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Ñðåäè ó÷åíûõ è ïðîèçâîäñòâåííèêîâ ñåãîä-
íÿ íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûìè òåðìèíàìè
ñëóæàò èíâåñòèöèè è ýôôåêòèâíîñòü.

Íà ìàòåðèàëàõ îäíîãî èç ïðåäïðèÿòèé àã-
ðîïðîìûøëåííîãî êîìïëåêñà Ðåñïóáëèêè Òà-
òàðñòàí àâòîðû ïîïûòàëèñü ïðîâåðèòü ýêñïå-
ðèìåíòàëüíî íîâûé ïîäõîä ê îöåíêå ýôôåêòèâ-
íîñòè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, îñíîâàííûé
íà íåïàðàìåòðè÷åñêèõ ìåòîäàõ ñòàòèñòèêè, êî-
òîðûå ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé èííîâàöèîííîå íà-
ïðàâëåíèå â ñòàòèñòèêå.

Íåïàðàìåòðè÷åñêèìè íàçûâàþò òàêèå ìåòî-
äû, êîòîðûå íå ïðåäíàçíà÷åíû ñïåöèàëüíî äëÿ
êàêîé-íèáóäü ïàðàìåòðè÷åñêîé (íàïðèìåð, íîð-
ìàëüíîé) ñîâîêóïíîñòè åäèíèö íàáëþäåíèé è íå
èñïîëüçóþò åå ñâîéñòâà. Áëàãîäàðÿ ýòîìó íåïà-
ðàìåòðè÷åñêèå ìåòîäû èìåþò áîëåå øèðîêóþ îá-
ëàñòü ïðèìåíåíèÿ è â íàñòîÿùåå âðåìÿ àêòèâíî
èñïîëüçóþòñÿ äëÿ îáðàáîòêè ðåçóëüòàòîâ ðåàëü-
íûõ ýêñïåðèìåíòîâ â ýêîíîìèêå è äðóãèõ íàóêàõ.

Èíòåíñèâíûå èññëåäîâàíèÿ òðåõ ïðåäûäóùèõ
äåñÿòèëåòèé ïðèâåëè ê òîìó, ÷òî ìíîãèå çàäà÷è,
ðàíåå ðàçðåøèìûå ëèøü òîãäà, êîãäà áûë èçâåñ-
òåí çàêîí ðàñïðåäåëåíèÿ è ñîîòâåòñòâåííî åìó âû-
áèðàëèñü ñòàòèñòè÷åñêèå ìåòîäû, òåïåðü îêàçàëèñü
â ñôåðå äåéñòâèÿ íåïàðàìåòðè÷åñêèõ ìåòîäîâ.
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ÍÅÑÒÀÍÄÀÐÒÍÛÉ ÏÎÄÕÎÄ Ê ÎÖÅÍÊÅ ÝÔÔÅÊÒÈÂÍÎÑÒÈ
ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÛÕ ÏÐÎÅÊÒÎÂ

Â ñòàòüå ïðèâîäÿòñÿ ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ñ èñïîëüçîâàíè-
åì ìàëîèçâåñòíîãî, íî ïåðñïåêòèâíîãî, èííîâàöèîííîãî íåïàðàìåòðè÷åñêîãî ìåòîäà ñòàòèñòèêè.

Â äàííîé ñòàòüå ïðèâîäÿòñÿ ðåçóëüòàòû èç-
ìåðåíèÿ è îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöè-
îííîãî ïðîåêòà, ðåàëèçóåìîãî â 2008�2010 ãã.
ÎÎÎ «×åëíû-Áðîéëåð», ã. Íàáåðåæíûå ×åëíû.

Äàííîå ïðåäïðèÿòèå ôóíêöèîíèðóåò â ñôåðå
ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà, ðàáîòàåò ïî ïðèîðèòåòíûì
íàöèîíàëüíûì ïðîãðàììàì, ÷òî îñîáåííî àêòó-
àëüíî â óñëîâèÿõ ñîâðåìåííîé Ðîññèè. Ãîñóäàð-
ñòâî â ïîñëåäíåå âðåìÿ âåäåò ñèñòåìíóþ ðàáîòó
ïî ðàçâèòèþ îòå÷åñòâåííîãî àãðîïðîìûøëåííî-
ãî êîìïëåêñà. Ðåçêèé ðîñò öåí íà ïðîäóêòû ïèòà-
íèÿ, íà÷àâøèéñÿ íà ìèðîâûõ ðûíêàõ â ñåðåäèíå
ïðîøëîãî ãîäà, îòðàçèëñÿ è íà âíóòðåííåì ðûíêå
ñòðàíû, ñêàçàëñÿ íà áëàãîïîëó÷èè ðîññèéñêèõ
ãðàæäàí. Ïîýòîìó âàæíåéøàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ, ñî-
öèàëüíàÿ è ïîëèòè÷åñêàÿ çàäà÷à �  îáåñïå÷èòü óñ-
òîé÷èâîñòü îòå÷åñòâåííîãî ïðîäîâîëüñòâåííîãî
ðûíêà, çàñòðàõîâàâ åãî îò ðåçêèõ öåíîâûõ êîëåáà-
íèé. Ïåðñïåêòèâû ðåàëèçàöèè íàöèîíàëüíûõ
ïðîåêòîâ ñâÿçàíû ñ ðàçâèòèåì àãðîïðîìûøëåí-
íîãî êîìïëåêñà, à, ñëåäîâàòåëüíî, âî ìíîãîì ñ èí-
âåñòèðîâàíèåì â íåãî äåíåæíûõ ñðåäñòâ.

ÎÎÎ «×åëíû-Áðîéëåð» ÿâëÿåòñÿ âåäóùèì
ïðåäïðèÿòèåì ïòèöåâîä÷åñêîé îòðàñëè Òàòàð-
ñòàíà. Â 2004 ã. äëÿ îïòèìàëüíîãî è ýôôåêòèâ-
íîãî óïðàâëåíèÿ ïòèöåâîä÷åñêèì õîçÿéñòâîì íà
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çàñåäàíèè äèðåêòîðîâ ÎÎÎ «×åëíû-Áðîéëåð»
áûëî ïðèíÿòî îôèöèàëüíîå ðåøåíèå î ñëèÿíèè
äâóõ ÷åëíèíñêèõ ïòèöåôàáðèê. Â 2005 ã. â ñî-
ñòàâ îáùåñòâà áûëà âêëþ÷åíà áûâøàÿ íèæíå-
êàìñêàÿ ïòèöåôàáðèêà, ãäå âûðàùèâàåòñÿ ðîäè-
òåëüñêîå ñòàäî áðîéëåðîâ. Â õîäå ðåîðãàíèçà-
öèè áûëî ñîçäàíî îäíî èíòåãðèðîâàííîå ïðåä-
ïðèÿòèå ÎÎÎ «×åëíû-Áðîéëåð».

Åãî ñòðóêòóðíûå ïðîèçâîäñòâåííûå ïîäðàç-
äåëåíèÿ îáðàçóþò åäèíûé âåðòèêàëüíî èíòåã-
ðèðîâàííûé êîìïëåêñ, îáúåäèíÿþùèé ïðîèç-
âîäñòâåííûå ìîùíîñòè âñåé òåõíîëîãè÷åñêîé
öåïî÷êè áðîéëåðíîãî ïòèöåâîäñòâà: îò ïðîèç-
âîäñòâà èíêóáàöèîííûõ ÿèö è êîðìîâ äî ïåðå-
ðàáîòêè è ðåàëèçàöèè ãîòîâîé ïðîäóêöèè. Ñå-
ãîäíÿ ÎÎÎ «×åëíû-Áðîéëåð» ïðîèçâîäèò 50%
ìÿñà áðîéëåðîâ è 35% ÿèö îò îáùåãî îáúåìà
ïðîèçâîäñòâà ïðîäóêöèè ïòèöåâîä÷åñêèõ ïðåä-
ïðèÿòèé Ðåñïóáëèêè Òàòàðñòàí.

Ìèññèÿ íîâîé îðãàíèçàöèè çàêëþ÷àåòñÿ â çàõ-
âàòå ðûíêà ìÿñà ïòèöû è ÿèö â Ïðèâîëæñêîì ôå-
äåðàëüíîì îêðóãå. Öåëüþ îðãàíèçàöèè ïîñëóæè-
ëè ïîëó÷åíèå ïðèáûëè, îáåñïå÷åíèå íàñåëåíèÿ
Ðåñïóáëèêè Òàòàðñòàí ìÿñîì ïòèöû è ÿéöîì.

Â êà÷åñòâå çàäà÷ îðãàíèçàöèè áûëè ñôîð-
ìóëèðîâàíû: ñîçäàíèå íîâûõ ðàáî÷èõ ìåñò, ïðî-
èçâîäñòâî êà÷åñòâåííîé ïðîäóêöèè, ðàñøèðå-
íèå ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé, èñïîëüçî-
âàíèå èííîâàöèîííûõ òåõíîëîãèé.

Ñòðàòåãèÿ îðãàíèçàöèè ïðåäóñìàòðèâàåò
âûõîä íà åâðîïåéñêèé óðîâåíü êà÷åñòâà. Â êà-
÷åñòâå òàêòè÷åñêîé çàäà÷è îðãàíèçàöèè âûñòó-
ïàåò îòêðûòèå ê êîíöó 2008 ã. öåõà çàáîÿ â ãîðî-
äå Íàáåðåæíûå ×åëíû, îäíîãî èç ïîäðàçäåëå-
íèé ïòèöåïåðåðàáàòûâàþùåãî êîìïëåêñà.
Â äàëüíåéøåì ïëàíèðóåòñÿ ñäàòü íîâûé ïåðå-
ðàáàòûâàþùèé êîìïëåêñ. Ýòî áóäåò ñîâðåìåí-
íîå ýêîëîãè÷åñêè ÷èñòîå ïðåäïðèÿòèå. Óæå ñåé-
÷àñ ïåðåðàáàòûâàþùåå ïðîèçâîäñòâî ÎÎÎ
«×åëíû-Áðîéëåð» ïðîèçâîäèò îêîëî ñòà íàèìå-
íîâàíèé ïðîäóêöèè. Ýòî êîï÷åíûå êóðû, êîë-
áàñû ðàçíûõ ñîðòîâ, âåò÷èíà, ðóëåòû è ìíîãîå
äðóãîå. Â òîì ÷èñëå íåñêîëüêî äåñÿòêîâ âèäîâ
õàëÿëüíîé ïðîäóêöèè, íà êîòîðóþ, êàê è íà âñå
îñòàëüíîå, èìåþòñÿ ñåðòèôèêàòû ñîîòâåòñòâèÿ.

×òî êàñàåòñÿ ãåîãðàôèè ñáûòà ìÿñà ïòèöû â
òóøêàõ, òî ÷åòâåðòü äàííîé ïðîäóêöèè ðåàëèçó-

åòñÿ â Íàáåðåæíûõ ×åëíàõ, â äðóãèõ ãîðîäàõ Ðåñ-
ïóáëèêè Òàòàðñòàí �  35,47%, â Íèæåãîðîäñêîé
îáëàñòè �  11,34%, â Ñàìàðñêîé îáëàñòè �  9,2%.

Â ðåàëèçàöèè ãîòîâîé ïðîäóêöèè íà äîëþ
ãîðîäà Íàáåðåæíûå ×åëíû ïðèõîäèòñÿ 65,7%
âñåãî îáúåìà, 16,47% �  íà äðóãèå ãîðîäà Ðåñ-
ïóáëèêè. Â òðîéêå ëèäåðîâ ïî ïîòðåáëåíèþ
Óäìóðòèÿ ñ ïîêàçàòåëåì 9,11%. Ìíîãèå âèäû
ïðîäóêöèè ïòèöåôàáðèêè îòìå÷åíû íàãðàäàìè
ðàçëè÷íûõ âûñòàâîê.

ÎÎÎ «×åëíû-Áðîéëåð» ðàáîòàåò íà õîçðàñ-
÷åòå è íàìåðåíî çà òðè ãîäà îêóïèòü âëîæåí-
íûå â ïðîèçâîäñòâî ñðåäñòâà è âåðíóòü êðåäè-
òû, ïîëó÷åííûå íà ðåêîíñòðóêöèþ. Ïðåäïðèÿ-
òèå òàêæå ïëàíèðóåò ñåðüåçíî îñâàèâàòü ñðåä-
ñòâà, âûäåëÿåìûå ãîñóäàðñòâîì íà ðåàëèçàöèþ
íàöèîíàëüíîãî ïðîåêòà «Ýôôåêòèâíîå ñåëüñêîå
õîçÿéñòâî» è «Ðàçâèòèå ÀÏÊ». Ïòèöåôàáðèêà
ïîñòîÿííî âåäåò ìîäåðíèçàöèþ ïðîèçâîäñòâà.

Óâåëè÷åíèå ïðîèçâîäñòâà ìÿñà, ÿèö, ðàñøè-
ðåíèå àññîðòèìåíòà ïðîèçâîäèìîé ïðîäóêöèè
ïîòðåáîâàëî îñâîåíèÿ íîâûõ òåõíîëîãèé âûðà-
ùèâàíèÿ ïòèöû. Â âîññòàíîâëåíèå è ðàçâèòèå
ïðîèçâîäñòâà, ñîâåðøåíñòâîâàíèå òåõíîëîãèè
è ïîâûøåíèå êà÷åñòâà ïðîäóêöèè çà ïîñëåäíèå
äâà ãîäà âëîæåíû ñåðüåçíûå ôèíàíñîâûå ñðåä-
ñòâà.

Â ïîñëåäíèå ãîäû íà ïòèöåôàáðèêå ïðîèñ-
õîäèò ïåðåõîä íà áîëåå âûñîêîïðîäóêòèâíûå
êðîññû ïòèöû. Íàðÿäó ñ ýòèì ïðîèçâîäèòñÿ ðå-
êîíñòðóêöèÿ ïòè÷íèêîâ ñ çàìåíîé ìîðàëüíî è
òåõíîëîãè÷åñêè óñòàðåâøåãî îáîðóäîâàíèÿ íà
áîëåå ñîâðåìåííîå è ñîâåðøåííîå. Ïîëíûì õî-
äîì èäåò ðåêîíñòðóêöèÿ ïðîèçâîäñòâåííûõ ó÷à-
ñòêîâ �  íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ýòî 17 äåéñòâóþ-
ùèõ çàëîâ íàïîëüíîãî îáîðóäîâàíèÿ äëÿ âûðà-
ùèâàíèÿ áðîéëåðîâ ñ ïðèìåíåíèåì êîìïüþòå-
ðèçîâàííîãî âûñîêîòåõíîëîãè÷íîãî îáîðóäîâà-
íèÿ «Áèã Äà÷ìåí», «Ðîêñåëü» è «Àãðîòîï».

Áëàãîäàðÿ èííîâàöèîííîìó ðàçâèòèþ íà
ïòèöåôàáðèêå ñòàë ìåíüøå èñïîëüçîâàòüñÿ ðó÷-
íîé òðóä, óëó÷øèëèñü óñëîâèÿ òðóäà. Ïîäà÷à êîð-
ìîâ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðîèçâîäèòñÿ â àâòîìà-
òè÷åñêîì ðåæèìå, ÷òî ïîçâîëÿåò áîëåå ÷åòêî ñî-
áëþäàòü ðàöèîí êîðìëåíèÿ ïòèöû. Ñáàëàíñèðî-
âàííûé ðàöèîí ðàññ÷èòûâàåòñÿ íà êîìïüþòåðå
ïî ñïåöèàëüíîé ïðîãðàììå, ïðè êîðìëåíèè ïòè-
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öû ëþáûå îøèáêè äîëæíû áûòü èñêëþ÷åíû. Íà
ïðåäïðèÿòèè ïîñòðîåíû è îáîðóäîâàíû ñîâðå-
ìåííûå öåõà, êîòîðûå ïîçâîëÿþò ïîëó÷àòü òóø-
êó ïòèöû ñàìîãî âûñîêîãî êà÷åñòâà, à òàêæå ïî-
ëóôàáðèêàòû èç ìÿñà ïòèöû. Èäåò ñòðîèòåëüñòâî
íîâîãî ïòèöåïåðåðàáàòûâàþùåãî êîìïëåêñà ñ
ñîâðåìåííûì îáîðóäîâàíèåì.

Ïðèîðèòåòíûì íàïðàâëåíèåì ðàçâèòèÿ
ïðåäïðèÿòèÿ ñòàíîâèòñÿ äèâåðñèôèêàöèÿ è ïî-
ñòîÿííîå ðàñøèðåíèå àññîðòèìåíòíîé áàçû, ñëå-
äîâàòåëüíî, è óâåëè÷åíèå ìàñøòàáîâ ïðîèçâîä-
ñòâà. Â ñâÿçè ñ ýòèì ìîæíî îæèäàòü îïðåäåëåí-
íûõ ïðîáëåì â îðãàíèçàöèè ïðîèçâîäñòâà, òðó-
äà è óïðàâëåíèÿ. Â ýòèõ óñëîâèÿõ íàó÷íûé èíòå-
ðåñ è ïðàêòè÷åñêóþ çíà÷èìîñòü ïðèîáðåòàåò èñ-
ñëåäîâàíèå óðîâíÿ ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöè-
îííîãî ïðîåêòà «Ïåðåâîîðóæåíèå ïòèöåïåðåðà-
áàòûâàþùåãî êîìïëåêñà ÎÎÎ «×åëíû-Áðîéëåð».

Êàê èçâåñòíî, â óñëîâèÿõ ðàçâèòîãî ðûíêà
êðèòåðèåì ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà ÿâëÿåòñÿ óðîâåíü ïðèáûëè, ïîëó÷åííîé
íà âëîæåííûé êàïèòàë. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñó-
ùåñòâóåò áîëüøîå êîëè÷åñòâî ó÷àñòíèêîâ ðûíêà
êàïèòàëîâ, â ðàâíîé ñòåïåíè îáëàäàþùèõ âîç-
ìîæíîñòüþ ïðîäàâàòü èëè ïîêóïàòü ôèíàíñîâûå
ðåñóðñû. Ïðè ýòîì îòäåëüíûå çàåìùèêè, çàèìî-
äàòåëè íå ìîãóò âëèÿòü íà ñðåäíèé óðîâåíü ïðî-
öåíòíîé ñòàâêè. Çàìåòèì, ÷òî ïîä ïðèáûëüíîñ-
òüþ, ðåíòàáåëüíîñòüþ èëè äîõîäíîñòüþ ïðåä-
ïðèÿòèÿ ñëåäóåò ïîíèìàòü íå ïðîñòî ïðèðîñò
êàïèòàëà, à òàêîé òåìï óâåëè÷åíèÿ ïîñëåäíåãî,
êîòîðûé, âî-ïåðâûõ, ïîëíîñòüþ êîìïåíñèðóåò
îáùåå (èíôëÿöèîííîå) èçìåíåíèå ïîêóïàòåëü-
íîé ñïîñîáíîñòè äåíåã â òå÷åíèå ðàññìàòðèâàå-
ìîãî ïåðèîäà âðåìåíè, âî-âòîðûõ, îáåñïå÷èò
õîòÿ áû ìèíèìàëüíûé ãàðàíòèðîâàííûé óðîâåíü
äîõîäíîñòè è, â-òðåòüèõ, ïîêðîåò ðèñê èíâåñòî-
ðà, ñâÿçàííûé ñ îñóùåñòâëåíèåì ïðîåêòà.

Ïîýòîìó ïðîáëåìà êîëè÷åñòâåííîé è êà÷å-
ñòâåííîé îöåíêè èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ, à
òàêæå óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè ÿâëÿåòñÿ àêòóàëüíîé.

Îáçîð, ñèñòåìàòèçàöèÿ è îáîáùåíèå îïóá-
ëèêîâàííûõ ðàáîò ïî âîïðîñàì àíàëèçà, îöåí-
êè è óïðàâëåíèÿ ðèñêîì ïîêàçûâàþò, ÷òî:

- íåò åäèíîé êëàññèôèêàöèè èíâåñòèöèîí-
íûõ ðèñêîâ ââèäó ñïåöèôèêè ðàçëè÷íûõ îòðàñ-
ëåé è ñôåð äåÿòåëüíîñòè;

- íå ðàçðàáîòàí ïðèãîäíûé äëÿ ðàçëè÷íûõ
ñëó÷àåâ ìåòîä êîëè÷åñòâåííîé îöåíêè îáîáùà-
þùåãî ïîêàçàòåëÿ ðèñêà;

- íå ïîëó÷èëè äîëæíîãî îñâåùåíèÿ îñîáåí-
íîñòè àíàëèçà ðèñêà â îáëàñòè ôèíàíñîâ;

- îòñóòñòâóþò íàó÷íî îáîñíîâàííûå ðåêî-
ìåíäàöèè ãðàíèö äîïóñòèìîñòè óðîâíÿ ðèñêà
äëÿ êîíêðåòíûõ ñèòóàöèé;

- íå ïîëó÷èëè ìàòåìàòè÷åñêîãî îáîñíîâà-
íèÿ îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ ñíèæåíèÿ ýêîíîìè-
÷åñêîãî ðèñêà;

- íåò ÷åòêîãî ïîíèìàíèÿ ïðèðîäû ðèñêîâ è
ìåòîäîâ èõ âûÿâëåíèÿ.

Î÷åâèäíî, ÷òî äàæå êîððåêòíî ïîëó÷åííûå
îöåíêè óðîâíÿ ðèñêà äëÿ îòäåëüíûõ ýêîíîìè-
÷åñêèõ ñèòóàöèé èìåþò îïðåäåëåííóþ öåí-
íîñòü, òàê êàê îíè ïîçâîëÿþò ïðèíÿòü íàèëó÷-
øåå ðåøåíèå â êîíêðåòíûõ ñèòóàöèÿõ.

Êàê èçâåñòíî, ïðè îöåíêå ýôôåêòèâíîñòè
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ áîëüøîå çíà÷åíèå
èìååò àíàëèç ÷óâñòâèòåëüíîñòè ê ñîñòîÿíèþ è
äèíàìèêå âíåøíåé ñðåäû êðèòåðèåâ ýôôåêòèâ-
íîñòè ïðîåêòîâ �  NPV �  ÷èñòîé ñîâðåìåííîé
ñòîèìîñòè, IRR �  âíóòðåííåé íîðìû äîõîäíîñ-
òè è PI �  èíäåêñà ðåíòàáåëüíîñòè, êîòîðûé ÿâ-
ëÿåòñÿ îäíèì èç îñíîâíûõ ìåòîäîâ àíàëèçà
ðèñêà èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, èñïîëüçóåìûõ
â ìèðîâîé ïðàêòèêå ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà.

Èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò ðåêîìåíäóåòñÿ
îöåíèâàòü êàê óñòîé÷èâûé, åñëè åãî ïàðàìåò-
ðû óìåðåííî ïåññèìèñòè÷åñêèå è âêëþ÷àþò
íåîáõîäèìûå ðåçåðâû. Íîðìà äèñêîíòà ó÷èòû-
âàåò ðèñê íà êàæäîì øàãå â ïåðèîä ýêñïëóàòà-
öèè ïðåäïðèÿòèÿ, ïðè ýòîì íàêîïëåííîå ñàëü-
äî äåíåæíîãî ïîòîêà äëÿ ôèíàíñîâîãî ïëàíè-
ðîâàíèÿ äîëæíî ñîñòàâëÿòü íå ìåíåå 5% ñóì-
ìû ÷èñòûõ îïåðàöèîííûõ èçäåðæåê è îñóùåñòâ-
ëÿåìûõ íà ýòîì øàãå èíâåñòèöèé.

Ïðè íàëè÷èè íåîïðåäåëåííîñòè òî÷íî íå-
èçâåñòíî, â êàêèõ èìåííî óñëîâèÿõ áóäåò ðåà-
ëèçîâûâàòüñÿ ïðîåêò. Ïîýòîìó, ïðåæäå ÷åì îöå-
íèâàòü ïðîåêò, íåîáõîäèìî îãðàíè÷èòü êðóã âîç-
ìîæíûõ óñëîâèé åãî ðåàëèçàöèè, îòäåëèâ èõ îò
íåâîçìîæíûõ. Â ñâÿçè ñ ýòèì ðåêîìåíäóåòñÿ
ïðîâîäèòü ïðîâåðêè ðåàëèçóåìîñòè è îöåíêó
ýôôåêòèâíîñòè ïðîåêòà ïðè îòêëîíåíèè îò ïðè-
íÿòûõ â áàçîâîì ñöåíàðèè îñíîâíûõ òåõíèêî-
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ýêîíîìè÷åñêèõ ïàðàìåòðîâ ïðîåêòà è ñîñòîÿíèÿ
âíåøíåé ñðåäû.

Óñòîé÷èâîñòü ïðîåêòà ïî îòíîøåíèþ ê âîç-
ìîæíûì èçìåíåíèÿì óñëîâèé ðåàëèçàöèè ìî-
æåò áûòü îöåíåíà êàê íà îòäåëüíûõ øàãàõ ðàñ-
÷åòíîãî ïåðèîäà, òàê è â öåëîì çà ïåðèîä åãî
ðåàëèçàöèè. Â ýòèõ öåëÿõ äëÿ íàèáîëåå âàæíûõ
ïàðàìåòðîâ ïðîåêòà è âíåøíåé ñðåäû (îáúåìà
ïðîèçâîäñòâà, öåí ïðîèçâîäèìîé ïðîäóêöèè è
äð.) îïðåäåëÿþò ãðàíèöû ñîîòâåòñòâåííî áåçó-
áûòî÷íîñòè è ýôôåêòèâíîñòè.

Â ýòèõ öåëÿõ íåîáõîäèìî îöåíèòü âîçìîæ-
íûå ïðåäåëû èçìåíåíèÿ ñîîòâåòñòâóþùèõ ïàðà-
ìåòðîâ. Îäíàêî òàì, ãäå ïðîåêòèðîâùèêè íå ñìîã-
ëè óñòàíîâèòü áîëåå òî÷íûå ïðåäåëû, â èññëå-
äîâàíèÿõ âåäóùèõ ýêîíîìèñòîâ [1, ñ. 78�79] ðå-
êîìåíäóåòñÿ îöåíèâàòü ðåàëèçóåìîñòü è ýôôåê-
òèâíîñòü ïðîåêòà íà îñíîâå ðàñ÷åòîâ ñëåäóþùèõ
ñöåíàðèåâ åãî ðåàëèçàöèè:

- óâåëè÷åíèå èíâåñòèöèé. Ïðè ýòîì ïðå-
äóñìàòðèâàåòñÿ ðîñò ñòîèìîñòè ðàáîò, âûïîë-
íÿåìûõ ðîññèéñêèìè ïîäðÿä÷èêàìè è îáîðó-
äîâàíèÿ ðîññèéñêîé ïîñòàâêè íà 20%, ðàáîò,
îáîðóäîâàíèÿ èíîñòðàííûõ ôèðì �  íà 10%
(çàêëàäûâàåìûå â ðàñ÷åòû ñìåòíîé ñòîèìîñ-
òè ðàçìåðû ðåçåðâà ñðåäñòâ íà íåïðåäâèäåí-
íûå ðàñõîäû ïðåäñòàâëÿþòñÿ ìíîãèì ó÷åíûì
íåäîñòàòî÷íûìè). Ñîîòâåòñòâåííî èçìåíÿþò-
ñÿ ñòîèìîñòü îñíîâíûõ ñðåäñòâ è ðàçìåðû
àìîðòèçàöèè;

- óâåëè÷åíèå ïðîäîëæèòåëüíîñòè ñòðîèòåëü-
ñòâà è îñâîåíèÿ ïðîåêòíîé ìîùíîñòè íà 20%;

- óâåëè÷åíèå óäåëüíûõ (íà åäèíèöó ïðîäóê-
öèè) çàòðàò íà ìàòåðèàëû, óñëóãè, òåõíîëîãèè
ðîññèéñêîé ïîñòàâêè íà 20%, çàðóáåæíîé ïî-
ñòàâêè �  íà 10%. Ñîîòâåòñòâåííî èçìåíÿåòñÿ
ñòîèìîñòü çàïàñîâ ñûðüÿ è ãîòîâîé ïðîäóêöèè
â ñîñòàâå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ;

- óìåíüøåíèå îáúåìà ïðîèçâîäñòâà íà 15%
âñëåäñòâèå ðèñêà íåýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâà-
íèÿ îáîðóäîâàíèÿ è òåõíîëîãèé;

- óâåëè÷åíèå íà 40% âðåìåíè çàäåðæåê ïëà-
òåæåé çà ïðîäóêöèþ, ïîñòàâëÿåìóþ áåç ïðåäîï-
ëàòû, ÷àñòî âñòðå÷àåìûå â ðîññèéñêîé ïðîèç-
âîäñòâåííîé ïðàêòèêå;

- óâåëè÷åíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïî êðåäè-
òàì íà 40% åå ïðîåêòíîãî çíà÷åíèÿ.

Ïðîåêò ñ÷èòàåòñÿ óñòîé÷èâûì ïî îòíîøå-
íèþ ê âîçìîæíûì èçìåíåíèÿì ïàðàìåòðîâ, åñëè
ïðè âñåõ ðàññìîòðåííûõ ñöåíàðèÿõ NPV ïîëî-
æèòåëåí è îáåñïå÷èâàåòñÿ íåîáõîäèìûé ðåçåðâ
ôèíàíñîâîé ðåàëèçóåìîñòè ïðîåêòà.

Åñëè ïðè êàêîì-ëèáî èç ðàññìîòðåííûõ ñöå-
íàðèåâ õîòÿ áû îäíî èç óêàçàííûõ óñëîâèé íå
âûïîëíÿåòñÿ, òî ðåêîìåíäóåòñÿ ïðîâåñòè áîëåå
äåòàëüíûé àíàëèç ïðåäåëîâ âîçìîæíûõ êîëåáà-
íèé ñîîòâåòñòâóþùåãî ïàðàìåòðà (íàïðèìåð
èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò, öåí íà ïðîäóêöèþ è
ðåñóðñû, ïåðèîäè÷íîñòè âûïëàòû ïðîöåíòîâ),
âêëþ÷àÿ è ïàðàìåòðû îðãàíèçàöèîííî-ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ìåõàíèçìà ðåàëèçàöèè ïðîåêòà, è ïðè
íåîáõîäèìîñòè óòî÷íèòü âåðõíèå ãðàíèöû ýòèõ
êîëåáàíèé. Åñëè æå óñëîâèÿ óñòîé÷èâîñòè ïðî-
åêòà íå ñîáëþäàþòñÿ è ïðè óòî÷íåííûõ ïðå-
äåëüíûõ çíà÷åíèÿõ ïàðàìåòðîâ, òî ðåêîìåíäó-
åòñÿ ëèáî îòêëîíèòü ïðîåêò, ëèáî îöåíèòü åãî
ýôôåêòèâíîñòü áîëåå òî÷íûìè ìåòîäàìè.

Àíàëèç ÷óâñòâèòåëüíîñòè ïðîåêòà ïîçâî-
ëÿåò îöåíèòü, êàê èçìåíÿþòñÿ âûøåïåðå÷èñ-
ëåííûå ðåçóëüòàòèâíûå ïîêàçàòåëè NPV, IRR,
PI ðåàëèçàöèè ïðîåêòà ïðè ðàçëè÷íûõ çíà÷å-
íèÿõ åãî ïàðàìåòðîâ: öåíû çà åäèíèöó ïðî-
äóêöèè P, îáúåìà ïðîèçâîäñòâà Q, óñëîâíî-
ïåðåìåííûõ çàòðàò V, íîðìû äèñêîíòà r, ïåð-
âîíà÷àëüíûõ èíâåñòèöèé J

0
, óñëîâíî-ïîñòî-

ÿííûõ çàòðàò F, íàëîãà íà ïðèáûëü T è äð.
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íàèáîëüøåé ñòåïåíè ìîãóò ïîâëèÿòü íà îñó-
ùåñòâèìîñòü è ýôôåêòèâíîñòü ïðîåêòà, è èç-
ìåíåíèå êîòîðûõ äîëæíî êîíòðîëèðîâàòüñÿ â
ïåðâóþ î÷åðåäü.

Ñóòü àíàëèçà ÷óâñòâèòåëüíîñòè êðèòåðèåâ
ýôôåêòèâíîñòè NPV â òîì, ÷òî çàäàåòñÿ âçàèìî-
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J
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ìåòðîâ ïðîåêòà P, Q, V, èõ ñðåäíèå çíà÷åíèÿ è
ñòàíäàðòíûå îòêëîíåíèÿ (òàáë. 1).

Îñòàëüíûå ïàðàìåòðû ïðîåêòà ñ÷èòàëèñü
íåèçìåííûìè, ðàâíûìè íèæåñëåäóþùèì çíà-
÷åíèÿì (òàáë. 2).

Ïîñêîëüêó òî÷íûå çíà÷åíèÿ êëþ÷åâûõ ïà-
ðàìåòðîâ P, V è Q èññëåäîâàòåëÿì íåèçâåñòíû,
à èçâåñòíûìè ÿâëÿþòñÿ òîëüêî äèàïàçîíû èõ
âîçìîæíûõ èçìåíåíèé, ïîñòîëüêó êëþ÷åâûå
ïàðàìåòðû ìîæíî ñ÷èòàòü ñëó÷àéíûìè âåëè÷è-
íàìè ñ ïðîèçâîëüíûìè çàêîíàìè ðàñïðåäåëå-
íèÿ, â ÷àñòíîñòè, ðàñïðåäåëåííûìè íîðìàëü-
íî (ïî çàêîíó Ãàóññà). Èñõîäÿ èç ýòîãî ïðåäïî-
ëîæåíèÿ, áûëè ðàññ÷èòàíû ñëåäóþùèå ìàòåìà-
òè÷åñêèå îæèäàíèÿ (ñðåäíèå çíà÷åíèÿ) è ñòàí-
äàðòíûå îòêëîíåíèÿ (ñðåäíåêâàäðàòè÷åñêèå
îòêëîíåíèÿ) ýòèõ ïàðàìåòðîâ (òàáë. 1).

Èç ôîðìóëû (1) âèäíî, ÷òî ïðè íîðìàëüíîì
ðàñïðåäåëåíèè êëþ÷åâûõ ïàðàìåòðîâ (íå ãîâî-
ðÿ óæå î äðóãèõ èõ ðàñïðåäåëåíèÿõ) èõ íåëèíåé-

íàÿ ôóíêöèÿ NPV òîæå áóäåò ñëó÷àéíîé, îäíàêî
íåðàñïðåäåëåííîé ïî íîðìàëüíîìó çàêîíó. Ïî-
ýòîìó è èíäåêñ ðåíòàáåëüíîñòè (äîõîäíîñòè) PI
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà, ñâÿçàííûé ñ NPV
ôîðìóëîé

    (2)

òîæå áóäåò ñëó÷àéíîé âåëè÷èíîé, íå èìåþùåé
íîðìàëüíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ. Â ñèëó ýòîãî òðà-
äèöèîííûå, êëàññè÷åñêèå ìåòîäû ñòàòèñòèêè ê
âåëè÷èíå PI íåïðèìåíèìû, ïîòîìó â ñòàòüå èí-
äåêñ äîõîäíîñòè PI ïðîåêòà èññëåäóåòñÿ íåïàðà-
ìåòðè÷åñêèìè ìåòîäàìè. Êàê äîêàçûâàåò ß. Ãàåê
(ïðîôåññîð Êàëèôîðíèéñêîãî óíèâåðñèòåòà
ÑØÀ), «íåïàðàìåòðè÷åñêèå ìåòîäû ñîñòàâëÿþò
îäíî èç óñïåøíûõ íàïðàâëåíèé ñîâðåìåííîé
ñòàòèñòèêè. Îíè øèðîêî ïðèìåíèìû, íå òðåáó-
þò òðàäèöèîííûõ äîïóùåíèé î íîðìàëüíîì ðàñ-
ïðåäåëåíèè ãåíåðàëüíûõ ñîâîêóïíîñòåé, áûñò-
ðû â èñïîëíåíèè è ëåãêî óñâàèâàþòñÿ».

,+=
0

1
J

NPV
PI

Òàáëèöà 1

Èñõîäíûå äàííûå äëÿ ðàñ÷åòà ðèñêà è èíäåêñà ðåíòàáåëüíîñòè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà
«Ïåðåâîîðóæåíèå ïòèöåïåðåðàáàòûâàþùåãî êîìïëåêñà» ÎÎÎ «×åëíû-Áðîéëåð»

Èçìåíÿåìûå ïàðàìåòðû ïðîåêòà 

 

Ïîêàçàòåëü 

 

Äèàïàçîí  

èçìåíåíèÿ 

Ñðåäíåå çíà÷åíèå 

(ìàòåìàòè÷åñêîå 

îæèäàíèå) 

Ñòàíäàðòíîå 

(ñðåäíåêâàäðàòè÷åñêîå)  

îòêëîíåíèå 

1. Öåíà åäèíèöû ïðîäóêöèè P, ðóá. 109,97 � 122,03 116 4,26 

2. Îáúåì ðåàëèçàöèè Q, òîíí 51345,8 � 52654,2 52000 462,26 

3. Óñëîâíî-ïåðåìåííûå çàòðàòû íà 

åäèíèöó ïðîäóêöèè V, ðóá. 
80,34 � 89,66 85 3,3 

Òàáëèöà 2
Çíà÷åíèÿ íåèçìåíÿåìûõ ïàðàìåòðîâ ïðîåêòà

Íåèçìåíÿåìûå ïàðàìåòðû ïðîåêòà Çíà÷åíèå 

Óñëîâíî-ïîñòîÿííûå çàòðàòû F, òûñ. ðóá. 130000 

Ïåðâîíà÷àëüíûå èíâåñòèöèè I0, òûñ. ðóá. 1000000 

Ñðîê ðåàëèçàöèè ïðîåêòà n, ëåò 3 

Íîðìà äèñêîíòà r, % 30 

Îñòàòî÷íàÿ ñòîèìîñòü Sn, òûñ. ðóá. 100000 

Àìîðòèçàöèÿ A, òûñ. ðóá. 28500 

Ñòàâêà íàëîãà íà ïðèáûëü Ò, % 24 
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Ñóòü èññëåäîâàíèÿ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî-
áû, âçÿâ çà îñíîâó ìåòîä ñòàòèñòè÷åñêèõ èñïû-
òàíèé Ìîíòå-Êàðëî, ïîñòðîèòü äëÿ èíäåêñà
äîõîäíîñòè PI ïðîåêòà ñòàòèñòè÷åñêóþ ìîäåëü,
â êîòîðîé èñïîëüçóåòñÿ òåîðèÿ ïðîâåðêè ñòàòèñ-
òè÷åñêèõ ãèïîòåç è îñíîâàííûé íà íåé ðàíãî-
âûé (íåïàðàìåòðè÷åñêèé) êðèòåðèé Óèëêîêñî-
íà. Êðèòåðèé Óèëêîêñîíà ïðåäíàçíà÷åí äëÿ ñòà-
òèñòè÷åñêîãî àíàëèçà, íàïðàâëåííîãî â ïåðâóþ
î÷åðåäü íà èçó÷åíèå ïàðàìåòðà ïîëîæåíèÿ �
ìåäèàíû �  èññëåäóåìîé ñîâîêóïíîñòè. Ýòî
âàæíî äëÿ èçó÷åíèÿ äàííûõ ïàðíûõ ïîâòîðíûõ
íàáëþäåíèé è õàðàêòåðèçóþùèõñÿ êàê «íàáëþ-
äåíèÿ äî îáðàáîòêè» è «íàáëþäåíèÿ ïîñëå îá-
ðàáîòêè». Â ðåçóëüòàòå ó÷èòûâàåòñÿ ñäâèã ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ èç-çà «îáðàáîòêè».

Ïðîèëëþñòðèðóåì ñêàçàííîå íà óñëîâíîì
ïðèìåðå (òàáë. 3). Èìåþòñÿ 2n íàáëþäåíèé, ïî
äâà íàáëþäåíèÿ íà êàæäûé èç n îáúåêòîâ (â äàí-
íîì ñëó÷àå �  èíäåêñîâ ðåíòàáåëüíîñòè PI).

Ââåäÿ îáîçíà÷åíèÿ Z
i
=Y

i
 � X

i
, ïîëó÷èì ìîäåëü

  (3)

ãäå ς
i
 �  íåíàáëþäàåìûå ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû,

Θ �  íåèçâåñòíûé, íî èíòåðåñóþùèé íàñ ïàðà-
ìåòð ýôôåêòà «îáðàáîòêè».

Âñå ς
i
, n = 1, 2, �, n �  âçàèìíî íåçàâèñèìû

è ïðèíàäëåæàò íåïðåðûâíîé ñîâîêóïíîñòè (íå
îáÿçàòåëüíî îäíîé è òîé æå), êîòîðàÿ ñèììåò-
ðè÷íà îòíîñèòåëüíî íóëÿ.

Äàëåå ê íåèçâåñòíîìó ïàðàìåòðó   ýôôåêòà
«îáðàáîòêè» áûë ïðèìåíåí ñëåäóþùèé êðèòå-
ðèé çíàêîâûõ ðàíãîâ Óèëêîêñîíà, íàçâàííûé â
÷åñòü åãî àâòîðà:

Äëÿ ïðîâåðêè ñòàòèñòè÷åñêîé ãèïîòåçû
H

0 
: Θ = 0     (4)

àâòîðàìè áûëè âûïîëíåíû ñëåäóþùèå øàãè:
à) ñíà÷àëà áûëè âû÷èñëåíû àáñîëþòíûå

ðàçíîñòè  |Z
1
|, |Z

2
|, |Z

3
|, ..., |Z

n
|, ãäå R

i
 � ðàíã |Z

i
|

Òàáëèöà 3

Îáúåêò i Õi Yi 

1 Õ1 Y1  

2 Õ2 Y2  

3 Õ3 Y3  

� � � 

n Õn Yn  

, ..., ,2 ,1 ,òÈ niZ ii =+=

â ñîâìåñòíîé ðàíæèðîâêå îò ìåíüøåãî ê áîëü-
øåìó äëÿ ïîñëåäîâàòåëüíîñòè |Z

1
|, |Z

2
|, ..., |Z

n
| .

á) çàòåì àâòîðû îïðåäåëèëè ïåðåìåííûå �
ñ÷åò÷èêè ϕ

i
, i = 1, 2, �, n

â) è, íàêîíåö, âû÷èñëèëè n ïðîèçâåäåíèé
R

1
ϕ1, R2

ϕ2, R3
ϕ3, �, R

n
ϕ

n
 è ïîëó÷èëè ñóììó

T+ = R
1
ϕ

1 
+

 
R

2
ϕ

2 
+

 
R

3
ϕ

3 
+ ...  +

 
R

n
ϕ

n
.

        
(5)

Ïðîèçâåäåíèå R
i
⋅ϕ

i
 íàçûâàåòñÿ ïîëîæè-

òåëüíûì çíàêîâûì ðàíãîì Z
i
. Îíî ïðèíèìàåò

çíà÷åíèå 0, åñëè Z
i
 îòðèöàòåëüíî, è ðàâíî ðàí-

ãó |Z
i
|, åñëè Z

i
 ïîëîæèòåëüíî. Ñòàòèñòèêà Ò+ ðàâ-

íà ñóììå ïîëîæèòåëüíûõ çíàêîâûõ ðàíãîâ.
ã) äëÿ îäíîñòîðîííåãî êðèòåðèÿ Í

0
(4) ïðî-

òèâ àëüòåðíàòèâû Θ > 0 íà óðîâíå çíà÷èìîñòè α
ñëåäóåò, ÷òî íåîáõîäèìî îòêëîíèòü îñíîâíóþ
ãèïîòåçó

Í
0
, åñëè Ò+ ≥ t (α; n),

ïðèíÿòü Í
0
, åñëè Ò+ < t (α; n),     (6)

ãäå êîíñòàíòà t (α; n) ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé êðèòè-
÷åñêîå çíà÷åíèå Ñòüþäåíòà, ñîîòâåòñòâóþùåå
óðîâíþ çíà÷èìîñòè α è n ñòåïåíÿì ñâîáîäû.
Òàáëèöà çíà÷åíèé Ñòüþäåíòà èìååòñÿ âî âñåõ
ó÷åáíèêàõ è çàäà÷íèêàõ ïî òåîðèè âåðîÿòíîñ-
òåé è ñòàòèñòèêå, íàïðèìåð, â [2].

Çàìåòèì, ÷òî äëÿ áîëüøîé âûáîðêè ïðè
âûïîëíåíèè ãèïîòåçû Í

0
 ñòàòèñòèêà áóäåò îï-

ðåäåëÿòüñÿ ïî ôîðìóëå:

    (7)

êîòîðàÿ èìååò àñèìïòîòè÷åñêîå (ïðè n → ∞) ðàñ-
ïðåäåëåíèå N (0; 1). Ïðèáëèæåíèå íîðìàëüíîé
òåîðèè äëÿ ìåòîäà (6) òàêîâî: ñëåäóåò îòêëîíèòü
Í

0
, åñëè Ò* ≥ z(α) ; ïðèíÿòü Í

0
, åñëè

Ò* < z(α),     (8)
ãäå z(α) � α%-íàÿ òî÷êà íîðìàëüíîãî ðàñïðåäå-
ëåíèÿ N (0; 1) (êâàíòèëü íîðìàëüíîãî ðàñïðå-
äåëåíèÿ).

Èòàê, ñîãëàñíî êðèòåðèþ çíàêîâûõ ðàíãîâ Óèë-
êîêñîíà ñèíòåçèðóåòñÿ ñòàòèñòè÷åñêàÿ ìîäåëü èç 2n
íàáëþäåíèé � 80 (n = 40) ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí:

.
0åñëè,0

0åñëè,1
 





<
>

=
i

i

Z

Z
i

[ ]
,

/)+(⋅)+(⋅

)+(⋅−
=

+

∗

2
1

24121

4

1

nnn

nn
T

T

= ..., ,= ,= ,= )()()(
40

1

33

1

22

1
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   40 çíà÷åíèé èíäåêñà ðåíòàáåëüíîñ-
òè PI äî îáðàáîòêè, òî åñòü ïðè èñõîäíûõ
ñðåäíèõ çíà÷åíèÿõ êëþ÷åâûõ ïàðàìåòðîâ:

P = 116 ðóá.,V = 85 ðóá.,Q  = 520 òîíí è Y
1
= ,)(2

1PI

Y
2
 = ,)(2

2PI Y
3
= ,)(2

3PI ..., )(= 2

4040 PIY  40 çíà÷åíèé èí-
äåêñà ðåíòàáåëüíîñòè ïîñëå îáðàáîòêè, òî åñòü
ïðè ñðåäíèõ çíà÷åíèÿõ êëþ÷åâûõ ïàðàìåòðàõ P,
V, è Q, èçìåíåííûõ íà (+20%), (+20%) è ñîîò-
âåòñòâåííî (�15%) â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåêîìåí-
äàöèÿìè âåäóùèõ îòå÷åñòâåííûõ ýêîíîìèñòîâ
Ï.Ë. Âèëåíñêîãî, Â.Í. Ëèâøèöà, Ñ.À. Ñìîëÿêà,
âûñêàçàííûìè èìè â ðàáîòå [1, ñ. 448].

Çíà÷åíèÿ )(= 1

KK PIX  è )(= 2

KK PIY , k = 1, 2, �,
40 ïîëó÷åíû ïî ôîðìóëå (2), ìåæäó òåì êàê
40 çíà÷åíèé êëþ÷åâûõ ïàðàìåòðîâ P, Q, V
«äî îáðàáîòêè» è «ïîñëå îáðàáîòêè» áûëè ñãå-
íåðèðîâàíû íà ïåðñîíàëüíîì êîìïüþòåðå â ñðå-
äå EXCEL ñ ïîìîùüþ èíñòðóìåíòà «Ãåíåðàöèÿ
ñëó÷àéíûõ ÷èñåë».

Òàêèì îáðàçîì, â îñíîâó âûøåîïèñàííîé
ñòàòèñòè÷åñêîé ìîäåëè ïîëîæåí ìåòîä ñòàòèñ-
òè÷åñêèõ èñïûòàíèé Ìîíòå-Êàðëî.

Ñîãëàñíî ýòîìó ìåòîäó, 40 ñãåíåðèðîâàííûõ
çíà÷åíèé öåíû Ð êîìáèíèðóþòñÿ ïðîèçâîëüíûì
îáðàçîì ñ 40 ñãåíåðèðîâàííûìè çíà÷åíèÿìè
óñëîâíî-ïåðåìåííûõ èçäåðæåê V è ñ òàêèì æå
êîëè÷åñòâîì ñãåíåðèðîâàííûõ íà ÏÊ çíà÷åíèé
îáúåìà ïðîèçâîäñòâà Q. Ïîëó÷åííûå òðîéêè
çíà÷åíèé êëþ÷åâûõ ïàðàìåòðîâ ïîäñòàâëÿþò-
ñÿ â ôîðìóëó (1) äëÿ NPV, à çàòåì â (2) äëÿ èí-
äåêñà ðåíòàáåëüíîñòè PI. Òàêèì îáðàçîì ïîëó-
÷àþòñÿ 40 çíà÷åíèé èíäåêñà ðåíòàáåëüíîñòè äî
èçìåíåíèÿ òðîéêè êëþ÷åâûõ ïàðàìåòðîâ è 40
çíà÷åíèé ïîñëå èçìåíåíèÿ ýòîé òðîéêè P, V, Q
íà (+20%), (+20%) è (�5%) ñîîòâåòñòâåííî:
Ð(+20%) = 139,2 ðóá.; V(+20%) = 102 ðóá.;
Q(�15%) = 44200 òîíí.

Çàòåì â ñîîòâåòñòâèè ñ ìåòîäèêîé êðèòåðèÿ
Óèëêîêñîíà íà êîìïüþòåðå ðàññ÷èòûâàåòñÿ ñóì-
ìà Ò+, îêàçàâøàÿñÿ ðàâíîé Ò+ = 1,36122.

Ïîñêîëüêó êðèòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ Ñòüþäåí-
òà ïðè óðîâíÿõ çíà÷èìîñòè α = 0,05, α = 0,01 è
ñòåïåíÿõ ñâîáîäû 40 ðàâíû: t (0,05; 40) = 2,02;
t (0,01; 40) = 2,7, òî ïðè óðîâíå çíà÷èìîñòè
α = 0,05 è ïðè óðîâíå çíà÷èìîñòè α = 0,01 ñòà-
òèñòèêà Ò+ = 1,36122 îêàçûâàåòñÿ ìåíüøå ýòèõ

çíà÷åíèé, ÷òî â ñèëó ïóíêòà ã) êðèòåðèÿ Óèë-
êîêñîíà (ôîðìóëà (6)) îçíà÷àåò, ÷òî îñíîâíóþ
ãèïîòåçó H

0 
: Θ = 0 ñëåäóåò ïðèíÿòü ñ íàäåæíî-

ñòüþ 95 è 99% ñîîòâåòñòâåííî ïðîòèâ àëüòåð-
íàòèâû Θ > 0.

Òàêèì îáðàçîì, ïðè óâåëè÷åíèè Ð è V íà
20% è ñíèæåíèè Q íà 15% èíäåêñ ðåíòàáåëü-
íîñòè çíà÷èìî íå èçìåíèòñÿ, òî åñòü ýôôåêòèâ-
íîñòü èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ñ íàäåæíîñòüþ
99% îñòàíåòñÿ ïðåæíåé.

Ïðåäñòàâëÿåò èíòåðåñ ãèïîòåçà î òîì, íà
ñêîëüêî ïðîöåíòîâ ìîæíî åùå óâåëè÷èòü öåíó
åäèíèöû ïðîäóêöèè Ð (íå ìåíÿÿ èçìåíåíèé íà
(+20%) è (�15%) äðóãèõ êëþ÷åâûõ ïàðàìåòðîâ),
÷òîáû ïðè óðîâíå çíà÷èìîñòè α = 0,05 (95%
íàäåæíîñòè) èíäåêñ ðåíòàáåëüíîñòè à, çíà÷èò,
è ýôôåêòèâíîñòü ïðîåêòà, îñòàëèñü ïðàêòè÷åñ-
êè ïðåæíèìè.

Ïðèíÿâ, íàïðèìåð, Ð = 140 ðóá. è îñóùå-
ñòâèâ 40 íîâûõ ãåíåðàöèé ýòîãî êëþ÷åâîãî ïà-
ðàìåòðà, ïðèõîäèì ê ÷èñëó Ò+ = 2,0622, êîòîðîå
ïðåâûøàåò êðèòè÷åñêîå çíà÷åíèå Ñòüþäåíòà t
(0,05; 40) = 2,02, ÷òî â ñèëó ôîðìóëû (6) âåäåò ê
îòêëîíåíèþ îñíîâíîé ãèïîòåçû H

0 
: Θ = 0 è, ñëå-

äîâàòåëüíî, ê èçìåíåíèþ ýôôåêòèâíîñòè ïðî-
åêòà. Òàêèì îáðàçîì, îïòèìàëüíîå çíà÷åíèå Ð
ðàñïîëîæåíî ìåæäó 139,2 è 140 ðóá.

Àâòîðàìè ñòàòüè áûëà ñîñòàâëåíà êîìïüþ-
òåðíàÿ ïðîãðàììà, ñ ïîìîùüþ êîòîðîé ïåðåáî-
ðîì âñåõ âîçìîæíûõ çíà÷åíèé öåíû èç ýòîãî
èíòåðâàëà áûëî íàéäåíî îïòèìàëüíîå èç íàè-
ìåíüøèõ åå çíà÷åíèé Ð

îïòèì
 = 139,96 ðóá. (÷òî

îçíà÷àåò ïîâûøåíèå öåíû íà 20,7%), ïðè êîòî-
ðîì Ò+ = 2,00927, ÷òî ìåíüøå t (0,05; 40) = 2,02
è îçíà÷àåò ïðèíÿòèå ãèïîòåçû H

0 
: Θ = 0. Ñëåäó-

åò îòìåòèòü, ÷òî óæå ïðè Ð = 139,97 ðóá.
Ò+ = 2,022499 > t (0,05; 40) = 2,02 è ãèïîòåçó
ñëåäóåò îòâåðãíóòü.

Èòàê, ïîâûøåíèå óñëîâíî-ïåðåìåííûõ çàò-
ðàò V íà (+20%), öåíû Ð �  íà (+20,7%) è îäíî-
âðåìåííîå ñíèæåíèå îáúåìà ïðîèçâîäñòâà ïðî-
äóêöèè Q íà (�15%) çíà÷èìî íå èçìåíèò èíäåêñ
ðåíòàáåëüíîñòè PI ïðîåêòà è îñòàâèò ýôôåêòèâ-
íîñòü ïðîåêòà íåèçìåííîé.

Ñîâåðøåííî àíàëîãè÷íî ñ ïîìîùüþ ðàçðà-
áîòàííîé ïðîãðàììû ìîæíî ðåøèòü çàäà÷ó íà-
õîæäåíèÿ îïòèìàëüíîãî èç íàèáîëüøèõ çíà÷å-

− = )(1
40PI
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íèé îáúåìà ïðîèçâîäñòâà Q òàêîãî, ÷òîáû ýô-
ôåêòèâíîñòü èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà íå èç-
ìåíèëàñü, à öåíà Ð è óñëîâíî-ïåðåìåííûå çàò-
ðàòû V óâåëè÷èëèñü íà (+25%) è (+20%) ñîîò-
âåòñòâåííî.

Èòàê, åñëè ïðèíÿòü ïðè ãåíåðàöèè ñðåäíåå
çíà÷åíèå Ð ðàâíûì 145 ðóá. (óâåëè÷åíèå íà
25%), ñðåäíåå çíà÷åíèå V = 102 ðóá. (óâåëè÷å-
íèå íà 20%) è ñðåäíåå çíà÷åíèå Q = 40000 òîíí
(óìåíüøåíèå íà 23,1%), òî Ò+ = 3,2887, ÷òî çíà-
÷èòåëüíî ïðåâûøàåò t (0,05; 40) = 2,02 è âåäåò ê
îïðîâåðæåíèþ ãèïîòåçû H

0 
: Θ = 0 è èçìåíå-

íèþ ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà.
Ïðèìåíèâ êîìïüþòåðíóþ ïðîãðàììó, àâòîðû
íàøëè îïòèìàëüíîå (âîçìîæíîå) èç íàèáîëü-
øèõ îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà Q, ñîîòâåòñòâóþùèõ
óðîâíþ çíà÷èìîñòè α = 0,05 (òî åñòü íàäåæíîñ-
òè 95%).

Òàêèì îáðàçîì, ïðè óâåëè÷åíèè V íà 20%,
öåíû Ð íà 25% è ñíèæåíèè îáúåìà ïðîèçâîä-
ñòâà Q íà 25% (òî åñòü äî Q = 39010 òîíí)
Ò+ ñòàíåò íàèáîëåå áëèçêîé ê êðèòè÷åñêîìó çíà-
÷åíèþ t (0,05; 40) = 2,02: Ò+ = 2,03 > 2,02, ÷òî
îçíà÷àåò íåîáõîäèìîñòü ïðèíÿòèÿ ãèïîòåçû
H

0 
: Θ = 0 è ïðèâåäåò ê òîìó, ÷òî èíäåêñ ðåíòà-

áåëüíîñòè PI çíà÷èìî íå èçìåíèòñÿ.
Ñ ïîìîùüþ ðàçðàáîòàííîé ïðîãðàììû áûë

íàéäåí òàêæå íàèìåíüøèé óðîâåíü, ïðè êîòî-
ðîì îòâåðãàåòñÿ îñíîâíàÿ ãèïîòåçà Í

0
 â ñëó÷àå

áîëüøîé âûáîðêè. Áûëî äîêàçàíî, ÷òî ïðè îä-

íîâðåìåííîì óâåëè÷åíèè óñëîâíî-ïåðåìåí-
íûõ çàòðàò V íà 20% (òî åñòü äî 102 ðóá.), îáúå-
ìà ïðîèçâîäñòâà Q íà +50% (òî åñòü äî 78000
òîíí) öåíó Ð ñëåäóåò óâåëè÷èòü íà 72%, ÷òî-
áû ñòàòèñòèêà Ò*, îïðåäåëÿåìàÿ ôîðìóëîé (7)
è ðàâíàÿ Ò* = �3,09985 ñòàëà ìåíüøå êâàíòèëÿ
z (0,001) = �3,09. Â ñèëó êðèòåðèÿ Óèëêîêñîíà
(8) äëÿ áîëüøîé âûáîðêè ýòîò ôàêò îçíà÷àåò íå-
îáõîäèìîñòü ïðèíÿòèÿ îñíîâíîé ãèïîòåçû Í

0
.

Èç òàáëèöû êâàíòèëåé [2] âèäíî, ÷òî α = 0,001
è åñòü íàèìåíüøèé óðîâåíü, ïðè êîòîðîì ñëå-
äóåò ïðèíÿòü ãèïîòåçó Í

0
 ïðè íîðìàëüíîé àï-

ïðîêñèìàöèè (ïðèáëèæåíèè).
Òàêèì îáðàçîì, ïðè óðîâíå çíà÷èìîñòè

α = 0,001 (à ñëåäîâàòåëüíî, ïðè íàäåæíîñòè
99,9%) êðèòåðèé è äëÿ áîëüøîé âûáîðêè î÷å-
âèäíî óêàçûâàåò íà îòñóòñòâèå çíà÷èìîãî ðàç-
ëè÷èÿ â èíäåêñå ðåíòàáåëüíîñòè PI äî îáðà-
áîòêè è ïîñëå îáðàáîòêè, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò
î íåèçìåííîñòè ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîí-
íîãî ïðîåêòà â ðåçóëüòàòå îñóùåñòâëåííîé îá-
ðàáîòêè.

Íàèáîëåå èíòåðåñíûå èçìåíåíèÿ êëþ÷åâûõ
ïàðàìåòðîâ èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà, äàþùèå
âîçìîæíîñòü ïðèíÿòü îñíîâíóþ ãèïîòåçó   îá
îòñóòñòâèè îáðàáîòêè è ïðèâîäÿùèå ê âûâîäó
î òîì, ÷òî èíäåêñ äîõîäíîñòè PI èññëåäóåìîãî
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà çíà÷èìî íå èçìåíÿ-
åòñÿ è, ñëåäîâàòåëüíî, ýôôåêòèâíîñòü ïðîåêòà
îñòàíåòñÿ ïðåæíåé, ïðèâåäåíû â òàáë. 4.

Âàðèàíòû 

Ïðîöåíòíîå  

èçìåíåíèå öåíû Ð  

åäèíèöû  

ïðîäóêöèè, % 

Ïðîöåíòíîå  

èçìåíåíèå 

óñëîâíî-ïåðåìåííûõ 

çàòðàò V, % 

Ïðîöåíòíîå  

èçìåíåíèå  

îáúåìà  

ïðîèçâîäñòâà Q, % 

Çíà÷åíèå  

ñòàòèñòèêè Ò
+
 

1 +25% +25% �46,3%, èëè 

Qîïò.=27940 òîíí 

2,0094 < 2,02 

2 +30% +30% �19,9%, èëè 

Qîïò.=41633,3 òîíí 

2,01997 < 2,02 

3 +25% +36, èëè  

115,6 ðóá. 

+10% 2,0055 < 2,02 

4 +13,3%, èëè 131,4 ðóá. +20% +10% 2,01926 < 2,02 

5 +32,3%, èëè 153,5 ðóá. +30% �25% 2,00547 < 2,02 

Òàáëèöà 4

Èçìåíåíèÿ êëþ÷åâûõ ïàðàìåòðîâ èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà
«Ïåðåâîîðóæåíèå ïòèöåïåðåðàáàòûâàþùåãî êîìïëåêñà» ÎÎÎ «×åëíû-Áðîéëåð»,

íå âëèÿþùèå íà åãî ýôôåêòèâíîñòü
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Õîòÿ íà ïåðâûé âçãëÿä ìîæåò ïîêàçàòüñÿ,
÷òî, ïðèìåíÿÿ ðàíãîâûå ïðîöåäóðû, ìîæíî ïî-
òåðÿòü çíà÷èòåëüíóþ ÷àñòü ñóùåñòâåííîé èí-
ôîðìàöèè, ñîäåðæàùåéñÿ â âûáîðêå, òåîðåòè-
÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ ïîêàçàëè, ÷òî ýòî íå òàê.
Äîêàçàíî, ÷òî íåïàðàìåòðè÷åñêèå ïðîöåäóðû
ëèøü íåìíîãî ìåíåå ýôôåêòèâíû, ÷åì èõ êîí-
êóðåíòû èç íîðìàëüíîé òåîðèè. Çàòî îíè ìîãóò
îêàçàòüñÿ çíà÷èòåëüíî ýôôåêòèâíåå, ÷åì èõ ñî-
ïåðíèêè, åñëè ðàñïðåäåëåíèÿ ãåíåðàëüíûõ ñî-
âîêóïíîñòåé îòëè÷íû îò íîðìàëüíîãî, êàê ýòî
èìååò ìåñòî â ñëó÷àå ñ ÷èñòûì äèñêîíòèðîâàí-
íûì äîõîäîì è èíäåêñîì ðåíòàáåëüíîñòè, ðàñ-
ñìîòðåííûìè â íàñòîÿùåé ñòàòüå. ß. Ãàåê óò-

âåðæäàåò, ÷òî «Íåïàðàìåòðè÷åñêàÿ òåîðèÿ èçÿù-
íà, âêëþ÷àåò êàê ýëåìåíòàðíûå, òàê è âåñüìà
ïðîäâèíóòûå ìåòîäû; òðè äåñÿòèëåòèÿ íå èñ-
òîùèëè åå ñïîñîáíîñòè ñòèìóëèðîâàòü èññëå-
äîâàíèÿ».
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