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Аннотация: Проанализированы основные риски и подходы 

к оценке эффективности реконструкции. Определены элементы 
обоснования стратегии роста на основе технического перево-
оружения. Обосновано использование стоимости бизнеса с уче-
том ожиданий как конечного критерия эффективности техниче-
ского перевооружения. 

 
 

Техническое обновление – стратегическая задача российских про- 
мышленных предприятий, потому что настоящая ситуация характеризуется: 

− значительным износом основных фондов; 
− медленным сокращением разрыва между показателями обновления 

и выбытия основных фондов; 
− недостаточностью инвестиций в основной капитал. 
Поскольку собственные инвестиционные ресурсы предприятий про-

мышленности ограничены, а финансовый кризис усугубил проблемы во 
взаимоотношениях между реальным и финансовым секторами экономики, 
что привело к ужесточению кредитной политики и вымыванию денег из 
реального оборота, особую актуальность приобретают вопросы обосно-
ванной реконструкции предприятий. При этом отечественные предпри-
ятия имеют значительные барьеры по привлечению кредитов. За послед-
ний год значительно выросла доля сообщений о сложностях с доступом к 
банковским кредитам. Если в середине 2008 г. на трудности в получении 
кредитов жаловались 10 % предприятий, то в 2009 г. – 39,2 %. По долго-
срочным кредитам ситуация выглядит сходным образом – 18,9 % сообще-
ний о проблемах с получением в середине 2008 г. и 35 % – в 2009 г. Также 
сократилась доля предприятий, которые получают от банков кредиты на 
инвестиционные нужды. Поэтому доля промышленных предприятий, 
твердо намеренных осуществлять инвестиционные проекты в ближайшие 
1–2 года, уменьшилась с 64 % в 2008 г. до 35 % в 2009 г. [6]. Итак, для за-
мены оборудования предприятиям не хватает собственных средств, отсут-
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ствует обеспечение для кредитов, сами кредиты очень дорогие и предо-
ставляются на краткосрочный период. 

По нашему мнению, в условиях текущего финансового и экономиче-
ского кризисов, очевидно, еще будет происходить спад инвестиционной 
активности, однако, дальнейшее снижение инвестиций произойдет скорее 
за счет финансовых вложений, нежели за счет потребностей в реальных 
инвестициях, которые диктуются производством. Поэтому в данной рабо-
те используется подход, ориентированный на органический рост, реали-
зуемый в форме инвестиций в обновление устаревших и создание новых 
активов. 

Кроме ограниченности инвестиционных ресурсов среди проблем 
своевременной модернизации следует отметить несовершенство инстру-
ментария оценки эффективности инвестиций в реконструкцию, что, в 
свою очередь, создает дополнительные барьеры. Таким образом, необхо-
димым условием развития экономики на современном этапе является по-
вышение объемов инвестиций и эффективности их использования. Целью 
нашей работы является совершенствование инструментария оценки эф-
фективности технического перевооружения. 

Надо также отметить неопределенность понимания основных форм 
обновления: замены оборудования, технического перевооружения,  
реструктуризации. Если в отношении замены оборудования мнения уче-
ных сходятся, то в отношении технического перевооружения и реструкту-
ризации существует достаточное количество разнообразных подходов  
(табл. 1). 

 
Таблица 1 

 
Подходы к определению содержания и целевой функции 

технического перевооружения и реструктуризации 
 

Целевая функция Определение  
и основное содержание 

Достоинства  
и недостатки 

1 2 3 
Техническое перевооружение 

Внедрение новой 
техники взамен 
физически изно-
шенной (НК РФ 
117-ФЗ; Постанов-
ление Госстроя РФ 
№15/1,  
Багриновский К.А., 
Хрусталев Е.Ю., 
Нешитой А.С.) 

Техническое перевооружение дей-
ствующих предприятий рассмат-
ривается как комплекс мероприя-
тий по повышению технико-
экономического уровня отдельных 
производств, цехов и участков на 
основе внедрения передовой тех-
нологии и новой техники, механи-
зации и автоматизации производ-
ства, модернизации и замены уста-
ревшего и физически изношенного 
оборудования новым, более произ-
водительным, а также по совершен-
ствованию общезаводского хозяй-
ства и вспомогательных служб 

Техническое пере-
вооружение включает 
в себя только замену 
оборудования (как 
способ его осуществ-
ления), ориентирова-
но на внедрение но-
вой техники и техно-
логии, то есть игно-
рируется социальный 
эффект 
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Продолжение табл. 1 
 

1 2 3 
Повышение техни-
ческого уровня 
производства до 
современных тре-
бований и полная 
реализация потен-
циального эконо-
мического эффекта 
(Виленский М.А., 
Белых Л.П.,  
Федотова М.А., 
Райзберг Б.А.) 

Техническое перевооружение – 
процесс оснащения новой техникой 
всех технологических переделов 
основного и вспомогательного про-
изводств, включая производствен-
ную инфраструктуру и службы со-
циальной инфраструктуры, в ком-
плексе для более полной реализа-
ции потенциального экономическо-
го эффекта каждого вида внедряе-
мой техники и повышения эконо-
мической эффективности 

Обеспечивает ком-
плексный учет эко-
номического эффек-
та, но ограничивает 
роль социального 
эффекта 

Интенсивное об-
новление, приво-
дящее к социально-
экономическим 
результатам  
(Градов А.П) 

Под техническим перевооружением 
следует понимать осуществляемое 
по проекту интенсивное обновле-
ние элементов активной части про-
изводственных фондов, приводя-
щее к существенным сдвигам в со-
циально-экономических результа-
тах производственной деятельности 

Помимо экономиче-
ских, предусматри-
вает еще и социаль-
ные результаты, од-
нако, ограничивается 
обновлением только 
активной части ОПФ 

Повышение конку-
рентоспособности 
предприятия 
(Луцкий С.Я., 
Ландсман А.Я.)  

Техническое перевооружение, по-
мимо физического обновления 
производственных мощностей, 
предполагает изменение системы 
организационных отношений, 
обеспечивающих повышение кон-
курентоспособности производства 
до планируемого уровня и оплаты 
труда работников, рост их мотива-
ции 

Рассматривает не 
только изменение 
оборудования, но и 
систему организаци-
онных отношений, 
однако, непонятна 
цель 

Реструктуризация 
Преобразование 
структурных эле-
ментов 
(Бузановский С.С., 
Горелов Н.А.,  
Хрипач В.Я.,  
Андросович Е.И.) 

Реструктуризация – преобразование 
предприятия, которое связано с 
изменением присущих ему струк-
турных компонент (бизнес-
единицы предприятия, финансы, 
менеджмент, технологии, органи-
зации производства и т.п.) 

Определение не со-
держит целей соци-
ально-экономического 
развития 

Соответствие ок-
ружающей среде 
(методические ре-
комендации по ре-
формированию 
предприятия;  
Страховой Л.П., 
Бутковская Г.В., 
Шопенко В.Д.) 

Реструктуризация направлена на 
восстановление предприятием сво-
ей конкурентоспособности, обеспе-
чение соответствия маркетинговой, 
производственной, организацион-
ной и финансовой структур пред-
приятия в целях соответствия усло-
виям мирового рынка 

Относится только к 
предприятиям, нахо-
дящимся в состоянии 
спада или финансово-
го кризиса 
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Окончание табл. 1 
 

1 2 3 
Цель – преодоле-
ние кризиса, вы-
ход на новый уро-
вень 
(Аистова М.Д.,  
Тренев Н.Н.) 

Реструктуризация предприятия – это 
фундаментальные, комплексные 
изменения, в основе которых лежит 
радикальная трансформация, выра-
женная в смене состояния равнове-
сия фирмы, структуры бизнеса и 
образа функционирования предпри-
ятия, которые охватывают практиче-
ски все аспекты его деятельности, их 
конечной целью является преодоле-
ние кризисных явлений, повышение 
эффективности работы и конкурен-
тоспособности, увеличение при-
быльности 

Данное определение 
носит системный ха-
рактер 

 
В современных условиях для большинства российских предприятий 

актуально именно техническое перевооружение, так как замена оборудо-
вания, как правило, носит несистемный характер и почти не затрагивает 
организационных изменений, а реструктуризация может оказаться излиш-
ней. На наш взгляд техническое перевооружение и реконструкция произ-
водства отражают один и тот же процесс ввода в действие новых средств 
труда, более прогрессивных в техническом и более эффективных в эконо-
мическом отношениях, взамен выводимых из производства устаревших. 
Поэтому в контексте данной статьи указанные понятия используются как 
синонимы. Модернизация экономики представляет собой техническое пе-
ревооружение на макроуровне. Можно говорить и о модернизации от-
дельных производств, но принято употреблять термин техническое пере-
вооружение. Техническое перевооружение – комплексная форма обновле-
ния основных производственных фондов, предполагающая качественное 
изменение предприятия, приводящая к социально-экономическим резуль-
татам. Последнее важно в связи с тем, что социальные результаты могут 
составлять важнейшую цель реконструкции. Возможный социальный  
эффект при техническом перевооружении промышленного предприятия 
проявляется как на уровне самого предприятия – это улучшение условий 
труда, повышение уровня удовлетворенности работой, повышение заинте-
ресованности в результатах работы, уменьшение текучести кадров, сни-
жение количества брака и повышение производительности труда; так и на 
общеэкономическом уровне – это, прежде всего, повышение уровня жизни 
населения, снижение социальной напряженности в обществе, снижение 
уровня безработицы, увеличение бюджетных поступлений, улучшение 
экологии.  

Техническое перевооружение включает в себя разнообразные по сво-
им задачам и капиталоемкости мероприятия, которые объединяет общая 
цель: социально-экономическое развитие бизнеса в результате интенсифи-
кации производственного процесса на основе инноваций. Реконструкция 
способствует значительному экономическому росту, если: 
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− уровень обоснования технического перевооружения достаточно 
высок; 

− техническое перевооружение выполнено в соответствии с бизнес-
планом. 

Техническому перевооружению должно предшествовать обоснование 
целесообразности, включающее оценку риска (табл. 2). При этом, пользу-
ясь любыми наборами показателей, важно понимать значимость не только 
внутренних факторов, оказывающих непосредственное влияние на дея-
тельность предприятия, но и неподконтрольных компании внешних фак-
торов.  

В соответствии с целью настоящей работы основными факторами 
внешней среды являются: 

1) состояние рынка и отрасли, в которой действует предприятие; 
2) прогноз развития рынка; 
3) темпы научно-технического прогресса; 
4) возможность привлекать внешние финансовые ресурсы. 
Основными факторами внутренней среды являются: 
1) положение предприятия на рынке; 
2) располагаемые ресурсы (финансовые, кадровые); 
3) состояние основных производственных фондов; 
4) применяемая технология. 
 

Таблица 2 
 

Риски технического перевооружения 
 

Риск Способ снижения 
Нарушение сроков поставки и монтажа 
оборудования 

Возможно заключение контрактов на 
поставку и монтаж оборудования  
с гарантией исполнения обязательств, 
выплатой штрафных санкций 

Технологический риск. 
Риск неосуществимости проекта в ре-
зультате сбоев в производственном 
процессе 

Устанавливаемое оборудование должно 
быть с полным комплектом запасных 
быстроизнашивающихся частей; нали-
чием опытного производственного и 
обслуживающего персонала; обеспече-
нием гарантийного и постгарантийного 
обслуживания

Персонал  Основной рабочий персонал должен 
быть хорошо знаком с технологией про-
изводства и аналогичным оборудовани-
ем, в случае необходимости – обучение 
персонала 

Риск недопоставок сырья и материалов Необходимо отладить каналы поставки 
Риск недофинансирования В технико-экономических показателях 

необходимо предусмотреть «запас 
прочности» в затратной части проекта 

Маркетинговый риск Предварительное изучение рынка,  
отрасли и учет тенденций их развития 

Риск опыта реализации подобных про-
ектов предприятием, проводящим тех-
ническое перевооружение 

Тщательная подготовка проведения  
реконструкции 
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Исследование предприятий показало, что зачастую многие факторы 
не учитываются и это приводит к искажениям в оценке эффективности 
проводимых мероприятий. Выявление и оценка рисков, угрожающих ком-
пании, и возможностей их предотвратить – важная составляющая в техни-
ко-экономическом обосновании, поэтому необходимо проводить аудит и 
учитывать риски в ставке дисконтирования. При этом основной риск тех-
нического перевооружения (как и любого инвестиционного проекта) – не-
выход на проектные мощности в срок. 

Следует отметить, что риски и результаты технического перевоору-
жения определяются обоснованностью стратегии роста. Основные элемен-
ты обоснования стратегии роста на основе технического перевооружения 
приведены в табл. 3.  

 

Таблица 3 
 

Стратегии роста и развития предприятия 
 

Ти
п 

ры
нк
а Положение 

предприятия 
на рынке 

Зоны прибыли Приоритеты 
роста Стратегия 

1 2 3 4 5 

Ра
ст
ущ

ий
 

Лидер МП* опережающего 
типа. 
МП на основе фор-
мирования пирамиды 
продукции. 
МП на основе регио-
нального лидерства. 
МП на основе отно-
сительной рыночной 
доли 

Слияние и 
поглощение 

Предприятие может 
ускорить свой рост 
за счет слияний и 
поглощений. Увели-
чивая потенциал 
собственных акти-
вов, сможет разви-
вать новые произ-
водства, осваивать 
новую продукцию 

Потенциал 
собственных 
активов 

Доля рынка 

Среднее 
предприятие 

МП на основе выпус-
ка специализирован-
ной продукции. 
МП на основе заня-
тия ведущей позиции 
в цепочке ценности. 
МП на основе выпус-
ка новых продуктов 

Потенциал 
собственных 
активов 

Чтобы развивать 
выпуск новой или 
специализированной 
продукции необхо-
димо соответствую-
щим образом изме-
нить применяемую 
технику и техноло-
гию 

Слияние и 
поглощение 

Аутсайдер МП «коммутатор». 
МП на основе после-
продажных услуг. 
Снижение издержек 

Потенциал 
собственных 
активов 

Для снижения из-
держек необходимо 
применять ресурсос-
берегающие техно-
логии Слияние и 

поглощение 
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Продолжение табл. 3 
 

1 2 3 4 5 

С
та
би
ль
ны

й 

Лидер МП на основе ус-
тановления факти-
ческого стандарта. 
МП на основе ре-
гионального ли-
дерства. 
МП на основе цик-
личности спроса и 
предложения. 
МП на основе от-
носительной ры-
ночной доли 

Потенциал 
собственных 
активов 

Прежде всего, необ-
ходимо развивать 
именно потенциал 
собственных акти-
вов, чтобы сохра-
нить конкурентоспо-
собность и свои ры-
ночные позиции в 
будущем 

Слияние и 
поглощение 

Доля рынка 

Среднее 
предприятие 

МП на основе по-
требительских ре-
шений. 
МП на основе за-
нятия ведущей по-
зиции в цепочке 
ценности. 
МП на основе вы-
пуска новых про-
дуктов. 
МП на основе кри-
вой накопления 
опыта 

Потенциал 
собственных 
активов 

Вкладывая средства 
в развитие производ-
ства можно увели-
чить свою долю 
рынка за счет вы-
пуска новых продук-
тов или накопления 
опыта 

Доля рынка 

Слияние и 
поглощение 

Аутсайдер Снижение издер-
жек.  
Ценовая конкурен-
ция. 
МП «коммутатор» 

Потенциал 
собственных 
активов 

Развивая потенциал 
собственных активов 
можно изменить 
свою позицию на 
рынке Слияние и 

поглощение 

С
та
гн
ир
ую

щ
ий

 

Лидер На основе потреби-
тельских ожиданий. 
МП предпринима-
тельского типа. 
МП на основе ре-
гионального ли-
дерства. 
МП на основе вы-
пуска новых про-
дуктов. 
МП на основе от-
носительной ры-
ночной доли 

Слияние и 
поглощение 

Можно достаточно 
легко поглотить бо-
лее мелкие предпри-
ятия, развить потен-
циал собственных 
активов и расширить 
занимаемую долю 
рынка 

Потенциал 
собственных 
активов 

Доля рынка 
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Окончание табл. 3 
 

1 2 3 4 5 

С
та
гн
ир
ую

щ
ий

 

Среднее 
предприятие 

МП от общей спе-
циализации. 
МП на основе за-
нятия ведущей по-
зиции в цепочке 
ценности. 
МП на основе вы-
пуска новых про-
дуктов 

Потенциал 
собственных 
активов

Кризис – возмож-
ность дальнейшего 
роста, поэтому необ-
ходимо развивать 
потенциал собствен-
ных активов 

Слияние и 
поглощение 

Доля рынка 

Аутсайдер МП на основе пер-
воначально сфор-
мированной базы 
потребителей. 
МП на основе по-
слепродажных ус-
луг. 
Снижение издер-
жек 

Слияние и 
поглощение 

Предприятия данной 
группы скорее всего 
станут объектом по-
глощения 

Потенциал 
собственных 
активов 

 

*МП – модель прибыли. 
 

 

 

В табл. 3 использованы следующие понятия. Рынок, по типу расту-
щий, если темпы прироста рынка положительные, стагнирующий – отри-
цательные, стабильный – близкие к нулю. Компания-лидер – занимает бо-
лее 25 % рынка; среднее предприятие – более 3 %; аутсайдер – менее 3 %. 
Зоны прибыли [7] проранжированы в соответствии с приоритетом приме-
нения. Приоритеты роста [3] – в соответствии с возможностью использо-
вания. У аутсайдера отсутствует такой приоритет роста как доля рынка, 
поскольку рост доли рынка для предприятий данной группы недостижим. 

Обобщив научную экономическую литературу по проблеме оценки 
эффективности проектов технического перевооружения, мы выделили 
следующие группы используемых методов, описываемых ниже: 

− традиционные однокритериальные методы оценки экономической 
эффективности инвестиционных проектов на предприятии (рис. 1); 

− система сбалансированных показателей (рис. 2); 
− стоимостной подход (рис. 3). 
Однокритериальные методы оценки эффективности инвестиционного 

проекта неоднозначно характеризуют проекты по техническому перевоо-
ружению промышленных предприятий, и окончательный критерий на их 
основе не может быть получен. 

Применение сбалансированной системы показателей дает стратегиче-
ские преимущества, однако использование этой методики российскими 
предприятиями не всегда удачно. 
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Сильные стороны: 

– простота расчета показателей; 

– наглядность показателей 

Возможности: 

– универсальность показателей 

Слабые стороны: 

– не решена проблема учета риска 
реконструкции [1, 9]; 

– не разработана методика опреде-
ления оптимальной длительности 
проекта; 

– не разработан четкий механизм 
выбора лучшего из альтернатив-
ных проектов технического пере-
вооружения, поскольку существу-
ют проблемы сопоставимости аль-
тернатив (полезных результатов и 
затрат) из-за того, что критерии 
дают противоречивые результаты 

Угрозы: 

– показатели носят чисто экономи-
ческий характер, дают односторон-
ний расчет эффективности техниче-
ского перевооружения промышлен-
ных предприятий, не отражая его 
социальной эффективности; 

– нет связи NPV с показателями фи-
нансово-хозяйственной деятельно-
сти, в том числе с критериями эф-
фективности производства; 

– не показывают связь с региональ-
ной эффективностью 

 

Рис. 1. Матрица SWOT-анализа традиционных однокритериальных методов  
оценки экономической эффективности инвестиционных проектов 

 

Таким образом, сбалансированная система показателей позволяет 
оперативно реагировать на изменения окружающей среды, поскольку все 
они могут быть оценены с точки зрения их влияния на достижение страте-
гических целей. Однако использование данной методики затруднено в ви-
ду нестабильности рынка, ограниченности горизонта планирования – ре-
альные планы только краткосрочные, долгосрочные планы – скорее теоре-
тические. 

В настоящее время общепризнано [2, 4, 10], что в рамках стратегии 
роста количественных показателей экспансии компании на рынке и ус-
пешной реализации инвестиционных проектов служит ее стоимость, под 
которой, в данном контексте, понимается фундаментальная оценка стои-
мости компании, отражающая ее конкурентные преимущества в отрасли, 
успешный выход на новые рынки, качество внутреннего управления. 
Применение стоимостного подхода способствует обеспечению роста 
стоимости активов, помогает компании результативно работать на «па-
дающем» рынке, выйти раньше конкурентов из кризисной ситуации и 
войти в фазу развития бизнеса. Техническое перевооружение способствует 
повышению результативности производства, при этом успешное освоение 
новых видов деятельности может привести к завоеванию устойчивых по-
зиций на рынке и увеличению стоимости предприятия. Поэтому целесооб-
разно использование максимизации рыночной стоимости фирмы в качест-
ве результирующего критерия при оценке эффективности реконструкции.  

В 1980–1990-е гг. были проведены исследования влияния инвестиций, 
в частности, капитальных вложений на стоимость компании [8]. В резуль-
тате проведенных анализов авторы пришли к выводам, что капитальные 
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Сильные стороны: 
– возможность оценки потенциала 
компании, выявления существую-
щих проблем и путей их решения, 
определения новых перспектив на-
правлений развития; 
– реализация стратегии предпри-
ятия в виде конкретных тактиче-
ских действий, сопровождающихся 
контролем основных показателей, 
что позволяет отслеживать страте-
гию и оперативно ее корректиро-
вать; 
– графическая интерпретация фи-
нансовых и других сторон дея-
тельности предприятия в их все-
сторонней взаимосвязи, что позво-
ляет понять важность внедрения 
ССП в деятельность компании 
всем исполнителям; 
– доведение стратегии компании 
до конкретных целей для каждого 
сотрудника 

Возможности: 
– универсальный инструментарий 
оценки деятельности предприятия; 
– быстрая адаптация деятельности 
предприятия к изменению рыночной 
ситуации; 
– повышение конкурентоспособно-
сти 

Слабые стороны: 
– «размытость» внедрения ССП; 
– трудность оценки важности клю-
чевых показателей реконструкции; 
– кажущаяся простота в примене-
нии; 
– отсутствие быстрых результатов; 
– инициатива разработки ССП мо-
жет принадлежать только руково-
дству 

Угрозы: 
– отсутствие у большинства россий-
ских компаний опыта стратегиче-
ского планирования; 
– попытка рассматривать ССП как 
панацею от всех проблем предпри-
ятия и ожидание быстрого эффекта 
от ее применения; 
– дефицит квалифицированных кад-
ров 

 

Рис. 2. Матрица SWOT-анализа сбалансированной системы показателей (ССП) 
 

вложения в реконструкцию и проекты по снижению издержек положи-
тельно оцениваются рынком, что положительным влиянием инвестиций 
на стоимость компании при условии, что доходность ее деятельности была 
выше среднеотраслевой. Поскольку техническое перевооружение имеет 
смысл, если инвестиции в него укрепляют конкурентную позицию  
предприятия на рынке и эффективны с позиции инвестора, то окончатель-
ным критерием экономической  эффективности инвестиционных  решений 
в реконструкцию может быть выполнение условия ROIC > WACC (коэф-
фициент рентабельности совокупного капитала больше средневзвешенной 
стоимости капитала), что соответствует положительному значению EVA 
(экономической добавленной стоимости предприятия). 
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Сильные стороны: 
– возможность принимать более 
обоснованные решения; 
– отражает интересы предприятия 

Возможности: 
– концепция стратегического управ-
ления предприятием; 
– повышение конкурентоспособно-
сти 

Слабые стороны: 
– сложность расчета показателя; 
– трудность выделения ключевых 
факторов стоимости; 
– кажущаяся простота в примене-
нии 

Угрозы: 
– отсутствие у большинства россий-
ских компаний опыта стратегиче-
ского планирования; 
– дефицит квалифицированных кад-
ров 

 

Рис. 3. Матрица SWOT-анализа стоимостного подхода 
 

Кроме того, следует отметить, что воздействие позитивного рода ока-
зывает и раскрытие данных о росте величины капитальных вложений 
предприятия, что свидетельствует о расширении его инвестиционных воз-
можностей и ожидаемых денежных потоков. Современным направлением 
развития инструментария оценки влияния инвестиций на стоимость биз-
неса является концепция менеджмента на основе ожиданий – EBM [5]. 
Менеджмент на основе ожиданий помогает существенно улучшить взаи-
мопонимание с инвесторами, разработать внутренние стандарты деятель-
ности компании и отредактировать стратегию. В отличие от других мето-
дика ЕВМ вводит очень важное понятие ожидаемых и неожидаемых инве-
стиций. Главный тезис ЕВМ гласит: курс акций растет, если эффектив-
ность деятельности превышает ожидания рынка. Успешная деятельность 
компании отождествляется, в первую очередь, с пониманием и оправдани-
ем ожиданий инвесторов и лишь во вторую – с превышением доходности 
над ценой капитала [5]. Поэтому компания должна оправдывать ожидания 
рынка как в краткосрочном так и в долгосрочном аспекте. При этом ни 
одна другая методика оценки эффективности деятельности компаний, 
кроме ЕВМ, не учитывает ожиданий. 

Итак, необходимо четко понимать, что техническое перевооружение – 
это модернизация производства на микроуровне. При построении крите-
рия управления реконструкцией наиболее адекватно использование стои-
мостного подхода, с учетом концепции менеджмента ожиданий. Развитие 
изложенного в статье подхода позволит существенно повысить обосно-
ванность и эффективность реконструкции. 
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