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Введение. Переход к рыночным условиям хозяйствования в отече-

ственном семеноводстве подсолнечника сопровождался ухудшением меж-

отраслевых и межхозяйственных связей, диспаритетом цен, изношенно-

стью материально-технической базы. Негативные процессы происходили 

на фоне ослабления государственной поддержки подотрасли и обострения 

внешней конкуренции в условиях усиливающейся глобализации экономи-

ки. В частности, сложившаяся ситуация в семеноводстве подсолнечника в 

Краснодарском крае характеризуется необходимостью интенсификации 

производственных процессов. Дефицит финансовых ресурсов у отечествен-

ных инноваторов-семеноводов и высокая цена заемного капитала обусловли-

вают необходимость качественной оценки экономической эффективности ин-

вестиционных инновационных проектов с учетом производственно-

финансовых рисков.  
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Состояние исследований и актуальность работы. Требуют уточнения 

методические подходы к комплексному анализу и количественной оценке 

рисков, что позволило бы делать более корректные и обоснованные выво-

ды о приемлемости инвестиционных инновационных проектов в семено-

водстве, достоверно оценивать технические возможности каждого направ-

ления на перспективу. Модель, с помощью которой анализировать эффек-

тивность проектов, должна учитывать стохастическую природу инвестиро-

вания, а именно погрешности в прогнозе спроса на произведенные семена, 

колебания реализационных цен, маркетинговые риски снабжения и сбыта 

и др. Из-за неопределенности ситуаций, в которых могут применяться тех-

нико-технологические инновации, следует строить несколько альтерна-

тивных функций результативности или включать внешние факторы в мо-

дель в виде отдельных переменных параметров. 

Объектом исследования послужили организации Краснодарского края, 

занимающиеся производством репродукционного подсолнечника. Предмет 

исследования– механизм оценки экономической эффективности и риско-

ванности инвестиционных инновационных проектов, осуществляемых 

производителями семян.  

Целью работы является уточнение методических особенностей оценки 

рискованности инвестиций в инновации при производстве семян подсол-

нечника. Для достижения поставленной цели предусматривалось решение 

следующих задач: 

­ с учетом специфики семенного производства выделить особенности 

механизма анализа рисков на основе имитационного моделирования; 

­ оценить экономическую эффективность и рискованность инвестиций в 

технологические инновации при производстве репродукционного подсол-

нечника. 
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Для решения поставленных задач использовались методы: моногра-

фический, структурно-логический, экономико-математического моделиро-

вания и др.  

Методологические и практические аспекты качественной и количе-

ственной оценки рисков нашли отражение в трудах В.К Акинфиева, Е.А. Вла-

совой, А.А. Емельянова, В.А.Филиппова, А.Д. Цвиркуна и др. Особенности 

методических подходов к оценке эффективности инноваций в АПК с учетом 

влияния факторов неопределенности внешней и внутренней среды отражены в 

работах Ю.И. Бершицкого, Г.В. Канакиной, В.А. Клюкач, С.Б. Огнивцева, 

С.О. Сиптица, Франса Дж., Торнли Дж. и др.  

В отечественной и зарубежной литературе используются различные 

методы количественной идентификации рисков проектной деятельности, 

включая инструментарий теории вероятностей, математической статисти-

ки, теории исследования операций и др. [1, 2, 3] С учетом специфики се-

менного производства среди известных методов оценки рискованности 

проектов наиболее подходящими являются вероятностные (стохастиче-

ские) модели, позволяющие на основании распределения вероятностей 

каждой стохастической экзогенной переменной (значимого параметра про-

екта) получить распределение вероятностей результирующей переменной 

(чистый дисконтированный доход). Метод Монте-Карло позволяет пре-

одолеть ограничительные допущения, на которых строятся другие распро-

страненные методы оценки: метод чувствительности и метод анализа сце-

нариев. Главным недостатком первого метода является предпосылка того, 

что изменение одного фактора рассматривается изолированно, тогда как на 

практике все экономические факторы в той или иной степени коррелиро-

ванны. Ограничением практического использования второго метода явля-

ется исходная предпосылка, что проект должен иметь обозримое число ва-

риантов развития. 
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В методе статистических испытаний Монте-Карло ожидаемая доход-

ность определяется как среднее значение распределения вероятностей, а 

риск – как стандартное отклонение возможного значения доходности от 

ожидаемого. На основе выбранного распределения проводится имитация 

ключевых факторов, с учетом полученных значений рассчитываются пока-

затели экономической эффективности (рис. 1).  

 
Рисунок 1 – Схема анализа экономической эффективности и рискованности инноваци-

онных инвестиционных проектов в семеноводстве по методу Монте-Карло [5] 
 

Постановка и решение задачи. Общая схема оценки производственно-

финансовых рисков инвестиционного проекта в семеноводстве основыва-

ется на комплексном подходе, предполагающем их предварительную 

идентификацию и анализ. Этапы исследования эффективности инноваци-

онных инвестиционных проектов в семеноводстве включают: 

3. Анализ и интерпретация количественного анализа 
Математическое ожидание чистого дисконтированного дохода; дисперсия; 
показатели ожидаемых потерь и ожидаемого дохода; вероятность реализа-

ции неэффективного проекта; коэффициент ожидаемых потерь 
 

1. Построение математической модели, определяющей зависимость  
между характеристиками инвестиционного проекта и критерием  

оценки его эффективности: 
( )m11 ...;... aaxxfNPV n= , где 

NPV– критерий оценки эффективности (чистый дисконтированный доход); 
x1...xn –  характеристики инвестиционного проекта, принимаемые как зна-
чения случайных величин; a1...am –  характеристики проекта, которые при-
няты неизменными; n – число случайных характеристик; m – число детер-
минированных характеристик проекта. 
 

Отбор переменных,  
вводимых в модель 

Установление типа рас-
пределения переменных 

Выявление взаимоза-
висимости между пе-

ременными 

2. Имитация на основе генерирования случайных чисел определя-
ются значения переменных модели 
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1. Анализ состояния внешней среды отрасли для выделения факторов 

неопределенности; 

2. Выявление взаимосвязей между факторами риска и основными пара-

метрами деятельности; 

3. Установление законов распределения вероятностей для ключевых па-

раметров, включаемых в модель оценки экономического эффекта при пе-

реходе на новую технологию; 

4. Определение основных характеристик распределений исходных и вы-

ходных показателей; 

5. Проведение компьютерной имитации значений ключевых параметров 

(Монте-Карло симуляция); 

6. Оценка затрат, необходимых для уменьшения наиболее вероятных ин-

вестиционных рисков; 

7. Анализ полученных результатов и принятие решения. 

На предварительном этапе анализа инвестиционного инновационно-

го проекта следует отражать технико-технологические аспекты: 

1. Расчет себестоимости репродукционного подсолнечника на основе 

методических рекомендаций по внесению минеральных удобрений, техно-

логических карт возделывания и уборки, используемых в передовых семе-

новодческих хозяйствах региона; 

2. Расчет себестоимости предпосевной обработки семян на основе тех-

нологических карт. 

Уточним особенности проведения имитационного моделирования на 

примере оценки эффективности организации семеноводческих структур, 

обеспечивающих покрытие потребности Краснодарского края в семенном 

подсолнечнике. Диверсифицированный инвестиционно-инновационный 

проект предполагает выращивание отечественного и импортного репро-

дукционного подсолнечника на условиях подряда в сельскохозяйственных 

организациях региона, предпосевную обработку семян с использованием 
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инновационных технологий и их реализацию в объеме 4 тыс. т/год. Проект 

позволяет оказывать услуги сторонним семеноводческим хозяйствам 

Краснодарского края по предпосевной подготовке давальческого семенно-

го подсолнечника в размере 3,5 тыс. т/год [4].Для обеспечения кратковре-

менного и длительного хранения предусматривается строительство мини-

элеватора, рассчитанного на 10,2 тыс. т единовременной закладки продук-

ции. Производственная программа семеноводческого комплекса дополнена 

оказанием услуг по предпосевной доработке зерновых культур и рапса, что 

позволит повысить экономическую эффективность эксплуатации мощно-

стей при окончании работ с репродукционным подсолнечником.  

Общий объем инвестиций в рамках проекта с  инвестиционным пери-

одом 6 лет достигает 216,6 млн. руб. В качестве возможной схемы финан-

сирования предполагается привлечение кредитных ресурсов банка и ис-

пользование не менее 20% от общего объема собственных средств.  

Исследования подтвердили необходимость освоения технологиче-

ских инноваций при предпосевной доработке семенного подсолнечника на 

основе использования немецкого оборудования «Петкус». Расчеты, вы-

полненные на базе ООО СК «Октябрь» Калининского района, позволили 

определить, что при освоении инновационной производственной линии 

расходы на предпосевную подготовку семян (без учета стоимости красите-

лей и протравителей) составляют 8,42 тыс. руб./т, что на 8,6% ниже сред-

ней стоимости производственного процесса на заводах края. Анализ разра-

ботанных технологических карт показал, что совокупные затраты труда на 

выполнение всего комплекса технологических операций могут быть сни-

жены на 14,8% по сравнению с аналогами за счет энергоемкости: расход 

электроэнергии при приемке и предварительной очистке семян уменьшит-

ся на 32%, при сушке – на 22% [5]. 

В качестве инструмента оценки рисков при внедрении технико-

технологических инноваций семенного комплекса выбрано имитационное 
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моделирование методом Монте-Карло, позволяющее спрогнозировать по-

ведение исследуемой системы на основе анализа наиболее существенных 

взаимосвязей между ее элементами. Ключевыми факторами, определяю-

щими риск, определены: 

­ себестоимость семян – затраты на выращивание, предпосевную подго-

товку и сбыт; 

­ себестоимость услуг, оказываемых сторонним организациям, по пред-

посевной доработке подсолнечника, зерновых и рапса; 

­ цены реализации на произведенный репродукционный подсолнечник, 

расценки на услуги по предпосевной обработке продукции сторонних ор-

ганизаций; 

­ объем спроса на семена и оказываемые услуги. 

Для каждого параметра в программном продукте «Альт-Инвест Прим» с 

использованием  надстройки «RiskSolver» задается тип распределения слу-

чайных величин, устанавливаются соответствующие вероятностные харак-

теристики (рис. 2). Для определения вероятности чистого дисконтирован-

ного дохода использованы нормальное и треугольное распределения ос-

новных переменных. Согласно центральной предельной теореме теории 

вероятностей, если выборка достаточно велика, то при определенных, до-

статочно часто встречающихся условиях, сумма набора случайных вели-

чин будет следовать нормальному распределению независимо от типа рас-

пределения каждой отдельной случайной величины. Поэтому в качестве 

приближения для большинства параметров использовано нормальное рас-

пределение. Так как нормальное распределение является неограниченным, 

то в модель введено допущение – наложены границы на распределение.На 

основе выбранного распределения проведена имитация ключевых  
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а) Уровень спроса на произведенные семена 
зарубежной селекции, т (треугольное распреде-
ление с числовыми характеристиками матема-
тическое ожидание – 1000, максимальное – 
1500, минимальное – 500) 

 
 
б) Уровень спроса на произведенные семена 
отечественной селекции, т (треугольное распре-
деление, математическое ожидание 1000, мак-
симальное значение – 1500, минимальное – 500) 

 
 
в) Уровень спроса на услуги сторонним органи-
зациям по доработке семенного подсолнечника, 
т (треугольное распределение, математическое 
ожидание 5500, максимальное – 7500, мини-
мальное – 4000) 

 
г) Уровень цен на произведенный гибридный 
подсолнечник зарубежной селекции, тыс. руб./т 
(нормальное распределение, математическое 
ожидание μ=200, среднее отклонение λ=50) 

 
д) Уровень цен на произведенный гибридный 
подсолнечник отечественной селекции, тыс. 
руб./т (нормальное распределение, математиче-
ское ожидание μ=180, среднее отклонение 
λ=100) 

 
 
е) Уровень цен на услуги по доработке семенно-
го подсолнечника, тыс. руб./т (нормальное рас-
пределение, математическое ожидание μ=15, 
среднее отклонение λ=10) 

 
 
ж) Производственные затраты на выращивание 
семян для предприятия, тыс. руб./т (нормальное 
распределение, математическое ожидание μ=5,9 
и среднее отклонение λ=5) 

 
 
з) Затраты предприятия на оплату семян, выра-
щенных подрядчиком, тыс. руб./т (μ=45 и сред-
нее отклонение λ=10) 

 
и) Затраты по доработке произведенного под-
солнечника (с учетом химии), тыс. руб./т (нор-
мальное распределение, математическое ожида-
ние μ=23 и среднее отклонение λ=10) 

Рисунок 2 – Плотность распределения вероятностей изменения ключевых факторов при расчете экономического эффекта [5]
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факторов, с учетом полученных значений рассчитаны показатели эконо-

мической эффективности [6].  

Исследование показало, что большинство производителей подсол-

нечника не испытывают доверия к отечественному семенному материа-

лу, предпочитая закупать сорта и гибриды импортной селекции. Так, 

начиная с 2005 г., в Краснодарском крае при производстве подсолнечни-

ка доля использования семян импортной селекции возросла с 48 до 75% 

в 2011 г. Чтобы отразить рыночный риск, связанный с возможным низ-

ким спросом при расширении объемов производства, мы воспользова-

лись ретроспективными данными (период с 2005 по 2011 гг), отобрав из 

выборки производителей семенного материала (7 организаций) те, кото-

рые осуществляли расширение объемов производства в 1,5-2 раза. Оце-

нили возможное изменение спроса при увеличении объемов производ-

ства и получившиеся значения представили в виде случайной величины. 

Внедрение и оценка эффективности. Результаты расчета показате-

лей экономической эффективности и рискованности проекта организа-

ции производства семенного подсолнечника с использованием техноло-

гических инноваций предпосевной подготовки приведены в таблице 1.  
Таблица 1 – Показатели экономической эффективности и рискованности  проекта 

организации производства семенного подсолнечника 
в ООО СК «Октябрь» с использованием технологических инноваций предпосевной 

подготовки, 2014-2019 гг [5] 
Показатель Значение 

Потребный объем инвестиций (проведение строительно-монтажных 
работ, приобретение технологических линий и оборотных средств), 
млн. руб. 

215,6 

Ставка дисконтирования, % 15 
Стоимость заемного капитала, % 17 
Ожидаемый чистый дисконтированный доход, млн. руб. 207,2 
Среднеквадратическое отклонение, млн. руб. 113,1 
Коэффициент вариации, % 54 
Вероятность получения убытков, %  7,2 
Вероятность получения доходов по проекту, %  92,8 
Ожидаемый дисконтированный срок окупаемости, лет 4,9 
Ожидаемый индекс рентабельности инвестиций 1,2 
Внутренняя норма доходности, % 23,5 
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Оценка рисков проведена в программном продукте «RiskSolver». 

Моделирование экономической эффективности проекта с учетом рисков 

свидетельствует о том, что среднее значение чистого дисконтированного 

дохода по всем опытам симуляции за 2014-2019 гг составляет 

207,2 млн. руб. Вероятность получения чистого дисконтированного до-

хода меньше нуля составляет 7,2%, а вероятность получения положи-

тельного экономического результата равна 92,8% (рис. 3).  

 
Рисунок 3 – Частота распределения чистого дисконтированного дохода 

приорганизации производства семенного подсолнечника в 

ООО СК «Октябрь» с использованием ресурсосберегающей технологии 

доработки семян [5] 

Заключение. Для оценки экономической эффективности и риско-

ванности инвестиций в освоение инноваций при производстве семян 

адаптирован метод имитационного моделирования, позволяющий учи-

тывать вероятностный характер изменений производственно-

экономических характеристик. Предложенная модель оценки риска ин-

новационного проекта позволяет анализировать уровень неопределенно-

сти и принимать решение об утверждении или отклонении направления. 
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