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В статье рассмотрена сущность экономической категории «земельно-имущественный комплекс» в отноше-
нии хозяйствующего субъекта – предприятия, проведен анализ теоретических подходов к его управлению, а 
также показана апробация методик стратегического управления на сельскохозяйственном предприятии. 
Выявлены различия между имущественным и земельно-имущественным комплексами, представлена клас-
сификация земельно-имущественных комплексов для целей управления. Используя методику PEST-анализа, 
автор дает оценку степени влияния макросреды на управление земельно-имущественным комплексом сель-
скохозяйственного предприятия. Разработана прогнозная экономико-математическая модель чистой приве-
денной стоимости элемента земельно-имущественного комплекса, адаптированная под специфику деятель-
ности сельскохозяйственного предприятия. Понимание сущности понятия «земельно-имущественный ком-
плекс», его характерных особенностей и составляющих, а также правильное использование инструментов 
стратегического управления позволят решить существующие проблемные вопросы данной сферы в учете и 
управлении. В процессе исследования применялись общенаучные методы и принципы познания: анализа, 
синтеза, системности, сравнения, экономико-математического моделирования. 
Ключевые слова: имущественный комплекс, классификация, диагностика макросреды, стратегическое управ-
ление, сельскохозяйственное предприятие. 
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The article studies the essence of the economic category ‘land-property complex’ in respect to a business entity – 
enterprise, analyzes theoretical approaches to its management and shows approbation of methodology of strategic 
management at the agricultural enterprise. Differences between property and land-property complexes were 
identified and classification of land-property complexes was provided for management. By using PEST-analysis the 
author estimates the degree of macro-environment impact on management of land-property complex at the 
agricultural enterprise. The author developed the forecast economic-mathematic model of net present value cost of 
the land-property complex element, which was adjusted for specificity of agricultural enterprise work. 
Understanding of the essence of the notion ‘land-property complex’, its characteristic features and elements and 
adequate application of tools of strategic management allow us to resolve problems in this field in accounting and 
governance. In this research the author used such academic methods and cognition principles as analysis, synthesis, 
systemacity, comparison, economic and mathematic modeling. 
Keywords: property complex, classification, macro-environment diagnostics, strategic management, agricultural 
enterprise.  

 
 
Введение 

ктуальность исследования заклю-
чается в новизне экономической 
категории «земельно-имуществен-

ный комплекс», отсутствии ее закрепления 
в нормативно-правовых актах Российской 

Федерации, наличии некоторых теорети-
ко-практических расхождений в понима-
нии экономической сущности. Исследова-
ние земельно-имущественного комплекса в 
рамках наиболее приоритетного направ-
ления развития экономики России – сель-
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ского хозяйства повышает значимость и 
актуальность исследования. Формирова-
ние целостной системы плановой и кон-
трольной деятельности через систему 
стратегического управления земельно-
имущественным комплексом позволит 
стабилизировать финансовое состояние и 
максимизировать эффективность сельско-
хозяйственных предприятий, что повысит 
темпы развития аграрной отрасли [4; 9]. 

 Важность понимания сущности зе-
мельно-имущественных комплексов, по-
пытки решения теоретико-практических 
спорных вопросов по данной проблемати-
ке нашли свое обоснование в трудах из-
вестных ученых, среди которых следует 
отметить труды А. Б. Берендеевой,  
И. И. Ледяйкиной, И. Н. Пустоваловой [1], 
Н. В. Мазуровой, Ю. М. Рогатнева [5],  
О. П. Колпаковой, В. В. Когояковой [4],  
Ю. М. Рогатнева, Л. В. Гарафутдиновой 
[12] и др. Однако несмотря на новую по-
становку проблемы и наличие публикаций 
в рамках данного направления, следует 
отметить, что в основном ученые рассмат-
ривают земельно-имущественный ком-
плекс с позиции регионального или госу-
дарственного управления.  Публикации и 
исследования в отношении управления 
земельно-имущественным комплексом 
коммерческих предприятий и организа-
ций как целостного имущественного ком-
плекса остаются неисследованными. Этим 
и обусловлена постановка целей и задач 
исследования. 

 
Сущность земельно-имущественного 
комплекса 
Материалы исследования и дискуссии о 

применяемой терминологии требуют 
определения категории «земельно-иму-
щественный комплекс». Очевидно, что 
данное понятие включает два базовых эле-
мента – «земля» и «имущество», которые 
объединяет понятие «комплекс». 

 Как утверждено в Земельном кодексе, 
под землей как базовым элементом зе-
мельно-имущественного комплекса пони-
маются земельные участки различного 

назначения (сельскохозяйственного, про-
мышленного, населенного и др.), а также 
территориальные зоны. 

Понятие «имущество» по своему содер-
жанию многогранно, оно охватывает сово-
купность активов, которые дают субъекту 
хозяйствования возможность осуществлять 
определенную хозяйственную деятель-
ность.  

В состав как элементов земельно-
имущественного комплекса, так и имуще-
ства входят объекты недвижимости. Такие 
составляющие являются улучшением зе-
мельного участка, на котором они распо-
ложены [1]. К объектам недвижимости в 
первую очередь следует относить здания и 
сооружения, которые, как и земельные 
участки, имеют соответствующее назначе-
ние, выступая жилыми (нежилыми), про-
изводственными или же сельскохозяй-
ственными помещениями. В составе не-
движимого имущества, которое также под-
лежит совокупному учету и оценке как 
неотъемлемая часть земельно-имуществен-
ного комплекса, могут находиться объекты 
незавершенного строительства [8; 11]. 

Более детальная классификация эле-
ментов земельно-имущественного ком-
плекса для целей управления представле-
на на рис. 1.  

Промышленные объекты недвижимости 
подразделяются на производственные, 
энергетические и вспомогательные. Сель-
скохозяйственные элементы недвижимого 
имущества классифицируют на животно-
водческие, птицеводческие, растениевод-
ческие, культивационные и др.  

Термин «комплекс» происходит от ла-
тинского слова complex – связь, сочетание, 
сочетание предметов или явлений, кото-
рые составляют единое целое. Следова-
тельно, земельно-имущественный комплекс 
представляет собой сложный конгломерат 
имущественных и неимущественных эле-
ментов, объединенных общей территори-
ей (земельным участком) в целях удовле-
творения производственных и непроиз-
водственных потребностей и развития 
территорий. Он включает все виды иму-



Вестник РЭУ им. Г. В. Плеханова ● 2022 ● Том 19 ● № 3 (123) 

184 
 

щества, предназначенного для его дея-
тельности: земельные участки, здания и 
сооружения, машины и оборудование, сы-

рье, продукцию, нематериальные активы, 
имущественные обязательства и др. 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 

Рис. 1. Классификация элементов земельно-имущественного комплекса                                    

 
 
В обобщенном варианте земельно-

имущественный комплекс подразделяется 
на два вида в зависимости от формы соб-
ственности: земельно-имущественный 
комплекс субъектов Российской Федера-
ции и муниципальных образований; зе-

мельно-имущественный комплекс локаль-
ного уровня [14].  

Первый вид включает земельные участ-
ки, объекты недвижимости, природные 
ресурсы и др., находящиеся в собственно-

• сельскохозяйственного 
назначения; 

• населенных пунктов; 

• промышленности; 

• особо охраняемых  
территорий и объектов; 

• запаса и др. 
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сти субъектов Российской Федерации и 
муниципального управления.  

К земельно-имущественному комплексу 
локального уровня следует относить иму-
щество (активы), в том числе земельные 
участки, принадлежащие юридическому 
лицу и используемые прежде всего для ве-

дения финансово-хозяйственной деятель-
ности и получения прибыли. Государство 
в таком случае осуществляет не прямой, а 
косвенный контроль. 

Классифицировать земельно-имущест-
венные комплексы (ЗИК) можно по прин-
ципу, представленному в табл. 1. 

  
Т а б л и ц а   1 

Классификация земельно-имущественного комплекса как целостной системы  
 

Классификация ЗИК Характеристика 

Жилые  

Предназначены для постоянного проживания людей. 
Совокупность земельных участков и зданий, сооружений, коммуникаций. 
Подразделяются на городские и сельские жилые ЗИК. Городские ЗИК имеют более 
компактное расположение, сосредоточены в центре коммуникаций. Сельские ЗИК 
могут быть рассредоточены на расстоянии друг от друга и от центров коммуникации 

Коммерческие  
Осуществление розничной и оптовой торговли (торговые центры, супермаркеты); 
сфера обслуживания (автомобильные стоянки, автозаправочные станции, офисы и 
др.) 

Производственные  
Производство продукции, осуществление производственных услуг.  
Включают производственные предприятия, складские хозяйства, технопарки 

Рекреационные  
Представляют сферу отдыха, оздоровления и спорта: санаторно-курортный; турист-
ско-оздоровительный; охотничье-рыболовный 

Институциональные  
Предназначены для реализации функций федерального, муниципального управле-
ния и др. 

 
Исходя из представленной классифика-

ции целесообразно выделять городские и 
сельские жилые земельно-имущественные 
комплексы, которые могут отличаться 
компактностью расположения объектов 
недвижимости на земельном участке, а 
также пространственным сосредоточением 
к центру коммуникаций. Также можно вы-
делить коммерческие земельно-имущест-
венные комплексы, деятельность которых 
направлена на получение прибыли за счет 
торговли, сферы обслуживания через ав-
томобильные стоянки, автозаправочные 
станции и др. 

Наибольшее распространение получили 
промышленные (производственные) зе-
мельно-имущественные комплексы. Как и 
коммерческие, они направлены на увели-
чение дохода и максимизацию прибыли. 

Большая роль в классификации земель-
но-имущественных комплексов отведена 
рекреационным и институциональным 
комплексам. Рекреационные земельно-
имущественные комплексы отвечают за 
сферу отдыха, оздоровления и спорта. На 
их территории возведены санаторно-ку-

рортные, туристско-оздоровительные, 
охотничьи базы. 

Институциональные земельно-иму-
щественные комплексы предназначены 
для реализации функций федерального и 
муниципального управления, научных ис-
следований и инноваций, обучения раз-
личных уровней и других функций спе-
циального назначения [15]. 

Исследование сущности экономической 
категории «земельно-имущественный 
комплекс» позволяет ответить на вопрос, в 
чем отличия категории «имущественный 
комплекс» от понятия «земельно-иму-
щественный комплекс» (рис. 2).  

Что касается понятийного аппарата, то 
общепринятое и законодательно установ-
ленное определение данных категорий от-
сутствует. Однако имущественный ком-
плекс (ИК), его состав и особенности реа-
лизации встречаются в нормативно-
правовых актах Российской Федерации 
(Гражданском, Налоговом кодексах и др.), 
при этом категорию «земельно-иму-
щественный комплекс» законодатель абсо-
лютно не обосновывает. 
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Рис. 2. Отличительная характеристика категорий «имущественный комплекс»  
и «земельно-имущественный комплекс» 

Имущественный комплекс Земельно-имущественный комплекс  

1. Существует ли общепринятое и законодательно установ-
ленное определение категории? 
 

НЕТ НЕТ 

ИК – целевая совокупность имущества хозяй-
ствующего субъекта, обеспечивающая возмож-
ность реализации завершенного технологиче-
ского процесса, которая организационно обособ-
лена и может выступать предметом правовых 
сделок (авторская разработка) 

ЗИК – комплекс взаимосвязанных элементов и от-
ношений между ними, образованный в определенных 
пространственно-временных условиях, в основе 
которого лежит территория с экономическими и 
юридически привязанными к ней улучшениями, 
функционирующий под руководством людей для 
удовлетворения потребностей и развития терри-
торий (авторская разработка) 

2. Встречается ли экономическая категория в законодатель-
ных и нормативно-правых актах Российской Федерации? 

 
 

ДА НЕТ 

• Пункт 2 статьи 132 ГК РФ. 

• Статья 158 НК РФ (часть 2). 

• Статья 46 ФЗ N 218-ФЗ «О государственной регистра-
ции недвижимости». 

• ПБУ  № 14/2007 «Учет нематериальных активов» 

3. Земельный участок или их совокупность – обязательный 
элемент комплекса? 

 
 
 

ДА НЕТ 

4. Необходима ли связанность элементов комплекса общей 
территорией?  

 
 

 
 

НЕТ ДА 

7. Имеется ли подчиненность составных элементов комплек-
са единому целевому назначению? 

 

 

 

 

НЕТ НЕТ 

6. Может ли комплекс выступать предметом правовых сде-
лок? 

 

 

 

 

 

Сделки купли-продажи, залога, аренды, пользования, лизинга и др.  

5. Субъект функционирует на всех предприятиях и отрас-
лях российской экономики? 
 
 

 
 
 

ДА ДА 

ДА 

ЗИК функционирует на предприятиях, в составе имущества которых име-
ется земельный участок, а также в тех отраслях, где земля выступает базо-
вым объектом недвижимости и/или важнейшим фактором производства  

ДА 
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Как видно из понятий и составных эле-
ментов земельно-имущественного и иму-
щественного комплекса, земельно-иму-
щественный комплекс стоит в основе ги-
понимического поля, а имущественный 
комплекс является его составляющей [1].  

Как утверждает А. Б. Берендеева, «в от-
личие от имущественного комплекса зе-
мельно-имущественный комплекс не явля-
ется «сложной вещью», а имеет более вы-
сокий порядок, что характеризуется как 
общим назначением входящих в него объ-
ектов, образующих целостный и недели-
мый комплекс, так и функциональной за-
висимостью данных элементов внутри зе-
мельно-имущественного комплекса» [1. – 
С. 40]. 

Таким образом, выделим основные от-
личительные признаки земельно-имущест-
венного комплекса:  

– обязательное наличие земельных 
участков или их совокупности;  

– наличие разнородных объектов дви-
жимого и недвижимого имущества, кото-
рые только во взаимосвязи могут прино-
сить экономические, социальные выгоды и 
юридическую целостность;  

– подчиненность элементов земельно-
имущественного комплекса единому 
назначению;  

– связанность элементов общей терри-
торией;  

– принадлежность ЗИК к одной или 
нескольким формам собственности (госу-
дарственной, муниципальной, частной) 
[1].  

Как утверждает Н. Б. Сухомлинова и др. 
[13], все объекты, входящие в земельно-
имущественный комплекс, целесообразно 
идентифицировать по четырем группам 
признаков: юридические, физические, 
стоимостные и особые. 

Таким образом, отсутствие единого 
мнения относительно понятийного аппа-
рата, видов, классификации, составных 
элементов земельно-имущественного ком-
плекса порождает множество вопросов о 
правильности бухгалтерского и налогового 
учета, особенностях управления земельно-

имущественным комплексом и его кон-
троля. 

 
Диагностика макросреды  
земельно-имущественного комплекса 
сельскохозяйственного предприятия 
как инструмент стратегического  
управления 
Одним из методических подходов, 

направленных на оценку степени влияния 
макросреды на социально-экономическую 
систему предприятия, является PEST-
анализ [6]. Сущность стратегической диа-
гностики методом PEST-анализа заключа-
ется в организации комплексного анализа 
политических, экономических, социаль-
ных и технологических факторов внешней 
среды и оценки степени их влияния на ре-
зультаты деятельности предприятия. 

Проведение стратегического анализа 
PEST-факторов на сельскохозяйственном 
предприятии включает реализацию сле-
дующих этапов.   

Этап 1: определение факторов для PEST-
анализа.  

На первом этапе необходимо выделить 
весомые факторы, которые могут в долго-
срочной перспективе (3–5 лет) оказать вли-
яние на стоимостную оценку земельно-
имущественного комплекса, продажи и 
прибыль сельскохозяйственного предпри-
ятия, реализующего свою деятельность на 
территории Севастополя. Внешние факто-
ры необходимо разбить на четыре группы: 
политические, экономические, социально-
культурные и технологические.  

К политическим факторам, в большей 
степени оказывающим влияние на дея-
тельность земельно-имущественного ком-
плекса, можно отнести государственную 
поддержку развития сельского хозяйства, 
финансирование грантов на развитие аг-
рарной отрасли, законодательство по 
охране окружающей среды, политику им-
портозамещения продукции сельского хо-
зяйства России.  

К экономическим факторам следует от-
нести инфляционные процессы, приводя-
щие к снижению покупательской способно-
сти, возможности кредитования аграрной 
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отрасли, уровень располагаемых доходов 
населения и в целом уровень развития 
сельского хозяйства [3].  

В состав социально-культурных факто-
ров следует включить численность и струк-
туру населения России, уровень здраво-
охранения и образования в стране и реги-
оне, отношение покупателей к натураль-
ной и экологически качественной продук-
ции, отношение к импортным товарам. 

В рамках технологических факторов 
внешней среды следует проанализировать 
уровень инноваций и технологического 
развития сельского хозяйства, доступ от-
расли к новейшим технологиям, зависи-
мость сельскохозяйственных предприятий 
от импортного оборудования и техники.        

Этап 2: определение степени влияния 
факторов. После того как все факторы, спо-
собные оказать влияние на продажи и 
прибыль сельскохозяйственного предпри-
ятия, отобраны, необходимо оценить силу 
их влияния. Влияние показателей в преде-
лах четырех групп оценивается по шкале 
от 1 до 3, где 1 – наименьшее влияние фак-
тора, а 3 – высокое влияние. Любое изме-
нение фактора напрямую повлияет на де-
ятельность предприятия. 

Среди экономических факторов наи-
большее влияние на результаты деятель-
ности субъекта оказывает уровень инфля-
ции. Существенное влияние на прибыль 
предприятия оказывают уровень здраво-

охранения и образования России, отноше-
ние покупателей к экологически чистой 
продукции. В современных условиях уро-
вень инноваций и технологического раз-
вития сельского хозяйства имеет приори-
тетное значение для субъектов отрасли. 

Этап 3: проведение экспертной оценки ве-
роятности изменения факторов.  

На третьем этапе необходимо провести 
экспертную оценку влияния отобранных 
факторов макросреды на деятельность 
конкретных предприятий растениевод-
ства, в приоритете функционирующих в 
городе Севастополе и ближайших районах. 
Менеджерам пяти предприятий Севасто-
поля и Республики Крым была разослана 
анкета с факторами внешней среды по че-
тырем блокам. Необходимо было оценить 
вероятность изменения факторов по  
5-балльной шкале, где 1 – минимальная 
вероятность изменения фактора, а 5 – мак-
симальная вероятность.  

Этап 4: оценка реальной значимости фак-
торов макросреды. На данном этапе оцени-
вается значимость отобранных факторов 
расчетным путем через произведение ве-
роятности изменения фактора на силу 
влияния этого же фактора на эффектив-
ность функционирования субъекта.  

Этап 5: приведение итоговых значений в 
матричный вид.  

Большое внимание уделяется оценке 
фактора с поправкой на вес (табл. 2). 

Т а б л и ц а   2 
Матрица PEST-анализа сельскохозяйственного предприятия 

 

ПОЛИТИЧЕСКИЕ ЭКОНОМИЧЕСКИЕ 

Фактор Вес Фактор Вес 

Государственная поддержка развития сельского 
хозяйства 

0,26 Уровень инфляции  0,42 

Политика импортозамещения 0,24 Уровень развития отрасли  0,26 

Законодательство по охране окружающей среды 0,24 Кредитование отрасли 0,23 

Финансирование грантов 0,11 Уровень располагаемых доходов населения 0,23 

СОЦИАЛЬНО-КУЛЬТУРНЫЕ ТЕХНОЛОГИЧЕСКИЕ 

Фактор Вес Фактор Вес 

Уровень здравоохранения и образования 0,38 
Уровень инноваций и технологического разви-
тия отрасли 

0,40 

Отношение к натуральным и экологически чи-
стым продуктам 

0,30 Доступ к новейшим технологиям 0,33 

Численность и структура населения 0,24 Зависимость от импортной техники 0,22 

Отношение к импортным товарам 0,20 
Степень использования, внедрения и передачи 
технологий 

0,19 
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По результатам экспертного опроса 
наибольшее влияние среди политических 
факторов оказывает государственная под-
держка развития сельского хозяйства.  
В Севастополе утверждена Государствен-
ная программа развития сельскохозяй-
ственного, рыбохозяйственного и агро-
промышленных комплексов на 2017– 
2022 годы, целью которой является увели-
чение объемов производства и переработ-
ки продукции сельского хозяйства. В при-
оритете – обновление и закладка много-
летних плодовых насаждений и виноград-
ников, рост объемов производства вино-
дельческой продукции, повышение водо-
обеспеченности земельных участков сель-
скохозяйственного назначения, обновле-
ние сельскохозяйственной техники и обо-
рудования, развитие системы кредитова-
ния и страхования отрасли.   

Наибольшее прямое воздействие на 
развитие сельского хозяйства среди эконо-
мических факторов внешней среды оказы-
вает нестабильный уровень инфляции в 
России. Рост инфляционных процессов 
приводит к обесценению денежных 
средств, направленных на развитие сель-
скохозяйственного предприятия, неста-
бильности цен на сырье и материалы, 
участвующие в производственном процес-
се, что приводит к росту затрат и себесто-
имости продукции.  

В 2020 г. в России уровень инфляции со-
ставил 4,9%. Продовольственная инфля-
ция составила 6,7%1.   

Кредитование отрасли также является 
одним из важнейших факторов внешней 
среды, поскольку многие сельскохозяй-
ственные предприятия испытывают дефи-
цит финансовых средств на развитие дея-
тельности, а получить государственную 
поддержку удается не всем субъектам.  

С 2017 г. в России введена система 
льготного кредитования под 5% годовых,  
т. е. любое сельскохозяйственное предпри-
ятие может получить в одном из уполно-
моченных Минсельхозом России банков 

                                                
1 URL: https://rosstat.gov.ru/enterprise_economy (да-
та обращения: 15.09.2021). 

краткосрочный или же инвестиционный 
кредит по ставке до 5% [10]. В Республике 
Крым и Севастополе льготный кредит по 
5%-ной ставке выдает Российский нацио-
нальный коммерческий банк.  

Среди социально-культурных факторов 
наибольший весовой коэффициент при-
надлежит уровню здравоохранения и об-
разования в России. Данный фактор важен 
для обеспечения аграрных предприятий 
квалифицированными кадрами, специа-
лизирующимися на сельском хозяйстве. 

В Республике Крым функционируют 
ведущие учебные заведения, осуществля-
ющие подготовку специалистов для агро-
промышленного комплекса региона, такие 
как Научно-исследовательский институт 
сельского хозяйства Крыма, Красногвар-
дейский агропромышленный техникум, 
Крымский агропромышленный колледж 
имени В. И. Вернадского и др. Однако при 
наличии большого числа потенциальных 
высококвалифицированных специалистов 
отрасли животноводства и растениеводства 
испытывают в них дефицит. Также про-
блема состоит в том, что большинство спе-
циалистов не имеют опыта работы по вы-
ращиванию сельскохозяйственной про-
дукции.  

Технологический блок связан с внедре-
нием инновационных техник и техноло-
гий в сельское хозяйство, доступом аграр-
ных предприятий к новейшим технологи-
ям. Однако при всей позитивной динамике 
развития сельского хозяйства в последние 
годы научно-технический прогресс в от-
расль внедряется менее интенсивно. При-
чинами этому являются дефицит денеж-
ных средств у субъектов аграрной отрасли 
на внедрение новейших технологий, суще-
ственная дифференциация регионов Рос-
сии по природно-климатическим услови-
ям и специализации производства, что 
требует специфических подходов к внед-
рению инновационных процессов. Кроме 
того, большинство сельскохозяйственных 
товаропроизводителей России не готовы 
использовать новейшие технологии в сво-
ем производстве (лишь 10–15% аграрных 
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предприятий осуществляют внедрение 
инноваций) [7]. Данные обстоятельства 
требуют вмешательства в научно-техно-
логическое развитие сельского хозяйства 
государства путем включения в государ-
ственные программы задач внедрения и 
развития новейших технологий на пред-
приятиях сельского хозяйства, государ-
ственного финансирования, содействия 
расширению кредитования с субсидиро-
ванием процентных ставок в части вложе-
ния средств в технико-технологическое 
развитие сельскохозяйственных предприя-
тий, стимулирования инновационного 
развития за счет применения льготных 
налоговых ставок и др.  

 
Модель максимизации чистой  
текущей ценности земельно- 
имущественного комплекса  
сельскохозяйственного предприятия: 
эмпирические исследования 
Применение системы сбалансирован-

ных показателей на сельскохозяйственном 
предприятии позволит смоделировать си-
стему стратегического планирования, ран-
жировать целевые ориентиры и управлен-
ческие решения предприятия по степени 
важности достижения события [5]. В основе 
сбалансированной системы предприятия, 
на реализацию которой прямо или косвен-
но направлены все остальные стратегиче-
ские задачи проекций, лежит важнейшая 
цель по максимизации чистой приведенной 
стоимости земельно-имущественного ком-
плекса в условиях нестабильности финан-
совой деятельности и существенных огра-
ничений внешней среды субъекта. 

Множество препятствий на пути к до-
стижению генеральной цели предприятия, 

необходимость обработки большого объе-
ма информации и ее сопоставления, нали-
чие ограничивающих условий и разно-
родных показателей, специфические осо-
бенности сельского хозяйства требуют 
применения более действенного механиз-
ма по максимизации финансового состоя-
ния сельскохозяйственного предприятия и 
реализации стратегической цели путем 
внедрения экономико-математического 
моделирования. Для большего эффекта 
экономико-математическая модель будет 
ориентирована на систему сбалансиро-
ванных показателей и построенную стра-
тегическую карту действующего предпри-
ятия аграрной сферы. Таким образом, 
ценность земельно-имущественного ком-
плекса с учетом факторов роста будет 
определена на основе внедрения экономи-
ко-математической модели оптимизации 
чистой приведенной стоимости. 

Для построения экономико-математи-
ческой модели на предприятии следует 
обозначить некоторые условия. В первую 
очередь в процессе анализа необходимо 
соблюдать принцип чистых отраслей, т. е. 
на одном типе основных производствен-
ных фондов установленная группа работ-
ников должна производить один вид про-
дукции. Ряд участвующих в моделирова-
нии показателей и особенностей внешней 
среды будет определяться на основе экс-
пертной оценки [2]. Все ограничения в мо-
дели должны быть соблюдены.  

Экономико-математическую модель 
приведенной стоимости, адаптированную 
под специфику деятельности сельскохо-
зяйственного предприятия, можно пред-
ставить в виде следующей формулы: 

NPV = max,))(1ρ(
1

1 1з

э

→ −+−
+

+= = kn
n
k

n
k kkk xax

r

T
σ                          (1) 

где rэ – эффективная ставка дисконтиро-
вания, учитывающая динамические осо-
бенности NPV, %; 

1 + rэ = r ∙ T / (1 – (1 + r)–T); 
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aa )(1 22  + (1 + a4) ∙ Sk; 

σk = (1 – a1 – β1 – β2) ∙ Pk – θk.         

Модель (1) имеет ряд ограничений, ко-
торые следует учитывать при вычислении 
приведенной стоимости предприятия:  
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– неравенство (2) отражает условие 
ограниченности объема выпуска произво-
димой продукции уровнем производи-
тельности основных производственных 
фондов: 

xn + k  ≤ Vk  ∙ xk ;                                (2) 

–  неравенство (3) ограничивает объем 
производства продукции уровнем потре-
бительского спроса на нее: 

Pk  ∙ xn + k ≤ qk;                                    (3) 

– условие (4) устанавливает ограниче-
ние на сумму финансирования деятельно-
сти субъекта через банковское кредитова-
ние: 

x2n + 1 ≤ Smax;                                          (4) 

– условие (5) определяет допустимый 
предел финансирования в части предо-
ставления дотаций, субсидий со стороны 
государственных органов: 

x2n + 2  ≤ Dotmax.                                    (5) 

Модель приведенной стоимости пред-
приятия строится в пределах четырех про-
екций системы сбалансированных показа-
телей: финансы, клиенты, процессы и пер-
сонал. В основу нашей модели положены 
данные о результатах производства и реа-
лизации пяти сельскохозяйственных куль-
тур: огурец, кабачок, тыква, капуста, салат.  

Экономико-математическая модель 
полностью адаптирована под сельскохо-
зяйственное производство, о чем свиде-
тельствуют ключевые параметры: 

– учтены высокие затраты аграрных 
предприятий на производство готовой 
продукции, включающие расходы на ос-
новные производственные фонды, обо-

ротные ресурсы и важнейший фактор 
производства – земельный участок (через 
параметр θk). Следует отметить, что 
наибольшие материальные затраты при-
ходятся на производство сельскохозяй-
ственной культуры «салат»; 

– учтена высокая зарплатоемкость 
сельского хозяйства через параметр Sk; на 
предприятии в среднем на одного работ-
ника в период весенне-осенних полевых 
работ затрачивается 40 тыс. рублей в ме-
сяц; 

– через параметр Tk отражен высокий 
срок полезного использования основных 
производственных фондов аграрного 
предприятия, а также показано отсутствие 
в амортизационных группах земельных 
участков; 

– спрос на сельскохозяйственную про-
дукцию в модели отражается через пара-
метр qk. Наибольший спрос покупателей 
приходится на овощную культуру «огу-
рец»; 

– учтены возможности сельскохозяй-
ственного предприятия получить долго-
срочный кредит в банке через показатель 
Smax, а также государственную поддержку 
развития деятельности через параметр 
Dotmax; 

– учтены возможности применения аг-
рарным предприятием специальных нало-
говых режимов.  

Результаты апробации экономико-
математической модели на сельскохозяй-
ственном предприятии представлены в 
табл. 3. 

 

Т а б л и ц а  3  
Результаты моделирования чистой приведенной стоимости элемента  

земельно-имущественного комплекса сельскохозяйственного предприятия 
 

k Продукция φk ρk xk ρk ∙ xk σk xn + k σk ∙ xn + k 1 + rэ NPV, тыс. руб. 

1 Огурец 309,04 302,86 15 4 542,89 0,02 68 680 1 126,35 

0,85 –165 045,98 

2 Кабачок 333,04 616,38 17 10 478,45 0,02 72 230 1 159,29 

3 Тыква 824,29 495,30 20 9 906,08 0,01 98 500 1 196,77 

4 Капуста 343,04 456,18 13 5 930,33 0,01 61 270 860,84 

5 Салат 298,04 292,08 8 2 336,63 0,02 37 816 898,13 

Итого x x x 33 194,38 х 338 496 5 241,39 
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Внедрение прогнозной оптимизацион-
ной модели на сельскохозяйственном 
предприятии позволило вычислить теку-
щую приведенную стоимость субъекта, ко-
торая приняла отрицательное значение  
(–165 045,98 тыс. руб.). На отрицательный 
результат в первую очередь повлиял отри-
цательный денежный поток, обусловлен-
ный убыточностью деятельности пред-
приятия в первые 3 года функционирова-
ния. Несмотря на высокую балансовую 
стоимость земельно-имущественного ком-
плекса, наличие в собственности предпри-
ятия орошаемых плодородных земельных 
угодий, современного парка сельскохозяй-
ственной техники и оборудования, инно-
вационной системы капельного орошения 
и других конкурентных преимуществ, 
увеличивающих рыночную цену ЗИК, ис-
ходя из данных финансовой отчетности, 
сельскохозяйственное предприятие имеет 
значительные долгосрочные и кратко-
срочные обязательства, сверхвысокие 
управленческие и производственные за-
траты, что приводит к снижению и обес-
ценению чистых активов, сформирован-
ных за счет собственных средств предпри-
ятия.  

Стоит отметить, что отрицательный 
NPV в сложившейся ситуации не свиде-
тельствует о целесообразности закрытия 
предприятия ввиду нерентабельности 
вложенных в него инвестиций, поскольку 
проект стратегически важен как для соб-
ственников и инвесторов, так и для прави-
тельства Севастополя, ориентированного 

на стабилизацию и развитие сельского хо-
зяйства. Чистая приведенная стоимость 
предприятия, основанная на методологии 
дисконтирования денежных потоков, яв-
ляется лишь одним из индикаторов оцен-
ки инвестиционного проекта. Решение же 
о целесообразности дальнейшего развития 
и привлечения инвестиций в исследуемое 
предприятие с учетом выявленных в про-
цессе исследования отклонений следует 
принимать в совокупности с результатами 
анализа других показателей оценки инве-
стиционных проектов [6]. 

Для этих целей был проведен расчет 
NPV по укрупненной (классической) мето-
дике, которая не учитывает специфиче-
ские особенности сельскохозяйственного 
предприятия, а строится на основе базовых 
финансовых показателей: 

,
)(1

0 t
+

= =
n
t

t

r

CF
NPV                     (6) 

где    NPV – чистая приведенная стоимость 
инвестиционного проекта;  

n – количество периодов, за которые 
рассчитывается инвестиционный проект;  

t – период времени, за который берется 
чистый денежный поток;  

CF – чистый денежный поток отдельно-
го периода;  

r – ставка дисконтирования. 
В табл. 4 и 5 и на рис. 3 представлены 

исходные данные и результаты расчета чи-
стой приведенной стоимости предприятия 
по классической методике. 

 Т а б л и ц а   4    
Характеристика инвестиционного проекта сельскохозяйственного предприятия 

 

Показатель Значение 

Объем выпуска (Q), кг 328 240 

Средняя цена на овощную продукцию (Р), руб. 50 

Переменные затраты (V), руб. 30 

Постоянные затраты (F), руб. 30 000 000 

Амортизация (А) Линейная 

Налог на прибыль (Т), % 2 

Норма дисконта (r), % 17 

Срок планирования (n), лет 5 

Остаточная стоимость (по методу стоимости чистых активов) (RV), руб. –96 592 000 

Начальные инвестиции (IC), руб. 70 000 000 

Чистая приведенная стоимость (NPV), руб. –179 858 281 

Рентабельность инвестиций (PI), % –156,94 
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Т а б л и ц а   5 
Расчет чистого денежного потока и приведенной стоимости  

земельно-имущественного комплекса сельскохозяйственного предприятия (в тыс. руб.) 
 

Показатель 
Год 

0-й 1-й 2-й 3-й 4-й 5-й 

Выручка  х 16 412,00 16 412,00 16 412,00 16 412,00 16 412,00 

Переменные издержки х 9 847,20 9 847,20 9 847,20 9 847,20 9 847,20 

Постоянные издержки х 30 000,00 30 000,00 30 000,00 30 000,00 30 000,00 

Прибыль от продаж х –23 435,20 –23 435,20 –23 435,20 –23 435,20 –23 435,20 

Амортизация х 5 318,40 5 318,40 5 318,40 5 318,40 5 318,40 

Прибыль до  
налогообложения 

х –28 753,60 –28 753,60 –28 753,60 –28 753,60 –28 753,60 

Налог на прибыль х 575,07 575,07 575,07 575,07 575,07 

Чистая прибыль проекта х –29 328,67 –29 328,67 –29 328,67 –29 328,67 –29 328,67 

Денежный поток CF –70 000 –34 647,07 –34 647,07 –34 647,07 –34 647,07 –34 647,07 

NPV –70 000 –29 514,17 –25 141,70 –21 417,01 –18 244,12 –15 541,28 

NPV нарастающим итогом  –70 000 –99 514,17 –124 655,87 –146 072,88 –164 317,00 –179 858,28 

 
Исходя из расчетных данных табл. 5 

приведенная стоимость сельскохозяй-
ственного предприятия примет отрица-
тельное значение (–179 858 тыс. руб.). О 
нецелесообразности вложения средств в 
проект свидетельствует отрицательный 
показатель рентабельности инвестиций 
(рис. 3).  

 

 
 

Рис. 3. Чистая приведенная стоимость  
земельно-имущественного комплекса  
сельскохозяйственного предприятия 

 

Таким образом, две апробированные на 
сельскохозяйственном предприятии мето-
дики определения чистой приведенной 
стоимости в целях оценки инвестиционно-
го потенциала хозяйствующего субъекта 
показали практически одинаковый отри-
цательный результат. Обе методики под-
ходят для применения на сельскохозяй-
ственных предприятиях, когда денежный 
поток принимает положительный резуль-
тат и субъект выходит на чистую прибыль. 
Однако при расчете чистой приведенной 
стоимости целесообразнее использовать 
экономико-математическую модель, по-
скольку, несмотря на трудоемкость расчета, 
сложность подбора целевых показателей и 
необходимость экспертной оценки некото-
рых параметров, модель полностью адап-
тирована под сельскохозяйственное пред-
приятие, не требует усовершенствований и 
преобразований, учитывает ключевые осо-
бенности аграрного производства. 
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