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ВВЕДЕНИЕ 

 

Наиболее важное место в вопросах принятия управленческих 

решений в инвестиционной сфере занимают модели и методы 

инвестиционных расчетов, касающиеся в первую очередь ма-

тематического (количественного) обоснования принимаемых 

решений в сфере реальных производственных инвестиций. 

Эффективными, позволяющими оценить проект с учетом 

множества различных факторов являются динамические ме-

тоды, используемые в имитационном моделировании. В стра-

нах с развитой рыночной экономикой данные методы при-

менялись уже в 1960–1970-е годы. В Республике Беларусь  

в 1999 году были разработаны новые рекомендации по состав-

лению бизнес-планов инвестиционных проектов, в которых 

используются методы дисконтирования денежных потоков. 

В настоящее время в России и Беларуси представлено 

несколько программных продуктов для оценки эффективно-

сти инвестиционного проекта. Одним из таких программных 

продуктов, получивших наибольшее распространение, явля-

ется автоматизированная система планирования и экспертизы 

инвестиций «Project Expert», рекомендованная к применению 

Министерством экономики РФ. 

Целью приведенных лабораторных работ является изуче-

ние технологии подготовки и анализа инвестиционных реше-

ний с помощью пакета «Project Expert», освоение методики 

решения практических задач по анализу чувствительности, 

безубыточности, устойчивости проекта. 
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ОСНОВНЫЕ ХАРАКТЕРИСТИКИ И ВОЗМОЖНОСТИ 

ПАКЕТА «PROJECT EXPERT» 

 

«Project Expert» – автоматизированная система финансо-

вого моделирования, планирования и анализа эффективности 

инвестиционных проектов на базе имитационной модели де-

нежных потоков. «Project Expert» позволяет строить и анали-

зировать проекты на срок до 50 лет с шагом расчета по дням 

(возможностью учета рабочих, нерабочих дней) и просмотром 

финансовых показателей по месяцам на весь период проекта. 

Система представляет данные, характеризующие эффектив-

ность проекта в целом, а именно: простой и дисконтирован-

ный период окупаемости, индекс прибыльности, чистый дис-

контированный доход, внутреннюю норму доходности, а так-

же более 30 финансовых коэффициентов. 

«Project Expert» позволяет проводить анализ чувствитель-

ности проекта по более чем 13 показателям (объем продаж, 

налоги и др.) и создавать любое количество сценариев одного 

проекта. 

Возможность закладывать изменение курсов валют, исполь-

зуемых при расчете проекта, описывать изменение налогового 

окружения, а также задержки платежей, различные варианты 

поставок, потери позволяет пользователю максимально точно 

представить с помощью формальных экономических парамет-

ров возможные риски и учесть неопределенность при построе-

нии проекта, создать различные (оптимистичные, пессимис-

тичные и др.) варианты проекта. 

Система закладок основного меню отражает основные 

этапы построения проекта. Структура меню не предполагает 

жесткого порядка работы «от и до». Пользователь может 

начинать работать с любого модуля, а также возвращаться  

к нему снова по мере получения новой информации. 
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Лабораторная работа № 1 
 

ПРАКТИЧЕСКОЕ ПОСТРОЕНИЕ БИЗНЕС-ПЛАНА 

ИНВЕСТИЦИОННОГО ПРОЕКТА 
 

Цель работы: изучить основные возможности пакета «Project 

Expert» по разработке бизнес-плана инвестиционного проекта  

и анализу основных показателей эффективности проекта. 
 

Методические рекомендации 
 

Методику построения и расчета основных показателей эф-

фективности бизнес-плана инвестиционного проекта изучим 

на примере анализа и расчета следующего условного бизнес-

плана инвестиционного проекта. 
 

Пример 
 

Предприятие ООО «City Tehno Servis» планирует организо-

вать производство и продажу компьютеров. 

Планируется закупить сборочную линию стоимостью  

60 000 долларов. В стоимость оборудования входит доставка, 

установка, наладка и обучение персонала. Общая длитель-

ность этапа – 3 месяца. 

Поступления складываются из денежных потоков от реали-

зации компьютеров Core i5 и Core i7.  

Время достижения планируемого объема продаж – 2 месяца. 

Производственные накладные расходы – 1 000 долларов  

в месяц. Аренда помещения – 3 000 долларов ежеквартально.  

Планируется участие в выставке – 5 000 долларов (в апре-

ле). Планируется затрачивать на рекламу 2 000 долларов еже-

квартально. 

Предполагается проведение учебных семинаров для дилеров  

и дистрибьюторов два раза в год общей стоимостью 2 000 дол-

ларов (в мае и ноябре). 
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Сведения о предполагаемых цене и объеме реализации при-

ведены в табл. 1.11.  
 

Таблица 1.1 
 

Плановая цена и объем реализации компьютеров 
 

Наименование 
Цена, доллары 

США 

Плановый объем 

реализации 

Компьютер Core i5 550 + № 80 + № 

Компьютер Core i7 600 + № 60 + № 
 

Сведения о цене и наименовании комплектующих для ком-

пьютеров Core i5 и Core i7 приведены в табл. 1.2 и 1.3.  
 

Таблица 1.2 
 

Наименование и цена комплектующих изделий  

для компьютеров 
 

Наименование Цена, доллары США 

Процессор Core i5 80 

Процессор Core i7 100 

Материнская плата 116 

Жесткий диск 1 Tb 65 

Жесткий диск 2 Tb 90 
 

Таблица 1.3 
 

Комплектация компьютеров 
 

Компьютер Core i5 Компьютер Core i7 

Процессор Core i5 Процессор Core i7 

Материнская плата Материнская плата 

Жесткий диск 1 Tb Жесткий диск 2 Tb 

__________________ 
1 Значение символа № соответствует последней цифре в номере зачет-

ной книжки студента. 
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Заработная плата персонала предприятия, в штате которого 

11 человек, составляет в соответствии с должностями: дирек-

тор – 4 800 000 руб.; главный бухгалтер – 3 200 000 руб.; ин-

женер-сборщик (5 человек) – 2 300 000 руб.; работник по 

снабжению (2 человека) – 2 300 000 руб.; работник отдела 

сбыта (2 человека) – 2 300 000 руб. Зарплата выплачивается в 

следующем месяце после начисления.  

Финансирование проекта будет осуществляться за счет 

кредита на сумму 55 000 долларов сроком на 12 месяцев под 

14 % годовых с отсрочкой первой выплаты в течение трех ме-

сяцев. Предприятие располагает собственными денежными 

средствами в размере 25 000 долларов. 

Для практической реализации процедуры ввода и обработ-

ки исходных данных необходимо выполнить приводимые ни-

же действия. 

1. Изучить теоретические основы по команде Справка / 

Содержание / Начальные сведения. 

2. Построение бизнес-плана начать с задания имени файла 

проекта. В диалоге Заголовок проекта (рис. 1.1) указываются: 

название проекта – «Сборка и продажа компьютеров»; дата 

начала – 01.01.2013 г.; продолжительность – 1 год и 6 месяцев. 

3. В диалоге Проект / Список продуктов / Продукты, 

услуги ввести два продукта – «Компьютер Core i5» и «Компь-

ютер Core i7»; единицы измерения – штуки; начало продаж – 

01.04.2013 (рис. 1.2). 

4. В диалоге Проект / Настройка расчета / Ставка дис-

контирования ввести ставку дисконтирования в рублях – 25 %,  

в долларах – 14 %, шаг дисконтирования – месяц (рис. 1.3, а). 

В диалоге Проект / Настройка расчета / Показатели 

эффективности на вопрос «Какая доля выплат может фи-

нансироваться за счет поступлений того же месяца?» ответить – 

100 %. Поставить флажок «Учитывать проценты по займам» 

(рис. 1.3, б). 
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Рис. 1.1. Первоначальные сведения о проекте 

 

 

 
 

 

Рис. 1.2. Сведения о продуктах 
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Рис. 1.3. Результаты настройки расчета 
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5. В диалоге Компания / Стартовый баланс отразить 

наличие денежных средств в сумме 25 000 долларов. 

6. В диалоге Окружение / Валюта проекта заполнить курс 

валюты на базе курса Национального банка на начало проекта – 

8 660 рублей, темпы падения курса национальной валюты из 

расчета 5 % в первый год и 4 % во второй год (рис. 1.4). 

 

 
 

Рис. 1.4. Результаты отражения валютного окружения проекта 

 

7. В диалоге Окружение / Налоги установить ставки основ-

ных налогов: налог на прибыль – 18 %, НДС – 20 %, отчисле-

ния в фонд социальной защиты населения – 35 %. Выбрать со-

ответствующую налогооблагаемую базу (рис. 1.5). 
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Рис. 1.5. Результаты описания налогового окружения проекта 

 

8. В диалоге Окружение / Инфляция ввести значения уров-

ней инфляции, как показано на рис. 1.6. 

9. В диалоге Инвестиционный план / Календарный план / 

Редактирование этапа проекта создать четыре этапа работ: 

а) закупка сборочной линии; 

б) закупка оборудования – стоимость 53 000 долларов, дли-

тельность этапа с 01.01.2013 г. по 15.01.2013 г.; 

в) доставка, установка, наладка – стоимость 5 000 долларов, 

длительность этапа с 16.01.2013 г. по 15.03.2013 г.; 

г) обучение персонала – стоимость 2 000 долларов, дли-

тельность этапа с 16.03.2013 г. по 30.03.2013 г. (рис. 1.7). 
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б 

 
Рис. 1.6. Результаты описания инфляционного окружения проекта 
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                                      в                                                                                г 
 

Рис. 1.7. Результаты определения этапов работ 

1
4
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На поставляемое оборудование с момента установки начис-

ляется амортизация, поэтому его следует пометить как «Ак-

тив». Для этого при редактировании этапа «Закупка сбороч-

ной линии» необходимо нажать кнопку «Характеристики»  

и в появившемся окне установить значение периода до ликви-

дации равным 120 месяцам (рис. 1.8). 

 

 
 

Рис. 1.8. Редактирование этапа «Закупка сборочной линии» 

 

В модуле Календарный план предусмотрена возможность 

определения иерархических связей между этапами проекта.  

В нашем примере этап «Закупка сборочной линии» является 

суммирующим для трех последующих этапов, поэтому этапы 

«Закупка оборудования», «Доставка, установка, наладка» и «Обу-

чение персонала» следует сместить на более низкий уровень 

иерархии. Для этого необходимо последовательно выделить 

каждый из этих трех этапов и выполнить команду «Сгруппи-

ровать». Результаты сформированного таким образом кален-

дарного плана представлены на рис. 1.9.  
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Рис. 1.9. Календарный план проекта 

 

 

10. В диалоге Операционный план / План сбыта / Быст-

рый ввод объема продаж установить стоимость товаров и объ-

ем продаж в соответствии с табл. 1.1. Для ввода информации 

использовать кнопку «Быстрый ввод» для каждого вида това-

ра. Рост объема продаж – 2 месяца (рис. 1.10). 

Результаты рассчитанных объемов продаж для каждого ви-

да продукции отображаются в нижней части окна. Результаты 

расчетов для компьютера Core i7 представлены на рис. 1.11. 

11. В диалоге Операционный план / Сырье, материалы  

и комплектующие задать исходные данные из табл. 1.2  

(рис. 1.12). 
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а 

 

 
б 

 

Рис. 1.10. Информация об объемах продаж компьютеров Core i5 и Core i7 
 

 
 

Рис. 1.11. Сведения об объеме продаж компьютера Core i7 
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Рис. 1.12/ Результаты ввода данных о материалах и комплектующих 

 

12. В диалоге Операционный план / План производства 

задать исходные данные для каждого вида продукции в соот-

ветствии с табл. 1.3. Для определения соответствующих набо-

ров комплектующих необходимо сначала нажать правой кноп-

кой мыши на строку «Наименование» в нижней части окна. 

Всплывающее меню дает возможность выбрать опцию «Доба-

вить», что приводит к появлению ранее заполненного окна в 

модуле Материалы и комплектующие. Из этого окна необ-

ходимо выбрать соответствующие комплектующие изделия 

для каждого вида продукции (рис. 1.13). 

13. В диалоге Операционный план / План по персоналу  

во вкладке Управление ввести данные о заработной плате и 

количестве работников: директор – 4 800 000 руб.; главный 

бухгалтер – 3 200 000 руб.; во вкладке Производство: инже-

нер-сборщик (5 человек) – 2 300 000 руб.; работник по снаб-

жению (2 человека) – 2 300 000 руб.; во вкладке Маркетинг: 

работник отдела сбыта (2 человека) – 2 300 000 руб. Во вклад-

ке Управление установить выплаты ежемесячно в течение 
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всего проекта, а во вкладках Производство и Маркетинг –  

с 4-го по 18-й месяцы (рис. 1.14). 

 

 

 
 

 

Рис. 1.13. Результаты ввода информации о комплектующих изделиях  

для компьютера Core i7 

 

 

14. В диалоге Операционный план / Общие издержки во 

вкладке Производство ввести данные об общих издержках: 

накладные расходы – 1 000 долларов в месяц, аренда – 3 000 дол-

ларов в месяц. Выплаты ежемесячно. Во вкладке Маркетинг 

отразить участие в выставке стоимостью 5 000 долларов, за-

траты на рекламу – 2 000 долларов ежеквартально, семинары 

стоимостью 1 000 долларов каждый. Указать характер выплат 

и соответствующие даты (рис. 1.15). 
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б 
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Рис. 1.14. Результаты ввода информации по плану персонала 
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а 
 

 
 

б 
 

Рис. 1.15. Результаты ввода информации об общих издержках 

 

15. В диалоге Финансирование / Займы внести сумму кре-

дита 55 000 долларов сроком на 12 месяцев при ставке 14 %. 

Отсрочка первой выплаты – 3 месяца, выплаты процентов – 

ежемесячно, относятся на прибыль (рис. 1.16). 
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16. Нажать кнопку «Расчет» на панели инструментов «Pro-

ject Expert» (рис. 1.17). 
 

 
 

а 
 

 
 

б 
 

Рис. 1.16. Результаты определения способа финансирования проекта 

 

 
 

Рис. 1.17. Внешний вид панели инструментов. Кнопка «Расчет» 
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В процессе расчетов «Project Expert» автоматически гене-

рирует стандартные отчетные бухгалтерские документы: 

 отчет о прибылях и убытках; 

 бухгалтерский баланс; 

 отчет о движении денежных средств; 

 отчет об использовании прибыли. 

На основе данных отчетных бухгалтерских документов осу-

ществляется расчет основных показателей эффективности и 

финансовых коэффициентов. 

Пользователь может разработать несколько вариантов од-

ного проекта в соответствии с различными сценариями его 

реализации. После определения наиболее вероятного сцена-

рия проекта он принимается за базовый вариант. На основе 

базового варианта проекта производится анализ чувствитель-

ности проекта к изменениям основных параметров, определя-

ются критические значения наиболее важных факторов, влия-

ющих на финансовый результат проекта. 

Результаты расчета приведены на рис. 1.18–1.20. 
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Рис. 1.18. Отчет о прибылях и убытках 
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Рис. 1.19. Отчет о движении денежных средств 
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Рис. 1.20. Основные показатели эффективности  

инвестиционного проекта 

 

Выводы. Анализ полученных результатов говорит о том, 

что проект имеет срок окупаемости 12 месяцев, чистый дис-

контированный доход – 752 449 562 руб., индекс доходности – 

1,57. Данные показатели эффективности характеризуют про-

ект как прибыльный и окупаемый. 
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Лабораторная работа № 2 

 

АНАЛИЗ ЧУВСТВИТЕЛЬНОСТИ ПРОЕКТА.  

АНАЛИЗ БЕЗУБЫТОЧНОСТИ 

 

Цель работы: изучить основные возможности пакета «Project 

Expert» по анализу чувствительности основных показателей 

эффективности бизнес-плана инвестиционного проекта к из-

менению отдельных параметров; овладеть навыками анализа 

безубыточности, определения запаса финансовой прочности и 

операционного рычага.  

 

Методика анализа чувствительности 

 

После выполнения процедуры ввода исходных данных биз-

нес-плана менеджер может перейти к анализу полученных ре-

зультатов. В разделе Анализ проекта содержится набор разно-

образных инструментов для исследования финансовой эффек-

тивности разработанного проекта. Здесь можно изучить дина-

мику финансовых коэффициентов, рассмотреть показатели эф-

фективности инвестиций, исследовать чувствительность проек-

та и его устойчивость к изменениям случайных факторов, оце-

нить эффективность работы каждого подразделения компании 

и определить доходность проекта для его участников. 

Раздел Анализ проекта имеет 9 модулей: Финансовые по-

казатели, Эффективность инвестиций, Доходы участни-

ков, Анализ чувствительности, Анализ безубыточности, 

Монте-Карло, Разнесение издержек, Доходы подразделе-

ний, Оценка бизнеса. С помощью этих модулей менеджер 

легко может воспользоваться различными аналитическими 

методами для глубокого и всестороннего анализа составлен-

ного варианта проекта. 

Одной из задач анализа проекта является определение чув-

ствительности показателей эффективности к изменениям раз-
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личных параметров. Чем шире диапазон параметров, в кото-

ром показатели эффективности остаются в пределах приемле-

мых значений, тем выше «запас прочности» проекта, тем луч-

ше он защищен от колебаний различных факторов, оказыва-

ющих влияние на результаты реализации проекта. 

Модуль Анализ чувствительности предназначен для вы-

яснения диапазонов параметров, при которых показатели эф-

фективности не выходят за пределы приемлемых значений. 

Анализируется чувствительность показателей эффективности 

к изменениям значений ряда других факторов. Расчеты осно-

ваны на однофакторном методе анализа «что, если». 

Диалоговое окно Анализ чувствительности имеет кнопки 

управления и три рабочие зоны: влияющие показатели (слева 

вверху), анализируемые показатели (справа вверху), таблица 

итоговых данных (внизу). В группе полей «Диапазон» задают 

диапазон изменения влияющих показателей. 

Показатели отображаются в виде списка с вертикальной 

прокруткой. Список предоставляет возможность выбрать сле-

дующие параметры: объем сбыта, цена сбыта, прямые из-

держки, общие издержки, уровень инфляции, ставки налогов, 

объем инвестиций, задержки платежей, потери при прода-

жах, отсрочка оплаты прямых издержек, зарплата персона-

ла, ставки по депозитам, ставки по кредитам, ставка дис-

контирования (рис. 2.1). 

Анализируемые показатели эффективности упорядочены  

в список с возможностью выбора только одного показателя 

эффективности (в рассматриваемом примере – NPV) для про-

смотра всех относящихся к нему числовых и графических ре-

зультатов анализа. 

Итоговая таблица в нижнем окне диалога предназначена 

для отражения результатов анализа чувствительности после 

перерасчета. До начала пересчета имена параметров, выбран-

ных менеджером из списка, загружаются в первую графу 

нижней таблицы с помощью кнопок «Добавить параметр»  
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и «Удалить параметр», предназначенных для переноса имен 

из списка в таблицу и обратно, т. е. для компоновки желаемо-

го набора расчетов. 
 

 
 

Рис. 2.1. Диалоговое окно модуля Анализ чувствительности 

 

Когда анализируется влияние вариаций ставки дисконтирова-

ния, то в группе полей «Диапазон» задается начальная и конеч-

ная величина дисконта и шаг его приращения в процессе расчета. 

Когда же анализируется влияние выбранных параметров, то 

здесь задают относительные величины отклонений в процентах 

от базовых значений параметров, установленных в проекте. 

Важно понимать: сколько бы параметров ни было занесено в 

нижнюю таблицу, для каждого показателя эффективности ана-

лиз выполняется как однофакторный. В одной строке итого-

вой таблицы всегда отражено влияние только одного парамет-

ра. Нельзя понимать пересчитанный показатель эффективности 
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как результат одновременного влияния вариаций набора не-

скольких параметров, занесенных в нижнюю таблицу. 

При одном нажатии кнопки «Рассчитать» расчет циклически 

повторяется без остановки столько раз, сколько клеток в итого-

вой таблице (один раз для каждой числовой клетки таблицы).  

Расчет можно прекратить кнопкой «Прервать» в окне Рас-

чет проекта, которое открывается кнопкой «Рассчитать» и 

информирует о выполняемой работе (по названиям вложен-

ных расчетов) до ее окончания. Включение в итоговую табли-

цу большего количества параметров формирует высокоско-

ростной пакет перерасчетов и уменьшает потери времени на 

перенастройки диалога Анализ чувствительности по 

сравне-нию с постановкой локальных (однопараметрических) 

вопросов «что, если». 

Графическое отображение результатов анализа чувстви-

тельности вызывается кнопкой «Показать график». На графи-

ке можно отразить несколько линий одновременно, предвари-

тельно выделив в итоговой таблице группу смежных строк,  

а затем нажав кнопку «Показать график». Все линии одного 

графика показывают изменение одного и того же показателя 

эффективности, но каждая линия отражает влияние отдельно-

го параметра (при общем интервале и шаге изменения всех 

параметров). График наглядно выявляет благоприятные и 

опасные зоны изменения эффективности. 

 

Методические рекомендации 

 

В качестве исходной информации используем данные биз-

нес-плана, анализируемого в лабораторной работе № 1.  

Рассмотрим методику анализа чувствительности основных 

показателей эффективности проекта, а именно: чистого дискон-

тированного дохода, срока окупаемости, внутренней нормы до-

ходности, индекса рентабельности – к изменению следующих 

параметров: объема сбыта, цены сбыта, прямых издержек.  
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Для проведения анализа чувствительности необходимо вы-

полнить следующие действия. 

1. В диалоге Анализ проекта / Анализ чувствительности 

выбрать необходимые параметры: прямые издержки, объем 

сбыта и цену сбыта. С помощью кнопки «Добавить» включить 

их в список выбранных параметров. 

2. Установить диапазон изменения и шаг, выбрать анализи-

руемый показатель эффективности и нажать кнопку «Расчет».  

Графики зависимости основных показателей эффективно-

сти инвестиционного проекта от рассматриваемых параметров 

приведены на рис. 2.2–2.5.  
 

 

 
 

 

Рис. 2.2. График зависимости чистого дисконтированного дохода  

от изменения объема сбыта, цены сбыта, прямых издержек 
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Рис. 2.3. График зависимости внутренней нормы доходности  

от изменения объема сбыта, цены сбыта, прямых издержек 
 

 
 

Рис. 2.4. График зависимости индекса доходности  

от изменения объема сбыта, цены сбыта, прямых издержек 
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Рис. 2.5. График зависимости срока окупаемости  

от изменения объема сбыта, цены сбыта, прямых издержек 

 

Выводы. Анализ результатов показывает, что при падении 

объема сбыта более чем на 25 %, или при уменьшении цены 

более чем на 13 %, или при увеличении прямых издержек бо-

лее чем на 27 % все показатели эффективности становятся не-

удовлетворительными. 

 

Методика анализа безубыточности 

 

Модуль Анализ безубыточности исследует зависимость 

затрат и выручки от объема сбыта, сразу же показывая объем 

сбыта, при котором затраты полностью перекроются дохода-

ми от продажи продукции. 

Доступ к диалогу Анализ безубыточности закрыт, если не 

выполнена предварительная настройка в двух других модулях. 
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Во-первых, в разделе Проект в модуле Настройка расче-

та на вкладке Детализация внизу должен быть установлен 

флажок «Разнесение издержек». 

Во-вторых, необходимо ввести данные о способах отнесе-

ния постоянных издержек на продукты в разделе Анализ про-

екта в модуле Разнесение издержек и его одноименном диа-

логе. Однако модуль Разнесение издержек не доступен, если 

не выполнена первая настройка. После этого можно обра-

щаться к модулю Анализ безубыточности, активизируя его 

выделением одноименной пиктограммы в разделе Анализ 

проекта. Модуль открывает диалоговое окно (рис. 2.6) с таб-

лицей, где продукты представлены в строках, периоды – в столб-

цах, а в каждой клетке дано числовое значение безубыточного 

объема продаж. Над таблицей можно задать единый для всей 

таблицы шаг анализа (месяц, квартал или год). 

Безубыточность является обязательным условием для реа-

лизации всех коммерческих проектов. 

 

 
 

Рис. 2.6. Диалоговое окно модуля Анализ безубыточности 
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В этом модуле можно провести анализ проекта по следую-

щим показателям: 

 точка безубыточности (в штуках); 

 точка безубыточности (в основной валюте); 

 запас финансовой прочности (в основной валюте); 

 запас финансовой прочности (в процентах); 

 операционный рычаг. 

При расчете точки безубыточности (в штуках), точки без-

убыточности (в основной валюте), запаса финансовой прочно-

сти (в основной валюте) можно установить флажок «Среднее 

за период». В этом случае все значения таблицы будут делить-

ся соответственно на 3 при шаге анализа «Квартал» и на 12 – 

при шаге анализа «Год». 

При анализе безубыточности проектов важным параметром 

является шаг анализа. Шаг анализа определяет временные точ-

ки, в которых будут рассчитаны показатели безубыточности. 

В диалоге Анализ безубыточности можно выбрать одно 

из следующих значений шага анализа: месяц, квартал, год. 

Шаг анализа выбирается в зависимости от целей анализа 

проекта. Если необходимо просмотреть перспективы проекта 

на большом промежутке времени, то следует выбрать шаг 

анализа «Квартал» или «Год». Если же необходимо получить 

более детальную картину состояния проекта в отдельные мо-

менты времени, то следует установить шаг анализа «Месяц». 

Перед проведением расчетов можно настроить следующие 

параметры проекта: 

 объем продаж; 

 суммарные переменные издержки; 

 суммарные постоянные издержки; 

 налог на прибыль. 

Для задания этих параметров необходимо нажать кнопку 

«Настроить» на панели инструментов диалога Анализ без-

убыточности. Откроется окно Настраиваемые базы для 
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расчета безубыточности. В нем можно установить стан-

дартные значения для параметра или сформировать формулу 

для его определения. Стандартные значения параметров бе-

рутся из проекта. Формулы для расчетов параметров пользо-

ватель создает сам. Для проведения расчета необходимо 

нажать кнопку «Рассчитать» на панели инструментов диалога 

Анализ безубыточности. Результаты расчетов будут показа-

ны в таблице. Столбцы таблицы соответствуют моментам 

времени, в которых производились расчеты. Шаг по времени 

определяется выбранным шагом анализа (месяц, квартал или 

год). Строки таблицы соответствуют продуктам или подраз-

делениям в зависимости от выбора пользователя в окне со 

списком, расположенным над таблицей. 

Для того чтобы увидеть результаты расчетов на графике, 

необходимо выбрать показатель (например, «Точка безубы-

точности (шт.)»), продукт (например, «Компьютер Core i7»), 

отчетный период (например, 10.2013) и нажать кнопку «По-

строить график». 

В модуле Анализ безубыточности также можно постро-

ить, сохранить и просмотреть сводные таблицы показателей 

проекта за отчетный период. 
 

Методические рекомендации 
 

В качестве исходной информации используем данные биз-

нес-плана, анализируемого в лабораторной работе № 1. 

Рассмотрим методику анализа безубыточности производ-

ства компьютеров. Для проведения анализа необходимо вы-

полнить следующие действия. 

1. В диалоге Проект / Настройка расчета установить 

флажок «Анализ безубыточности». 

2. В диалоге Компания / Разнесение издержек указать, что 

постоянные издержки относятся на компанию. 

3. В диалоге Анализ проекта / Анализ безубыточности 

выделить продукт, например, компьютер Core i5, для которого 
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мы хотим получить результат, выбрать параметр «Точка без-

убыточности (шт.)», установить шаг анализа, например, месяц, 

нажать кнопку «Расчет», затем кнопку «Показать график».  

Графики изменения точки безубыточности для компьюте-

ров Core i5 и Core i7 в течение всего горизонта расчета приве-

дены на рис. 2.7, а, б соответственно. 
 

 
а 
 

 
б 
 

Рис. 2.7. Динамика безубыточного объема продаж 
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Графики изменения запаса финансовой прочности для ком-

пьютеров Core i5 и Core i7 в течение всего горизонта расчета 

приведены на рис. 2.8, а, б соответственно; динамика операци-

онного рычага для каждого из видов продукции – на рис. 2.9, а, б 

соответственно. 
 

 
а 
 

 
б 

 

Рис. 2.8. Динамика запаса финансовой прочности 
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а 
 

 
 

б 
 

Рис. 2.9. Динамика операционного рычага 
 

Выводы. Анализ безубыточности в натуральном выраже-

нии показывает, что максимальный объем выпуска для по-

крытия своих издержек предприятие должно обеспечить в ап-

реле 2014 года (компьютеры Core i5 и Core i7 соответственно 

36,02 и 28,98 шт.), далее этот объем сократится. Аналогичные 

колебания можно наблюдать также в отношении запаса фи-

нансовой прочности и операционного рычага. 
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Лабораторная работа № 3 

 

СТАТИСТИЧЕСКИЙ АНАЛИЗ ПРОЕКТА  

МЕТОДОМ МОНТЕ-КАРЛО 

 

Цель работы: изучить основные возможности пакета «Project 

Expert» по статистическому анализу проекта методом Монте-

Карло с целью определения степени возможного воздействия 

случайных факторов на показатели эффективности проекта. 

 

Основные принципы метода Монте-Карло 

 

Созданный проект является в сущности прогнозом, кото-

рый показывает, что при определенных значениях исходных 

данных могут быть получены расчетные показатели эффек-

тивности хозяйственной деятельности. Однако строить свои 

планы на таком жестко заданном прогнозе несколько риско-

ванно, поскольку даже незначительное изменение исходных 

данных может привести к совершенно неожиданным резуль-

татам. Ведь успех реализации проекта зависит от множества 

переменных величин, которые вводятся в описание в качестве 

исходных данных, но в действительности не являются полно-

стью контролируемыми параметрами. 

К числу таких параметров относятся следующие показате-

ли: объем сбыта, цена продукции, суммы издержек, величина 

налогов, уровень инфляции и др. Все эти величины можно 

рассматривать как случайные факторы, оказывающие влияние 

на результат проекта. Цель статистического анализа состоит в 

определении степени воздействия случайных факторов на по-

казатели эффективности проекта. 

Допустим, мы определили, какие именно данные следует 

признать неопределенными, а также установили диапазон зна-

чений, в пределах которого они могут изменяться случайным 

образом. Если речь идет, например, о двух параметрах, это 
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означает, что определена область значений исходных данных, 

имеющая форму прямоугольника. 

Для трех переменных эта область представляет собой па-

раллелепипед, а для L переменных – L-мерную область. В лю-

бом случае совокупность исходных данных, от которых зави-

сит судьба проекта, отображается точкой, лежащей внутри 

выделенной области. Таких точек великое множество, поэто-

му выполнить расчет проекта для каждой из них невозможно. 

Тем не менее необходимо определить, какое воздействие ока-

зывает неопределенность исходных данных на поведение мо-

дели. Эта задача решается с помощью метода Монте-Карло. 

Предположим, в нашем распоряжении имеется способ вы-

бирать точки в выделенной области данных случайным обра-

зом. Для каждой выбранной таким способом точки мы прове-

дем расчет показателей эффективности и запишем их в табли-

цу. Проделав достаточно большое количество опытов, мы 

можем подвести некоторые итоги. 

Для количественной оценки результатов используются два 

критерия: среднее значение и неопределенность. Предполо-

жим, мы проделали N опытов и получили набор значений не-

которого показателя fn (n = 1, ..., N). Тогда среднее значение 

определяется по формуле 

 

1

1 N

nM f
N

  . 

 

Неопределенность (или коэффициент вариации) рассчиты-

вается следующим образом: 

 

1

( )
1

N

nf M

M N



 


. 
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Величину М можно интерпретировать как ожидаемое значе-

ние случайной величины fn, а   – как характеристику рассея-

ния значений fn. Чем меньше  , тем ближе лежат значения fn 

друг к другу, тем точнее средняя величина М характеризует 

ожидаемое значение fn. 

Неопределенность   можно рассматривать также как оцен-

ку риска, связанного с тем, что значение fn отклонится от ожи-

даемой величины М. 

 
Методика статистического анализа проекта  

методом Монте-Карло в системе «Project Expert» 

 
Модуль Монте-Карло предоставляет пользователю еще 

более мощный, чем анализ чувствительности, и более эффек-

тивный статистический метод (часто называемый также мето-

дом статистических испытаний и методом математического 

эксперимента, возможным только на ЭВМ). 

Модуль работает с неточными, недостаточно определен-

ными данными (объем сбыта, цена продукции и т. п.), которые 

могут рассматриваться как случайные факторы, влияющие на 

результат проекта. 

Для реализации этого метода в программе «Project Expert» 

необходимо: 

 иметь модель процесса; 

 выделить перечень параметров, обладающих неопреде-

ленностью; 

 установить допустимый диапазон случайного изменения 

значений для каждого неопределенного параметра; 

 задать количество пересчетов проекта («опытов») со слу-

чайными значениями указанных параметров. 

Перечисленные действия составляют подготовительный этап 

работы. Далее компьютер автоматически выполняет серию опы-
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тов. На рис. 3.1 представлен инструментарий метода Монте-

Карло в программе «Project Expert».  

 

 
 

Рис. 3.1. Диалоговое окно модуля Монте-Карло 

 

В ходе каждого опыта на первом рабочем этапе (имитация 

случайных значений) из заданного диапазона случайным обра-

зом программа выбирает (имитирует) значения неопределен-

ных параметров проекта. 

На втором этапе (пересчет по модели) весь проект пере-

оценивается и в обычном порядке создаются обусловленные 

моделью результаты (в нашем случае – коэффициенты эф-

фективности инвестиций), накапливаемые с каждым новым 

«опытом». 

По окончании серии опытов, на третьем этапе (статистиче-

ский анализ), полученная совокупность результатов исследу-

ется статистическими методами и делаются выводы о поведе-
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нии модели в условиях действия фактора случайности. Коли-

чественная оценка статистических результатов осуществляет-

ся по среднему значению и неопределенности (коэффициенту 

вариации). Важно, чтобы количество опытов было достаточно 

большим. При получении, например, 99 успешных результа-

тов из 100 опытов можно утверждать, что воздействие случай-

ных факторов не увеличивает риск проекта. 

В программе «Project Expert» по умолчанию задано  

1000 опытов. 

Диалог Статистический анализ проекта служит для 

настройки исследования действия случайных факторов на ре-

зультаты реализации проекта. В верхней части этого диалога 

указывается число необходимых опытов. 

Во вкладке Неопределенные данные из левого списка групп 

данных и подсписка элементов группы отбирают необходи-

мые данные. С помощью кнопок «Добавить» и «Удалить» за-

носят неопределенные данные в правый рабочий список «Вы-

бранные элементы», где вводят также диапазон их возможных 

изменений в процентах от установленной в проекте величины. 

После этого активизируется кнопка «Пересчитать» и начина-

ются автоматические машинные эксперименты. 

Общая длительность работы модуля Монте-Карло зависит 

от заданного количества опытов, алгоритмической сложности 

модели, количества неопределенных параметров и скорости 

процессора ЭВМ. Зная длительность одного пересчета проек-

та, нетрудно определить необходимое машинное время. 

Вкладка Результаты показывает итоги статистического ана-

лиза всей совокупности опытов.  

Столбец Среднее в данной вкладке – это математическое 

ожидание случайной величины. 

Неопределенность в том же диалоге – это коэффициент 

вариации случайной величины, т. е. отношение среднеквадра-

тичного отклонения этой величины к ее математическому ожи-

данию. При этом неопределенность (коэффициент вариации) 
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больше 33 % говорит о неоднородности результатов, т. е. не-

определенность можно интерпретировать как характеристику 

рассеяния значений относительно средней величины. Неопре-

деленность также можно рассматривать как оценку риска, свя-

занного с тем, что значение показателей отклонится от ожида-

емой средней величины. 

Третий показатель анализа Монте-Карло – устойчивость 

проекта. Этот показатель, значение которого отображается 

над таблицей, указывает долю расчетов (в процентах), при ко-

торых не возникало дефицита наличных средств, от общего 

числа расчетов. Это определяется на основании совокупности 

рассчитанных «Кэш-фло», каждый из которых определяется 

исходя из случайных значений величин.  

Все множество рассчитанных таким образом отчетов «Кэш-

фло» условно делят на две группы. К первой относятся те 

«Кэш-фло», у которых значение в строке «Баланс наличности 

на конец периода» ни в один период проекта при текущих 

значениях случайных величин не опускается ниже нуля, т. е. 

никогда не возникает дефицита наличных средств. Ко второй 

группе относятся те варианты, где хотя бы в одном периоде 

баланс наличности на конец периода опустился ниже нуля, 

т. е. возник дефицит средств. Если доля близка к 90–100 %, то 

риск возникновения дефицита мал и проект может быть завер-

шен без дефицита средств. Удовлетворительное среднее зна-

чение любого показателя эффективности не должно иметь вы-

сокой неопределенности, связанной с риском (практически при-

емлема величина в пределах 20 % от среднего значения). 

Статистику изменения любого выбранного показателя эф-

фективности из вкладки Результаты можно просмотреть, 

пользуясь кнопками «Настроить» и «Показать». Кнопка «По-

казать» строит гистограмму, которая по данным проведенных 

опытов отображает частоту попадания значений переменной  

в каждый интервал. Количество интервалов в гистограмме  

и «ширину» статистики (доверительный интервал) задают в 
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диалоге Настроить. Переменные с очень малой вероят-

ностью присоединяются к соседним интервалам, имеющим 

большее число значений. Ситуация благоприятна, если гисто-

грамма имеет один пик, т. е. все значения показателя груп-

пируются вокруг средней величины, приблизительно совпа-

дающей с пиком. Если же пиков несколько, риск неудовле-

творительного результата проекта возрастает. Значение не-

определенности отражается шириной пика. Но меру допусти-

мого риска в конечном счете все же определяют авторы 

проекта  

и инвесторы. 

 

Методические рекомендации 

 

В качестве исходной информации используем данные биз-

нес-плана, анализируемого в лабораторной работе № 1. 

Для того чтобы определить степень воздействия на эффек-

тивность проекта таких случайных факторов, как изменения 

объема продаж, цены продаж, цены на материалы и комплек-

тующие, общих издержек, затрат на оплату труда персонала, 

необходимо выполнить следующие действия. 

1. В модуле Анализ проекта / Монте-Карло во вкладке 

Неопределенные данные выбрать элементы  «Объем продаж – 

Все», «Цена продаж – Все», «Общие издержки – Все», «Мате-

риалы и комплектующие – Все», «Затраты на персонал – Все» 

(см. рис. 3.1). 

2. Во вкладке Результаты установить параметры статисти-

ки (кнопка «Настроить»): доверительный интервал – 100 %, 

количество интервалов – 5, выбрать опцию «Для всех» и 

нажать кнопку «Пересчитать». 

Результаты статистического анализа проекта приведены на 

рис. 3.2. 
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Рис. 3.2. Результаты статистического анализа проекта 

 

 

Использование кнопки «Показать» позволяет построить 

графики распределения для каждого из показателей эффек-

тивности. Графики распределения для индекса доходности, 

чистого дисконтированного дохода, внутренней нормы до-

ходности и срока окупаемости приведены на рис. 3.3, а, б, в, г 

соответственно. 
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а 
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в 

 
г 

 

Рис. 3.3. Графики распределения основных показателей эффективности 

4
8
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Выводы. Анализ полученных результатов позволяет сделать 

вывод о том, что степень воздействия выбранных случайных 

факторов не очень высока, риск возникновения дефицита не-

велик, основные показатели эффективности инвестиций име-

ют вполне приемлемые средние значения и невысокую не-

определенность. 

Анализ графиков показывает, что все они имеют одну точ-

ку максимума, т. е. все значения показателя группируются во-

круг средней величины, которая приблизительно совпадает  

с точкой максимума. Как было отмечено выше, анализ стати-

стических данных не является строго регламентированным, 

поэтому полученные данные следует оценивать как информа-

цию к размышлению, а не как руководство к действию. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

 

В предлагаемом цикле лабораторных работ изложена тех-

нология подготовки инвестиционных решений с использова-

нием пакета «Project Expert». Особое внимание уделено мето-

дологиям анализа чувствительности, безубыточности, стати-

стическому анализу проекта с помощью метода Монте-Карло. 

Рассмотрен анализ эффективности конкретного бизнес-пла-

на инвестиционного проекта, разработаны методические ре-

комендации по практическому использованию программы для 

ввода исходной информации, получения и анализа результа-

тов, разработан набор учебных задач финансового менедж-

мента, решаемых с помощью пакета. 

Показано, что использование пакета «Project Expert» для 

подготовки и анализа инвестиционных решений позволяет ме-

неджеру проводить всесторонний анализ различных вариантов 

колебаний рыночной конъюнктуры и исследовать зависимости 

важнейших показателей эффективности инвестиционного про-

екта от влияния разнообразных как микро-, так и макроэконо-

мических факторов. Количественные результаты, генерируемые 

пакетом, могут быть использованы для создания компьютерной 

системы поддержки принятия инвестиционных решений, позво-

ляющей учитывать не только количественные, но и качествен-

ные характеристики инвестиционных проектов. 

Важнейшим результатом применения программы «Project 

Expert» для разработки и оценки инвестиционного проекта яв-

ляется создание бизнес-плана, удовлетворяющего как приня-

тым в Республике Беларусь, так и международным стандартам. 
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