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Совершенствование модели  
инвестиционного проектирования  
на основе сетевого моделирования

Совершенствование модели ин-
вестиционного проектирования 

подразумевает выбор лучшего инвести-
ционного проекта/проектов в соответ-
ствии с критериями максимума дохода 
от инвестирования и минимума риска 
для вложенных инвестиций.

Для формирования и улучшения 
модели инвестиционной деятельности 
компании используем сетевой тип мате-
матических моделей, который позволяет 
изучать сложные системы и процессы в 
целом, тем самым определяя их слабые 
и сильные стороны. Моделирование на 
основе сетей дает возможность несколь-
ко раз проанализировать построенную 
модель, выявить ее ошибки и недостат-
ки, устранив которые мы получим опти-
мальную картину исследуемого процес-
са [2; 7]. Кроме того, для практического 
применения этих методов используют 
современные компьютерные програм-
мы, что облегчает и ускоряет технологию 
моделирования.

Определим укрупненную последова-
тельность этапов при инвестиционном 
проектировании, на основе которой далее 
построим сетевую модель. Первым этапом 
является сбор исходных данных; затем 
следуют маркетинговый анализ проектов, 
финансовый анализ и анализ чувствитель-
ности/рисков, построение на их основе 
финансовой модели; завершающий этап 
отражает процесс выбора лучшего инве-
стиционного проекта/проектов [5; 6].

Далее необходимо установить взаи-
мосвязи между этими этапами, проана-
лизировав каждый из них, и определить, 
какие этапы должны быть выполнены до 
и после конкретного этапа. 

При построении модели будем ис-
пользовать следующие обозначения:

A – этапы проектирования;
1  – начало/окончание этапа проек-

тирования;

 – взаимосвязи между этапами;
 – фиктивные взаимосвязи, необ-

ходимые для построения сетевой модели.
Итогом проведенного анализа вза-

имосвязей этапов инвестиционного 
проектирования является модель сети, 
представленная на рис. 1. Здесь прону-
мерованные узлы означают начало или 
окончание соответствующего этапа, сами 
этапы обозначены последовательностью   
A1... Ai (i – кол-во этапов).

Аналогично строятся сетевые под-
модели каждого этапа. В результате мы 
получаем сетевую модель, отражающую 
всю последовательность необходимых 
действий инвестиционного проектиро-
вания, состоящую из подмоделей этапов 
этого проектирования. 

Рассмотрим подробно несколько эта-
пов инвестирования и приведем соот-
ветствующие схемы.

Вначале идет сбор исходной инфор-
мации, который может включать: 

l принятие решения о необходимо-
сти инвестирования;

l определение расходов по строи-
тельству;

l определение расходов по НИОКР;
l определение затрат на производ-

ство продукции/услуг;
l определение расходов на аморти-

зацию;
l определение объема инвестиций в 

проект;
l определение ставки процента за 

кредит;
l получение полного объема исход-

ной информации.
Для расчета полного объема инвести-

ций в проект надо знать размер затрат на 
производство продукции/услуг, расходы 
на амортизацию, уровень процентной 
ставки за кредит и т.п. Кроме рассмотрен-
ных процессов на данном этапе можно 
определить состояние рынков сбыта 
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Рис. 1. Укрупненная сетевая модель инвестиционного проектирования
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gested. The formation models of several processes 
of investment planning are demonstrated and their 
schemes are provided. The result of the paper is the 
scheme of the network model of investment plan-
ning that embraces the entire sequence of actions. 
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продукции/услуг, уровень конкуренции, 
уровень инфляции и другие показатели 
анализа инвестиционной среды, влияю-
щие на работу компании. 

Схема рассматриваемого этапа пред-
ставлена на рис. 2.

Следующий шаг – анализ спроса и 
возможностей рынка сбыта продукции/
услуг и, следовательно, формирование 
сетевой модели маркетингового анализа 
[8]. Подробно особенности данного эта-
па, соответствующая последовательность 
действий, схема модели, а также вопро-
сы прогноза объема продаж продукции/ 
услуг рассмотрены автором ранее [1]. 

Отметим, что приведенные последо-
вательности действий выделенных ста-
дий инвестиционного проектирования 
можно представить еще более подроб-
ными процессами, получив тем самым 
несколько уровней модели. Опишем, 
например, этап определения стратегий 
маркетинга: 

l определение стратегии сбыта про-
дукции/услуг; 

l определение стратегии ценообра-
зования;

l использование рекламы, связей  
с общественностью (public relations), ме-
тодов продвижения товара;

l анализ места размещения ком
пании;

l определение бюджета маркетинга.

Далее при совершенствовании мо-
делирования инвестиционного проекти-
рования мы выделили этап финансового 
анализа инвестиционных проектов. Дан-
ный этап играет важную роль в управ-
лении инвестиционной деятельностью 
компании. Здесь анализируется струк-
тура баланса, распределения прибыли, 
происходит расчет финансовых показа-
телей рентабельности, оборачиваемо-
сти, платежеспособности, ликвидности 
результатов проектов [3].

Этапы финансового анализа инвести-
ционных проектов:

1) отбор данных для расчета финан-
совых показателей из первого этапа мо-
дели;

2) анализ структуры актива и пассива 
баланса, структуры распределения при-
были;

3) анализ динамики за прошлые пе-
риоды;

4) расчет финансовых показателей, 
включающий в свою очередь:

l расчет коэффициентов рентабель-
ности;

l расчет коэффициентов оборачива-
емости;

l расчет коэффициентов финансовой 
устойчивости;

l расчет коэффициентов ликвид
ности;

5) анализ финансовых показателей;

Рис. 2. Сетевая модель сбора исходных данных инвестиционного проектирования

Рис. 3. Сетевая модель финансового анализа инвестиционного проектирования
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6) прогноз финансовых результатов 
от реализации проекта.

Схема финансового анализа инвести-
ционного проектирования в виде сете-
вой модели представлена на рис. 3.

Четвертым этапом инвестиционного 
проектирования является анализ чув-
ствительности инвестиционных проек-
тов к возможным изменениям условий 
функционирования.  Данный процесс 
заключается в расчете возможных ри-
сков реализации проектов через оценку 
воздействия исходных параметров инве-
стиционного проекта на результативные 
показатели его эффективности.

Наиболее оптимальный состав ана-
лиза чувствительности содержит следу-
ющие действия.

1. Выбор ключевых показателей эф-
фективности инвестиционного проекта, 
в качестве которых могут служить: чи-
стый дисконтированный доход (NPV), 
внутренняя норма доходности (IRR), ин-
декс доходности (PI), срок окупаемости 
(PBP), рентабельность инвестиций (ROI) 
и др. [5].

Это также могут быть ежегодные по-
казатели проекта: балансовая прибыль, 
чистая прибыль, сальдо накопленных ре-
альных денег.

2. Выбор факторов, влияющих на со-
стояние неопределенности. Ими могут 
быть:

l объем продаж продукции/услуг;
l цена (за единицу) продукции/ 

услуги;
l уровень инфляции;
l необходимый объем инвестиций 

(инвестиционные затраты);
l потребность в оборотном капитале;
l компоненты себестоимости про-

дукции;
l учетная ставка процента за кредит 

и др.
3. Установление нижних и верхних 

значений факторов неопределенности, 
выбранных на предыдущем шаге. Верх-
них значений факторов может быть не-
сколько.

4. Расчет ключевых показателей для 
всех выбранных верхних значений фак-
торов неопределенности.

5. Вывод о наиболее критических 
факторах инвестиционного проекта. 
Этим факторам надо уделить особое 
внимание с целью уменьшения риска 
реализации инвестиционного проекта. 
Например, если критическим фактором 
оказалась цена продукции, то можно 
пересмотреть программу маркетинга. 
Если это материальные издержки, то 
надо изменить отношения с поставщика-
ми, предложив, например, снизить цену 
закупки сырья, а договора заключить на 
длительный срок.

Таким образом, с помощью анализа 
чувствительности определяют наибо-
лее критические переменные, которые в 
наибольшей степени могут повлиять на 
осуществимость и эффективность проек-
та, и тем самым разрабатывают наиболее 
эффективную стратегию реализации ин-
вестиционного проекта.

Далее на основе приведенной по-
следовательности действий анализа чув-
ствительности инвестиционного проек-
тирования опишем схему этих операций 
(A1... Ai , где i – номер этапа/операции).

1. Принятие решения о необходимо-
сти анализа чувствительности и отбор ис-
ходной информации для данного этапа.

2. Выбор результирующих показате-
лей эффективности инвестиционного 
проекта.

3. Выбор факторов неопределен
ности.

4. Установление предельных значе-
ний факторов неопределенности.

5. Расчет результирующих показате-
лей эффективности для всех выбранных 
предельных значений факторов неопре-
деленности.

6. Анализ полученных данных.
Сетевая модель анализа чувствитель-

ности представлена на рис. 4.
После расчета показателей финансо-

вого анализа и анализа рисков строим 
финансовую модель проекта (более под-
робно об этом см.: [3; 4]). 

Завершающим этапом процесса мо-
делирования инвестиционного проекти-
рования будет анализ результатов и вы-
бор лучшего инвестиционного проекта/
проектов. 

Добавим, что количество этапов  
и уровней в модели может меняться по 
решению аналитиков в зависимости 
от целей инвестиционного проектиро
вания.

Таким образом, после подробного 
изучения этапов проектирования полу-
чим полную модель, отражающую все 
необходимые исследователю процессы с 
разделением на подуровни и связи меж-
ду ними, которая позволяет оптимизиро-
вать и усовершенствовать всю последо-
вательность действий инвестиционного 
проектирования. Результирующая схема 
моделирования представлена на рис. 5.

Модель инвестиционного проекти-
рования, построенная на основе сете-
вого моделирования, совершенствует  
и улучшает процесс инвестирования, по-
зволяя выбирать наилучшие проекты по 
вложению средств, и может стать базой 
для создания компьютерной програм-
мы по управлению инвестиционным 
проектированием для хозяйствующего  
субъекта. 
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Рис. 4. Сетевая модель анализа чувствительности 

для инвестиционного проектирования
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