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СТРУКТУРИРОВАНИЕ ИНВЕСТИЦИЙ В ПРОИЗВОДСТВЕННУЮ ПРОГРАММУ 
ПРЕДПРИЯТИЯ

Â.À. Åëèñååâ, Ä.Â. Ïàõîìîâ, Â.À. Ñàæèí, Á.Ð. Øàêèðòõàíîâ

Âûÿâëåíû, ñèñòåìàòèçèðîâàíû è ïðîàíàëèçèðîâàíû ýêîíîìèêî-óïðàâëåí÷åñêèå ïðåäïî-
ñûëêè ïðîâåäåíèÿ äèâåðñèôèêàöèè ïðåäïðèÿòèÿ. Ñôîðìóëèðîâàí êîëè÷åñòâåííî-èíâåñòèöè-
îííûé êðèòåðèé âûáîðà àññîðòèìåíòíîé, ñòîèìîñòíîé è òåõíîëîãè÷åñêîé ñîñòàâëÿþùèõ â 
óñëîâèÿõ ïðîâîäèìîé äèâåðñèôèêàöèè ìàøèíîñòðîèòåëüíîãî ïðåäïðèÿòèÿ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: èíâåñòèðîâàíèå, êðèòåðèé âûáîðà, äèâåðñèôèêàöèÿ, ìàøèíîñòðîè-
òåëüíîå ïðåäïðèÿòèå.

Ïðè äèâåðñèôèêàöèè ïðåäïðèÿòèÿ íåîáõîäèìî èçìåíèòü ñòðóêòóðó àññîðòèìåíòà, ïðîâåñ-
òè åãî äèôôåðåíöèàöèþ. Àíàëèç îïûòà óïðàâëåíèÿ ïðîèçâîäñòâîì ïîçâîëÿåò ñäåëàòü âûâîä, 
÷òî ýòà äèôôåðåíöèàöèÿ çàòðàãèâàåò âñå ñîñòàâëÿþùèå äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ: îáåñïå-
÷åíèå ìàòåðèàëüíûìè è ôèíàíñîâûìè ðåñóðñàìè, ïðîèçâîäñòâåííî-òåõíîëîãè÷åñêèé ïðî-
öåññ, ñáûò è ìàðêåòèíãîâóþ äåÿòåëüíîñòü, èíâåñòèöèîííóþ è öåíîâóþ ñòðàòåãèþ, à òàêæå 
ñîáñòâåííî óïðàâëåíèå ïðåäïðèÿòèåì. 

Äèâåðñèôèêàöèÿ ìàøèíîñòðîèòåëüíîãî ïðåäïðèÿòèÿ ïðåäïîëàãàåò ïåðåðàñïðåäåëåíèå 
âíóòðèôèðìåííûõ èíâåñòèöèé ïî ñóùåñòâóþùèì è íîâûì íàïðàâëåíèÿì ïðîèçâîäñòâåííî-
õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. Ìåðû ïî äèâåðñèôèêàöèè, ñâÿçàííûå ñ ñîçäàíèåì êàæäîãî 
äîïîëíèòåëüíîãî (n+1)-ãî íàïðàâëåíèÿ ïðîèçâîäñòâà (ãîðèçîíòàëüíàÿ äèâåðñèôèêàöèÿ), 
äîëæíû îáåñïå÷èòü áîëüøèé ïðèðîñò âûðó÷êè îò ðåàëèçàöèè (ΔBn+1= Bn+1 – Bn), ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ ïðèðîñòîì ñóììàðíûõ çàòðàò (ΔCn+1 = Cn+1 – Cn) íà ôóíêöèîíèðîâàíèå ïðîèçâîä-
ñòâåííîé ïðîãðàììû äèâåðñèôèöèðóåìîãî ïðåäïðèÿòèÿ çà äëèòåëüíûé ïåðèîä, â êîòîðîì 
ΔCi+1 < ΔBi+1. Ïîëîæèòåëüíîå çíà÷åíèå ðàçíîñòè ΔÔi+1 = ΔBi+1 – ΔCi+1 > 0 óêàçûâàåò íà 
ïîëîæèòåëüíûé ôèíàíñîâûé ðåçóëüòàò îò äèâåðñèôèêàöèè ïðåäïðèÿòèÿ. Òî åñòü, ýêîíîìè-
÷åñêóþ öåëåñîîáðàçíîñòü äèâåðñèôèêàöèè íåîáõîäèìî ðàññìàòðèâàòü íà îñíîâå îïðåäåëå-
íèÿ ñòðóêòóðû ðàñïðåäåëÿåìûõ èíâåñòèöèé. Â êà÷åñòâå èñõîäíûõ äàííûõ ðàññìàòðèâàåòñÿ 
ìàòðèöà «èíâåñòèöèè – ïðèðîñò ôèíàíñîâîãî ïîòîêà» ïî íàïðàâëåíèÿì ïðîèçâîäñòâåííîé 
ïðîãðàììû (òàáë. 1). 

Èíòåãðàëüíûé êðèòåðèé ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèé â ïðîèçâîäñòâåííóþ ïðîãðàììó ðàñ-
ñìàòðèâàåòñÿ ïî êàæäîìó íîâîìó íàïðàâëåíèþ äåÿòåëüíîñòè, ó÷èòûâàÿ âçàèìíîå âëèÿíèå 
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ñóùåñòâóþùèõ è íîâûõ íàïðàâëåíèé äåÿòåëüíîñòè íà ýôôåêòèâíîñòü äèâåðñèôèêàöèè ïðåä-
ïðèÿòèÿ:

1 1

1 1 0

i i

i

Tn n

it t ti t
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Ф d K d
τ+ +

= =τ = =
Δ ⋅ > ⋅∑∑ ∑∑ ,

 

ãäå ΔÔit , Kti – ýëåìåíòû ôèíàíñîâîãî ïîòîêà è èíâåñòèöèé i-õ ïîäðàçäåëåíèé, äåòàëèçèðîâàííûå 
ïî êàæäîìó t-ìó åäèíè÷íîìó ïåðèîäó âðåìåíè; dt = (1 + r)-t – äèñêîíòèðóþùèå ìíîæèòåëè. 

Ñòðàòåãèÿ ïðèâëå÷åíèÿ ìàøèíîñòðîèòåëüíûì ïðåäïðèÿòèåì êðåäèòîâ òðåáóåò ïîääåðæàíèÿ 
ïðèáûëüíîãî ñîñòîÿíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ íå íèæå çàäàâàåìîãî óðîâíÿ. Äëÿ ìàøèíîñòðîèòåëüíûõ 
ïðåäïðèÿòèÿ ñòðàòåãèÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ñ áîëüøåé äîëåé çàåìíûõ ñðåäñòâ ìîæåò ñòàòü ïðè÷è-
íîé çíà÷èòåëüíîãî ñíèæåíèÿ ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè, ïðèâîäÿùåé ê ïîëíîé èëè ÷àñòè÷íîé 
ïîòåðå àêòèâîâ ïðåäïðèÿòèÿ. Â òàêèõ óñëîâèÿõ ïðèåìëåìîé ñòðàòåãèåé äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿ-
åòñÿ, ïî-âèäèìîìó, ïîñòåïåííîå ïîâûøåíèå ñâîåé ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè çà ñ÷åò ðîñòà 
÷èñòîé ïðèáûëè, êîòîðàÿ äîëæíà ñòàòü îñíîâíûì èíâåñòèöèîííûì ðåñóðñîì. 

Äî èñòå÷åíèÿ ïåðèîäà áåçóáûòî÷íîñòè ïðîäîëæèòåëüíîñòüþ Òê ïðåäïðèÿòèå äîëæíî àêêó-
ìóëèðîâàòü ñðåäñòâà â ñóììå Ê, íåîáõîäèìûå äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ðàçðàáîòêè è ïðîèçâîäñò-
âà íîâîé ïðîäóêöèè. Òàê êàê ïðèáûëü îò ðåàëèçàöèè ñóùåñòâóþùåé ïðîäóêöèè ïîñòåïåííî 
ñíèæàåòñÿ, òî îíà ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåíà äèñêðåòíîé ôóíêöèåé âðåìåíè Ït . Åñëè îáîçíà-
÷èòü ÷åðåç β ïîñòîÿííóþ âî âðåìåíè äîëþ íàêàïëèâàåìîé ïðèáûëè (îò îáùåé ÷èñòîé), òî 
ñóììà ïðèáûëè, êîòîðàÿ ìîæåò áûòü èíâåñòèðîâàíà â ðàçâèòèå ïðîèçâîäñòâà â êàæäûé ìî-
ìåíò âðåìåíè (òåìï íàêîïëåíèÿ), ñîñòàâëÿåò βÏt. Òîãäà ïðîäîëæèòåëüíîñòü ïåðèîäà Òí, íå-

îáõîäèìîãî äëÿ íàêîïëåíèÿ ñóììû Ê, îöåíèâàåòñÿ èç óðàâíåíèÿ 
1

нТ

t
t

K П
=

= β∑ .

Óñëîâèåì íàêîïëåíèÿ ïðèáûëè ÿâëÿåòñÿ âûïîëíåíèå íåðàâåíñòâà Òê ≤ Òí. Ïðè ñîáëþäå-
íèè ýòîãî óñëîâèÿ ïðåäïðèÿòèå óñïåâàåò ïåðåéòè íà ïðîèçâîäñòâî íîâîé ïðîäóêöèè äî âõî-
æäåíèÿ â ïåðèîä óáûòî÷íîãî ñîñòîÿíèÿ. Ïðè ìàëîé äîëå β íàêàïëèâàåìûå ñóììû ïðèáûëè 
βÏt ìîãóò íå îáåñïå÷èòü ñâîåâðåìåííûé ïåðåõîä íà íîâóþ ïðîäóêöèþ, òî åñòü äîëþ íàêîï-
ëåíèÿ β íåîáõîäèìî óâåëè÷èòü äëÿ äîñòèæåíèÿ ïðèåìëåìûõ ñðîêîâ íàêîïëåíèÿ è ðàçâèòèÿ 
ïðîèçâîäñòâà. 

Äèâåðñèôèêàöèÿ ïðîèçâîäñòâà â íåðîäñòâåííóþ ïðîäóêöèþ (ãîðèçîíòàëüíàÿ äèâåðñèôèêà-
öèÿ) ÿâëÿåòñÿ ñðåäñòâîì ïîâûøåíèÿ óñòîé÷èâîñòè ýêîíîìèêè ïðåäïðèÿòèé ïðè íåñòàáèëüíîé 
êîíúþíêòóðå ðûíêà. Ñîâìåñòèòü òðåáîâàíèÿ ðîñòà äîõîäíîñòè íîâîé ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿ-
òåëüíîñòè è ñíèæåíèÿ ðèñêà óáûòêîâ óäàåòñÿ, åñëè â êà÷åñòâå êðèòåðèÿ ýôôåêòèâíîñòè èíâå-
ñòèöèîííîãî ïðîåêòà ðàññìàòðèâàòü ìèíèìèçàöèþ îòíîñèòåëüíîãî èçìåíåíèÿ êîýôôèöèåíòà 
âàðèàöèè UNPV ÷èñòîãî ïðèâåäåííîãî äîõîäà îò íà÷àëà èíâåñòèðîâàíèÿ äî ìîìåíòà äîñòèæå-
íèÿ TPI òðåáóåìîãî èíäåêñà ïðèáûëüíîñòè. Èçìåíåíèå UNPV ðàññìàòðèâàåòñÿ â ñðàâíåíèè ñ 
âåëè÷èíîé êîýôôèöèåíòà âàðèàöèè U0 ôàêòè÷åñêîãî çíà÷åíèÿ ïðèáûëè R èëè ðåíòàáåëüíî-
ñòè äî íà÷àëà èíâåñòèðîâàíèÿ: 
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– ñðåäíåêâàäðàòè÷åñêîå îòêëîíåíèå NPV çà ïåðèîä TPI ; 

Pk – âåðîÿòíîñòè âåëè÷èí NPVk; 
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=∑ , σR – ñðåäíåå çíà÷åíèå ïðèáûëè R è åå ñðåäíåêâàäðàòè÷åñêîå îòêëîíåíèå çà ïå-

ðèîä T0 äî íà÷àëà èíâåñòèðîâàíèÿ; 
n – êîëè÷åñòâî ðàññìàòðèâàåìûõ ñöåíàðèåâ ðûíêà ñáûòà äëÿ íîâîãî íàïðàâëåíèÿ äåÿòåëüíîñòè.

Чèñòûé ïðèâåäåííûé äîõîä NPVk èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà äèâåðñèôèêàöèè (äëÿ k-ãî 
ñîñòîÿíèÿ ðûíêà) îöåíèâàåòñÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì ïðèáûëè îò ñóùåñòâóþùåé RT è íîâîé 
äåÿòåëüíîñòè RÒ' , ÷åì îáåñïå÷èâàåòñÿ ó÷åò ñóììàðíîé âàðèàöèè ýëåìåíòîâ ôèíàíñîâîãî 
ïîòîêà:
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( ) /(1 ) /(1 )
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t t
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Êðèòåðèé ñòðóêòóðèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé â ïðîèçâîäñòâåííóþ ïðîãðàììó íåîáõîäèì äëÿ 
îáîñíîâàíèÿ ïðèíöèïîâ åå èíâåñòèðîâàíèÿ ñ ó÷åòîì äèôôåðåíöèàöèè àññîðòèìåíòà, îñî-
áåííîñòåé èíâåñòèöèîííûõ ñîñòàâëÿþùèõ äèâåðñèôèêàöèè, îïðåäåëåíèÿ ýôôåêòèâíîé ñòå-
ïåíè äèâåðñèôèêàöèè, óñëîâèé ôîðìèðîâàíèÿ âíóòðèôèðìåííûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóð-
ñîâ, èçìåíåíèÿ ïðîèçâîäñòâåííûõ çàòðàò è îïòèìèçàöèè ñòðóêòóðû èíâåñòèöèé.

Äèôôåðåíöèàöèÿ àññîðòèìåíòà êàê èíâåñòèöèîííûé ïàðàìåòð óïðàâëåíèÿ íîìåíêëàòó-
ðîé ïðîèçâîäñòâà õàðàêòåðèçóåòñÿ äâóìÿ ñîñòàâëÿþùèìè: àññîðòèìåíòíàÿ (êîëè÷åñòâåííàÿ), 
ñâÿçàííàÿ ñ èçìåíåíèåì ÷èñëà ìîäèôèêàöèé ìîäåëüíîãî ðÿäà, è ñòîèìîñòíàÿ (êà÷åñòâåí-
íàÿ), – ñ èçìåíåíèåì òåõíè÷åñêèõ ïàðàìåòðîâ è ïîòðåáèòåëüñêèõ ñâîéñòâ âûïóñêàåìîé ïðî-
äóêöèè (òàáë. 2).

Äëÿ ñòðóêòóðèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé â óñëîâèÿõ äèâåðñèôèêàöèè òðåáóåòñÿ ðàññìîòðåíèå 
ýëåìåíòîâ ïðîèçâîäñòâåííî-ñáûòîâîé öåïè. Â ñòðóêòóðå ïîëíûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ çàòðàò 
ìîæíî âûäåëèòü õàðàêòåðíûå ãðóïïû: çàòðàòû íà íàó÷íî-èññëåäîâàòåëüñêèå, ïðîåêòíûå è 
îïûòíî-êîíñòðóêòîðñêèå ðàáîòû (ÍÈÎÊÐ) Ñí, íà ïîäãîòîâêó ïðîèçâîäñòâà è îñâîåíèå íî-
âûõ èçäåëèé Ñ0, íà ïðèîáðåòåíèå ìàòåðèàëîâ è êîìïëåêòóþùèõ Ñì, íà îñíîâíîå ïðîèçâîä-
ñòâî Ñè, íà ïîäãîòîâèòåëüíî-çàêëþ÷èòåëüíûå îïåðàöèè ïî ïåðåíàëàäêå òåõíîëîãè÷åñêîãî 
ïðîöåññà Ñï.

Çàòðàòû íà ÍÈÎÊÐ òåì áîëüøå, ÷åì áîëüøå ðàçðàáàòûâàåòñÿ äîïîëíèòåëüíûõ èçäåëèé ΔN 
è ÷åì ñóùåñòâåííåå îòëè÷èÿ íîâûõ èçäåëèé (ïî óäåëüíûì çàòðàòàì) îò ñóùåñòâóþùèõ 
(Ñí~ ΔN, ñj ). Òîãäà çàòðàòû íà ÍÈÎÊÐ ïî ðàçðàáîòêå äîïîëíèòåëüíûõ ΔN èçäåëèé îïðå-
äåëÿþòñÿ ïðèðîñòîì ñîñòàâëÿþùèõ äèôôåðåíöèàöèè:

1 2
1 ( ) (1 )

1 ( )
t

н q j
a

С a а D c d
D N

−Δ = ⋅ ⋅ Δ ⋅ +
− Δ Δ

,
 

ãäå à1, à2 – ñîîòâåòñòâåííî çàòðàòû íà óâåëè÷åíèÿ ïîêàçàòåëåé Da è Dq íà îäíó åäèíèöó; t – âðåìÿ 
íà ðàçðàáîòêó èçäåëèé, d – íîðìà äèñêîíòà.

Çàòðàòû íà ïîäãîòîâêó ïðîèçâîäñòâà è îñâîåíèå íîâûõ èçäåëèé (Ñ0) ñâÿçàíû ñ ïðèîáðåòå-
íèåì îñíîâíûõ ôîíäîâ. Чåì âûøå êà÷åñòâî íîâûõ èçäåëèé (Ñ0 ~ Dq), òåì áîëüøå äîïîëíè-
òåëüíûå çàòðàòû íà ñîâåðøåíñòâîâàíèå òåõíîëîãè÷åñêîãî îáîðóäîâàíèÿ:

0 3 (1 ) t
qС a D d −Δ = ⋅ Δ ⋅ + ,

ãäå à3 – ñòîèìîñòü ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ îáîðóäîâàíèÿ äëÿ óâåëè÷åíèÿ ñîñòàâëÿþùåé Dq íà 
îäíó åäèíèöó.
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Ò à á ë è ö à  2

Ñðàâíèòåëüíàÿ õàðàêòåðèñòèêà èíâåñòèöèé â äèôôåðåíöèàöèþ àññîðòèìåíòà

Õàðàêòåðèñòèêà èíâåñòèöèé Ñîñòàâëÿþùèå äèôôåðåíöèàöèè àññîðòèìåíòà

Êîëè÷åñòâåííàÿ Êà÷åñòâåííàÿ

Õàðàêòåð ôèíàíñîâûõ 
ïîòîêîâ

Åäèíîâðåìåííûé Ðàñïðåäåëåííûé

Ñòðóêòóðà èíâåñòèöèé Â îáîðîòíûé êàïèòàë
Â îñíîâíîé êàïèòàë, ñáûò, 
òåõîáñëóæèâàíèå

Ìàñøòàá èííîâàöèé Ìàëûé Êðóïíûé

Êàïèòàëîåìêîñòü Ìàëàÿ Áîëüøàÿ

Íåîáõîäèìîñòü â çàåìíûõ 
ñðåäñòâàõ

Íåçíà÷èòåëüíàÿ èëè 
îòñóòñòâóåò

Çíà÷èòåëüíàÿ

Ñðîêè èíâåñòèðîâàíèÿ Êîðîòêèå Äëèòåëüíûå

Ñðîêè îêóïàåìîñòè Êîðîòêèå Äëèòåëüíûå

Öåíîîáðàçîâàíèå Ñåáåñòîèìîñòü íå ìåíÿåòñÿ Ñåáåñòîèìîñòü âîçðàñòàåò

Ïåðèîäè÷íîñòü ïðîâåäåíèÿ 
äèôôåðåíöèàöèè

Чàñòàÿ Ðåäêàÿ

Èíâåñòèöèîííûé ðèñê
Íèçêèé, 
ëåãêî ïðîãíîçèðóåìûé

Âûñîêèé, 
òðóäíî ïðîãíîçèðóåìûé

Îæèäàåìûé ôèíàíñîâûé 
ðåçóëüòàò

Ìàëûé, íà êîðîòêèé
ïåðèîä

Êðóïíûé, íà äëèòåëüíûé ïåðèîä

Çàòðàòû íà ïîäãîòîâèòåëüíî-çàêëþ÷èòåëüíûå îïåðàöèè ïðè ïåðåíàëàäêå òåõíîëîãè÷åñêîãî 
ïðîöåññà Ñï ïðîïîðöèîíàëüíû êîëè÷åñòâó íîâûõ èçäåëèé (Ñï ~ ΔN). Åñëè çàòðàòû íà îäíó 
ïåðåíàëàäêó îáîðóäîâàíèÿ n, òî äîïîëíèòåëüíûå çàòðàòû ñîñòàâëÿþò: 

1
1п

a
C n n N

D
Δ = = ⋅ Δ

−
.

Óâåëè÷åíèå êîëè÷åñòâà îäíîâðåìåííî âûïóñêàåìûõ èçäåëèé ñ èñïîëüçîâàíèåì ðàçëè÷íûõ 
ìàòåðèàëîâ è êîìïëåêòóþùèõ ïðèâîäèò ê íåîáõîäèìîñòè ïîñòàâîê ðÿäà ìàòåðèàëüíûõ ðå-
ñóðñîâ ìåíüøèìè ïàðòèÿìè. Ýòî ïðèâîäèò ê ñíèæåíèþ îïòîâûõ ñêèäîê íà ìàòåðèàëû è 
êîìïëåêòóþùèå ñî ñòîðîíû ïîñòàâùèêîâ, ðîñòó ñåáåñòîèìîñòè êîíå÷íîé ïðîäóêöèè. Çàêóïêà 
æå ìàòåðèàëîâ è êîìïëåêòóþùèõ áîëüøèìè ïàðòèÿìè ïðèâîäèò ê ðîñòó ñêëàäñêèõ çàïàñîâ, 
óâåëè÷åíèþ çàíèìàåìûõ ïëîùàäåé. Ñîñòàâëÿþùàÿ çàòðàò íà ïðèîáðåòåíèå ìàòåðèàëîâ è 
êîìïëåêòóþùèõ Ñì ñêëàäûâàåòñÿ èç ñòîèìîñòè ïîñòàâîê âñåõ ïàðòèé ðåñóðñîâ m âèäîâ äëÿ 
ïðîèçâîäñòâà êîíå÷íîé ïðîäóêöèè: 

1 1
(1 ) (1 )

m m
ij

м мj j j j мj j
j j

a Q
С c r q n c r

N N= =

⋅
= ⋅ − ⋅ ⋅ = ⋅ − ⋅

+ Δ∑ ∑ ,

ãäå ∑
Δ+

=

=
NN

i
iQQ

1
 – ïîëíûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà âñåãî àññîðòèìåíòà, Qi – îáúåì ïðîèçâîäñòâà èçäåëèÿ 

i-ãî òèïà; vi = Qi /Ò – òåìï ïðîèçâîäñòâà êîíå÷íîé ïðîäóêöèè i-ãî òèïà; àij – íîðìà ïîòðåáíîñòè â 
ðåñóðñå j-ãî âèäà äëÿ âûïóñêà åäèíèöû êîíå÷íîé ïðîäóêöèè i-ãî òèïà; wij = aij~ vi – òåìï ðàñõîäîâà-
íèÿ j-ãî ìàòåðèàëüíîãî ðåñóðñà äëÿ âûïóñêà âñåõ âèäîâ êîíå÷íîé ïðîäóêöèè; Bj = wij~ T/(N + ΔN) – 
ïîòðåáíîñòü â ðåñóðñå j-ãî âèäà äëÿ âñåãî îáúåìà êîíå÷íîé ïðîäóêöèè i-ãî òèïà çà ïåðèîä Ò; 



Èííîâàòèêà è ýêñïåðòèçà. 2011. Âûïóñê 2 (7)

123

nj = T/tìj (tìj – êîëè÷åñòâî è ïåðèîäè÷íîñòü ïîñòàâîê ðåñóðñà j-ãî âèäà çà ïåðèîä Ò); qj = Bj /nj – ðàç-
ìåð îäíîé ïàðòèè ðåñóðñà j-ãî âèäà; ñìj , rj – áàçîâàÿ öåíà è îïòîâàÿ ñêèäêà äëÿ ðåñóðñà j-ãî âèäà.

Çàòðàòû íà îñíîâíîå ïðîèçâîäñòâî Ñè âîçðàñòàþò ïî ìåðå óëó÷øåíèÿ êà÷åñòâà ïðîäóêöèè, 
òî åñòü ïðîïîðöèîíàëüíî ñîñòàâëÿþùåé Dq. Åñëè cèi – óäåëüíûå çàòðàòû íà èçãîòîâëåíèå N 
ñóùåñòâóþùèõ èçäåëèé, c'èi > cèi – óäåëüíûå çàòðàòû íà èçãîòîâëåíèå ΔN íîâûõ èçäåëèé ñ 
áîëåå âûñîêèì óðîâíåì êà÷åñòâà, òî ïðèðîñò çàòðàò íà îñíîâíîå ïðîèçâîäñòâî ñîñòàâèò: 

2

1
N

иi
и q

i N

cQС b D Q b
N p

Δ

=

′⎛ ⎞
Δ = ⋅ ⋅ = −⎜ ⎟Δ ⎝ ⎠∑ ,

ãäå b – çàòðàòû íà óâåëè÷åíèå ñîñòàâëÿþùåé Dq íà îäíó åäèíèöó.

Òðåáóåìûé ôèíàíñîâûé ðåçóëüòàò F (Kat, Kqt) (íàïðèìåð, ñóììàðíàÿ ïðèáûëü ðåàëèçàöèè 
àññîðòèìåíòà) çàâèñèò îò ñòðóêòóðû ðàñïðåäåëåíèÿ èíâåñòèöèé â ýòè ñîñòàâëÿþùèå, à òàêæå 
îò ðàñïðåäåëåíèÿ ñîñòàâëÿþùèõ âî âðåìåíè çà ïåðèîä èíâåñòèðîâàíèÿ τ. Ïðè îãðàíè÷åíèè 

íà îáùóþ ñóììó èíâåñòèöèé 
0 0

maxat qt
t t t t

K K K
τ τ

= =
+ ≤∑ ∑ èìååì:

0 0

*( , ) ( ) ( )
T T

at qt at at qt qt
t t t t

F K K F K F K F
= =

= + ≥∑ ∑ ,

ãäå F *– òðåáóåìûé ôèíàíñîâûé ðåçóëüòàò (çà ïåðèîä T ïðîâåäåíèÿ äèôôåðåíöèàöèè), îáåñïå÷è-
âàåìûé èíâåñòèðîâàíèåì; Kat, Kqt 

– ñóììû èíâåñòèöèé â ñîñòàâëÿþùèå Da è Dq çà ïåðèîäû åäèíè÷-
íîé ïðîäîëæèòåëüíîñòè; Kmax 

– íàèáîëüøèé âîçìîæíûé îáúåì èíâåñòèöèé çà ïåðèîä τ ñ ó÷åòîì 
ñóììû êðåäèòà. 

Ââîäèòñÿ èíòåãðàëüíûé ïîêàçàòåëü D óðîâíÿ äèâåðñèôèêàöèè ïðåäïðèÿòèÿ. Àññîðòè-
ìåíòíàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ Da, îïðåäåëÿåìàÿ êîëè÷åñòâîì âèäîâ ïðîäóêöèè Nj , ìîæåò ðàññìàò-

ðèâàòüñÿ ïðèìåíèòåëüíî ê îäíîìó èëè íåñêîëüêèì k ñåêòîðàì ðûíêà 
1

1 1(1 )
k

a
jj

D
k N=

= −∑ . 

Ñòîèìîñòíàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ Dñ äèâåðñèôèêàöèè îöåíèâàåòñÿ ÷åðåç ñðåäíåêâàäðàòè÷åñêîå 
îòêëîíåíèå îòíîñèòåëüíûõ õàðàêòåðèñòèê óäåëüíûõ çàòðàò (ñåáåñòîèìîñòè) ci ïðîèçâîäñòâà 

ïðîäóêöèè i-õ ïîçèöèé àññîðòèìåíòà 
_
2

1
( )

N
i

c i
i

c
D v p

p=
= −∑ , ãäå ∑

=

=
N

i
icp

1

è 
1

/
N

i i
i

v Q Q
=

= ∑
 
– âå-

ñîâûå êîýôôèöèåíòû, ïðåäñòàâëÿþùèå ñîáîé äîëè âûïóñêà êàæäîé i-îé ïîçèöèè â îáùåì 
îáúåìå ïðîèçâîäñòâà. Òåõíîëîãè÷åñêàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ Dτ äèâåðñèôèêàöèè îöåíèâàåòñÿ ñî-
îòíîøåíèåì êîëè÷åñòâà òèïîâ òåõíîëîãè÷åñêîãî îáîðóäîâàíèÿ m, çàäåéñòâîâàííîãî äëÿ 
âûïóñêà òîëüêî íåêîòîðûõ âèäîâ êîíå÷íîé ïðîäóêöèè, è îáùåãî êîëè÷åñòâà òèïîâ îáîðó-
äîâàíèÿ M: Dτ = m/M. Â ðåçóëüòàòå óðîâåíü äèâåðñèôèêàöèè ïðåäïðèÿòèÿ îöåíèâàåòñÿ ñ 
ïîìîùüþ êðèòåðèÿ D = DaDñDτ, êîòîðûé ïðåäíàçíà÷åí äëÿ ïðîâåäåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî 
àíàëèçà ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðîãðàìì ðàçâèòèÿ àññîðòèìåíòà â óñëîâèÿõ äèâåðñèôèêàöèè 
(òàáë. 3).

Äëÿ äèâåðñèôèêàöèè íåîáõîäèìî òàêîå èíâåñòèðîâàíèå âî âñå ñîñòàâëÿþùèå, ÷òîáû 
îáåñïå÷èòü òðåáóåìûé óðîâåíü ðåíòàáåëüíîñòè è ýôôåêòèâíîñòè ïðîèçâîäñòâåííîé ïðî-
ãðàììû. Ìàêñèìèçàöèÿ ôèíàíñîâîãî ðåçóëüòàòà F (DaDñDτ) ñâÿçàíà ñ ðàñïðåäåëåíèåì èíâå-
ñòèöèé â ñîñòàâëÿþùèå DaDñDτ ïî îáúåìàì è ñðîêàì çà ïåðèîä τ. 
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Ò à á ë è ö à  3

Èíâåñòèöèîííûé àíàëèç â óñëîâèÿõ äèâåðñèôèêàöèè

Íàèìåíîâàíèå
õàðàêòåðèñòèêè

èíâåñòèöèîííîãî
àíàëèçà

Ñîñòàâëÿþùèå äèâåðñèôèêàöèè (óðîâíè äèâåðñèôèêàöèè)

Àññîðòèìåíòíàÿ
Da

Ñòîèìîñòíàÿ
Dc

Òåõíîëîãè÷åñêàÿ
Dτ

Îòðàñëè, ñåêòîðà ðûíêà Îñâîåííûå, 
òðàäèöèîííûå

Íîâûå ïîäñåêòîðû Íîâûå îòðàñëè è ðûíêè

Õàðàêòåð 
èíâåñòèöèîííûõ 
ïîòîêîâ

Åäèíîâðåìåííûé Êðàòêîñðî÷íûé, 
ñðåäíåñðî÷íûé, 
ðàñïðåäåëåííûé

Ðàñïðåäåëåííûé, 
äîëãîñðî÷íûé

Ñòðóêòóðà èíâåñòèöèé Â îáîðîòíûé êàïèòàë Â ÍÈÎÊÐ, ñáûò, 
òåõîáñëóæèâàíèå

Â îáíîâëåíèå îñíîâíîãî 
êàïèòàëà

Ìàñøòàá 
èííîâàöèé

Îò ìàëîãî äî
êðóïíîãî

Ñðåäíèé, êðóïíûé Êðóïíûé

Îäíîðîäíîñòü
èííîâàöèé

Âûñîêàÿ Ñðåäíÿÿ Íèçêàÿ

Ïåðèîäè÷íîñòü
èííîâàöèé

Чàñòàÿ Ðåäêàÿ Åäèíîâðåìåííàÿ

Êàïèòàëîåìêîñòü Ìàëàÿ Ñðåäíÿÿ Âûñîêàÿ

Íåîáõîäèìîñòü 
â çàåìíûõ ñðåäñòâàõ

Íåçíà÷èòåëüíàÿ èëè 
îòñóòñòâóåò

Òðåáóþòñÿ ñðåäíå-
ñðî÷íûå êðåäèòû

Òðåáóþòñÿ ñðåäíå- èëè 
äîëãîñðî÷íûå êðåäèòû

Ñðîêè
èíâåñòèðîâàíèÿ

Êîðîòêèå Äëèòåëüíûå Äëèòåëüíûå

Ñðîêè îêóïàåìîñòè Êîðîòêèå Êîðîòêèå è ñðåäíèå Äëèòåëüíûå

Öåíîîáðàçîâàíèå Ìàêñèìèçàöèÿ
ïðèáûëè ñ ó÷åòîì
îïòîâûõ è äðóãèõ
ñêèäîê

Ìàêñèìèçàöèÿ
îáîðîòà è ïðèáûëè

Óâåëè÷åíèå äîëè
îñâàèâàåìîãî ðûíêà

Ìàðêåòèíãîâûå 
èññëåäîâàíèÿ

Îöåíêè åìêîñòè 
ñóùåñòâóþùèõ 
ðûíêîâ ñáûòà

Îöåíêè èçìåíåíèÿ
õàðàêòåðà êîíêóðåí-
öèè è âûÿâëåíèå
íîâûõ ðûíêîâ ñáûòà

Ãëîáàëüíîå èññëåäîâà-
íèå ïîëèòè÷åñêèõ, ýêî-
íîìè÷åñêèõ è ñîöèàëü-
íûõ òåíäåíöèé ðàçâè-
òèÿ ðûíêîâ ðåñóðñíîãî 
îáåñïå÷åíèÿ è ñáûòà

Îæèäàåìûé
ôèíàíñîâûé
ðåçóëüòàò

Ìàëûé çà êîðîòêèé 
ïåðèîä

Îò ìàëîãî äî êðóï-
íîãî çà ñðåäíåñðî÷-
íûé ïåðèîä

Êðóïíûé çà äîëãîñðî÷-
íûé ïåðèîä

Ðèñêè Íèçêèå, ïðîãíîçè-
ðóåìûå

Èíâåñòèöèîííûå, 
÷àñòè÷íî ïðîãíîçè-
ðóåìûå

Âûñîêèå, òðóäíî ïðîã-
íîçèðóåìûå ïðîèçâîä-
ñòâåííî-òåõíîëîãè÷åñ-
êèå, èíâåñòèöèîííûå 
è ôèíàíñîâî-ñáûòîâûå
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Ñ ó÷åòîì îãðàíè÷åíèÿ íà îáùóþ ñóììó èíâåñòèöèé 

0 0 0

maxat ct t
t t t t t t

K K K K
τ τ τ

τ
= = =

+ + ≤∑ ∑ ∑  ôîð-

ìóëèðóåòñÿ êîëè÷åñòâåííûé êðèòåðèé âûáîðà ýòèõ ñîñòàâëÿþùèõ:

0 0 0

( , , ) ( ) ( ) ( ) max
T T T

a c at at ct ct t t
t t t t t t

F D D D F D F D F Dτ τ τ
= = =

= + + →∑ ∑ ∑ ,

ãäå T – ñðîê ïîëó÷åíèÿ ôèíàíñîâîãî ðåçóëüòàòà, îáåñïå÷èâàåìîãî èíâåñòèðîâàíèåì; KaKñKτ – ñóì-
ìû èíâåñòèöèé â ñîñòàâëÿþùèå äèâåðñèôèêàöèè çà ïåðèîäû åäèíè÷íîé ïðîäîëæèòåëüíîñòè; 
Kmax– ìàêñèìàëüíî âîçìîæíûé îáúåì èíâåñòèöèé çà ïåðèîä τ ñ ó÷åòîì çàåìíûõ ñðåäñòâ. 

Òàêèì îáðàçîì, âûÿâëåíû, ñèñòåìàòèçèðîâàíû è êà÷åñòâåííî ïðîàíàëèçèðîâàíû ýêîíî-
ìèêî-óïðàâëåí÷åñêèå ïðåäïîñûëêè âûáîðà íîìåíêëàòóðû ïðîèçâîäñòâà, ïðåäñòàâëåí îáùèé 
ïîäõîä ê àíàëèçó ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèðîâàíèÿ â óñëîâèÿõ äèâåðñèôèêàöèè ïðåäïðèÿòèÿ, 
ê âûáîðó ñòðóêòóðû èñòî÷íèêîâ èíâåñòèöèé, ê ðàñïðåäåëåíèþ íàêîïëåííîé ïðèáûëè è êðå-
äèòîâ ïðè äèâåðñèôèêàöèè ñ ó÷åòîì ôàêòîðà ðèñêà. Ñôîðìóëèðîâàí êîëè÷åñòâåííî-èíâå-
ñòèöèîííûé êðèòåðèé âûáîðà àññîðòèìåíòíîé, ñòîèìîñòíîé è òåõíîëîãè÷åñêîé ñîñòàâëÿþ-
ùèõ â óñëîâèÿõ ïðîâîäèìîé äèâåðñèôèêàöèè ìàøèíîñòðîèòåëüíîãî ïðåäïðèÿòèÿ.
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