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Экономический анализ бизнес-rmанов инвестиционных проектов различного 

пmа основывается на методических рекомендациях [ 1] и представляет собой 

обычно достаточно трудоемкий процесс сбора анализа и обработки большого 

количества данных различной природы и их последующее преобразование в 

нормативные аналитические показатели эффективности проекта. Вьmолнение этих 

работ требует наличия специализированных инструменrальных средств, 

являющихся технической реализацией соответствующей информационной 

технолоnm. 

Целью исследования является анализ существующих прОIJ'аммных продуктов, 

применяемых в сфере принятия ннвеспЩионных решений и совершенствование 

компьютеризированной методики экспертизы бизвес-rmанов инвестиционных 

прое!СfОВ, позвеляющей формировать комrmексную оценку бизнес-rтана. 

1. А.наJШЗ проIJ'аммных продуктов, используемых при оценке бизнес-плана 

инвестиционного проекта 

В настоящее время в России и Беларуси получили распространение несколько 

компьютерных имитирующих систем оценки шrвестиционных проектов, 

рnработанных зарубежными и российскими фирмами. В основе нсех этих 

программных продуктов лежат методические рекомендации UNIDO по 

проведенюо промьшmевных технико-экономических исследований. 

Сравнительный анализ наиболее широко исnользуемъiх систем по 

совокупности следующих критериев: l )фунКцИовальвые возможности пакета; 2) 

качество проIJ'аммной реализации; 3) удобство пользовательского интерфейса; 4) 

степень возможности изменения пользователем формул и а.тП'Оритмов, 
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предстаw~енный в работах (2, 3], позволяет выявить общие недостатки, присущие 

всем этим популярным системам, а именно: 

• оrраничепная возможносТь учета влияuия конкреtНЫХ рисков 

(возможность выполнитъ только однофакторный статисmческий анализ, в 

то время как согласно (1 ], аИализ доmкен быrь мноrофакrорный; 

• невозможность исполъзоваimя при решении задач оптимизации; 

• отсуrствне как визуальных (графических), так и аналитических средств 

сравнения различных проею:ов; 

• наличие только количественных показателей оценки эффективности 

инвесnщионных проею:ов, в то время как, сог~но [3], при принятии к 

реализации любрrо ~онного пpoeICra непременно учитываются и 

качественные критерии, например, конкуреfЩИЯ, стабильность спроса, 

степень готовности про.цукта. патентная защита, соответствие 

законодательству и др. 

В целях повышения качесrва инвестиционных решений и снижения уровнЯ 

кредитного риска можно рекомендовать р~<Ютку специатIЗированной 

информационно-аналитической системы п.оддержкн принятия инвеспщ:ионвых 

решений (ИА СГПIР) свободной от въ.ппеперечисле9НЫХ .недостатков. 

Разрабатываемая ИА СППР должна удовлетвор.IПЪ следующим основным 

требованиям: 

• наличие наряду с традиционными количественными показателями 

эффективности системы качественных критериев, представленной в 

виде определенных смысловых блоков, соответствующих основным 

разделам бизнес-IUiана инвестиционного проекта согласно [1]; 

• возможность учета нестохастической неопределенности , 

характеризующей рыночную экономическую среду; 

• возможность постановки и решения задачи оптимизации выделения 

инвестиционных ресурсов группы конкурирующих 

инвестиционных проектов. 
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Дл.я реализации первого требования могут быть предложены следующие 

основные блоки критериев: 

блок 1 - <<Предприятие»: группа критериев харахтеризует степень 

квалификации работников всех уровней управления и производства, репутацию 

предприятия или · продукции, степень удаленности от основных источников 

поtребл.яемых ресурсов; 

блок 2 - <<Рыною>; · группа критериев характеризует соответствие проекта 

тенденциям и перспективам рассматриваемого рывка; 

блок 3 - «Продукция-Маркетинг»: группа критериев оценивает 

конкурентоспособность продукции по сравнению с известными аналогами и 

качество предлагаемых авторами проекта маркетинговых стратегий; 

блок 4 - «Финансы»: группа критериев оценивает степень инвестиционной 

привлекательности проекта; 

блок 5 - <<Коммерческая эффективность»: группа критериев характеризует 

коммерческую эффективность проекта; 

блок ~«Социальная эффективность»: группа критериев характеризует 

социальную эффективность проекта; 

блок 7 - <<Риски проекта»: группа критериев оценивает вероятцость 

реализации проекта с учетом различных видов риска; 

блок 8 -<<ОбеспечеJЩОСТЬ кред1:1та>> : группа критериев ~арахтеризует 

степень обеспеченности кредита, если финансирование проекта предполагается 

осуществлять за счет банковского кредита. 

Необходимо отметить, что сощжупность используемых блоков может 
! •. 

варьироваться в зависимости от того, на к~~ом ~.~не упр_авле~~ тахтическом 

НЩ1 стратегическом будет проходить процесс_ пr~ ре.шения. На~ример, 

рассмотрение вопроса о поддержке про~кта в ~редитном комитете банка, 
1 • ,,. .... t· 

о61зателен блок критериев, характер~ующих степень обс;~пече•mости кредита 
. . .· . . .. ' 

и не обязателен учет социальной ~ффе~ивности . 

245 



Реализация второго требования зависит от способности применяемых 

средств анализа учитывать параметры, выраженные неоднозначными 

количественными и качествеНВЪIМИ оценками. 

Современная теория прию1тия решений располагает необходимыми 

формальными методами решения проблемы учета неопределенности. К тщ 

относятся, наряду с другими, методы, основанные на использовании теории 

нечетких множеств. В работе f4] вычисление многоуровневой агрегированной 

оценки бизнес-плана инвестиционного проекта nредлагае-rся выполнять по 

следующей формуле: J = f[k j• ~)x1 •aJl = fi:{x, •а, •k1 ), 
J-1 i-J J j'I i•1 

где J - агрегированная оценка; х1 - экспертная оценка i-го критерия вj-ой 

группе, представленная в виде дефазифицированного нечеткого 

трапецщщального числа, скорректированная с учетом коэффициента 

компетентности экспертов; а; - удельный вес i-го критерия в j-ой группе; ICj -

удельный весj-ой группы критериев; i - номер текущего критерия вj-ой группе; 

j - номер текущей группы критериев; т - количество групп критериев; п -

количество критериев в группеj. 

2. Оотимизацвк использования вввествцвонвых ресурсов при 

ограничеовой кредитоспособности инвестирующей организации 

Получение агрегированной оценки бизнес-плана инвестиционного проекта 

по методике, предлагаемой в [4], позволяет поставить и решить задачу 

оптимизации использования ограниченных ресурсов как задачу 

целочисленного линейного программирования. 

'llустъ имеется п бизнес-планов инвестиционных проектов Р1, Р:ь ... ,Р", для 

реализации которых требуются, соответственно, следующие денежные 

ресурсы: с1,с2, ••• ,с". Известны агрегированные оценки бизнес-планов, 

определенные согласно методике [4]: J1, J21 ••• , J,.. Общая сумма финансовых 

ресурсов, которыми располагает инвестирующая организация для поддержки 

проектов лимитируется величиной Q. 
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Введем в рассмотрение переменные х1, х2 , ••• , х", определяемые условием : 

х,= 1, если проект будет поддержан, и XFO, если он будет отклонен. Тогда в 

общем виде задача оптимизации инвестиционных ресурсов примет вид: 

п 

L = LJ;x; ~ max 
i• I 

при ограничениях 

'i:,c 1x1 s.Q, х1 е{О,1}, i=l,n. 
l • I 

Заключение 

Использование многоуровневой агрегированной оценки бизнес-планов 

инвестиционных проектов в рамках информационной технологии поддержки 

принятия инвестиционных решений для оптимизации использования 

ограниченного объема финансовых ресурсов позвоЛJJ:ет сократить сроки и 

повысить качество инвестиционного портфеЛJJ: в условиях рыночной 

неопределенности и риска. 
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