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Â íåôòåïåðåðàáàòûâàþùåé ïðîìûøëåí-
íîñòè èäåò ìîäåðíèçàöèÿ, íàïðàâëåííàÿ íà
ïîâûøåíèå êà÷åñòâà íåôòåïðîäóêòîâ è ïðî-
èçâîäñòâî ýêîëîãè÷åñêè ÷èñòûõ òîïëèâ. Ïðà-
âèòåëüñòâîì ÐÔ ïîñòàâëåíà çàäà÷à ñêîðåé-
øåãî ïåðåõîäà íà ñòàíäàðò Åâðî-51. Áîëüøîå
âíèìàíèå óäåëÿåòñÿ ýêîíîìè÷åñêîìó îáîñíî-
âàíèþ ïðåäëàãàåìûõ âàðèàíòîâ ðåêîíñòðóê-
öèè. Ïðè ýòîì èñïîëüçóþòñÿ “Ìåòîäè÷åñêèå
ðåêîìåíäàöèè ïî îöåíêå ýôôåêòèâíîñòè èí-
âåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ”, óòâåðæäåííûå Ìè-
íèñòåðñòâîì ýêîíîìèêè ÐÔ, Ìèíèñòåðñòâîì
ôèíàíñîâ ÐÔ, Ãîñóäàðñòâåííûì êîìèòåòîì
ÐÔ ïî ñòðîèòåëüíîé, àðõèòåêòóðíîé è æè-
ëèùíîé ïîëèòèêå 21 èþíÿ 1999 ã. ¹ ÂÊ 4772.
Ïðèìåíåíèå ýòîé ìåòîäèêè ñâÿçàíî ñ íåîá-
õîäèìîñòüþ ïðîãíîçèðîâàíèÿ ïîñëåäñòâèé òåõ
èëè èíûõ èííîâàöèé. Â íåôòåïåðåðàáîòêå ýòî
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé äîâîëüíî ñëîæíóþ çà-
äà÷ó, ïîñêîëüêó èçìåíåíèå â îäíîì ïðîèç-
âîäñòâåííîì çâåíå îòðàæàåòñÿ íà òåõíîëî-
ãè÷åñêîé ñõåìå âñåãî ïðåäïðèÿòèÿ è, ñîîò-
âåòñòâåííî, íà òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêà-
çàòåëÿõ3.

Àâòîðîì äàííîé ñòàòüè ñîâìåñòíî ñî ñïå-
öèàëèñòàìè ÏÀÎ “Ñàìàðàíåôòåõèìïðîåêò”
ðàçðàáîòàíà ìåòîäèêà, â êîòîðîé äëÿ ïðî-
ãíîçèðîâàíèÿ âàðèàíòîâ ðåêîíñòðóêöèè èñ-
ïîëüçóåòñÿ ïðîãðàììíûé ïðîäóêò ÑÌÎÍÍÏ
(ñèñòåìà ìîäåëèðîâàíèÿ è îïòèìèçàöèè íåô-
òåïåðåðàáàòûâàþùèõ è íåôòåõèìè÷åñêèõ ïðî-
èçâîäñòâ). Ïðîãðàììà ïîçâîëÿåò ïî òåõíè÷åñ-
êèì õàðàêòåðèñòèêàì ïðîöåññîâ ðàññ÷èòàòü
òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè ïðîèçâîä-
ñòâà.

Ìåòîäèêà ñîñòîèò â ñëåäóþùåì. Íà ïåð-
âîì ýòàïå ñîçäàåòñÿ áàçîâàÿ ìîäåëü ïðåä-

ïðèÿòèÿ. Â åå îñíîâó çàêëàäûâàþòñÿ óñðåä-
íåííûå çàãðóçêè è áàëàíñû êàæäîé óñòàíîâ-
êè, ñóùåñòâóþùèå ïîòîêè, êà÷åñòâî íåôòå-
ïðîäóêòîâ, ñïåöèôèêàöèÿ òîâàðíîé ïðîäóê-
öèè, ýíåðãåòè÷åñêèå ïîêàçàòåëè ðàáîòû óñ-
òàíîâîê. Äàëåå ðàçðàáàòûâàåòñÿ îïòèìàëüíàÿ
ñõåìà ðàáîòû ïðåäïðèÿòèÿ íà ïåðñïåêòèâó ñî
ñòðîèòåëüñòâîì íîâûõ óñòàíîâîê è ðåêîíñò-
ðóêöèåé ñóùåñòâóþùèõ. Ïîêàçàòåëè íîâûõ
óñòàíîâîê (ìàòåðèàëüíûé áàëàíñ, êàòàëèçà-
òîð, ðàñõîäíûå ïîêàçàòåëè) áåðóòñÿ ïî äàí-
íûì ôèðì - ëèöåíçèàðîâ ïðîöåññîâ, ïî àíà-
ëîãàì äåéñòâóþùèõ óñòàíîâîê, ïî ïóáëèêà-
öèÿì. Ýòè ïîêàçàòåëè íàêëàäûâàþòñÿ íà áà-
çîâûé âàðèàíò ðàáîòû ïðåäïðèÿòèÿ, è ïðîèç-
âîäèòñÿ ñåðèÿ îïòèìèçàöèîííûõ ðàñ÷åòîâ. Â
ðåçóëüòàòå ôîðìèðóåòñÿ âàðèàíò ðàçâèòèÿ
ïðåäïðèÿòèÿ íà ïåðñïåêòèâó ïî ãîäàì ñòðîè-
òåëüñòâà ñ ó÷åòîì î÷åðåäíîñòè ââîäèìûõ ïðî-
öåññîâ.

Â êà÷åñòâå ïðèìåðà íèæå ïðåäñòàâëåí
ðàñ÷åò âàðèàíòîâ ðåêîíñòðóêöèè îäíîãî èç
ïðåäïðèÿòèé ÍÊ “Ðîñíåôòü”.

Ðàññìàòðèâàëîñü ÷åòûðå âàðèàíòà ðåêîí-
ñòðóêöèè áàçîâîãî âàðèàíòà.

1. Áàçà + âàêóóìíàÿ òðóá÷àòàÿ óñòàíîâêà
(íà îñòàòîê âèñáðåêèíãà) ìîùíîñòüþ 1,0 ìëí
ò/ãîä.

2. Áàçà + óñòàíîâêà äåàñôàëüòèçàöèè
ìîùíîñòüþ 1,6 ìëí ò/ãîä + óñòàíîâêà ôëåê-
ñèêîêèíãà ìîùíîñòüþ 1,0 ìëí ò/ãîä.

3. Áàçà + óñòàíîâêà äåàñôàëüòèçàöèè ìîù-
íîñòüþ 1,6 ìëí ò/ãîä + óñòàíîâêà çàìåäëåí-
íîãî êîêñîâàíèÿ ìîùíîñòüþ 1,0 ìëí ò/ãîä.

4. Áàçà + óñòàíîâêà ãèäðîêðåêèíãà îñ-
òàòêà ìîùíîñòüþ 1,7 ìëí ò/ãîä + óñòàíîâêà
ïðîèçâîäñòâà âîäîðîäà ìîùíîñòüþ 65 òûñ.
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ò/ãîä + óñòàíîâêà ïðîèçâîäñòâà ñåðû ìîù-
íîñòüþ 30 òûñ ò/ãîä.

Îðèåíòèðîâî÷íûå êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ
ïî ýòèì âàðèàíòàì ñ ðàçáèâêîé ïî ãîäàì ïðåä-
ñòàâëåíû â òàáë. 1.

Äëÿ áàçîâîãî âàðèàíòà è êàæäîãî âàðè-
àíòà ðåêîíñòðóêöèè ñ ïîìîùüþ ïðîãðàììû
ÑÌÎÍÍÏ ðàññ÷èòàíû ñâîäíûå áàëàíñû è
ñîîòâåòñòâóþùèå èì ñòîèìîñòè ñûðüÿ è òî-
âàðíîé ïðîäóêöèè (òàáë. 2).

Òàáëèöà 1
Êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ, ìëí ðóá. (ñ ÍÄÑ)

Инвестиционные проекты Статья затрат 1 2 3 4 
Строительно-монтажные работы 6419,4 6507,7 7759,7 16 334,2 
Оборудование 6397,2 8687,8 6897,5 21 006,4 
Прочие расходы 2086,8 3312,9 2586,6 8476,4 
Общая сметная стоимость 14 903,4 18 508,4 17243,8 45 817,0 
Инвестиционная стадия (год) Разбивка капитальных вложений по годам 

0 148,80 185,1 172,4 458,2 
1 596,40 740,3 689,8 1832,7 
2 1489,20 1850,8 1724,4 4581,6 
3 3727,20 4627,1 4310,9 11 454,3 
4 4770,60 5922,7 5518 14 661,4 
5 4171,20 5182,4 4828,3 12 828,8 

 
Òàáëèöà 2

Ïðîãíîç ðåçóëüòàòîâ: ñâîäíûå ãîäîâûå áàëàíñû

Инвестиционные проекты Продукт Цена, 
руб./кг База 1 2 3 4 

Взято 
Нефть  4,07 6690,0 6690,0 6690,0 6688,9 6690,0 
Агидол 133,80 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13 
Ингибитор коксообраз 197,20 0,04 0,04 0,00 0,00 0,00 
Комплексал ЭКО Д 74,76 0,70 0,81 0,77 0,77 1,00 
Цетамикс 112,70 1,15 1,33 1,27 1,28 1,65 
Изобутан со стороны 4,81 30,94 30,94 30,94 30,94 30,94 
Природный газ 4,14 332,55 356,22 357,63 360,40 372,28 
Изобутан с остатка 4,81 2,80 0,00 0,00 0,00 0,00 
Метанол 0,00 12,97 12,97 12,97 12,97 12,97 
Вод. пар 0,00 25,89 20,47 20,47 20,47 20,47 
Добавка VCC 96,54 0,00 0,00 0,00 0,00 16,05 
Итого, тыс. т  7097,1 7112,9 7114,2 7115,9 7145,5 
Стоимость, млн руб.  28 975 29 088 29 076 29 084 30 745 
Получено 
Регуляр-92 класс 5 B 17,50 396,26 527,07 527,07 527,07 482,44 
Регуляр-92 класс 5 D 17,50 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 
Премиум-95 Е5 лето 19,50 472,11 472,11 472,11 472,11 472,11 
Премиум-95 Е5 зима 19,50 472,11 472,11 472,11 472,11 472,11 
Супер-98 Е5 лето B 23,76 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 
Супер-98 Е5 зима D 23,76 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 
Бензин прямогонный 18,00 0,00 62,63 2,19 0,81 0,00 
ДТ Л Евро 10 ppm 21,00 2147,1 2513,1 2394,2 2400,7 3138,5 
ДТ З Евро 10 ppm 22,49 155,00 155,00 155,00 155,00 155,00 
ДТП на буф. базу 0,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 
Товарный ШФЛУ 10,44 118,46 118,46 125,64 125,62 125,64 
Сера 0,09 60,80 82,09 82,09 82,09 113,27 
Сырье дор. бит  3,00 0,00 50,00 50,00 50,00 50,00 
Топл. газ. на энерг. 0,00 50,00 26,72 26,72 26,72 26,72 
Топл. пр. газ. на энерг. 0,00 26,72 262,84 262,84 262,84 262,84 
Топл. жид. на стор. 0,00 262,84 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Ñîïóòñòâóþùèì ðåçóëüòàòîì ðàñ÷åòà
ñâîäíîãî áàëàíñà ÿâëÿþòñÿ çàãðóçêè óñòàíî-
âîê. Ïî ýòèì äàííûì ðàññ÷èòûâàþòñÿ ïîòðåá-
íîñòè âî âñïîìîãàòåëüíûõ ìàòåðèàëàõ â íà-
òóðàëüíîì è ñòîèìîñòíîì âûðàæåíèè.

Â òàáë. 3 ïðåäñòàâëåí ðàñ÷åò ôèíàíñî-
âûõ ðåçóëüòàòîâ ïðîåêòîâ â âèäå âåëè÷èí
äîïîëíèòåëüíîãî ìàðæèíàëüíîãî äîõîäà.

1. ×èñòàÿ ïðèâåäåííàÿ ñòîèìîñòü ïðîåê-
òà (net present value, NPV). Ïóñòü ïðîåêò ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé ñîâîêóïíîñòü ðàçíûõ ïî çíà-
êó ýëåìåíòîâ ôèíàíñîâîãî ïîòîêà: tC ,

T....t ,,1,0  Òîãäà







T

t

t
t rCNVP

0

)1( .

Инвестиционные проекты Продукт Цена, 
руб./кг База 1 2 3 4 

Мазут 100 VI 25(42) 3,00 1897,5 65,91 104,61 105,02 102,30 
Топл. газ. на техн. 0,00 354,14 381,78 396,90 408,26 392,66 
Газы на факел -10,00 0,00 184,04 141,97 83,09 134,71 
Топливо конверсии  0,00 17,51 65,60 65,60 65,60 65,60 
Н-бутан 18,00 65,60 0,00 0,00 0,00 0,00 
СПБТ 12,00 84,41 84,41 84,41 84,41 84,41 
Ненорм. бал. 0,00 7,36 20,47 20,47 20,47 20,47 
Кокс-реактор  0,00 25,89 266,30 310,39 354,50 0,00 
VCC вода 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 8,71 
VCC отраб. катал. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 24,03 
VCC Нафта 11,00 0,00 0,00 0,00 0,00 235,57 
VCC остатков 3,78 0,00 0,00 0,00 0,00 72,60 
Гидроочищенный вак. 7,00 28,82 354,02 428,11 495,94 243,92 
Tяж. вак. газойль 6,11 0,00 486,36 529,94 461,73 0,00 
Потери безвозвратные 0,00 32,34 32,34 32,34 32,34 32,34 
Потери ненорм. 0,00 0,00 0,16 0,16 0,16 0,23 
Потери при обессол. 0,00 0,12 7,36 7,36 7,36 7,36 
Итого, тыс. т  7097,1 7112,9 7114,2 7115,9 7145,5 
Стоимость, млн руб.  90 633 98 619 96 429 97 189 109 645 

 

Îêîí÷àíèå òàáë. 2

Òàáëèöà 3
Ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû ïðîåêòîâ, ìëí ðóá.

Инвестиционные проекты Показатель База 1 2 3 4 
Стоимость сырья 28 975 29 088 29 076 29 084 30 745 
Стоимость материалов 12 819 14 650 14 080 14 119 12 969 
Стоимость товарной продукции 90 633 98 619 96 429 97 189 109 645 
Маржинальный доход 48 839 54 881 53 273 53 986 63 931 
Плюс к базовому доходу 0 6042 4434 5147 17 092 

 
Äëÿ ñîïîñòàâëåíèÿ çàòðàò è ðåçóëüòàòîâ

ïðîåêòà èñïîëüçóþò òðè ïîêàçàòåëÿ, îñíîâàí-
íûõ íà äèñêîíòèðîâàíèè ÷ëåíîâ ôèíàíñîâî-
ãî ïîòîêà ïðîåêòà ê íà÷àëüíîìó ìîìåíòó:
1) ÷èñòàÿ ïðèâåäåííàÿ (ñîâðåìåííàÿ) ñòî-
èìîñòü ïðîåêòà; 2) èíäåêñ ðåíòàáåëüíîñòè;
3) âíóòðåííÿÿ íîðìà äîõîäíîñòè. Ïðè äèñ-
êîíòèðîâàíèè ÷ëåíîâ ôèíàíñîâîãî ïîòîêà
ïðîåêòà ïðèìåíÿåòñÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà (íîð-
ìà äèñêîíòà) r. Îáû÷íî ñ÷èòàþò, ÷òî ýòî íå-
êîòîðàÿ ñðåäíåðûíî÷íàÿ ñòàâêà. Èíîãäà â êà-
÷åñòâå r áåðóò íîðìó áóäóùåé ïðèáûëè íà
âëîæåííûå ñðåäñòâà.

2. ×èñòàÿ ïðèâåäåííàÿ ñòîèìîñòü íå ÿâ-
ëÿåòñÿ èñ÷åðïûâàþùåé õàðàêòåðèñòèêîé ïðî-
åêòà, ïîñêîëüêó â çíà÷èòåëüíîé ìåðå çàâèñèò
îò åãî ìàñøòàáà, ò.å. NPV - ïîêàçàòåëü ýô-
ôåêòà. Â êà÷åñòâå ïîêàçàòåëÿ ýôôåêòèâíîñòè
èñïîëüçóþò èíäåêñ ðåíòàáåëüíîñòè
(profitability index, PI), îòðàæàþùèé ñîâðå-
ìåííóþ ñòîèìîñòü âàëîâîãî äîõîäà, ïðèõî-
äÿùóþñÿ íà ðóáëü âëîæåíèé:

CI

PV
PI  ,

ãäå CI  (cost initial investment) - âçÿòàÿ ïî àá-
ñîëþòíîé âåëè÷èíå ïðèâåäåííàÿ ñóììà
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çàòðàò; PV (present value) - ïðèâåäåííàÿ
ñóììà äîõîäîâ.

3. Âíóòðåííÿÿ íîðìà äîõîäíîñòè (internal
rate of return, IRR) - ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ
r, ïðè êîòîðîé ÷èñòàÿ ïðèâåäåííàÿ ñòîèìîñòü
ïðîåêòà ðàâíà íóëþ:

.0)1(
0

 


T

t

t
t IRRCNVP

Ðàñõîäíàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ ïðîåêòà ïðåä-
øåñòâóåò äîõîäíîé, ïîýòîìó ÷åì áîëüøå IRR,
òåì ýôôåêòèâíåå ïðîåêò.

Â íåôòåïåðåðàáîòêå íîðìó äèñêîíòà
îáû÷íî áåðóò íà óðîâíå ïðèáëèçèòåëüíî
20%. Ïåðèîä ðàñ÷åòà PV ñîñòàâëÿåò 10 ëåò.

Ðàñ÷åò äëÿ ïåðâîãî âàðèàíòà ïðåäñòàâ-
ëåí â òàáë. 4, ãäå 1 - çàòðàòû ïî ãîäàì, 2 -
äîõîäû ïî ãîäàì, 3 - òåêóùèé êîýôôèöèåíò
äèñêîíòèðîâàíèÿ, 4 - äèñêîíòèðîâàííûå çíà-
÷åíèÿ çàòðàò, 5 - äèñêîíòèðîâàííûå çíà÷å-
íèÿ ðåçóëüòàòîâ, 6 - ñâîäíûé äèñêîíòèðî-
âàííûé ïîòîê, 7 - òåêóùèå çíà÷åíèÿ NPV.

Äèñêîíòèðîâàííûå çíà÷åíèÿ ýëåìåíòîâ
ôèíàíñîâîãî ïîòîêà è äèíàìèêà NPV ïðîåê-
òà ïîêàçàíû íà ðèñóíêå.

Òàáëèöà 4
Ðàñ÷åò ïîêàçàòåëåé ïåðâîãî ïðîåêòà

Год 1 2 3 4 5 6 7 
0 -148,80 0,00 1,000 -148,80 0,00 -148,80 -148,80 
1 -596,40 0,00 0,833 -497,00 0,00 -497,00 -645,80 
2 -1489,20 0,00 0,694 -1034,17 0,00 -1034,17 -1679,97 
3 -3727,20 0,00 0,579 -2156,94 0,00 -2156,94 -3836,91 
4 -4770,60 0,00 0,482 -2300,64 0,00 -2300,64 -6137,55 
5 -4171,20 0,00 0,402 -1676,31 0,00 -1676,31 -7813,86 
6 0,00 6042,00 0,335 0,00 2023,45 2023,45 -5790,41 
7 0,00 6042,00 0,279 0,00 1686,21 1686,21 -4104,19 
8 0,00 6042,00 0,233 0,00 1405,18 1405,18 -2699,02 
9 0,00 6042,00 0,194 0,00 1170,98 1170,98 -1528,04 
10 0,00 6042,00 0,162 0,00 975,82 975,82 -552,22 
11 0,00 6042,00 0,135 0,00 813,18 813,18 260,96 
12 0,00 6042,00 0,112 0,00 677,65 677,65 938,61 
13 0,00 6042,00 0,093 0,00 564,71 564,71 1503,32 
14 0,00 6042,00 0,078 0,00 470,59 470,59 1973,91 
15 0,00 6042,00 0,065 0,00 392,16 392,16 2366,07 

    -7813,86 10 179,93 2366,07  
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Ïîëó÷åíû ñëåäóþùèå ïîêàçàòåëè ýôôåê-

òèâíîñòè ïðîåêòà: PINPV ;30,1;07,2366 
.IRR 26,0

Àíàëîãè÷íî ðàññ÷èòàíû ïîêàçàòåëè îñ-
òàëüíûõ âàðèàíòîâ.

Èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû â íåôòåïåðåðà-
áîòêå ñâÿçàíû ñî ìíîæåñòâîì ðèñêîâ: ðûíî÷-
íûõ, ïðîèçâîäñòâåííûõ, îòðàñëåâûõ è êîììåð-
÷åñêèõ4. Â öåëîì îöåíèâàíèå ðèñêîâ - äîâîëü-
íî ñëîæíîå äåëî. Íî â ïåðâîì ïðèáëèæåíèè
äëÿ ýòîãî ìîæíî ïðèìåíèòü ïðîñòåéøèé ñòà-
òèñòè÷åñêèé ïîäõîä. Åñëè èñõîäèòü èç òîãî,
÷òî ýëåìåíòû ôèíàíñîâîãî ïîòîêà ïðåäñòàâ-
ëÿþò ñîáîé ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû ñ ìàòåìàòè-

÷åñêèìè îæèäàíèÿìè  CM  è äèñïåðñèÿìè

 CD , òî ðèñê ïðîåêòà ìîæíî îöåíèâàòü ïî

êîýôôèöèåíòó âàðèàöèè NPV , ò.å. ïî îòíîøå-
íèþ ñðåäíåêâàäðàòè÷íîãî îòêëîíåíèÿ NPV  ê
åãî ìàòåìàòè÷åñêîìó îæèäàíèþ:

,
)(

)(

)(

)(

NPVM

NPVσ
NPVM

NPVD
VNPV 

Òàáëèöà 5
Ðàñ÷åò êîýôôèöèåíòà âàðèàöèè NPV ïåðâîãî ïðîåêòà

Год  CM   Cσ   CD    tr 21    NPVD  
0 148,80 14,88 221,41 1,0000 221,41 
1 596,40 59,64 3556,93 0,6944 2470,09 
2 1489,20 148,92 22177,17 0,4823 10 695,01 
3 3727,20 372,72 138 920,20 0,3349 46 524,09 
4 4770,60 477,06 227 586,24 0,2326 52 929,29 
5 4171,20 417,12 173 989,09 0,1615 28 100,21 
6 6042,00 604,20 365 057,64 0,1122 40 943,64 
7 6042,00 604,20 365 057,64 0,0779 28 433,09 
8 6042,00 604,20 365 057,64 0,0541 19 745,20 
9 6042,00 604,20 365 057,64 0,0376 13 711,94 
10 6042,00 604,20 365 057,64 0,0261 9522,18 
11 6042,00 604,20 365 057,64 0,0181 6612,63 
12 6042,00 604,20 365 057,64 0,0126 4592,10 
13 6042,00 604,20 365 057,64 0,0087 3188,96 
14 6042,00 604,20 365 057,64 0,0061 2214,56 
15 6042,00 604,20 365 057,64 0,0042 1537,89 
     271 442,3 
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Â òàáë. 5 ïðåäñòàâëåí ðàñ÷åò êîýôôèöè-
åíòà âàðèàöèè NPV  ïåðâîãî ïðîåêòà. Ââèäó
îòñóòñòâèÿ äàííûõ î ñòàòèñòè÷åñêèõ õàðàêòå-
ðèñòèêàõ çàòðàò è äîõîäîâ áûëî ïðèíÿòî ñ÷è-
òàòü, ÷òî êîýôôèöèåíò èõ âàðèàöèè îäèíà-

êîâ è ðàâåí   10,0Cv .

.VNPV 22,0
07,2366

0,521

07,2366

3,442271


Ïîëó÷åííûé ðåçóëüòàò îçíà÷àåò, ÷òî ñ âå-
ðîÿòíîñòüþ 0,95 (ïðàêòè÷åñêàÿ äîñòîâåðíîñòü)

.NPVσNPVMNPV 00,104207,2366)(2)( 
Îöåíêè âñåõ âàðèàíòîâ ðåêîíñòðóêöèè

ïðåäïðèÿòèÿ ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 6. Êàê âè-
äèì, ïî àáñîëþòíîìó ïîêàçàòåëþ, ò. å. ïî

Òàáëèöà 6
Ïîêàçàòåëè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ

Инвестиционные проекты Показатель  
эффективности проекта 1 2 3 4 

NPV, млн руб. 2366,07 -2233,32 -368,95 4775,75 
PI 1,30 0,77 0,96 1,20 
IRR 0,26 0,15 0,19 0,24 
VNPV 0,22 0,24 1,44 0,32 
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NPV, ëó÷øèì îêàçàëñÿ ÷åòâåðòûé âàðèàíò, íî
ïî ïîêàçàòåëÿì ýôôåêòèâíîñòè è íàäåæíîñ-
òè - ïåðâûé.

Ïî îïèñàííîé ìåòîäèêå ðàññ÷èòàíû ñòðà-
òåãèè ìîäåðíèçàöèè ðÿäà äåéñòâóþùèõ ïðåä-
ïðèÿòèé, òàêèõ êàê ÎÀÎ “Àíãàðñêàÿ íåôòå-
õèìè÷åñêàÿ êîìïàíèÿ”, ÎÀÎ Êóéáûøåâñêèé
ÍÏÇ”, ÎÀÎ “Íîâîêóéáûøåâñêèé ÍÏÇ”, ÎÀÎ
“Ñûçðàíñêèé ÍÏÇ”, ÎÎÎ “Íîâîêóéáûøåâñ-
êèé çàâîä ìàñåë è ïðèñàäîê”, ÎÀÎ “Îðñêèé
ÍÏÇ” è äð. Êðîìå òîãî, âûïîëíåíû ðàñ÷åòû
ïî ñòðîèòåëüñòâó íîâûõ ïðîèçâîäñòâ: çàâîäà
íà òåððèòîðèè Êðàñíîäàðñêîãî êðàÿ è Ðå÷èö-
êîãî ÍÏÇ.
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