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Аннотация. В статье приводятся результаты апробации оценки 

инновационно-инвестиционных проектов на основе вторичного использования 

древесных ресурсов в Красноярском крае методом критериального 

ранжирования. В работе был проведен анализу существующих методик оценки 

подобных проектов по отобранным экспертным путем критериям, сделаны 

обоснованные вывод на основе чего была выбрана и адаптирована в 

конкретным условиям методика В.М. Кожухара. По данной методике была 

проведена оценка двух проектов, сделаны выводы и предложены возможные 

варианты управленческих решений. 
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В соответствии с постановлением Правительства Российской Федерации 

от 23 февраля 2018 г. № 190 «О приоритетных инвестиционных проектах в 

области освоения лесов» [1] в Красноярском крае ежегодно утверждается 

перечень приоритетных инвестиционных проектов в области освоения лесов, 

реализуемые на территории Красноярского края [2]. 

Известно, что для обоснования выбора проекта для инвестирования 

необходимо оценить каждый проект, и на основании полученных результатов 

инвестор уже может сделать вывод о возможности инвестирования и 

привлекательности проекта для него. Таким образом, актуальность нашего 

исследования заключается в подборе и адаптации эффективной методики 

оценки выбора инновационно-инестиционного проекта в Красноярском крае и 

на примере двух проектов, показать можно применять, предлагаемый 

инструментарий для конкретных проектов.  

Существует большое количество методик для проведения оценки 

инвестиционных проектов, поэтому основаться и выбрать какую-  то одну для 

использования в практической деятельности для инвестора становиться 

достаточно сложной задачей. Поэтому в работе в первую очередь нами был 

проведен сравнительный анализ методик, которые максимально подходят для 

оценки инновационно-инвестиционных проектов в области использования 

вторичных древесных ресурсов, на основании выбрана методика, которую в 

дальнейшем адаптировали под специфику отрасли. 

Для наиболее полного анализа инвестиционных проектов было проведено 

сравнение методик по анализируемым критериям, итоги которых сведены в 

таблицу 1. 
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Таблица 1  

Сравнение методик по критериям инвестиционного проекта 
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Целевые критерии х х х х х - х х х х х х х - 
Внешние и 

экологические 

критерии 
- - - х - х - - х х - - - - 

Критерии 

реципиента, 

осуществляющего 

проект 

- х х х - - - - х х - - - - 

Критерии научно-

технической 

перспективности 
х х х х - х х - х х х х х х 

Коммерческие 

критерии 
х х х х х х х х х х х х х х 

Производственные 

критерии 
х х х х - х - х х х х - - х 

Рыночные критерии х х х х - х х - х х х - - х 
Критерии 

региональных 

особенностей 

реализации проекта 

- - - х - х - - - - - - - - 

 

Из предложенных методик нами была отобрана методика, которая 

подразумевает сравнение двух и более инвестиционных проектов по 

коммерческим критериям, но с минимальным количеством показателей. Так 

как все отчетность по проектам как правило находится в закрытом доступе, то 

метод В. М. Кожухара предлагает использовать в оценке наименьшее 

количество данных, в сравнении с другими аналогичными методиками, 
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поэтому для оценки инновационо-инвестиционных проектов на основе 

использования вторичных древесных ресурсов предлагается использовать 

именно ее.  

Оценка инвестиционного проекта с позиции инвестора заключается в 

отказе от получения прибыли сегодня во имя получения более высокой 

прибыли в будущем. Соответственно для принятия положительного решения в 

какой проект вложить инвестиции должен располагать информацией 

следующего содержания и направленности: 

1) за какой период (срок) вложенные денежные средства будут полностью 

возмещены инвестору и должны быть возмещены; 

2) прибыль, полученная в результате вложений должна быть достаточно 

значимой, чтобы компенсировать временный отказ от денежных средств в 

начальный период инвестиций, а также компенсировать возможные риски, 

которые возникают в силу неопределенности конечных экономических и 

финансовых результатов. 

Для расчета были взяты два проекта: строительство лесохимического 

комплекса ОАО «Ангара Пейпа» в Енисейском районе Красноярского края и 

расширение лесоперерабатывающего производства на ЗАО «Новоенисейский 

лесохимический комплекс». Для анализа взяты и рассчитаны следующие 

показатели: 

1) недисконтированный срок окупаемости (Ток
н); 

2) дисконтированный срок окупаемости (Ток
д); 

3) внутреннюю норму доходности (Евн); 

4) индекс доходности (Ид); 

5) коэффициент окупаемости (УКО); 

6) чистый дисконтируемый доход (ЧДД). 

Результаты расчетов данных показателей по проекту строительства 

лесохимического комплекса ОАО «Ангара Пейпа» в Енисейском районе 

Красноярского края представлены на графике 1. Норма внутренней доходности 

составляет 11, 22%.  
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Рис. 1 – График зависимости ЧДД от Еду инвестиционного проекта 

строительства лесохимического комплекса ОАО «Ангара Пейпа» 
 

Такие же расчеты мы проведем с инвестиционным проектом по 

расширению лесоперерабатывающего производства на ЗАО «Новоенисейский 

лесохимический комплекс» (рисунок 2). Норма внутренней доходности проекта 

составляет: 22,32 %.  

 

 

Рис. 2 – График зависимости ЧДД от Еду инвестиционного проекта по 

расширению лесоперерабатывающего производства на ЗАО «Новоенисейский 

лесохимический комплекс» 
 

Далее, проведено дисконтирование проекта (таблица 1), определена 

продолжительность недисконтированного периода окупаемости проекта 

(таблица 2), проведено дисконтирование элементов денежного потока  при 

различных значения нормы внутренней доходности (таблицы 3, 4), 
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осуществлена итоговая свертка частных критериальных показателей 

эффективности инвестиционных проектов в обобщающий, результаты которой 

представлены в виде площадной диаграммы на рисунке 1.  

Таблица 1  

Порядок и результаты приведения при норме дисконтирования 10%  

у инвестиционного проекта по расширению лесоперерабатывающего 

производства на ЗАО «Новоенисейский лесохимический комплекс» 

 
Заданные значения элементов денежного потока по годам:  

(-) - инвестиции; (+) - прибыль (тыс.руб.) 

1 2 3 4 

Год 2017 2018 2019 2020 

Инвестиции, тыс. руб. -351 057,52    

Значение 1    

Прибыль, тыс. руб.  174451 193372 161410 

 Полученные значения элементов денежного потока 

 -351 057,52 174 451,00 193 372,00 161 410,00 

 

Таблица 2 

Порядок и результаты определения продолжительности 

недисконтированного периода окупаемости у инвестиционного проекта по 

расширению лесоперерабатывающего производства на ЗАО 

«Новоенисейский лесохимический комплекс» 
Наименование 

вычисляемых величин и 

единиц измерения 

Значение по годам 

2017 2018 2019 2020 2021 

Нарастающее (кумулятивное) 

значение прибыли, тыс. руб. 
174 451,00 367 823,00 529 233,00 529 233,00 529 233,00 

 

Таблица 3  

Порядок и результаты дисконтирования элементов денежного потока при 

Ед=10% у инвестиционного проекта по расширению 

лесоперерабатывающего производства на ЗАО «Новоенисейский 

лесохимический комплекс» 
Наименование 

вычисляемых величин и 

единицы измерения 

Значение величин по годам 
Итого 

2017 2019 2020 2021 

Инвестиции, тыс. руб. 351 057,52     

Прибыль, тыс.руб.  174 451,00 193 372,00 161 410,00  

Значение t', лет 1 2 3 4  

Значения (1+Ед)t', един. 1,00 1,44 1,73 2,07  

Дисконтированные 

значения (тыс. руб.): 
     

а) инвестиции 351 057,52    351 057,52 
б) прибыль  121146,53 111905,09 77840,47 310892,09 
Нарастающее значение 

прибыли, тыс. руб. 
 121146,53 233051,62 310892,09  
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Таблица 4 

Порядок и результаты дисконтирования элементов денежного потока при 

Ед=32% у инвестиционного проекта по расширению 

лесоперерабатывающего производства на ЗАО «Новоенисейский 

лесохимический комплекс» 
Наименование 

вычисляемых величин и 

единицы измерения 

Значение величин по годам  

2017 2018 2019 2020 Итого 

Инвестиции, тыс. руб. 351 057,52     

Прибыль, тыс.руб.  174 451,00 193 372,00 161 410,00  

Значение t', лет 1 1,32 1,74 2,30  

Дисконтированные 

значения: 
     

а)инвестиций 351 057,52     

б)прибыли  230 275,32 336 931,37 371 237,83  

 

Аналогичные расчеты мы проделали и про второму проекту – 

строительство лесохимического комплекса ОАО «Ангара Пейпа» в Енисейском 

районе Красноярского края. 

 

 

- «Новоенисейский ЛХК»,  - «Ангара Пейпа» 

 

Рис. 1 – Свертка частных критериальных показателей эффективности 

инвестиционных проектов в обобщающий 
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Сводная сопоставительная критериальная информация по 

инвестиционным проектам представлена в таблице 5.  

Таким образом, по результатам расчетов можно сделать вывод, что если 

инвестору необходимо приумножить свой доход за счет инвестиций, то ему 

следует вкладывать деньги в инвестиционный проект «Ангара Пейпа». Если же 

инвестор не привык рисковать своими инвестициями и его устроит небольшой 

доход (по сравнению с инвестиционным проектом «Ангара Пейпа») в короткий 

срок. То ему следует вкладывать деньги в инвестиционный проект 

«Новоенисейский ЛХК». 



 

 

Таблица 5  

Сводная сопоставительная критериальная информация по инвестиционным проектам 
 

Проект 
 

Значение критериальных показателей по ИП и их ранги 
Продолжительность периода 

окупаемости, лет 
ЧДД (NPV), тыс. 

руб. 
Ид(PI), един. Евн(IRR),% 

УКО, доли 

единиц 
Значение КВ, 

тыс. руб. 
 

недисконтируемая дисконтированная 
знач. ранг знач. ранг знач. ранг знач. ранг знач. ранг знач. ранг 

«Ангара Пейпа» 15,54 2 14,00 2 9 304 156,39 1 1,12 2 16,21 2 0,89 1 100 281 000,00 
«Новоенисейск

ий ЛХК» 
4,52 1 4,17 1 40 165,43 2 1,13 1 22,32 1 0,89 1 351 7,52 
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