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ЭКОНОМИКА И ОРГАНИЗАЦИЯ 
НАУЧНОЙ И ХОЗЯЙСТВЕННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ

ОПРЕДЕЛЕНИЕ СТРУКТУРЫ ИНВЕСТИРОВАНИЯ МАШИНОСТРОИТЕЛЬНОГО 
ПРЕДПРИЯТИЯ С НАУКОЕМКИМ ПРОИЗВОДСТВОМ

Â.À. Åëèñååâ, Ä.Â. Ïàõîìîâ

Ðàññìàòðèâàåòñÿ ìåòîä îïòèìèçàöèè âíóòðèôèðìåííîãî èíâåñòèðîâàíèè, à òàêæå èç-
ëàãàåòñÿ ïðèìåð ïðàêòè÷åñêîãî ïðèìåíåíèÿ ýòîãî ìåòîäà.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: âíóòðèôèðìåííîå èíâåñòèðîâàíèå, ìåòîä è êðèòåðèè îïòèìèçàöèè, 
ïðèìåíåíèå íà ìàøèíîñòðîèòåëüíîì ïðåäïðèÿòèè.

Àêòóàëüíîñòü îïðåäåëåíèÿ ñòðóêòóðû èíâåñòèðîâàíèÿ ìàøèíîñòðîèòåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé 
ðàêåòíî-êîñìè÷åñêèé ïðîìûøëåííîñòè (ÐÊÏ) îïðåäåëÿåòñÿ íåîáõîäèìîñòüþ ðàçâèâàòü 
ñôåðó ãðàæäàíñêîãî ïîòðåáëåíèÿ îòå÷åñòâåííûõ êîñìè÷åñêèõ óñëóã â óñëîâèÿõ íåîïðåäåëåí-
íîñòè è ïàðàëëåëüíîãî ôîðìèðîâàíèÿ ñöåíàðèåâ îáåñïå÷åíèÿ ÐÊÏ ãîñçàêàçîì (ïîääåðæè-
âàþùèì âíóòðåííèé ðûíîê) è/èëè êîíúþíêòóðîé âíåøíåãî ðûíêà. Íåäîñòàòî÷íûå îáúåìû 
ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé ÐÊÏ ñîçäàþò ïî÷âó íå òîëüêî 
äëÿ óñèëåíèÿ êîíêóðåíöèè çàðóáåæíûõ ôèðì íà âíåøíåì ðûíêå, íî è äëÿ èõ ïðîíèêíîâå-
íèÿ íà âíóòðåííèé ðûíîê íàøåé ñòðàíû. Ýòè îñîáåííîñòè ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ÐÊÏ è îðè-
åíòàöèÿ íà êîíå÷íîãî ïîòðåáèòåëÿ òðåáóþò îò îòå÷åñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé íå òîëüêî ñîçäà-
íèÿ íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî è òåõíîëîãè÷åñêîãî çàäåëà èííîâàöèîííîãî õàðàêòåðà, íî è îáåñ-
ïå÷åíèÿ âíóòðèôèðìåííîé áåçóáûòî÷íîñòè ïóòåì óïðàâëåíèÿ ñòðóêòóðîé èíâåñòèðîâàíèÿ â 
äëèòåëüíûå, êàïèòàëîåìêèå, ðèñêîâûå ÍÈÎÊÐ è ïðîèçâîäñòâî [1].

Àíàëèç ñòðóêòóðû èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò, ôîðìèðóþùèõ äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü ïðåä-
ïðèÿòèé ÐÊÏ, ïîçâîëÿåò ñäåëàòü âûâîä î ïðîòèâîðå÷èâîñòè êðàòêî- è äîëãîñðî÷íûõ ïîêà-
çàòåëåé ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè, áåçóáûòî÷íîñòè, ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè.

Ïðîèçâîäñòâåííî-ñáûòîâàÿ ñèñòåìà ïðåäïðèÿòèÿ ÐÊÏ, åãî ïðîèçâîäñòâåííàÿ ïðîãðàììà, 
êàê ïðàâèëî, îðèåíòèðîâàíû íà ñòàáèëüíîå ïîñòóïëåíèå òåêóùåé ïðèáûëè çà ñ÷åò íåçíà÷è-
òåëüíûõ óñîâåðøåíñòâîâàíèé âûïóñêàåìîé ïðîäóêöèè è ñíèæåíèÿ óäåëüíûõ çàòðàò ïî ìåðå 
íàêîïëåíèÿ ïðîèçâîäñòâåííîãî îïûòà. Â ïðîòèâîïîëîæíîñòü ýòîìó, âíóòðèôèðìåííîå èí-
âåñòèðîâàíèå ÍÈÎÊÐ ïðàêòè÷åñêè âñåãäà îðèåíòèðîâàíî íà èííîâàöèè, íà ñâîåâðåìåííîå 
ñîçäàíèå íîâûõ ïîêîëåíèé ïðîäóêöèè è íàïðàâëåíèé ðàçðàáîòîê. Ïðè ýòîì àêòèâíûå è íå-
ïðåðûâíûå èííîâàöèîííûå ïðîöåññû, íàïðàâëåííûå íà ñîâåðøåíñòâîâàíèå ïðîäóêöèè, 
ñíèæàþò ïîêàçàòåëè òåêóùåãî ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ, åãî äîõîäíîñòü. Íî â 
äîëãîñðî÷íîì ïëàíå ðåàëèçàöèÿ èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ ñîçäàåò óñëîâèÿ, âî-ïåðâûõ, àäàï-
òàöèè ïðåäïðèÿòèÿ ê êîíúþíêòóðå ðûíêà è, âî-âòîðûõ, ôîðìèðîâàíèÿ êîíêóðåíòíûõ ïðå-
èìóùåñòâ, ÷òî ñâÿçàíî ñ òåíäåíöèåé ïîâûøåíèÿ ïîêàçàòåëåé ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè. 
Òàêèì îáðàçîì, èíâåñòèöèîííîå ñòðóêòóðèðîâàíèå ñòàíîâèòñÿ ñòðàòåãè÷åñêè àêòóàëüíûì 
äëÿ ïðåäïðèÿòèé ÐÊÏ è ïðèâîäèò ê íåîáõîäèìîñòè ðàçðàáîòêè ìåòîäà óïðàâëåíèÿ ñòðóêòó-
ðîé èíâåñòèðîâàíèÿ â ÍÈÎÊÐ, êîòîðûé îáåñïå÷èâàåò êàê äîëãîñðî÷íóþ áåçóáûòî÷íîñòü 
ïðîèçâîäñòâà, òàê è çàäàííûå ñðîêè ñîçäàíèÿ ñðåäñòâ âûâåäåíèÿ êîñìè÷åñêèõ àïïàðàòîâ –
êîíâåðñèîííîé íàóêîåìêîé ïðîäóêöèè [2–4].

Ïðåäñòàâëÿåòñÿ öåëåñîîáðàçíûì âûäåëèòü ñëåäóþùèå ïÿòü ñòàäèé èíâåñòèöèîííîãî ïðî-
öåññà [5]: 

I. Èññëåäîâàíèå òåíäåíöèé ðàçâèòèÿ ðûíêà ðàêåòíî-êîñìè÷åñêèõ óñëóã è ïðîäóêöèè ïðåä-
ïðèÿòèé ÐÊÏ; ïðîãíîçèðîâàíèå ñïðîñà íà äëèòåëüíûé ïåðèîä.
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II. ÍÈÎÊÐ ïî ñîçäàíèþ íîâûõ ïîêîëåíèé ïðîäóêöèè ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà ôàçû ôóíäàìåí-
òàëüíûõ èññëåäîâàíèé, ïðèêëàäíûõ èññëåäîâàíèé, îïûòíî-êîíñòðóêòîðñêèõ ðàçðàáîòîê, 
ñîçäàíèÿ îïûòíûõ îáðàçöîâ, ïðîòîòèïîâ ãîòîâîé ïðîäóêöèè (äîâîäêà îïûòíûõ îáðàçöîâ).

III. Ñåðèéíîå ïðîèçâîäñòâî ïðîäóêöèè.
IV. Ìîäèôèêàöèÿ, ìîäåðíèçàöèÿ ñåðèéíûõ îáðàçöîâ.
 V. Ðåàëèçàöèÿ ïðîäóêöèè, ïîëó÷åíèå ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ.
Àíàëèç ñòðóêòóðû èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò ðåàëèçîâàííûõ ïðîåêòîâ ïðåäïðèÿòèé ÐÊÏ 

(òàáë. 1) ïîêàçàë, ÷òî îñíîâíàÿ âåëè÷èíà äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè ñîçäàåòñÿ íà II ñòàäèè èí-
âåñòèöèîííîãî öèêëà, òî åñòü ïðè ïðîâåäåíèè ÍÈÎÊÐ.

Îáåñïå÷åíèå äîëãîñðî÷íîé áåçóáûòî÷íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ÐÊÏ ïðåäïîëàãàåò ïëàíèðîâàíèå 
ðàñïðåäåëåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ñðåäñòâ ïî ñëåäóþùèì ýëåìåíòàì: íà ðåàëèçàöèþ òåêóùèõ 
ïðîåêòîâ, ÍÈÎÊÐ ïåðñïåêòèâíûõ ñðåäíåñðî÷íûõ ïðîåêòîâ, ÍÈÎÊÐ äîëãîñðî÷íûõ âûñîêî-
ðèñêîâûõ ïðîåêòîâ, à òàêæå íà ñîçäàíèå ðåçåðâà ïîêðûòèÿ âîçìîæíûõ óáûòêîâ îò íåðåàëè-
çîâàííûõ ðàçðàáîòîê.

Îñíîâíîé íåäîñòàòîê òðàäèöèîííîãî ïîäõîäà ê îöåíêå ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ – ýòî ñòàòè÷åñêèé õàðàêòåð îöåíêè. Òàê, ïîâûøåíèå äîëè çàåìíûõ ñðåäñòâ íåãàòèâ-
íî îòðàæàåòñÿ íà ïîêàçàòåëÿõ òåêóùåé ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè, ïîâûøàåò ðèñê âõîæäåíèÿ 
â óáûòî÷íîå ñîñòîÿíèå. Íî, ñ òî÷êè çðåíèÿ ñîçäàíèÿ âîçìîæíîñòåé äîëãîñðî÷íîãî ðàçâèòèÿ 
ïðîèçâîäñòâà, âðåìåííîå óõóäøåíèå ïîêàçàòåëåé òåêóùåé ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè îïðàâ-
äàíî. Ïðèìåíèòåëüíî ê îñîáåííîñòÿì ïðîèçâîäñòâåííîé è èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè 
ïðåäïðèÿòèé ÐÊÏ êîýôôèöèåíòû ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè âû÷èñëÿþòñÿ, êàê ñðåäíåâçâå-
øåííûå ïî âûäåëåííûì ñòàäèÿì æèçíåííîãî öèêëà ïðîåêòà. Âåñîâûå êîýôôèöèåíòû ïðåä-
ñòàâëÿþò ñîáîé îòíîñèòåëüíûå âêëàäû êàæäîé ñòàäèè â çàòðàòíóþ ÷àñòü äîáàâëåííîé ñòîè-
ìîñòè êîíå÷íîé ïðîäóêöèè. Òîãäà îáùèé âèä i-ãî êîýôôèöèåíòà:

Ò à á ë è ö à  1

Ñðàâíèòåëüíàÿ õàðàêòåðèñòèêà âíóòðèôèðìåííûõ
ðåàëüíûõ èíâåñòèöèé ïî ôàçàì èíâåñòèöèîííîãî öèêëà

Õàðàêòåðèñòèêà èíâåñòèöèé
Ôàçà öèêëà

ÍÈÎÊÐ Ïðîèçâîäñòâî

Ñòåïåíü ðèñêà Âûñîêî è ñâåðõ ðèñêîâûå Ìàëî-, ñðåäíåðèñêîâûå

Êðåäèòîð Ãîñóäàðñòâî Ãîñóäàðñòâî, êîììåð÷å-
ñêèå ñòðóêòóðû

Ïðîäîëæèòåëüíîñòü Äîëãîâðåìåííûå Ñðåäíå-, êðàòêîñðî÷íûå

Ïðîöåññ èíâåñòèðîâàíèÿ Ðàñïðåäåëåííûé, 
íåïðåðûâíûé

Äèñêðåòíûé, 
åäèíîâðåìåííûé

Ðàâíîìåðíîñòü ïîòîêà Ðàâíîìåðíûé, ïîñòåïåí-
íûå èçìåíåíèÿ

Íåðàâíîìåðíûå,
ñêà÷êîîáðàçíûå

Ïðîöåíòíûå ñòàâêè Ìàëû èëè îòñóòñòâóþò Ñðåäíåðûíî÷íûå 

Ïåðèîä îêóïàåìîñòè Âåëèê, î÷åíü âåëèê Ñðåäíèé, êîðîòêèé

Ýôôåêòèâíîñòü Îòñóòñòâóåò, íèçêàÿ Âûñîêàÿ

Âëèÿíèå íà òåêóùèå ôèíàíñîâûå 
ïîêàçàòåëè

Ìàëîå, íåãàòèâíîå Îñíîâíîå, ïîçèòèâíîå

Âëèÿíèå íà äîëãîñðî÷íûå
ôèíàíñîâûå ïîêàçàòåëè

Îñíîâíîå, ïîçèòèâíîå Ìàëîå, íåñóùåñòâåííîå
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ãäå Kij – êîýôôèöèåíòû ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè äëÿ ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè j-é ñòàäèè; 
αi = Cj /C 

– îòíîñèòåëüíûé âêëàä j-é ñòàäèè â çàòðàòíóþ ÷àñòü äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè êîíå÷íîé 
ïðîäóêöèè; ñóììèðîâàíèå âåäåòñÿ ïî j-ì ñòàäèÿì èíâåñòèöèîííîãî öèêëà ñîçäàíèÿ ïðîäóêöèè 
(j = 1,..., n).

Âòîðàÿ íåæåëàòåëüíàÿ îñîáåííîñòü – äîëãîâðåìåííûé õàðàêòåð çàòðàò, îñîáåííî íà ñòà-
äèè ÍÈÎÊÐ, ó÷èòûâàåòñÿ ïðè ðàñ÷åòå Kij ââåäåíèåì ïðîäîëæèòåëüíîñòè îòäåëüíûõ ñòàäèé 
(ñðîêîâ ïðèâëå÷åíèÿ çàåìíûõ ñðåäñòâ) è äèñêîíòèðóþùèõ ìíîæèòåëåé:

0

j

j

T

ij ijt t
t T

K k d
=

= ∑ , (2)

ãäå kijt – êîýôôèöèåíòû àíàëîãè÷íûå Kij, íî äëÿ ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè â t-ì ãîäó (êâàð-
òàëå); dt = 1/(1+rd)

t– äèñêîíòèðóþùèé ìíîæèòåëü äëÿ t-ãî ïåðèîäà âðåìåíè (ñóììèðîâàíèå âåäåòñÿ 
ïî t-ì ìîìåíòàì âðåìåíè); (Tj – T0j ) – ïðîäîëæèòåëüíîñòü j-é ñòàäèè èíâåñòèöèîííîãî öèêëà ñîç-
äàíèÿ ïðîäóêöèè; rd – íîðìà äèñêîíòà.

Ðàññìîòðåíà õàðàêòåðíàÿ ñèòóàöèÿ, ïðè êîòîðîé ïîòîê çàòðàò íà ÍÈÎÊÐ ôîðìèðóåòñÿ 
÷àñòè÷íî èç çàåìíûõ ñðåäñòâ (êîììåð÷åñêèõ êðåäèòîâ), à ÷àñòè÷íî èç ñîáñòâåííûõ (ïðèáûëè 
îò ðåàëèçàöèè ñóùåñòâóþùèõ ïðîåêòîâ). Ïîñêîëüêó ðàçâèòèå ïðåäïðèÿòèÿ ÐÊÏ çàâèñèò êàê 
îò ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè (ïðîãíîçèðóåìîé áëàãîäàðÿ íàëè÷èþ äîëãîñðî÷íûõ ïðîãðàìì 
ðàçâèòèÿ), òàê è îò êîíúþíêòóðû âíåøíåãî ðûíêà êîñìè÷åñêèõ óñëóã (ñ âûñîêîé íåîïðåäå-
ëåííîñòüþ), òî ïðåäñòàâëÿåòñÿ öåëåñîîáðàçíûì èñïîëüçîâàòü ìåòîäû ïðèíÿòèÿ èíâåñòèöè-
îííûõ ðåøåíèé â óñëîâèÿõ íåîïðåäåëåííîñòè, îñíîâàííûå íà êîìáèíèðîâàíèè âåðîÿòíîñò-
íîãî è ìàòðè÷íîãî ïîäõîäîâ.

Àíàëèç ñòðóêòóðû èíäåêñà ïðèáûëüíîñòè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ïîçâîëÿåò âûäåëèòü 
÷åòûðå ãðóïïû ôàêòîðîâ ðèñêà óáûòêîâ ïðåäïðèÿòèÿ [6]: 1) íåõâàòêà òðåáóåìûõ èíâåñòèöè-
îííûõ ðåñóðñîâ (÷òî ýêâèâàëåíòíî óâåëè÷åíèþ ñòîèìîñòè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ ïðåä-
ïðèÿòèÿ); 2) ñíèæåíèå ôèíàíñîâûõ ïîñòóïëåíèé îò ðåàëèçàöèè êîíå÷íîé ïðîäóêöèè; 
3) âîçðàñòàíèå òåêóùèõ ïðîèçâîäñòâåííûõ çàòðàò íà âûïóñê êîíå÷íîé ïðîäóêöèè; 4) óäîðî-
æàíèå çàåìíûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ.

Êîíêðåòíûå ïðè÷èíû ïðîÿâëåíèÿ ýòèõ ãðóïï ôàêòîðîâ ðèñêà ñëåäóþùèå: F1 – ñîêðàùå-
íèå ãîñáþäæåòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ; F2 – óìåíüøåíèå ñïðîñà íà âíóòðåííåì ðûíêå; F3 –
óìåíüøåíèå ñïðîñà íà âíåøíåì ðûíêå; F4 – ñíèæåíèå ïðåäëîæåíèÿ çàåìíûõ è ïðèâëå÷åí-
íûõ ñðåäñòâ; F5 – ðîñò âåëè÷èíû ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî äîëãîñðî÷íûì êîììåð÷åñêèì êðå-
äèòàì; F6 – ñíèæåíèå ìàêñèìàëüíîãî ñðîêà ïðåäîñòàâëåíèÿ äîëãîñðî÷íûõ êðåäèòîâ ïðåä-
ïðèÿòèÿì; F7 – óâåëè÷åíèå ïðèáûëüíîñòè íåñâÿçàííûõ ñ îñíîâíîé ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿ-
òåëüíîñòüþ êðàòêîñðî÷íûõ ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé (ðîñò ðåíòàáåëüíîñòè àëüòåðíàòèâíîãî 
èñïîëüçîâàíèÿ êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ èëè íîðìû äèñêîíòà); F8 – ðîñò ïðîäîëæèòåëüíîñòè è 
óðîâíÿ çàòðàò íà ÍÈÎÊÐ; F9 – ðîñò ìèíèìàëüíîãî óðîâíÿ îïëàòû òðóäà (îñîáåííî âûñîêî-
êâàëèôèöèðîâàííûì êàäðàì) è çàòðàò íà ðàñõîäóåìûå ìàòåðèàëüíûå ðåñóðñû, ïîâûøàþùèõ 
ñåáåñòîèìîñòü êîíå÷íîé ïðîäóêöèè.

Äëÿ îïòèìèçàöèè óïðàâëåíèÿ ñòðóêòóðîé èíâåñòèðîâàíèÿ íàó÷íî-ïðîèçâîäñòâåííîãî 
ïðåäïðèÿòèÿ èññëåäîâàíû âîïðîñû ôîðìèðîâàíèÿ ñòðàòåãèè óïðàâëåíèÿ ñòðóêòóðîé ðåàëü-
íûõ èíâåñòèöèé, îïðåäåëåíû óñëîâèÿ îáåñïå÷åíèÿ áåçóáûòî÷íîñòè (íà ðàçëè÷íûõ ôàçàõ ñòà-
äèè ÍÈÎÊÐ, â òîì ÷èñëå ñ ó÷åòîì ôàêòîðà èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà) è îöåíåíà ïðîäîëæè-
òåëüíîñòü ôàç æèçíåííîãî öèêëà èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà.
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Ðàññìîòðåí ñöåíàðèé ôèíàíñèðîâàíèÿ, ïðè êîòîðîì îñíîâíûì èíâåñòèöèîííûì ðåñóðñîì 
ÿâëÿåòñÿ ÷èñòàÿ ïðèáûëü ïðåäïðèÿòèÿ Ï(t). Ñóììàðíàÿ ïðèáûëü äîëæíà îáåñïå÷èâàòü áåçóáû-
òî÷íîñòü ìîäåðíèçàöèè òðàäèöèîííîé ïðîäóêöèè è ïîêðûòèå çàòðàò íà ÍÈÎÊÐ. Ïîòîê ïðè-
áûëè îò ðåàëèçàöèè òåêóùèõ ïðîåêòîâ ïîëàãàåòñÿ ëèíåéíûì Ï(t) = Ï0 – at, ò. å. ïðèáûëü â 
êàæäûé î÷åðåäíîé ìîìåíò âðåìåíè t ñíèæàåòñÿ â ñðåäíåì íà âåëè÷èíó at, ãäå à – òåìï ñíè-
æåíèÿ. Чàñòü ρρ òåêóùåé ïðèáûëè ðàñïðåäåëÿåòñÿ íà ìîäåðíèçàöèþ èçäåëèé ñóùåñòâóþùåãî 
ïîêîëåíèÿ ρÏ(t), à îñòàâøàÿñÿ ÷àñòü – íà ÍÈÎÊÐ ïî ñîçäàíèþ íîâîé ïðîäóêöèè (1 – ρ)Ï(t). 

Ïðè ïîääåðæàíèè âûïóñêà òîëüêî ñóùåñòâóþùåé ïðîäóêöèè ñðîê áåçóáûòî÷íîãî ñîñòîÿ-
íèÿ ïðåäïðèÿòèÿ, îïðåäåëÿåìûé èç óñëîâèÿ Ï(t) = 0, ñîñòàâèò T = Ï0/à. Ïîëàãàÿ èçâåñòíû-
ìè îáùóþ ñòîèìîñòü ÍÈÎÊÐ Ñ è åå ïåðâîé ôàçû Ñ1, à òåìï îñâîåíèÿ ýòèõ ñðåäñòâ – ðàâ-
íûì òåìïó ôîðìèðîâàíèÿ ôîíäà íàêîïëåíèÿ, ïðîäîëæèòåëüíîñòü ôàçû èññëåäîâàíèé Ò1 

îïðåäåëÿåòñÿ èç óñëîâèÿ ïîëíîãî îñâîåíèÿ ñðåäñòâ Ñ1 = (1–ρ)∑
=

1

0

Т

t
Ï(t). Îòñþäà:

2 1
1 0 0

21 П (П 0,5 ) 0,5
1
аС

Т а a
а
⎡ ⎤

= − + − −⎢ ⎥−ρ⎣ ⎦
. (3)

Ïðè âûñîêèõ ñòîèìîñòè ÍÈÎÊÐ, òåìïàõ ìîðàëüíîãî ñòàðåíèÿ ïðîäóêöèè ìàøèíîñòðîè-
òåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé ÐÊÏ è ñíèæåíèÿ ïðèáûëè ïîëó÷åííîå ïî (3) çíà÷åíèå Ò1 ìîæåò ïðå-
âûøàòü ïðîäîëæèòåëüíîñòü áåçóáûòî÷íîé ðàáîòû ïðåäïðèÿòèÿ T. Ñâåñòè ê ìèíèìóìó äåôè-
öèò âðåìåíè íà ðàçðàáîòêó ïåðñïåêòèâíîé ïðîäóêöèè ìîæíî ñâîåâðåìåííî íà÷àâ ïðîèçâîä-
ñòâî è ðåàëèçàöèþ ìîäåðíèçèðîâàííîãî âàðèàíòà ñóùåñòâóþùåé. Òàê ÷òî, íà÷èíàÿ ñ ìîìåí-
òà τ íà÷èíàåòñÿ ôîðìèðîâàíèå ïðèáûëè, áîëüøåé ïî âåëè÷èíå íà ΔÏ è èìåþùåé ìåíüøèé 
òåìï ñíèæåíèÿ íà âåëè÷èíó Δà: Ï'(t) = Ï(τ) – a't, ãäå a' = (a – Δà) – íîâûé òåìï ñíèæåíèÿ 
ïðèáûëè. Åñëè âñÿ ïðèáûëü Ï'(t) íàïðàâëÿåòñÿ íà ÍÈÎÊÐ íîâîé ïðîäóêöèè, òîãäà íîâûé 

ñðîê çàâåðøåíèÿ ïåðâîé ôàçû ÍÈÎÊÐ Ò '1 îïðåäåëèòñÿ èç óðàâíåíèÿ Ñ1 = (1 – ρ)
0
П( )

t
t

τ

=
∑

 
+ 

+
1
П ( )

Т

t
t

=τ
∑

'
'  è ñîñòàâèò:

/ /
/ / / 2 2 1
1 0

4 ( П )1 П (2П ) 4 (1 ) 0,5
1

а С
Т а а a

а
τ

τ

⎡ ⎤+ τ⎢ ⎥= − + − τ − τ − −
−ρ⎢ ⎥⎣ ⎦

' ' '
' '

, (4)

ãäå Ñ '1 = Ñ1 – (1–ρ) 
0
П( )

t
t

τ

=
∑

 
; Ï' = Ï(τ)+ΔÏ.

Ñîîòíîøåíèÿ (3) è (4) ïîçâîëÿþò (äëÿ çàäàííûõ τ, ΔÏ, à, Δà) îïðåäåëèòü ñîîòíîøåíèå ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ ïðèáûëè ρ, êîòîðîå îáåñïå÷èò ñðîêè çàâåðøåíèÿ ïåðâîé ôàçû ÍÈÎÊÐ ïî ñîçäà-
íèþ ïåðñïåêòèâíîé ïðîäóêöèè. Äëÿ ýòîãî ðàññìàòðèâàåòñÿ óðàâíåíèå T '1(ρ) – T = 0, ïî ýêî-
íîìè÷åñêîìó ñìûñëó ýêâèâàëåíòíîå óñëîâèþ áåçóáûòî÷íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ çà ïåðèîä T '1.

Ïðåäîñòàâëÿåìûå ïðîèçâîäñòâåííûå ìîùíîñòè íà ôàçå îïûòíîãî èçãîòîâëåíèÿ è äîâîäêè 
äîëæíû áûòü äîñòàòî÷íûìè äëÿ ïðîâåäåíèÿ ÍÈÎÊÐ â ñðîê, ïîçâîëÿþùèé çàâåðøèòü ñîçäà-
íèå è ïîñòàíîâêó íà ïðîèçâîäñòâî íîâîé ïðîäóêöèè äî ïåðåõîäà ïðåäïðèÿòèÿ â óáûòî÷íîå 
ñîñòîÿíèå. Чåì áîëüøå äîëÿ ïåðåäàííûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé, òåì êîðî÷å ñðîê 
çàâåðøåíèÿ ñòàäèè II èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåññà. Íî ïðè ýòîì ñíèæàåòñÿ îáúåì âûïóñêà 
òåêóùåé ïðîäóêöèè è ñîîòâåòñòâåííî – ôèíàíñîâûõ ïîñòóïëåíèé è èíâåñòèðîâàíèÿ, ÷òî 
óâåëè÷èâàåò ñðîêè ðàçðàáîòîê, îòäàëÿåò áóäóùóþ ïðèáûëü îò ðåàëèçàöèè íîâîé ïðîäóêöèè. 
Ïîýòîìó äëÿ ôàç ñîçäàíèÿ îïûòíûõ îáðàçöîâ è ïðîòîòèïîâ ãîòîâîé ïðîäóêöèè (ñòàäèè II) 
íåîáõîäèìî ïëàíèðîâàòü äâà ïàðàìåòðà: äîëþ ðàñïðåäåëåíèÿ ïðîèçâîäñòâåííîé ìîùíîñòè w 
è äîëþ èíâåñòèöèé ρ2 ìåæäó ñóùåñòâóþùåé è íîâîé ïðîäóêöèÿìè.
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Òîãäà ïðîäîëæèòåëüíîñòü áåçóáûòî÷íîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ îïðåäåëÿåòñÿ 
èç óðàâíåíèÿ Ï(t) = (1–ρ2)(Ï(Ò1) – at) – δÏ = 0: 

/
1

2

ПП( ) /
1

T T a
⎡ ⎤δ= −⎢ ⎥−ρ⎣ ⎦

' . (5)

À èñõîäÿ èç óñëîâèÿ îáåñïå÷åíèÿ ðàáîò èíâåñòèöèîííûìè ðåñóðñàìè â íåîáõîäèìîì îáú-

åìå C2, ïðîäîëæèòåëüíîñòü ðàáîò Ò2 îïðåäåëèòñÿ èç óðàâíåíèÿ C2 = (1–ρ2) [ ]
2

1

П( ) П
Т

t Т
t

=
−δ∑ , 

ðåøåíèå êîòîðîãî îòíîñèòåëüíî Ò2 àíàëîãè÷íî (4), íî êîíñòàíòû C1, ρ, Ï0 çàìåíÿþòñÿ, ñî-
îòâåòñòâåííî, íà C2, ρ2 è (Ï0 – aÒ1 – δÏ).

Ïðèðàâíèâàÿ ïðàâûå ÷àñòè çàâèñèìîñòåé äëÿ Ò ' è Ò2 è ðåøàÿ èõ îòíîñèòåëüíî ïëàíèðóå-
ìûõ ïàðàìåòðîâ w è ρ2, ïîëó÷àåì ðåøåíèå çàäà÷è îáåñïå÷åíèÿ áåçóáûòî÷íîñòè íà ðàññìàò-
ðèâàåìûõ ôàçàõ ÍÈÎÊÐ (ðèñ. 1, à, á).

Öåëü âûáîðà ñòðàòåãèè èíâåñòèðîâàíèÿ – ìàêñèìèçèðîâàòü ýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò â 
âèäå ñóììàðíîé ÷èñòîé ïðèáûëè G îò íîâîãî ïðîèçâîäñòâà çà äëèòåëüíûé ïåðèîä åãî 
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ. Óâåëè÷åíèå äîëè ñîáñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ ïðèâîäèò ê ðîñòó 
ïðîäîëæèòåëüíîñòè íàêîïëåíèÿ ïðèáûëè äî òðåáóåìîé ñóììû, ìîìåíò íà÷àëà ôóíêöèîíè-
ðîâàíèÿ íîâîãî ïðîèçâîäñòâà îòäàëÿåòñÿ, à ñóììà ïðèáûëè çà ðàññìàòðèâàåìûé ïåðèîä 
ñîêðàùàåòñÿ. Êðîìå òîãî, íà ïðåäïðèÿòèÿõ âûñîêîòåõíîëîãè÷íûõ îòðàñëåé ïðîäîëæèòåëü-
íîñòü èíâåñòèöèîííîãî ïåðèîäà ìîæåò ïðåâûøàòü ñðîê ìîðàëüíîãî ñòàðåíèÿ íîâîãî îáî-
ðóäîâàíèÿ.

Íàïðîòèâ, åñëè ïðåäïðèÿòèå ïðèíèìàåò ñòðàòåãèþ èíâåñòèðîâàíèÿ èç çàåìíûõ ñðåäñòâ, òî 
íàêîïëåíèÿ âíóòðèôèðìåííûõ èíâåñòèöèîííûõ ñðåäñòâ íå òðåáóåòñÿ, è óìåíüøàåòñÿ óïó-
ùåííàÿ âûãîäà, ñâÿçàííàÿ ñ ñîêðàùåíèåì ñðîêà íà÷àëà ïðîèçâîäñòâà-ðåàëèçàöèè ïðîäóê-
öèè. Ñðîê ñîçäàíèÿ íîâîãî ïðîèçâîäñòâà ìèíèìàëåí, à ïðîäîëæèòåëüíîñòü åãî ïðèáûëüíîãî 
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ óâåëè÷èâàåòñÿ. Íî ïðè ýòîì âîçíèêàþò èçäåðæêè çàåìíîãî ôèíàíñèðî-
âàíèÿ (â âèäå ñóìì ïðîöåíòîâ).

Ðèñ. 1. Îöåíêà äîëè ðàñïðåäåëåíèÿ ïðîèçâîäñòâåííîé ìîùíîñòè w, èñõîäÿ èç
ìàêñèìàëüíîãî ñðîêà áåçóáûòî÷íîñòè:
à – ïî óñëîâèþ áåçóáûòî÷íîñòè (Ò ' );

á – ïî óñëîâèþ ñðîêîâ ïðîâåäåíèÿ ÍÈÎÊÐ (Ò2)

         à)                                                                     á)

0 0.05 0.1 0.15 0.210
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T w 0.15( )

T w 0.25( )

T w 0.35( )
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T (w, 0,25)
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Ïðîâåäåííûé êà÷åñòâåííûé àíàëèç ýêîíîìè÷åñêîãî ýôôåêòà â âèäå G ïîçâîëÿåò ïðåäñòà-
âèòü â ôîðìàëèçîâàííîì âèäå êðèòåðèé âûáîðà äâóõ âàæíåéøèõ ïàðàìåòðîâ êàïèòàëîåìêèõ, 
äîëãîñðî÷íûõ ïðîåêòîâ (îïòèìàëüíîé äîëè çàåìíûõ ñðåäñòâ z è ìîìåíòà âçÿòèÿ êðåäèòà τ):

н( ) p( )
/ н( ) p( )

0
( , ) П ( )(1 ) [ П( )](1 ) (1 ) (1 )

T z T zT
t T z T z t

t T t t
G z t d t d zK d kzK d− − − −

= τ+ Δ = = τ
τ = + − + − + − +∑ ∑ ∑' ,  (6)

ãäå G(z,τ) → max; Ò – ïðîäîëæèòåëüíîñòü ïëàíîâîãî ãîðèçîíòà ôóíêöèîíèðîâàíèÿ íîâîãî ïðî-
èçâîäñòâà; Ï/(t) > Ï(t) – ôóíêöèÿ òðåíäà ïðèáûëè îò ôóíêöèîíèðîâàíèÿ íîâîãî ïðîèçâîäñòâà; 
Òí(z) – ïðîäîëæèòåëüíîñòü íàêîïëåíèÿ òðåáóåìîé ñóììû ñîáñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ, êîòî-

ðàÿ îïðåäåëÿåòñÿ èç óðàâíåíèÿ 
н ( )

0

T z

t =
∑ Ï(t) = (1–z)K äëÿ èçâåñòíîé Ï(t); τ – ïðîäîëæèòåëüíîñòü ïå-

ðèîäà îò íà÷àëà íàêîïëåíèÿ ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ äî ìîìåíòà âçÿòèÿ êðåäèòà, 0 ≤ τ ≤� Òí(z); ΔT – 
ïðîäîëæèòåëüíîñòü âûõîäà ïðåäïðèÿòèÿ íà ïðîåêòíóþ ìîùíîñòü; Òð – ïåðèîä îêóïàåìîñòè çàåì-
íûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ, ïî äîñòèæåíèè êîòîðîãî ïðåäïðèÿòèå âîçâðàùàåò îñíîâíóþ ñóììó 
äîëãà (ìîæíî ïðèíÿòü, ÷òî êðåäèò âîçâðàùàåòñÿ åäèíîâðåìåííî); d – íîðìà äèñêîíòà.

Â (6) ïðîäîëæèòåëüíîñòü ïåðèîäà îêóïàåìîñòè çàåìíûõ èíâåñòèöèé îïðåäåëÿåòñÿ ñ ó÷åòîì 
èçäåðæåê ïî âûïëàòå ïðîöåíòîâ èç ÷èñòîé ïðèáûëè â òå÷åíèå âñåãî ïåðèîäà (îò ìîìåíòà 
âçÿòèÿ êðåäèòà äî åãî âîçâðàòà). Ïîýòîìó èç îáùåãî óñëîâèÿ äëÿ îïðåäåëåíèÿ ïåðèîäà îêó-
ïàåìîñòè çàåìíûõ ñðåäñòâ T = Tp ïîëó÷àåì:

p p
/П ( )

T T

t T t
t zK kzK

= τ+ Δ = τ
= +∑ ∑' .        (7)

Èññëåäîâàíèå îòíîñèòåëüíîãî èçìåíåíèÿ ôóíêöèè G(z,τ) â (6) íà ýêñòðåìóì ïîêàçûâàåò, 
÷òî ñóùåñòâóåò çíà÷åíèå z, ïðè êîòîðîì ñóììàðíàÿ äèñêîíòèðîâàííàÿ ïðèáûëü äîñòèãàåò 
ìàêñèìóìà (ðèñ. 2).

Ðèñ. 2. Îòíîñèòåëüíîå èçìåíåíèå ñóììàðíîé äèñêîíòèðîâàííîé ïðèáûëè
g(z, τ) = [G(z, τ)/G(z0, τ) – 1]100 % â çàâèñèìîñòè îò äîëè çàåìíûõ 

ñðåäñòâ z è ìîìåíòà âçÿòèÿ êðåäèòà τ
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Ãðàôè÷åñêèé àíàëèç ïîçâîëÿåò óòâåðæäàòü, ÷òî îòñòóïëåíèå îò îïòèìàëüíîé âåëè÷èíû z ÷óâ-
ñòâèòåëüíî ñêàçûâàåòñÿ íà ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòàõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ (â ïîëòîðà è áî-
ëåå ðàçà, åñëè z ìåíÿåòñÿ íà 10 %) è, ñëåäîâàòåëüíî, íà ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè ïðåäïðè-
ÿòèÿ.

Ïðè óïðàâëåíèè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòüþ â ìàñøòàáàõ íàóêîåìêèõ ïðåäïðèÿòèé 
ÐÊÏ íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü èíâåñòèöèîííûå ðèñêè.

Â ñîîòâåòñòâèå ôàêòîðàì èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà ñòàâÿòñÿ âåñîâûå êîýôôèöèåíòû Wk, 
õàðàêòåðèçóþùèå ñòåïåíü âëèÿíèÿ êàæäîãî èç íèõ íà âûáîð âàðèàíòà ñòðàòåãèè èíâåñòèðî-
âàíèÿ F1 – W1 ;...; FK – Wk ;...; Fp – Wp (áàëëüíàÿ øêàëà âûáèðàåòñÿ èñõîäÿ èç ñîîáðàæåíèé 
óäîáñòâà îöåíîê). Äëÿ êàæäîãî âàðèàíòà ñöåíàðèÿ ðàçâèòèÿ ðûíêà ñîîòíîøåíèå Wk áóäåò 
ðàçëè÷íûì, ïîýòîìó åãî çíà÷åíèÿì ïðèïèñûâàåòñÿ âòîðîé èíäåêñ j – ïî íîìåðó âàðèàíòà 
ñöåíàðèÿ. Ïðè ýòîì îòíîñèòåëüíûå ñóììàðíûå âåñîâûå êîýôôèöèåíòû ôàêòîðîâ ðèñêà êà-

æäîãî j-ãî ñöåíàðèÿ νj = Wj /∑
=

m

j
jW

1
. Ïðè÷åì, 1

1

=∑
=

m

j
jν , à âåëè÷èíû νj îòðàæàþò îòíîñèòåëüíîå 

âëèÿíèå âñåõ ôàêòîðîâ ðèñêà äëÿ êàæäîãî j-ãî ñöåíàðèÿ.
Çà ýëåìåíòû ìàòðèöû ïëàòåæåé ïðèíèìàåòñÿ îáîáùåííûé ïîêàçàòåëü ýôôåêòèâíîñòè 

èíâåñòèöèé (èíäåêñ ïðèáûëüíîñòè ñòðàòåãèè PIij ïðè êàæäîì âàðèàíòå ñöåíàðèÿ ðàçâèòèÿ 
ðûíêà ðàêåòíî-êîñìè÷åñêèõ óñëóã), ñêîððåêòèðîâàííûé íà âåðîÿòíîñòü Pj ñîîòâåòñòâóþ-
ùåãî ñöåíàðèÿ è îòíîñèòåëüíûé êîýôôèöèåíò ðèñêà νj: aij = PIijPj νj, ãäå i – íîìåð èíâå-
ñòèöèîííîé ñòðàòåãèè ïðåäïðèÿòèÿ. Ïîëó÷àåòñÿ, ÷òî â óñëîâèÿõ j-ãî ñöåíàðèÿ çà ðàññìàò-
ðèâàåìûé ïåðèîä T2 ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ îòíîøåíèå ñàëüäî ôèíàíñîâîãî ïî-
òîêà Ôij (íà ñòàäèè ïðîèçâîäñòâà è ðåàëèçàöèè êîíå÷íîé ïðîäóêöèè) ê ñóììàðíûì èíâå-
ñòèöèÿì Kij (Ôij è Kij ïðèâîäÿòñÿ ê îäíîìó ìîìåíòó âðåìåíè t = t1) îïðåäåëÿåòñÿ ïî 

2 1

2 1

Ф ( )

(1 ) (1 )
ijt ijt ijtij

T T

ij t t
ij t t t t

R C K
PI

K d d= =

−
= =

+ +∑ ∑ , ãäå Ôij = Rijt – Cijt; Rijt – ïîñòóïëåíèÿ îò ðåàëèçàöèè 

ïðîäóêöèè; Cijt – òåêóùèå ïðîèçâîäñòâåííûå çàòðàòû; t1, t2 – ìîìåíòû íà÷àëà èíâåñòèðîâàíèÿ 
è ïîëó÷åíèÿ ïðèáûëè; T1, T2 – ìîìåíòû îêîí÷àíèÿ èíâåñòèðîâàíèÿ è ïîëó÷åíèÿ ïðèáûëè.

Íàáîð âàðèàíòîâ èíâåñòèöèîííûõ ñòðàòåãèé êîððåêòèðóåòñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñî ñïåöèôè-
êîé óñëîâèé êîíêðåòíîãî ïðåäïðèÿòèÿ. Ýòè îöåíêè ìîãóò áûòü ïðîâåäåíû äëÿ ëþáîãî êîëè-
÷åñòâà âàðèàíòîâ ñöåíàðèÿ ðàçâèòèÿ ðûíêà, ïîýòîìó äëÿ èçëîæåíèÿ ìåòîäèêè â îáùåì âèäå 
ïðèíèìàåòñÿ ðàçìåðíîñòü ìàòðèöû ïëàòåæåé (n, m), ãäå n – êîëè÷åñòâî èíâåñòèöèîííûõ 
ñòðàòåãèé ïðåäïðèÿòèÿ; m – êîëè÷åñòâî ñöåíàðèåâ ðàçâèòèÿ ðûíêà.

Âåëè÷èíà ðèñêà îò ïðèíÿòèÿ i-é ñòðàòåãèè ðàâíà ðàçíîñòè ìàêñèìàëüíîãî çíà÷åíèÿ â j-ì 
ñòîëáöå ìàòðèöû ïëàòåæåé (max aij) è ëþáîãî äðóãîãî çíà÷åíèÿ (aij) ýòîãî æå ñòîëáöà (òàáë. 2). 
Òî åñòü ïðè j-îì ñöåíàðèè ìåðà ðèñêà: rij = max aij – aij. Èñïîëüçóÿ äàííûå ïî âåðîÿòíîñòÿì 
ðàçëè÷íûõ ñöåíàðèåâ ðàçâèòèÿ ðûíêà, îöåíèâàåòñÿ ìàòåìàòè÷åñêîå îæèäàíèå ðèñêà ïî ïðà-

âèëó: Mri = 
1

m

ij j
j
r P

=
∑

 
, à çàòåì âûáèðàåòñÿ òà èíâåñòèöèîííàÿ ñòðàòåãèÿ, êîòîðàÿ îáåñïå÷èâàåò 

ìèíèìóì Mri .
Â êà÷åñòâå ïðàêòè÷åñêîé ðåàëèçàöèè ðàçðàáîòàííîãî ìåòîäà óïðàâëåíèÿ ñòðóêòóðîé èíâå-

ñòèðîâàíèÿ ìîãóò áûòü ïðåäñòàâëåíû ðåçóëüòàòû åãî èñïîëüçîâàíèÿ â òåõíèêî-ýêîíîìè÷å-
ñêîì îáîñíîâàíèè ïðîãðàìì ðàçâèòèÿ ÐÊÏ. Òàê, äëÿ ïðèìåðà, ïðèáûëü îò âûïóñêà òðàäè-
öèîííîé ïðîäóêöèè ïðåäïðèÿòèÿ (â îñíîâíîì – ýòî äâèãàòåëè òèïà ÐÄ) õàðàêòåðèçóþòñÿ 
äàííûìè, ïðåäñòàâëåííûìè â òàáë. 3.

Íà ïðåäïðèÿòèè îáúåì ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ, ïîñòóïàþùèõ îò ðåàëèçàöèè êîììåð÷åñêèõ 
ïðîåêòîâ â ñóììå ñ öåëåâûìè áþäæåòíûìè ñðåäñòâàìè, ïîçâîëÿåò ïîêðûòü òîëüêî òåêóùèå 
ðàñõîäû, à òðåáóåìûå ñóììàðíûå èíâåñòèöèîííûå çàòðàòû ïî ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íûì ðàç-
ðàáîòêàì ïðåâûøàþò ïîñòóïëåíèÿ ïðèáûëè, ò. å. èìååòñÿ äåôèöèò ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ; 
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â ñîîòâåòñòâèè ñ èíâåñòèöèîííûì ïðîåêòîì êîìïëåêñíîé ïðîãðàììû ñîçäàíèÿ ïðîäóêöèè 
òðåáóþòñÿ ñëåäóþùèå çàòðàòû íà ÍÈÎÊÐ, à òàêæå íà ïðèîáðåòåíèå äîïîëíèòåëüíîãî è çà-
ìåíó ÷àñòè òåõíîëîãè÷åñêîãî îáîðóäîâàíèÿ:

– ñóììà òðåáóåìûõ èíâåñòèöèé Ê = 155 ìëí ðóá.;
– âåðîÿòíîñòè îêóïàåìîñòè çàòðàò òåêóùèõ, ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íûõ ïðîåêòîâ ñîñòàâëÿþò 

PT = 0,98; PC = 0,75; PÄ = 0,55;
– ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî äîëãîñðî÷íîìó êðåäèòó k = 18 % â ãîä (1,5 % â ìåñ.);
– ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî äåïîçèòíîìó ðàçìåùåíèþ ñîáñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ 

ïðåäïðèÿòèÿ (íîðìà äèñêîíòà) rd = 12 % â ãîä (1 % â ìåñ.);
– íàêîïëåíèå ñîáñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ èç ÷èñòîé ïðèáûëè îò ðåàëèçàöèè ñóùå-

ñòâóþùåé ïðîäóêöèè âî âðåìåíè ïîñòîÿííî è ñîñòàâëÿåò Ï0 = 15 ìëí ðóá./ãîä;
– ïëàíèðóåìàÿ ïðèáûëü îò ðåàëèçàöèè êîíå÷íîé ïðîäóêöèè Ï(t) = 25 ìëí ðóá./ ãîä;
– ïðîäîëæèòåëüíîñòü èíâåñòèöèîííîé ñòàäèè ïðîåêòà τ = 1,5 ãîäà (18 ìåñ.);

Ò à á ë è ö à  2

Ìàòðèöà ðèñêîâ

Èíâåñòèöèîííûå ñòðàòåãèè 
ïðåäïðèÿòèÿ 

Ñöåíàðèè ðàçâèòèÿ ðûíêà è ñîîòâåòñòâóþùèå âåðîÿòíîñòè

êðàéíå 
ïåññèìèñ-
òè÷åñêèé

ïåññèìèñ-
òè÷åñêèé

óìåðåííî 
îïòèìèñ-
òè÷åñêèé

... îïòèìèñ-
òè÷åñêèé 

... êðàéíå
îïòèìèñ-
òè÷åñêèé

P1 P 2 P 3 P j P m

Òîëüêî ãîñçàêàç r 11 r 12 r 13 r 1j r1m

Ãîñçàêàç è êîììåð÷åñêèå 
ïðîåêòû âíóòðåííåãî ðûíêà

r 21 r 22 r 23 r 2j r2m

Ãîñçàêàç è êîììåð÷åñêèå 
ïðîåêòû âíåøíåãî ðûíêà

r31 r32 r33 r3j r3m

Ãîñçàêàç è êîììåð÷åñêèå 
ïðîåêòû âíóòðåííåãî è 
âíåøíåãî ðûíêîâ

r41 r42 r43 r4j r4m

...

i-ÿ ñòðàòåãèÿ ri1 ri2 ri3 rij rim
...

n-ÿ ñòðàòåãèÿ rn1 rn2 rn3 rnj rnm

Ò à á ë è ö à  3 

Äàííûå ïî âíóòðèôèðìåííûì èñòî÷íèêàì èíâåñòèöèé 

Íàèìåíîâàíèå ïðîäóêöèè
Ïðèáûëü Ï(t) îò ðåàëèçàöèè ïðîäóêöèè ïî ãîäàì, ìëí ðóá.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

ÐÄ-107, ÐÄ-108 2,3 2,3 2,3 2,0 1,8 1,5 1,0 0,5

14Ä14 1,0 1,0 0,7 0,6 0,5 0,2 0,2 0,2

ÐÄ-180 2,0 1,9 1,8 1,7 1,6 1,5 1,1 0,4

ÐÄ-171Ì, ÐÄ-120 1,2 1,0 0,8 0,5 0,3 0,1 0,05 0,0

Íåôòåïåðåêà÷èâàþùèå íàñîñû 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5

ÏÐÈÁÛËÜ ÂÑÅÃÎ, ìëí ðóá. 7,0 6,7 6,1 5,3 4,7 3,8 2,85 1,6
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– ïðîäîëæèòåëüíîñòü âûõîäà ïðåäïðèÿòèÿ íà ïðîåêòíóþ ìîùíîñòü ΔT = 2 ìåñ.; 
– ïðîäîëæèòåëüíîñòü îïåðàöèîííîé ñòàäèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà (ïðîèçâîäñòâà è 

ðåàëèçàöèè êîíå÷íîé ïðîäóêöèè) T = 13 ëåò. 
Â òàáë. 4 ïðèâåäåíû ðåçóëüòàòû îöåíêè ôàêòîðîâ ðèñêà óáûòêîâ ïðåäïðèÿòèÿ ñ èñïîëüçî-

âàíèåì äàííûõ òàáë. 3 è àáñîëþòíûõ âåñîâûõ êîýôôèöèåíòîâ Wj â äèàïàçîíå îò 0 äî 10 
áàëëîâ.

Ïî ôîðìå òàáë. 2 è äàííûì òàáë. 4 ñòðîèòñÿ ìàòðèöà ðèñêîâ ïî ïðàâèëó rij = max aij – aij, 
ãäå aij = PIijPj (òàáë. 5).

Ìèíèìóì ðèñêà ñîîòâåòñòâóåò èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè ïðèâëå÷åíèÿ êîììåð÷åñêèõ êðåäè-
òîâ äëÿ ðåàëèçàöèè èííîâàöèîííûõ ðàçðàáîòîê íà ñòàäèè ïðîèçâîäñòâà êîíå÷íîé ïðîäóêöèè.

Ò à á ë è ö à  4

Ìàòðèöà îöåíêè âåðîÿòíîñòè áåçóáûòî÷íîñòè 

Ôàêòîðû ðèñêà óáûòêîâ ïðåäïðèÿòèÿ

Ñöåíàðèè ðàçâèòèÿ ðûíêà

Êðàéíå 
ïåññè-
ìèñòè-
÷åñêèé

Ïåññè-
ìèñòè-
÷åñêèé

Óìåðåí-
íî îïòè-
ìèñòè-
÷åñêèé

Îïòè-
ìèñ-

òè÷åñ-
êèé

Êðàéíå
îïòè-
ìèñòè-
÷åñêèé

Ñîêðàùåíèå ãîñáþä æåòíîãî ôèíàíñèðîâà íèÿ W1 9 7 5 3 1

Óìåíüøåíèå ñïðîñà íà âíóòðåííåì ðûíêå W2 9 7 5 3 1

Óìåíüøåíèå ñïðîñà íà âíåøíåì ðûíêå W3 10 8 6 4 2

Ñíèæåíèå ïðåäëîæåíèÿ çàåìíûõ è ïðèâëå÷åí íûõ 
ñðåäñòâ W4

9 7 5 3 1

Ðîñò âåëè÷èíû ïðî öåíòíûõ ñòàâîê ïî äîë ãîñðî÷-
íûì êîììåð÷å ñêèì êðåäèòàì, W5

10 7 5 3 1

Ðîñò ïðîäîëæèòåëüíî ñòè è óðîâíÿ çàòðàò íà
ÍÈÎÊÐ W6

8 6 4 1 0

Ñóììà áàëëîâ ∑
=

6

1j
jW 55 42 30 17 6

Îòíîñèòåëüíûå âåñîâûå êîýôôèöèåíòû νj 0,37 0,22 0,15 0,11 0,05

Âåðîÿòíîñòè áåçóáû òî÷íîñòè Pj 0,63 0,78 0,85 0,89 0.95

Ò à á ë è ö à  5

Ìàòðèöà ðèñêîâ âíóòðèôèðìåííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ 

Èíâåñòèöèîííûå ñòðàòåãèè
ïðåäïðèÿòèÿ

Ñöåíàðèè ðàçâèòèÿ ðûíêà è ñîîòâåòñòâóþùèå âåðîÿòíîñòè

Êðàéíå 
ïåññèìèñ-
òè÷åñêèé

Ïåññèìèñ-
òè÷åñêèé

Óìåðåííî 
îïòèìèñ-
òè÷åñêèé

Îïòèìèñ-
òè÷åñêèé 

Êðàéíå
îïòèìèñ-
òè÷åñêèé

Òîëüêî ãîñçàêàç 0,32 0,28 0,22 0,29 0,33

Ãîñçàêàç è êîììåð÷åñêèå ïðîåêòû 
âíóòðåííåãî ðûíêà

0,22 0,13 0,09 0,14 0,18

Ãîñçàêàç è êîììåð÷åñêèå ïðîåêòû 
âíåøíåãî ðûíêà

0,12 0,05 0,05 0,08 0,11

Ãîñçàêàç è êîììåð÷åñêèå ïðîåêòû 
âíóòðåííåãî è âíåøíåãî ðûíêîâ

0 0 0 0 0
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Ðåçóëüòàò îöåíêè äîëè çàåìíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, ïðèâåäåííîé ïî ðàçðàáîòàííîìó ìåòî-
äó, ïðîèëëþñòðèðîâàí íà ðèñ. 3, à îïòèìèçèðîâàííûå ïîêàçàòåëè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà 
ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 6.

Ïðîâåäåíèå ðàñ÷åòîâ äëÿ ñòàäèè ÍÈÎÊÐ ïî (3)–(5) ïîçâîëÿåò âûÿâèòü äîëè ïðèáûëè, 
íàïðàâëÿåìûå íà ðàçðàáîòêó íîâîé ïðîäóêöèè ïî ñðåäíåñðî÷íûì è äîëãîñðî÷íûì ïðîåêòàì 
(ρñ = 0,68; ρä = 0,32), êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò çàâåðøåíèå íà÷àëüíûõ ôàç ñòàäèè ÍÈÎÊÐ â 
áåçóáûòî÷íîì ñîñòîÿíèè. 

Äëÿ òåêóùèõ ïðîåêòîâ ïðè ρÒ = 0,35 èìååòñÿ ïåðèîä óáûòî÷íîãî ñîñòîÿíèÿ. Åñëè äîëþ ρÒ 
ïîâûñèòü äî 0,40, òî ýòî îáåñïå÷èò ðàâåíñòâî ñðîêîâ ïîñòàíîâêè íà ïðîèçâîäñòâî íîâîé 
ïðîäóêöèè è ïðèáûëüíîãî âûïóñêà òåêóùåé. Ïðè äàëüíåéøåì óâåëè÷åíèè ñîîòíîøåíèÿ 
ðàñïðåäåëåíèÿ èíâåñòèöèé â ïîëüçó ñóùåñòâóþùåé ïðîäóêöèè (ρÒ = 0,70) ñðîêè ðàçðàáîòêè 
ïåðñïåêòèâíîé ïðîäóêöèè âíîâü óâåëè÷èâàþòñÿ è âîçíèêàåò ïåðèîä óáûòêîâ.

Ðèñ. 3. Çàâèñèìîñòü ÷èñòîé ïðèâåäåííîé ïðèáûëè ïðîåêòà G

îò äîëè çàåìíûõ ñðåäñòâ z
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Äëÿ ïðîâåäåíèÿ êîíå÷íûõ ôàç ñòàäèè ÍÈÎÊÐ ïîòðåáóåòñÿ âûñâîáîäèòü 13 % (wt = 0,13) 
ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé, çàíÿòûõ â ðàìêàõ òåêóùèõ ïðîåêòîâ. Ñîîòâåòñòâåííî, äëÿ 
îñòàëüíûõ ïðîåêòîâ âûÿâëåíû ñëåäóþùèå äîëè ðàñïðåäåëåíèÿ ïðèáûëè: wñ = 0,36; wä = 0,14. 
Îñòàâøèåñÿ 10 % ïðèáûëè íåîáõîäèìî ðåçåðâèðîâàòü äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ â çàìåíó ìåòàë-
ëîîáðàáàòûâàþùèõ ëèíèé, ÷òîáû çà ïåðèîä, ðàâíûé ïðîäîëæèòåëüíîñòè èíâåñòèöèîííîé 
ñòàäèè ïðîåêòà τ = 1,5 ãîäà, îáåñïå÷èòü íàêîïëåíèå òðåáóåìîé ñóììû ñîáñòâåííûõ èíâåñòè-
öèîííûõ ðåñóðñîâ Ï(t) = 9,15 ìëí ðóá. (òàáë. 6). 

Îöåíêà äëÿ ñòàäèè ñåðèéíîãî ïðîèçâîäñòâà ïîêàçûâàåò, ÷òî öåëåñîîáðàçíî îòêàçàòüñÿ 
îò ìîäåðíèçàöèè ñóùåñòâóþùåé òðàäèöèîííîé ïðîäóêöèè è âûñâîáîæäåííûå ìîùíîñòè 
(îêîëî 75 %) ê ìîìåíòó îêîí÷àíèÿ âòîðîé ôàçû ÍÈÎÊÐ íàïðàâèòü íà ñðåäíåñðî÷íûå 
ïðîåêòû ñîçäàíèÿ äâèãàòåëåé, ò. å. äîëè ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé ðàñïðåäåëÿ-
þòñÿ â ïðîïîðöèè 0 : 0,75 : 0,25 (ñîîòâåòñòâåííî, äëÿ òåêóùèõ, ñðåäíåñðî÷íûõ è äîëãî-
ñðî÷íûõ ïðîåêòîâ). Êðîìå îòìå÷åííîãî âíóòðèôèðìåííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ ÍÈÎÊÐ, 
ðàçðàáîòàííûé ìåòîä óïðàâëåíèÿ ñòðóêòóðîé èíâåñòèðîâàíèÿ èñïîëüçóåòñÿ â ÒÝÎ îáúå-
ìîâ ðåàëüíûõ èíâåñòèöèé (äëÿ ïîñëåäóþùåãî óïðàâëåíèÿ èõ ñòðóêòóðîé) ïðîãðàìì ðàçâè-
òèÿ ÐÊÏ.

Òàêèì îáðàçîì, ñîâðåìåííîå ñîñòîÿíèå îòå÷åñòâåííîé ÐÊÏ îïðåäåëÿåòñÿ íåîáõîäèìî-
ñòüþ ðàçâèâàòü ñôåðó ãðàæäàíñêîãî ïîòðåáëåíèÿ êîñìè÷åñêèõ óñëóã â óñëîâèÿõ íåîïðåäåëåí-
íîñòè è ïàðàëëåëüíîãî ôîðìèðîâàíèÿ ñöåíàðèåâ îáåñïå÷åíèÿ èíâåñòèðîâàíèåì èç ãîñçàêàçà 
(ïîääåðæèâàþùèì âíóòðåííèé ðûíîê) è/èëè èç êîììåð÷åñêèõ êîíòðàêòîâ (çàâèñèìûõ îò 
êîíúþíêòóðû âíåøíåãî ðûíêà). Íåäîñòàòî÷íûå îáúåìû ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ 
îòå÷åñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé ÐÊÏ ñîçäàþò ïî÷âó íå òîëüêî äëÿ óñèëåíèÿ êîíêóðåíöèè çàðó-
áåæíûõ ôèðì íà âíåøíåì ðûíêå, íî è äëÿ èõ ïðîíèêíîâåíèÿ íà âíóòðåííèé ðûíîê íàøåé 
ñòðàíû. Ýòè îñîáåííîñòè ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ÐÊÏ è îðèåíòàöèÿ ïðîäóêöèè è óñëóã íà êî-
íå÷íîãî ïîòðåáèòåëÿ òðåáóþò îò îòå÷åñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé ñîçäàíèÿ íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî 
è òåõíîëîãè÷åñêîãî çàäåëà èííîâàöèîííîãî õàðàêòåðà, ÷òîáû îáåñïå÷èòü âíóòðèôèðìåííóþ 
áåçóáûòî÷íîñòü ïóòåì óïðàâëåíèÿ ñòðóêòóðîé èíâåñòèðîâàíèÿ â äëèòåëüíûå, êàïèòàëîåìêèå, 
ðèñêîâûå ÍÈÎÊÐ â ðàìêàõ ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. Íà óðîâíå âíóòðèôèðìåííîãî 
óïðàâëåíèÿ ðåàëüíûìè èíâåñòèöèÿìè òðåáóåòñÿ ðàñïðåäåëÿòü ïðîèçâîäñòâåííî-òåõíîëîãè-
÷åñêèå, ôèíàíñîâûå ðåñóðñû äëÿ ïîääåðæàíèÿ òðàäèöèîííûõ íàïðàâëåíèé äåÿòåëüíîñòè è 
ðåàëèçàöèè íîâûõ ïðîåêòîâ ðàçëè÷íîé ñðî÷íîñòè, êîòîðûå ìîãóò ñóùåñòâåííî ïîâëèÿòü íà 
äîëãîñðî÷íóþ ïðèáûëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ. Êðîìå òîãî, íà îñíîâå îïûòà îðãàíèçàöèè è 
óïðàâëåíèÿ ïðîèçâîäñòâîì îòå÷åñòâåííîãî ìàøèíîñòðîèòåëüíîãî ïðåäïðèÿòèÿ âûÿâëåíî 
ïðîòèâîðå÷èå ìåæäó íåîáõîäèìîñòüþ, âî-ïåðâûõ, èíâåñòèðîâàòü â ÍÈÎÊÐ (ñ ó÷åòîì ðàçâè-
òèÿ ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé), à, âî-âòîðûõ, – ïîääåðæèâàòü âûïóñê òðàäèöèîííîé 
ïðîäóêöèè è îñóùåñòâëåíèå åå ìîäåðíèçàöèè ïóòåì íàêîïëåíèÿ âíóòðèôèðìåííûõ èíâåñòè-
öèîííûõ ðåñóðñîâ.

Ïðîâåäåííîå èññëåäîâàíèå âíóòðèôèðìåííîé äîëãîñðî÷íîé áåçóáûòî÷íîñòè, à òàêæå 
ïîëó÷åííûå ðåçóëüòàòû ïðèêëàäíîãî õàðàêòåðà, ïîçâîëèëè ïðîâåñòè ìíîãîïàðàìåòðè÷å-
ñêóþ îöåíêó êîìïëåêñà ïðîèçâîäñòâåííî-ýêîíîìè÷åñêèõ ïàðàìåòðîâ, ìåð ïî ðàçâèòèþ 
ïðîèçâîäñòâà è, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, ïî ïîâûøåíèþ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ìàøèíîñòðîè-
òåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé ÐÊÏ íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå êîñìè÷åñêîé ïðîäóêöèè è óñëóã, à 
èìåííî [7, 8]: 

1. Ðàçðàáîòàí ìåòîä óïðàâëåíèÿ âíóòðèôèðìåííûì èíâåñòèðîâàíèåì, ó÷èòûâàþùèé îñî-
áåííîñòè ñòàäèè ÍÈÎÊÐ èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ïðèìåíèòåëüíî ê ìàøèíîñòðîèòåëüíî-
ìó ïðåäïðèÿòèþ ÐÊÏ. Ïðè ôîðìèðîâàíèè ïðîèçâîäñòâåííîé ïðîãðàììû èç ïðîåêòîâ ðàç-
ëè÷íîé ñðî÷íîñòè ìåòîä ïîçâîëÿåò ðàñïðåäåëÿòü ïðîèçâîäñòâåííûå ìîùíîñòè è ôèíàíñîâûå 
ðåñóðñû, îïðåäåëÿòü ñðîêè ðàçðàáîòîê, ÷òî â ñîâîêóïíîñòè ñïîñîáñòâóåò ïîâûøåíèþ îáîñ-
íîâàííîñòè ïðèíèìàåìûõ óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé â ÷àñòè îñâîåíèÿ íîâîé ïðîäóêöèè, 
ïðîèçâîäñòâåííîãî ðàçâèòèÿ ïðåäïðèÿòèÿ, ôîðìèðîâàíèÿ åãî áþäæåòà. 
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2. Óñòàíîâëåíû, êëàññèôèöèðîâàíû è ïðîàíàëèçèðîâàíû ïî êà÷åñòâó ïðîèçâîäñòâåííî-
ýêîíîìè÷åñêèõ ôàêòîðû, ñóùåñòâåííî âëèÿþùèå íà äîëãîñðî÷íóþ áåçóáûòî÷íîñòü ïðåä-
ïðèÿòèÿ è ñâÿçàííûå ñ âíóòðèôèðìåííûì ðàñïðåäåëåíèåì èíâåñòèöèé, à òàêæå ïðîèçâîä-
ñòâåííûõ ìîùíîñòåé íà òåêóùèå è ïåðñïåêòèâíûå èííîâàöèîííûå ðàçðàáîòêè (ÍÈÎÊÐ). 
Ïóòåì êîëè÷åñòâåííûõ îöåíîê îñíîâíûõ ôàêòîðîâ îïòèìèçèðîâàíà ñòðóêòóðà èíâåñòèðîâà-
íèÿ ÍÈÎÊÐ â ðàìêàõ ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè, à òàêæå îïðåäåëåíû äîëè ñîîòâåòñò-
âóþùèõ çàòðàò â äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè êîíå÷íîé ïðîäóêöèè, èõ âëèÿíèå íà ïðîäîëæè-
òåëüíîñòü ñòàäèè ÍÈÎÊÐ èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà è äîëãîñðî÷íóþ áåçóáûòî÷íîñòü ïðåä-
ïðèÿòèÿ. 

3. Ðàçðàáîòàíà ìîäåëü îöåíêè ýôôåêòèâíîãî ñîîòíîøåíèÿ ñîáñòâåííûõ è çàåìíûõ ñðåäñòâ 
â ñòðóêòóðå èíâåñòèðîâàíèÿ ÍÈÎÊÐ, îòðàæàþùàÿ ñïåöèôèêó èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ 
ïðåäïðèÿòèÿ ÐÊÏ. Ïîëó÷åííûå àíàëèòè÷åñêèå è ãðàôè÷åñêèå çàâèñèìîñòè ðàñêðûâàþò 
âçàèìîñâÿçè ïðîèçâîäñòâåííî-ýêîíîìè÷åñêèõ ïàðàìåòðîâ äåÿòåëüíîñòè ìàøèíîñòðîèòåëü-
íîãî ïðåäïðèÿòèÿ â óñëîâèÿõ ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ âíóòðåííèõ ðåñóðñîâ ìåæäó ðàçíîâðåìåí-
íûìè ïðîåêòàìè, êîòîðûå ñóùåñòâåííî ðàçëè÷àþòñÿ ïî âêëàäó â áåçóáûòî÷íîñòü ïðåäïðè-
ÿòèÿ. Ïðèìåíåíèå ïðåäëîæåííîé ìîäåëè óïðàâëåíèÿ ñòðóêòóðîé âíóòðèôèðìåííîãî èíâå-
ñòèðîâàíèÿ â ïðàêòèêå ïëàíèðîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè ìàøèíîñòðîèòåëüíîãî ïðåäïðèÿòèÿ ÐÊÏ 
ïîçâîëÿåò îáåñïå÷èòü åãî äîëãîñðî÷íóþ áåçóáûòî÷íîñòü è çàäàííûå ñðîêè ñîçäàíèÿ ñðåäñòâ 
êîíâåðñèîííîé íàóêîåìêîé ïðîäóêöèè. Ðàññìîòðåíî óïðàâëåíèå èíâåñòèöèîííûì ïðîåêòîì 
ñ ó÷åòîì èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ êàê ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà áåçóáûòî÷íîñòü. Ïðåäñòàâëåí 
àäàïòèðîâàííûé ê óñëîâèÿì èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ ïðåäïðèÿòèé ÐÊÏ àíàëèç âëèÿíèÿ 
ôàêòîðà íåîïðåäåëåííîñòè (èíâåñòèöèîííûå ðèñêè) íà ïðèáûëüíîñòü ïåðñïåêòèâíîé ïðî-
äóêöèè.

4. Íà îñíîâå ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ ñôîðìóëèðîâàí ìåòîäè÷åñêèé ïîäõîä ê âíóòðè-
ôèðìåííîìó èíâåñòèöèîííîìó ñòðóêòóðèðîâàíèþ ïðè îöåíêå âîçìîæíîñòåé è óñëîâèé 
îáåñïå÷åíèÿ äîëãîñðî÷íîé áåçóáûòî÷íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. Ðàçðàáîòàííûå ìåòîä è ïîäõîä 
ïîçâîëÿþò ðàñïðåäåëÿòü ñðåäñòâà ïðåäïðèÿòèÿ (ïîëó÷àåìûå îò ðåàëèçàöèè òðàäèöèîííûõ 
ïðîåêòîâ) íà ñâîåâðåìåííóþ ìîäåðíèçàöèþ ïðîäóêöèè è èíâåñòèðîâàíèå â äîëãîñðî÷íûå 
ÍÈÎÊÐ, ìèíèìèçèðîâàòü ñíèæåíèå òåêóùèõ ôèíàíñîâûõ ïîñòóïëåíèé â ñâÿçè ñ ìîðàëü-
íûì ñòàðåíèåì âûïóñêàåìîé ïðîäóêöèè, îáåñïå÷èòü ïðîâåäåíèå ÍÈÎÊÐ è ñðîêè èõ çà-
âåðøåíèÿ äî âõîæäåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ â ïåðèîä óáûòî÷íîãî ñîñòîÿíèÿ. Äëÿ îáåñïå÷åíèÿ 
äîëãîñðî÷íîé áåçóáûòî÷íîñòè ïðèìåíåíèå ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ ïîçâîëÿåò öåëåíà-
ïðàâëåííî ôîðìèðîâàòü ñòðóêòóðó ðàñïðåäåëåíèÿ âíóòðèôèðìåííûõ ðåñóðñîâ (îòâå÷àþ-
ùóþ äîëãîñðî÷íûì ïðîèçâîäñòâåííî-ýêîíîìè÷åñêèì öåëÿì ìàøèíîñòðîèòåëüíîãî ïðåä-
ïðèÿòèÿ ÐÊÏ), ñíèçèòü ôèíàíñîâûå èçäåðæêè, ñâÿçàííûå ñ íå âñåãäà äîñòàòî÷íîé àäàï-
òàöèåé ïðåäïðèÿòèé ê ïåðåõîäó îò ïîëíîñòüþ ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ÍÈÎÊÐ 
è ïðîèçâîäñòâà ê ðûíî÷íûì îòíîøåíèÿì, ê óâåëè÷åíèþ äîëè êîììåð÷åñêèõ êîñìè÷åñêèõ 
óñëóã. Ïðè ýòîì äîñòèãàåòñÿ ýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò çà ñ÷åò ìèíèìèçàöèè ñóìì çàåìíîãî 
ôèíàíñèðîâàíèÿ, ýôôåêòèâíîãî ðàñõîäîâàíèÿ ñðåäñòâ íà ðàçëè÷íûå ôàçû ÍÈÎÊÐ, ñíè-
æåíèÿ êîììåð÷åñêèõ ðèñêîâ ïðè âûáîðå ñòðóêòóðû èíâåñòèðîâàíèÿ ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñò-
âà. Âûðàæàåòñÿ ýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò ïðèðîñòîì ñóììàðíîé ñðåäíåãîäîâîé ïðèáûëè, 
ïîëó÷àåìîé ïðåäïðèÿòèåì ïðè ðåàëèçàöèè ðàçðàáîòàííîãî ìåòîäà óïðàâëåíèÿ ñòðóêòóðîé 
èíâåñòèðîâàíèÿ â ÍÈÎÊÐ, ïî ñðàâíåíèþ ñ âåëè÷èíîé ïðèáûëè ïðè òðàäèöèîííîì ïîä-
õîäå ê ïëàíèðîâàíèþ ïðîèçâîäñòâåííîé ïðîãðàììû è ðàñïðåäåëåíèþ ôèíàíñîâ. Ïðè ðàñ-
ïðîñòðàíåíèè ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ íà äðóãèå àíàëîãè÷íûå ïðåäïðèÿòèÿ ÐÊÏ îæèäàå-
ìûé ýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò óâåëè÷èâàåòñÿ â êðàòíîé ñòåïåíè (ñ ó÷åòîì îòíîñèòåëüíîé 
ðàçíèöû èñõîäíîé è îïòèìèçèðîâàííîé ñòðóêòóðû ðàñïðåäåëåíèÿ âíóòðèôèðìåííûõ ðå-
ñóðñîâ).

5. Â ñîâîêóïíîñòè ðàçðàáîòàííûé ìåòîä è åãî ïðàêòè÷åñêàÿ ðåàëèçàöèÿ ïîçâîëÿþò ðåøàòü 
ïðèêëàäíûå çàäà÷è, âíîñÿò âêëàä â ðàçâèòèå âíóòðèôèðìåííîãî èíâåñòèöèîííîãî ìåíåäæ-
ìåíòà.
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