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Введение
В условиях глобализации экономики и стреми-

тельного развития технологий возникает необходи-
мость ведения бизнеса, позволяющего оставаться 
конкурентоспособным и иметь возможность пре-
доставлять свои услуги на мировом рынке. Первым 
шагом к решению проблемы оптимизации и выбо-
ра технологий [1–6], в частности информационных 
технологий, является оценка эффективности инвес-
тиционного инфраструктурного ИТ-проекта.

Целью данной статьи является разработка мето-
дики оценки эффективности внедрения инновацион-
ного инфраструктурного ИТ-проекта.

Цель работы обусловила необходимость решения 
следующих задач:

–  определить общие виды экономической эф-
фективности инвестиционного инфраструктурного 
ИТ-проекта;

–  определить этапы проведения оценки эффек-
тивности инвестиционного инфраструктурного ИТ-
проекта;

–  определить методы оценки экономической эф-
фективности инвестиционного инфраструктурного 
ИТ-проекта.

Основной частью любого инвестиционного про-
екта, в частности инфраструктурного ИТ-проекта, 
является его экономическое обоснование. Экономи-
ческое обоснование – это план финансирования ин-
вестиционной деятельности и многовариантные рас-
четы соотношения результатов и затрат инвестора, 
которые ожидаются при реализации проекта. Соот-
ношение результатов и затрат характеризует эффек-
тивность проекта и является основной информацией 
при принятии решения о его реализации [7, с. 614].

В известных сегодня методиках различаются 
следующие виды эффективности инвестиционного 
проекта:

−  коммерческая эффективность, учитывающая 
финансовые последствия реализации проекта;

−  бюджетная эффективность, отражающая фи-
нансовые последствия проекта для бюджета того 
или иного уровня;

−  экономическая эффективность, учитывающая за-
траты и результаты, связанные с реализацией проекта.

Определение эффективности инвестиционного 
проекта осуществляется на основании следующих вза-
имосвязанных показателей: чистый дисконтирован-
ный доход, индекс доходности, внутренняя норма до-
ходности и срок окупаемости инвестиций [7, с. 615].

Для верного определения экономической эффек-
тивности инвестиционного инфраструктурного ИТ-
проекта нужно ответить на следующие вопросы:

−  Как и с помощью каких показателей оценить 
эффективность инвестиций?

−  Как правильно выбрать позицию оценки, кото-
рая наиболее полно учитывает интересы всех участ-
ников инвестиционного процесса?

Оценка эффективности инвестиционных инфра-
структурных ИТ-проектов опирается на основные 
положения, изложенные в Методических рекомен-
дациях 2000 года [8] с учетом специфических осо-
бенностей рассматриваемого вопроса.

На первом этапе необходимо произвести сравни-
тельную оценку альтернативных инвестиционных 
проектов по внедрению инфраструктурного ИТ-про-
екта [2], а в частности ERP-системы и соответству-
ющего аппаратно-программного комплекса (АПК) 
с целью отбора более перспективного варианта. На 
втором этапе определяются показатели эффектив-
ности отобранного варианта в целом, как обществен-
ная, так и коммерческая эффективность. После этого 
переходят к третьему этапу оценки экономической 
эффективности инфраструктурного ИТ-проекта, 
когда определяется его финансовая реализуемость и 
эффективность (рисунок 1).

III этап. Оценка эффективности инвестиционного 

инфраструктурного ИТ-проекта

I этап. Сравнительная оценка альтернативных 

инвестиционных инфраструктурных ИТ-проектов

II этап. Оценка эффективности инвестиций в 

выбранную альтернативу в целом

Оценка общественной 

эффективности инвестиционного 

инфраструктурного ИТ-проекта

Оценка коммерческой эффективности 

инвестиционного инфраструктурного 

ИТ-проекта

Рисунок 1 – Этапы проведения оценки эффективности инвестиционного инфраструктурного ИТ-проекта
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Оценка общественной эффективности инвести-
ционного инфраструктурного ИТ-проекта представ-
ляет собой определение показателей, учитывающих 
социально-экономические последствия осуществле-
ния проекта для общества в целом, в том числе оцен-
ку непосредственных результатов и затрат проекта, 
оценку внешних эффектов. Если есть возможность 
оценить внешние эффекты количественно, то ис-
пользуют соответствующие нормативные и методи-
ческие материалы, а если такой возможности нет, то 
предусмотрена оценка независимыми квалифициро-
ванными экспертами [7, с. 616].

Оценка коммерческой эффективности инвести-
ционного проекта является заключительным звеном 
проведения предынвестиционных исследований. 
Информация, полученная на предшествующих эта-
пах работы, является основанием для окончательной 
оценки инвестиционного проекта.

Сравнение проектов происходит либо с учетом 
доходов, либо по требующимся затратам. Оценка 
экономической эффективности и выбор одной из 
предложенных альтернатив инвестиционного инф-
раструктурного ИТ-проекта, в частности ERP-систе-
мы и АПК, происходит по требующимся затратам, 
где данный метод предполагает тождественность 
получаемых результатов. При определении эконо-
мической эффективности инвестиционного проекта 
по усовершенствованию информационной инфра-
структуры нужно учитывать, что затратный крите-
рий обеспечивает выбор лучшего варианта, но не яв-
ляется критерием целесообразности его реализации.

Оценка затрат и результатов при определении 
эффективности проекта осуществляется в пределах 
некоторого расчетного периода, длительность кото-
рого определяется: продолжительностью создания и 
эксплуатации; сроком службы основного технологи-
ческого оборудования; требованиями инвестора.

Для полного анализа эффективности проекта ин-
вестирования в оптимизацию информационной инф-
раструктуры необходимо провести комплекс расче-
тов взаимосвязанных показателей:

–  натуральные технико-экономические показа-
тели;

–  стоимостные показатели;
–  критерии экономической эффективности ин-

вестиций.
В зависимости от целевого назначения проекты, 

направленные на повышение уровня информатиза-
ции организации, можно разделить на следующие 
группы:

I.  Проекты, направленные на снижение совокуп-
ной стоимости владения (ТСО) информационной 
инфраструктурой организации.

II.  Проекты, направленные на использование бо-
лее дешевых компонентов АПК.

III.  Проекты, направленные на увеличение объ-
ема продаж/производства продукции при внедрении 
новых технологий и информационных систем (ERP-

систем, CRM-систем и т.п.) при одновременном сни-
жении расхода на АПК. Такая ситуация характерна 
для высокоэффективных инвестиционных инфра-
структурных ИТ-проектов.

IV.  Проекты, вызывающие прирост объема про-
даж/производства продукции при увеличении расхо-
дов на ТСО информационной инфраструктуры орга-
низации. Для таких проектов эффективность дости-
гается при соблюдении следующего условия:

		  IV > ITCO,	 (1)

где IV, ITCO – индексы роста объема продаж/произ-
водства продукции и ТСО информационной инфра-
структуры организации соответственно.

Окончательное решение об инвестировании про-
екта по оптимизации/усовершенствованию инфор-
мационной инфраструктуры осуществляется после 
оценки их экономической целесообразности. Ис-
ходными стоимостными показателями, на основе 
которых рассчитываются критерии эффективности 
инвестиций, являются инвестиционные затраты, те-
кущие издержки, налоги, прибыль и доход от инвес-
тиций. При увеличении объема продаж/производс-
тва продукции следует определить прирост выручки 
от ее реализации.

На базе технико-технологической документации 
по данным разработки инфраструктурного ИТ-про-
екта определяется экономическая информация по 
проекту, в том числе об инвестиционных издержках. 
В таком проекте устанавливаются состав и количест-
во необходимого оборудования, размеры производс-
твенных площадей и офисных помещений, размеры 
земельного участка под сооружаемые объекты, объ-
емы пуско-наладочных работ и т.д.

Капиталовложения и потребность в оборотном 
капитале входят в состав полных инвестиционных 
затрат:

		  К = Косн + Коб,	 (2)

где Косн – вложения в основные средства (капита-
ловложения), Коб – потребность создаваемого про-
изводства в оборотном капитале или ее изменение 
в соответствии с изменением масштабов производс-
тва или других факторов. 

В состав капиталовложений включаются следую-
щие виды затрат:

		  Косн = Кзд + Коб + Ксоп,	 (3)

где Кзд – капиталовложения в здания, Коб – капита-
ловложения в оборудование и информационную 
инфраструктуру, включающие затраты на их приоб-
ретение и монтаж, Ксоп – сопутствующие капиталов-
ложения, куда включаются предпроизводственные 
расходы на предынвестиционные исследования, в 
том числе проектирование и разработку технико-
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экономического обоснования (ТЭО), нематериаль-
ные активы (приобретение лицензий, ноу-хау, па-
тентов и т.д.), прочие. 

Инфраструктурный инвестиционный ИТ-проект 
можно разделить на два этапа затрат: первичные и 
вторичные. Инвестиции, осуществляемые до начала 
операционной деятельности, относятся к первичным, 
а к вторичным относятся осуществляемые после ввода 
информационной инфраструктуры в эксплуатацию: 

–  затраты по приобретению АПК в целях предус-
мотренного проектом расширения или модернизации 
работы организации, а также взамен выбывающих в 
связи с их физическим или моральным износом; 

–  затраты по приобретению нематериальных ак-
тивов, таких как ERP-системы/CRM-системы, необ-
ходимых для продолжения, расширения или измене-
ния характера операционной деятельности; 

–  вложения в прирост оборотного капитала в 
ходе операционной деятельности. 

Прибыль и доход инвестиционного проекта
Величина годовых текущих издержек, чистая 

прибыль и доход инвестиционного проекта вместе 
с размером капиталовложений являются исходными 
стоимостными показателями, необходимыми для 
расчета эффективности инвестиционного инфра-
структурного ИТ-проекта. 

В состав текущих издержек (С) по сравнивае-
мым вариантам проектных решений рекомендуется 
включать следующие виды затрат:

	 С = ЗП + ОС + А + Р + Пр,	 (4)

где ЗП – заработная плата основных сотрудников, 
ОС – отчисления на социальные нужды от фонда за-
работной платы, А – амортизация основных средств, 
Р – затраты на ремонт основных средств, Пр – про-
чие виды затрат. 

Фонд заработной платы сотрудников определяет-
ся исходя из часовых тарифных ставок членов тру-
дового коллектива и затрат труда:

		

Untitled1

ЗП = sum c_{ T_i }T_i k_Д

ЗП=∑ cTiT i kД,	 (5)

где 

Untitled1

ЗП = sum c_{ T_i }T_i k_Д

ЗП=∑ cTiT i kД – часовая тарифная ставка сотрудников i-го 
разряда, Тi – затраты труда сотрудников i-го разряда; 
kД – коэффициент, учитывающий дополнительную 
оплату труда. 

Отчисления на социальные нужды от фонда зара-
ботной платы определяются по формуле

		  ОС = kcЗП,	 (6)

где kc – коэффициент, учитывающий отчисления на 
социальные нужды, отн. ед. 

Расчет затрат на амортизацию выполняется на 
основе данных о балансовой стоимости основных 

средств, вводимых (используемых) по каждому ва-
рианту используемой технологии, и норм амортиза-
ционных отчислений:

		  A = 0,01(HAK),	 (7)

где НА – норма годовых амортизационных отчис-
лений, %; К – капиталовложения (для действую-
щего АПК балансовая стоимость группы основных 
средств). 

Затраты на ремонт и обслуживание АПК рассчи-
тываются по формуле

		  P = 0,01(HpK),	 (8)

где Нр – норма годовых затрат на ремонт и техобслу-
живание данного вида АПК, %. 

При реконструкции и модернизации информа-
ционной инфраструктуры и АПК на действующих 
объектах чистая прибыль проекта определяется по 
приростным показателям, поэтому при реализации 
проекта на действующем субъекте хозяйствования в 
состав текущих издержек можно включать только те 
статьи затрат, которые изменяются в результате его 
реализации. В частности, заработная плата с соот-
ветствующими начислениями включается в состав 
текущих затрат только в тех случаях, когда внедре-
ние мероприятия вызывает изменение трудозатрат 
основных. 

В зависимости от целевого назначения проектов 
притоки денежных средств (ПДС) от их реализации 
могут определяться: 

–  экономией затрат на ТСО информационной 
инфраструктуры (что имеет место для проектов l-й 
и 2-й групп):

	 ПДС = ∆ТСО = ТСО1 – ТСО2,	 (9)

где ТСО1 и ТСО2 – затраты на ТСО информационной 
инфраструктуры до и после реализации проекта со-
ответственно; 

–  приростом выручки ΔВпр при увеличении объ-
ема производства продукции / продаже и улучшении 
ее качества с одновременным сокращением затрат 
на ТСО (что имеет место для проектов 3-й группы):

		  ПДС = ∆Впр + ∆ТСО.	 (10)

–  приростом выручки ΔВпр при увеличении объ-
ема производства/продаж продукции и улучшении 
ее качества с одновременным возрастанием затрат 
на ТСО (что имеет место для проектов 4-й группы):

	 ПДС = ∆Впр – (ТСО2 – ТСО1)	 (11)

Прирост выручки за реализованную продукцию 
имеет место при внедрении проектов, основанных на 
новых прогрессивных технологиях, когда происхо-
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дит рост производства/продажи продукции и улуч-
шение ее качества (для проектов 3-й и 4-й групп). 

При увеличении объема производимой продук-
ции прирост выручки составит:

		  ∆Впр = Цпр∆V,	 (12)

где Цпр – цена единицы продукции, ΔV – прирост ре-
ализации продукции. 

При улучшении качества производимой продук-
ции прирост выручки связан с увеличением ее цены:

		  ∆Впр = ∆ЦпрV,	 (13)

где ΔЦпр – увеличение цены единицы продукции, 
V – объем реализации продукции. 

Расчет прибыли, получаемой субъектом хозяйс-
твования в результате реализации инфраструктурно-
го ИТ-проекта, зависит от специфики проекта. Так, 
если проект связан с приобретением нового АПК, 
которые ранее на объекте не применялись, прибыль 
определяется из выражения:

		  П = ПДС – С,	 (14)

где С – текущие затраты, связанные с эксплуатацией 
нового АПК. 

Получаемая прибыль в случае замены действу-
ющего оборудования на более совершенный аналог 
определяется по формуле:

П = ПДС – ∆С = ВПР – [(А2 + Р2 + Пр2) – (А2 + Р2 + Пр2)], (15)

где ∆С – изменение текущих затрат, связанных с 
эксплуатацией технических средств, при их замене, 
А2, А1 – амортизация нового и заменяемого АПК со-
ответственно, Р2, Р1 – затраты на техобслуживание и 
ремонт нового и заменяемого АПК соответственно. 

Прирост чистой прибыли проекта определяется с 
учетом налогов, размер которых изменяется при его 
реализации. 

Для проектов 1-й и 2-й групп чистая прибыль 
проекта составит:

	 ЧП = П – (НН2 – НН1) – (НП2 – НП1),	 (16)

где НН1, НН2 – размер налога на недвижимость до 
и после реализации проекта соответственно; НП1, 
НП2 – налоги, уплачиваемые из прибыли до и после 
реализации проекта соответственно. 

Для проектов 3-й и 4-й групп чистая прибыль 
рассчитывается по формуле

		  ЧП = П – (Н2 – Н1),	 (17)

где Н2, Н1 – налоги и отчисления до и после реали-
зации проекта соответственно (здесь следует вклю-
чать косвенные налоги и отчисления из выручки, 

налоги, уплачиваемые из прибыли, и налог на не-
движимость). 

Годовой доход от инвестиций при новом строи-
тельстве и приобретении дополнительного обору-
дования на действующих объектах определяется из 
выражения

		  Д = ЧП + А,	 (18)

где ЧП – чистая прибыль; А – амортизационные от-
числения. 

При замене устаревшего АПК на более совер-
шенный аналог:

		  Д = ∆ЧП + (А2 – А1),	 (19)

где ∆ЧП – прирост чистой прибыли в результате ре-
ализации проекта; А2, А1 – амортизационные отчис-
ления соответственно после и до модернизации. 

В инвестиционный доход, как это видно из при-
веденных формул, включаются амортизационные 
начисления (поступления), поскольку они являют-
ся источником финансирования капиталовложений. 
Здесь также учтены налоги, изменяющиеся при ре-
ализации данного инвестиционного инфраструктур-
ного ИТ-проекта, что немаловажно в условиях хо-
зяйственной самостоятельности организации. 

Оценка целесообразности инвестиционных вло-
жений в проект, как правило, осуществляется за дли-
тельный расчетный период (жизненный цикл проек-
та), что вызывает необходимость прогнозирования 
исходных показателей на перспективу. 

Для проведения прогнозирования исходных по-
казателей на перспективу существуют разнообраз-
ные методы и приемы научного прогнозирования, 
такие как: экспертная оценка; экстраполирование и 
анализ причинных связей; математическое модели-
рование как средство выражения причинно-следс-
твенных связей.

Каждый из методов может рассматриваться для 
оценки инвестиционной привлекательности инфра-
структурного ИТ-проекта, но более четкое описание 
позволят дать критерии эффективности инвестиций, 
с помощью которых можно произвести соизмерение 
инвестиционных затрат и результатов и сделать вы-
вод о приемлемости проекта.

Апробация данной методики оценки эффектив-
ности инвестиционного инфраструктурного ИТ-про-
екта проводится в рамках проекта по усовершенс-
твованию информационной инфраструктуры ООО 
«Мединат ИТ», где требуется рассчитать показатели 
эффективности инвестиций в указанный проект.

Методика расчета
Текущие затраты, чистая прибыль и годовой до-

ход проекта.
Выполним вычисления применительно к перво-

му году расчетного периода.
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Таблица 1 – Исходные данные для расчета эффективности инвестиционного инфраструктурного ИТ-проекта

Показатель Обозначение Значение показателя
Капиталовложения в проект, у.е. К 10 000
Годовая норма амортизации основных средств, % НА 12,5
Норма отчислений на техобслуживание и ремонт, % Нр 7,0
Ставка налога на прибыль, % СНП 30,0
Норма дисконта, % Е 10,0

Амортизация основных средств:

А = 0,01(НАК) = 0,01 · 12,5 · 10000 = 1250 у. е.

Расходы на техобслуживание и ремонт:

Р = 0,01(НрК) = 0,01 · 7,0 · 10000 = 700 у. е.

Текущие издержки:

С = ЗП + ОС + А + Р + Пр = 11630 + 1250 + 700 = 13580 у. е.

Чистая прибыль предприятия:

ЧП = ∆С(1 – 0,01СНП) = 9680(1 – 0,01 · 30) = 6776 у. е.

Годовой доход инвестиционного инфраструктур-
ного ИТ-проекта:

	 Дt = ЧП + А = 6776 + 1250 = 8026 у. е.

Расчеты по последующим годам выполняются 
аналогично.

Чистый дисконтированный доход рассчитывает-
ся в соответствии с формулой:

Untitled1

ЧДД = {8026} over {1,1} + {8026} over {1,1}^2 +
{8026} over {1,1}^3 + {8026} over {1,1}^4 - 10000 =
15462,4 у.е.

ЧДД=
8026

1,1
+
8026

1,1
2
+
8026

1,1
3
+
8026

1,1
4
−10000=15462,4 у . е .

Индекс доходности проекта:

		

Untitled1

ИД = {15462,4} over {10000} = 1,55

ИД=
15462,4

10000
=1,55.

Все рассчитанные критерии эффективности 
удовлетворяют условиям целесообразности ин-
вестиционного инфраструктурного ИТ-проекта: 
ЧДД = 15462,4, у.е. > 0, ИД = 1,55 > 1. Следователь-
но, проект целесообразен и может быть рекомендо-
ван к внедрению в ООО «Мединат ИТ».

Заключение
В рамках данной работы и поставленных за-

дач был проведен анализ существующих методов 
оценки инвестиционной привлекательности инф-
раструктурного ИТ-проекта, описаны этапы про-
ведения оценки эффективности инвестиционного 
инфраструктурного ИТ-проекта и методика оценки 
экономической привлекательности инвестиционно-
го инфраструктурного ИТ-проекта. Благодаря про-
веденному анализу и систематизации методических 
рекомендаций для оценки эффективности инвести-
ционного проекта можно получить полную картину 
целесообразности внедрения выбранной альтерна-
тивы информационной системы и информационной 
инфраструктуры на основании методов оценки ин-
вестиционной привлекательности.
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