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3 ФИНАНСОВОЕ ОБОСНОВАНИЕ 

ИНВЕСТИЦИОННОГО ПРОЕКТА СОЗДАНИЯ МНОКЦ 

Финансовое обоснование инвестиционного проекта подразуме
вает проведение прогноза и оценки его денежных потоков и расчета 
показателей окупаемости проекта. Это осуществляется на основе ме
тодики ЮНИДО по оценке эффективности и расчета критериев при
влекательности инвестиционных проектов. 

Основной метод оценки финансовой эффективности инвести
ций — это сопоставление объема инвестируемых средств и чистых до
ходов операционного периода реализации проекта. В качестве основ
ных показателей эффективности проекта создания Международного 
научно-образовательного консалтингового центра (МНОКЦ) в области 
электроники и информационных технологий рассчитываются чистый 
дисконтируемый доход (NPV), период окупаемости инвестиционных 
затрат, внутренняя ставка доходности (IRR). Расчеты интегральных 
показателей эффективности выполняются путём приведения разно
временных денежных потоков к начальному моменту времени при по
мощи ставки дисконтирования, которая отображает неопределенности 
будущих денежных потоков проекта и альтернативную стоимость 
вложений. Прогноз денежных потоков и расчет показателей эффек
тивности проекта сначала выполнены в ценах базового (настоящего) 
периода с применением реальной ставки дисконтирования, а затем в 
прогнозных ценах (ценах с корректировкой на уровень изменения цен) 
с применением номинальной ставки дисконтирования. Начальным пе
риодом выстраиваемой финансовой модели является первый прогноз
ный год осуществления инвестиций — 2009 год. Временной горизонт 
планирования денежных потоков проекта — 8 лет, то есть до 2016 го
да. Помимо расчетов финансовой окупаемости инвестиций для парт
неров проекта, осуществляющих его финансирование, в раздел вклю
чен перечень предполагаемых социально-экономических воздействий 
проекта. 

3.1 Предположения по уровню инфляции и ставке 
дисконтирования 

При выполнении обоснования инвестиций в создание МНОКЦ в 
прогнозных (текущих) ценах будущих лет параметры инфляции для 
оценок денежных потоков проекта приняты на основании двух доку
ментов: прогноза МЭРТ «Основные показатели социально-
экономического развития Российской Федерации до 2011 года» и «Ос
новных параметров прогноза социально-экономического развития Рос
сийской Федерации на период до 2020-2030 годов» к «Концепции дол
госрочного социально-экономического развития Российской Федера-
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ции», разработанной Министерством экономического развития и тор
говли РФ (март-август 2008г.). Индексы потребительских цен согласно 
первому прогнозу до 2011 года представлены в таблице 3.1. 

Таблица 3.1 — Индексы потребительских цен до 2011 

ИПЦ в среднем за год, в % к преды
дущему году 

2008 

112,9 

2009 

108,4 

г. 

2010 

107,0 

2011 

107,1 

Согласно «Основным параметрам прогноза социально-
экономического развития Российской Федерации на период до 2020-
2030 годов» рост потребительских цен представлен в таблицах 3.2, 3.3. 

Таблица 3.2 — Прогноз роста потребительских цен до 2030г. 

Рост потребительских 
1 цен, % 

2012 г. к 2007 
г. 

140-150 

2020 г. к 2012 
г. 

136-142 

2030 г. к 2020 
г. 

125-135 

Таблица 3.3 — Рост среднегодовых цен (тарифов) на продукцию (ус
луги) естественных монополий и услуги ЖКХ до 2025 г. 

Инфляция (ИПЦ), раз 

Электроэнергия для всех кате
горий потребителей, рост сред
него тарифа, раз 
Индекс тарифов на услуги 
ЖКХ для населения в среднем 
по России, раз 

2008 

1,137 

1,167 

1Д7 

2012 

1,36 

2,0 

2,1 

2015 

1,6 

2,5 

3 

2020 

1,9 

3,2 

4,1 

(2008 г. = 1, цены по среднегодовому курсу) 

На основе представленных прогнозов для целей данного обос
нования выполнен расчет множителя индекса потребительских цен для 
индексирования денежных потоков проекта (таблица 3.4). Расчеты 
бюджетной эффективности выполняются в прогнозных ценах будущих 
лет, что обеспечивается умножением стоимостей базового 2008 года на 
соответствующий каждому прогнозному году множитель индексов по
требительских цен. В расчетах принято, что базовые цены соответст
вуют ценам периода конца 2008 года. Поэтому, для индексации де
нежных потоков в постоянных ценах начиная с 2009 года соответст
вующие значения умножаются на множитель индекса потребительских 
цен с учетом предположения о различии уровня изменения цен для до-

83 


