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условия, необходимые для успешной реализации всех принципов системного управ-
ления качеством. 

3. Вовлечение работников. Каждый работник должен быть вовлечен в дея-
тельность по управлению качеством. Необходимо добиться, чтобы у каждого воз-
никла внутренняя потребность в улучшениях. 

4. Процессный подход. 
Процесс следует рассматривать с точки зрения вопроса «что происходит?» в 

организации при изготовлении продукции или предоставлении услуги.Для каждого 
процесса организации должны быть определены операции и выявлены связанные с 
ними опасности и риски. 

5. Системный подход к управлению. Управление рассматриваются как сово-
купность взаимосвязанных процессов, а каждый процесс - как система, имеющая 
вход и выход, своих «поставщиков» и «потребителей». 

6. Постоянное улучшение. Улучшение должно быть системой и составной ча-
стью системы управления. 

7. Принятие решений, основанных на фактах. Реализация принципа призва-
на исключить необоснованные решения, которые обычно называют волевыми. Не-
обходимо собирать и анализировать фактические данные и принимать решения их 
основ. Наиболее распространенными сейчас являются статистические методы кон-
троля, анализа и регулирования. 

8. Взаимовыгодные отношения с поставщиками. Этот принцип, суть которо-
го в простейших случаях очевидна, необходимо реализовывать по отношению как к 
внешним, так и внутренним поставщикам. 

Современное управление качеством продукции на предприятии долж-
но прямо ориентироваться на характер потребностей, их структуру и дина-
мику; емкость и конъюктуру рынка; стимулы, обусловленные экономиче-
ской и технической конкуренцией, характерные для рыночных отношений 
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Annotation: The paper examines problems of analysis of projects in the sphere of 
pharmaceuticals. It is underlined that in the case of pharmaceuticals traditional approach based 
on discounted cash flows can not meet the requirements because of the unexpected risks and 
profits. So additional tools are required. For this purpose the paper proposes strategic net present 
value (rNPV). The method allows take to account managerial flexibility and consequently take 
a decisions at each stage of the development of the project. 

Keywords: discounted cash flow method, risk-expanded net present value, 
probability, innovation project, project management, net present value 

Abstract: Niniejszy artykul dotyczy oceny innowacyjnych projektow w dziedziniefar-
macji. Dla takich projektow tradycyjna metoda zdyskontowanych przeplywow pienigznych jest 
niewystarczajqca, poniewaz nie wpelni bierze sif pod uwagg ryzyko і niepewnosc. W zwiqzku 
z tym proponowane jest wykorzystanie rozszerzonego indeksu zdyskontowanych przeplywow 
pieni^znych, ktore mogq obejmowac takie projekty.Przedstawiona metoda pozwala na 
uwzglgdnienie menedzerskiej elastycznosci, і dlatego podejmowanie decyzji na wszystkich eta-
pach rozwoju projektu. 

Slowa kluczowe: technika zdyskontowanych przeplywow pieni^znych, 
zaawansowana metoda zdyskontowanych przeplywow pieni^znych, prawdopodobienstwo 
wycofania leku w kazdej fazie, innowacyjny projekt, zarz^dzanie projektami, NPV 
kryterium 

The analysis of investment projects in condition of uncertainty in the traditional 
approach usually involves a calculation of discounted cash flows based on the probability. 
We can say that the analysis involves a calculation of the expected net present value. The 
method of discounted cash flow (DCF) is a method of the income approach in order to valu-
ate projects. Method is based on the concept of time value of money. Business costs as much 
as the project could bring incomes for the period. It is necessary to say that the method 
DCF has clear and logic desion-making criteria for the all project, that factor facilitates the 
understanding of the results for the people don't have the financial education. Studies of 
Hartman M. and Hassan A. are confirmed that the feasibility of investment decision can 
and should be assessed by analysis of discounted cash flows and net present value criteria 
which is weighted the benefits and costs according with such decision and the risk and time 
of occurrence. 

However in order to valuate invest project which involves risks and uncertainties, 
NPV index is insufficient because it doesn't reflect all features of the project. Application of 
DCF method leads to the fact that management in the realization of the project not always 
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