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Введение 

Важной задачей для руководства предприятия в процессе управления 

производственно-хозяйственной деятельностью является обеспечение 

конкурентоспособности и развития. Формирование конкурентных преимуществ 

может осуществляться путем внедрения следующих изменений: 

диверсификация продукции и производства, усовершенствование качества 

продукции, а также производственных организационных и управленческих 

изменений и т. п. 

Любой из указанных процессов определяет динамичное развитие 

хозяйствующего субъекта, а последствиями их реализации является доступ к 

новым рынкам сбыта, расширение потребительских сегментов, экономия на 

ресурсах, укрепление или формирование новых корпоративных связей и 

прочее. 

Предпосылкой реализации изменений, и, как следствие, развитие 

предприятия является обеспеченность ресурсами, в частности, 

инвестиционными, а основными инструментами можно считать 

производственно-хозяйственные проекты с соответствующими целями, 

содержанием, бизнес-планом.  

Разработка и внедрение масштабно-качественной модели использования 

инвестиционного портфеля является одним из методов повышения 

эффективности такого процесса, поскольку базируется на прогнозировании и 

оценке изменения индикаторов масштабности и качества развития предприятия 

вследствие внедрения проектов. Выводы по изменению таких параметров могут 

быть выходными данными для выбора тех или иных проектов как объектов 

финансирования. 

Можно предложить последовательность определяющих характерных 

признаков масштабно-качественной модели использования инвестиционного 

портфеля в процессе обеспечения развития предприятия. 

Основные аспекты масштабно-качественной модели могут 

характеризоваться определенной спецификой, соответствующей среде 
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инвестирования. Однако, как было отмечено, использование такой модели 

основывается на основных индикаторах масштабности и качестве развития 

предприятия. 

То есть, не предусмотрена оценка основных параметров проектов, таких 

как: временной период, риск, рентабельность, капиталоемкость и т.п. 

Поэтому важным является обеспечение первичного анализа 

производственно-хозяйственных проектов с целью формирования их 

оптимальной совокупности в контексте использования масштабно-

качественной модели. 

Итак, можно отметить, что основным этапом в процессе использования 

инвестиционного портфеля является финансирование комплекса конкретных 

производственно-хозяйственных проектов, которые будут наиболее 

эффективными в процессе обеспечения развития компании. Другими словами, 

согласно предложенной концепции, использование инвестиционного портфеля 

характеризуется процессом наиболее эффективного финансирования 

производственных проектов, которые влияют или могут повлиять на развитие и 

конкурентоспособность предприятия, а, следовательно, являются основными 

инструментами их обеспечения. 

Таким образом, эффективное использование инвестиционного портфеля 

характеризуется наиболее оптимальным финансированием проектов, 

реализация которых обеспечивает достижение запланированных результатов в 

развитии хозяйствующего субъекта. Отметим, что использование 

инвестиционного портфеля происходит последовательно в результате процесса 

формирования, итогом которого является определение оптимальных 

направлений инвестирования и обеспечение оптимальной структуры 

инвестиционных ресурсов. 

Следовательно, использование инвестиционного портфеля 

характеризуется последовательными и взаимосвязанными этапами, целью 

которых является определение наиболее приемлемых для данного предприятия 
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производственно-хозяйственных проектов, которые будут финансироваться 

ресурсами портфеля. 

Материалы и методы 

Одним из базовых принципов на этапе формирования инвестиционного 

портфеля является обеспечение предприятием соответствия структуры 

ресурсов и основных целей и направлений инвестиционной деятельности. 

Поэтому в процессе использования инвестиционного портфеля целесообразным 

является соблюдение соответствия конкретных проектов целям, определенным 

на этапе формирования. Другими словами, это можно характеризовать 

обеспечением последовательности этапов формирования и использования 

инвестиционного портфеля предприятия. 

Оценка определенных базовых параметров проектов характеризуется 

выбором наиболее приемлемых для конкретного предприятия, с точки зрения 

целей инвестиционной деятельности, структуры инвестиционных ресурсов, 

временных периодов, допустимого и запланированного уровня рентабельности. 

В научной литературе предложен перечень показателей, с помощью 

которых можно осуществить оценку эффективности инвестиционных проектов 

компании. 

В контексте использования инвестиционного портфеля, ключевым 

аспектом является обеспечение не только финансовых, но и в целом 

производственно-хозяйственных проектов, характеризующих все направления 

деятельности хозяйствующего субъекта. 

В исследованиях некоторых российских ученых [1-5] показатели 

эффективности инвестиционных проектов классифицируются как статические 

и динамические. Динамические показатели, в отличие от статических, 

базируются с учетом изменения денег во времени (табл. 1).  

 

 

 

 



5 

Таблица 1  
Статистические и динамические показатели эффективности 

инвестиционных проектов 
Показатель Характеристика 

Статистические 
срок окупаемости 
инвестиций 

характеризует период времени от начала 
инвестирования до момента, когда доходы по 
проекту будут превышать расходы 

рентабельность 
инвестиций 

соотношение доходов и расходов в результате 
реализации проектов 

чистые денежные 
поступления 

характеризует суммарный объем денежных 
поступлений в результате внедрения проектов 

индекс доходности 
инвестиций 

величина денежных поступлений, полученная 
на единицу денежных расходов 

потребность в 
дополнительном 
финансировании 

соотношение собственных инвестиционных 
ресурсов в распоряжении предприятия к 
общему объему предусмотренных по проекту 

коэффициент соотношения 
доходов и расходов 

характеризует ту часть их объема, которая 
сформирована за счет собственного и 
долгосрочного заемного капитала 

учетная ставка доходности характеризует соотношение среднегодового 
объема прибыли и объемов инвестируемых 
средств 

Динамические  
срок окупаемости 
инвестиций с учетом 
дисконта 

характеризует период времени от начала 
инвестирования до момента, когда при учете 
темпа инфляции прибыли по проекту будут 
превышать расходы 

чистая текущая стоимость суммарный объем дисконтированных величин 
денежных поступлений на протяжении 
реализации проекта 

индекс доходности 
дисконтированных 
инвестиций 

характеризует прибыльность инвестиций 

максимальный денежный 
отток с учетом 
дисконтирования 

потребность в финансировании с учетом 
дисконта 

модифицированный метод 
внутренней нормы 
доходности. 

ставка дисконтирования, уравновешивающая 
притоки и оттоки денежных средств по проекту 

 

Большинство иностранных ученых в своих исследованиях выделяют 

следующие основные шаги в анализе инвестиционных проектов: 
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экономический анализ, финансовый анализ, оценка уровня риска. Тем не менее, 

в общем, показатели, которые используются, остаются классическими. 

Однако структура проектов, на финансирование которых может быть 

использован инвестиционный портфель, может состоять из любых 

производственно-хозяйственных проектов, а основные параметры их 

эффективности могут отражать различные сферы деятельности предприятия и 

определяться не только денежным эквивалентом. Поэтому, учитывая такую 

особенность и анализируя существующие научные исследования, предлагаем 

ряд показателей, которые могут характеризовать любой производственно-

хозяйственный проект, в котором предусмотрены затраты финансовых, 

временных, материальных и других ресурсов. Среди таких параметров: 

результативность проектов, временной период, капиталоемкость, риск, 

рентабельность и др. Подробнее определим каждый из предложенных 

параметров. 

Результат 

Результативность проектов может определяться в зависимости от 

поставленных целей и внедренных направлений инвестирования в форме: 

– дополнительных доходов от финансовой и инвестиционной 

деятельности, если были разработаны и реализованы проекты финансового 

инвестирования и/или реального инвестирования внедрены во внешнюю среду; 

– увеличение доходов от операционной деятельности вследствие 

обеспечения программы развития предприятия и, как результат, увеличение 

объемов производства, экономии на ресурсах в результате внедрения новых 

технологий, расширения рынков сбыта, улучшения финансового состояния 

предприятия и т. п.; 

– потенциальных поступлений и прибылей вследствие получения 

управленческих выгод (доли в акционерном капитале, объединение 

предприятий, расширение собственного предприятия и т. п.); 

– достижения других выгод, которые были предусмотрены целями 

инвестиционной деятельности (экологические или социальные выгоды) и т. п. 
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В зависимости от основных целей инвестирования, результативность 

может быть определена не только количественными методами, но и 

качественным. 

Поэтому соответствующие показатели можно рассчитывать 

математическими, а также аналитическими и экспертными методами. Приведем 

основные составляющие показателя результативности проектов: 

1. Результативность проектов, направленных на получение прибыли от 

инвестиционной деятельности. В процессе расчетов можно использовать 

классический количественный показатель доходности – чистую текущую 

стоимость. Такой показатель может характеризовать в первую очередь проекты 

финансового и реального инвестирования во внешнюю среду, реализованные с 

целью получения дополнительной прибыли от инвестиционной деятельности в 

виде чистого денежного потока. Расчет показателя осуществляется по формуле: 

𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁 = ∑ 𝑁𝑁𝑓𝑓𝑓𝑓
(1+𝑟𝑟)𝑡𝑡

−𝐼𝐼𝑖𝑖𝑛𝑛
𝑡𝑡=1 , 

где 𝐼𝐼𝑖𝑖 – общий объем инвестиций, (денежные единицы); 𝑁𝑁𝑓𝑓𝑖𝑖 – чистый денежный 

поток в результате реализации проекта, (денежные единицы); t – срок проекта, 

(единицы времени); r – ставка дисконтирования, (%). 

2. Результативность проектов, направленных на обеспечение программы 

развития собственного предприятия. В такой ситуации результативность 

проектов может отображаться экономической, технологической, экологической 

и другой составляющей, а потому характеризоваться не только денежным 

эквивалентом. 

Экономическая составляющая результативности может 

характеризоваться приростом дохода вследствие увеличения объемов 

реализации продукции (ΔW): 

ΔW=(𝑝𝑝1𝑞𝑞1+𝑝𝑝∗𝑞𝑞∗) – (𝑝𝑝0𝑞𝑞0), 

где ΔW – прирост дохода от реализации, вследствие внедрения проекта, 𝑝𝑝0, 𝑝𝑝1 – 

цена старой продукции в соответствии с до и после внедрения проектов, 

(денежные единицы); 𝑞𝑞0, 𝑞𝑞1 – объем старой продукции в соответствии с до и 
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после внедрения проектов (натуральные единицы); 𝑝𝑝∗ – цена новой продукции, 

производимой в результате внедрения проектов, (денежные единицы); 𝑞𝑞∗ – 

объемы новой продукции, произведенной в результате внедрения проектов 

(натуральные единицы). 

Такой показатель может свидетельствовать также и о результативности 

проекта с точки зрения увеличения существующей доли рынка или получения 

новых целевых сегментов. 

Технологическая составляющая результативности характеризует прирост 

вследствие уменьшения расходов на закупку дополнительных объемов сырья в 

результате внедрения новых технологий улучшения качества и экономии на 

ресурсах предприятия, а также выражаться при помощи показателя 

материалоемкости: 

ΔM = 𝑀𝑀𝑐𝑐
1

𝑊𝑊1
 – 𝑀𝑀𝑐𝑐

𝑊𝑊0
, 

где ΔM – уменьшение материалоемкости продукции вследствие внедрения 

проекта, 𝑀𝑀𝑐𝑐 ,𝑀𝑀𝑐𝑐
1 – материальные затраты на изготовление продукции в 

соответствии с до и после внедрения проектов, (денежные единицы); 𝑊𝑊0, 𝑊𝑊1 – 

выручка от реализации в соответствии с до и после внедрения проектов. 

Показатель измеряется денежными единицами (денежными единицами). 

Экологическая составляющая результативности – определяется 

аналитическими и экспертными методами оценивания и характеризуется 

масштабами влияния на окружающую среду. Выводы относительно 

экологической эффективности осуществляются путем анализа изменения 

влияния таких показателей вследствие внедрения проектов. 

Временной период проекта характеризуется двумя категориями: 

– сроком реализации проекта – период от разработки до внедрения; 

– сроком окупаемости – период, когда поступления, вследствие 

внедрения проекта, будут превышать расходы. 

Оценка параметра временного периода проекта важна составляющей, 

которую целесообразно учесть в процессе определения уровня риска. 
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Срок реализации проекта является одним из характеризующих 

параметров, который отражается в бизнес-плане, а период окупаемости 

проектов (П𝑜𝑜𝑜𝑜) можно определить по формуле: 

П𝑜𝑜𝑜𝑜= n, если ∑ 𝑁𝑁𝑓𝑓
𝑓𝑓

(1+𝑟𝑟)𝑓𝑓
𝑛𝑛
𝑖𝑖=1  ≥ I, 

где 𝑁𝑁𝑖𝑖
𝑓𝑓 – прибыль от инвестиционной деятельности (в случае, когда 

результативность можно выразить в денежной форме), (денежные единицы); 

r – ставка дисконта (%); I – объемы инвестиционных расходов (денежные 

единицы); i – шаг расчета; n – срок окупаемости анализируемого проекта 

(временные единицы). 

Капиталоемкость проектов – определяется общим объемом расходов, 

которые понесет предприятие в процессе разработки и реализации проекта. Под 

капиталоемкостью можно понимать совокупность ресурсов, которые 

необходимо использовать: финансовых, трудовых, материальных и т. п. 

Суммарный объем всех расходов, который понесет предприятие 

вследствие разработки и реализации проекта, является одним из технико-

экономических параметров в бизнес-плане проекта. Однако целесообразно 

учитывать также и стоимость источников финансирования этих проектов: доля 

нераспределенной прибыли, оплата за кредит, расчеты с инвесторами и т. п.. 

Рентабельность проектов – качественный производный показатель, 

который характеризует соотношение между доходностью и их затратностью. 

То есть общий показатель рентабельности проектов можно рассчитать по 

формуле: 

R = 
∑ 𝑅𝑅𝑝𝑝𝑛𝑛
𝑓𝑓=1
∑ 𝐼𝐼𝑛𝑛
𝑓𝑓=1

×100%, 

где R – рентабельность проектов в определенном периоде; 𝑅𝑅𝑝𝑝 – совокупная 

прибыль, (денежные единицы); I – объемы инвестиционных расходов 

(денежные единицы); i – шаг расчета, n – период анализируемого проекта 

(временные единицы). 
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Риск проектов – вероятность потери или недополучения результата, 

запланированного по проектам, как в количественном, так и в качественном 

выражении. 

Риски проектов могут возникать вследствие изменений в 

законодательной, экономической, хозяйственной, организационно-

управленческих сферах работы предприятия и т. п. 

В научных источниках выделены основные методы оценки уровня риска, 

а именно: количественный и качественный. К количественным методам 

причислены следующие: экспертный метод – анализ уровня риска на основе 

экспертных оценок, такой метод можно использовать при недостаточности 

информационного обеспечения; метод аналогий – оценка уровня риска, 

используя данные  аналогичных процессов инвестиционной деятельности в 

предыдущих периодах; метод анализ чувствительности – определение уровня 

воздействия внешних и внутренних факторов на ожидаемые результаты от 

реализации проекта и определение множества составляющих риска, которые 

оказывают наиболее негативное влияние на инвестиционный процесс. 

Осуществление экспертного анализа происходит в следующей 

последовательности: 

1) определение основных критериев оценки рисков с весовыми 

коэффициентами; 

2) определение приемлемого уровня и предельных значений каждого 

возможного риска в процессе реализации проектов; 

3) оценки экспертами риска с точки зрения вероятности наступления и 

возможных последствий для предприятия; 

4) оценки экспертов по шкале сводятся в общую таблицу с целью 

определения интегрального уровня риска с учетом весовых коэффициентов по 

каждому виду; 

5) сравнение полученных результатов с определенным приемлемым 

уровнем риска для предприятия. 
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К качественным методам оценки рисков относятся: статистическо-

прогнозированные – прогнозирование уровня риска на основе исследования 

колебаний в течение определенного периода времени (показатели прибыли, 

расходов). Для данного метода анализируются показатели дисперсии и 

среднеквадратического отклонения, а также измеряется колебание доходности, 

используя вариацию и ковариацию; аналитические – определение уровня риска 

в результате комплексного анализа основных показателей эффективности 

инвестиционной деятельности: периода окупаемости, внутренней нормы 

прибыли, индекса рентабельности, чистого приведенного дохода. 

В данном случае основными этапами в процессе оценки риска 

инвестиционного портфеля являются:  

1) информационное обеспечение – диагностика финансового состояния 

предприятия, анализ финансовой отчетности, исследование запланированной 

структуры инвестиционного портфеля; 

2) определение основных причин возникновения риска и анализ сфер 

риска в общей структуре, в зависимости от классификации инвестиционного 

портфеля предприятия; 

3) определение вероятности наступления и оценка влияния каждой 

составляющей риска; 

4) установление желаемого максимального уровня риска при ожидаемом 

уровне доходности с целью обеспечения рентабельности инвестиционного 

портфеля; 

5) оценка фактического уровня риска; 

6) формирование выводов относительно рискованности инвестиционного 

портфеля; 

7) разработка рекомендаций по контролированию и минимизации уровня 

риска. 

Одним из показателей, который используется для определения риска, 

является вариация доходности по определенному направлению 
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инвестирования, которая предусматривает учесть возможности и объемов 

отклонения доходности и рассчитывается по такой формуле: 

var(𝑅𝑅𝑖𝑖) = ∑ 𝑝𝑝𝑛𝑛𝑁𝑁
𝑛𝑛=1 [𝑟𝑟𝑛𝑛 − 𝐸𝐸(𝑅𝑅𝑖𝑖)]2, 

𝐸𝐸(𝑅𝑅𝑖𝑖) = ∑ 𝑝𝑝𝑛𝑛𝑁𝑁
𝑛𝑛=1 ∗ 𝑟𝑟𝑛𝑛, 

где 𝑟𝑟𝑛𝑛 – n-невозможное значение доходности i-го направления инвестирования; 

𝐸𝐸(𝑅𝑅𝑖𝑖) – ожидаемая доходность i-го направления инвестирования; 𝑝𝑝𝑛𝑛 – 

вероятность реализации і-го направления инвестирования; N - число 

возможных значений доходности. 

Ученые предлагают такую шкалу оценки риска по коэффициенту 

вариации: 

1) менее 17% – отсутствие риска; 

2) от 17% до 33% – низкий риск; 

3) от 33% до 40% – риск средний; 

4) от 40% до 60% – риск высокий; 

5) более 60% – риск критический. 

Показатель ковариации характеризует степень взаимосвязи доходности 

двух направлений инвестирования: 

cov(𝑅𝑅𝑖𝑖,𝑅𝑅𝑗𝑗) =𝑝𝑝1[𝑟𝑟𝑖𝑖1 − 𝐸𝐸(𝑅𝑅𝑖𝑖)] × [𝑟𝑟𝑗𝑗1 − 𝐸𝐸(𝑅𝑅𝑖𝑖)˖… ˖𝑝𝑝𝑛𝑛[𝑟𝑟𝑖𝑖𝑛𝑛 − 𝐸𝐸�𝑅𝑅𝑗𝑗�] × [𝑟𝑟𝑗𝑗𝑛𝑛 − 𝐸𝐸�𝑅𝑅𝑗𝑗�] 

где 𝑟𝑟𝑖𝑖𝑛𝑛 – n-не возможное значение доходности i-го направления 

инвестирования; 𝑟𝑟𝑗𝑗𝑛𝑛 – n-не возможное значение доходности j-го направления 

инвестирования; 𝑝𝑝𝑛𝑛 – вероятность реализации i-го и j-го направления 

инвестирования. 

Положительное значение показателя ковариации означает, что 

доходность каждого из направлений инвестирования происходит в одном 

направлении. Анализ показателей на этом этапе позволит определить, 

удовлетворяет ли проект основным требованиям предприятия и, на первом 

этапе анализа, может считаться: эффективным – если при реализации проектов 

достигаются поставленные плановые цели по основным параметрам, при 

условии баланса риска и доходности, а также возможности устранения 

вероятных негативных последствий мероприятиями, предусмотренными в 
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проекте без ущерба для собственного предприятия; неэффективным – если 

характеризуется значительными потерями, при высокой возможности их 

возникновения. 

Поскольку такой анализ частично носит прогнозируемый характер с 

риском получения непредсказуемых фактических результатов, целесообразно 

предложить осуществлять его по следующим основным особенностям: 

– использовать пессимистический подход относительно прогнозных 

значений некоторых показателей с учетом показателя эластичности; 

– учитывать резервы средств для покрытия возможных рисков по 

проектам; 

– использовать данные фундаментального анализа, в процессе 

формирования портфеля проектов; 

– использовать метод дисконтирования; 

– учитывать специфику и сохранять соответствие с портфелем ресурсов и 

т.п. 

В процессе анализа эффективности проектов, а в частности таких важных 

параметров, как результативность и риск, целесообразно определить 

зависимость их значений от факторов, которые могут на них влиять. 

Показателем, с помощью которого может быть определена такая зависимость, 

является показатель эластичности, который показывает, насколько изменится 

показатель при изменении определенного фактора на 1%. В результате такого 

анализа можно определить, какие факторы влияют на анализируемый 

показатель и, соответственно, прогнозировать возможности и угрозы 

вследствие внедрения проектов. В случае если показатель эластичности больше 

или равен 1, можно утверждать, что изменение фактора приведет к 

значительному изменению параметра по сравнению с прогнозируемым. В 

случае если эластичность будет меньше 1, влияние фактора является 

незначительным. 

𝐸𝐸𝑝𝑝 =
𝛥𝛥𝑁𝑁
𝛥𝛥𝐹𝐹𝑖𝑖

, 
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где 𝐸𝐸𝑝𝑝 – эластичность параметра в определенный период времени; 𝛥𝛥𝑁𝑁 – 

изменение (прирост) параметру в определенный период времени; 𝛥𝛥𝐹𝐹𝑖𝑖  – 

изменение (прирост) фактора, который в течение определенного периода, 

может влиять на параметр. 

Можно предложить метод, с помощью которого возможно обобщение 

выводов относительно эффективности проектов на первичном этапе анализа. С 

этой целью предложим использование шкалы Харрингтона. 

Это универсальная шкала, с помощью которой можно превратить 

результат исследования и оценку объекта в количественные измерители, а 

также формирование выводов относительно его состояния. Шкала Харрингтона 

предполагает пять интервалов от 0 до 1, которые отражают уровни в оценке 

объекта, с целью определения его общего состояния. 

Целесообразно отметить, что в универсальной шкале Харрингтона 

значение 0,37 является критическим и определяет границу между 

удовлетворительными и неудовлетворительными уровням шкалы. 

Итак, в процессе оценки эффективности проектов для конкретного 

предприятия возможно экспертное оценивание значений и результатов по 

конкретным параметрам, и, соответственно, определение по каждому из них 

интервалов по шкале Харрингтона. В процессе экспертного оценивания 

параметров также возможно сопоставление фактических их значений с теми, 

которые являются запланированными. 

Важно отметить, что для каждого предприятия весомость каждого из 

параметров будет разной, это целесообразно учитывать в процессе определения 

интегрального уровня эффективности проектов. Интегральный уровень 

эффективности проектов можно определить по формуле: 

𝐿𝐿𝐿𝐿 = �(𝐸𝐸𝑖𝑖

𝑛𝑛

𝑖𝑖=1

× µ𝑖𝑖), 

где Le – интегральный уровень эффективности проектов; 𝐸𝐸𝑖𝑖 – оценка 

эффективности параметра по шкале Харрингтона; µ𝑖𝑖 – значение параметра для 
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конкретного предприятия (может быть оценена в интервале от 0 до 1); i – 

количество параметров эффективности проекта. 

Результатом второго этапа являются выводы относительно 

эффективности проектов на первичном этапе анализа. 

Последним этапом системы является комплексный анализ влияния 

проектов на развитие предприятия и разработка метода использования 

инвестиционного портфеля на основе масштабно-качественной модели. Целью 

такой модели является более комплексное оценивание эффективности 

выбранных проектов по уровню их непосредственного влияния на 

масштабность и качество развития предприятия по основным индикаторам. В 

результате разработки модели предприятие может формировать окончательные 

выводы относительно целевых проектов, которые будут финансироваться по 

соответствующей схеме распределения инвестиционных ресурсов. 

Обсуждение 

Таким образом, согласно предложенной концепции, в процессе 

использования инвестиционного портфеля с целью обеспечения развития 

предприятия можно выделить следующие особенности: 

1) обеспечение развития предприятия по основным направлениям: 

– подбор комплекса внутренних проектов с целью обеспечения 

программы развития собственного предприятия; 

– подбор комплекса внешних проектов с целью получения 

дополнительного дохода от оптимального размещения свободных средств; 

2) определение характера развития предприятия: 

– экстенсивный – происходит путем привлечения дополнительных 

ресурсов; 

– интенсивный – осуществляется вследствие эффективного 

использования имеющихся ресурсов. 

Следовательно, согласно исследованиям, интегральный уровень развития 

предприятия характеризуется масштабностью и качеством развития. Уровень 

масштабности развития характеризуется такими показателями как: чистая 
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прибыль, доход от реализации, себестоимость, среднегодовая стоимость 

активов, среднегодовая стоимость основных средств, среднегодовая стоимость 

оборотных активов, численность работников. Уровень качества развития 

предприятия характеризуется такими показателями: коэффициент ритмичности 

производства – характеризует непрерывность и систематичность 

осуществления операционной деятельности предприятия; коэффициент 

бездефектности производства в общем объеме отражает долю товарной 

продукции, которая соответствует необходимым стандартам качества; 

коэффициент капитализации стоимости предприятия – характеризует 

соотношение стоимости в денежном эквиваленте, по которой в определенный 

момент времени предприятие может быть продано (рыночная стоимость) и 

стоимостью активов предприятия (балансовая стоимость.) 

Учет вышесказанного, а также анализ научных исследований дает 

предложить основные общие индикаторы масштабности и качества развития 

предприятия. Определение прогнозируемых значений таких параметров в 

результате реализации альтернативных проектов позволит отобрать наиболее 

эффективные из них для конкретного предприятия. 

Для нашего исследования предложим ряд индикаторов, которые 

используем для анализа влияния производственно-хозяйственных проектов на 

развитие предприятия и соответственно на эффективность использования 

инвестиционного портфеля. На определение целевых индикаторов развития 

предприятия будут влиять также комплексные цели формирования и 

использования инвестиционного портфеля. 

Выводы 

Таким образом, в предложенной системе индикаторов можно выделить 

те, которые будут характеризовать уровень масштабности и качество развития, 

а также те, которые будут характеризовать развитие во внутренней и внешней 

среде. Так, индикаторами, которые будут характеризовать масштабность 

развития предприятия во внутренней среде, являются: чистая прибыль, доход 

от реализации и численность работников. Индикаторами, которые будут 
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характеризовать качество развития предприятия во внутренней среде, 

определим: коэффициент качества продукции, коэффициент капитализации 

стоимости предприятия, экономия на ресурсах в результате внедрения новых 

технологий. Индикатором масштабности развития предприятия во внешней 

среде будет доход от размещения средств (дивидендный доход), индикатором 

качества развития – корпоративные отношения, получение доли в уставном 

капитале или права на управление другим предприятием. 

Каждый из предложенных показателей будет определять результат 

внедрения или реализации того или иного проекта на деятельность 

предприятия, влиять на его развитие и конкурентоспособность. 

Проанализируем сущность каждого из этих показателей и обоснуем их 

важность в контексте предложенной концепции. 

Предположим, что обеспечение программы развития предприятия во 

внутренней среде будет характеризоваться в первую очередь эффективностью и 

развитием операционной деятельности предприятия. То есть программу 

развития предприятия можно обеспечивать путем реализации проектов 

инвестирования операционной деятельности. Индикаторами, которые могут 

характеризовать масштабность (экстенсивность) развития операционной 

деятельности, являются доход от реализации, чистая прибыль, численность 

рабочих мест. 

В предложенной концепции, мы принимаем во внимание, что 

предприятие стремится к увеличению дохода от реализации продукции, что 

будет влиять на увеличение чистой прибыли предприятия. 

Во внешней среде развитие предприятия будет определяться 

дополнительными поступлениями от инвестиционной деятельности, а также 

развитием корпоративных отношений. Предлагаем использовать показатель 

дохода от размещения средств (дивидендный доход) – как индикатор развития 

предприятия во внешней среде. Такой доход преимущественно является 

результатом вложения средств в проекты финансового инвестирования, то есть 

является дивидендным доходом. 
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Индикаторами качественного развития во внешней среде является в 

первую очередь развитие корпоративных отношений, и, как одно из возможных 

последствий, получение права управления другим предприятием. Такой 

результат можно классифицировать как прямое инвестирование, целью и 

результатом которого является получение доли в акционерном капитале 

предприятия. 
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