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Íåîáõîäèìîñòü îñóùåñòâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè îáùåñòâåííî 
çíà÷èìûõ ïðîåêòîâ îïðåäåëÿåòñÿ çíà÷èìîñòüþ îöåíêè èõ  îáùåñòâåííîé 
ýôôåêòèâíîñòè. Â äàííîé ñòàòüå ðàññìîòðåí ìåæäóíàðîäíûé îïûò îöåíêè 
îáùåñòâåííîé ýôôåêòèâíîñòè ñ ïîìîùüþ ìåòîäèêè àíàëèçà èçäåðæåê è âûãîä. 
Ïðèâåäåíû ðåêîìåíäàöèè ïî èñïîëüçîâàíèþ äàííîãî ìåòîäà â óñëîâèÿõ ðîññèéñêîé 
ýêîíîìèêè.

Îáùåñòâåííàÿ ýôôåêòèâíîñòü, èíâåñòèöèè, èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò, 
ñîöèàëüíûå ýôôåêòû , ýêîëîãè÷åñêèå ýôôåêòû , ìèðîâîé îïûò ,àíàëèç èçäåðæåê è 
âûãîä.

The necessity of realization of the state support of socially significant projects is 
defined by the importance of public efficiency assessment. In the given article there is 
considered an international experience of public efficiency assessment by means of the 
method of the analysis of costs and benefits. Recommendations are given on using the given 
method in the conditions of the Russian economy.

Public efficiency ,  investments ,  investment project ,  social effects ,  ecological effects ,
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Ôåäåðàëüíîå ãîñóäàðñòâåííîå áþäæåòíîå îáðàçîâàòåëüíîå ó÷ðåæäåíèå âûñøåãî ïðîôåññèîíàëüíîãî îáðàçîâàíèÿ

«Ìîñêîâñêèé ãîñóäàðñòâåííûé óíèâåðñèòåò ïðèðîäîîáóñòðîéñòâà»

Â Ðîññèè â óñëîâèÿõ ìèðîâîãî 
ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà è ñåðüåçíûõ 
êîëåáàíèé èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà â 
ñî÷åòàíèè ñ ðåôîðìèðîâàíèåì ñèñòåìû 
ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ ñóùåñòâåí-
íî âîçðîñëà ðîëü ãîñóäàðñòâåííîé èíâåñ-
òèöèîííîé ïîëèòèêè, ñòèìóëèðóþùåé 
ñîçäàíèå  è âíåäðåíèå èííîâàöèé â êëþ÷å-
âûõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè. Íåîáõîäèìî íå 
òîëüêî ñîçäàâàòü îáùèå èíñòèòóöèîíàëü-
íûå óñëîâèÿ äëÿ èííîâàöèîííîãî ðàçâè-
òèÿ, íî è îñóùåñòâëÿòü öåëåíàïðàâëåííóþ 
ãîñóäàðñòâåííóþ ïîääåðæêó îáùåñòâåííî 
çíà÷èìûõ ïðîåêòîâ, íå ðåàëèçóåìûõ 
÷àñòíûì ñåêòîðîì.

Îáùåñòâåííàÿ ýôôåêòèâíîñòü õàðàê-
òåðèçóåò ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå 
ïîñëåäñòâèÿ îñóùåñòâëåíèÿ ïðîåêòà äëÿ 
îáùåñòâà â öåëîì â ïðåäïîëîæåíèè, ÷òî 
îíî ïîëó÷àåò ðåçóëüòàòû è íåñåò çàòðàòû. 
Ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèÿ î ðåàëèçàöèè 
ïðîåêòà è î åãî ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåð-
æêå îñíîâíûì êðèòåðèåì ÿâëÿåòñÿ ïîëó-
÷åíèå ìàêñèìàëüíîãî äîõîäà, òî÷íåå, 
íàèáîëüøåé ïîëåçíîé îòäà÷è îò íàöèî-
íàëüíîãî èìóùåñòâà ñ öåëüþ ïîñëåäóþùå-
ãî óäîâëåòâîðåíèÿ ïîòðåáíîñòåé îáùåñòâà. 
Ñîîòâåòñòâåííî ó÷èòûâàåòñÿ íå ýêîíîìè-
÷åñêàÿ îòäà÷à, à ñîöèàëüíûå, ýêîëîãè÷åñ-
êèå, ïîëèòè÷åñêèå è èíûå ðåçóëüòàòû è 
çàòðàòû, íå âñåãäà ïîääàþùèåñÿ ñòîèìîñ-
òíîé îöåíêå.

Ñîöèàëüíûå ðåçóëüòàòû õàðàêòåðè-
çóþò âêëàä ïðîåêòà â óëó÷øåíèå ñîöèàëü-
íîé ñôåðû ñ öåëüþ ïîëó÷åíèÿ äîõîäà è 
ïîâûøåíèÿ óðîâíÿ è êà÷åñòâà æèçíè 
ëþäåé ïîñðåäñòâîì óäîâëåòâîðåíèÿ èõ 
ìàòåðèàëüíûõ, äóõîâíûõ è ñîöèàëüíûõ 
ïîòðåáíîñòåé.

Ýêîëîãè÷åñêèå ðåçóëüòàòû èíâåñòè-
öèîííîãî ïðîåêòà ìîãóò ñîñòîÿòü èç 
îöåíîê: óëó÷øåíèÿ (óõóäøåíèÿ) ñîñòîÿ-
íèÿ îêðóæàþùåé ñðåäû; ñîêðàùåíèÿ 
(óâåëè÷åíèÿ) ïîòðåáëåíèÿ ïåðâè÷íûõ 
ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ; áåçîòõîäíîñòè 
ïðîèçâîäñòâà; ñîêðàùåíèÿ (óâåëè÷åíèÿ) 
ýíåðãîïîòðåáëåíèÿ; âûïîëíåíèÿ ìåæäó-
íàðîäíûõ îáÿçàòåëüñòâ Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè â ñôåðå îõðàíû îêðóæàþùåé 
ïðèðîäíîé ñðåäû.

Â ðîññèéñêîé ïðàêòèêå ðàñ÷åò 
îáùåñòâåííîé ýôôåêòèâíîñòè ïðàêòè÷åñ-
êè íå îòëè÷àåòñÿ îò ðàñ÷åòà îöåíêè êîì-
ìåð÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè (çà èñêëþ÷åíè-
åì  ó÷åòà âûøåóêàçàííûõ ôàêòîðîâ) [1]. 
Ñîîòâåòñòâåííî â ðàñ÷åòàõ äåíåæíûõ 
ïîòîêîâ  èñïîëüçóåòñÿ ñîöèàëüíàÿ (îáùåñ-
òâåííàÿ) ñòàâêà äèñêîíòà. Ïðîèçâîäèìàÿ 
ïðîäóêöèÿ (ðàáîòû è óñëóãè) è çàòðà÷èâà-
åìûå ðåñóðñû îöåíèâàþòñÿ â ñïåöèàëüíûõ 
«ýêîíîìè÷åñêèõ» èëè «òåíåâûõ» öåíàõ. Â  
ñîñòàâå îáîðîòíîãî êàïèòàëà äîëæíû 
ó÷èòûâàòüñÿ òîëüêî çàïàñû òîâàðíî-
ìàòåðèàëüíûõ öåííîñòåé è ðåçåðâû 
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äåíåæíûõ ñðåäñòâ. Ñòîèìîñòíàÿ îöåíêà 
ïîñëåäñòâèé ðåàëèçàöèè äàííîãî ïðîåêòà 
îòðàæàåòñÿ â ñîöèàëüíîé, ýêîëîãè÷åñêîé 
ñôåðàõ, à òàêæå äðóãèõ ñåêòîðàõ íàðîäíî-
ãî õîçÿéñòâà. 

Â ñòðàíàõ ñ ðàçâèòûìè ðûíî÷íûìè 
ýêîíîìè÷åñêèìè ñèñòåìàìè íàêîïëåí 
äîñòàòî÷íûé îïûò â îáëàñòè àíàëèçà 
îáùåñòâåííîé ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöè-
îííûõ ïðîåêòîâ. Ïðåíåáðåãàòü ýòèì 
îïûòîì áåññìûñëåííî. Êðèòåðèè îöåíêè 
ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåê-
òîâ, èñïîëüçóåìûå è îáùåïðèíÿòûå 
ñåãîäíÿ äëÿ âñåõ ðàçâèòûõ ñòðàí, ÿâëÿþò-
ñÿ îñîáûì ÿçûêîì, êîòîðûé îáåñïå÷èâàåò 
äèàëîã è ãàðàíòèðóåò âçàèìîïîíèìàíèå 
èíâåñòîðîâ è ïðåäïðèíèìàòåëåé ðàçíûõ 
ñòðàí. Ê òàêîâûì ìîæíî îòíåñòè ìåòîäè-
êè îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè ÞÍÈÄÎ 
(UNIDO – United Nations Industrial 
Development Organization – Îðãàíèçàöèÿ 
Îáúåäèíåííûõ Íàöèé ïî ïðîìûøëåííîìó 
ðàçâèòèþ), Âñåìèðíîãî áàíêà (World 
Bank) è Åâðîïåéñêîãî áàíêà ðåêîíñòðóê-
öèè è ðàçâèòèÿ (European Bank for 
Reconstruction and Development). Âñå 
óêàçàííûå îðãàíèçàöèè áàçèðóþòñÿ íà 
êëàññè÷åñêèõ ïðèíöèïàõ èíâåñòèöèîííî-
ãî àíàëèçà, ïîñòðîåííûõ íà îñíîâå ìåòîäà 
àíàëèçà äåíåæíûõ ïîòîêîâ. Ïðîâåäåíèå 
àíàëèçà èçäåðæåê è âûãîä èíâåñòèöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ – ýòî èíñòðóìåíò ïîâûøå-
íèÿ ïðîçðà÷íîñòè ïðîöåäóð îòáîðà ïðîåê-
òîâ è ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé. 

Ðàññìîòðèì îñíîâû ïðîâåäåíèÿ 
àíàëèçà èçäåðæåê è âûãîä ñîöèàëüíî 
îðèåíòèðîâàííûõ èíâåñòèöèîííûõ 
ïðîåêòîâ â çàðóáåæíîé ïðàêòèêå (ïðîåêò 
îöåíèâàåòñÿ â ñèñòåìå ôîíäîâ, ñîäåéñòâó-
þùèõ ðåàëèçàöèè ïðîåêòîâ) [2].

Îïðåäåëåíèå öåëåé è çàäà÷ ïðîåê-
òà. Ïðè îïðåäåëåíèè öåëåé èíèöèàòîð 
ïðîåêòà äîëæåí óìåòü îòâåòèòü íà ñëåäóþ-
ùèå âîïðîñû:

Áóäåò ëè óâåëè÷åíèå îáùåãî áëàãî-
ñîñòîÿíèÿ îò ðåàëèçàöèè ïðîåêòà ñòîèòü 
çàòðàò íà íåãî?

Âñå ëè âàæíåéøèå ïðÿìûå è êîñâåí-
íûå ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå ïîñëå-
äñòâèÿ îñóùåñòâëåíèÿ ïðîåêòà áûëè 
ó÷òåíû?

Ïðîåêò äîëæåí îòâå÷àòü òðåáîâàíè-
ÿì çàêîíîäàòåëüñòâà. Ôèíàíñîâî-
ýêîíîìè÷åñêèé àíàëèç ïðåäñòàâëåí â âèäå 
ïîøàãîâûõ àëãîðèòìîâ, èìåþùèõ ñâîè 
îñîáåííîñòè.

Ïðîâåäåíèå ôèíàíñîâîãî àíàëèçà, 
êîòîðûé ïîçâîëÿåò ýêñïåðòó-îöåíùèêó 
ïîëó÷èòü âåñîìóþ èíôîðìàöèþ î êàïèòà-
ëîâëîæåíèÿõ è ðåçóëüòàòàõ ïðîåêòà, èõ 
öåíàõ, à òàêæå îá îáùåì ãðàôèêå ðàñõîäîâ 
è äîõîäîâ.

Ïåðâûé øàã àíàëèçà – îïðåäåëåíèå 
ãîðèçîíòà ïðîãíîçèðîâàíèÿ, ò.å. ìàêñè-
ìàëüíîãî ñðîêà, íà êîòîðûé äåëàþòñÿ 
ïðîãíîçû áóäóùèõ òåíäåíöèé ðàçâèòèÿ 

ïðîåêòà. 
Âòîðîé øàã – îïðåäåëåíèå âåëè÷èíû 

îáùåé ñòîèìîñòè ïðîåêòà êàê èíòåãðàëü-
íîé ñòîèìîñòè èíâåñòèöèé (çåìëè, ñòðîå-
íèé, ëèöåíçèé, ïàòåíòîâ) è òåêóùèõ 
çàòðàò (ïåðñîíàëà, ñûðüÿ, ýëåêòðîýíåð-
ãèè). 

Òðåòèé øàã – ðàñ÷åò äîõîäà îò 
ðåàëèçàöèè ïðîåêòà. 

×åòâåðòûé øàã – îïðåäåëåíèå 
îñòàòî÷íîé ñòîèìîñòè èíâåñòèöèé: îñíîâ-
íîãî êàïèòàëà; âñåõ àêòèâîâ è çàäîëæåí-
íîñòåé.

Ïîñëå ðàñ÷åòà ïîïðàâîê íà èíôëÿ-
öèþ è ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ îïðåäåëÿ-
þò ôèíàíñîâóþ óñòîé÷èâîñòü ïðîåêòà, 
äîñòàòî÷íûì óñëîâèåì êîòîðîé ÿâëÿåòñÿ 
íåîòðèöàòåëüíîñòü íàêîïëåííîãî ñàëüäî 
ïîòîêà ðåàëüíûõ äåíåã ïî âñåì ðàññìàòðè-
âàåìûì ãîäàì.

Ïÿòûé øàã ôèíàíñîâîãî àíàëèçà – 
îïðåäåëåíèå ïîêàçàòåëåé ýôôåêòèâíîñòè: 
ôèíàíñîâîé âíóòðåííåé íîðìû äîõîäíîñ-
òè; ôèíàíñîâîé ÷èñòîé ïðèâåäåííîé 
ñòîèìîñòè ïðîåêòà.

Ïðîâåäåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëè-
çà, êîòîðûé îñóùåñòâëÿåòñÿ  ñ òî÷êè 
çðåíèÿ âëèÿíèÿ ïðîåêòà îò ëèöà âñåãî 
îáùåñòâà (ðåãèîíà èëè ñòðàíû) íà ýêîíî-
ìè÷åñêîå áëàãîñîñòîÿíèå ðåãèîíà èëè 
ñòðàíû. Â  îòëè÷èå îò ôèíàíñîâîãî àíàëè-
çà, ïðîâîäèìîãî ñ òî÷êè çðåíèÿ ñîáñòâåí-
íèêà èíôðàñòðóêòóðû, ýêîíîìè÷åñêèé 
àíàëèç ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü âûãîäó è 
îáùåñòâåííûå èçäåðæêè ñ ïîìîùüþ 
èñïîëüçîâàíèÿ êîýôôèöèåíòîâ êîíâåðñèè 
äëÿ êàæäîé ñòàòüè âõîäÿùèõ è âûõîäÿ-
ùèõ ïîòîêîâ. 

Ýêîíîìè÷åñêèé àíàëèç ïðåäñòàâëåí  
ñëåäóþùèìè øàãàìè:

Ïåðâûé øàã – êîððåêöèÿ  ðûíî÷íûõ 
öåí, âêëþ÷àþùèõ íàëîãè, ñóáñèäèè, à 
òàêæå íåêîòîðûå  òðàíñôåðòíûå ïëàòåæè. 
Ìîæíî ñëåäîâàòü ñëåäóþùèì ïðàâèëàì, 
óñòàíîâëåííûì ðóêîâîäñòâîì ïî ïðèìåíå-
íèþ ìåòîäà àíàëèçà èçäåðæåê è âûãîä äëÿ 
îöåíêè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ:

öåíû íà âõîäíûå ðåñóðñû è âûõîä-
íóþ ïðîäóêöèþ äîëæíû áûòü î÷èùåíû îò 
ÍÄÑ è äðóãèõ êîñâåííûõ íàëîãîâ;

öåíû íà âõîäíûå ðåñóðñû äîëæíû 
âêëþ÷àòü ïðÿìûå íàëîãè;

â öåíû íå äîëæíû âêëþ÷àòüñÿ ÷èñòî 
òðàíñôåðòíûå ïëàòåæè, íàïðèìåð  âûïëà-
òû ïî ñîöèàëüíîìó îáåñïå÷åíèþ;

â îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ êîñâåííûå 
íàëîãè/ñóáñèäèè äåéñòâóþò êàê ïîïðàâêè 
íà ýêñòåðíàëèè.

Âòîðîé øàã – îïðåäåëåíèå âíåøíèõ 
âûãîä èëè âíåøíèõ èçäåðæåê, íå ó÷èòû-
âàåìûõ â ôèíàíñîâîì àíàëèçå. ×òîáû â 
ïðîöåññ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ èíòåãðèðîâàòü 
ñòîèìîñòü ýêîëîãè÷åñêèõ óñëóã, ïðåä-
îñòàâëÿåìûõ ýêîñèñòåìàìè, íåîáõîäèìà 
ýêîíîìè÷åñêàÿ îöåíêà ýêîëîãè÷åñêèõ 
ýôôåêòîâ. 
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Òðåòèé øàã – ïåðåâîä ðûíî÷íûõ öåí 
â ðàñ÷åòíûå äëÿ ó÷åòà îáùåñòâåííûõ 
çàòðàò è âûãîä, ò.å. ó÷åò èñêàæåíèÿ öåí íà 
âõîäíûå ðåñóðñû è âûõîäíóþ ïðîäóêöèþ, 
à òàêæå èñêàæåíèÿ îïëàòû òðóäà.

×åòâåðòûé øàã – îïðåäåëåíèå ñîöè-
àëüíîé ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ 
îòðàæåíèÿ îáùåñòâåííîãî âçãëÿäà íà òî, 
êàê áóäóùèå èçäåðæêè è äîõîäû ñëåäóåò 
îöåíèâàòü ïî ñðàâíåíèþ ñ íàñòîÿùèìè. 

Ïÿòûé øàã – âû÷èñëåíèå ýêîíîìè-
÷åñêîé íîðìû äîõîäíîñòè. Ýêîíîìè÷åñ-
êóþ âíóòðåííþþ íîðìó ïðèáûëüíîñòè 
ñëåäóåò âû÷èñëÿòü ïîñëå êîððåêöèè 
èñêàæåíèÿ öåí. Äàííûé ïîêàçàòåëü 
ó÷èòûâàåò âñå îáùåñòâåííûå è ýêîëîãè-
÷åñêèå ýêñòåðíàëèè, à òàêæå èñïîëüçóåò 
àëüòåðíàòèâíóþ ñòîèìîñòü òîâàðîâ è 
óñëóã è ðàñ÷åòíûå öåíû âìåñòî íåñîâåð-
øåííûõ ðûíî÷íûõ öåí [3].

Ïðîâåäåíèå ìíîãîêðèòåðèàëüíîãî 
àíàëèçà.  Â ôèíàíñîâûé àíàëèç, êàê 
ïðàâèëî, íå âêëþ÷àåòñÿ ðàññìîòðåíèå 
òàêèõ çàäà÷, êàê ñîöèàëüíàÿ ñïðàâåäëè-
âîñòü, çàùèòà îêðóæàþùåé ñðåäû è 
ðàâåíñòâî âîçìîæíîñòåé. Äëÿ ýòèõ öåëåé 
ïðèìåíÿåòñÿ ìíîãîêðèòåðèàëüíûé àíà-
ëèç, ðàññìàòðèâàþùèé îäíîâðåìåííî 
ðàçëè÷íûå çàäà÷è, ñâÿçàííûå ñ îöåíèâàå-
ìûì ïðîåêòîì. 

Àíàëèç ðèñêîâ, ñâÿçàííûõ ñ ðåàëè-
çàöèåé ïðîåêòà. Íåäîñòàòî÷íàÿ ïðîðà-
áîòêà ðèñêîâ, âëèÿþùèõ íà äîõîäíîñòü 
ïðîåêòîâ, ÿâëÿåòñÿ íàèáîëåå ðàñïðîñòðà-
íåííîé îøèáêîé çàÿâèòåëÿ, ïëàíèðóþùå-
ãî ðåàëèçàöèþ èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà. 
Íåîáõîäèìî âûÿâèòü, îöåíèòü è ìèíèìè-
çèðîâàòü âñå ïðîåêòíûå ðèñêè, êîòîðûå 
ìîãóò ïðèâåñòè ê íåâåðíûì èíâåñòèöèîí-
íûì ðåøåíèÿì è çíà÷èòåëüíûì óáûòêàì. 

Ðåêîìåíäàöèè ïî èñïîëüçîâàíèþ 
ìèðîâîãî îïûòà îöåíêè îáùåñòâåííîé 
ýôôåêòèâíîñòè â ðîññèéñêîé ýêîíîìè-
êå. Íåîáõîäèìà òùàòåëüíàÿ ïðîðàáîòêà 
ïðîåêòà íà ñòàäèè ýêñïåðòèçû ñ îáåñïå÷å-
íèåì  ïîëíîòû è ïðîçðà÷íîñòè èíôîðìà-
öèè, ïðåäîñòàâëÿåìîé î ïðîåêòå, âêëþ÷àÿ 
ôèíàíñîâûå è þðèäè÷åñêèå äîêóìåíòû. 
Çàäà÷åé ýêñïåðòà-îöåíùèêà ÿâëÿåòñÿ 
ïîäãîòîâêà çàêëþ÷åíèÿ î ïðîåêòå íà 
îñíîâå ïðîâåðêè äîñòîâåðíîñòè òàêîé 
èíôîðìàöèè, ôèíàíñîâîãî àíàëèçà è 
àíàëèçà ðèñêà ïðîåêòà.

Â Ðîññèè ðûíîê òîâàðîâ è óñëóã íå 
ÿâëÿåòñÿ ðûíêîì ñîâåðøåííîé êîíêóðåí-
öèè, à ôîíäîâûé ðûíîê – áåçàðáèòðàæ-
íûì, ñîîòâåòñòâåííî äåéñòâóþùåå çàêîíî-
äàòåëüñòâî è ðåàëüíî ñóùåñòâóþùèé 
ðûíîê íå èäåàëüíû. Íî íå òîëüêî â ïåðå-
õîäíîé ýêîíîìèêå Ðîññèè, à òàêæå è â 
áëàãîïîëó÷íûõ ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ 
ñòðàíàõ ðåàëüíûé ðûíîê ñóùåñòâåííî 
îòëè÷àåòñÿ îò ðûíêà ñîâåðøåííîé êîíêó-

ðåíöèè. Ïîýòîìó ðàñ÷åò ïîêàçàòåëåé 
îáùåñòâåííîé ýôôåêòèâíîñòè íå ìîæåò 
ïðîâîäèòüñÿ ïî ðûíî÷íûì öåíàì è ïðàâè-
ëàì. Íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü èñêàæåíèå 
öåí íà âõîäíûå ðåñóðñû è âûõîäíóþ 
ïðîäóêöèþ, à òàêæå èñêàæåíèå îïëàòû 
òðóäû.

Ñóùåñòâóåò ïðîñòîå ïðàâèëî: ê 
ðàññìîòðåíèþ ñëåäóåò ïðèíèìàòü ïðîåê-
òû, ó êîòîðûõ ÷èñòûé äèñêîíòèðîâàííûé 
äîõîä áîëüøå íóëÿ è ìàêñèìàëåí, èíäåêñ 
äîõîäíîñòè áîëüøå åäèíèöû, ïîêàçàòåëü 
âíóòðåííåé íîðìû ïðèáûëüíîñòè áîëüøå 
ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïî êðåäèòàì, à ïåðèîä 
îêóïàåìîñòè ïðîåêòà ìèíèìàëåí. Îäíàêî 
íåîáõîäèìî ïðèíèìàòü âî âíèìàíèå 
ïîïðàâêè íà ýêñòåðíàëèè, ÷òîáû â ïðîöåññ 
ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ èíòåãðèðîâàòü ñòîè-
ìîñòü ýêîëîãè÷åñêèõ ýôôåêòîâ.

Â ðàñ÷åòàõ öåëåñîîáðàçíî èñïîëüçî-
âàòü ñîöèàëüíóþ ñòàâêó äèñêîíòèðîâàíèÿ 
è ïðèìåíÿòü ïîêàçàòåëü ýêîíîìè÷åñêîé 
íîðìû äîõîäíîñòè, ó÷èòûâàþùèé âñå 
îáùåñòâåííûå è ýêîëîãè÷åñêèå ýêñòåðíà-
ëèè.

Íà äàííîì ýòàïå ðàçâèòèÿ ðîññèé-
ñêîé ýêîíîìèêè ñëåäóåò ñåðüåçíî ðàçâè-
âàòü ïðàêòèêó èíâåñòèöèîííîãî àíàëèçà, 
âêëþ÷àþùåãî ôîðìèðîâàíèå ñèñòåì è 
èíñòðóìåíòàðèåâ óïðàâëåíèÿ è ïëàíèðî-
âàíèÿ, à òàêæå îáåñïå÷èòü íàäëåæàùóþ 
ïðîçðà÷íîñòü ðîññèéñêîãî áèçíåñà. 
Èñïîëüçóåìûå â Ðîññèè ïîäõîäû ê îöåíêå 
îáùåñòâåííîé ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöè-
îííûõ ïðîåêòîâ î÷åíü îãðàíè÷åíû, ïîýòî-
ìó íå ñòîèò ïðåíåáðåãàòü íàêîïëåííûì 
çàðóáåæíûì îïûòîì. Ðàññ÷èòûâàÿ ïîëó-
÷èòü èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè äëÿ ïîäúå-
ìà ðîññèéñêîé  ýêîíîìèêè, íåîáõîäèìî 
óìåòü îáîñíîâûâàòü ñâîè çàÿâêè è äîêàçû-
âàòü èíâåñòîðàì ñïîñîáíîñòü ïðîñ÷èòû-
âàòü âñå àñïåêòû èñïîëüçîâàíèÿ òàêèõ 
èíâåñòèöèé.
________________
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