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Аннотация. При реализации проектов по промышленной переработке побочных про-
дуктов животноводства очень важно учитывать особенности технологического процесса 
переработки побочных продуктов животноводства в целях обеспечения безопасности 
выпускаемой продукции и всех этапов производственного процесса. Для этого необхо-
димо определить возможные риски, которые будут влиять на проекты по утилизации 
побочных продуктов животноводства, а также строго соблюдать законодательные тре-
бования в данной сфере деятельности.
Особое внимание при реализации проектов в сфере переработки побочных продуктов 
животноводства необходимо уделить адаптации технологических процессов к текущим 
мировым тенденциям и требованиям отраслей агропромышленного комплекса.
Основная задача при реализации проектов по переработке побочной продукции жи-
вотноводства будет заключаться в стимулировании инвесторов при реализации данных 
проектов, возможности снижения рисков, а также получения ими полного экономиче-
ского обоснования при осуществлении капитальных вложений в проекты данного типа. 
В статье предложена методика расчета экономической эффективности инвестиционных 
проектов по переработке побочных продуктов животноводства, включающая в себя учет 
рисков на основе кумулятивного вычисления дисконтной ставки. В частности, пред-
ложено учитывать экологические, научно-исследовательские, нормативно-правовые 
и экономические риски. Использование данной методики при реализации проектов по 
утилизации побочных продуктов животноводства позволит не только объективно оце-
нить экономическую и экологическую эффективность проектов, но и мотивировать ин-
весторов к реализации проектов подобного вида.

Ключевые слова: агропромышленный комплекс, крупный рогатый скот, утилизация 
отходов, инвестиции, прибыль, эколого-экономические риски

Для цитирования: Савон Д.Ю., Дубинец В.С., Колотырин К.П. Особенности экономи-
ческой оценки инвестиционных проектов по промышленной переработке побочных 
продуктов животноводства. Экономика промышленности. 2024;17(3):291–299. https://doi.
org/10.17073/2072-1633-2024-3-1324

Peculiar features of economic evaluation of investment projects 
on industrial processing of animal by-products 

D.Yu. Savon1 , V.S. Dubinets2, K.P. Kolotyrin2

1 National University of Science and Technology “MISIS”, 4-1 Leninskiy Ave., Moscow 119049, Russian Federation
2 Saratov State Vavilov Agrarian University, 4-3 Petr Stolypin Ave., Saratov 410012, Russian Federation

 di199@yandex.ru

Abstract. During the implementation of the projects on industrial processing of animal by-
products it extremely important to take into account the peculiar features of the technological 
process of processing animal by-products to ensure the safety of manufactured products and 

НАЦИОНАЛЬНАЯ ИНДУСТРИАЛЬНАЯ ЭКОНОМИКА NATIONAL INDUSTRIAL ECONOMICS



Экономика промышленности. 2024;17(3):291–299
Савон Д.Ю. и др. Особенности экономической оценки инвестиционных проектов по промышленной переработке...

292

all stages of the production process. In order to do this it is necessary to identify the potential 
risks which will influence the projects on utilization of animal by-products and to strictly 
follow the legal requirements in this field.
While implementing the projects in processing animal by-products special attention should 
be paid to adaptation of technological process to the current world trends and requirements of 
the industries of the agricultural complex.
The main task in the implementation of the projects on industrial processing of animal by-
products is to encourage investors while implementing the projects, the opportunities to 
decrease the risks, and to receive a full economic justification for making capital investments 
in projects of this type.
The authors suggest a method of calculation of economic effectiveness of investment projects 
on industrial processing of animal by-products which includes taking into account the risks 
on the basis of cumulative calculation of the discount rate. In particular, it is proposed to 
consider environmental, scientific research, regulatory and economic risks. Application of this 
method in the implementation of the projects on industrial processing of animal by-products 
will allow both providing objective evaluation of economic and environmental effectiveness of 
the projects and encouraging investors to participate in the projects of this type.

Keywords: agricultural complex, cattle, utilization of waste, investment, revenue, 
environmental and economic risks
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摘要：在实施畜牧业副产品工业加工项目时，考虑畜牧业副产品加工工艺流程的特殊性非常重
要，以确保产品和生产过程各阶段的安全。为此，有必要确定可能影响畜牧业副产品加工项目
的风险，并严格遵守该活动领域的法律要求。
在实施畜牧业副产品加工领域的项目时，应特别注意使工艺流程适应当前的全球趋势和农工联
合体的要求。
实施畜牧业副产品加工项目的主要任务是激励投资者实施这些项目，降低风险的可能性，以及
在对此类项目进行投资时获得充分的经济理由。
文章提出了一种计算畜牧业副产品加工投资项目经济效益的方法，其中包括在累积法计算折现
率的基础上进行风险核算。特别是，建议将环境、科研、监管和经济风险考虑在内。在实施畜
牧业副产品加工项目时使用这种方法，不仅可以客观评估项目的经济和环境效益，还可以激励
投资者实施此类项目。

关键词：农工联合体；大家畜；废物利用；投资；利润；环境和经济风险

Введение
На данный момент в России агропромыш-

ленный комплекс развивается ускоренными тем-
пами, а различные отрасли сельского хозяйства 
становятся все более привлекательными для ин-
весторов. Несмотря на отрицательные тенденции, 
такие как повышение себестоимости, рентабель-
ность сельскохозяйственного сектора, согласно 
отчетам аналитиков, остается достаточно высо-
кой. С 2018 по 2022 г. средняя рентабельность вы-

росла с 7,8 до 14 %. Сельскохозяйственные ком-
пании демонстрируют рентабельность на уровне 
13   %, производители продуктов питания – 8 %1. 
Особый интерес у инвесторов вызывает отрасль 
животноводства, которая является стратегической 
отраслью экономики Российской Федерации. 

1 В 2023 году рентабельность агросектора сни-
зилась до 18%. Агроинвестор. Режим доступа: https://
www.agroinvestor.ru/markets/news/42077-v-2023-godu-
rentabelnost-agrosektora-snizilas-do-18/
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Следует отметить, что рентабельность жи-
вотноводства в 2023 г. составила порядка 17 % 
благодаря снижению цены на корма, использо-
ванию импортозамещающих технологий и госу-
дарственной поддержки2.

Особенностью современного сельского хо-
зяйства является то, что его развитие, как пра-
вило, основано на экстенсивном типе развития, 
предусматривающем существенное использо-
вание природных ресурсов и высоком уровне 
загрязнения побочными продуктами животно-
водства [1]. В этой связи существует серьезная 
необходимость перехода к устойчивому эколо-
го-экономическому развитию отраслей агропро-
мышленного комплекса, предполагающему ба-
ланс как экологических интересов общества, так 
и экономического развития всех сельхозтоваро-
производителей [2]. 

Экологические интересы всех отраслей эко-
номики рассматривались 25 сентября 2015 г., 
когда страны – участницы организации объеди-
ненных наций приняли «Повестку дня в области 
устойчивого развития до 2030 года», были уста-
новлены 17 основополагающих целей, которые 
необходимо достигнуть в ближайшее время. Не-
которые из представленных целей являются наи-
более значимыми в сельском хозяйстве, включая 
минимизацию деградирующих почвенных про-
цессов, ускорение процессов по борьбе с клима-
тическими изменениями, а также обеспечение 
доступности к более дешевым энергетическим 
и сырьевым ресурсам [3]. 

Обращает на себя внимание тот факт, что 
в наиболее развитых странах экологический ущерб 
от загрязнения находится в пределах 2–7 % вало-
вого национального продукта (ВНП), а издержки 
на ликвидацию потенциального экологического 
ущерба составляют от 4 до 6 % внутреннего валово-
го продукта (ВВП). В Российской Федерации ущерб 
от загрязнения окружающей среды различны-
ми отходами и выбросами находится в  пределах  
15–17  % ВНП, однако издержки на ликвидацию 
экологического ущерба – не выше 1 % ВНП3,4.

2 Рентабельность сельхозпроизводства РФ в 2023 году 
составила 19%. Минсельхоз. Растениеводство, Живот-
новодство, Сельхозтехника, Господдержка и кредитова-
ние. 15 апреля 2024. Режим доступа: https://specagro.ru/
news/202404/rentabelnost-selkhozproizvodstva-rf-v-2023-
godu-sostavila-19-minselkhoz

3 Доклад о человеческом развитии в Российской Фе-
дерации за 2017 год. Под ред. С.Н. Бобылева и Л.М. Григо-
рьева. М.: Аналитический центр при Правительстве Рос-
сийской Федерации. 2017. 292 с. Режим доступа: https://
ac.gov.ru/files/publication/a/15600.pdf 

4 Основные положения стратегии устойчивого разви-
тия России. Под ред. А.М. Шелехова. М.;2002. 161 с. Режим 
доступа: http://www-sbras.nsc.ru/win/sbras/bef/strat.html 

В качестве примера высокого уровня небла-
гоприятного экологического воздействия побоч-
ной продукции животноводства можно привести 
эколого-экономический ущерб от загрязнения 
побочными продуктами животноводства в Рос-
сии, составивший в 2022 г. 3257,4 млн руб., в то 
время как ущерб от побочных продуктов живот-
новодства оценивался в 436 557 руб. [4].

При разведении крупного рогатого скота 
образуется значительное количество побочных 
продуктов животноводства в виде навоза. Так, на 
данный момент в агропромышленном комплек-
се РФ количество голов крупного рогатого скота 
приближается к 20 млн голов, поголовье сви-
ней – более 18 млн, овец – 21 млн, на долю пти-
цы приходится около 450 млн5. Тем не менее не 
более 30 % объема создаваемого побочного про-
дукта перерабатывается на органическое удобре-
ние, а оставшаяся доля попадает в окружающую 
среду, оказывая негативное экологическое воз-
действие [5]. По различным данным, не менее 
2 млн га земли занято под захоронение продук-
тами побочной деятельности животноводства, 
что создает серьезные экологические проблемы 
и существенно подрывает санитарно-эпидемио-
логическое благополучие населения. В то же вре-
мя отходы побочной деятельности животновод-
ства могут стать источником ценного сырья для 
производства органических удобрений и ресур-
сом для тепловой и электрической энергии [6].

На основе различных статистических источ-
ников можно констатировать, что на предпри-
ятиях по разведению крупного рогатого ско-
та в  Российской Федерации образуется около 
45  млн т побочных продуктов животноводства 
в виде навоза и различных примесей с ним, что 
составляет около 78 % от общей массы навоза от 
всех источников6. Побочные продукты животно-
водства можно отнести к IV классу опасности, так 
как они имеют негативное воздействие на окру-
жающую среду, а на ее восстановление требуется 
более 3 лет. Поэтому необходимо правильно ути-
лизировать побочные продукты животноводства 
с помощью специальных установок с максималь-
ной глубиной переработки7. Следует отметить, 

5 Сельхозорганизации РФ в 2023 году увеличили про-
изводство скота и птицы на 3,1%. 26 января 2024. Режим 
доступа: https://www.interfax.ru/business/942106 

6 Объем образования навоза в РФ достиг 45 млн т. 
ФГБУ «Центр Агроаналитики».23 декабря 2022. Режим до-
ступа: https://specagro.ru/news/202212/obem-obrazovaniya-
navoza-v-mrf-dostig-45-mmln-mt 

7 Животноводство: его масштабы и возможное воз-
действие на здоровье человека. 28 марта 2011. Режим 
доступа: https://iloencyclopaedia.org/ru/component/k2/
item/810-livestock-rearing-its-extent-and-health-effects 
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что масштаб загрязнения можно увидеть по пло-
щадям загрязнения, в частности площадь полей, 
которые загрязнены побочными продуктами жи-
вотноводства, составляет 2,4 млн га, причем 20 % 
из них классифицируется как сильно загрязнен-
ные, 54 % относятся к умеренно загрязненным, 
а 26 % – слабозагрязненным8.

Эколого-экономическая эффективность реализации 
проектов по утилизации побочных продуктов 

животноводства
Современные инновационные технологии, 

которые используются при утилизации навоза, 
позволяют эффективно отделять твердые и пи-
тательные вещества от жидкой массы. Ключевой 
технологической особенностью современных 
инновационных подходов по отделению твер-
дых частиц является их способность отделять 
даже очень мелкие частицы [7]. Например, при 
обработке навоза с помощью инновационной 
ультрафильтрационной технологической линии 
возможен выход продукции, содержащей 96 % 
фосфора и 88 % органического азота, в то время 
как разбавленный поток не содержал взвешен-
ных частиц: в него входили только растворенные 
компоненты, включая аммиак, азот и калий [8].

В целях эффективного обращения побочных 
продуктов животноводства 14 июля 2022 г. был 
принят соответствующий закон № 248-ФЗ «О по-
бочных продуктах животноводства и о внесении 
изменений в отдельные законодательные акты 
Российской Федерации». Данный законодатель-
ный акт призван повысить эффективность об-
ращения побочных продуктов животноводства, 
в частности использование навоза крупных ро-

8 Убой животных на мясокомбинатах, мясохладобой-
нях, побочные продукты животноводства. Информацион-
но-технический справочник по наилучшим доступным 
технологиям ИТС 43-2017. Режим доступа: https://journal.
ecostandard.ru/upload/iblock/495/y6dpf52tztg4obzbzu1stme
olaxvu2c4/Uboy-zhivotnykh-na-myasokombinatakh.pdf

гатых животных в сельскохозяйственном произ-
водстве, что в конечном итоге увеличит плодоро-
дие земель сельскохозяйственного назначения9.

По мнению авторов, из 300 млн т навоза мож-
но получить до 60 млн т в год гранулированных 
удобрений, что позволит обеспечить удобрения-
ми значительные площади пахотных земель в РФ. 
Особое внимание следует обратить на возмож-
ность экспорта данного вида удобрений, так как 
цена органических удобрений может достигать 
14 тыс. руб./т, а по оценкам продовольственной 
и сельскохозяйственной организации ООН рост 
рынка органических удобрений составит не менее 
5–10 % ежегодно. В этой связи можно отметить, 
что данный вид деятельности является развиваю-
щимся и привлекательным для инвесторов10.

В настоящее время существует ряд техноло-
гий, которые используются для безопасной ути-
лизации побочных продуктов животноводства 
(рис. 1).

Как показано на рис. 1, к основным способам 
промышленной переработки навоза крупного 
рогатого скота (КРС) относятся следующие:

– компостирование, представляющее собой 
способ, при котором навоз смешивается с други-
ми органическими материалами и подвергается 
процессу компостирования, в результате чего по-
лучается качественный удобрительный компост;

– использование биогазовых установок, в ко-
торых навоз подвергается биологическому раз-
ложению с последующим сбором и переработкой 
биогаза для его использования в качестве источ-
ника энергии;

9 Федеральный закон от 14 июля 2022 г. № 248-ФЗ 
«О  побочных продуктах животноводства и о внесении 
изменений в отдельные законодательные акты Россий-
ской Федерации». Режим доступа: https://www.garant.ru/
products/ipo/prime/doc/404891791/

10 Навоз как удобрение. Сельскохозяйственные 
вести. 2022(1). Режим доступа: https://agri-news.ru/
zhurnal/2022/1-2022/navoz-kak-udobrenie 

Виды промышленной переработки побочных продуктов животноводства 
(навоза)

Компостирование Производство
биогаза

Выработка тепла
и электроэнергии

Ферментирование Гранулирование
и высушивание

Рис. 1. Основные виды промышленной переработки побочных продуктов животноводства
Fig. 1. Main types of industrial processing of livestock by-products
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– технология на основе сжигания, при кото-
рой навоз подвергается воздействию высоких 
температур в специальных установках для про-
изводства тепла и энергии;

– технология ферментации, которая предпо-
лагает использование специальных микроорга-
низмов для производства биодизеля или других 
биопродуктов;

– использование сушки и гранулирования, 
при которых навоз сушится и гранулируется для 
получения удобрений или топливных пеллет.

Каждый из этих способов имеет свои преи-
мущества и может быть применен в зависимости 
от мощностей и целей переработки навоза КРС.

Для эффективного внедрения вышеупомяну-
тых технологий при переработке навоза необхо-
димо установить систему экономических стиму-
лов, которые позволят инвесторам снизить риски 
и получить желаемую норму отдачи на вложен-
ный капитал [9].

Это также поможет улучшить качество про-
дукции и повысить конкурентоспособность сель-
скохозяйственных предприятий. Модернизация 
сельскохозяйственной отрасли может быть до-
стигнута за счет внедрения инновационных тех-
нологий, цифровизации процессов, обновления 
оборудования и инфраструктуры, а также повы-
шения квалификации персонала.

Важно также обратить внимание на разви-
тие устойчивого сельского хозяйства, которое 
строится на принципах экологической устойчи-
вости, социальной ответственности и экономи-
ческой эффективности. Это позволит не только 
уменьшить негативное воздействие на окружаю-
щую среду, но и обеспечить стабильную прибыль 
и устойчивость развития аграрной отрасли в дол-
госрочной перспективе. 

Таким образом, оптимизация производ-
ственных процессов и внедрение современных 
технологий в сельском хозяйстве необходимы 
для повышения эффективности отрасли, улуч-
шения качества продукции, уменьшения не-
гативного воздействия на окружающую среду 
и  обеспечения устойчивого развития сельского 
хозяйства в целом. Для снижения эколого-эко-
номических рисков при реализации инвестици-
онных проектов по утилизации отходов побоч-
ной деятельности животноводства необходимо 
провести ряд мероприятий: оценить негативные 
экологические последствия использования наво-
за на окружающую среду; проанализировать воз-
можные экономические потери от загрязнения 
окружающей среды побочными продуктами жи-
вотноводства; обосновать эколого-экономиче-
скую эффективность проектов с использованием 

современных технологий переработки; оценить 
несколько альтернативных проектов, с разными 
методами утилизации побочных продуктов жи-
вотноводства по разведению крупного КРС на ос-
нове усовершенствованных методик.

В процессе осуществления проектов по пе-
реработке отходов животноводства могут про-
явиться определенные риски, в том числе: 
технологические риски, связанные с выбором 
низкоэффективных технологических решений, 
которые могут привести к сбоям в процессе пе-
реработки или даже к критическим инциден-
там; экологические риски, связанные с игнори-
рованием экологических стандартов, которые 
могут вызвать непредсказуемые экологические 
последствия, повлекшие за собой штрафные 
санкции и правовые претензии со стороны на-
селения и органов власти; риски отсутствия фи-
нансового обеспечения, которые могут быть вы-
званы как недостатком финансирования из-за 
больших капиталовложений, так и отклонением 
фактического финансирования в отличии от за-
планированного; изменения в законодательстве 
могут повлиять на условия ведения бизнеса, что 
может потребовать дополнительных затрат или 
изменения бизнес-модели; регуляторные ри-
ски, связанные с возникновением опасностей от 
различных изменений в законодательстве, что 
может повлиять на реализацию проектов по пе-
реработке побочных продуктов животноводства; 
риски, связанные с отсутствием ритмичности 
доставки сырьевых ресурсов, которые могут быть 
вызваны проблемами с образованием побочных 
продуктов животноводства, несоблюдением пра-
вил транспортировки отходов и т.д.; рыночные 
риски, которые реагируют на изменение спроса 
и  цен на продукты, созданные из отходов, что 
может оказать существенное влияние на эконо-
мическую эффективность проекта.

В целях уменьшения рисков при реализации 
проектов по утилизации побочных продуктов 
животноводства необходимо осуществлять все-
стороннее планирование, включая оценку воз-
действия на окружающую среду, производить 
финансовое обоснование с учетом отклонения 
возможных бюджетов проекта. Особое внима-
ние при планировании проектов подобного вида 
необходимо уделять современной норматив-
но-правовой базе и учитывать возможности ее 
изменения.

В целях привлечения инвесторов к сфере 
утилизации навоза КРС необходимо иметь обо-
снование экономической эффективности инве-
стиционных проектов в этой сфере, которое бы 
учитывало различные риски.
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В этой связи представляется целесообраз-
ным использование нормы дисконта на основе 
метода кумулятивного построения. Интеграль-
ный показатель чистого дисконтированного до-
хода ЧДДппж может быть рассчитан по формуле

ппж
0

1( ) ,

1
=

= − ⋅
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где Et –доходы, получаемые на шаге t; Ct – из-
держки на t-м шаге; Т – горизонт планирования; 
RFA – безрисковая ставка; Еj – премия для каждо-
го риска в отдельности; g = [1; N] – риски, возни-
кающие при переработке побочных продуктов 
животноводства (ППЖ).

При учете рисковой премии в коэффициен-
те дисконтирования необходимо учитывать раз-
личные риски, которые имеют значительное воз-
действие на проект.

В настоящее время существует большое ко-
личество методик учета рисков при реализации 
инвестиционных проектов. При реализации про-
ектов по переработке побочных продуктов живот-
новодства целесообразно использовать метод ку-
мулятивного построения, так как он максимально 
учитывает риски проектов подобного вида.

В данном случае при реализации проектов 
по переработке побочной продукции животно-
водства имеет смысл применить нормы дискон-
та, полученные на основе метода кумулятивного 
построения [10].

При реализации инвестиционных проектов 
по глубокой переработке побочных продуктов 
животноводства формула кумулятивного постро-
ения нормы дисконта будет выглядеть следую-
щим образом:

бр
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,
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(2)

где Епж – норма дисконта, учитываемая при пе-
реработке побочных продуктов животноводства; 
Сбр – безрисковая ставка; Еn – премия за отдель-
ный риск; N – вид риска.

Для определения премии за риски можно 
воспользоваться показателями, представленны-
ми в табл. 1. Данные показатели премии за риск 
представлены для инвестиционных проектов по 
утилизации навоза КРС.

В качестве одного из способов утилизации 
побочных продуктов животноводства рассмо-
трим использование установки по производству 
биогумуса с возможным выводом попутного газа 
(рис. 2).

Как следует из рис. 2, побочные продукты 
животноводства, образующиеся на фермах, мо-
гут быть эффективно утилизированы в целях по-
лучения ценных минеральных удобрений. Сле-
дует отметить, что в данном случае решаются 
и экологические проблемы, так как существенно 
сокращается количество навоза, попадающего 
в водную среду и почву. Полученное удобрение 
или биогумус можно эффективно использовать 
как при выращивании культур в отрытом, так 

Таблица 1 / Table 1
Показатели премии за риск при реализации проектов по переработке побочных продуктов 

животноводства
Risk premium indicators for the implementation of projects for processing livestock by-products

Тип риска
Премия за риск

0 % 1 % 2 %
Риски изменения нор-
мативно-правовой 
базы

Нормативная база не ме-
няется

Возможно незначительное 
изменение нормативно-пра-
вовой базы, не влияющей на 
реализацию проекта

Высокая вероятность измене-
ния законодательства в сфере 
обращения с побочными про-
дуктами животноводства

Риски финансирова-
ния проекта

Средства из собственных 
источников инвестора

Возможно привлечение за-
емных средств

Использование исключитель-
но заемных средств

Сбытовые риски Высокий, гарантирован-
ный спрос на продукцию

Спрос на продукцию зависит 
от рыночной конъюнктуры

Сбыт продукции может быть 
обеспечен исключительно за 
счет государственного заказа

Научно-исследователь-
ские риски

Использование отече-
ственных разработок при 
реализации проектов

Доля зарубежных разработок 
незначительна

Большинство научных разра-
боток зарубежные

Риски отклонения от 
бюджета проекта

Отклонения от бюджета 
проекта в пределах 5 %

Отклонения от бюджета  
проекта 5–10 %

Отклонения от бюджета  
проекта выше 10 %

Экологические риски Загрязнения ниже прием-
лемого уровня

Загрязнения в диапазоне от 
нижнего до приемлемого

Катастрофический уровень 
загрязнения
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и  закрытом грунте. Еще одной особенностью 
биогумуса является возможность его использо-
вания для рекультивации загрязненных земель 
различными видами отходов. Также в рамках пе-
реработки побочных продуктов животноводства 
возможно получение тепловой энергии за счет 
использования биогазовой установки, что позво-
ляет использовать газ-метан для различных про-
изводственных и бытовых нужд.

Следует отметить, что экономическая эффек-
тивность установки по обезвреживанию побочных 
продуктов животноводства может достигаться за 
счет снижения штрафов за экологические право-
нарушения, а также при реализации продукции, 
полученной на основе реализации навоза.

Технологической особенностью установки 
по переработке побочных продуктов животно-
водства является тот факт, что экономическая 
эффективность ее использования может быть до-
стигнута только при условии разведения КРС от 
100 голов и более.

Для расчета экономической эффективности 
проекта по производству биогумуса возьмем 
ферму с общей численностью КРС 1000 голов. 
С  учетом образования навоза от одной головы 
в 55 кг в год и выходом биогумуса в 60 % от общей 
массы сырья, а также средней ценой реализации 
навоза 60 руб. за кг получим годовой доход в раз-
мере 1980 тыс. руб. Расходы на установки будут 
связаны с амортизацией оборудования и  упа-
ковочной тарой, что в среднем составит за год 
750 тыс. руб.

Норму дисконта по данному проекту, соглас-
но предложенной методики расчета, определим 
в 17 %, с учетом безрисковой ставки – 12 % и сум-
марного показателя премии за риск – 5 %. Гори-
зонт расчета примем в пределах 7 лет.

Промежуточные показатели расчета эко-
лого-экономической эффективности использо-
вания установки по производству биогумуса из 
побочных продуктов животноводства представ-
лены в табл. 2.

Предприятие по разведению 
крупного рогатого скота

Побочные продукты
животноводства

Загрязнение
окружающей среды

Установка по производству 
биогумуса

Полевой
севооборот

Выращивание
в закрытом грунте

Сортировка, 
упаковка, 
доставка 

удобрений
Органические удобрения

Рис. 2. Организационно-технологическая схема переработки побочных продуктов животноводства
Fig. 2. Organizational and technological scheme for processing livestock by-products

Таблица 2 / Table 2
Данные для расчета коммерческого проекта по утилизации навоза с получением биогумуса, тыс. руб.

Data for calculating a commercial project for manure utilization with the production of vermicompost, thousand rubles

Период
Капитальные 

затраты, 
К 

Доходы 
проекта, 

Эt

Расходы 
проекта, 

Зt

Чистый поток 
платежей,  
Cash Flow

Дисконтированные 
платежи 

0 –3200 –3200

1 1980 750 1230 1051,28

2 1980 750 1230 898,53

3 1980 750 1230 767,98

4 1980 750 1230 656,39

5 1980 750 1230 561,02

6 1980 750 1230 479,50

7 1980 750 1230 409,83

Итого –3200 13 860 8450 5410 1624,53
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Следует отметить, что в расчетах денеж-
ные потоки год от года остаются неизменными 
в связи с тем, что производственные мощности 
на протяжении горизонта расчета не меняются, 
а  возможные инфляционные колебания учтены 
в норме дисконта.

При реализации проектов по утилизации 
побочной продукции животноводства особое 
внимание инвесторов вызывают вопросы до-
ходности и окупаемости вложений. В этой связи, 
считаем целесообразным при оценке экономиче-
ской эффективности данных проектов обратить 
внимание на такой показатель, как динамиче-
ский срок окупаемости, позволяющий учитывать 
дисконтирующие потоки денежных средств, что 
в конечном итоге даст возможность получить 
более объективный показатель окупаемости для 
потенциальных инвесторов. 

Данные для расчета показателя дисконтиро-
ванного срока окупаемости приведены в табл. 3.

Результаты оценки экономической эф-
фективности по вышеприведенным критери-
ям и  цифровым показателям представлены 
в табл. 4.

Заключение
Современные технологии в сфере перера-

ботки побочных продуктов животноводства 
являются не только экологически безопасны-
ми, но и могут приносить прибыль инвесторам, 
что подтверждают расчеты экономической 
эффективности, представленные в табл. 4. Как 
показало проведенное исследование, при ре-
ализации проектов по утилизации побочных 
продуктов животноводства необходимо обра-
тить внимание на риски проектов и объемы 
переработки навоза так как это будет оказы-
вать существенное влияние на эколого-эконо-
мическую эффективность инвестиционного 
проекта.

Таблица 3 / Table 3
Показатели для расчета дисконтированного срока окупаемости, тыс. руб.

Indicators for calculating the discounted payback period (DPP), thousand rubles

Период времени 
(год)

Денежные 
поступления Дисконт-прибыль Дисконтированный 

денежный поток
Потоки денежных 

платежей
0 3200 1 3200 3200

1 1230 0,85 1051,28 2148,72

2 1230 0,73 898,53 1250,19

3 1230 0,62 767,98 482,21

4 1230 0,53 656,39 –174,18

Таблица 4 / Table 4
Экономическая эффективность проекта по утилизации побочных продуктов животноводства

Economic efficiency of the project for the utilization of livestock by-products

Критерии оценки Результаты расчета
Рентабельность инвестиций 38,4 %

Срок окупаемости 2,6 лет

Чистый дисконтированный доход 1624,53 тыс. руб.

Индекс доходности 1,5

Внутренняя норма доходности 33 %

Дисконтированный срок окупаемости 3,73 лет
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