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ТЕОРЕТИЧЕСКИЙ АСПЕКТ ОЦЕНКИ ЭФФЕКТИВНОСТИ 
ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ



з11а<Jе11ие приобреТ'ает их целепаправлешюе формирова11ие и ффектив-
11ое использование, по:1тому вопросы оценки :1ффектив11ости инвести
цио1111ых проектов относятся к 11аиболее важ11ым и актуаль11ым. 

В последние годы появилось достатощю много публикаций, освеща
юших вопросы оценки :эффектив11ости и11вестицио1111ых проектов и поз
воляющих глубже по11ять, каким образом долж11ы приниматься реше
ния в области и11вестирова11ия . реди авторов, работы которых посвя
ше1rы данным вопросам, можно выделить К. Я11ковскоrо, И. Мухарь, 
В. Витлинского, В. Макаренко, С. Юхимчук, С. Супрун, Д. Черванева , 
Jl. Нейкова и др. 

К факторам и критериям, с помощью которых оненивае-rся эффек
тивность инвсстиционноrо проекта, относятся: ситуация на рынке ин

вестиций, состояние финансового рынка, профессиональные интересы 
и навыки инвестора, финансовая состоятельность проекта, геоrюлити
ческий фактор и т.д. [ lj . 

В настоящее время можно сt1итать общепризнанным вьщеление с е
дующих видов эффективности инвестиционных проектов (см. рисунок). 
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Виды эффективности инвестиционных проектов [2] 

На сегодняшний день в условиях рыноqной экономики в оте<Jе
ственной и зарубежной теории и практике известен целый ряд методов 
оценки эффективности инвестиций [ 4] . Простейшими являются методы 
оценки по учетной доходности и периоду окупаемости. При использова
нии метода оценки по учетной доходности проект оценивается с по

мощью показателей срещ1его чистого дохода и среднего объема инвес
тиций. тот метод не использует стоимость денег во времени и поток де

нежных средств. Такие методы, как определение внутреш1ей доходно
сти '!истый дисконтированный доход, индекс прибыльности, отли<Jа
ются большей точностью поскольку принимают во внимание стои
мость капитала и стоимость денег во времени. 

В условиях быстроменяющейся внешней среды анализ инвестици
онных проектов необходимо рассматривать с учетом части ~ной неопре
деленности. При этом вьщеляются три основных типа риска , которые 
являются источниками неонределенности 11ри 1юдготовке инвестици

онного решения: 

• де rювой риск , характеризующий доходы фирмы, 11е прибегающей 

к кредитам; 
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финансовый риск, возн11кающий в результате nр11влечен11я заем 

ны х ред ст в; 

11н ф ·1я1tи о нны й риск, вы з ванный нестаб 11лы1 остыо 11 оку 11ате 11,
ной способности денег 131. 

С 1едует отметить н а 11более характерные 11роблем ы , которые 11мею·r 

место 11ри оценке эффект11ваост11 11н вест и1\11 о нны х проектов раз11и,1ного 

содержа ния : 0 11ределение эффект и в ности ннвест ини нны х проектов, 

и.\1еюш11х обществен ную зн а<111.\1 ость, многокритер11 ·~льныi'I выбор 11а 

вести11ионных р е ше ний , учет факторов р11ска 11 нео 11реде 1 е нности при 

проектирова ни11 с 11 стем ра з 11чн оrо н а з начен 11я . Пр11 решени11 да нных 

11робле:\1 11 ов ы сится о цен ка ффективности ин вест1щ11 о н н ы х проектов, 

что в свою очере ь приведет к улу,1ш ению 11н вест 1щ11 онного климата 

11 Э KOHOMllKll В Це.110.\1. 
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МЕТОДИКА ВНЕДРЕНИЯ ПРОЕКТНОГО ПОДХОДА 
КАК ОСНОВА АНТИКРИЗИСНЫХ МЕРОПРИЯТИЙ 

А1п11крнзисное управление вклю'1ает комплекс методов, применяе 

мых в ра ны функц ио н а;r 1, ны х nодснстемах ме1-1еджмеита , которые 

11рим е1-1яются в комп 1е ксе 1я своевремеrнюrо пре упрежден11я 11 пре

одопения кризисов . 

Н а сеrод1-1я 11н111й е нь одним 11 самых прогрессивных 110 ходов 

к а н т 11кр11 н с 1-1 ому управ;1 е 1111ю является 11роект аы й подход 131 . 
Од~1ако при и спо 1ьзова 1i11н 11роектноrо подхода 11ред 11р11ятию 1·1 еоб

ход11~ю р е ш11 ть ряд во нросов, свя зан ных с 11 з менением с 11 стемы орга1-1 11 -

аци 11 деятелы1 ости 11р ед 11р11ятия . Внедрение 11роекн1 оrо 1 юдхода 110-
требует осуществления с 11 е 1tи а 1ьны х меро11р11ятий, которые 11оз во ·1н 1н 

бы осуществ1пь 11 ереход к у 11равлен и ю 11ред~ 1рия тием 1-1 а ос нове у 11рав -

1 е н ия 11роектами . 
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