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Аннотация. Проблема привлечения инвестиций является ключевым 
вопросом для всех субъектов экономики. Использование инвестиций 
осуществляется через выбор и  реализацию инвестиционных проектов. 
Статья посвящена разработке экономико-математической модели и  ал-
горитма решения задачи по  выбору оптимального проекта инвестиций. 
который позволяет получать максимально возможную прибыль. В статье 
также проводится исследование эффективности действия разработанной 
дискретной модели и алгоритма по выбору оптимального инвестиционно-
го проекта на конкретном примере.
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Для развития национальной экономики на  со-
временном этапе и в улучшении экономической 
деятельности предприятий важное значение 

имеют инвестиции. Благоприятный инвестиционный 
климат и эффективно действующая система инвестиро-
вания, как правило, позволяют решить целый комплекс 
экономических задач. Такая инвестиционная система 
создает условия для оптимизации структуры произ-
водства.

Для нормального функционирования инвестици-
онного процесса необходимо привлечение и эффек-
тивное распределение денежных средств. Посред-
ником в  распределении денежных средств между 
субъектами экономических отношений является 
финансовый рынок, основной функцией которого 
становится привлечение финансовых ресурсов в ре-
альный сектор экономики посредством внесения ин-
вестиций. Использование инвестиционных ресурсов 
осуществляется через реализацию инвестиционных 
проектов, которые направлены на достижение стра-
тегических целей государства в  целом и  отдельного 
предприятия (организации). Проблема привлечения 
инвестиций всегда остается приоритетной для разви-
тия экономики и бизнеса

Каждое предприятие с  целью получения прибыли 
должно постоянно вкладывать капитал на обновление 
или расширение производства. При этом, необходимо 
выбирать оптимальный проект инвестиций с  целью 
учёта вероятности банкротства предприятия. Опти-
мальный проект инвестиций содержит такие параме-
тры как: период инвестирования, объём инвестиций, 
а также прибыльность объекта инвестирования [3, с.42] 
.

Для решения задачи выбора наиболее эффективно-
го проекта инвестиций существует два основных мето-
дов проведения расчетов:

1. 1) использование обычных показателей экономи-
ческой эффективности;

2. 2) использование экономико-математических мо-
делей.

Первый метод не  позволяет выбрать оптимальный 
вариант внесения инвестиций.

В данной статье исследуется возможность примене-
ния экономико-математической модели, решение кото-
рой при некоторых ограничениях на  параметры зада-
чи, позволяет выбрать оптимальный инвестиционный 
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проект. Выбранный проект обеспечивает получение 
максимально возможной прибыли от внесения этих ин-
вестиций.

Рассмотрим экономическую постановку и  модель 
задачи инвестиций.

Допустим, что на  условном предприятии имеется 
ограниченная сумма денежных средств (С), которую 
можно распределить между n вариантами инвести-
ций в каждом из m периодов времени. Разница между 
размером выплаты и  размером инвестиции в  каждом 
периоде времени есть величина Δij = pij – qij, где pij — 
средняя выплата, получаемая в период j от инвестиций 
i, qij — размер инвестиций i, которая вносится в период 
времени j.

Следует отметить, что величина (Δij) является слу-
чайной, а дисперсия этой величины σ2

ij, является извест-
ной. Особенностью данной модели является то, что это 
дискретная модель, где в условии задачи используется 
булева переменная xi:

, где i = 1,2, …, n

При условии, что выполняется закон нормального 
распределения, суммы получаемых выплат (за вычетом 
внесенных инвестиций), а также суммарная дисперсия 
для каждого варианта инвестирования по периодам j = 
1 … m, вычисляются по формулам:

,  (1)

.  (2)

Условия внесения инвестиций и  получения выплат 
задаются следующим неравенством:

,  (3)

где Сj  — сумма, которая имеется в  распоряжении 
предприятия в период j, α — некоторая доверительная 
вероятность, Ψ(α) = (1 – α) — коэффициент, q = = 1 – α 
— вероятность обанкротиться.

Экономическое содержание условия (3) заключает-
ся в том, что сумма 

, 

вместе с  количеством имеющихся в  наличии денег 
Сj в период j, должна превосходить суммарную «разни-
цу» размера получаемых выплат 
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в этот же период. Условия (3) должны выполняться 
с вероятностью α.

Требуется максимизировать следующую линейную 
форму:
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при выполнении условий (1) — (3). Задача (1) — (4) 
является задачей нелинейного целочисленного про-
граммирования. Однако её можно преобразовать 
в  линейную задачу, если дисперсии в  неравенстве (3) 
заменить на среднеквадратичные отклонения. Тогда (3) 
примет вид:

,  (5)

где ijσ  и  ijξ  являются величинами одного и того же 
порядка. С учётом коэффициента )/1( n  и того, что для 
булевой переменной верно равенство , выраже-
ния (3) и (5) будут равносильными в пределах принятой 
погрешности. Введем следующие обозначения с  до-
полнительными условиями: 

.
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Отметим, задача (6)  — (8) является задачей специ-
ального линейного булевого программирования, ко-
торую можно решить посредством известных методов 
программирования [6, с. 143].

В Карачаево-Черкесской Республике ежегодно 
растут инвестиции. В  республике ежегодно разраба-
тываются, рассматриваются и  утверждаются десятки 
инвестиционных проектов, весьма привлекательных 
и рентабельных с экономической точки зрения. Одна-
ко, как показал анализ, на  практике реализуются еди-
ницы, в  основном это те проекты, где участвует феде-
ральное правительство.
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Анализ структуры портфеля инвестиционных про-
ектов свидетельствует о том, что в республике созда-
ётся диверсифицированная экономика, где будут раз-
виты как традиционные (туризм и  АПК), так и  новые 
отрасли хозяйства (добыча полезных ископаемых, 
производство строительных материалов, пищевая 
и  перерабатывающая промышленность). Следует от-
метить, что приоритетные направления для привле-
чения инвестиций в  Карачаево-Черкесскую Респу-
блику основаны на  обилии местных ресурсов, и  уже 
существующих конкурентных преимуществах регио-
на и  развитии новых видов экономической деятель-
ности.

Следует заметить, что значительное снижение инве-
стиционных рисков, совершенствование законодатель-
ной базы и  наличие подготовленных инвестиционных 
площадок является основой устойчивого притока ин-
вестиций в экономику Карачаево-Черкессии. Основное 
место в  системе показателей, характеризующих объе-
мы и структуру инвестиций, занимают инвестиции в ос-
новной капитал. Как известно, они представляют собой 
совокупность затрат, направленных на создание и вос-
производство основных средств (новое строительство, 
расширение, а  также реконструкция и  модернизация 
объектов, которые приводят к увеличению их первона-
чальной стоимости, приобретение машин, оборудова-
ния, транспортных средств, затраты на формирование 
основного стада, выращивание многолетних насажде-
ний и т. д.) .

На территории Карачаево-Черкесской Республики 
для инвестиционной деятельности функционируют 10 
банковских учреждений: ООО «ХКФ Банк», ПАО «СКБ — 
банк», ПАО «Мин Банк», ПАО «Ставрополь  — пром-
стройбанк», ПАО «Сбербанк», ПАО «Связь — БАНК», АО 
«Народный банк», АО «ОТПбанк», АО «Тексбанк», АО 
«Россельхозбанк», ООО «Сетелем банк». Наши инвести-
ционные проекты финансирует АО «Россельхозбанк », 
депозиты вкладываются в ПАО «Сбербанк», выкупаются 
акции ЗАО « Карачаевский пивзавод» [10, с.221] .

Рассмотрим задачу выбора оптимального инве-
стиционного проекта для предприятий. Допустим, 
на  предприятии имеются свободные денежные сред-
ства в размере (С), которую можно распределить меж-
ду тремя инвестиционными проектами (n) в  каждом 
из (m) лет периода времени. Разница между размером 
выплаты (pij) и размером инвестиции (qij) в каждом году 
есть величина Δij, которая равна (pij — qij) .

Известно, что средняя выплата pij рассчитывается 
по  формуле: pij = К*p*qij = М(X), где К  — критерий 
(ставка); Р  — уровень вероятности, qij — деньги для 
инвестирования i-го проекта в j-ом году; М(X) — мате-
матическое ожидание. Следует отметить, что наиболее 
выгодным будет тот инвестиционный проект, где значе-
ние М (X) будет наибольшим [11, с.182].

На промышленном предприятии «ФОТОН» Карачае-
во-Черкесской Республики имеются свободные деньги 

Таблица 1. 

Инвест проект
(i)

Год
(j)

Инвестиции
(qij)

Ставка
(К)

Вер-ть
(Р)

Сред. выплаты
М(Х) = pij= К*p*qij

Разница
Δij = Ipij– qijI

№ 1 2021 300 15% 0,60 27 273
(депозиты 2022 400 16% 0,55 35,2 364,8
в банке) 2023 450 17% 0,50 38,25 411,75

2024 500 18% 0,45 40,5 459,5
2025 550 19% 0,40 41,8 508,2

Итого С1 2200 182,75 2017,25
№ 2 2021 1000 20% 0,70 140 860
(акции) 2022 1100 21% 0,65 150,15 949,85

2023 1200 22% 0,60 158,4 1041,6
2024 1300 23% 0,55 164, 45 1135,55
2025 1400 24% 0,50 168 1232

Итого С2 6000 781 5219
№ 3 2021 700 25% 0,75 131,25 568,75
(производство) 2022 750 26% 0,80 156 594

2023 800 27% 0,85 183,6 616,4
2024 850 28% 0,90 214,2 635,8
2025 900 29% 0,95 247,95 652,05

Итого С3 4000 933 3067
Всего С 12200 1896,75 10303,25
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в сумме 12200 тыс. руб., которые можно вложить в аль-
тернативные инвестиционные проекты: № 1 — депози-
ты в банке; № 2 — акции; № 3 — производство в тече-
ние пяти лет с 2021 по 2025 г. г. При этом известно, что 
ставка процента ежегодно меняется: в проекте № 1 —  
от  15 до  19%; в  № 2 — от 20 до  24%; в  № 3 — от  25 
до 29%. Вероятность инвестирования меняется: в про-

екте № 1 — от 0,60 до 0,40%; в № 2 — от 0,70 до 0, 50%; 
в № 3 — от 75 до 95%.

Требуется выбрать оптимальный вариант инвести-
рования. Оптимальность искомого варианта инвести-
рования заключается в  том, что найденное решение 
должно максимизировать функцию прибыли при мини-

Таблица 2. 

Инвест проект
(i)

Год
(j)

Инвести-
ции
(qij)

Ставка
(К)

Вер-ть
(Р)

Сред.выплат
М(Х) = pij=К*p*qij

Разница Δij =
Ipij – qijI

Xij Хij(pij – qij)

№ 1 (депозиты) 2021 300 15% 0,60 27 273 0 0
№ 2 (акции) 2021 1000 20% 0,70 140 860 1 860
№ 3 (производ) 2021 700 25% 0,75 131,25 568,75 0 0

Итого С1 2000 298,25 1701,75 860
№ 1 (депозиты) 2022 400 16% 0,55 35,2 364, 8 0 0
№ 2 (акции) 2022 1100 21% 0,65 150,15 949,85 0 0
№ 3 (производ) 2022 750 26% 0,80 156 594 1 594

Итого С2 2250 341,35 1908,65 5940
№ 1 (депозиты) 2023 450 17% 0,50 38,25 411,75 0 0
№ 2 (акции) 2023 1200 22% 0,60 158,4 1041,6 0 0
№ 3 (производ) 2023 800 27% 0,85 183,6 616,4 1 616, 4

Итого С3 2450 380,25 2069,75 616,4
№ 1 (депозиты) 2024 500 18% 0,45 40,5 459,5 0 0
№ 2 (акции) 2024 1300 23% 0,55 164,45 1135,55 0 0
№ 3 (производ) 2024 850 28% 0,90 214,2 635,8 1 635,8

Итого С4 2650 419,15 2230,85 635,8
№ 1 (депозиты) 2025 550 19% 0,40 41,8 508,2 0 0
№ 2 (акции) 2025 1400 24% 0,50 168 1232 0 0
№ 3 (производ) 2025 900 29% 0,95 247,95 652,05 1 652,05

Итого С5 2850 457,75 2392,25 652,05
Всего С 12200 1896,75 10303,25 3358,25

Рис. 1. Диаграмма выплат.
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мальных значениях затрат. В общем случае исследуемая 
задача инвестирования является сложной многокрите-
риальной задачей. Поэтому вопросы моделирования 
оптимального внесения инвестиций в настоящей рабо-
те рассматриваются на  конкретном примере, который 
сформулирован выше. Решение задачи и расчёты осу-
ществляются в таблицах 1 и 2.

Первый этап. В  таблице 1 рассматривается эффек-
тивность ежегодного инвестирования каждого инве-
стиционного проекта в рамках отпущенных сумм в те-

чение 5-ти лет с 2021 по 2025 г. г. с увеличением суммы 
инвестиций ежегодно на  100 тыс. руб. В  таблице мы 
видим, что в инвестиционном проекте № 1 инвестиции 
по годам меняются от 300 тыс. руб. до 550 тыс. руб., став-
ка процента меняется от 15 до 19%, вероятность внесе-
ния инвестиций меняется от 0,60 до 0,40 и т. д. по всем 
трём инвестиционным проектам.

Из данных таблицы 1 также видно, сумма всех по-
лученных выплат от  инвестиций, которые были вне-
сены в  период с  2021 по  2025 год, составила 1896,75 

Рис. 2. Диаграмма разницы значений.

Рис. 3. Диаграмма выбора оптимального инвестиционного проекта.
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тыс. руб. Вместе с  количеством имеющихся в  наличии 
денег в этот период (12200 тыс. руб.), эта сумма состав-
ляет 14096,75 тыс. рублей. Она превосходит суммарное 
«отклонение» размера получаемых в  этот  же период 
выплат (10303, 25 тыс. руб.) на 3793,5 тыс. руб. Это под-
тверждает правильность процедуры выбора проекта 
инвестиций. Соответствующая диаграмма выплат в те-
чении каждого периода приведена на рис. 1.

Второй этап. В таблице 2 рассматриваем эффектив-
ность ежегодного инвестирования всех трёх инвестици-
онных проектов с выбором наиболее выгодного проек-
та в каждом году. Затем выбираем оптимальный вариант 
инвестиций в течение всего периода с 2021 по 2025 г. г.

Данные таблицы 2 подтверждают, что сумма еже-
годных выплат, полученных от  трёх инвестиций, вне-
сенных с 2021 по 2025 год, составила 1896,75 тыс. руб. 
Эта сумма вместе с количеством имеющихся в наличии 

денег, составляет 14096,75 тыс. руб. Она превосходит 
суммарное «отклонение» размера выплат, получаемых 
в этот же период (10303, 25 тыс. руб). Это говорит о том, 
что внесение инвестиций осуществлено удачно. Соот-
ветствующая диаграмма приведена на рис. 2

Отметим, что на  заключительном этапе решения 
задачи получено оптимальное решение, которое под-
тверждает, что в  заданных условиях в  долгосрочном 
периоде наиболее выгодным является инвестицион-
ный проект № 3 — вложение денег в расширение про-
изводства (№ 1 и № 2 равны 0).

Соответствующая диаграмма приведена на рис. 3

Полученные результаты могут быть использованы 
при планировании инвестиций предприятий, а  также 
в  их производственной деятельности для улучшения 
финансово-экономического положения.
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