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Раскрыты методы оценки эффективности инвестиционных проектов в современных условиях управле-
ния финансами компании. Актуальность темы обусловлена тем, что в современных условиях развитие заво-
да является важнейшей задачей теории и практики управления и корпоративного менеджмента в силу того, 
производство стрелочной продукции является системообразующей отраслью, обеспечивает изготовления 
товаров, формируя тем самым возможности для экономического развития, обеспечения транспортной без-
опасности. Функционирование предприятия требует непрерывного технологического совершенствования, 
технического перевооружения в соответствии с требованиями научно-технического прогресса, целями без-
опасности при перевозке грузов и пассажиров, а также для оптимизации и рационализации производствен-
ных и вспомогательных процессов, развития человеческого капитала, что, в свою очередь, требует наличия 
финансовых ресурсов, привлекаемых в форме инвестиций. Инвестиционная деятельность обеспечивает 
проекты, реализуемые АО «НСЗ», необходимым объемом финансовых ресурсов, позволяя развивать завод, 
осуществлять обновление основных фондов, производственных мощностей, станочного парка, при этом, 
предполагает объемы инвестирования как в капиталоемкие проекты (реализация проекта по ВСЖМ, ос-
воение новых видов продукции), так и в небольшие проекты, повышающие эффективность деятельности. 
Данная ситуация требует формирования эффективных инструментов анализа инвестиционных проектов 
с учетом специфики АО «НСЗ», отрасли, направления реализации проекта, а также объема инвестиций 
и сущности самого проекта. Выявлены преимущества и недостатки тех или иных методов оценки эффектив-
ности инвестиционных проектов в современных условиях управления финансами компании.
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Methods for evaluating the effectiveness of investment projects in modern conditions of financial management 
of the company are disclosed. The relevance of the topic is due to the fact that in modern conditions the development 
of railway transport is the most important task of the theory and practice of public administration and corporate 
management due to the fact that railway transport is a system-forming industry that ensures the movement 
of goods and passengers, thereby creating opportunities for economic development, providing food , economic 
security, social stability of the regions of the Russian Federation. The functioning of railway transport requires 
continuous technological improvement, technical re-equipment in accordance with the requirements of scientific 
and technological progress, safety goals for the transport of goods and passengers, as well as for the optimization 
and rationalization of production and auxiliary processes, the development of human capital, which, in turn, requires 
financial resources attracted in the form of investments. Investment activities provide projects implemented within 
the framework of Russian Railways with the necessary amount of financial resources, allowing the development of 
infrastructure, the renewal of fixed assets, production facilities, the rolling stock, while the scale of the organization 
implies large amounts of investment both in capital-intensive projects (laying tracks, location of repair facilities) 
and small projects that increase the efficiency of operations. This situation requires the formation of effective 
tools for analyzing investment projects, taking into account the specifics of Russian Railways, the industry, the 
geography of the project, as well as the volume of investments and the nature of the project itself. The advantages 
and disadvantages of certain methods for evaluating the effectiveness of investment projects in modern conditions 
of company financial management are revealed.
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Наиболее точным инструментом оцен-
ки рентабельности инвестиционного про-
екта являются дисконтированные методы 

экономического расчета. В отличие от про-
стых методов оценки, они учитывают рас-
пределение ожидаемых доходов и расходов, 
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связанных с рассматриваемыми инвестици-
ями, во времени. Это достигается приме-
нением методики дисконтирования, позво-
ляющей привести к сопоставимости входы 
и эффекты, реализуемые в равные проме-
жутки времени. Определение их текущей 
стоимости, то есть обновленной на момент 
оценки, является основанием для дальней-
ших выводов.

Целью проекта, является определение 
особенностей критериев и показателей эф-
фективности инвестиционных проектов 
в современных условиях.

Инвестиции, активно участвуя в вос-
производстве основных фондов, развитии 
сферы услуг, обеспечении социальной 
и других сфер общественной деятельности, 
разалеются, как правило, в виде проектов. 
Для того, чтобы определить методы и по-
казатели оценки эффективности инвести-
ционных проектов, рассмотрим сущность 
данных явлений.

Для начала определим, что представля-
ет собой инвестиционный проект. Следует 
отметить, что термин «инвестиционный 
проект» имеет различные трактовки. Это 
связано со сложностью категории «проект» 
как таковой.

Во-первых, проект как дело, деятель-
ность, мероприятие, предполагающее 
осуществление комплекса каких-либо 
действий, обеспечивающих достижение 
инвестиционных целей, в данном случае 
проект является синонимом деятельности, 
вернее ее направления, отсюда происходят 
выражения «участие в проекте», «коман-
да проекта». Подобная трактовка проекта 
требует оценки эффективности не только 
с точки зрения финансовых показателей, 
но и оценки качественных показателей ра-
боты. При этом есть возможность оценки 
в реальном времени.

Во-вторых, проект может трактоваться 
как некая система расчетно-финансовых 
и организационно-правовых документов, 
необходимых для осуществления инвести-
ционных действий или описывающих та-
кие действия.

В данном случае проект является неким 
документом, по сути, финансово-экономи-
ческой моделью реальной деятельности. 
Проект как документ важен для принятия 
инвестиционных решений, оценки инве-
стиционных возможностей организации. 
В данном случае существует необходимость 
оценки эффективности проекта по ряду 
формальных экономических показателей, 
при этом оценка эта будет с одной сторо-
ны, объективной (поскольку отталкивает-
ся от показателей, которые можно прове-
рить расчетами), а с другой – субъективной 

в силу затрудненности качественной оцен-
ки проекта, возможности увидеть его реа-
лизацию и промежуточные результаты.

Материалы и методы исследования
Методы исследования оценки эффек-

тивности инвестиционных проектов в со-
временных условиях управления финанса-
ми компании включают:

1. Определение критериев эффективно-
сти проектов

2. Показатели, нормативные значения кри-
териев.

3. Методы сбора и анализа информации 
о проекте

4. Методы оценки показателей и обра-
ботки данных.

Результаты исследования  
и их обсуждение

С точки зрения инвестора, одно из важ-
нейших критериев – это то, что проект дол-
жен решать конкретную проблему в кон-
кретной области. При отсутствии проблемы 
нет проекта. Также важно, чтобы конкрет-
ная проблема решалась в контексте проек-
та. Вот почему многие авторы советуют на-
чать разработку своей концепции и проекта 
с выявления и определения проблемы [1].

Наличие в определении проекта катего-
рии «результат», подразумевает оценку воз-
можности достижения данного результата 
на предпроектной стадии, эффективности 
реализации отдельных стадий в процессе 
реализации и итоговой эффективности  – 
при завершении проекта.

Как правило, в практике управления 
проектами, инвестиционного менеджмента 
существуют различные концепции эффек-
тивности и результативности. При этом, за-
частую в литературе по инвестиционному 
менеджменту не приводится само понятие 
«эффективность».

Необходимо определить сущность тер-
мина «эффективность». В общем понима-
нии эффективность  – это, согласно серии 
международных стандартов ISO9000, «со-
отношение между достигнутым результа-
том и использованными ресурсами» [2].

Данное определение эффективности от-
ражает особенности рыночной экономики 
(необходимо учитывать ограниченные ре-
сурсы при реализации проектов и определять 
возможности эффекта), однако, не в полной 
мере отражает характер достигнутых ре-
зультатов и их соотношение с затратами (так 
затраты на дом престарелых или строитель-
ство дороги могут оказаться экономически 
нецелесообразными для инвестора, но будут 
крайне эффективны для экономики в долго-
срочной перспективе за счет роста грузоо-
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борота, снижения расхода топлива, затрат 
на ремонт, износ шин и т.д.) [3].

Если оценивать эффективность по Па-
рето, то под ней понимается «состояние си-
стемы, при котором невозможно улучшить 
состояние каких-либо ее элементов, чтобы 
не ухудшить других ее элементов».

Соответственно, в данном случае 
под эффективностью понимается некое оп-
тимальное сочетание различных элементов 
системы. Существует множество трактовок 
термина «эффективность», при этом часто 
отмечается отсутствие единого подхода 
в этой сфере, что объективно обусловлено 
многообразием общественных отношений, 
сфер деятельности, приложения усилий 
и финансовых ресурсов.

Можно отметить, что эффективность 
проекта обусловлена множеством различных 
элементов, поскольку существует множество 
групп инвесторов, каждый из которых пре-
следует собственные интересы в процессе 
инвестирования. Множество видов эффек-
тивности подразумевает множество методов 
и критериев эффективности инвестицион-
ных проектов, соответственно, возникает не-
обходимость определения критериев и мето-
дов оценки эффективности проектов.

То есть, с одной стороны можно го-
ворить о критериях, а с другой  – о мето-
дах. Предлагается разграничить критерии 
и методы оценки эффективности инвести-
ционных проектов следующим образом: 
под методами оценки эффективности про-
ектов определить «способы сбора и анализа 
информации об инвестиционном проекте, 
а также расчета значение количественных 
показателей проекта и интерпретации его 
качественных показателей». Под критери-
ем понимается «некий показатель (группа 
показателей), который отражает состоя-
ние объекта (системы), значение которого 
можно определить или охарактеризовать 
и на основании которого лицо, принимаю-
щее решение, оценивает результативность 
деятельности (или бездействия), определя-
емую целями» [4].

Чистая прибыль представляет собой 
разницу между эффектами, полученными 
от инвестиционного проекта, расходами 
и затратами, понесенными на его реализа-
цию и эксплуатацию. Чистая прибыль мо-
жет быть выражена двумя экономически-
ми терминами:

а) наличный денежный поток (кэш-фло);
б) чистый денежный поток.
Чистая выгода в виде прибыли (нарас-

тающим итогом) состоит из двух основ-
ных компонентов:

а) доходы;
б) затраты.

С методологической точки зрения более 
сложно выразить чистую выгоду от инве-
стиционного проекта в виде денежных по-
токов. Ниже представлены методы оценки 
рентабельности инвестиций и инструменты, 
позволяющие использовать их на практике.

При классификации методов оценки аб-
солютной рентабельности можно использо-
вать следующие критерии:

а) учет в алгоритме волатильности стои-
мости денег во времени;

б) риск;
в) объем проведенной оценки рента-

бельности инвестиций.
Если предположить, что алгоритм учи-

тывает волатильность стоимости денег 
во времени, можно выделить следующее:

Простые методы:
а) прибыль является отражением чи-

стой выгоды;
б) не учитывают волатильность денег 

во времени.
Дисконтированные методы:
а) отчет о чистом движении денежных 

средств отражает чистую прибыль;
б) учитывают волатильность денег во вре-

мени.
На правильность оценки абсолютной 

рентабельности влияют три фактора, к ко-
торым относятся:

а) выбор подходящего метода абсолют-
ной оценки рентабельности инвестиций;

б) правильное применение метода оцен-
ки абсолютной рентабельности;

в) правильная интерпретация получен-
ных результатов.

Простые методы следует использовать 
при абсолютной оценке рентабельности ин-
вестиций в следующих ситуациях:

а) на начальном этапе процесса под-
готовки инвестиционных проектов, т.е. 
до формирования обширной информаци-
онной базы по данному инвестиционно-
му проекту;

б) в случае короткого срока жизни инве-
стиционного проекта;

в) в случае инвестиционных проектов 
с низкими затратами и эффектами, в том  
смысле, что они не окажут существенного 
влияния на рыночную позицию и финансо-
во-экономическое положение предприятия, 
осуществляющего инвестиции.

Простые нормы прибыли являются от-
носительной мерой абсолютной прибыль-
ности инвестиций и выражают отношение 
чистой прибыли данного инвестиционного 
проекта к сумме привлеченного капитала. 
Среди них можно выделить:

Рентабельность инвестиций – ROI (воз-
врат инвестиций) – простая норма возврата 
инвестиций, выражаемая формулой:
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	 ROI = ОП / И × 100%, 	 (1)
где ОП – операционная прибыль;

И – инвестиции.
Метод ROI интерпретируется как норма 

окупаемости инвестиционных затрат, по-
несенных для реализации данного проекта, 
а метод ROE с точки зрения собственника – 
как норма окупаемости финансируемых им 
инвестиционных затрат.

ROE (рентабельность собственного 
капитала) – простая норма рентабельно-
сти собственного капитала, выражаемая 
по формуле:
	 ROE = ЧП / КЗ × 100%, 	 (2)
где ЧП – чистая прибыль;

КЗ  – общие капитальные затраты, фи-
нансируемые за счет собственного капитала.

Перечисленные выше методы не  являют-
ся критериями принятия решений для лиц, 
принимающих решения, осуществляющих 
инвестиционный проект, однако принима-
ется принцип их стоимости и достижения 
значения, превышающего ставку отсечения. 
Структура граничной ставки субъективна, 
и в случае метода ROI можно предположить 
возврат инвестиций в отрасль (ROIb). В слу-
чае метода ROE пограничной ставкой могут 
быть альтернативные нормы доходности, та-
кие как процентная ставка по долгосрочному 
банковскому депозиту со сроком погашения, 
аналогичным жизненному циклу инвестици-
онного проекта [5].

Метод простого периода окупаемости 
(PP)  – определяет продолжительность пе-
риода, необходимого для того, чтобы инве-
стиционные затраты, понесенные для реа-
лизации данного инвестиционного проекта, 
были сбалансированы с чистыми выгодами, 
полученными от этого предприятия. Алго-
ритм этого метода выглядит так:
	 PP = КЗ / (ЧП + А), 	 (3)

где А – амортизация.
Капитальные затраты, включенные 

в числитель формулы, могут быть уменьше-
ны на стоимость чистого оборотного капи-
тала, стоимость земли и балансовую ликви-
дационную стоимость. Данное допущение 
связано с тем, что первые две составляю-
щие полностью восстанавливаются на ста-
дии ликвидации инвестиционного проекта, 
а последняя составляющая означает ситу-
ацию, когда после окончания жизненного 
цикла инвестиционного проекта его основ-
ные средства полностью не амортизируется.

PP интерпретируется как количество 
лет, по истечении которых инвестицион-
ные затраты, вложенные в проект, окупятся 
за счет чистой выгоды, полученной от про-

екта. Результат, полученный по этому мето-
ду, также можно сопоставить с предельным 
сроком окупаемости, за который в этом слу-
чае можно принять срок погашения кредита 
или средний срок окупаемости аналогичных 
проектов, реализуемых в данной отрасли.

Более сложными, но в то же время бо-
лее точными являются следующие методы 
оценки рентабельности инвестиций:

Метод чистой приведенной стоимости 
(NPV) позволяет определить текущую сто-
имость притока и оттока денежных средств, 
связанных с оцениваемым инвестиционным 
проектом. NPV определяется как сумма чи-
стого денежного потока (NCF), дисконти-
рованного за каждый год, реализованного 
за весь отчетный период, при постоянной 
ставке дисконтирования 10. NPV выражает 
текущую стоимость NCF, которая будет сфор-
мирована в результате реализации рассматри-
ваемого инвестиционного проекта. Роль лица, 
принимающего решение, также заключается 
в оценке стоимости чистого денежного по-
тока на протяжении всего экономического 
жизненного цикла инвестиционного проекта. 
Общий алгоритм метода NPV имеет вид:

NPV = NCFt (-) / (1 + k) ^ t + 
	 +NCFt (+) / (1 + k) ^ t, 	 (4)
где NCFt(-)  – отрицательный чистый де-
нежный поток в последующие периоды  от  
t = 0  до m жизненного цикла инвестицион-
ного проекта;

NCFt(+)  – положительный чистый 
денежный поток в следующие периоды от  
t = m + 1 до n жизненного цикла инвестици-
онного проекта;

t – срок реализации проекта;
k – коэффициент дисконтирования.
Одним из основных шагов, с которым 

должны столкнуться лица, принимающие 
решения, использующие метод NPV, явля-
ется определение продолжительности эко-
номического жизненного цикла инвестици-
онного проекта в формуле NPV. На практике 
для реализации этой задачи помогают два 
разных метода, к которым относятся: метод 
оптимизации, нормативный метод [6].

Основным допущением первого из этих 
методов является возможность получения 
дополнительной выгоды, которой обычно 
является возмещаемая стоимость, т. е. сто-
имость перепродажи основных средств, 
используемых в данном инвестиционном 
проекте. Возмещаемая стоимость вполне 
может представлять собой остаточную сто-
имость, то есть сумму, которую организация 
ожидает получить в конце срока полезного 
использования актива после вычета затрат 
на продажу.
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Для определения оптимального момен-
та прекращения работы инвестиционно-
го проекта в методе оптимизации следует 
рассчитывать значение NPV для каждого 
последующего периода с учетом восста-
новленной стоимости. В этом методе бе-
рутся n периодов (лет) с положительными 
значениями NPV, затем вычисляется NPV 
для каждого n-летнего периода. Тогда фор-
мула для расчета NPV выглядит следую-
щим образом:

NPV = NCFt (-) / (1 + k) ^ t + 
	 + Sn / (1 + k) ^ t,	 (5)
где Sn  – стоимость, восстановленная 
в году n.

Из рассчитанных значений NPV следует 
выбрать наибольшее значение:
NPVmax = max (NPV1; NPV2; NPV3; NPVn),	(6)

Продолжительность экономического 
жизненного цикла инвестиционного про-
екта определяет период, для которого NPV 
является самым высоким.

С другой стороны, нормативный ме-
тод предполагает, что продолжительность 
экономического жизненного цикла инве-
стиционного проекта определяется его тех-
нической реализуемостью. Срок эксплу-
атации определяет период использования 
основных средств с максимально продол-
жительным периодом технической работо-
способности. При определении этого срока 
нормативным методом чрезвычайно важно 
учитывать технический прогресс.

На основе метода NPV можно постро-
ить объективный критерий принятия реше-
ния, который имеет вид:

а) если NPV > 0 – инвестиционный про-
ект прибыльный;

б) NPV = 0  – инвестиционный проект 
может быть одобрен;

в) NPV < 0  – инвестиционный проект 
убыточен (следует отклонить).

Метод NPV связывает инвестиционный 
проект с долгосрочной целью предприятия, 
которой является увеличение стоимости, 
а значит, и развитие предприятия.

Метод внутренней нормы доходности 
на практике более известен как IRR , кото-
рый представляет собой процентную став-
ку, при которой приведенная стоимость 
денежных потоков равна приведенной сто-
имости денежных потоков. Обозначает про-
центную ставку, при которой NPV оценива-
емого проекта равна нулю (NPV = 0):

а) определение величины чистых де-
нежных потоков в последующие годы ре-
ализации и эксплуатации инвестиционно-
го проекта;

б) методом последовательных прибли-
жений выбирают два значения процентной 
ставки (i1 и i2), при которых:

1) NPV, рассчитанная по i1, близка 
к нулю, но положительна (NPV (+));

2) NPV, рассчитанная по i2, близка 
к нулю, но отрицательна (NPV (-));

в) расчет уровня внутренней нор-
мы доходности рассматриваемого проек-
та, используя для этого формулу линей-
ной интерполяции:

IRR = i1 + (NPV (+) × (i2 – i1)) / 
	 / (NPV (+) + | NPV (-)), 	 (7)
где i1  – процентная ставка, при которой 
NPV > 0,

i2  – процентная ставка, при которой 
NPV <0.

Следует отметить, что разница между 
установленными ставками i1 и i2 не должна 
быть больше 1 процентного пункта, чтобы 
свести к минимуму возможную погрешность.

Мы имеем дело с необычной ситуацией 
при расчете внутренней нормы доходности, 
когда анализируемая инвестиция имеет бо-
лее одной IRR. Такая ситуация может иметь 
место при отрицательном чистом денежном 
потоке в рассматриваемом проекте не только 
на начальном этапе, но и в последние годы 
расчетного периода. Интерпретация вну-
тренней нормы доходности двояка. С одной 
стороны, он может быть источником ин-
формации о норме прибыли на вложенный 
в проект капитал, а с другой стороны, он от-
ражает средневзвешенную стоимость капи-
тала или предельную стоимость капитала, 
при которой капитал может быть накоплен 
для финансирования данного инвестици-
онного проекта. Вторая интерпретация от-
носится к финансовому принципу, согласно 
которому вложенный капитал должен при-
носить более высокую норму прибыли, чем 
стоимость, по которой он был получен [7].

Абсолютный критерий принятия реше-
ния, основанный на внутренней норме до-
ходности, предполагает, что инвестицион-
ный проект является прибыльным, если IRR 
больше пороговой требуемой нормы доход-
ности, что определяет альтернативную воз-
можность вложения капитала в инвестиции 
на рынке капитала с аналогичным профи-
лем риска. Другая возможность сводится 
к принятию нормы прибыли за границей, 
стоимости капитала. Чем больше разница 
между прогнозируемой IRR и пороговой 
нормой доходности, тем больше запас фи-
нансовой безопасности инвестиционного 
проекта, который показывает, в какой сте-
пени может измениться пороговая ставка 
или уменьшиться значение внутренней нор-
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мы доходности проекта, не приводя к отри-
цательное значение NPV, и, следовательно, 
к убыточности инвестиций.

Метод IRR является хорошим дополне-
нием к критерию абсолютного решения, ос-
нованному на методе NPV. Он используется 
в основном, когда уровень учетной ставки 
еще не определен. Внутренняя норма при-
были затем используется для информации, 
поскольку она выражает предельную норму 
прибыли, которая определяет самый низкий 
приемлемый уровень стоимости капитала.

Время связано с потерей стоимости де-
нег с течением времени, а также с продол-
жительностью времени, в течении которо-
го капитал заморожен в инвестиционном 
предприятии [8].

В процессе принятия решений не менее 
важно выявить риск, который неразрывно 
связан с принятием финансовых решений 
на предприятии. Это зависит от времени, 
а точнее от продолжительности периода 
выделения финансовых ресурсов. Следует 
помнить, что это не единственный критерий 
размера риска.

Риск определяется как объективно су-
ществующая возможность причинения вре-
да, убытков или не достижения намеченных 
целей предприятия. В широком смысле 
он определяется как:

а) опасность бездействия;
б) риск ошибочных решений;
в) опасность отрицательного отклоне-

ния от цели.

 

Виды показателей эффективности проектов
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Критерий эффективности формулируется 
на основе показателей, описывающих количе-
ственно цель (или цели) принятия решения. 
В таком случае критерий эффективности  – 
это критерий, который определяет выбор.

Соответственно, для оценки эффектив-
ности проектов существует возможность 
использования практически всех методов 
организационной диагностики, а также ме-
тодов анализа, применяемых в социальных 
науках (опрос, анкетирование, экспертные 
методы и т.д.).

Решение об инвестировании в новый 
основной актив зависит от того, равна 
ли ожидаемая норма прибыли на новые 
инвестиции ставке процента, которая бу-
дет выплачиваться на средства, необходи-
мые для покупки этого актива, или больше, 
или меньше. Только тогда, когда ожидаемая 
норма прибыли выше процентной ставки, 
будут сделаны инвестиции в приобретение 
новых основных фондов.

На самом деле, при принятии любого 
инвестиционного решения необходимо учи-
тывать три фактора. Это стоимость основ-
ного капитала, ожидаемая норма прибыли 
от него в течение срока его службы и ры-
ночная процентная ставка.

Предполагаемая доходность – это сово-
купная чистая прибыль от актива в течение 
срока его службы, а цена предложения – это 
затраты на производство этого актива.

Предельная эффективность инвести-
ций  – это норма прибыли, ожидаемая 
от данной инвестиции в основной актив по-
сле покрытия всех затрат, за исключением 
процентной ставки. 

Выбор того или иного источника финан-
сирования обеспечивает эффективность про-
екта, возможность положительных эффектов 
для организации. При этом сегодня суще-
ствует возможность выбора тех или иных 
источников финансирования инвестиций. 

Виды показателей эффективности про-
ектов представлены на рисунке.

Многообразие показателей определя-
ет многообразие целей и видов эффектив-
ности, которые необходимо учитывать 
при оценке инвестиционных проектов на  
различных стадиях [9].

Заключение
Таким образом, можно выделить следу-

ющие особенности критериев и показате-
лей эффективности инвестиционных про-
ектов в современных условиях:

а) инвестиционный проект представ-
ляет собой некую совокупность действий, 
которые направлены на превращение инве-
стиционных ресурсов в объекты реального 
мира, инновации. Проекты, как правило, 

имеют временную протяженность, а также 
характеризуются некоторым объемом при-
влекаемых ресурсов. По другому опреде-
лению инвестиционный проект  – обосно-
вание экономической целесообразности, 
объемов и сроков капитальных вложений, 
включая необходимую документацию, раз-
работанную в соответствии со стандартами 
(правилами и положениями), а также опи-
сание практической реализации мероприя-
тий по инвестированию (инвестиционный 
план). То есть проект – это с одной сторо-
ны  – деятельность, а с другой, определен-
ный набор документов;

б) множество сфер человеческой дея-
тельности определяет множество различных 
проектов, при этом для принятия решения 
о проектировании, или же оценки результата 
реализации, требуется понять, насколько эф-
фективным будет проект как для отдельного 
инвестора (как правило оценивается), так 
и для экономики, территории и т.д.;

в) множество видов эффективности 
подразумевает большое количество мето-
дов оценки (они же выступают в инвести-
ционном анализе как критерии оценки) 
эффективности проектов, при этом важно, 
что большинство показателей отражают воз-
можность возврата средств в качестве при-
были от проекта, ориентированы на оценку 
будущей стоимости денег, вложенных в про-
ект «сейчас». На наш взгляд, данная система 
показателей не в полной мере может обеспе-
чить объективную оценку, поскольку часть 
проектов, как было сказано, не имею ком-
мерческой эффективности, или же направле-
ны на развитие вспомогательных процессов. 
Важно обеспечить комплексность как по-
казателей оценки, так и сбора информации 
для исчисления значений показателей.
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