиций: ЧДД, ИД, 

ВНД, Т0 для сравниваемых вариантов. 

2. Выбрать основной оценочный критерий и приоритетный ва-

риант инвестирования. 
3. Рассчитать норму дисконта, при которой варианты одинаково 

экономичны, и зоны эффективности вариантов в зависимости 

от ставки процента. 

4. Сделать выводы и предложения по результатам расчетов. 

Исходные данные 

Исходные данные по вариантам представлены в таблице 4.3. 
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Таблица 4.3 

Исходные данные по вариантам 
 

Варианты 
Показатели 

А В 

Капиталовложения (К), у.е. 100000 60000 

Объем производства и сбыта (V), ед. 1000 1000 

Цена реализации (Ц), у.е./ед. 100 100 

Удельные переменные издержки (а), у.е./ед. 50 72 

Постоянные текущие издержки, включая аморти-

зацию (СО), у.е.   

 

36000 

 

18000 

Срок службы оборудования (ТН) (расчетный пери-

од), лет 

 

5 

 

5 

Норма дисконта (Е), отн. ед. 0,1 0,1 

Методика расчета [21] 

1. Определяется выручка за продукцию (В), общие текущие из-

держки (С), прибыль (П), показатели рентабельности ®, амортизаци-

онные отчисления (А) и доход от инвестиций (Д) по сравниваемым 

вариантам. 

2. Рассчитывается чистый дисконтированный доход, индекс 

доходности инвестиций, внутренняя норма дохода и динамический 
срок окупаемости по сравниваемым вариантам. 

3. Если оценочные критерии неоднозначно характеризуют аль-

тернативные проекты, следует, исходя из экономической ситуации на 

производстве, обоснованно установить основной оценочный крите-

рий, по которому принимается решение, и выбрать предпочтительный 

для инвестора вариант. 

4. Определяется граничная ставка процента, при которой вари-

анты одинаково экономичны по критерию ЧДД, из условия: 
 

1 ( ) 1 2 ( ) 2 ,Т ГР Т ГРД К Д Кα α− = −  (4.10)  

 

решаемого относительно ( ) .Т ГРα  Из финансовых таблиц при известных 

значения ( )Т ГРα  и Т определяется искомое значение нормы дисконта и 

устанавливаются зоны эффективности сравниваемых вариантов по 

процентной ставке. 
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5. Результаты расчетов следует оформить в виде таблицы 4.4 и 

сформулировать выводы и предложения по результатам выполненно-

го анализа. 

Таблица 4.4 

Критерии и области экономической эффективности вариантов 

капиталовложений 

Показатели 
Расчетная 

формула 

Вари

ант 1 

Вари

ант 2 

Пред-

почти-

тельный 

вариант 

1.Капиталовложения, у.е.  К    

2. Выручка за продукцию, у.е. В = Ц V    

3. Текущие издержки, у.е. C = C0+aV    

4. Прибыль, у.е. П = В – С    

5. Рентабельность продукции, 

проценты 
100ПР

П
R

С
=  

   

6. Амортизация 
А = 

Н

К

Т
 

   

7. Годовой доход, у. е. Д = П + А    

8. Рентабельность инвестиций, 

проценты 
100И

Д
R

К
=  

   

7. Чистый дисконтир. доход, у.е. ЧДД    

8. Индекс доходности инвести-

ций, отн.ед. 

ИД    

9. Срок окупаемости, лет Т0    

10. Внутренняя норма дохода, 

проценты 

ВНД    

7. Ставка процента, при которой 
варианты  равно экономичны, 

проценты 

ЕГР  

8. Зона эффективности варианта 

по критерию ЧДД в зависимости 

от ставки процента  

    

4.3 Вопросы для обсуждения 

1. Затратные проекты. Показатели оценки сравнительной эф-

фективности проектов затратного характера. 
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2. Правила выбора основного оценочного критерия в случаях, 

когда показатели эффективности сравниваемых проектов противоре-

чивы. 

3. Недостатки и условия применения критерия «срок окупаемо-

сти инвестиций». 
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ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА№ 5  

ОЦЕНКА РИСКОВ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ 

Цель работы: изучение методов управления инвестиционными 

рисками и получение практических навыков уче-
та рисков при оценке эффективности инвестици-

онных проектов. 

5.1 Теоретические сведения 

Инвестиционная деятельность сопряжена с риском потери иму-

щества. 

Риск – обязательный элемент инвестиционной деятельности, 

реализующий фактор ее неопределенности. Как экономическая кате-

гория, существующая объективно, риск рассматривается как вероят-
ность благоприятного или неблагоприятного исхода инвестирования. 

На прибыль и доход проекта оказывают влияние такие факторы, 

как объем производства и сбыта, цена реализации продукции, размер 

и структура издержек, налогообложение. Во избежание потерь необ-

ходимо знать интервалы изменения планируемых показателей, пре-

вышение которых превращает планируемую прибыль в убытки. Как 

правило, в первую очередь анализируются допустимые изменения 

объемов производства продукции, непосредственно влияющие на 
прибыль и рентабельность производства. 

Управление рисками это не что иное, как поиск компромисса в 

части получения выгод от их уменьшения и необходимыми для этого 

затратами, а также поиск и принятие необходимых для этого реше-

ний. Управление рисками инвестиционного проекта – это максималь-

но возможное уменьшение финансовых потерь от поиска, оценки, 

анализа, предотвращения и страхования инвестиционных рисков. 
Процесс управления рисками инвестиционных проектов вклю-

чается в себя следующие этапы: 

• постановка цели; 

• выявление сопутствующих этой цели видов риска; 

• оценка и анализ рисков; 

• подборка наиболее подходящих методов управления риском; 

• принятие и осуществление решений; 

• оценка принятых решений. 
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Методы управления рисками: 

• уклонение от риска или его избежание (отказ от проведения 

определенных действий); 

• предупреждение риска и его контроль (осуществление дейст-
вий, направленных на снижение негативного эффекта от риска и на 

контроль за ним); 

• принятие риска (готовность покрыть убытки от риска за счет 
собственных средств); 

• перенаправление или передача риска (перераспределение 
уровня риска с другими объектами, например – страхование риска). 

 

Учет риска при оценке эффективности инвестиционного 
проекта является важной составляющей оценки проекта. 

Известно, что при увеличении процентной ставки (нормы дис-

конта) эффективность инвестиционного проекта снижается. Поэтому 

одним из способов оценки проектов с учетом риска является дисконт-
ный подход к оценке рискованности инвестиционного проекта. 

Свободная от риска ставка доходности является соответствую-

щей нормой дисконта для будущих потоков денежных средств, кото-

рые характеризуются определенностью. Для учета неопределенности 

при расчете критериев эффективности проекта общепринятой практи-

кой является увеличение ставки дисконтирования путем добавления 

премии за риск к свободной от риска ставке доходности. При этом 

стоимость будущих потоков рискованных денежных средств будет 
меньше по сравнению с потоками, характеризующимися определен-

ностью. Причем, чем более рискованным является проект, тем больше 

размер премии за риск. 

Реальная процентная ставка Е, используемая в качестве нормы 

дисконта, будет в этом случае определяться по формуле: 

 

ЕР = ЕБР + ПР,  (5.1)  
 

где ЕБР – безрисковая реальная доходность; 
ПР – премия за риск. 

 

Премия за риск принимается в соответствии с уровнем риска 

проекта. 

Помимо риска при оценке эффективности инвестиционного 

проекта необходимо учетывать еще и инфляцию. 
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С целью учета влияния инфляции на эффективность ЭСМ на 

практике возможны два метода расчета: 

Расчет в постоянных ценах – применяется в тех случаях, когда 

разработчикам технико-экономического обоснования трудно прогно-

зировать будущие инфляционные тенденции. Тогда в расчет заклады-

ваются доходы и расходы в постоянных, действующих на сегодняш-

ний момент, ценах. При этом ежегодный доход рассчитывается по 
методике, приведенной в п. 2.2.2, а норма дисконта рассчитывается по 

формуле (5.3), т.е. очищается от инфляции. 

Расчет показателей эффективности проекта осуществляется по 

алгоритмам, изложенным в п. 2.2.2 для случая Дt = const. 

Расчет в текущих ценах – предполагает, что специалист, разра-

батывающий технико-экономическое обоснование, имеет возмож-

ность прогнозировать будущие инфляционные тенденции, и измене-

ние цен будет учтено в расчетах. В этом случае в качестве ставки дис-
конта используют номинальную ставку доходности, т.е. ту ставку, ко-

торая учитывает существующий темп инфляции. Она определяется из 

выражения: 

ЕН = ЕР + ЕИ + ЕР ЕИ,  (5.2)  
 

где ЕР – реальная процентная ставка, отн. ед.; 

ЕИ – среднегодовой темп инфляции, отн. ед. 

 

При этом доход проекта будет ежегодно увеличиваться в соот-
ветствии с темпом инфляции: 

 

Дt = Д (1 + ЕИ). (5.3)  
 

где Д – ежегодный доход в постоянных ценах. 

 

Расчет показателей эффективности проекта осуществляется по 

алгоритмам, изложенным в п. 2.2.1 для случая Дt = var. 
 

В практической части работы необходимо рассчитать риски по 

вышеприведенным методам, сопоставить результаты расчета, выпол-

ненные двумя методами, оформить их в табличном виде и дать анали-

тическое заключение. 
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Точка безубыточности и производственный риск 

инвестиционных проектов 

Деловой риск в значительной степени зависит от доли постоян-

ных затрат в общих расходах: если постоянные расходы высоки, даже 

небольшой спад в продажах может привести к большому снижению 

прибыли. Поэтому, чем выше постоянные расходы фирмы, тем боль-

ше ее деловой риск. Более высокие постоянные расходы обычно свя-

заны с высокоавтоматизированными фирмами и отраслями с интен-

сивным использованием оборудования. О таких объектах говорят, что 
они имеют высокий уровень операционного (производственного) ле-

вереджа. Это означает, что относительно небольшое изменение объе-

ма реализации ведет к крупному изменению в прибылях. 

Операционный левередж отражает степень риска проекта при 

сокращении объема реализации продукции, показывая чувствитель-

ность прибыли к изменению объема производства и сбыта: 

 

,
П

OL
V

∆
=
∆

 (5.4)  

 

где ОL – степень производственного левереджа, отн. ед.; 

П∆  – изменение прибыли, проценты; 

V∆  – изменение объема производства и сбыта, проценты. 

 

Например, если OL = 2, это означает, что при изменении объема 

продукции на ±10 % прибыль изменяется на ± 20 %. 

 
Операционный левередж также можно рассчитать в соответст-

вии с выражением: 

 

1,О ОПЕР С П СB C
OL

В С П П

+−
= = = +

−
 (5.5)  

 

где В – выручка, 

СПЕР – переменные издержки, 

СО – постоянные издержки; 

С – полные издержки; 
П – прибыль. 
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5.2 Практическая часть 

5.2.1 Анализ эффективности инвестиционных проектов в 

условиях риска и инфляции 

Для проекта с исходными данными, представленными в п. 2.2.2, 
рассчитать показатели ЧДД и ИД с учетом риска и инфляции при сле-

дующих условиях: 

• безрисковая реальная процентная ставка ЕБР = 12 %; 

• среднегодовой темп инфляции ЕИ = 10 %; 

• уровень риска проекта ПР – 8 %. 
 

Расчет с учетом инфляции необходимо выполнить двумя мето-

дами: в постоянных и в текущих ценах. 

5.2.2 Точка безубыточности и производственный риск 

инвестиционных проектов 

Постановка задачи. Исходные данные проектов принимаются 

из п. 4.2.2. С тем, чтобы принять более обоснованное решение по вы-

бору целесообразного варианта, необходимо дополнительно проана-

лизировать производственный риск, связанный с изменением цены 

реализации и объемов продаж продукции.  
Необходимо проанализировать условия достижения безубыточ-

ности и запас экономической устойчивости производства для проек-

тов «А» и «В». При этом расчеты следует выполнять при следующих 

ограничениях: 

а) цена реализации продукции постоянна; 

б) удельные переменные издержки в расчете на единицу про-

дукции постоянны (а = const); 
в) вся произведенная продукция реализуется. 

Результаты расчетов необходимо представить в виде таблицы 

5.1. 

По результатам расчетов необходимо: 

1. Сделать вывод о прибыльности и рискованности анализи-

руемых проектов. Отметить, как при прочих равных условиях влияет 

увеличение доли постоянных затрат в общих издержках предприятия 

на экономическую устойчивость проекта. 
2. На основании анализа уровня производственного левереджа 

определить, какой проект находится в наиболее выгодном положении 

в ситуациях: а) когда реализация имеет тенденцию к росту; б) если 



47 

 

заданная выручка является пределом, а объем продаж время от вре-

мени снижается. 

3. В условиях конкуренции необходимо учитывать возможное 

снижение цены на продукцию. Сделать вывод, какой проект более ус-

тойчив к колебаниям цен на продукцию предприятия. 

Таблица 5.1 

Сравнительный анализ производственного риска, связанного с 
изменением объемов продаж и цены реализации продукции 

Варианты 
Показатели, ед. измерения 

Расчетная форму-

ла А В 

1. Доля постоянных затрат в общих 

издержках предприятия, проценты 
100О

О

С

С
∂ =  

  

2. Точка безубыточности в натураль-
ном исчислении, ед. 

О
б

С
V

Ц а
=

−
 

  

3. Точка безубыточности в процентах 

от планового объема производства 
О

ПЕР

С
ТБ

В С
=

−
 

  

4. Зона экономической устойчивости 
(зона безопасности, запас надежно-

сти), проценты 

 
Зб = 100 — ТБ 

  

5. Производственный левередж, отн. 

ед. 
1.ОСOL

П
= +  

  

6. Минимальная отпускная цена, ко-

торая не приводит к убытку, у.е. 
.MIN

C
Ц

V
=  

  

7. Запас надежности вариантов по 

цене, проценты 
100.MIN

НЦ

Ц Ц
З

Ц

−
=  

  

5.3 Вопросы для обсуждения 

1. Понятие риска и неопределенности. 

2. Классификация инвестиционных рисков. 

3. Основы управления проектными рисками. Пути снижения 

рисков. 

4. Затратные проекты. Показатели для оценки сравнительной 

эффективности проектов затратного характера. 

5. Аспекты, принимаемые во внимание при выборе основного 
оценочного критерия в тех случаях, когда показатели эффективности 

сравниваемых проектов противоречивы. 
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6. Недостатки и условия применения критерия “срок окупаемо-

сти инвестиций”. Условия неприменения его для оценки эффективно-

сти проектов. 

7. Точка безубыточности и производственный риск. 

8. Влияние структуры себестоимости продукции на прибыль и 

производственный риск при изменении объема производства и про-

даж. 
9. Определение точки безубыточности инвестиционного проек-

та. Производственная программа, соответствующая этой точке. 

10. Показатели, отражающие степень производственного риска 

при изменении объема продаж. 

11. Анализ устойчивости и чувствительности проектов. 

12. Влияние величины операционного (производственного) ле-

вереджа на решения, принимаемые инвесторами в зависимости от 

значения этого показателя? 
13. Методы учета инфляции при экономическом обосновании 

инвестиционного проекта. 

14. Метод сценариев. 

15. Метод Монте-Карло. Учет мнений экспертов. 
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ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА№ 6  

СОСТАВЛЕНИЕ БИЗНЕС-ПЛАНА 

ИНВЕСТИЦИОННОГО ПРОЕКТА В 

МЕТАЛЛУРГИЧЕСКОМ И ЛИТЕЙНОМ 

ПРОИЗВОДСТВЕ 

Цель работы: изучение последовательности разработки и полу-

чение практических навыков составления биз-
нес-планов инвестиционных проектов. 

6.1 Теоретические сведения 

Вопрос о выделении инвестиций и предоставлении кредита ре-

шается только при наличии бизнес-плана. 

Бизнес-план разрабатывается в целях обоснования возможности 

привлечения организацией инвестиций в основной капитал, долго-

срочных кредитов, займов; целесообразности оказания организации, 

реализующей проект, мер государственной поддержки. В иных случа-
ях разработка бизнес-плана осуществляется по решению руководите-

ля организации, реализующей проект, либо органа управления, в ве-

дении которого находится (в состав которого входит) организация. 

Бизнес-план составляется на один год, а укрупненно характери-

зуются периоды на 1-4 года. Основным требованием к бизнес-плану 

является реальность. Составлению бизнес-плана предшествует анализ 

хозяйственной деятельности предприятия, рынка и технико-
экономические исследования альтернатив развития предприятия. 

Разработка бизнес-планов осуществляется в соответствии с По-

становлением Министерства экономики Республики Беларусь от 31 

августа 2005 г. № 158 “Об утверждении Правил по разработке бизнес-

планов инвестиционных проектов” c изменениями и дополнениями от 

10 мая 2018 г. № 15. 

В состав бизнес-плана входят: титульный лист, содержание, 

описательная часть бизнес-плана. 
Описательная часть бизнес-плана должна состоять из сле-

дующих основных разделов: 

«Резюме»; 

«Характеристика организации и стратегия ее развития»; 

«Описание продукции»; 



50 

 

«Анализ рынков сбыта. Стратегия маркетинга»; 

«Производственный план»; 

«Организационный план»; 

«Инвестиционный план, источники финансирования»; 

«Прогнозирование финансово-хозяйственной деятельности»; 

«Показатели эффективности проекта»; 

«Юридический план». 

6.2 Практическая часть 

Разработать примерный бизнес-план инвестиционного проекта в 

металлургическом или литейном производстве, рассматриваемого в 

курсовом проекте по данной дисциплине. 

6.3 Вопросы для обсуждения 

1. Назначение бизнес-плана. 
2. Бизнес-план и его роль в финансовом обосновании инвести-

ционного проекта, получении государственной поддержки и банков-
ского кредита. 

3. Общие требования к составлению и структура бизнес-плана. 

4. Порядок разработки бизнес-плана инвестиционного проекта. 

5. Содержание основных разделов. 
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Приложение  

Коэффициенты дисконтирования, 1/ (1 + Е)
t
 

Процентная ставка, Е t 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

1 0,990 0,980 0,971 0,962 0,952 0,943 0,935 0,926 0,917 0,909 

2 0,980 0,961 0,943 0,925 0,907 0,890 0,873 0,857 0,842 0,826 

3 0,971 0,942 0,915 0,889 0,864 0,840 0,816 0,794 0,772 0,751 

4 0,961 0,924 0,888 0,855 0,823 0,792 0,763 0,735 0,708 0,683 

5 0,951 0,906 0,863 0,822 0,784 0,747 0,713 0,681 0,650 0,621 

6 0,942 0,888 0,837 0,790 0,746 0,705 0,666 0,630 0,596 0,564 

7 0,933 0,871 0,813 0,760 0,711 0,665 0,623 0,583 0,547 0,513 

8 0,923 0,853 0,789 0,731 0,677 0,627 0,582 0,540 0,502 0,467 

9 0,914 0,837 0,766 0,703 0,645 0,592 0,544 0,500 0,460 0,424 

10 0,905 0,820 0,744 0,676 0,614 0,558 0,508 0,463 0,422 0,386 

11 0,896 0,804 0,722 0,650 0,585 0,527 0,475 0,429 0,388 0,350 

12 0,887 0,788 0,701 0,625 0,557 0,497 0,444 0,397 0,356 0,319 

13 0,879 0,773 0,681 0,601 0,530 0,469 0,415 0,368 0,326 0,290 

14 0,870 0,758 0,661 0,577 0,505 0,442 0,388 0,340 0,299 0,263 

15 0,861 0,743 0,642 0,555 0,481 0,417 0,362 0,315 0,275 0,239 

 

Процентная ставка, Е t 

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

1 0,901 0,893 0,885 0,877 0,870 0,862 0,855 0,847 0,840 0,833 

2 0,812 0,797 0,783 0,769 0,756 0,743 0,731 0,718 0,706 0,694 
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Продолжение 

3 0,731 0,712 0,693 0,675 0,658 0,641 0,624 0,609 0,593 0,579 

4 0,659 0,636 0,613 0,592 0,572 0,552 0,534 0,516 0,499 0,482 

5 0,593 0,567 0,543 0,519 0,497 0,476 0,456 0,437 0,419 0,402 

6 0,535 0,507 0,480 0,456 0,432 0,410 0,390 0,370 0,352 0,335 

7 0,482 0,452 0,425 0,400 0,376 0,354 0,333 0,314 0,296 0,297 

8 0,434 0,404 0,376 0,351 0,327 0,305 0,285 0,266 0,249 0,233 

9 0,391 0,361 0,333 0,308 0,284 0,263 0,243 0,225 0,209 0,194 

10 0,352 0,322 0,295 0,270 0,247 0,227 0,208 0,191 0,176 0,162 

11 0,317 0,287 0,261 0,237 0,215 0,195 0,178 0,162 0,148 0, 135 

12 0,286 0,257 0,231 0,208 0,187 0,168 0,152 0,137 0,124 0,112 

13 0,258 0,229 0,204 0,182 0,163 0,145 0,130 0,116 0,104 0,093 

14 0,232 0,205 0,181 0,160 0,141 0,125 0,111 0,099 0,088 0,078 

15 0,209 0,183 0,160 0,140 0,123 0,108 0,095 0,084 0,074 0,065 

 

Процентная ставка, Е t 

21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 40 

1 0,826 0,820 0,813 0,806 0,800 0,794 0,787 0,781 0,775 0,769 0,714 

2 0,683 0,672 0,661 0,650 0,640 0,630 0,620 0,610 0,600 0,592 0,510 

3 0,564 0,551 0,537 0,524 0,512 0,500 0,488 0,477 0,466 0,455 0,364 

4 0,474 0,451 0,437 0,423 0,410 0,397 0,384 0,372 0,361 0,350 0,260 

5 0,392 0,370 0,355 0,341 0,328 0,315 0,303 0,291 0,280 0,269 0,186 

6 0,324 0,303 0,289 0,275 0,262 0,250 0,238 0,227 0,217 0,207 0,133 

7 0,268 0,249 0,235 0,222 0,210 0,198 0,188 0,178 0,168 0,159 0,095 

8 0,221 0,204 0,191 0,179 0,168 0,157 0,148 0,139 0,130 0,123 0,068 
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Окончание  

9 0,183 0,167 0,155 0,144 0,134 0,125 0,116 0,108 0,101 0,094 0,048 

10 0,151 0,137 0,126 0,116 0,107 0,099 0,092 0,085 0,078 0,072 0,035 

11 0,125 0,112 0,103 0,094 0,086 0,079 0,072 0,066 0,061 0,059 0,025 

12 0,103 0,092 0,083 0,076 0,069 0,062 0,057 0,052 0,047 0,043 0,018 

13 0,085 0,075 0,068 0,061 0,055 0,050 0,045 0,040 0,037 0,033 0,013 

14 0,071 0,062 0,055 0,049 0,044 0,039 0,035 0,032 0,028 0,025 0,009 

15 0,058 0,050 0,045 0,040 0,035 0,031 0,028 0,025 0,022 0,020 0,006 



56 

 

Содержание  
ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА № 1 ............................................................ 4 
1.1 Теоретические сведения..................................................................... 4 
1.2 Практическая часть ............................................................................ 9 
1.3 Вопросы для обсуждения................................................................... 9 
ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА № 2 .......................................................... 10 
2.1 Теоретические сведения................................................................... 10 
2.1.1 Оценка экономической эффективности инвестиционных 
проектов .................................................................................................. 10 
2.1.2 Оценка экологической эффективности инвестиционных 
проектов .................................................................................................. 12 
2.2 Практическая часть .......................................................................... 17 
2.2.1 Расчет показателей экономической эффективности 
долгосрочных инвестиций..................................................................... 17 
2.2.2 Анализ экономической эффективности инвестиционного 
проекта с постоянным ежегодным доходом......................................... 23 
2.3 Вопросы для обсуждения................................................................. 28 
ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА№ 3 ........................................................... 30 
3.1 Теоретические сведения................................................................... 30 
3.2 Практическая часть .......................................................................... 30 
ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА № 4 .......................................................... 34 
4.1 Теоретические сведения................................................................... 34 
4.2 Практическая часть .......................................................................... 34 
4.2.1 Сравнительная эффективность проектов затратного характера. 34 
4.2.2 Критерии и зоны эффективности вариантов альтернативных 
инвестиций.............................................................................................. 38 
4.3 Вопросы для обсуждения................................................................. 40 
ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА № 5 .......................................................... 42 
5.1 Теоретические сведения................................................................... 42 
5.2 Практическая часть .......................................................................... 46 
5.2.1 Анализ эффективности инвестиционных проектов в условиях 
риска и инфляции ................................................................................... 46 
5.2.2 Точка безубыточности и производственный риск 
инвестиционных проектов..................................................................... 46 
5.3 Вопросы для обсуждения................................................................. 47 
ПРАКТИЧЕСКАЯ РАБОТА № 6 .......................................................... 49 
6.1 Теоретические сведения................................................................... 49 
6.2 Практическая часть .......................................................................... 50 
6.3 Вопросы для обсуждения................................................................. 50 
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ИНВЕСТИЦИОННОЕ  

ПРОЕКТИРОВАНИЕ В МЕТАЛЛУРГИЧЕСКОМ  

ПРОИЗВОДСТВЕ 
 

Практикум 

для студентов специальности  

1-42 80 01 «Инновационные технологии в металлургии» 

дневной и заочной форм обучения 

 

 

 

 

 

Составитель Целуева Светлана Николаевна 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Подписано к размещению в электронную библиотеку 

ГГТУ им. П. О. Сухого в качестве электронного 

учебно-методического документа 23.02.23. 

Рег. № 7Е. 
http://www.gstu.by 


