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Весьма важно однозначно отвечать на вопрос, выгодна и на-

сколько выгодна технология производства, оборудование, соглаше-

ние с зарубежными странами. В монографии изложен критический

взгляд на историю и современные методы экономических обосно-

ваний. Даются ответы на вопросы, почему в России отказались от

марксистской теории трудовой стоимости, насколько оправданы

методы, заимствованные из зарубежных источников, в условиях,

когда в России есть собственные разработки для технико-экономи-

ческих обоснований проектных решений. Почему в новых методи-

ческих указаниях даются сомнительные рекомендации: к прибыли

добавляются амортизационные отчисления, прибыль заменяется

добавленной стоимостью, норматив рентабельности не установлен.

В бухгалтерском учете ликвидирован амортизационный фонд и нет

контроля за восстановлением износа основных фондов, доход и

прибавочный продукт занижаются на величину налога на добавлен-

ную стоимость. Автор обращает внимание на непрозрачность ны-

нешних экономических обоснований, преувеличенное множество

финансовых показателей, неоднозначность экономической терми-

нологии.

В монографии предложена методология, компьютерный ком-

плекс программ и примеры обоснования различных форм органи-

зации производства и внешнеэкономической деятельности.

Определение экономической эффективности выполняется как с

точки зрения интересов отдельных предприятий, инвесторов, кре-

диторов, так и всей страны. 

Предложения по совершенствованию бухгалтерского учета на-

целены на создание финансового контроля за расходованием фи-

нансовых средств. Изложены предложения по совершенствованию

налоговой системы. Заметное место отводится расчетам взаимовы-

годных цен, способствующих гармонии развития производства. 

Разработка методов доведена до возможности обоснования про-

ектных решений во всех отраслях производства, обучения студентов

и повышения уровня экономического образования специалистов

предприятий и проектных организаций. 
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ПРЕДИСЛОВИЕ
Вниманию читателей предлагается монография С.Н.Захарова, в

которой изложены вопросы теории, методы и практика расчета эко-

номической эффективности производства и внешнеэкономических

связей. Монография написана на основе многолетней работы автора

в Госплане СССР,  где он  вел вопросы определения экономической

эффективности внешнеэкономической деятельности и практически

все время работал в условиях рыночных отношений с зарубежными

странами.  Используя свой уникальный опыт, автор создал учебный

курс по экономической оценке инвестиций с использованием ком-

пьютерного комплекса программ ИнтерТЭО. Этот курс в течение 15

лет преподается автором студентам-экономистам, которые полу-

чают квалификацию экономиста-менеджера.

Цель монографии – анализ существующих методов экономиче-

ских расчетов, показ противоречий в необоснованно большом ко-

личестве экономических показателей, неполного соответствия

экономических и бухгалтерских методов оценки эффективности

производства. Заслуживает внимания постановка автором вопроса

о ликвидации в бухгалтерском учете понятия об амортизационном

фонде, в результате чего отсутствует  финансовый контроль за вос-

становлением износа основных фондов. В ряде случаев амортиза-

ционные  отчисления используются не по назначению, что

приводит к авариям и гибели людей. В последние годы в экономи-

ческие обоснования введены относительно новые показатели, опре-

деляемые на базе потоков  наличности:  расчет чистой текущей

стоимости, внутренней нормы прибыли, окупаемости и ряд других.

Эти показатели, а также многочисленные показатели-коэффици-

енты бухгалтерской отчетности в значительной степени вытеснили

традиционные, такие как экономия на себестоимости, рентабель-

ность и прибыль.

К сожалению, используемые ныне показатели нередко не дают

однозначного и полноценного ответа на вопрос о выгодности про-

екта. Они порой создают ложное (завышенное или заниженное)

представление об эффективности. Автор монографии подчеркивает,

что предприниматели и инвесторы, вкладывая свой капитал,

должны не верить, а понимать обоснования, которые должны но-

сить непротиворечивый характер для принятия решений. 

Книга издается в авторской редакции и состоит из 3-х разделов.

В первом разделе в полемической форме отражен достаточно боль-

шой исторический этап развития экономической науки, связанный
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с оценкой эффективности производства. Во второй части книги из-

ложены методы и практика определения эффективности внешне-

экономического сотрудничества. Третья часть представляет собой

описание и рекомендации по применению специализированного

программного комплекса по оценке эффективности инвестиций.

Монография адресована научным и практикующим работникам

проектных институтов, учебных заведений, консалтинговых агентств

и структур. Монография может быть использована преподавателями

ВУЗов при чтении учебных курсов и проведении практических заня-

тий по методологии и методам расчетов экономической эффектив-

ности. Монография будет способствовать экономическому

образованию бизнесменов  и просто начинающих предпринимателей. 

Позиция автора, как отмечают рецензенты, зачастую расходится

с мнениями других исследователей, как по общей методологии и

толкованию  экономических определений, так и по отношению к

практике экономических расчетов. Это результат отсутствия единой

системы взглядов на  методологию и практику расчетов на сего-

дняшний день. Например, нет единства в понимании реальности

амортизационных отчислений в затратах на производство, имеются

различия в определении  валовой, балансовой и чистой прибыли.

Не все научные положения, представленные автором, разде-

ляются другими специалистами. Например, автор во главу угла эко-

номической оценки эффективности ставит получаемую прибыль, в

то время как другие считают, что таким показателем является добав-

ленная стоимость. 

Имитационная модель автора, реализованная в комплексе Ин-

терТЭО и представленная в монографии, обеспечивает достаточно

полное обоснование и оптимизацию проектных решений. По мне-

нию автора, применение дополнительных моделей оптимизации не

всегда оправдано.

Монография имеет относительно сложную архитектуру. В ней

рассматривается большой перечень взаимосвязанных вопросов. Для

того чтобы  полностью  понять автора, читателю понадобится  из-

учить книгу целиком. Однако возможно идти по «облегченным

маршрутам», выбирая только то, что соответствует кругу соответ-

ствующих интересов с  доходчивыми ответами на возникающие во-

просы.

В книге подчеркнута важность экономических расчетов для

определения эффективности принятия решения. Они должны од-

нозначно ответить на вопросы: выгодно ли, насколько выгодно и
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кому выгодно проектное решение. Автор развивает теорию и прак-

тику экономического расчета с учетом особенностей рыночной эко-

номики, сопровождает экономические положения примерами

расчетов, которые являются прообразом конкретных расчетов из ре-

альных инвестиционных проектов.

Монография привлекает внимание к актуальным вопросам об-

основания инновационных решений, обращает внимание проектан-

тов и бизнесменов на необходимость уточнения методологии

оценки инноваций и нахождение  оптимальных проектных реше-

ний. Монография поможет аспирантам и студентам всех специ-

альностей повысить свою экономическую квалификацию.

Заслуженный деятель науки и техники РФ,
Лауреат государственной премии и премии президента РФ

Директор института Экономики и управления
промышленными  предприятиями НИТУ « МИСиС»

проф. Роменец В.А.
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Введение
При рассмотрении методологии и практики расчетов и анализа

экономической эффективности производства и внешнеэкономиче-

ской деятельности мы исходим из следующих известных определений.

Назначение и специфика бизнес-планов. Бизнес-план – первая

стадия разработки инвестиционного проекта. В Бизнес-плане -

кратком описании целей предполагаемого бизнеса (предпринима-

тельской деятельности)  -  оцениваются  ожидаемые  результаты

строительства (реконструкции) предприятия и производства про-

дукции, финансовые результаты и показатели  эффективности. Биз-

нес-план нужен для принятия обоснованных решений

предпринимателями, для привлечения средств акционеров, креди-

торов, вкладов капитала в совместные предприятия.

Инвестиционный проект содержит комплекс материалов из схем,

чертежей, спецификаций, смет, расчетов и пояснительных записок,

дающих полное  описание нового или реконструируемого предприя-

тия, оборудования и строительно-монтажных работ, а также техни-

ческое и  экономическое обоснование проектных решений.

Бизнес-план отличается от проекта своей краткостью. Однако он

не может и не должен  иметь  менее  убедительные  и  доказательные

обоснования проектных  решений по выбору местонахождения пред-

приятия, его сырьевой и топливной базы, оборудования и техноло-

гии производства, номенклатуры, объемов производства и рынков

сбыта продукции, возможных источников и условий финансирова-

ния строительства или реконструкции предприятия.   

Прибыль - цель бизнеса. Поэтому все проектные решения

должны,  в  конечном  счете,  получать стоимостную оценку и иметь

показатели экономической эффективности, которые призваны обоб-
щать все разделы  бизнес-плана, подтверждать целесообразность осу-

ществления проекта  и выбор оптимального варианта.

Нередко на первое место выдвигается цель бизнес-планов -  помочь

в финансировании.  Так, например,  Федеральный Фонд поддержки

малого предпринимательства (ФФПМП) в своих  требованиях к биз-

нес-плану подчеркивает, что они готовятся "с целью помочь субъектам

малого предпринимательства при обращении за финансированием".

Однако, бизнес-план нужен не только для привлечения капитала ин-

вестора  или  кредитора,  он, прежде всего, необходим самому предпри-
нимателю.  При этом нужны многовариантные расчеты - главное
средство для нахождения наиболее эффективных решений,  опреде-

ления  запаса надежности, понижения степени риска.
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Расчеты экономической эффективности необходимы также для

формирования взаимовыгодных цен и действенной налоговой си-

стемы.

Бизнес-планы нужны местной администрации и федеральным

ведомствам, чтобы  они создавали условия развития эффективных

производств. Известно,  важны не административные методы, за-

преты и лицензии, а методы экономические. Экономическая заинте-

ресованность  зависит от того, насколько вразумителен и понятен

бизнес-план. Не формальное содержание, перечень, количество по-

казателей имеет первостепенное значение, а их содержание, показ

того, как те или иные условия отражаются на доходах предприни-

мателя, инвестора, кредитора, а также местного и федерального

бюджетов.

Качество бизнес-плана, используемые показатели, по  нашему

мнению, должны оцениваться по тому, как они понятны не столько

специалистам-разработчикам или экспертам, а самим предприни-

мателям и другим, причастным к проекту руководителям, которые

порой не имеют специального экономического образования. Об

этом приходится говорить, потому что наукообразность и необъяс-

нимость некоторых современных экономических рекомендаций

ставят нередко в тупик даже профессионалов.

Почему, например, взамен прибыли деятельность предприятия

оценивается по добавленной стоимости? Почему при расчете чи-

стого дохода (NPV) и внутренней нормы прибыли (IRR) рекомен-

дуется добавлять к прибыли амортизационные отчисления? 

О содержании экономических показателей. Ныне экономические

обоснования предусматривают разработку потоков  наличности, рас-

чет чистой текущей стоимости, внутренней нормы прибыли и окупае-
мости. Наряду с этими показателями используются и традиционные,

такие как себестоимость, капиталовложения,  прибыль и другие, а

также многочисленные показатели-коэффициенты бухгалтерской

отчетности.

Все указанные показатели нередко не дают, к сожалению, одно-

значного и полноценного ответа на вопрос о выгодности проекта.

Они порой неполноценны и создают завышенное или заниженное

представление об эффективности. Предприниматели и инвесторы,

вкладывая  свой капитал, должны не верить, а понимать обоснова-

ния, которые разрабатываются для принятия решений. Показатели

эффективности должны полно и правильно характеризовать проект,

они должны быть содержательны и непротиворечивы.
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Есть, например, две формулы затрат на производство продукции:

себестоимость и приведенные затраты. Какая из  них отражает все за-

траты?

Экономисты-ортодоксальные марксисты считают, что приведен-
ные затраты, соответствующие цене производства, неправильно вы-

ражают затраты, так как к текущим издержкам следует прибавлять

не упущенную возможность в виде процента на капитал, равную по-

терянной прибыли, которую можно получить в альтернативном ва-

рианте его использования, а затраты неоплаченного труда, которые

согласно трудовой теории стоимости пропорциональны заработной

плате рабочих.

Встречается также мнение, что приведенные затраты и соответ-

ствующие им методы расчета устарели, их следует  заменять новыми,

основанными на потоках наличности и дисконтировании. Последние

методические рекомендации идут по этому пути.

Для определения экономического эффекта сравниваются затраты
с результатами производства. Как определять затраты: расчетом себе-

стоимости или приведенных затрат? Как  определить экономический

результат: количеством произведенной продукции или выручкой от

ее реализации?  Выручку определять по ценам с НДС и с экспортной

пошлиной или без них (как это делается в бухгалтерской отчетности)?

Можно ли определить результат так называемой ценностью произве-

денной продукции, определяемой капитализацией прибыли, полу-

ченной при использовании продукции?

Что такое Чистая текущая стоимость (NPV)? Прибыль, напри-

мер,  за 5-летний период полученная по 100 тыс.руб. в год соответ-

ствует сумме 500 тыс.руб. При этом величина NPV, приведенная к

началу расчетного периода при дисконте 15%,  равна 335 тыс.руб.

Как объяснить такое уменьшение?

Потоку наличности:  -20  -20  300  300  400 соответствует Внут-

ренняя норма прибыли (IRR) равная 300%. При этом рентабель-

ность, определяемая отношением прибыли к затратам первых двух

лет, равна 750%, 750% и 1000%. Как объяснить и как понимать такие

различия между IRR и рентабельностью?

На все эти и другие вопросы нужно иметь ответы.  Разработчики

бизнес-планов должны устранять противоречия экономических по-

казателей и сопровождать их достаточно понятными объяснениями.

Вопросы возникают, к сожалению, и к действующим методиче-

ским документам, в частности, к утвержденному Правительством

РФ Положению об оценке эффективности инвестиционных про-
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ектов [53] и утвержденным Минэкономики, Минфином и другими

ведомствами Методическим рекомендациям по оценке эффектив-

ности инвестиционных проектов [38]. Есть вопросы и к Требова-

ниям к бизнес-плану и рекомендациям по  его составлению,

разработанным Федеральным Фондом поддержки малого предпри-

нимательства [82].

В свое время в России был разработан ряд методик по определе-

нию эффективности капитальных вложений, новой техники, меж-

дународного сотрудничества. В них немало полезных и

необходимых рекомендаций. Но есть и вопросы, которые требуют

уточнения, чтобы получать однозначные выводы, лучше их пони-

мать и адекватно учитывать условия рыночной экономики. Однако

вместо нужных уточнений в новых методических документах взамен

полной прибыли определяется балансовая и чистая, показатели рен-

табельности производства в виде полной прибыли на вложенный

капитал не рассчитываются. Предписывается определять Чистую

современная стоимость (Net preset value, NPV), Внутреннюю норму

возврата (Internal Rate of Return, IRR),  Индекс прибыльности (Prof-

itably Index, PI) и ряд других. При этом при определении суммы NPV

неясно,  какой нужно применять дисконт и расчетный  период. В

зависимости от них  сумма NPV может быть разная и даже менять

знак. Величина IRR различна при разном расчетном периоде, она

нередко значительно отличается от рентабельности производства и

неизвестно, с каким нормативом рентабельности ее нужно сравни-

вать. Срок окупаемости определяется с дисконтированием и без

него. Результат расчета разный. Нет рекомендаций о нормативном

сроке окупаемости. 

Новые методики учитывают рекомендации ЮНИДО, изложен-

ные в "Пособии по подготовке промышленных технико-экономи-

ческих исследований" [35]. В этом документе сказано, что ЮНИДО

стремится дать  развивающимся странам средство,  облегчающее

подготовку проектов, обоснованных с технической, финансовой и

экономической точек зрения. Однако это «облегчение»  трудно до-

ступно для понимания. Более того, разработка и экспертиза ряда

крупных проектов показали, что рекомендаций ЮНИДО при

оценке, в частности, соглашений о разделе продукции дают далеко

не реальную оценку проектам. При этом занижается эффективность

проекта для иностранного инвестора по сравнению с рентабель-

ностью к вложенному капиталу, инофирмы-инвесторы получают

незаслуженные преимущества и завышенную долю прибыли. 
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Общепризнано, что нельзя суммировать и сравнивать разновре-

менную выручку, затраты и другие стоимостные показатели без

предварительного их приведения к одному моменту времени. Од-

нако нет четкого ответа на вопрос, к какому моменту времени сле-

дует приводить разновременные стоимостные показатели: к началу,

концу или любому году расчетного периода, а также, что выражает

и кто задает норму дисконта для приведения разновременных пока-

зателей.

В Методических рекомендациях мы находим на поставленные

вопросы следующие ответы: «При оценке эффективности проекта

соизмерение разновременных показателей осуществляется путем

приведения (дисконтирования) их к ценности в начальном периоде.

Для приведения разновременных затрат, результатов и эффектов ис-

пользуется норма дисконта, равная требуемой для инвестора норме

дохода на капитал». Таким образом, из рекомендаций следует: во-

первых, разновременные показатели нужно дисконтировать, во-

вторых, они должны приводиться к началу расчетного периода и,

в-третьих, норма дисконта определяется «требуемой для инвестора».

Действительно, сравнивать и суммировать разновременные по-

казатели без дисконтирования нельзя. Но в то же время  такое сум-

мирование допускается. В Требованиях Фонда, в частности, для

оценки эффективности инвестиционного проекта рекомендован в

качестве одного из основных «чистый доход (ЧД; Net Value — NV),

называемый также  накопленным эффектом (сальдо денежного по-

тока) за расчетный период», а также «индекс доходности (ИД); другие

названия: индекс прибыльности, Profitabily Index (PI)». 

Непонятно, зачем нужен этот доход и индекс, если без дискон-

тирования не должно быть показателей эффективности,  и почему

допускается путаница в терминологии: эффект называется доходом.

Заметим, что в действительности в  данном сальдо отражается не

доход, и не эффект, и не прибыль, так как из «притока» вычитается

«отток», где учитываются «прямые производственные издержки,

кроме амортизации». Большей путаницы трудно придумать.

Не следовало бы убрать из экономических обоснований инве-

стиционных проектов показатели, выражающие суммы не учиты-

вающие разновременность? Во всяком случае они не должны

называться показателями эффективности.

Термину «окупаемость» в последние годы стали присущи разные

понятия и формулы расчета. Это уже не просто соизмерение перво-

начальных капиталовложений с экономией текущих затрат или с

25



прибылью. Сегодня затраты могут быть дисконтированы, то есть

увеличены на потери из-за отвлечения в период окупаемости. Ве-

личина прибыли при расчете окупаемости может быть полной, ба-

лансовой и чистой. Прибыль может быть годовая в год выхода на

проектную мощность, она может быть средней за расчетный период.

Окупаемость может определяться методом последовательного вы-

читания прибыли. 

Методика Минэкономики Срок окупаемости  определяет  как

"период  времени с  начала  реализации  проекта до момента,  когда

разность между накопленной суммой чистой прибыли с амортиза-

ционными отчислениями и объемом инвестиционных затрат при-

обретает положительное  значение". То есть окупаются инвестиции

чистой прибылью и амортизационными отчислениями. Таким обра-

зом окупаемость искусственно сокращается за счет добавления к

прибыли амортизационных отчислений. При этом возможен учет

или неучет затрат на восстановление износа основных фондов. И

наконец, возникает неустранимая путаница в понимании: «окупае-

мость» это показатель эффективности или возврата вложенного ка-

питала. Последний вопрос вносит неопределенность и в до сих пор

ясное понимание значения амортизации. Экономист сегодня не

может объяснить назначение и суть различия между окупаемостью

и амортизацией.

В данной монографии на поставленные выше и другие  вопросы,

возникающие при экономическом обосновании инвестиционных

проектов, мы дадим такие варианты ответа, которые, по нашему

мнению, помогут устранить необоснованную противоречивость по-

казателей, обоснования станут более понятными для деловых

людей,  а принимаемые решения прозрачными.

Примечание
Курсивом показываются определения рассматриваемых показате-

лей и понятий из различных словарей и справочников экономических

терминов. При неоднозначности отдельных терминов мы даем наше

понимание и соответствующие обоснования.

В рамках показаны тексты и расчеты, соответствующие формам

документов, выдаваемым компьютерным комплексом ИнтерТЭО.

26



Раздел 1. ТЕОРИЯ И МЕТОДЫ
ОПРЕДЕЛЕНИЯ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ
ЭФФЕКТИВНОСТИ ПРОИЗВОДСТВА

Глава 1. ОСНОВНЫЕ
ЭКОНОМИЧЕСКИЕ ПОКАЗАТЕЛИ

Рассмотрим вначале основные показатели, которые исполь-

зуются при оценке эффективности инвестиций. Это прежде всего

капитал и капиталовложения, то есть сами инвестиции, текущие за-
траты (издержки) на производство продукции или себестоимость,
выручка от реализации продукции, а также такие понятия, как при-
веденные затраты, стоимость, ценность и цена. 

1.1. Капиталовложения и инвестиции.
Слагаемые и цель

Капиталовложения (capital investments), или инвестиции, — вло-

жения капитала в объекты предпринимательской деятельности в

целях получения в течение периода, большего, чем один год, при-
были (дохода) и достижения положительного социального эф-

фекта. 

Капиталовложения — это расходы на НИОКР, проектные ра-

боты, покупку основных фондов (недвижимости, станков и обору-

дования), проведение маркетинговых операций, осуществление

исследовательских программ и программ развития, формирование

оборотного капитала.

Капитал (capital) — совокупность материальных ценностей и де-

нежных средств, прав и привилегий, необходимых для осуществле-

ния хозяйственной деятельности.

Капитал, которым владеет предприятие, подразделяется на ос-
новной (основные средства, нематериальные активы, долгосрочные

инвестиции) и оборотный (материальные и денежные оборотные

средства, краткосрочные вложения). В стоимость основных средств

включается оценка земельных участков, недр и других природных

ресурсов, приобретенных предприятием в собственность.

Капитал вложенный (cumulative net profit) или накопленный капи-

тал, или стоимость производственных фондов, — денежные средства

и материальные ценности, образующие основные и оборотные фонды

предприятия, фирмы, банка.
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Капитал основной (fixed capital stock, fixed assets) — стоимость

средств производства (земли, сооружений, машин и оборудования) со

сроком службы, как правило, более одного года.

Капитал оборотный (circuluting capital) или оборотные средства
(working capital), или сумма оборотных фондов и фондов обращения —

денежные и материальные средства, полностью потребляемые в тече-

ние производственного цикла, соответствующие запасам сырья, ма-

териалов, топлива и финансовым ресурсам, необходимым для

функционирования предприятия.

Земля (land)- ресурс, используемый для производства сельхозпро-

дукции, для строительства домов, городов, железных дорог. Один из

четырех основных факторов производства.

Недвижимость (real estate) — материальные активы, такие как

земля, строения и иная собственность, включая все наземные, подзем-

ные или укрепленные на земле объекты.

Смета капиталовложений или бюджет инвестиций — постатей-

ный перечень и свод капиталовложений, обеспечивающих осуществле-

ние инвестиционного проекта.

Можно встретить определение, что Капитал – это один из ос-
новных факторов производства, к которым относятся также труд,

природные ресурсы (земля) и предпринимательская способность.

Это узкое понимание термина, при котором труд, земля и предпри-

нимательская способность это факторы дополняющие капитал.

Правильнее более широкое понимание капитала, объединяющее

все указанные факторы, предварительно оцененные в стоимост-

ном выражении.

Инвестиции овеществляются в производственные фонды, а вло-

женный капитал образует их первоначальную стоимость. При расчетах

эффективности нередко занижается оценка производственных фон-

дов. Принимается в расчет не первоначальная, а остаточная стоимость.

Но накопленная сумма «износа» остается капиталом предприятия. Эта

сумма денежного капитала связана в данном производстве и исполь-

зуется при реновации (обновлении) производственных фондов, стои-

мость которых восстанавливается до первоначального размера. Строго

по определению, капитал первоначальный всегда должен быть равен

сумме остаточной стоимости фондов плюс накопленный амортиза-

ционный фонд. Затратная оценка вложенного капитала и в бухгалтер-

ском балансе нередко искусственно занижается из-за неполного учета

затрат на восстановление износа. Восстановление износа оборудова-

ния всегда дороже изготовления нового оборудования.    
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Восстановительная стоимость производственных фондов при пере-

оценке отражает затраты их воспроизводства по действующим ценам.  

Подчеркнем, что при расчетах экономической эффективности

производства в первоначальных затратах должны учитываться все вло-
жения в производственные фонды, в том числе ранее созданные и до-

полнительно закупленные, созданные за счет собственных и заемных

средств, вложения в основные и оборотные фонды и нематериальные

активы, должна учитываться стоимость земли и недр, ноу-хау.

Во вложенном капитале должна учитываться не только остаточ-

ная (неизношенная) стоимость основных фондов, но и накопленные

в амортизационном фонде денежные средства, соответствующие из-

носу основных фондов. Должны также учитываться все затраты не

только на создание производственных фондов, но и на создание со-
циальных объектов, охрану труда и природы.

Включение в первоначальные затраты оборотного капитала не-

обходимо, поскольку без оборотных средств (сырья, материалов

определенной суммы денег) не может начинаться производство про-

дукции. Потребность в оборотном капитале может изменяться за

счет увеличения его оборачиваемости. Скорость оборота зависит от

технологии и других условий производства и должна быть обосно-

вана экономическим расчетом.

1.2. Ценность производственных фондов 
Кроме затратной оценки производственных фондов, которая

рассмотрена выше, в рыночных условиях выполняется капитализи-
рованная оценка производственных фондов, земли и недр, техноло-

гии (ноу-хау). Ценность фондов определяется из условия: выручка

от реализации продукции должна компенсировать издержки про-

изводства, восстановить износ фондов и обеспечить нормативную

(приемлемую) рентабельность производства.

В = И + Z(pам + pн), (1.1) 

Z = (В – И)/(pам + pн), (1.2)  

где Z – искомая оценка фондов

В – выручка от реализации продукции

И – издержки производства без амортизационных отчислений

pам — норма амортизационных отчислений

pн – норматив прибыли

Например, если 

выручка В = 200 млн. руб./год 
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30

издержки И = 180 млн. руб./год

норма амортизации pам = 0.1

норма прибыли pн = 0.15      

то ценность фондов равна 

Z = (200–180)/(0.1+0.15) = 20/0.25 = 80 млн. руб. 

Различие в стоимостной (затратной) и капитализированной

оценке может быть весьма существенной. Если, например, затрат-

ная стоимость К = 40 млн. руб., то эффект от создания предприятия:     

Эффект = Z – K = 80 – 40 = 40 млн. руб. (1.3)

При этом рентабельность производства при затратной оценке

R = [В –(И + pамK)]/K =

= [200–(180+4)]/40 = 16/40 = 40%, (1.4)

а при капитализированной оценке

R = = [В –(И + pамZ)]/Z =      

= [200–(180+8)]/80 = 12/80 = 15% (1.5)

Эффект можно разделить продажной ценой построенного 

предприятия. 

1.2.1. Расчет
капитализированной  оценки

оборудования 
Капитализированная оценка выражает экономический потен-

циал оборудования, территории, недр и определяется величиной

экономического эффекта, который может быть получен при их

использовании. Для потребителя оборудования оценка – это

максимально приемлемая цена на это оборудование. При по-

купке оборудования по более высокой цене потребитель будет

иметь недостаточную рентабельность.

В расчете учитывается, что при производстве продукции кроме

оцениваемого оборудования используются и прочие производ-

ственные фонды, на которые из «чистого дохода» (В-И) изыма-

ется нормативная прибыль рнК. Поэтому формула (1.2)

преобразуется:

Z = (В – И — pнК)/(pам + pн), (1.6)  
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ИСХОДНЫЕ ДАННЫЕ:

Выручка от реализации продукции (млн. руб./год) В = 110

Производственные фонды без стоимости оцениваемого 

оборудования (млн. руб.) К = 20

Издер.производства без амортизационных отчислений

от оборудования (млн. руб./год) И = 77

Аморт.отчисления от оцениваемого

оборудования (процентов) pам = 10

Норматив рентабельности (процентов) pн = 15

РЕШЕНИЕ:

Предельная стоимостная оценка оборудования (Z), обеспечи-

вающая при его использовании приемлемую нормативную рен-

табельность производства, рассчитывается по формуле:

ПРОВЕРКА:

Рентабельность потребителя при полученной оценке оборудо-

вания должна быть равна нормативной:

РЕЗУЛЬТАТ:

Оценка оборудования (млн. руб.)                                                      120

Превышение выручки над затратами (млн. руб./год)                      30

в том числе: амортизация (млн. руб./год)                                            12

нормативная прибыль (млн. руб./год)                                                  18

Таким образом, необходимо различать затратную и капитализи-

рованную, первоначальную и остаточную оценку фондов. При су-

щественном различии уточнять и принимать в расчет обоснованную

оценку. Вложенный капитал может быть оценен большей суммой,

чем отражено в бухгалтерском балансе. Следует учитывать затраты

на восстановление износа и накопленный амортизационный фонд.

B — И — pн К       110 — 77 — 0.15*20

Z =                             =                                          = 120.

paм + pн 0.1 + 0.15

110 — (77 + 0.1*120)      110 — 89

р =                                          =                    = 0.15.

120 + 20                        140



Учитывать выручку от списания оборудования. Определять восста-

новительную (затратную) и рыночную (капитализированную)

оценку.

1.3.Себестоимость продукции
Себестоимость продукции (first cost, prime cost) или издержки про-

изводства — все затраты предприятия на производство единицы, го-

дового объема или какой-либо партии (порции) продукции или

услуг, включая затраты на сырье, материалы, энергию, заработную

плату, износ производственных фондов (амортизационные отчис-

ления).

Себестоимость полная — наряду с затратами на производство про-

дукции включаются внепроизводственные расходы (реклама, транс-

портировка, страхование и другие), которые также называют

«издержками обращения».       

Издержки производства (production costs, expenses of Production) или

затраты на производство продукции, производственные расходы, из-
держки текущие (carrying costs), операционные издержки (operation

costs), эксплуатационные издержки (operation costs) — все затраты, на

производство продукции, включая стоимость потребляемых оборот-

ных средств (сырья, материалов, оплату труда, арендные платежи, а

также износ основных фондов.

Издержки постоянные — часть затрат на производство продук-

ции, определяемая в основном расходами на обслуживание оборудова-

ния, зданий и сооружений, которая не зависит от объема выпуска

продукции. При уменьшении объема выпуска продукции эта постоянная

часть затрат предприятия, относимая на уменьшенный объем, приво-

дит к удорожанию единицы продукции.

Издержки переменные (variable expenses) — затраты, изменяемые

пропорционально объемам производства (расходы на сырье, электро-

энергию, топлива и т.п.) При изменении объема выпуска продукции

эта часть затрат в расчете на единицу продукции практически по-

стоянна.

1.4. Приведенные затраты
Приведенные затраты или тождественный термин — цена про-

изводства — затраты на производство продукции (себестоимость

продукции) с добавленными «процентами на капитал», отражаю-

щими затраты (потери) из-за отвлечения средств на осуществление

капиталовложений.
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Альтернативные издержки капитала (opportunite costs of

capital) или тождественные понятия: потери из-за отвлечения (свя-
зывания) капитала или проценты на капитал — упущенный доход, ко-

торый может быть получен, если капитал предприятия использован

альтернативным способом и приносил «нормальную» прибыль.

Встречается мнение, что приведенные затраты устарели и ныне

используется метод определения затрат на базе потоков наличности.

Однако это противопоставление беспочвенно. Нетрудно показать,

что приведенные затраты это частный случай накопленного потока

наличности. Рассмотрим пример (табл. 1.1):

Таблица 1.1

Рассчитаем сумму затрат на производство продукции за двухлет-

ний период (с 0 по 1 год) с приведением к 1 году, определив тем

самым затраты на продукцию первого года. При этом из суммы за-

трат вычтем остаточную стоимость производственных фондов, ко-

торые будут функционировать и в последующие годы. Если в

издержках есть амортизация, то износ восстанавливается и остаточ-

ный капитал равен первоначальному (Кост = К).

Затраты = К(1+d) + С — Кост =

= С + [(1+d) - 1]К = С + dK = 65. (1.7)

Таким образом, cледует различать, разновидность затрат: себе-
стоимость и приведенные затраты, и дополнительно к текущим за-

тратам учитывать потери из-за связывания капитала, так называемый

процент на капитал. 
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Годы, t     0 1 2 3 4
Капиталовложения, К    100
Издержки, С            50 50 50 50
Поток затрат           100 50 50 50 50
Коэф.прив.= (1+d)Т-t

при Т=1  d=0.15        1.15   1 0.87 0.76 0.66

где Т – год приведения
d – дисконт
(1+d)Т-t – коэффициент приведения 



1.5. Стоимость 
Термин «стоимость» наиболее часто встречается в экономиче-

ской литературе и в то же время используется в экономических рас-

четах. 

Термин весьма неопределенный, если используется вне кон-

текста. Он может выражать и затраты, и цену. Стоимость в по-

литической экономии определяется общественно

необходимыми затратами труда (ОНЗТ). Имеются различные

теоретические определения стоимости. По теории трудовой
стоимости Маркса ОНЗТ — это овеществленный в товаре труд

товаропроизводителей, измеряемый а) общественно необходи-

мым рабочим временем и б) суммой издержек производства (се-

бестоимости) и прибавочной стоимости (прибыли), отражающей

затраты живого труда.

К указанному определению возникают вопросы-возражения, в

частности, как может прибавочная стоимость отражать затраты и где

превышение результата над затратами, то есть то, что по Энгельсу

провело грань перехода человека от стадии животной дикости. Мы

обращаем внимание на противоречие соавторов «Капитала». Заме-

тим, что положение Маркса о неоплаченном труде сосуществовало с

положением Энгельса об избытке продукта труда над издержками.

Энгельс писал: «Развитие человеческого общества после стадии жи-
вотной дикости начинается с того дня, как труд семьи стал создавать
больше продуктов, чем необходимо было для ее поддержания… Из-

быток продукта труда над издержками поддержания труда и затем

образования и накопления из этого избытка общественного про-

изводственного и резервного фонда – все это было и остается осно-

вой всякого … прогресса». 

По Энгельсу должно быть превышение результата над затра-

тами. По Марксу прибыль не превышение, а затраты неоплачен-

ного труда. Маркс подменил затраты материальные затратами

времени... Ниже мы рассмотрим к каким выводам и последствиям

это привело.

Согласно теории цены производства прибыль создается всеми

факторами производства и пропорциональна используемому в про-

изводстве капиталу. Полные затраты на выпуск продукции изме-

ряются суммой издержек производства плюс процент на капитал,

отражающий среднюю прибыль, которая может быть получена на

вложенный капитал. По этой теории стоимость отражает так назы-

ваемые приведенные затраты.
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Согласно современной теории рыночной экономики стоимость

отражает как затраты на производство продукции, так и ее полез-
ность (ценность) при потреблении. Поэтому стоимость, как и цена,

которой она выражается, определяется на рынке и обеспечивает

равновесие и взаимовыгодность производства и потребления. По

этой теории действует объективный закон стоимости в виде так на-

зываемого принципа «невидимой руки» (principle of «the invisible

hand»). И это соответствует предположению, что отдельная лич-

ность, стремясь к максимальной собственной выгоде, независимо

от ее воли и сознания, направляется к достижению выгоды и пользы

для всего общества. Принцип сформулирован Адамом Смитом в

«Исследовании о природе и причинах богатства народов» еще в 1776

г. [76, с.20].

В экономических расчетах необходимо соблюдать четкую грань

между затратами и результатами производства. Из-за показанной

выше неопределенности и неоднозначности понимания термина

«стоимость» он может быть рекомендован к использованию только

при дополнительном разъяснении его содержания.

1.6. Добавленная стоимость 
Под «добавленной стоимостью» (value added) понимается стои-

мость, добавленная в процессе производства и реализации товара к

стоимости потребленных материальных ресурсов. Это сумма амор-

тизационных отчислений, заработной платы, акцизов и других на-

логовых платежей, процентов и прибыли. Добавленная стоимость

определяется разностью между ценой реализации продукции и

стоимостью потребленных материальных ресурсов.

Термин с точки зрения методологии эффективности абсурдный.

Здесь все перепутано. Непонятно, что в производственном процессе

есть затраты, а что есть результат, и насколько реально увеличи-

ваются, добавляются, прибавляются или уменьшаются экономиче-

ские ресурсы предприятия и страны. 

Амортизационные отчисления, как и сырье, отражают потреб-

ленные материальные ресурсы. Не учитывать в сумме потребленных

ресурсов износ основных фондов нелогично. Прибавлять износ к

реально созданной прибыли неправомерно, как неправомерно сум-

мировать с прибылью и заработную плату.  Заработная плата – это,

строго говоря, тоже не добавленная стоимость, а эквивалент затрат

живого труда, стоимость продуктов, восстанавливающих затрачен-

ную энергию в процессе труда.
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Прибыль – вот это только то, что прибавилось, добавилось. Это

прибавочный продукт, который затем распределяется в виде налогов,

процентов и остается предприятию в виде чистой прибыли. 

1.7. Соответствие статей сметы
капиталовложений

статьям калькуляции себестоимости
продукции

Все слагаемые сметы капиталовложений должны отражаться и в

калькуляции себестоимости с учетом их оборачиваемости, так же

как все статьи себестоимости учитываются в капиталовложениях.  

Таблица иллюстрирует это правило. Нередко возникает вопрос,

почему при учете в издержках производства продукции (в себестои-

мости) всех затрат на сырье, материалы, топливо, заработную плату

еще раз те же составляющие затрат включают в капиталовложения

на создание оборотных фондов. Ставится и другой вопрос: зачем

после учета в смете капиталовложений стоимости всех основных

производственных фондов еще раз в издержках производства учи-

тывают амортизационные отчисления. Нет ли здесь необоснован-

ного повторного счета?

Для ответа на указанные вопросы в таблице в упрощенной смете

капиталовложений в производственные фонды и упрощенной каль-

куляции себестоимости продукции учитываются стоимости ма-

шины, инструментов, материалов и заработная плата.

Если через n обозначить число оборотов в год, то для основных
фондов (машин, оборудования, зданий) n < 1, и это норма аморти-

зации, по которой определяются амортизационные отчисления Сам

как доля от основного капитала Косн : 

Сам = n Косн, (1.8)            

а для оборотных средств число оборотов n > 1, и по этой норме опре-

деляется оборотный капитал Коб в зависимости от годовой стоимости

расходуемого сырья Ссыр и других оборотных средств:

Коб = Ссыр / n. (1.9) 

Оборачиваемость оборотного капитала или норма оборота (rate of

turnover), или скорость оборота, или число оборотов определяется от-

ношением годовых затрат на производство продукции (себестоимости
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без амортизационных отчислений) к стоимости средней массы запасов

(к оборотному капиталу).

Таблица 1.2

Как видим, один и тот же элемент фондов входит в стоимость

производственных фондов и в текущие издержки производства.

Применительно к каждому средству производства можно записать,

что его количество С, потребленное за год и входящее в состав из-

держек производства, отличается периодом или числом оборота от

величины капиталоемкости К, входящей в производственные

фонды.

Капитальные вложения — это затраты на создание предприятия,

его производственной мощности с необходимыми для начала ра-

боты запасами сырья, материалов и финансовых средств. Себестои-

мость — затраты на производство продукции. В результате

капиталовложений в процессе строительства создается предприя-

тие. Выпуск продукции — другой производственный процесс, при

котором создается продукция.  Таким образом, необоснованного 

повторного счета нет. Напротив, при определении стоимости созда-
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Наименование эле-

ментов производ-

ственных фондов и

их оборачиваемость

Слагаемыекапиталь-

ных вложений,

млн. руб. 

Слагаемые текущих

издержек,

млн. руб./год 

Здание,

срок службы 40 лет      

Стоимость

строительства - 400

Амортизационные

отчисления - 10

Оборудование,

срок службы 20 лет

Цена оборудования

1000

Амортизационные

отчисления - 50

Инструменты,

срок службы 0.25

года

Цена - 10 Износ за год - 40 

Сырье и материалы,

оборачиваемость 10

раз в год

Стоимость оборот-

ного фонда - 30      

Годовое

потребление - 300

Заработная плата,

выплата 24 раза в год    

Оборотные денежные

средства - 10      

Годовой фонд

зарплаты -    240    

Итого               

Стоимость основных

и оборотных фондов -

1450      

Себестоимость годо-

вой продукции -  640 



ваемого предприятия нельзя не учитывать затрат на создание обо-

ротного фонда, так же как при производстве продукции нельзя не

учитывать износа основных фондов.

Из таблицы следует, что в смету нужно включать инвестиции

на создание оборотного капитала для формирования на складе за-

пасов сырья и материалов, а также денежных оборотных средств.

И это необходимо, несмотря на то, что в текущих расходах пред-

усматриваются платежи за сырье, материалы, заработной платы.

Не следует также забывать о включении в текущие издержки

амортизационных отчислений, несмотря на то, что в инвестициях

есть платежи на закупку оборудования и создание зданий. Даже в

таких случаях нет исключения:

- капвложения в срытую гору возможно не требует амортизации,

если не нужно вскрывать месторождение в другом месте;

- электроэнергия производится и потребляется единовременно,

но она может храниться в аккумуляторах, а также овеществленной

в продукции.

В таблице 1.2 четко видны два процесса — создание предприятия

и производство продукции. В инвестиционном проекте, как пра-

вило, мы имеем дело с двумя последовательными процессами: строи-

тельством предприятия и производством продукции, и создается в

результате, во-первых, производственная мощность предприятия

(производственные фонды, активы) и, во-вторых, продукция

(услуги) этого предприятия.

Подчеркнем, следует всегда различать экономические показа-

тели, характеризующие два разных процесса: а) создание (рекон-

струкцию) предприятия и б) производство продукции. При

экономическом обосновании должны сравниваться соответствую-
щие друг другу затраты и результаты (относящиеся к предприятию

или продукции) и определяться:

эффект от создания предприятия:  Э = Z — К,

и эффект от производства продукции: Э = В — (Себ + pнК).

В последнем выражении в скобках в приведенных затратах могут

учитываться капиталовложения (К). Если строим сами, то это себе-

стоимость строительства. Или вместо капиталовложений может

учитываться предельная оценка покупаемого предприятия (Z), а

также возможен учет и цены предприятия (Цпред), по которой оно

покупается и которая отражает равновесную величину, среднюю

между К и Z.
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1.8. Выручка от реализации продукции,  
цена и ценность

Результатом производства является выпускаемая продукция, по-

лучаемая от ее реализации выручка. Последняя определяется про-

изведением объема выпуска продукции на ее цену.

Выпуск (output) или объем производства — товары и услуги, про-

изведенные с помощью факторов производства, потребляемые по-

требителями или используемые ими для производства других товаров

и услуг.

Выручка или доход (income) — поток денег или общая сумма денег,

поступающая в виде заработной платы, ренты, дивидендов и других

платежей в течение определенного периода, обычно за год.

Что же такое цена? История и практика ценообразования знает

несколько определений, теоретических обоснований и методов

установления. Что выражается ценой? Как ее узнать, определить,

рассчитать, установить?    

Наиболее распространено определение, что цена – это денежное

выражение стоимости. Стоимость рыночная — наиболее вероятная

цена, по которой товар (продукция, услуга, объект) может быть про-

дан и куплен на открытом рынке в условиях конкуренции. Цена

складывается на рынке в процессе продажи и покупки товаров под

влиянием спроса и предложения.

Другое определение: цена справочная или прейскурантная — это

цена, публикуемая в периодических изданиях, прейскурантах, ка-

талогах, усредненная по фактическим сделкам и с учетом эксперт-

ных оценок.

Общепризнано, что цена есть денежное выражение стоимости.

Но как определить и можно ли рассчитать цену или стоимость,

если нет указанных выше публикаций? Экономическая наука не

дает, к сожалению, четкого и однозначного ответа на этот вопрос.

Выше мы уже говорили о том, что по теории трудовой стоимости
стоимость нужно определять суммой издержек производства и

прибавочной стоимости, отражающей затраты неоплаченного

труда. Согласно теории цены производства стоимость измеряется

суммой издержек производства плюс процент на капитал. По тео-

рии рыночной экономики на цены влияют как затраты на производ-

ство продукции, так и ее полезность (ценность) при потреблении,

обеспечивая равновесие и взаимовыгодность производства и по-

требления. При этом известны пять разных методов ценообразо-

вания.       
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1. Цена устанавливается равной себестоимости, учитывающей

затраты средств производства и заработную плату (Cеб = С + V) с

добавлением 3-5 процентов прибыли для производителя. Это прак-

тика советского ценообразования, при котором создавалось пред-

ставление, что занижение цены способствует механизации.  Однако

низкая цена не стимулирует увеличение выпуска машин, а если нет

машин, то нет возможности больше их применять, несмотря на то

что цена на них низкая. 

При таких ценах искусственно выравнивалась рентабельность

продукции разных отраслей. Статистика не отвечала на вопрос, раз-

витие каких отраслей более выгодно. Поэтому обеспечивалось меж-

отраслевое балансирование, но не учитывалась эффективность и

взаимозаменяемость продукции разных отраслей.          

2. Согласно теории трудовой стоимости цена должна выражать

стоимость, в которой учитывается не только зарплата работников, но

и их неоплаченный прибавочный труд, создающий прибавочную

стоимость (Ст = С + V + M, где М пропорционально заработной

плате). Эта формула не была реализована практикой ценообразова-

ния. Но была попытка использовать ее в методике расчетов эффек-

тивности. Утверждалось, что при капитализме граница применения

машин необоснованно узка: стоимость машины (200 тыс. руб.)

должна быть не более экономии на заработной плате за срок ее

службы (20 тыс. руб. * 10 лет). С общественной точки зрения экономия

с учетом экономии на затратах прибавочного труда расширяет гра-

ницу (возможности) применения машин стоимостью до 400 тыс. руб.,

так как экономия соответственно равна (20+20 тыс. руб.)*10 лет.     

3. Цена должна выражать цену производства, в которой наряду с се-

бестоимостью учитываются проценты, отражающие потерю прибыли,

которая может быть получена на вложенный капитал (C+V+pK). При

таких ценах предприятия всех отраслей получили бы нормативную

прибыль и имели одинаковую рентабельность производства. 

Из рассмотренных вариантов правильно выражает затраты про-

изводства только третий вариант. Но установление цен на уровне

приведенных затрат может быть приемлемо только для производи-

теля, обеспечивая ему нормативную прибыль. Для производителя

приведенные затраты являются нижним пределом цены.          

4. Цена должна учитывать стоимостную оценку продукции с

точки зрения потребителя, которая зависит от полезности продук-

ции, получаемого эффекта при потреблении. Цена не может быть

выше определенного предела. Ценность — верхний предел цены.
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