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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 

 

Актуальность темы исследования. Рост антропогенной нагрузки на при-

родную среду в РФ в последние годы обуславливается преимущественно посто-

янным увеличением объемов образования промышленных отходов, о чем могут 

свидетельствовать следующие данные
1
. За период с 2001 по 2006 годы объемы 

сбросов вредных веществ сократились на 6%, а выбросов – увеличились всего на 

5,6%,  в то время как объемы техногенных образований возросли с 2037,7 млн.т. 

до 3519,4 млн.т., т.е. в 1,73 раза. Особенно тревожным является более чем дву-

кратное превышение за указанный период среднегодовых темпов прироста объе-

мов образования отходов (14,6%) над темпами прироста ВВП (6,9%).  

По Свердловской области ситуация с образованием и использованием отхо-

дов более благоприятная, чем по России в целом, поскольку среднегодовые темпы 

прироста ВРП (7,8%) в 2,8 раза превышают темпы прироста техногенных образо-

ваний, а степень их использования (44,9%) выше, чем по России в целом (около 

40%). 

Тем не менее, проведенный анализ свидетельствует о низком как в РФ в це-

лом, так и в Свердловской области уровне организации процессов использования 

отходов, поскольку большая их часть (по РФ – свыше 60%, по Свердловской об-

ласти – более 55%) остается невостребованной и направляется в отвалы и храни-

лища, обуславливая огромные экологические ущербы.     

Вместе с тем, наличие очевидных предпосылок развития процесса перера-

ботки промышленных отходов неопровержимо доказывает, что в современных 

условиях использованию техногенных образований разумной альтернативы про-

сто нет. 

Исследование причин, сдерживающих развитие процессов производствен-

ного применения промышленных отходов, показало, что основными из них явля-

ются: 

– ограниченность источников целевого финансирования природоохранных 

проектов и программ; 

– незаинтересованность частного бизнеса в реализации инвестиционных 

проектов по переработке отходов в виду, как правило, низкой, а во многих случа-

ях и отрицательной их экономической эффективности, определяемой в соответст-

вии с принципами традиционной экономики. 

Как первая, так и вторая причины обусловлены, в первую очередь, отсутст-

вием адекватных принципам экологической экономики механизмов формирова-

ния источников инвестиций на эти цели и объективной оценки эффективности их 

использования. 

В этой связи возникает объективная необходимость, во-первых, в совер-

шенствовании традиционной методики оценки экономической эффективности 

инвестиционных проектов, а, во-вторых, в формировании реальных источников 

инвестиций, необходимых для их реализации.     

                                                 
1
 Российский статистический ежегодник. 2007:стат.сб. / Росстат. – М., 2007. – 826 с.  
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Исследованию отдельных аспектов теории экологической экономики по-

священы   труды таких   ученых,   как Лестер Р. Браун,  Г. Дейли,   Р. Констанза, 

А. Маркандия, Р. Переплет, С. Подолинский. 

Идею о применении соответствующего принципам экологической экономи-

ки интегрального подхода, предполагающего объединение экологических и эко-

номических  последствий  реализации   инвестиционных  проектов,   выдвигают 

С. Бобылев,  Э. фон Вайцзекер, А. Выварец, Э. Гирусов, С. Калверт, Д. Крутила, 

Г. Инглунд, И. Майбуров, А. Маркандиа, Ф. Фишер, К. Эклунд и др. 

Решению отдельных проблем охраны окружающей среды вообще и исполь-

зованию  отходов  производства,  в частности,    посвящены  труды  К. Гофмана, 

В. Данилова-Данильянца, М. Игнатьевой, Е. Козакова, А. Козицина, Н. Пахомо-

вой, Г. Пахальчак,  Н. Прохоровой,  О. Романовой,   Н. Реймерса,   Н. Чепурных, 

Я. Яндыганова, А. Даванкова и др. 

Разработкой научно-методологических подходов, методических принципов 

и конкретных алгоритмов оценки эффективности инвестиций, вообще, и инвести-

ционных   проектов,  в частности,  занимались: И. Баев, А. Идрисов, Н. Игошин, 

В. Ковалев,  В. Коссов,  В. Крассовский,   В. Лившиц,  И. Липсиц,  А. Медведев, 

Т. Хачатуров, В. Чернов, Е. Четыркин, А. Шахназаров. Во многом благодаря пе-

речисленным и другим авторам были разработаны, изданы во второй редакции и 

нашли практическое применение в нашей стране «Методические рекомендации 

по оценке эффективности инвестиционных проектов». Изложенные в них основ-

ные методологические принципы и конкретные методики, базирующиеся на под-

ходах традиционной экономики, ориентированы при оценке коммерческой эф-

фективности инвестиционных проектов исключительно на экономические инте-

ресы участников этих проектов. Предложенные этим документом механизмы 

оценки такой эффективности не предполагают учет экологических последствий 

при определении затрат и результатов, вызываемых реализацией проектов. След-

ствием применения такого подхода является недостаточный уровень достоверно-

сти и объективности получаемой оценки эффективности инвестиционных проек-

тов, в результате чего принимаются малообоснованные решения по их реализа-

ции. 

Все это, на наш взгляд, вызывает объективную необходимость разработки 

адекватных экологической экономике научно-методологических принципов, ме-

тодических подходов и практических алгоритмов интегральной оценки эколого-

экономической эффективности инвестиционных проектов вообще и направлен-

ных на использование отходов, в частности, что и послужило обоснованием вы-

бора темы исследования. 

Цель и задачи исследования. Целью диссертационного исследования яв-

ляется разработка механизма оценки интегральной эколого-экономической эф-

фективности инвестиционных проектов по использованию промышленных отхо-

дов, обеспечивающего повышение объективности такой оценки и обоснованности 

принятия решения об их реализации. 
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Достижение сформулированной цели потребовало решения следующих за-

дач: 

– исследовать основные причины образования и объективные предпосылки 

использования промышленных отходов; 

– проанализировать сложившиеся тенденции процессов образования и на-

копления промышленных отходов в Свердловской области; 

– исследовать процессы использования отходов и инвестирования охраны 

окружающей среды; 

– изучить используемые методические подходы и конкретные методики 

оценки эффективности инвестиций и аргументировать предпосылки их совершен-

ствования; 

– обосновать необходимость дифференциации всей совокупности инвести-

ционных проектов в зависимости от классификационного признака «характер 

воздействия на окружающую среду» на «экзоэкологические» и «эндоэкологиче-

ские»; 

– выявить последствия и исследовать их влияние на затраты и результаты от 

реализации эндоэкологических инвестиционных проектов; 

– разработать концептуальные основы интеграции экономических и эколо-

гических составляющих затрат и результатов реализации проектов; 

– исследовать особенности учета фактора времени при стоимостной оценке 

экологических последствий реализации инвестиционных проектов; 

– сформировать алгоритм и разработать методику оценки эколого-

экономической эффективности реализации эндоэкологических проектов по ис-

пользованию отходов. 

Объектом исследования послужили процессы образования последствий от 

реализации инвестиционных проектов и механизм оценки их эффективности. 

Предмет исследования – система эколого-экономических отношений, 

складывающихся в процессе реализации инвестиционных проектов по использо-

ванию отходов. 

Теоретической и методологической базой исследования послужили тру-

ды отечественных и зарубежных ученых в области экологической экономики, ра-

ционального природопользования, охраны окружающей среды и оценки эффек-

тивности инвестиционных проектов; были также использованы законодательные 

акты, нормативные и инструктивно-методические документы всех уровней 

управления. Решение поставленных задач осуществлялось с использованием сис-

темного подхода при исследовании взаимосвязей государства, общества и бизнеса 

с окружающей средой в системе «человек–природа»; методов структурно-

логического, экономического и статистического анализа. 

Информационную основу исследования составили статистические дан-

ные Министерства природных ресурсов Российской Федерации, Госкомстата РФ, 

Государственные доклады «О состоянии окружающей природной среды и влия-

нии факторов среды обитания на здоровье населения Свердловской области», 

первичная отчетность промышленных предприятий Среднего Урала. 
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Основные научные и практические результаты, полученные автором: 

– проанализировано современное состояние процесса использования про-

мышленных отходов и выявлены основные причины, сдерживающие его разви-

тие; 

– обоснована необходимость классификации всей совокупности инвестици-

онных проектов на две группы: «экзоэкологические» и «эндоэкологические»; 

– выявлены экологические последствия и исследовано их влияние на затра-

ты и результаты реализации инвестиционных проектов; 

– разработаны концептуальные основы и методический подход интеграции 

экономических и экологических составляющих затрат и результатов реализации 

инвестиционных проектов; 

– сформирован и обоснован методологический подход к учету фактора вре-

мени при оценке экологической составляющей затрат и результатов реализации 

инвестиционных проектов; 

– предложен алгоритм и разработана методика оценки эколого-

экономической эффективности реализации эндоэкологических проектов по ис-

пользованию промышленных отходов. 

Научная новизна исследования заключается в следующем: 

– доказана необходимость дифференциации в соответствии с предложен-

ным классификационным признаком «характер воздействия на окружающую сре-

ду» всей совокупности инвестиционных проектов на две группы: «экзоэкологиче-

ские» и «эндоэкологические», что позволяет сформулировать специфические ме-

тодические подходы к учету экологических последствий при формировании кри-

териев оценки эффективности проектов, отнесенных к каждой из указанных групп 

(п.п. 4.21 и 12.4 Паспорта специальностей ВАК); 

– разработаны концептуальные основы объединения экологических и эко-

номических последствий реализации инвестиционных проектов, базирующиеся 

на принципе их паритетности, что обеспечивает возможность применения пред-

ложенного методического подхода к интегральной оценке эколого-экономической 

эффективности таких проектов (п.п. 4.15 и 12.4 Паспорта специальностей ВАК); 

– сформулирован основанный на принципе возрастания с течением времени 

ценности активной части природного капитала методологический подход, соглас-

но которому учет фактора времени при определении приведенного значения эко-

логических составляющих затрат и результатов реализации инвестиционных про-

ектов должен осуществляться с применением  процедуры наращения, что обеспе-

чивает повышение степени объективности оценки эффективности этих проектов 

(п. 4.26 Паспорта специальностей ВАК); 

– разработана базирующаяся на предложенных автором, а так же известных 

принципах и подходах методика расчета критериальных показателей оценки эко-

лого-экономической эффективности эндоэкологических инвестиционных проек-

тов по использованию отходов, обеспечивающих более высокий уровень досто-

верности и объективности такой оценки и обоснованности принимаемых решений 

о привлечении инвестиций для реализации этих проектов (п. 4.21 Паспорта спе-

циальностей ВАК). 
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Практическая значимость результатов исследования. Использование 

содержащихся в диссертации методологических подходов, методических реко-

мендаций и практических предложений обеспечивает формирование механизма 

интегральной оценки эколого-экономической эффективности инвестиционных 

проектов, позволяющего осуществлять количественный учет не только экономи-

ческих, но и экологических последствий их реализации. 

Практическое применение разработанной методики такой оценки обуслав-

ливает реальную возможность осуществлять выбор наиболее эффективных по 

эколого-экономическому критерию проектов и принимать более обоснованные 

решения по их реализации. 

Апробация результатов исследования. Основные результаты, полученные 

в процессе исследования, были доложены и обсуждены на 5 конференциях раз-

личного уровня, в том числе 1 международная (Международная заочная научно-

практическая конференция «Прогрессивные технологии развития», Тамбов, 2004 

г.), 4 общероссийских (Всероссийская научно-техническая конференция «Новые 

материалы и технологии», Москва, 2004 г.; Всероссийская научно-техническая 

конференция «Наука-производство-технологии-экология», Киров, 2005 г.; Все-

российский молодежный научный симпозиум «Безопасность биосферы-2005», 

Екатеринбург, 2005 г.), VII Всероссийская научно-практическая конференция 

«Экологические проблемы промышленных регионов», Екатеринбург, 2006 г. 

Публикации. Результаты проведенного исследования нашли  свое отраже-

ние в 14 печатных трудах, общим объемом 35,1 п.л., из которых авторских 8,7 

п.л., в том числе  в 4 статьях в журналах, включенных в список изданий, рекомен-

дованных ВАК РФ. 

Структура и объем работы. Сформулированные задачи исследования оп-

ределили его структуру и логику. Диссертация состоит из введения, трех глав, за-

ключения, списка использованной литературы из 148 наименований; работа со-

держит 7 таблиц, 7 рисунков и 67 формул. 

Краткое содержание работы. Во введении раскрывается актуальность и 

обосновывается выбор темы исследования, формулируются его цель и задачи; 

приводятся основные результаты проведенного исследования, полученные авто-

ром; излагается научная новизна и практическая ценность результатов работы.  

В первой главе «Исследование процессов образования и использования от-

ходов» рассмотрены основные причины образования и объективные предпосылки 

использования отходов; проанализированы ежегодные объемы образования и на-

копления отходов народнохозяйственного комплекса Свердловской области, оце-

нены объемы их производственного применения и достигнутая степень использо-

вания; выявлены основные причины, сдерживающие развитие процесса вовлече-

ния техногенных образований в хозяйственный оборот. 

Во второй главе «Обоснование предпосылок совершенствования дейст-

вующего методического инструментария оценки эффективности инвестиционных 

проектов» изучены и проанализированы разработанные методологические подхо-

ды к оценке эффективности инвестиций; обоснована необходимость дифферен-

циации всей совокупности инвестиционных проектов в зависимости от характера 
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воздействия их реализации на окружающую среду и разработана классификация 

таких проектов; выявлены экономические и экологические последствия и иссле-

довано их влияние на сумму затрат и величину результатов реализации инвести-

ционных проектов.  

В третьей главе «Формирование механизма оценки эколого-экономической 

эффективности эндоэкологических инвестиционных проектов» разработаны кон-

цептуальные основы интеграции экономических и экологических составляющих 

затрат и результатов инвестиционных проектов; осуществлен выбор и приведено 

обоснование метода стоимостной оценки экологических последствий реализации 

проектов (экологического ущерба); сформулирован методологический подход к 

учету фактора времени при оценке экологической составляющей затрат и резуль-

татов осуществления инвестиционного проекта; разработаны алгоритм и методи-

ка расчета показателей, оценивающих эколого-экономическую эффективность эн-

доэкологических проектов по использованию техногенных образований. 

В заключении обобщены результаты диссертационного исследования. 

Основные результаты исследования, выносимые на защиту 

1. Выявлены и обоснованы объективные предпосылки использования 

отходов и ключевые факторы, сдерживающие развитие процесса инвестиро-

вания их производственного применения. Используемые в производственном 

процессе и в процессе потребления различные природные ресурсы и произведен-

ные товары переходят в изготавливаемую продукцию и удовлетворяемые потреб-

ности не всей своей материально-вещественной субстанцией, вследствие чего об-

разуются различные по содержанию, свойствам и потребительской ценности ос-

татки материально-энергетических ресурсов, называемых отходами.  

Отходы, помимо их потребительной ценности, обладают еще одним свойст-

вом – оказывают существенное отрицательное воздействие на природную среду, 

поскольку их содержание в местах хранения обуславливает образование экологи-

ческого ущерба. 

Исходя из этого, необходимо подчеркнуть, что, как показали исследования, 

существуют объективные предпосылки использования отходов, суть которых 

сводится к наличию причин и обстоятельств, вызывающих объективную необхо-

димость и обуславливающих реальную возможность их производственного при-

менения.  

Необходимость вовлечения в производственный оборот образующихся от-

ходов обусловлена, в первую очередь, такими причинами, как: 

– неизбежность осуществления природоохранных, в том числе и по исполь-

зованию отходов, проектов и программ в целях ликвидации наносимого произ-

водством экологического ущерба; 

– потребность в условиях возрастания дефицита первичных природных ре-

сурсов в развитии процессов их замены отходами. 

Реальные возможности использования отходов обеспечиваются: 

– наличием в отходах полезных для производства свойств, обуславливаю-

щих потенциальную потребность в них; 
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– развитием научно-технического прогресса, обеспечивающего создание 

технологий по переработке отходов в готовые изделия или во вторичное исходное 

сырье. 

Тем не менее, несмотря на выявленные предпосылки вовлечения отходов в 

хозяйственный оборот, степень их использования остается низкой как в Сверд-

ловской области, так и по России в целом. Из 180 млн.т отходов, образовавшихся 

на Среднем Урале в 2006 г., было переработано только 44,9%, а около 100 млн.т 

направлено в места их постоянного хранения, вследствие чего накопленная их 

масса превысила 8,3 млрд.т. 

Процесс использования отходов в Свердловской области характеризуется 

данными, представленными в табл. 1.  

Данные табл.1 свидетельствуют, что, во-первых, благодаря интенсификации 

процесса производственного применения отходов на Среднем Урале степень ис-

пользования всей их номенклатуры за анализируемый период возросла в 1,15 

раза; во-вторых, наибольший удельный вес в общем объеме вовлеченных в 2006 г. 

в хозяйственный оборот отходов (80,8%) составили вскрышные породы и отходы 

обогащения; в-третьих, максимально полно (100% «текущих» и часть «лежалых») 

перерабатывались металлургические шлаки, благодаря чему степень их использо-

вания в 2006 г. составила 140%; в-четвертых, в два раза сократилась за указанный 

период степень использования таких многотоннажных отходов, как золы и шлаки 

ТЭЦ.  

Таблица 1 

Объемы образования и использования отходов народнохозяйственного 

комплекса Свердловской области 

Наименование отхо-

дов 

Объемы Степень использования 

Накопления, в 

2006 г., млн.т 

Использова-

ния, в 2006 г., 

млн.т 

2006 г., 

% 

2001 г., 

% 

2006 г. 

в % к 

2001 г. 

1. Вскрышные и 

вмещающие породы 

и отходы обогаще-

ния 

160,8 65,5 40,7 36,3 112,1 

2. Золошлаковые от-

ходы ТЭЦ 
5,6 0,2 3,2 6,5 49,2 

3. Металлургические 

шлаки 
5,4 7,6 139,6 103,1 135,4 

4. Отходы содержа-

ния животных и птиц 
0,8 0,7 81,9 84,7 95,7 

5. Отходы других 

видов 
7,9 7,1 90,5 67,4 134,3 

Итого по всей но-

менклатуре отходов 
180,6 81,1 44,9 39,0 115,1 
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Как показали проведенные исследования, основной причиной, препятст-

вующей развитию процесса использования отходов как по РФ в целом, так и на 

Среднем Урале, является крайне низкий уровень инвестирования проектов и про-

грамм, направленных на охрану окружающей среды вообще и на переработку 

техногенных образований, в частности. Свидетельством этому могут служить 

следующие данные: во-первых, доля инвестиций, направляемых на эти цели из 

всех источников, в общей сумме инвестиций в основной капитал по РФ в целом 

не превышает 1,5%, а по Свердловской области – 2%; во-вторых, за десять лет 

реализации областной целевой программы «Переработка техногенных образова-

ний Свердловской области», утвержденной Правительством области в 1996 г., 

полностью реализовано 15 сравнительно малозатратных и имеющих высокую 

экономическую эффективность инвестиционных проектов, на что было потрачено 

чуть больше 3 млрд. руб. преимущественно собственных средств предприятий, 

реализующих проекты, а доля государственных бюджетных средств составила 

немногим больше 4%. 

Следовательно, ключевыми факторами, сдерживающими развитие инвести-

ционного процесса по расширению номенклатуры и увеличению объемов перера-

ботки отходов, являются: 

– отсутствие реальных источников бюджетного финансирования реализа-

ции проектов и программ, направленных на расширение масштабов использова-

ния отходов; 

– незаинтересованность частного бизнеса в реализации инвестиционных 

проектов по применению отходов, не обеспечивающих высокий уровень их эко-

номической эффективности. 

Указанные факторы, ограничивающие реализацию объективных предпосы-

лок вовлечения в хозяйственный оборот отходов, являются по своей сути следст-

вием одной важнейшей причины – несовершенством действующего механизма 

управления процессом рационального природопользования и охраны окружаю-

щей среды, ориентированного преимущественно на экономические интересы. 

Необходимость его трансформации, базирующейся на принципах экологи-

ческой экономики, давно назрела и доказывается постоянным ухудшением эколо-

гической ситуации как в нашей стране, так и в мире в целом. Суть такой транс-

формации в отношении развития процесса использования отходов сводится к 

формированию условий создания реальных и полномасштабных государственных 

источников финансирования этих процессов и изменению методологических 

принципов оценки эффективности инвестиционных проектов, ориентированных 

не только на экономические, а на эколого-экономические критерии.   

2. Разработана классификация и доказана необходимость дифферен-

циации инвестиционных проектов в зависимости от характера воздействия 

их реализации на окружающую среду. Каждый из большого числа инвестици-

онных проектов имеет свои особенности, целевые установки, условия и количест-

венные параметры их разработки и реализации, являющиеся важнейшими специ-

фическими признаками инвестиционных проектов, что вызывает потребность в 

классификации всего их множества. Такая классификация, представленная на рис. 
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1, дифференцирует всю совокупность инвестиционных проектов на отдельные 

группы, что служит основой для разработки и применения «индивидуальных» ме-

тодических подходов при определении эффективности инвестиционных проектов, 

обладающих теми или иными наиболее характерными признаками. 

Одним из важнейших, на наш взгляд, признаком классификации инвести-

ционных проектов с точки зрения разработки предложений по совершенствова-

нию методики и алгоритма оценки их эффективности является «характер воздей-

ствия на окружающую природную среду». Поскольку реализация различных ин-

вестиционных проектов может по-разному воздействовать на состояние природ-

но-ресурсного потенциала, то это послужило основанием для классификации все-

го множества инвестиционных проектов в зависимости от меры и направления 

воздействия их реализации на окружающую природную среду на две группы: 

– экзоэкологические, то есть природоэксплуатирующие проекты, направ-

ленные на достижение экономических результатов за счет, с одной стороны, уве-

личения объемов потребления первичных природных ресурсов, а с другой – тех-

ногенного загрязнения окружающей среды; 

– эндоэкологические – это природоохранные, природозащитные проекты, 

реализация которых направлена на сокращение (или предотвращение) техноген-

ных загрязнений окружающей среды и экономию первичных природных ресур-

сов.  

Важнейшими причинами, обуславливающими необходимость дифферен-

циации всей совокупности инвестиционных проектов в соответствии с характе-

ром воздействия их реализации на окружающую природную среду, являются сле-

дующие: 

– во-первых, очевидные и ярко выраженные особенности экзоэкологиче-

ских и эндоэкологических проектов, суть которых сводится к образованию раз-

ных «по знаку» (отрицательных в первом случае и положительных во втором) 

экологических последствий реализации каждого из них. Учет указанных особен-

ностей объективно необходим при обосновании целесообразности осуществления 

того или иного (экзо- или эндоэкологического) проекта как с точки зрения по-

ставленной цели, так и с позиции соблюдения интересов его участников; 

– во-вторых, такая классификация обеспечивает возможность учета всего 

комплекса последствий, наступающих вследствие реализации того или иного из   

указанных   двух   видов   проектов,  что   послужит   основанием  внесения необ-

ходимых корректив в методику и алгоритм оценки эффективности этой реализа-

ции; 

– в-третьих, учет специфических особенностей экзоэкологических и эндо-

экологических проектов при разработке методического инструментария оценки 

эффективности реализации каждого из них обеспечит реальную возможность вы-

работки более объективных критериев приоритетности и предпочтения при выбо-

ре из некоторого числа альтернативных проектов одного, наиболее предпочти-

тельного по степени его приоритетности. 



 12 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Рис. 1. Классификация инвестиционных проектов 
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Основной целью классификации инвестиционных проектов по признаку 

«характер воздействия на окружающую природную среду» в контексте настояще-

го исследования является обоснование необходимости внесения конкретных 

предложений по совершенствованию действующих «Методических рекомендаций 

по оценке эффективности инвестиционных проектов» на основе обязательного 

количественного учета всех (как экономических, так и экологических) последст-

вий, обуславливаемых осуществлением экзоэкологических и эндоэкологических 

инвестиционных проектов. 

3. Исследована система последствий, возникающих при реализации ин-

вестиционных проектов, и разработан механизм их влияния на затраты, ре-

зультаты и эффект от осуществления проектов по использованию промыш-

ленных отходов. Как известно, реализация любого инвестиционного проекта все-

гда сопряжена с появлением различного рода последствий, в качестве которых в 

контексте настоящего исследования выступают: 

– требуемая для осуществления проекта сумма инвестиций; 

– необходимая в процессе эксплуатации возведенного согласно проекту 

производственного объекта сумма текущих затрат; 

– ожидаемые положительные экономические результаты; 

– отрицательные при реализации экзоэкологических или положительные 

при осуществлении эндоэкологических проектов последствия (причиняемые или 

предотвращенные экологические ущербы);  

– предполагаемые социальные эффекты; 

– дополнительные положительные экономические результаты, образую-

щиеся в смежных отраслях экономики. 

Всю совокупность последствий при реализации инвестиционных проектов 

можно классифицировать следующим образом (рис. 2).  

 

 

Рис. 2. Классификация последствий реализации инвестиционных проектов 
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Поскольку эндоэкологические инвестиционные проекты  всегда направлены 

на охрану конкретного элемента окружающей природной среды, то всю их сово-

купность можно дифференцировать на следующие виды: атмосфероохранные; во-

доохранные; направленные на сбережение и восстановление возобновляемых 

природных ресурсов; направленные на производственное применение отходов и 

замену первичных природных ресурсов вторичными. 

В силу того, что последний вид эндоэкологических инвестиционных проек-

тов является объектом настоящего исследования, то изучению подлежит в первую 

очередь система последствий реализации проектов, направленных на использова-

ние отходов. Выявление системы последствий, вызываемых осуществлением та-

ких проектов, и исследование механизма их влияния на формирование затрат и 

результатов обусловлены объективной необходимостью соблюдения такого важ-

нейшего методологического принципа оценки инвестиционных проектов, как 

комплексный учет всей системы факторов, под воздействием которых формиру-

ется общая величина этих затрат и результатов. Наиболее важными с точки зре-

ния повышения объективности оценки эффективности такого вида инвестицион-

ных проектов последствиями их реализации, учет влияния которых при определе-

нии общей суммы требуемых затрат и ожидаемых результатов объективно необ-

ходим, являются, во-первых, положительные экономические и экологические по-

следствия и, во-вторых, отрицательные экономические и экологические последст-

вия. При этом очевидно, что положительные последствия вызывают получение 

положительных как экономических (прирост объема реализации, сокращение те-

кущих затрат и др.), так и экологических (предотвращенные экологические ущер-

бы) результатов, а отрицательные последствия обуславливают формирование тре-

буемой суммы  и экономических (капитальных и текущих), и экологических (об-

разующиеся экологические ущербы, обуславливаемые вторичным загрязнением 

окружающей среды) затрат.  

Механизм формирования всего комплекса получаемых результатов и суммы 

требуемых затрат под влиянием системы последствий реализации инвестицион-

ного эндоэкологического проекта по использованию отходов приведен на рис. 3. 

 В основу разработки представленного на рис. 3 механизма был положен 

интегральный подход, согласно которому под воздействием последствий реализа-

ции инвестиционного проекта формируются: значение эколого-экономических 

результатов, сумма эколого-экономических затрат и, следовательно, размер инте-

грального эколого-экономического эффекта его осуществления. Разработанный 

механизм (рис. 3), предусматривающий необходимость количественной оценки и 

учета  величины  экологических  последствий  с  последующей  их  интеграцией  с 

экономическими затратами и результатами, положен в основу разработки кон-

кретной методики оценки эколого-экономической эффективности инвестицион-

ных проектов по использованию отходов. Формированию указанной методики 

должно предшествовать формирование научно-методологических основ предла-

гаемого интегрального подхода, а также обоснование правомерности и необходи-

мости его применения при оценке эффективности инвестиционных проектов.    
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Рис. 3. Механизм формирования затрат, результатов и эффекта под влиянием последствий реализации  

                        эндоэкологического проекта, направленного на использование промышленных отходов
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4. Сформулированы концептуальные основы, объективные предпо-

сылки и общая методология применения интегрального подхода при опреде-

лении суммы затрат и величины результатов реализации инвестиционных 

проектов. Предлагаемый интегральный подход базируется на основных принци-

пах экологической экономики, важнейшими из которых являются:  

- во-первых, окружающая природная среда представляет собой природный 

капитал, подразделяемый на активную (совокупность возобновляемых природ-

ных ресурсов и способных к самовосстановлению экосистем) и пассивную (нево-

зобновляемые природные ресурсы) части; 

- во-вторых, активная часть природного капитала признается паритетным 

(равнозначным) фактором производства, в процессе производственной эксплуата-

ции которого наступает износ; 

- в-третьих, стоимостное выражение износа активной части природного ка-

питала, размер которого адекватен нормативному объему образующегося в про-

цессе производства конкретной продукции экологического ущерба, представляет 

собой часть объективно необходимых затрат и включается в состав себестоимо-

сти, а, следовательно, и в цену этой продукции. 

Изложенные важнейшие теоретические положения экологической экономи-

ки служат базисными принципами трансформации применяемых в настоящее 

время систем учета затрат, механизмов формирования стоимости товара и алго-

ритмов оценки эффективности действующих производств и инвестиционных про-

цессов. В контексте настоящего исследования перечисленные принципы экологи-

ческой экономики представляют наибольший интерес как концептуальные осно-

вы базирующегося на принципе «паритетности» интегрального подхода. Принцип 

«паритетности» экономических и экологических последствий осуществления ин-

вестиционных проектов, основанный на признании активной  части  природного  

капитала основным фактором  производства, позволяет реализовывать заложен-

ный в разработанном механизме (рис. 3) интегральный подход к оценке эколого-

экономической эффективности таких проектов. 

Правомерность применения интегрального подхода, реализуемого на осно-

ве суммирования экологических и экономических составляющих затрат и резуль-

татов, помимо охарактеризованного принципа «паритетности» обусловлена тем, 

что как образовавшиеся, так и предотвращенные экологические ущербы (эколо-

гические составляющие затрат и результатов, соответственно) представляют со-

бой сумму затрат экономических ресурсов, необходимых для ликвидации или 

предотвращения негативных воздействий на природную среду, вызываемых ее 

техногенными загрязнениями. Необходимость интеграции экономических и эко-

логических последствий реализации инвестиционных проектов продиктована по-

требностью в повышении степени объективности оценки их эффективности, дос-

тигаемом при применении эколого-экономического подхода такой оценки.      

Общая методология определения интегральных значений эколого-

экономических результатов (
t

ээ
Р ), затрат (

t

ээ
З ) и эффекта (

t

ээ
Э ), образовавшихся в 
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каждом t-м году реализации инвестиционного проекта, направленного на исполь-

зование отходов, сводится к следующему. 

Во-первых, образующиеся в t-м году реализации проекта экономические ре-

зультаты ( t

эн
Р ) суммируются со стоимостным выражением предотвращенного в 

этом же году вследствие этой реализации экологического ущерба ( t

эл
Р ), благодаря 

чему определяется величина эколого-экономического результата (притоков) ( t

ээ
Р ):  

t

эл

t

эн

t

ээ
PPP  .                                                               (1) 

Во-вторых, требуемые в t-м году реализации проекта экономические затра-

ты ( t

эн
З ) суммируются со стоимостным выражением образовавшихся в этом же  

году экологических ущербов, имевших место в результате повторного загрязне-

ния окружающей среды ( t

эл
З ), вследствие чего будет получена общая сумма эко-

лого-экономических затрат (оттоков) ( t

ээ
З ): 

t

эл

t

эн

t

ээ
ЗЗЗ  .                                                               (2) 

 В-третьих, величина интегрального эколого-экономического эффекта (по-

тока), полученного в t-м году реализации проекта ( t

ээ
Э ), представляет собой раз-

ницу между размером эколого-экономического результата ( t

ээ
Р ) и суммой эколо-

го-экономических затрат ( t

ээ
З ): 

t

ээ

t

ээ

t

ээ
ЗPЭ  .                                                               (3) 

5. Предложен методологический подход к учету фактора времени при оценке 

экологической составляющей затрат и результатов реализации инвестици-

онных проектов. Учет фактора времени, будучи важнейшим и общепризнанным 

методологическим принципом осуществления финансово-экономических расче-

тов, предполагает приведение будущих расходов и доходов осуществления инве-

стиционных проектов к условиям начального момента времени их реализации. И 

если учет фактора времени при приведении экономических составляющих затрат 

и результатов не вызывает сомнений и возражений, то относительно приведения 

их экологических составляющих в литературе развернута широкая и достаточно 

жаркая дискуссия. Большинство авторов, исследующих эту проблему, предлага-

ют, учитывая специфические особенности экологической составляющей затрат и 

результатов, отличающих ее от экономической их составляющей, учитывать фак-

тор времени также на основе процедуры дисконтирования, используя при этом 

другую (пониженную) ставку дисконтирования. Ведущаяся в литературе дискус-

сия как раз и посвящена проблеме  установления наиболее приемлемой нормы 

дисконтирования экологической составляющей, успешное решение которой, к 

сожалению, до сих пор не найдено, вследствие чего в научной литературе даже 

появился термин «тирания дисконтирования». Актуальность и важность решения 

задачи по учету фактора времени при стоимостной оценке экологической состав-

ляющей затрат и результатов обусловлены необходимостью повышения досто-

верности такой оценки, поскольку от этого в решающей степени зависят величина 
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подлежащего определению интегрального эффекта и уровень эколого-

экономической эффективности инвестиционного проекта, а, следовательно, и ха-

рактер принимаемого решения о вложении инвестиций в этот проект. 

Исследование характерных особенностей, присущих экологической состав-

ляющей и отличающих ее от экономических затрат и результатов, позволило ус-

тановить следующее.    

Главное, коренное и принципиальное отличие экологических факторов 

(элементов природного капитала) от экономических ресурсов заключается в том, 

что с течением времени ценность «замороженных», то есть выведенных из произ-

водственного оборота элементов природного капитала – запасов чистой воды, ат-

мосферного воздуха, почвы, лесных насаждений – в отличие от «омертвленных», 

не находящихся в оперативном обороте финансовых ресурсов не снижается, а 

возрастает.  

Повышение ценности элементов активной части природного капитала с те-

чением времени («сегодня» стакан чистой воды и глоток свежего воздуха стоят 

дороже, чем «вчера», а «завтра» будут еще дороже, чем «сегодня») обуславлива-

ется не только возрастанием их дефицитности. Эта ценность возрастает и в силу 

того, что все элементы активной части природного капитала, становясь «сэконом-

ленными», т.е. не включенными в процесс производственной эксплуатации, будут 

продолжать приносить дополнительный «доход», оказывая весь спектр экологи-

ческих «услуг» в течение определенного периода времени. И чем дольше период 

времени, в течение которого названные элементы природного капитала находятся 

вне производственного применения, тем их ценность будет выше. И, наоборот, 

финансовые (денежные) средства, т.е. чисто экономические ресурсы, будучи «за-

мороженными» и не находясь в оперативном обороте, по известным причинам с 

течением времени теряют свою ценность.  

Следовательно, можно утверждать, что зависимость ценности экологиче-

ских составляющих от времени носит обратный характер в сравнении с зависимо-

стью экономических затрат и результатов от времени. 

Таким образом, охарактеризованные отличительные особенности, прису-

щие экологическим и экономическим ресурсам, обуславливают необходимость 

применения разных методических подходов к оценке их временной ценности при 

определении эколого-экономической эффективности инвестиционных проектов. 

При этом для оценки экономической составляющей предстоящих затрат и буду-

щих поступлений учет фактора времени осуществляется при помощи дисконти-

рования, а приведение экологических затрат (допущенных экологических ущер-

бов) и экологических результатов (предотвращенных ущербов) реализации инве-

стиционного проекта необходимо производить, используя процедуру наращения. 

Учет фактора времени при оценке приведенной суммы экологических за-

трат ( эл

п
З ) и результатов ( эл

п
Р ) от реализации инвестиционного проекта осуществ-

ляется на основе процедуры наращения:  

эл

t

tк

tн

t

эл

эл

п
ЗЗ *                                                             (4) 



 19 

и                                     
эл

t

tк

tн

t

эл

эл

п
РР * ,                                                          (5) 

где t

эл
З  и t

эл
Р  – экологические затраты (образовавшийся экологический ущерб) и 

экологические результаты (предотвращенный экологический ущерб)в t – м году 

реализации проекта, соответственно. 

Множитель эл

t
  в выражениях (4) и (5) называется коэффициентом нараще-

ния и определяется по выражению: 
tэл

пр

эл

t
r )1(  ,                                                              (6) 

где t – год реализации проекта, для которого определяется значение  эл

t
 ; 

эл

пр
r – норма наращения стоимостной оценки экологических затрат и результатов, 

принятая для конкретного проекта. 

Применение предложенного методического подхода к учету фактора вре-

мени для приведения стоимостного выражения экологической составляющей реа-

лизации инвестиционного проекта затруднено в силу нерешенности задачи по оп-

ределению и обоснованию нормы наращения (
эл

пр
r ). Хотя решение этой задачи на-

ходится вне рамок настоящего исследования, можно высказать предположение о 

применении в качестве базы для расчета указанной нормы наращения среднего-

довых темпов прироста стоимостной оценки различных возобновляемых природ-

ных ресурсов, определенных за достаточно длительный период времени.  

6. Разработаны алгоритм и конкретная методика оценки эколого-

экономической эффективности реализации эндоэкологических проектов по 

использованию промышленных отходов. Заключительной стадией формирова-

ния механизма оценки эколого-экономической эффективности инвестиционных 

проектов, направленных на использование отходов, является:  

– во-первых, разработка алгоритма и общей методологии определения сум-

мы интегральных эколого-экономических затрат, результатов и эффекта, обеспе-

чиваемых реализацией таких проектов; 

– во-вторых, создание методики расчета системы показателей, характери-

зующих указанную эффективность их реализации. 

На рис. 4 представлены разработанные на основе как общепризнанных, 

так и предложенных методических подходов и принципов алгоритм и общие мо-

дели определения интегральных значений суммы затрат, величины результата и 

размера эколого-экономического чистого текущего дохода, образующихся  вслед-

ствие реализации в t – м году инвестиционных проектов по использованию отхо-

дов и служащих базой для расчета системы показателей, оценивающих эффектив-

ность таких проектов. В указанную систему включены следующие показатели, 

характеризующие интегральную эколого-экономическую эффективность инве-

стиционного проекта, направленного на производственное применение отходов.  
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Рис. 4. Алгоритм и общая методология расчета эколого-экономических затрат, результатов и эффекта от  

реализации эндоэкологических инвестиционных проектов, направленных на использование отходов.

3 этап. Расчет коэф-

фициента дисконти-

рования чистого 

экономического 

дохода: 

tэн

пр

t

эн

r )1(

1





 

5 этап. Расчет экономической составляющей чистого дисконтиро-

ванного дохода, полученного в t-м году реализации проекта:  
t

эн

t

эн

t

эн
ЧДЧДД *  

6 этап. Расчет экологической составляющей чистого  приведенного дохо-

да, полученного в t-м году реализации проекта:  
t

эл

t

эл

t

эл
ЧДЧПД *  

7 этап. Расчет суммы интегрального эколого-

экономического чистого текущего дохода, полученного 

в t-м году реализации проекта:  
t

эл

t

эн

t

ээ
ЧПДЧДДЧТД   

2.1. Расчет суммы экологиче-

ских результатов (притоков), 

полученных в t-м году реали-

зации проекта: 

t

пх

t

пд

t

эл
УУP   

 

1.2. Расчет суммы экономических 

затрат (оттоков), необходимых 

для  реализации проекта в t-м 

году: 

t

вс

t

Тр

t

к

t

эн
ЗЗЗЗ 

 

2.2. Расчет суммы экологиче-

ских затрат (оттоков), полу-

ченных в t-м году реализации 

проекта: 

t

в

t

а

t

эл
УУЗ   

 

1.1. Расчет величины экономиче-

ских результатов (притоков), полу-

ченных в t-м году реализации про-

екта: 

t

к

t

Т

t

p

t

эн
ЗЗVP   

 

+ + 
– 

8 этап. Расчет системы показателей, характеризующих 

эколого-экономическую эффективность проекта  

– 

4 этап. Расчет ко-

эффициента на-

ращения чистого 

экологического 

дохода: 
tэл

пр

t

эл
r )1(   

+ + 
Условные обозначения: 

- t

p
V - объем реализации продукции, произве-

денной из отходов, в t-м году реализации проек-

та;  

- t

Т
З  - экономия текущих затрат, достигнутая 

в t-м году реализации проекта за счет сокраще-

ния транспортных расходов, затрат на содержа-

ние отходов в отвалах и выплат за загрязнение 

окружающей среды; 

- 
t

к
З  - экономия капитальных вложений на 

реконструкцию и строительство новых отходо-

хранилищ, образовавшаяся в t-м году реализа-

ции проекта; 

- t

к
З  - сумма капитальных затрат (инвести-

ций), необходимая в t-м году реализации проек-

та; 

- 
t

Тр
З  - сумма текущих (эксплуатационных) затрат на произ-

водство продукции из отходов в t-м году реализации проекта; 

- 
t

вс
З  - сумма текущих затрат, связанных с выплатами за возни-

кающие при переработке отходов дополнительные выбросы и 

сбросы в t-м году реализации проекта; 

- 
эн

пр
r  - норма дисконтирования экономических со-

ставляющих, принятая для конкретного проекта;  

- 
эл

пр
r - норма наращения стоимостного выражения 

экологических составляющих, принятая для кон-

кретного проекта; 

- t

пд
У  и t

пх
У  - стоимостное выражение предотвра-

щенного экологического ущерба, благодаря реали-

зации проекта в t-м году, достигнутого вследствие 

высвобождения от деградации земельных площадей 

при использовании отходов и в результате сокраще-

ния земельных площадей, подвергающихся воздей-

ствию химических веществ, содержащихся в отхо-

дах, соответственно; 

-  t

в

t

а
УиУ  - стоимостное выражение экологиче-

ского ущерба, образующегося в t-м году реализации 

проекта за счет дополнительных выбросов в атмо-

сферу и сбросов в водоемы, соответственно. 

1 этап. Расчет суммы чистого 

экономического дохода (потока), 

полученного в t-м году реализа-

ции проекта: 

t

эн

t

эн

t

эн
ЗРЧД   

2 этап. Расчет суммы  чистого эко-

логического дохода (потока), по-

лученного в t-м году реализации 

проекта: 

t

эл

t

эл

t

эл
ЗРЧД   

2
0
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1. Общая сумма эколого-экономического чистого текущего дохода, полу-

ченного за весь срок жизни проекта (
ээ

ЧТД ) и определяемого по выражению: 

 

tк

tн

t

эл

tк

tн

t

энээ
ЧПДЧДДЧТД , млн. руб.,                    (7) 

ээ
ЧТД , будучи, как и известный показатель чистого дисконтированного 

дохода (ЧДД), важнейшим абсолютным показателем, может выступать более на-

дежным критерием отбора среди некоторого количества альтернативных вариан-

тов инвестиционного проекта наиболее эффективного, поскольку оценивает не 

текущий экономический, а интегральный эколого-экономический полезный ре-

зультат (эффект) его реализации. В представленном виде выражение (7)  позволя-

ет оценить, какая из двух составляющих (экономическая или экологическая) явля-

ется приоритетной в достижении общей суммы 
ээ

ЧТД . Пропорционально доле 

каждой из составляющих (
tк

tн

t

эн
ЧДД  и 

tк

tн

t

эл
ЧПД ) в общей сумме 

ээ
ЧТД  могут 

формироваться источники инвестирования таких проектов (бюджетный или част-

ного бизнеса). 

2. Эколого-экономическая (интегральная) рентабельность проекта ( ээ

пр
R ), 

оценивающая уровень чистого текущего эколого-экономического дохода, полу-

ченного за весь срок жизни проекта на один рубль дисконтированных экономиче-

ских затрат: 




tк

tн

t

эк

ЭЭээ

пр

З

ЧТД
R  , руб./руб. (или %).                               (8)  

3. Индекс интегральной  доходности затрат ( ээ

д
R ), характеризующий ве-

личину интегрального (эколого-экономического) приведенного валового дохода, 

полученного на каждый рубль дисконтированных экономических затрат за весь 

срок жизни проекта: 



 


tк

tн

t

эк

tк

tн

t

эл

t

эл

tк

tн

t

эн

t

эн

ээ

д

З

РР

R

 **

, руб./руб.                   (9) 

4. Интегральный срок окупаемости инвестиций ээ
t

0
, оценивающий период 

(число лет), в течение которого вложенные в проект капитальные вложения будут 

возвращены, определяется из следующего соотношения: 

   

ээ ээ ээ
t

tн

t

tн

t

tн

t

эн

t

эн

t

эл

t

эл

t

эн

t

эн
ЗPP

0 0 0

0***  .                 (10) 

Из выражения (10) очевидно, что срок окупаемости ( ээ
t

0
) равен количеству 

лет, в течение которых сумма приведенных эколого-экономических результатов 

сравняется с суммой дисконтированных затрат на реализацию проекта. Следова-
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тельно, благодаря учету не только экономических, но и экологических результа-

тов реализации проекта срок окупаемости инвестиций в таком случае будет 

меньше, чем при его оценке по традиционной методике.  

5. Внутренняя норма доходности (внутренний коэффициент эффектив-

ности) инвестиций (rпор) представляет собой такую пороговую ставку  дисконти-

рования, выше которой «цена» заемного капитала (инвестиций) не должна быть, 

то есть rпр< rпор. Поскольку внутренняя норма доходности характеризует эффек-

тивность только экономического заемного капитала (инвестиций), то при оценке 

эколого-экономической эффективности инвестиционных проектов этот показа-

тель (rпор) определяется традиционным методом по выражению: 

  





tк

tн

tк

tн
t

пор

t

эн

t

пор

t

эн

r

З

r

P
0

)1()1(
.                                  (11) 

Наглядной иллюстрацией положительного влияния включения экологиче-

ских составляющих доходов и расходов реализации инвестиционных проектов по 

использованию отходов на основные показатели их эффективности может слу-

жить финансовый профиль двух условных проектов такого типа. 

На рис. 5 представлен финансовый профиль эндоэкологического инвести-

ционного проекта, реализация которого обеспечивает в течение всей жизни инве-

стиций (от tн до tк) образование не только чистого приведенного экологического 

дохода (ЧПДэл), но и чистого дисконтированного экономического дохода (ЧДДэн). 

Благодаря этому, во-первых, общая величина чистого текущего эколого-

экономического дохода (ЧТДээ) представляет собой сумму указанных двух со-

ставляющих (ЧТДээ= ЧПДэл+ ЧДДэн), которая больше каждой из них, поскольку 

ЧПДэл>0, и ЧДДэн>0, а во-вторых, интегральный срок окупаемости инвестиций 

(t
ээ

0) существенно меньше в сравнении со сроком возврата инвестиций, окупае-

мых только за счет экономических доходов (t
эн

0). 

 

 

ЧТДээ, ЧПДэл, ЧДДэн 

t0
эл 

Рис. 6. Финансовый профиль услов-

ного эндоэкологического инвестици-

онного проекта при условии: 

ЧПДэл>0 и ЧДДэн<0      

tн 

tк 

Ч
П

Д
эл
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ЧТДээ, ЧПДэл, ЧДДэн 
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ээ 
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Рис. 5. Финансовый профиль услов-

ного эндоэкологического инвестици-

онного проекта при условии: 

ЧДДэн>0 и ЧПДэл>0      

tк 

ЧДДэн Ч
П

Д
эл

 

Ч
Т

Д
ээ
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На рис. 6 представлен  финансовый профиль эндоэкологического инвести-

ционного проекта, реализация которого обеспечивает в течение всей жизни инве-

стиций (от tн до tк) образование отрицательного значения чистого дисконтирован-

ного экономического дохода (ЧДДэн<0). Такой проект, оцениваемый по традици-

онной методике, будет признан экономически неэффективным. Однако, посколь-

ку при оценке его эффективности по предлагаемой методике были учтены и эко-

логические последствия его реализации, что обеспечило получение чистого при-

веденного экологического дохода (ЧПДэл>0), то он при использовании интеграль-

ного эколого-экономического подхода должен быть признан эффективным со 

сроком окупаемости инвестиций, равным t
ээ

0. 

Таким образом, разработанный механизм обеспечивает получение более 

объективной и достоверной в сравнении с традиционными методами оценки инте-

гральной эколого-экономической эффективности инвестиционных проектов во-

обще и эндоэкологических проектов по использованию отходов, в частности. 

Заключение. 

В результате проведенного исследования были сделаны следующие выво-

ды. 

1. Изучение основных причин образования и накопления объемов отходов, 

а также объективных предпосылок их применения свидетельствует о том, что  в 

современных условиях развитию процесса использования техногенных образова-

ний альтернативы просто нет. 

2. Исследование причин, сдерживающих дальнейшее развитие процесса 

применения отходов, свидетельствует о том, что основными из них являются: во-

первых, отсутствие государственных источников целевого финансирования ука-

занного процесса, а во-вторых, низкий уровень экономической эффективности 

инвестиционных проектов по использованию отходов, оцениваемый по традици-

онной методике, не стимулирует частных инвесторов в направлении средств для 

их реализации.  

3. В результате исследования разработанных ранее методик и алгоритмов 

оценки эффективности инвестиций установлено, что все они нацелены на опреде-

ление исключительно экономической эффективности, поскольку экологические 

последствия реализации инвестиционных проектов не подлежат учету и количе-

ственной оценке. Вследствие этого получаемая в таком случае оценка эффектив-

ности проектов не является в полной мере достоверной и объективной.  

4. Анализ всего многообразия инвестиционных проектов позволил в соот-

ветствии с квалификационным признаком «характер воздействия на окружающую 

среду» дифференцировать их на:  

– экзоэкологические (природоэксплуатирующие, обуславливающие обра-

зование экологических ущербов) проекты; 

– эндоэкологические (природоохранные, обуславливающие предотвраще-

ние или ликвидацию экологических ущербов) проекты.  

5. Исходя из результатов исследования теоретических основ экологиче-

ской экономики, было установлено, что активная часть природного капитала, об-

ладающая в отличие от его пассивной части свойствами восстановления обра-
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зующегося в процессе его эксплуатации износа, признается паритетным фактором 

производства. Из это следует, что, во-первых, оценкой размера этого износа 

должно выступать стоимостное выражение образующегося экологического ущер-

ба, являющегося по своей экономической сути объективно необходимыми затра-

тами на производство, и, во вторых, целесообразно использовать интегральный 

подход, согласно которому при оценке эффективности инвестиционных проектов 

должны объединяться и экономические, и экологические последствия их реализа-

ции, благодаря чему может быть определена интегральная эколого-экономическая 

их эффективность.  

6. Изучение и анализ всего комплекса возникающих при реализации инве-

стиционных проектов экологических последствий позволили установить, что обу-

славливаемые экзоэкологическими проектами экологические ущербы увеличива-

ют сумму эколого-экономических затрат на их осуществление, а предотвращен-

ные вследствие реализации эндоэкологических проектов экологические ущербы 

увеличивают размер получаемых от их осуществления эколого-экономических 

результатов. 

7. Исследование особенностей, заключающихся в том, что с течением 

времени ценность экологических факторов, не включенных в производственный 

оборот, в отличие от финансовых ресурсов не снижается, а возрастает, позволило 

установить, что учет фактора времени при оценке экологический составляющей 

затрат и результатов, обуславливаемых реализацией инвестиционного проекта, 

должен осуществляться не путем дисконтирования, а на основе применения про-

цедуры наращения их стоимостной величины.  

8. На основе известных и предложенных методологических подходов и 

принципов разработана методика комплексной интегральной оценки эколого-

экономический эффективности инвестиционных проектов, направленных на ис-

пользование отходов, обеспечивающая повышение уровня объективности и дос-

товерности такой оценки, а также возможность выбора наиболее приоритетных 

направлений использования инвестиций и принятия более обоснованных реше-

ний.    
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