Инструкция по заполнению комплекта Форм для анализа инвестиционных проектов (программ) субъектов электроэнергетики (генерирующие компании)
Настоящие формы предназначены для анализа инвестиционных программ субъектов электроэнергетики и заполняются как регулируемыми организациями, так и экспертами. Регулируемые организации заполняют формы №1-9 на основании инвестиционных программ представленных в ФСТ России. Эксперты заполняют формы №4-9 на основании форм, заполненных регулируемыми организациями, и по результатам анализа обосновывающих материалов к инвестиционным программам.

Пояснительная записка к Формам №1 и 2

В титульной Форме №1 инвестиционной программы приводятся сводные данные об источниках финансирования инвестиционной программы и освоении капитальных вложений.

Источники финансирования инвестиционной программы представляются в разбивке по годам в структуре разделения на собственные и привлеченные средства. Для собственных средств указываются 

· используемые на финансирование инвестиций суммы прибыли, остающейся в распоряжении организации, и амортизации с разделением по видам деятельности (электроэнергия, теплоэнергия и прочие виды деятельности) и периодам (общая величина, прибыль и амортизация отчетного периода, амортизация прошлых лет);

· средства от эмиссии акций;
· прочие собственные средства.

Для привлеченных средств указываются:

· кредиты банков (в том числе иностранных банков);

· заемные средства других организаций;

· бюджетные средства (с разбивкой по уровням бюджета);

· лизинг (общая величина привлеченных при помощи лизинга средств);

· прочие средства с возможной разбивкой (средства ОАО РАО "ЕЭС России", средства, полученные от долевого участия, средства от выпуска корпоративных облигаций, прочие).

Освоение капитальных вложений приводится также в разбивке по годам и основным направлениям инвестиций. Для инвестиций в основной капитал выделяются капитальные вложения на производственное развитие (в том числе новое строительство и ТПиР) и капитальные вложения в строительство непроизводственной сферы. Кроме того, выделяются инвестиции в нематериальные активы и прочие финансовые вложения.

Форма №1 представляется утвержденной, с полученными необходимыми согласованиями.

В Форме №2 «Характеристика проектов, входящих в инвестиционную программу» приводятся все объекты, предполагаемые к финансированию в рамках программы. Основной целью заполнения данной формы является представление сводных данных по объектам для последующего анализа и контроля представленных показателей. Форма представляется утвержденной, с полученными необходимыми согласованиями.

Проекты в форме структурируются по следующим разделам:

· Инвестиции на производственное развитие, включая новое строительство, оборудование, не входящие в сметы строек, техническое перевооружение, реконструкцию и модернизацию и ПИР для строительства будущих периодов;

· Приобретение объектов основных средств;

· Инвестиции в развитие непроизводственной сферы.

При заполнении сроков выполнения проекта указываются год и месяц начала и окончания строительства, а также срок жизни проекта, т.е. срок, за который учитываются доходы и расходы, связанные с реализацией проекта при оценке его эффективности.

При указании технических параметров объекта предусматривается указание основной характеристики вводимого объекта, позволяющей условно оценить его масштаб (для нового строительства генерирующих мощностей таким параметром является вводимая мощность), в исключительных случаях могут приводиться несколько параметров (не более 3х).

Размер проекта определяется в соответствии с утвержденным РАО ЕЭС России Стандартом классификации, рассмотрения, утверждения инвестиционных проектов
. Наличие проектно-сметной документации и ее представление в составе инвестиционного проекта является обязательным, указывается в таблице в форме «да/нет».

Параметры чистого дисконтированного дохода (ЧДД, тыс. руб.), внутренней нормы доходности (ВНД, %) и срока окупаемости (лет) приводятся с учетом единого используемого коэффициента дисконтирования для предлагаемого варианта финансирования инвестиционного проекта (с включением инвестиционной составляющей в тариф там, где это предполагается). Эти параметры дублируются в сводной таблице анализа инвестиционных проектов и являются, в дополнение к сметной стоимости, основой для последующего контроля реализации инвестиционных проектов.

Далее в таблице приводится сметная стоимость в текущих и базовых ценах по годам и крупным статьям (оборудование, строительно-монтажные работы, прочие). Также приводятся показатели реализации инвестиционных проектов, в том числе стоимость выполненных затрат и работ (освоено) с начала проведения работ в текущих ценах (к началу следующего периода регулирования), остаток сметной стоимости в текущих ценах (к началу следующего периода регулирования), стоимость работ, предполагаемых к реализации в следующем периоде регулирования (2008 г.), а также предполагаемый ввод основных средств в следующем периоде регулирования (2008 г.).

Для контроля под перечнем проектов в нижней части таблицы приводятся используемые дефляторы перевода базовых цен в текущие цены.

В последней графе таблицы указывается номер приложения, в котором приведен бизнес-план или пояснительная записка к соответствующему проекту (представляются в обязательном порядке по форме №3).

Пояснительная записка к Форме №3

Основная задача Формы №3 – это представление бизнес-плана проекта (по каждому проекту), для мелких и средних проектов соответствующая форма может быть представлена в форме Пояснительной записки, включающей перечисленные в форме пункты.
Бизнес-план и Пояснительная записка представляются отдельными документами по приведенной форме в формате Microsoft Word. При необходимости Бизнес-план или Пояснительная записка дополняются необходимыми материалами – приложениями (приложения могут также представляться в формате Microsoft Excel).

По каждому проекту Бизнес-план и Пояснительная записка оформляются приложениями к инвестиционной программе, номер приложения указывается в Форме №2 в последней колонке.

В бизнес-плане (пояснительной записке) указываются:

· резюме (краткое описание проекта); для бизнес-плана заполняется в форме одной страницы с кратким описанием проекта и приведением основных его показателей (технических и финансовых); для пояснительной записки приводится в форме 1-2 абзацев, раскрывающих название и поясняющих содержание проекта;

· цели и задачи проекта (предпосылки реализации, обоснование необходимости); указываются цели и задачи проекта в максимально конкретной форме, – какие цели будут достигнуты и какие задачи будут решены в результате реализации проекта;

· юридический статус объекта инвестиций; указываются юридические особенности реализации проекта (собственность, прочие особенности);

· техническая осуществимость проекта (технико-экономические показатели, анализ технических решений); приводятся основные технико-экономические показатели проекта, анализ технических решений; при наличии – анализ их выбора и сравнение вариантов;

· стоимость строительства; приводится стоимость строительства в соответствии с проектно-сметной документацией в базовых и текущих ценах с указанием используемых индексов-дефляторов;

· место размещения; указывается территориальное место размещения объекта инвестиций, при необходимости прилагаются картографические материалы;

· график осуществления проекта; указываются основные сроки реализации проекта, включая предынвестиционную и инвестиционную стадию, а также стадию эксплуатации и ее расчетную длительность;

· маркетинговая информация (анализ рынка, оценка спроса), описание доходной части проекта; в данном разделе приводится обоснование доходной части проекта, прогнозы спроса и планируемые цены реализации;

· производственная программа и издержки, экономия затрат предприятия в результате реализации проекта (для проектов модернизации); в данном разделе приводится описание расходной части проекта

· экология; в данном разделе приводится оценка экологических последствий реализации проекта, в том числе предполагаемые выбросы, а также оценка платежей за загрязнение окружающей среды (при необходимости, платежей за пользование природными ресурсами);

· источники финансирования проекта; в данном разделе приводятся источники финансирования проекта с разбивкой по структуре источников финансирования, аналогичной Форме №1;

· оценка коммерческой эффективности проекта; в данном разделе приводится расчет основных показателей эффективности проекта – чистого дисконтированного дохода, внутренней нормы доходности и срока окупаемости;

· оценка финансовой реализуемости проекта; в данном разделе приводится обоснование возможности привлечения необходимых средств и возможность реализации проекта с учетом потоков доходов и расходов;

· анализ рисков и чувствительности проекта; в данном разделе приводится анализ возможных рисков реализации проекта и чувствительности проекта по отношению к этим рискам;

· заключения и согласования по проекту; указывается перечень полученных заключений и согласований, прикладываются их копии;

· формат представления материалов по эмиссии дополнительных акций; в случае финансирования проекта за счет эмиссии акций, прилагаются соответствующие материалы;

· дополнительный эффект от реализации проекта, экономическая эффективность проекта; в данном разделе приводятся результаты оценки экономической эффективности проекта, в том числе для потребителей.

Пояснительная записка к Форме №4

Форма №4 предназначена для представления в детализированном виде информации о привлечении и погашении привлеченных средств. По структуре Форма №4 в целом повторяет раздел 2 первой таблицы (источники финансирования инвестиционной программы) Формы №1. При этом данные по Форме №1 по разделам (привлеченные средства, кредиты банков, заемные средства других организаций, бюджетные и внебюджетные средства, лизинг и прочие привлеченные средства) должны соответствовать строкам «привлечение» по тем же разделам в Форме №4.

Раздел «Кредиты банков» заполняется отдельно по каждому кредитному договору в рублях в части привлечения и погашения, при этом в погашении отдельной строкой выделяется в том числе погашение основной суммы. В случае привлечения кредитов в иностранной валюте дополнительной строчкой справочно для каждого года указывается обменный курс (руб. за ед. иностранной валюты). Итоговые значения привлечения и погашения суммируются в разделе 1 «Кредиты банков». Справочно приводятся данные о величине процентных ставок по привлекаемым кредитам.

По аналогичной структуре «привлечение»-«погашение, процентные и прочие платежи» заполняются и другие разделы (при наличии соответствующих источников); для лизинга приводится график лизинговых платежей. При необходимости разделы детализируются в зависимости от наличия различных направлений финансирования по разделам.

Итоговые значения привлечения средств и погашения (процентных, лизинговых и прочих платежей) по годам суммируются в первых строках таблицы «Привлеченные средства ВСЕГО – привлечение» и «Привлеченные средства ВСЕГО – погашение, процентные, лизинговые и прочие платежи». Справочно по годам приводится также разница между этими строками (из суммы привлечения вычитается сумма погашения, процентных, лизинговых и прочих платежей).

Кроме того, в последней строке Формы №4 справочно указывается остаток задолженности по погашению привлеченных средств (погашению основной суммы кредитов, выплаты процентных, лизинговых и др. платежей) по состоянию на конец года (в текущих ценах).

Пояснительная записка к Формам 5, 6
Форма 5.1 и 5.2 заполняются для инвестиционных проектов, имеющих экономическую (коммерческую) эффективность. В случае ее отсутствия заполнение указанных форм не проводится, а в Форме 8 указывается, что данные проекты относятся к проектам по надежности или прочим (с расшифровкой). Расчеты «упущенной выгоды» и их результаты от нереализации проекта в Формах 5 и 8 приводить не следует – это можно сделать справочно в Форме 3.
Оценка показателей экономической эффективности и тарифных последствий реализации инвестиционных проектов состоит из 5 блоков. 

Формы 5.1, 5.2, 5.3 заполняются по каждому проекту инвестпрограммы предприятия (с учетом особенностей, описанных ниже). Форма 5.4. является вспомогательной к форме 5.3.

Форма 6 является вспомогательной к форме 5.2. Она нужна для того, чтобы сравнивать тарифные последствия с учетом реализации инвестпрограммы (Форма 5.2) и без учета (форма 6). 
В расчетах тарифов для станций в составе РГК расходы показываются как отдельно для станции, так и в целом по РГК, для которой рассчитывается единая ставка за мощность на производство электроэнергии. Для станций в составе ОГК значения затрат в столбцах «станция» и «РГК» дублируются.

Для мелких и средних проектов, не дающих значительного тарифного эффекта (значительным считается снижение тарифа более чем на 1%), заполняется форма 5.1. Для проектов, имеющих значительный тарифный эффект, а также в целом по программе, заполняется форма 5.2. 

Для проектов по строительству новых мощностей заполняются формы 5.3 и 5.4. В качестве эталонной станции для проектов по строительству/замещению энергоблока рассматривается станция, на которой устанавливается блок; для проектов по строительству новой станции – наиболее экономичная или неэкономичная станция региона (в зависимости от цели строительства).

Блок I. Расчет эффекта от реализации инвестиционного проекта (при замене, реконструкции, модернизации оборудования)

Блок предназначен для оценки размера экономии от реализации инвестиционного проекта. Предприятием отдельно рассчитывается размер экономии/перерасхода по каждой статье затрат (строки 2-10) суммарно на производство электро- и теплоэнергии. Сокращение расходов указывается со знаком «–», увеличение со знаком «+». Величина эффекта указывается начиная с периода, в котором будет получен эффект. При этом может быть учтена возможность постепенного увеличения эффекта в последующие периоды за счет поэтапного ввода оборудования. Расчет эффекта должен быть выполнен в ценах 2008 года и к полученным значениям применены индексы, используемые в расчете тарифов в соответствии с Методикой индексации.

Блок II. Расчет тарифа станции с учетом эффекта от реализации инвестиционной программы и с учетом капитальных вложений в тарифах

Блок предназначен для оценки тарифов на производство электро- и теплоэнергии с учетом реализации инвестиционного проекта. При этом применяются производственные показатели на уровне базы 2007 года.

При расчете расходов по статьям на очередной период регулирования применяются Методика и Формулы индексации и одновременно вычитается величина эффекта от реализации проекта (рассчитанная в Блоке I), которая может быть учтена регулирующим органом в тарифах (статья «топливо» для электроэнергии, статьи «топливо», «амортизация», «внереализационные расходы» (в отношении налога на имущество) для тепловой энергии). Величина эффекта в условно-постоянных расходах распределяется между электро- и теплоэнергией пропорционально расходу условного топлива в 2007 году.

При этом в расчете учитываются капитальные вложения на реализацию программы. Налог на прибыль рассчитывается исходя из объема прочих расходов из прибыли и инвестиций.

Блок III. Расчет показателей эффективности инвестиционного проекта

Блок предназначен для оценки показателей экономической эффективности инвестиционного проекта и тарифов на производство электро- и теплоэнергии, которые позволят достичь указанных показателей.

Доходы от реализации инвестиционного проекта рассчитываются двумя способами в зависимости от включения инвестиционной составляющей в тарифы:

1) при невключении инвестиционной составляющей в тарифы – как экономия на текущих затратах плюс амортизационные отчисления по вновь введенному оборудованию;

2) при включении инвестиционной составляющей в тарифы – как экономия на текущих затратах за минусом экономии, которая может быть учтена регулирующим органом в тарифах, плюс амортизационные отчисления по вновь введенному оборудованию и инвестиционная составляющая.

Исходя из этого рассчитываются два варианта показателей экономической эффективности.

При этом поток доходов в обоих случаях уменьшается на величину налога на прибыль с экономии на текущих затратах, так как полученная она будет им облагаться и в распоряжении предприятия остается меньшая величина свободных средств.

Денежный поток рассчитывается как разница между доходами и капитальными вложениями.

Тарифные последствия определяются в соответствии с Методикой и Формулами индексации для двух вариантов:

· Без учета капитальных вложений на реализацию инвестиционной программы;

· С учетом включения в тарифы капитальных вложений на реализацию инвестиционной программы, дополнительного налога на прибыль с ними связанного и эффекта от реализации программы, который может быть учтен в тарифах.

Блок IV. Расчет тарифов в соответствии с Методикой и Формулами индексации (без учета реализации инвестиционной программы) – форма 6

Тарифы на производство электро- и теплоэнергии рассчитываются в соответствии с Методикой и Формулами индексации исходя из сметы затрат, утвержденных на 2007 год. Производственные показатели принимаются на уровне базы 2007 года. 

Индексы роста цен (ИПЦ, рост цен на топливо) принимаются в соответствии с Прогнозом социально-экономического развития, разработанного Минэкономразвития, а в случае отсутствия в них необходимых показателей – на данных отраслевых разработок (например, Сценарные условия развития электроэнергетики и Холдинга РАО «ЕЭС России» на 2007 -2011 гг. и предварительного прогноза до 2030 г.). При этом необходимо указать ссылку на источник информации.

Блок V. Эффективность реализации проекта для потребителей

Эффективность для потребителя предполагает оценку последствий включения инвестиционной составляющей в тарифы и последующего снижения тарифов с точки зрения потребителей электроэнергии.

В данном случае в качестве потока расходов рассматривается инвестиционная составляющая за счет прибыли в тарифах, в качестве потока доходов – экономия на тарифах (произведение полезного отпуска потребителям на разницу между тарифом, рассчитанным без учета инвестиционной составляющей в тарифах и без учета экономии на затратах (Блок IV) и тарифом с учетом эффекта от реализации проекта (Блок III)).

В качестве основного показателя при этом рассматривается срок окупаемости проекта, т.е. срок, за который потребитель сможет вернуть средства, «вложенные» в первые годы реализации проекта.

Пояснительная записка к Форме №7

Форма №7 предназначена для представления в детализированном виде по годам основных технико-экономических параметров реализации инвестиционной программы, которые могут приниматься во внимание при ее оценке наряду с показателями финансовой и экономической эффективности.

К числу таких параметров относятся основные показатели производственной программы (производство электро- и теплоэнергии и полезный отпуск, число часов и коэффициент использования установленной мощности). Кроме того, в Форме №7 приводятся используемые предположения о доле либерализации рынка электроэнергии и доле продажи электроэнергии и мощности по регулируемым тарифам, используемые прогнозные значения регулируемого и нерегулируемого тарифа на электроэнергию и мощность (заполнение тарифов осуществляется в соответствии с изначальными параметрами расчета эффективности инвестиционных проектов, заложенных в инвестиционной программе и представляемых на рассмотрение в ФСТ России).

В Форме №7 также приводятся отдельные результаты реализации программы, к числу которых относятся (в случае, если реализация инвестиционной программы не приводит к изменению этих параметров, данные параметры не являются обязательными; аналогичный вывод делается, если строки представляются незаполненными):

· дефицит активной генерирующей мощности в регионе (с учетом дефицита нормативных резервных мощностей), МВт;

· дефицит стратегического резерва мощности в регионе, МВт;

· дефицит оперативного резерва мощности в регионе, МВт;

· вводимые мощности со временем мобилизации до 30 с (для участия в первичном регулировании частоты), МВт;

· мощности со временем мобилизации до 15 мин (для участия во вторичном регулировании частоты), МВт;

· оснащенность вводимого оборудования агрегатами АРЧМ.

Кроме того, справочно, в Форме №7 приводятся удельные капитальные затраты на сооружение 1 кВт установленной мощности, тыс. руб./кВт (как один из основных удельных стоимостных показателей для условного сопоставления программ при анализе прочих показателей, помимо показателей эффективности).
Для указания показателей по различным станциям соответствующие строки Формы №7 дублируются с указанием названия станции и приведением соответствующих значений показателей.

Пояснительная записка к Форме №8

Сводная таблица по инвестиционным проектам

1. Для каждого проекта указывается, имеются ли предписания органов технадзора на его реализацию. Если имеются, необходимо указать кем, когда выдано и в какой срок необходимо устранить.

2. Для проектов, на реализацию которых в предыдущие периоды регулирования были частично заложены средства в тарифах, указывается то, что проект является переходящим.

3. В зависимости от цели реализации проекта указывается одно из направлений: надежность (подтвержденная актами осмотра, экспертизами тех. состояния, приказами ОАО РАО «ЕЭС России» и т.п.), коммерческая эффективность (экономическая выгода для предприятия и/или снижение тарифов) или прочее (с расшифровкой).

4. Источники финансирования проектов указываются по годам реализации для каждого проекта, входящего в состав инвестиционной программы. 

5. Тарифы без учета инвестиционной составляющей соответствуют пункту 1.1. Блока "Расчет показателей эффективности инвестиционного проекта" формы 5.

6. Тарифы с учетом инвестиционной составляющей соответствуют пункту 1.2. Блока "Расчет показателей эффективности инвестиционного проекта" формы 5.

7. Рост тарифа за счет включения инвестиционной составляющей рассчитывается как отношение тарифов с учетом инвестиционной составляющей к тарифам без учета инвестиционной составляющей.

8. Показатели экономической эффективности, годовой эффект от реализации проекта не указываются для проектов, направленных на повышение надежности электро- и теплоснабжения и исполнение предписаний и актов, для которых невозможен их расчет.

9. Показатели экономической эффективности без включения инвестиционной составляющей в тарифы соответствуют пункту 4 Блока "Расчет показателей эффективности инвестиционного проекта" формы 5.

10. Показатели экономической эффективности с учетом включения инвестиционной составляющей в тарифы соответствуют пункту 5 Блока "Расчет показателей эффективности инвестиционного проекта" формы 5.

11. Срок окупаемости инвестиционной составляющей для потребителя соответствует Блоку "Эффективность реализации проекта для потребителей".

12. Годовой эффект от реализации проекта в ценах 2008 года рассчитывается организацией и показывает уровень эффекта от реализации инвестпроекта после полного ввода оборудования в эксплуатацию и исключается влияние инфляции на период после 2008 года. При этом указывается сальдо между экономией средств (либо дополнительной выручкой в случае увеличения полезного отпуска) и дополнительными расходами, связанными с вводом и обслуживанием нового оборудования.

13. Влияние эффекта на одноставочный тариф 2008 года без учета инвестиций рассчитывается как отношение величины годового эффекта, возникающего по виду деятельности «электроэнергия», в ценах 2008 года к НВВ 2008 года без учета инвестиций.

14. На основании данных сводной таблицы (Форма 8) производится ранжирование проектов по 6 группам:

a. Группа 1 – проекты, на реализацию которых имеются предписания и другие нормативно-правовые акты, в соответствие которым нужно привести систему, а также проекты, на реализацию которых были заложены средства в составе тарифов предыдущих периодов регулирования и контроль за их исполнением не выявил нарушений;

b. Группа 2 – проекты, направленные на повышение/ поддержание надежности энергоснабжения (подтвержденные актами, экспертизами и т.п.);

c. Группа 3 – проекты, показатели экономической эффективности которых удовлетворяют предъявляемым к ним требованиям и которые позволят учесть эффект от их реализации в регулируемых тарифах в 2008-2010 гг.;

d. Группа 4 – проекты, показатели экономической эффективности которых удовлетворяют предъявляемым к ним требованиям и которые позволят учесть эффект от их реализации в тарифах не ранее 2011 г.;

e. Группа 5 – проекты, показатели экономической эффективности которых не удовлетворяют предъявляемым к ним требованиям, а также проекты, не дающие возможности по учету эффекта от их реализации в регулируемых тарифах;
f. Группа 6 – проекты, которые в настоящее время на основании имеющейся о них информации не признаны целесообразными к реализации.

15. Группы формируются исходя из следующих принципов:

· В случае, если проект признан нецелесообразным к реализации, он относится к группе 6, иначе выполняется проверка следующих условий;

· В случае наличия предписаний, актов, экспертиз и других нормативно-правовых актов проект относится к Группе 1, в случае их отсутствия выполняется проверка следующих условий;

· В случае, если на реализацию проекта были заложены средства в составе тарифов предыдущих периодов регулирования и контроль за его исполнением не выявил нарушений, проект относится к Группе 1, иначе выполняется проверка следующих условий;

· В случае, если целью проекта является повышение надежности энергоснабжения, проект относится к Группе 2, иначе выполняется проверка следующих условий;

· В рамках Групп 1 и 2 предпочтение отдается проектам, не имеющим экономической эффективности (категория 1.1 и 2.1), затем проектам, дающим эффект для регулируемых тарифов, с ранжированием по периоду, в котором данный эффект будет учтен; далее проекты ранжируются по сроку окупаемости для потребителя и показателям экономической эффективности (категории 1.2, 1.3, …; 2.2, 2.3, …);

· Если показатели экономической эффективности проекта без учета включения инвестиционной составляющей не отвечают предъявляемым к ним требованиям, проект относится к Группе 5, иначе выполняется проверка следующих условий;

· Если реализации проекта позволит учесть эффект от него в регулируемых тарифах в течение 2008-2011 гг., проект относится к Группе 3, если не ранее 2012 г. – к Группе 4, иначе – к Группе 5;

· Для проектов, отнесенных к Группам 3 и 4 производится ранжирование внутри групп (им присваивается категория 3.1, 3.2,…; 4.1, 4.2, …) в следующем порядке:

· по году, в котором будет получен эффект от реализации проекта;

· по сроку окупаемости инвестиционной составляющей для потребителя;

· по показателям экономической эффективности проекта (предпочтение отдается дисконтированному сроку окупаемости, затем ВНД, ИД, ЧДД).

Порядок ранжирования инвестиционных проектов
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Пояснительная записка к Форме №9

Форма №9 предназначена для представления обоснования выбора источников финансирования инвестиционной программы. В верхней части таблицы приводятся сводные данные по объему финансирования инвестиционной программы с указанием суммы собственных и заемных средств (к заемным средствам в данном случае относятся все заемные средства, привлекаемые на возвратной основе).

Оценка обоснования выбора источников финансирования инвестиционной программы осуществляется по блокам. Приведенные значения стоимостных показателей рассчитываются на основе соответствующих значений по годам, суммированных с учетом коэффициента дисконтирования, используемого при оценке эффективности инвестиционных проектов.

1. Оценка соотношения собственных и заемных средств (заполняется в случае привлечения заемных средств).

В данном разделе рассчитываются следующие показатели:

· рентабельность собственного капитала (отношение к собственному капиталу прибыли до налогообложения и выплаты процентов, уменьшенной на стоимость привлечения заемного капитала (ставка процента по кредитам умножить на величину заемного капитала) и налог на прибыль), %;

· уровень финансового риска (доля заемного капитала в общем объеме финансирования, умноженная на разницу ставки процента по кредитам за вычетом безрисковой процентной ставки – ставки рефинансирования
), %

· соотношение риск-рентабельность (отношение предыдущих двух показателей – уровня финансового риска к рентабельности собственного капитала), рассчитывается для фактического соотношения собственных и заемных средств;

· соотношение риск рентабельность для большей доли заемных средств (+10%); рассчитывается аналогичным образом при предположении, что в структуре соотношения собственного и заемного капитала на 10% увеличивается доля заемного капитала; если за счет заемного капитала изначально финансируется более 90%, то проводится расчет для 100% финансирования за счет заемного капитала; если изначально доля заемного капитала составляет 100%, то данный дополнительный расчет не проводится;

· соотношение риск рентабельность для меньшей доли заемных средств (-10%); рассчитывается аналогичным образом при предположении, что в структуре собственного и заемного капитала на 10% уменьшается доля заемного капитала; если за счет заемного капитала изначально финансируется менее 10%, то проводится расчет для финансирования программы без привлечения заемного капитала; если изначально заемный капитал не привлекается, то данный дополнительный расчет не проводится;

· при проведении расчетов для увеличенной или уменьшенной доли заемного капитала необходимо пересчитать не только показатель финансового риска, но и рентабельность собственного капитала, которая изменится из-за изменения расходов на выплату процентов.

Если по итогам анализа увеличение или уменьшение доли заемных средств приводит к снижению показателя «риск-рентабельность», – это указывает на неоптимальный по данному критерию выбор соотношения финансирования за счет собственного и заемного капитала.

2. Оценка необходимости размещения акций (заполняется в случае финансирования инвестиционной программы за счет размещения акций). Для проведения оценки финансирования инвестиционной программы за счет размещения акций рассчитываются следующие показатели (дисконтирование на срок жизни проектов программы):

· приведенная стоимость чистых активов без реализации проекта (прогноз), тыс. руб.

· приведенная стоимость чистых активов с учетом реализации проекта (оценка), тыс. руб.;

· доля компании, находящаяся в государственной собственности до эмиссии акций, %

· доля компании, находящаяся в государственной собственности после эмиссии акций, %

· изменение приведенной стоимости чистых активов в результате реализации программы с учетом изменения доли, находящейся в государственной собственности, тыс. руб.; рассчитывается как разница произведений приведенной стоимости чистых активов на долю компании, находящуюся в государственной собственности, с учетом и без учета реализации инвестиционной программы;

Если по итогам анализа приведенная стоимость чистых активов в результате реализации программы с учетом изменения доли, находящейся в государственной собственности, снижается, – это указывает на неоптимальность выбора способа финансирования инвестиционной программы за счет размещения акций по данному критерию.

3. Оценка необходимости использования лизинга (заполняется в случае финансирования инвестиционной программы за счет лизинга). В данном разделе для сравнения эффективности использования лизинга вместе кредитного финансирования рассчитываются следующие показатели:

· превышение приведенной стоимости обслуживания и погашения кредита над приведенной стоимостью лизинговых платежей, тыс. руб.
· экономия по налогу на прибыль (за счет ускоренной амортизации, в случае если оборудование находится на балансе лизингополучателя), тыс. руб.

· экономия по налогу на имущество (в случае, если оборудование находится на балансе лизингодателя), тыс. руб.

· приведенная стоимость экономии от использования лизинга в сравнении с привлечением кредитов, тыс. руб.; итоговый показатель, отражающий суммарные выгоды использования лизинга в сравнении с привлечением кредита.

При использовании лизинга для реализации нескольких проектов, соответствующие данные приводятся по проектам в структуре, представленной в Форме №2.

































































































Группа 5








нет





Может ли быть учтен эффект в тарифах








Объект является переходящим и контроль не выявил нарушений








Цель проекта





нет





Проекты ранжируются по показателям эк. эффективности





Проекты ранжируются по срок окупаемости для потребителя





Проекты ранжируются по периоду, в котором будет получен годовой эффект





коммерческая эффективность





нет





Показатели эк. эффективности соответствуют требованиям





Группа 5








нет





Группа 6





да





Категория 1.1, 1.2





нет





Есть ли эк. эффективность





Группа 1





да





Группа 3





Группа 4








да





да





Группа 1





Группа 2








надежность





Эффект будет учтен начиная с 2008-2010 гг.





нет





да





нет





Есть ли предписания





Проект целесообразен














� Крупные проекты – в привязке к величине внеоборотных активов, свыше 40 млрд руб. – свыше 5% внеоборотных активов, 8-40 млрд руб. – 7% ( не менее 800 млн.руб.), 5-8 млрд руб.– 10% ( не менее 600 млн руб.), 2-5 млрд руб. – 15% ( не менее 500 млн руб.), менее 2 млрд руб. – 20% ( не менее 300 млн руб.). Отделение мелких проектов от средних проводится предприятиями самостоятельно.


� 10% с 19.06.2007 г.
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