
Понятие коэффициента дисконтирования и его значение  

Коэффициент дисконтирования денежных потоков – это цифровой 

показатель, используя который можно понять, сколько денег удастся получить 

через определенное время с учетом временного фактора и возможного риска. 

Таким образом, производится приведение потоков денег в будущем к состоянию 

на день анализа.  

В бизнес-проектировании "деньги сейчас" всегда предпочтительнее, чем 

"деньги потом", поскольку их можно вложить в другое дело и получить доход 

или разместить на банковском депозите и получать фиксированный процент. 

Следовательно, перед вложением инвестор должен быть уверен, что в течение 

жизненного цикла проекта он не только не потеряет от удешевления денег, но и 

сможет получить прибыль.  

Интервал времени, на протяжении которого реализуется начинание и 

приносит прибыль участникам, устанавливается заранее. Он, как правило, 

определяется по нормативным срокам применения установленного 

оборудования, после чего технические возможности производства продукции 

исчерпываются. От правильного определения временных рамок начинания во 

многом зависит объективность вычислений. Значение коэффициента 

дисконтирования используется в разных ситуациях:  

оценка эффективности экономической деятельности какой-либо фирмы;  

расчет эффективности инвестиционного проекта;  

рассмотрение альтернативных вариантов вложения средств как между 

разными инициативами, так и внутри одного предприятия (выбор наиболее 

перспективного пути развития);  

многосторонние расчеты и кредитование.  

Этот показатель фактически устанавливает некий норматив издержек или 

поступления капитала при вложении его в другое начинание. Иными словами, 

коэффициент (или фактор) дает возможность определить размер процента, на 

который следует множить ожидаемые доходы для того, чтобы выйти на 

конкретную сумму применительно к сегодняшнему состоянию.  

Способ определения величины показателя  

Рассмотрим подробнее, как рассчитать коэффициент дисконтирования. 

Обычно речь идет о многошаговом расчете перспективности и экономической 

эффективности инвестиционного начинания, поэтому фактор дисконтирования 



приводит объем потока на n-м шаге к моменту приведения. 

 

Общая формула дисконтирования потока денег имеет такой вид: PV = FV 

* 1/(1+R)n  

где: PV – приведенная стоимость;  

FV – будущая стоимость.  

В этой формуле выделяется компонент, определяющий величину фактора 

приведения. Собственно, формула расчета коэффициента дисконтирования 

выглядит так:  

КД = 1/(1+R)n  

в которой: R – установленное значение нормы дисконта; n – количество 

периодов (шагов), представляющее собой число лет (месяцев) от будущего до 

текущего момента.  

Получившийся показатель всегда имеет значение меньше единицы. Он 

показывает стоимость одной инвестированной денежной единицы (рубля, евро, 

доллара) через определенное время при соответствии условий тем, которые 

приняты для вычисления.  

Важнейшей составной частью для расчета коэффициента является ставка 

дисконтирования, которую еще называют нормой дисконта. Для ее определений 

существует целый ряд методик, основанных на различных принципах:  

дивидендный метод (модель Гордона);  

стоимость капитальных активов предприятия (модель CAPM и ее 

многочисленные модификации);  

наличие заемных и собственных средств (модель WACC);  

метод значений рентабельности капитала (ROE, ROA, ROACE, ROCE);  

метод вычисления рисковых премий (кумулятивный);  

экспертный метод, основанный на субъективных прогнозах специалистов. 

 



 

 

За норму дисконта можно принимать темпы инфляционных процессов, 

стоимость долгосрочных депозитов или кредитов, размер ставки 

рефинансирования Центробанка и т.д. В любом случае, каков будет этот 

критерий, решает на свой страх и риск инвестор. Если норма дисконта 

установлена неверно или в ней не учтены все основные риски, то и фактор 

приведения будет некорректным. Это даст инвестору неверный прогноз, который 

может привести к убыткам. Другая составляющая формулы – это жизненный 

цикл начинания, то есть количество рассматриваемых периодов, в течение 

которых проект будет генерировать денежные потоки. Чем точнее, установлены 

эти две вводные, тем более точным будет конечный результат. 

 

 


