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Базовой категорией методологии, тео-
рии и практики инвестиционной деятель-
ности является эффективность инвести-
ционных вложений, которая выражает 
экономические отношения и интересы 
инвесторов, государства и инвестируемых 
объектов, других участников инвести-
ционного процесса по поводу разделения 
складывающегося соотношения между по-
лученным результатом (эффектом) этого 
процесса и инвестиционными затратами. 

Сфера действия полученного эффекта 
в инвестировании может быть различной: 
в основном капитале, технике, техноло-
гии, биологических аспектах, социаль-
ных, экономических, информационных. 
Эффект должен быть получен на всех ста-

диях воспроизводственного цикла инвес-
тиций — от их вложения до возврата. Он 
может распространяться на различных 
уровнях: страна, отрасль, регион, пред-
приятие. Исследования также подтверж-
дают, что система экономических эффек-
тов в аграрном комплексе динамично из-
меняется вместе с изменением параметров 
инвестиций в отдельных звеньях и произ-
водственных ячейках АПК.

В современных условиях повыше-
ние уровня результатов инвестиционной 
деятельности, её устойчивости является 
одной из актуальных проблем эффектив-
ности развития аграрной отрасли, кото-
рая претерпела длительную эволюцию 
размышлений ученых о содержании этой 
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дефиниции. Проблема оценки инвести-
ций находится в центре внимания ученых 
экономистов на протяжении многих лет, 
со времен появления этого термина в на-
учных публикациях.

Существующие методические указа-
ния и рекомендации в области экономичес-
кого обоснования капитальных вложений 
сводятся к практике оценки эффективнос-
ти на уровне проектов [1, 2]. Эти норма-
тивно-методические документы базируют-
ся на принципах «приведенных затрат» и 
«чистого дохода», методах дисконтирова-
ния. Проведенный анализ свидетельству-
ет о том, что российские методы оценки 
эффективности инвестиционных проектов 
строятся на методологических подходах 
организаций западных стран [3]. 

Вместе с тем, как подчеркивают Со-
рокина М.Ю., Крыжановский О.А. [4, с. 
610—613], в отличие от зарубежных, в 
отечественных методиках отсутствуют 
маркетинговая концепция; рекламные 
мероприятия; социальные и экологичес-
кие факторы; не учитывается отраслевая 
специфика и др. При этом отечественные 
проекты в связи с инфляционными ожи-
даниями являются более затратными.

В настоящее время критически ос-
мысливается и анализируется предшес-
твующий опыт, делаются попытки дать 
предложения по формированию системы 
критериев и показателей оценки эффек-
тивности инвестиций, основанных на 
международных стандартах и учитываю-
щих при этом условия реальной российс-
кой экономики. Применяемые в настоя-
щее время методики оценки эффективнос-
ти инвестирования основываются на базе 
сравнения объемов инвестиций и объеме 
поступления денежных средств. При этом 
используются показатели максимума раз-
личных эффектов — окупаемости, рента-
бельности проектов.

А.В. Земцов, например, к статис-
тическим методам оценки относит срок 
окупаемости инвестиций и коэффициент 
эффективности (норму прибыли или рен-
табельность). К динамическим методам 
он относит чистый дисконтированный 
доход, чистую текущую стоимость с вы-
делением социального, налогового, бюд-
жетного, экономического эффекта [5, с. 
84—98]. Но при этом автор не учитывает 
продолжительность жизни проекта, фак-

торы неопределенности и риска, а также 
другие показатели, что снижает достовер-
ность расчетов.

Водянников В.Т. и Лысенко Е.Г. рас-
крывают экономическую оценку инвес-
тиций в сельское хозяйство, используя 
показатели нормы дисконта, чистого дис-
контированного дохода, индекса доходнос-
ти, внутренней нормы доходности, срока 
окупаемости проекта, практически отож-
дествляют инвестиционную оценку с ме-
тодами сравнительного определения эко-
номической эффективности капитальных 
вложений. При этом применяются произ-
водственно-финансовые показатели сни-
жения себестоимости продукции, прирос-
та прибыли, удельных капвложений на 1 
т продукции, 1 гол. скота [6, с. 374—382]. 
Однако в данном случае авторы не учиты-
вают, что более точные характеристики эф-
фективности инвестиционных вложений 
могут быть получены, если учитывать раз-
личные цели и предназначения проектов, 
например, по снижению затрат, обновле-
нию основного капитала, расширению объ-
ема и повышению качества продукции.

В отличие от названных выше точек 
зрения на проблему определения места 
и специфики оценки инвестиционных 
процессов в отраслях АПК Моисеев В.В., 
Осмоловская М.С., представляют ее в 
форме круга показателей, характеризу-
ющих непосредственно инвестиционный 
потенциал отрасли: темп роста продукции 
и чистой прибыли, рентабельности, оцен-
ки трудового потенциала, степени износа 
оборудования, темпов роста инвестиций в 
отрасль [7, с. 1327—1340]. Однако предло-
женная оценка инвестиций, отражающая 
в основном производственные показатели 
и финансовые результаты хозяйственной 
деятельности, не обеспечивает весь спектр 
экономических выгод в социальной, эко-
логической сфере, оценку использования 
финансовых инвестиций предприятий.

Исследования по поиску системооб-
разующих, главных и популярных пока-
зателей, применяемых в практике оцен-
ке инвестиций, показывают, что первое 
место, несмотря на их недостатки, зани-
мают такие показатели, как чистый дис-
контированный доход; индекс доходнос-
ти; внутренняя норма доходности; срок 
окупаемости. Методическими рекоменда-
циями по оценке эффективности инвес-



— 161 —

ISSN 2410-3683 Ежеквартальный рецензируемый, реферируемый научный журнал «Вестник АГУ». Выпуск 4 (190) 2016

тиционных проектов отдается предпочте-
ние также чистому дисконтированному 
доходу (чистой приведенной стоимости). 
Как правило, отдельные авторы в качест-
ве основных показателей, используемых 
для расчетов эффективности инвестиций, 
предлагают свои требования к оценке. На-
пример, Киселева Н.В., Боровикова Т.В., 
Захарова Г.В. полагают, что «главным 
критерием при выборе альтернативных 
проектов должны быть индекс рентабель-
ности инвестиций и внутренняя норма 
прибыли проекта [8, с. 208].

На процесс оценки инвестиционного 
проекта оказывает влияние масса многих, 
если не всех факторов макро- и микросре-
ды функционирования. Абсолютно все их 
учесть невозможно, и это предполагает 
необходимость поиска таких критериев 
и показателей, которые позволяют полу-
чить достоверную оценку инвестицион-
ного процесса, его целенаправленности и 
закономерности реализации, которые воз-
можно обрабатывать с применением сов-
ременных статистических методов.

Специфика инвестиционного рынка в 
аграрной экономике, тесное переплетение 
экономических и социальных процессов в 
отрасли определяет необходимость учета 
всех сфер проявления инвестиционного 
эффекта, и это требует рассмотрения мас-
сы внешних и внутренних аспектов эффек-
тивности инвестирования во всех звеньях 
АПК с учетом временного периода, макро-
экономических, внешнеэкономических и 
микроэкономических условий.

В научных литературных источни-
ках насчитывается множество подходов 
к оценке инвестиций, различающихся в 
зависимости от целей, задач, объекта и 
предмета исследования. В большей своей 
части исследования посвящены оценке 
эффективности инвестиционных проек-
тов [9]. В результате их анализа можно 
утверждать, что основные интерпретации 
оценки сводятся к абстрактному проекти-
рованию, что, на наш взгляд, важно с те-
оретических позиций. Но при этом следу-
ет понимать, что проект важно не только 
разработать, но и внедрить в производс-
тво, получить инвестиционный эффект.

Другая часть ученых, в частности 
Царёв В.В. [10], отождествляет оценку 
инвестиционной деятельности с оценкой 
экономической эффективности, что также 

представляется необоснованным с позиций 
многомерности измерений инвестиций и 
учета фактора времени при оценке эффек-
тивности инвестиционных вложений.

Третья часть исследований сводится к 
трактовке данного понятия как процессу 
экономической, социальной, экологичес-
кой эффективности [11]. В данном опреде-
лении отсутствуют другие эффекты, полу-
ченные в результате внедрения инвести-
ционных вложений в различных отраслях 
и сферах экономики.

Представляется, что применительно 
к существующей характеристике эффек-
тивности инвестиционной деятельности 
аграрных товаропроизводителей наиболее 
точно её оценка раскрыта в работах, где 
одновременно характеризуется эффектив-
ность инвестиционной и инновационной 
деятельности предприятий [12], раскры-
ваются показатели оценки эффективности 
инвестирования отдельных отраслей АПК 
[13], а также предлагается интегрирован-
ная оценка эффективности инвестиций 
в производство и переработку сельскохо-
зяйственного сырья [14].

Методология исследования должна 
быть, по нашему мнению, построена на 
основе многомерного комплексного ана-
лиза, системного воспроизводственного 
подхода, с выделением функционального 
назначения инвестиций. Рассматривая 
проблему с таких позиций, оценку инвес-
тирования возможно представить как сис-
тему, имеющую собственный критерий и 
отдельные, локальные, тесно-взаимосвя-
занные подсистемы частных показателей, 
обеспечивающих достоверный анализ 
функциональной структуры объекта ис-
следования. Изучение всего спектра раз-
личных методических подходов к оценке 
инвестирования позволило нам сделать 
вывод о том, что в числе важнейших до-
стоинств и недостатков такой оценки сле-
дует выделить главный критерий и ло-
кальные методы отдельных показателей 
оценки инвестиций. Объективная оценка 
инвестиционной деятельности предпола-
гает критерий оценки ее результатов. При 
этом критерий может быть только один, а 
показателей, его определяющих, множес-
тво. В результате исследования мы при-
шли к заключению, что таким критерием 
может быть обеспечение устойчивости и 
эффективности развития аграрной отрас-
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Рисунок 1. Критерий и показатели оценки эффективности инвестиционной 
деятельности в аграрной сфере экономики

ли на основе приращения и совершенство-
вания инвестиционного потенциала.

Обобщающий критерий эффективнос-
ти развития инвестиционных процессов 
определяет конечные цели и перспектив-
ные их направления на народнохозяйс-
твенном уровне, и поэтому он должен быть 
дополнен частными критериями, позволя-
ющим оценить эффект инвестиционных 
вложений с позиций их участников. При 
этом считаем целесообразным для аграр-
ной отрасли использование таких групп 
показателей оценки инвестирования, как 
технологическая, экономическая, финан-
совая, рейтинговый потенциал инвестици-
онных проектов, социальная и экологичес-

кая. Данная классификация дает четкое 
представление о формировании критерия 
инвестиционных вложений и обеспечива-
ет привязку их оценки к соответствующим 
группам воздействующих факторов вне-
шней и внутренней среды. В этой связи на 
рисунке 1 представлена концептуальная 
модель комплексной многомерной оценки 
инвестирования аграрной отрасли, пост-
роенная на обосновании методологии ее 
измерения по параметрам критериального 
и локальных показателей.

Методической основной разработки 
критерия и показателей оценки эффек-
тивности инвестиций, представленных на 
рисунке, является системно воспроизводс-
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твенный подход, что дает возможность 
раскрыть целостность инвестируемого 
объекта, в частности аграрной отрасли, 
выявить многообразие аспектов оценки и 
в результате получить всеохватывающую 
блочную схему оценки инвестиционного 
обеспечения как с положительной, так и 
с негативной стороны. При этом воспро-
изводственный подход ориентирован на 
постоянное возобновление ресурсов и ин-
вестиционных вложений.

Обобщающий критерий оценки ин-
вестирования аграрной экономики опре-
деляет конечные цели инвестиционного 
обеспечения аграрных формирований, 
отвечает этим требованиям с позиций по-
вышения их конкурентоспособности на 
базе инновационного обновления ресурс-
ного потенциала. Одновременно мы при-
держиваемся точки зрения о том, что кри-
терии оценки инвестиций АПК должны 
исходить из особенностей его отраслей, 
которые бы отвечали отраслевым целям и 
оцениванию ресурсов. В связи с этим для 
достоверной оценки инвестиций в АПК 
необходима конкретизация – разбиение 
цели на подцели по отдельным подотрас-
лям и видам деятельности. В этой связи 
нами представлена критериально-целевая 
система оценки инвестиционной деятель-
ности в аграрной отрасли, в которой част-
ные показатели измерения эффективности 
инвестиции обобщены на уровнях отрасли 
и аграрных формирований.

Мы полагаем, что проблема оценки 
эффективности инвестиций, как в реаль-
ном секторе экономики, так и на уровне 
финансовых вложений предприятий яв-
ляется основной частью оценки эффек-
тивности производства в целом. Следует 
учитывать, что основные положения из-
мерения эффективности производства как 
результата его инвестирования выдер-
жали испытания временем и не только в 
постсоциалистическом хозяйстве, но и за 
25 лет функционирования отечественной 
рыночной экономики.

Например, Дасковский В.Б., Киселев 
В.Б. в процессе исследований [12, с. 12—
18] пришли, на наш взгляд, к совершенно 
правильному утверждению, что лучший 
инвестиционный проект определяется 
максимальным значением обобщающего 
показателя эффективности производства, 
введенного в эксплуатацию. При этом они 

рекомендуют вполне обоснованную систе-
му показателей эффективности инвести-
ционных процессов для развитой стабиль-
ной рыночной экономики с учетом фак-
тора времени — обобщающий показатель 
эффективности производства; чистый 
интегральный доход; индекс доходности 
инвестиций; рентабельность активов про-
екта; период возврата инвестирования; 
годовые приведенные затраты. В особом 
ряду представленной схемы стоит пробле-
ма оценки эффективности финансового 
инвестирования, финансовых вложений 
временно свободных средств предприятий, 
что, безусловно, требует специальных ис-
следований. На схеме отражены основные 
показатели оценки финансовых вложе-
ний (доходность ценных бумаг, депозит-
ных сертификатов, уставных фондов), по 
которым можно сравнивать выгодность 
инвестиций в различные финансовые ак-
тивы и выбирать оптимальный вариант 
вложений временно свободных финансо-
вых ресурсов.

Методы оценки инвестиционных про-
ектов весьма разнообразны. На наш взгляд, 
для оценки варианта выгодности и выбора 
наилучших из них следует использовать 
такие показатели, как окупаемость; внут-
ренняя норма прибыли; компаундинг; дис-
контирование; чистая текущая стоимость; 
расходы по эксплуатации проекта.

Вместе с тем мы полагаем, что извес-
тный формализованный метод поиска 
интегрального показателя оценки эффек-
тивности инвестиций, в известной мере 
дающий возможность принять обоснован-
ное решение, как универсальный метод не 
пригоден для современной практики оцен-
ки инвестирования аграрных формирова-
ний. Как показывают проведенные иссле-
дования, система оценки функционирова-
ния инвестиционных процессов в аграр-
ной отрасли определяется совокупностью 
выходных параметров ее состояния и ре-
зультативности в трех основных областях: 
непосредственно аграрного производства; 
общих показателей оценки капитальных 
вложений в основные фонды предприятий 
и показателей оценки инвестиционных 
проектов в социальной и экологической 
части. С позиции системного подхода вы-
ходной параметр системы оценки эффек-
тивности использования инвестиций Z(t) 
можно представить как функцию по сфе-
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рам оценки инвестиций в аграрной отрас-
ли, имеющую следующий вид: 

Z(t) = F (y1(t), y2(t),y3(t), y4(t), y5(t)),

где F(t) — функция, отражающая сово-
купную эффективность инвестиционных 
вложений; y(t) — функция распределе-
ния величин структурных компонент сис-
темы; y1(t), y2(t), y3(t) — эффективность 
соответственно: аграрной отрасли; ка-
питальных вложений; инвестиционных 
проектов.

Полагаем, что количественно харак-
теризовать эффективность инвестицион-
ного обеспечения аграрной отрасли по вы-
деленным сферам оценки могут ключевые 
системообразующие показатели, пред-
ставленные в таблице 1.

В результате проведенных исследо-
ваний мы пришли к выводу о том, что 
универсальных способов практической 
оценки инвестиций еще не разработано 
потому, что современный рынок еще не 
перешел на строгий количественный ана-
лиз. Решения, в том числе и в сфере инвес-
тирования, принимаются в значительной 
степени на основе здравого смысла, инту-
иции, в соответствии с текущей ситуаций 
и конкурентной средой, которая неустой-
чива и неопределенна в большей части 
своего функционирования, в зависимости 
от условий политического, экономическо-
го, международного и природно-климати-
ческого характера. 

На практике и в современной научной 
сфере используются различные комбина-
ции важнейших критериев и показателей 
оценки инвестирования. В аграрной эко-
номике они имеют специфические осо-
бенности использования, которые вполне 
совпадают с предложенными терминоло-
гическими определениями оценок инвес-
тиционных процессов. Реализация пред-
ставленной концептуальной модели оцен-
ки инвестирования учитывает специфику 
рыночных отношений в сельском хозяйс-
тве, поэтому предлагаемые группы пока-
зателей предусматривают целесообраз-
ность вложения капитала как с позиции 
экономики, так и социальной значимости, 
экологических эффектов возобновляемых 
природных ресурсов. 

Вместе с тем для принятия научно 
обоснованных решений по выбору выгод-
ных направлений вложения инвестиций 

недостаточно только оценки инвестирова-
ния аграрной отрасли только по предло-
женным параметрам и сферам. Учитывая, 
что именно инвестиции в конечном итоге 
определяют устойчивость функциониро-
вания аграрного сектора, полагаем, что, с 
точки зрения системного анализа, особое 
внимание необходимо уделить следующей 
количественной характеристике инвести-
ционных вложений. 

Во-первых, критерием целесообраз-
ности при отборе альтернативных вариан-
тов инвестиционного обеспечения аграр-
ной отрасли может стать их экономичес-
кая реализуемость с учётом сложившийся 
ситуации по темпам роста объёма инвести-
ционных вложений в агропищевой клас-
тер. Оценка динамики этого показателя в 
стране свидетельствует о том, что индекс 
физического объёма инвестиций (в сопос-
тавимых ценах) в основной капитал сель-
ского хозяйства и пищевой промышлен-
ности в среднем за 1995—2005 гг. состав-
лял соответственно — 96,5% и 103,4%, за 
2010—2015 гг. — 103,2% и 103,8%.

Возможно предположить, что с учё-
том среднесрочной перспективы инвести-
ционного развития, влияния на экономи-
ку потребителя уровень и колеблемость 
данного объёма инвестиций не изменится. 
Для того, чтобы получить достоверную 
оценку этого процесса, следует учитывать 
его направленность и интенсивность дина-
мичности изменения объёма инвестиций, 
что в основном определяет саму возмож-
ность реализации рассмотренных при-
нципов, методов, подходов проведения 
анализа эффективности инвестиционного 
обеспечения аграрного сектора. В связи с 
этим критерии и показатели должны поз-
волять адекватно оценивать закономер-
ность инвестиционного развития с учётом 
пространственно-временных характерис-
тик вышеуказанных процессов.

Во-вторых, оценка и выбор инвести-
ционных направлений и проектов должны 
базироваться на показателях эффектив-
ности, расчет которых основан не только 
на количественной определённости ре-
зультатов и затрат, при оценке капиталь-
ных вложений, но и на качественной ха-
рактеристике инновационности их содер-
жания. В стратегическом плане это дости-
жение конкурентоспособных параметров 
отрасли на базе внедрения инновацион-
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Сферы Показатель расчета параметров Выражения для сфер оценки

А
гр

ар
н

ое
  

п
р

ои
зв

од
ст

во

К
ур.

 — коэффициент устойчивости роста;
n — число уровней;
i — разность рангов уровней и номеров периодов 
времени.

I
инт.

 — интегральный индекс эффективности;
I

в.
 — индекс выручки;

I
п.

 — индекс прибыли;
I

т.
 — индекс производительности труда;

I
д.

 — индекс добавленной стоимости.

К
ап

и
та

л
ьн

ы
е 

вл
ож

ен
и

я

Ээф. — экономический эффект освоения капи-
таловложений, р.;
∆В — прирост выручки (доходности) за счет ка-
питаловложений, р.;
∆ИП — стоимость инвестиционного продукта, р.;
∆ПЗ — прирост размера производственных за-
трат на освоение капиталовложений, р.;
∆И

д
— прямые издержки производства, р.;

Е
н
 — нормативный коэффициент эффективнос-

ти капитальных вложений (min допустимая от-
дача с каждого рубля вложений);
∆КВ — прирост капитальных вложений на со-
здание и внедрение, р.

R
n
 — норма рентабельности, %

ПР — прибыль, р.
КВ — сумма капиталовложений, р.
Е

н
 — нормативный коэффициент эффективнос-

ти КВ;
ПЗ — производственные затраты, р.;
Т

н
 — нормативный срок окупаемости, лет.

Т
н
 — срок окупаемости капиталовложений, лет.;

КВ — капитальные вложения;
МЗ

1
, МЗ

2
 — материальные затраты единицы 

продукции до и после капиталовложений;
ВП — физический объем продукции после вво-
да в эксплуатацию основных фондов.

И
н

ве
ст

и
ц

и
он

н
ы

е 
п

р
ое

к
ты

Коммерческая эффективность:
ИД — индекс доходности инвестиций (по сумме 
проведенного эффекта);
К — величина инвестиций;
Т — временной период расчета;
R

t
 — результаты;

З
t
 — затраты;

 — коэффициент дисконтирования.

Б
эф.

 — бюджетная эффективность;
ВП

1
, ВП

2
 — физический объем продукции в ба-

зисном и отчетном году;
I

q
 — индекс продукции отчетного года по срав-

нению с базисным;
ИВ

1
, ИВ

2
 — бюджетные инвестиции в базисном 

и отчетном году;
I

о
 — индекс инвестиций отчетного года по срав-

нению с базисным;
i

инфл.
 — индекс инфляции отчетного года по срав-

нению с базисным.

Таблица 1
Расчет показателей оценки эффективности использования инвестиций  

по сферам измерения в аграрной отрасли
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ных технологий и обновления техничес-
кого потенциала, а в техническом — это 
решение задач по повышению устойчивос-
ти и эффективности производства, росту 
производительности труда, сокращению 
отдельных издержек, улучшению качес-
тва продукции. Критерием может быть 
добавленная стоимость и максимизация 
продукта, удовлетворяющего требовани-
ям рынка на единицу использованных ин-
вестиционных ресурсов.

В третьих, при определении част-
ных показателей эффективности инвести-
ционного развития АПК особое влияние 
следует уделить оценке экономического 
роста с учётом факторов инфляции, не-
определённости и риска. При этом важно 
учитывать не только прирост продукта на 
один рубль капитальных вложений, но и 
способность обработки данных по этому 
показателю с его нормативном уровнем. В 
этом случае можно оценить достигнутые 
результаты и размер упущенных возмож-
ностей. При этом для более объективной 
оценки инвестиционных направлений и 
проектов требуется учитывать вес вида 
инфляции: общего уровня цен; инфляции 
на объект продукции; цен на используе-
мые инвестиционные ресурсы; инфляции 
на заработную плату; стоимости элемен-
тов основных фондов; банковского про-
цента, другие показатели, «очищенные» 

от инфляции, приведённые к некоторому 
моменту времени. Кроме того, механизм 
реализации инвестиций должен включать 
в себя показатели, направленные на сни-
жение степени неопределённости и риска, 
связанными с нестабильностью экономи-
ческой ситуации, условиями инвестиро-
вания, с ограничениями внешнеэкономи-
ческих отношений, изменениями полити-
ческой ситуации, колебаниями рыночной 
конъюнктуры, параметрами техники и 
технологии, условиями кредита, с неоп-
ределённостью целей и интересов учас-
тников бизнес-процесса, стихийными 
бедствиями. Под основным показателем 
эффективности инвестиций при этом по-
нимается ожидаемый интегральный эф-
фект — чистый дисконтированный доход.

Таким образом, рассмотренные ме-
тодические положения по обоснованию 
критерия и частных показателей оценки 
инвестирования аграрного сектора эконо-
мики с учетом выше названных дополне-
ний позволяют достаточно полно охарак-
теризовать изучаемую проблему. Это дает 
возможность вполне достоверно судить 
о степени приближения эффективности 
к потенциальному её уровню не только в 
проектах, но и в различных сферах и про-
изводственных ячейках АПК. 

Предлагаемый нами методический 
подход может быть использован при про-

Сферы Показатель расчета параметров Выражения для сфер оценки
С

оц
и

ал
ьн

ая
Эс — социальная эффективность;
Д

1
, Д

0
 — среднегодовой доход одного работника 

после и до инвестирования;
Н

1
, Н

0
 — налоговые вычеты после и до инвести-

ций;
К

1
, К

0
 — коммунальные услуги после и до инвес-

тиций;
И

Вt
 — инвестиционные вложения;

Т — лаг освоения инвестиций;

 — коэффициент дисконтирования в 

условиях инфляции (r — темп прироста дохода; 
n — срок вложения; i — ставка инфляции).

Э
к

ол
ог

и
ч

ес
к

ая

Ээк — экологическая эффективность;
ЭУ

t
, ЭУ

о
 — экономический ущерб после и до 

инвестиций;
Ивt — инвестиционные вложения;
Т — лаг освоения инвестиций.

Окончание таблицы 1
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ведении многосторонней оценки эффек-
тивности инвестиционных вложений с 

разным уровнем детализации полученных 
результатов. 
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