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NpoeKTbl, peaAusyemMblie Ha OCHOBE COrAaLUeHUH O
pasaeAe npoaykuuu (CPIT)

® CPI1 - ocobbint BUA pAoroBopa ob yupeXxAeHMM COBMECTHOrO
npeanpuaTua. OBbIYHO ABASETCS AOrOBOPOM, 3aKAIOHYEHHBIM MEXAY
3apyberkHol pobbiBatoLLEer KOMMaHUeEN (MOAPSAYMKOM) U
rOCyAapCTBEHHbIM NPEANpPUATUEM (FOCYAQPCTBEHHOM CTOPOHOW),
YNOAHOMOYMBAIOLLLEN MOAPAAYMKA MPOBECTU MOUCKOBO-Pa3BEAOYHbIE
PaboTbl M 3KCMAYyaTaLUIO B MPEAEAAX ONMPEAEAEHHON ODAACTM
(KOHTpaKTHasi TEppUTOPUSA) B COOTBETCTBUMU C YCAOBUSIMU COTAALLEHMUSI.

«HpoOHe3nnuckaa mogenb»

ITpu pacuerax

s dexruBHocTu UII,
pealn3yeMbIX Ha OCHOBE
CPII HeoOxommumo
PYKOBOJICTBOBAThCSA
ITOJIOKEHUSIMU
@enepalibHOIO 3aKOHA OT
30.12.95 N 225 "0
COITIALLICHUAX O pas3aeie

MPOAYKIMHA'".

N

*OCTaBLUasACA YacTb (MPUObIABHAA NMPOAYKLMA)
AEAUTCA MEXAY FrOCYAApCTBOM U MHBECTOPOM
*BO3MeLL,eHNe 3aTpaT MHBEeCTOpa
(KoMneHcauMOHHaA NPOAYKLLMA)

*U3 MOAY4EHHOW UHBECTOPOM MPOAYKLMM
BbIAEASIETCS YaCTb, HaNpaBAsieMas rocyAapcTBy B
BUAE MAATEXXEN 32 MOAb30BaHUE HeAPaMU (POAIATH)



MUHBECTULMOHHYIO NPUBAEKATEAbHOCTDb
CPI1 o6ecneumBalor:

® ° cneuuaAbHblA HAAOTOBbIM PEXUM, NPU KOTOPOM
MHBECTOP MNAATUT MMHUMYM HAAOIOB, KOTAQ OCYLLLECTBASIET
MaKCMMaAbHble KannTaAbHble 3aTpaThbl, a2 FOCYAAPCTBO
MOAyYaeT MaKCMMaAbHble AOXOAbI B BUAE MAATbI 32
NOAb30BaHWE HEAPAMMU, HAAOTa HA MPUObIAb U CBOEM AOAMU
OT NPUOBLIABHOM NMPOAYKLIUM TOABKO MOCAE TOrO, KaK
MHBECTOP OKYMUT CBOM 3aTpaTbl MO MPOEKTY;

® ° cTaOMABHOCTb YCAOBMM COrAaLLEHUA HA BECb CPOK
peaAamnsaumu npoekta (Ao 30-50 AeT), M rapaHTUM
cyAeOHOM 3aLlMThl NpaB MHBECTOPA OT
AAMUHUCTPATUBHOIO NMPOM3BOAQ, B TOM YMUCAE U B
MEXXAYHAPOAHbIX apOUTPaXKHbIX CyAaX.



Kputepumn apdpektmeHoctn Ul

Y1 (yucT TUCKOHTHPOBaHHBIN 10Xx0a0) NVP

® CpaBHeHMe TeKyL,en CTOMMOCTU BYAYLLUX AEHEXKHbIX
NOCTYNAEHUIN OT peaAm3aLim NpoeKTa C UHBECTULMOHHBIMMU
pacxoAaMu, HEOOXOAMMBIMU AASl €FO peaAn3aLUn.

|. Pacuer AEHEXHOIo NnoTokKa MHBECTUUMNOHHOIO NPOEKTA.

2. Boibop cTaBKM AUCKOHTUPOBAHMUS, YUUTbIBAIOLLLEM AOXOAHOCTD
AAbTEPHATMBHbIX BAOXXEHUM U PUCK MPOEKTA.

3. OnpeAeAeHme YNCTOIToO AUCKOHTUPOBAHHOIO AOXOAaQ.

rae 10 — BeAMYMHa NepBOHAY. MUHBECTULMMNA,

Ct — AeHeXHbIM MOTOK OT peaAm3aLlv MHBECTULIUI B
MOMEHT BPEMEHM t;

t — war pacyeTa (roa, KBapTaA, Mecsil, U T. A.);

T
| — CTaBKa AUCKOHTUPOBaHMUA. NPV - ""IO + Z Ct (1 + i)
t=|

* eca NPV > 0, To npoeKT caeayeT NpUHATD;

* ecau NPV< 0, To npoeKT npMHUMaTb He CAeAYeT;
* ecam NPV = 0, To npuHsaTME NpoekTa

He NpMHeceT HU NPpUOBBIAU, HU YObITKA.

-

!



Kputepumn apdpektmeHoctn Ul

® B ocHoBe pAaHHOro MeToaa 3aA0XKEHO CAEAOBaHUE
OCHOBHOMW LLEAEBOU YCTAHOBKE, OMNPEAEASEMOU
MHBECTOPOM, — MAKCUMMU3ALLUA €ro KOHEYHOoro
COCTOSIHUA UAM NOBbIWEHUE LLEHHOCTU PUPMBI.

® AaHHbIM NoKasaTeAb ABAAETCHA aBCOAIOTHBIM MOKa3aTEAEM
N obArapaeT CBOMCTBOM aAAUTUBHOCTU, YTO MO3BOASET
CKAQAbBIBaTb 3HAaYEHUSA MOKa3aTeAsl MO Pa3AUYHbIM
NMPOEKTaM U UCMOAb30BaTb CYMMapHbIMA MOKa3aTeAb Mo
NMPOEKTaM B LLeASIX ONMTUMMU3ALUM UHBECTULLUOHHOIO
nopTdeAs, T. €. CMIPaBEAAMBO CAEAYIOLLEE PAaBEHCTBO:

NPV, + NPV,= NPV, .



Kputepumn apdpektmeHoctn Ul

BHA, (BHyTpeHHsis HopMa AoxoaHocTM)uAM BHP
(BHYTpeHHss HopMa peHTabeAabHocTH) IRR

® 3HaveHWe CTaBKM AUCKOHTMPOBAHMUS i, MPU KOTOPOM
4YMCTas AUCKOHTUPOBAHHAA CTOMMOCTb
MHBECTULLMOHHOIO NMPOEKTa paBHA HYAIO

IRR =i, npy kotopom NPV =0

® |RR nokasbiBaeT MaKCMMaAbHO AOMYCTUMBIN
OTHOCUTEAbHbIM YPOBEHb PaCXOAOB, KOTOPbIE MOTYT
ObITb aCCOLLMUMPOBAHbI C AaHHbIM NpoekToM. Hanpumep,
€CAU MPOEKT MOAHOCTbIO PMHAHCUPYETCH 3a CYET CCYAbI
KoMMep4yeckoro 6aHka, To 3HavyeHue |IRR nokasbiBaer
BEPXHIOIO rPaHULLY AOMYCTUMOrO YPOBHS BaHKOBCKOM
NPOLLEHTHOM CTaBKMU, MpeBbILLEHNE KOTOPOW AeAaeT
NPOEKT YObITOYHbIM




Kputepuu addpektmnsHoctu UI'

Capital cost , CC, ueHa aBaHCMPOBaHHOro KanuTaAa

® OTpaxkaeT CAOXKMBLUMICA HA NPEAMPUATUN MUHUMYM
BO3BpaTa Ha BAOXKEHHbIM B €r0 AEATEAbHOCTb KanuTaA, ero
PEHTAbeAbHOCTb M paccymUTbIBaeTCA NO GOPMYyAE CpeAHEMN
apudmeTUYECKOM B3BELLEHHOM.

® [lpeanpusTue MoOXKeT NpUHMMATL AlOOble peLleHUs
MHBECTULMOHHOIO XapaKTepa, YpoBeHb peHTabeAbHOCTH
KOTOPbIX HE HUXKe TeKyLlero 3HavyeHms nokasateas CC
(LLeHbl MICTOYHMKA CPEACTB AASl AaHHOTrO npoeKTa). MMeHHo ¢
HUM cpaBHMBaeTca NokKasateab |IRR, paccunTaHHbIN AAS
KOHKPETHOro MpOEeKTa, MPU 3TOM CBSA3b MEXAY HUMM TaKOBa:




DTanbl oueHKU 3dpPpekTuBHocTu Ul :

ornpeaeAeHMe obbeMa MpoOU3BEAEHHOM NMPOAYKLLUY;

orpeAeAeHMe LieHbl peaAr3aumm NpomM3BEAEHHOM NMPOAYKLIMMU B
COOTBETCTBUU C MOPSAKOM, ycTaHOBAeHHbIM B CPIT;

ornpeAeAeHMe CTOMMOCTU KOMMEHCALMOHHOM U NPUOLIAbHOM
NPOAYKLMM B cOOTBETCTBUU C ycaoBuamm CPIT;

OorpeAeAeHne COCTaBa 3aTpaT, UCKAIOHYAEMbIX MpU
HaAOTrOODOAOXKEHUU MPUOBLIAK B COOTBETCTBUU C AEMUCTBYIOLLUM
3aKOHOAATEALCTBOM U ycaoBuamu CPIT;

pacyeT HaAora Ha NpuOBbIAb;

pacrnpeAeAeHue obuero obbema 6OHYCOB, pOSIATM M HaAora Ha
NpMObIAL Ha YNAauMBaeMble B HATYPaAbHOM U AEHEXHOM dopMe;

pacripeaeAeHue obuero obbeMa NpomsBeA€HHOM MPOAYKLMM Ha
nepeAaBaeMylo rocyAapCcTBY B HaTyp. PopmMe U peaansyemyto Ha
PbIHKE;

pacyHeT AEHEXHbIX NMOTOKOB,

ornpeaeAeHMe NoKasateAer no waram pacyeta (HAA, BHA v Ap.)
AASl ODLLLECTBEHHOM U KOMMepYecKon 3¢pPeKTUBHOCTH.



I'Npu oueHke 3pPeKTUBHOCTHU yHacTUs
NnpeAnpUMATUSA B NPOEKTE YYUTbIBAIOTCHA
CAeAyloULUE AEHEXXHbIE NOTOKM:

- MOAY4eHHble 3ai1Mbl;

- IBSMEHEHNE OGOPOTHOFO KarnnmTtaAa MUHBECTOPAQ,

- HaAOT Ha NPUOBBLIAb, YNIAQYEHHBIN B AeHeXXHOW dopMe.



/ INpu oueHke 60aKeTHOU 3P PEeKTUBHOCTHU
YYMTbIBAIOTCA CACAYIOLLUE AEHEXKHble
NOTOKM:




Npu oueHKe perMoHaAbHOU SKOHOMMUYECKOMU
3pPEeKTUBHOCTHU YUMTbIBAIOTCA CACAYIOLLUE
AEHEXHbIE NOTOKM:

- PbIHOYHAA CTOMMOCTb BCEN NMPOU3BEAEHHOM MPOAYKLUMU;

- KalMMTaAbHbIE BAOXXEHNA MHBECTOPA, BKAKOYaA H,A,C,

- UBMEHEHUNE 060POTHOI'O KalrinTaAa,

- TeKyLwime (onepauuoHHblie) 3aTpaTthl MHBecTopa ¢ HAC,
32 UCKAIOYEHUEM BoHYcoB U posATU. [1pu nx pacyeTte
3apaboTHas NAaTa pOCCUIMCKOro NepCoHaAa C
Ha4YUCAEHUAMU NMPUHMMAETCA Ha YPOBHe, cpeaHeM no PO.




Npu npeAcTaBA€HUM NPOEKTA HA
PacCMOTPEHMUE B rOCyAapCTBEHHbIE OpPraHbl

PEKOMEHAYETCA:

- NMPUBECTU B NMPOEKTHbIX MaTepMaAax NOAPODOHbIN NpeaAaraembli
COCTaB KOMMEHCUPYEMBIX 3aTPaT U YKa3aTb GOPMbl KOHTPOAS
roCyAapCTBa 32 NPaBMAbHOCTbIO YYeTa TakKMX 3aTparT;

- NPEAYCMOTPETb B NPOEKTHON AOKYMEHTALMM HECKOABKO BapUaHTOB
B3aMMOOTHOLLEHUM C FOCYAAPCTBOM, Pa3AUYAIOLLUXCS CTaBKaMM
OTAEAbHbIX MAATEXEN U AUHAMUKOMN U3MEHEHMS TOCYAAPCTBEHHOM
AOAU MPUOBIAbLHOM MPOAYKLMMU;

- MPUBECTU 3HAYEHMS NOKa3aTEAEN MO LLaraM pacyeTa AAS
obLLecTBEHHOM, KOMMEPYECKOM, BIOAXKETHOM U PEFTMOHAABHOM
3P PEeKTUBHOCTY;

- NPEACTaBUTb AASl COMOCTABAEHUS aAbTEPHATUBHbBIN BapUaHT
pPeaAu3aL MM NPoeKTa, He NpeAycMmaTpuBatowmii 3akatoveHme CPI1 (1
COOTBETCTBEHHO OPUEHTUPOBAHHbBIM Ha MPUMEHEHME CYLLECTBYIOLLLErO
HaAOrOBOro 3aKOHOAATEAbCTBA), CONMOCTAaBUTb 3TU BapUaHTbl NO
CPOKaM peaAM3aLmn, CTEMEHU PUCKA, MOKA3aTEASIM KOMMEPYECKOM U
6ioaxeTHOM 3ddEKTUBHOCTU U PUHAHCOBOM peaAU3yeMOCTH;

- OLLEHUTb NOTEPU AOXOAOB BlOAXKETA OT 3aAEPXKKMU Ha | roa,
3akAtoueHmnsa CPI.



