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NOCNEACTBUM PEKOHCTPYKLMMU.

PaccmatpumBsalotcs 0cOBeHHOCTH OLeHMBaHWA 3hPEKTUBHOCTH MHBECTULIMOHHbIX NPOEKTOB B HedTe-
nepepaboTKke, CBA3aHHbIE C HEOBXOAUMOCTbIO NPOrHO3UPOBAHUA IKOHOMUUECKUX NOCNEACTBUN TeX-

HOJIOrMYECKMUX MHHOBALUM.

B HedTenepepabaTbiBatoLeit NPOMbILLNEH-
HOCTW WOEeT MOAEPHHU3aLMs, Hanpas/ieHHas Ha
noBbllEeHWE KauecTBa HeddTenpoayKToB WU Npo-
U3BOACTBO 3KOJIOFMYECKU UUCTbIX Tonaus. [pa-
BuTeIbcTBOM P® nocrtaeneHa 3ajaya CKoOpew-
wero nepexoga Ha ctaHgapt Espo-5'. bonbuioe
BHUMaHHWe yaenseTca 3KOHOMUYECKOMY 0HOCHO-
BaHWIO MpepjiaraembiX BapUaHTOB PEKOHCTPYK-
umu. MNpu 3tom ucnonbaylotca “Metoguueckue
peKoMeHgaLnn No oueHKe 3PHEKTUBHOCTU WH-
BECTMLMOHHDBIX NMPOEKTOB”, yTBEPXKAEHHble Mu-
HUCTEPCTBOM 3KOHOMUKU P®, MuHucTepcTBOM
drHaHcoB P®, MNocymapcTBEHHbIM KOMUTETOM
P® no cTpouTenbHOM, apXUTEKTYPHOM WU >KU-
nvwHoun nonutuke 21 mioHsa 1999 r. Ne BK 4772
MpuMeHeHWe 3TOM METOMKW CBA3aHO C Heob-
XOAWMOCTbIO NPOrHO3UPOBaHHWS NMOCNEACTBUN TEX
WK UHbIX HHOBaLWK. B HedTenepepaboTke aTo
npeacrasnser coboi AOBOSIbHO CNOXHYIO 3a-
[lauy, MOCKOJ/IbKY M3MeHeHWe B OAHOM MpPOU3-
BOACTBEHHOM 3BEHE OTParKaeTCs Ha TexXHoJo-
FMYECKOW CXeme BCEero npeanpusTvs W, COOT-
BETCTBEHHO, Ha TEXHWUKO-3KOHOMMUYECKHUX MOKa-
3arensax’.

ABTOPOM AaHHOM CTaTbl COBMECTHO CO crne-
umanuctamu NMAO “CamapaHedrexumnpoext”
pa3pabotaHa MeToAMKa, B KOTOPOW Ans Npo-
FHO3WPOBaHUA BapPUAHTOB PEKOHCTPYKLMUH WC-
nonb3yertca nporpammubii npoaykt CMOHHI
(cucTtema MoaENMPOBAHUA U ONTUMU3ALUU HED-
TenepepabaTbiBalOLLMX U HEPTEXUMUYECKUX NPO-
usBoacts). [porpamMma no3BossieT NO TEXHUYEC-
KMM XapaKTepWUCTHMKaM MPOLECCOB paccuMTartb
TEXHWKO-3KOHOMUWUYECKHE NoKa3aTeIu NPon3Bo-
cTBa.

MeTtopguka coctouT B crnepytowem. Ha nep-
BOM 3Tane co3gaetcs 6asosas mMoaesnb npep-

npuaTtua. B ee ocHoBy 3aknagpiBaloTCcs ycpen-
HEHHble 3arpy3Ku U BanaHCbl KaXk[OW yCTaHOB-
KW, CYLLECTBYIOLIME MOTOKWU, KAuecTBO HedoTe-
NPOAYKTOB, creuudUKaLms TOBApPHOW NPOAYK-
LMK, IHepreTUYECKUe nokasaTenn paboTbl yc-
TaHoBOK. [lanee pa3pabatbiBaeTca onTUMasibHas
cxema paboTbl NpeAnpUATUA Ha NEPCNEKTUBY CO
CTPOUTE/IbCTBOM HOBbIX YCTAHOBOK W PEKOHCT-
pyKkLHeHn cyuiecTBylownx. [MokasaTtenu HOBbIX
yCTaHOBOK (MaTepuanbHbli HanaHc, Katanusa-
TOp, pacxofHble nokasatenu) bepytca no aaH-
HbIM (DUPM - NIMLEH3MAPOB NPOLECCOB, NO aHa-
noram [Je’CTBYIOLMX YCTaHOBOK, No nybiuka-
uMsM. ITK nokasaTeNiM HaknafdplBaloTcs Ha ba-
30Bbll BapuaHT paboTbl NPeANpHUATHS, U NPOU3-
BOOAUTCA cepuUsa ONTUMU3aLUOHHDBIX pacyeToB. B
pe3ynbtate POPMHPYETCA BapUaHT Pa3BUTUS
npeanpuaTa Ha nepcnekTuey nNo rogam CTpou-
TeNIbCTBA C YYETOM OYepeqHOCTU BBOAUMbIX MPO-
Lieccos.

B kauecTtBe npumepa HWXe npencTas/ieH
pacyeT BapMaHTOB PEKOHCTPYKLUUW OOHOro M3
npeanpuatun HK “PocHedTb”.

PaccmatpuBanoch ueTbipe BapUaHTa PEKOH-
CTPyKUMM Ba3oBoro sapuaHTa.

1. basa + BakyymHas TpybuaTas ycTaHOBKa
(Ha octaTok BucHpekuHra) mowHocTbio 1,0 MAH
T/rog.

2. baza + ycraHoBka pgeacdanbTu3laumu
MotuHocTbio 1,6 MaH T/roa + ycraHoBKa doiek-
CHKOKHWHra motuHoctbio 1,0 MaH 17/roa.

3. basa + ycraHoBKa feacdasibTU3aLmun MoLL-
HocTblo 1,6 MnH T/rop + ycraHoBKa 3aMefieH-
HOro KokcoBaHus mowHoctbio 1,0 MaH T/roga.

4. baza + ycraHOBKa rMApOKpPEKUHra oc-
TaTtka mMowHocTtbo 1,7 MnH T/rog + yctaHoBka
NPOM3BO/ACTBA BOJAOPOAa MOLWHOCTbIO 65 ThiC.

* Cusunkos Anekcangp lMaenoeuu, KaHAMAAT 3KOHOMUUECKHX HayK, foueHT CamMapcKoro rocyaapcTBeHHO-
ro 3KOHOMUYECKOro yHUBepcuTeTa. E-mail: apsizikov@mail.ru.
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T/ron + ycTaHOBKa MPOW3BOACTBA CEPbl MOLL-
Hoctbio 30 Tbic T/roa.

OpHeHTUPOBOUHbIE KanUTaslbHbIe BJIOXKEHWUS
Nno 3TUM BapUaHTaM c pa3bMBKOM No roJam npep-
cTtasneHbl B Tabn. 1.

[ns 6a3oBoro BapMaHTa U KaXknoro Bapu-
aHTa PEKOHCTPYKLMU C MOMOLLbIO NPOrpamMMmbl
CMOHHN paccuuTaHbl cBogHble GanaHCbl W
COOTBETCTBYIOLLME UM CTOMMOCTU Cbipbsi U TO-
BapHoW npoayKkuuu (tabn. 2).

Ta6auya 1
KanuTtanbHble BnoxeHus, mnH py6. (c HAC)
MHBECTMLM OHHbIE NPOEKThI
Cratbs 3aTpar 1 2 3 2
CTponTenbHO-MOHTaXHbIE PaboThl 6419,4 6507,7 7759,7 16 334,2
O6opynosaHue 6397,2 8687,8 68975 21006,4
Mpouve pacxopbl 2086,8 33129 2586,6 84764
ObLas CMeTHas CTONMOCTb 14903 ,4 18 508 4 17243,8 458170
MHBECTULMOHHas cTagns (rog) Pa3buBka kanuTanbHbIX BIIOXKEHUI MO rogam
0 148,80 185,1 1724 458,2
1 596,40 740,3 689,8 18327
2 1489,20 1850,8 17244 4581,6
3 3727,20 4627,1 43109 114543
4 4770,60 59227 5518 14 661,4
5 4171,20 51824 4828,3 12 828,8
Tabauya 2
MporHos pe3ynbTaToB: CBOAHbIE rOfOBbIE HanaHCb
LieHa, MHBECTMLMOHHBIE NPOEKTLI
Mpoaykr py6./kr Basa 1 | 2 | 3 \ 4
Bsamo
Hedtb 4,07 6690,0 6690,0 6690,0 6688,9 6690,0
Arugon 133,80 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13
WHmbuTop Kokcoobpas 197,20 0,04 0,04 0,00 0,00 0,00
Komnnekcan 3KO [1 74,76 0,70 0,81 0,77 0,77 1,00
LleTamukc 112,70 1,15 1,33 1,27 1,28 1,65
A306yTaH €O CTOPOHbI 4,81 30,94 30,94 30,94 30,94 30,94
MpvpoaHbIi ras 4,14 332,55 356,22 357,63 360,40 372,28
/306yTaH ¢ ocTatka 4,81 2,80 0,00 0,00 0,00 0,00
MetaHon 0,00 12,97 12,97 12,97 12,97 12,97
Bog. nap 0,00 25,89 20,47 2047 20,47 20,47
[obaska VCC 96,54 0,00 0,00 0,00 0,00 16,05
Wroro, ThiC. T 70971 7112,9 7114,2 7115,9 71455
CroumocTb, MIH pyb. 28 975 29088 29076 29 084 30 745
Mony4eHo
Perynsp-92 knacc 5 B 17,50 396,26 527,07 527,07 527,07 482 44
Perynsp-92 knacc 5 D 17,50 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Mpemnym-95 E5 neto 19,50 472,11 472,11 472,11 472,11 472 11
Mpemmnym-95 E5 auma 19,50 472,11 472,11 472,11 472,11 472 11
Cynep-98 E5 neto B 23,76 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00
Cynep-98 E5 auma D 23,76 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00
BeH3H NpsSIMOr OHHbIN 18,00 0,00 62,63 219 0,81 0,00
AT J1 Espo 10 ppm 21,00 21471 25131 23%,2 2400,7 31385
AT 3 EBpo 10 ppm 22,49 155,00 155,00 155,00 155,00 155,00
ATM Ha byd. basy 0,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00
ToBapHbIn LIGITY 10,44 118,46 118,46 125,64 125,62 125,64
Cepa 0,09 60,80 82,09 82,09 82,09 113,27
Colpee gop. but 3,00 0,00 50,00 50,00 50,00 50,00
Tonn. ras. Ha SHepr. 0,00 50,00 26,72 26,72 26,72 26,72
Tonn. np. ras. Ha SHepr. 0,00 26,72 262,84 262,84 262,84 262,84
Tonn. Xug. Ha cTop. 0,00 262,84 0,00 0,00 0,00 0,00
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OkonyaHue maba. 2

LeHa, MHBE CTULIMOHHBIE NPOEKTHI
Mponykr py6r | B®2 1 2 3 2

MasyT 100 VI 25(42) 3,00 1897,5 65,91 104,61 105,02 102,30
Tonn. ras. Ha TexH. 0,00 354,14 381,78 396,90 408,26 392,66
la3bl Ha chaken -10,00 0,00 184,04 141,97 83,09 134,71
Tonnveo KOHBEPCUM 0,00 17,51 65,60 65,60 65,60 65,60
H-6yTaH 18,00 65,60 0,00 0,00 0,00 0,00
CneT 12,00 84,41 84,41 84,41 84,41 84 41
HeHopm. 6an. 0,00 7,36 20,47 20,47 20,47 20,47
Kokc-peakTop 0,00 25,89 266,30 310,39 354,50 0,00
VCC Boga 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 8,71
VCC orpab. katan. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 24,03
VCC Hadora 11,00 0,00 0,00 0,00 0,00 235,57
VCC ocraTkoB 3,78 0,00 0,00 0,00 0,00 72,60
TMAPOOYUMLLLEHHbIN BaK. 7,00 28,82 354,02 428,11 495,94 243,92
TsX. BaK. rasonsib 6,11 0,00 486,36 529,94 461,73 0,00
MoTepu Ge3Bo3BpaTHbIE 0,00 32,34 32,34 32,34 32,34 32,34
MoTepu HEHOPM. 0,00 0,00 0,16 0,16 0,16 0,23
MoTepw npu obeccon. 0,00 0,12 7,36 7,36 7,36 7,36
Wroro, Thic. T 70971 7112,9 71142 7115,9 7145,5
CTOMMOCTb, MIH pYO. 90 633 98 619 96429 97 189 109 645

ConyTtcTByloWMM pe3ynbTaTtoM pacuyeTta
cBogHoro banaHca sIBNAIOTCA 3arpy3KW ycTaHo-
BOK. [0 3TUM JaHHbIM paccuMTbiBaloTCS NOTpeb-
HOCTHU BO BCNOMOraTeJibHbIX MaTepUanax B Ha-
TypaibHOM U CTOUMOCTHOM Bblpa>KeHUHU.

B Ttabn. 3 npencraeneH pacuer ¢puHaHCO-

1. Uncras npuBefeHHas CTOMMOCTb NPOEK-
Ta (net present value, NPV). MycTb NnpoekT npea-
ctaBnseT coboi COBOKYMHOCTb pa3HblX MO 3Ha-
Ky 3NnemMeHTOB ¢hMHaHcoBoro notoka: C;,
t=0,1,...,7. Torpa
-

BbiX pe3y/ibTaTOB NPOEKTOB B BWAE BEJIMYMH NVP = Z C, (1+r) ‘ .
JOMOJIHATENBHOrO Map>MHa/fIbHOro Joxoja. t=0
Tabauya 3
®PuHaHcoBble pe3ynbTaThl MPOEKTOB, MNH pPyo.
MokazaTens Basa 1 MHBGCTI;LWIO HHble gpoeml ;
CTOMMOCTb ChbIpbs 28975 29088 | 29076 29084 | 30745
CToMmoCTb MaTepuanos 12819 14 650 14 080 14119 12 969
CTOMMOCTbL TOBapHO NPOAYKLM 90633 98 619 96 429 97189 | 109645
MapxwHanbHbIi JoXo4 48839 54 881 53273 53 986 63 931
[roc k 6a30BOMY 4OX0LZY 0 6042 4434 5147 17 092

[ns conoctaBneHus 3atpat U pe3ynbTaToB
NpoeKTa UCNOJIb3yIOT TPH NoKa3aTessl, OCHOBaH-
HbIX Ha AUCKOHTUPOBAHWMU UYNIEHOB (PUHAHCOBO-
ro noTtoka npoekTa K HayaJibHOMY MOMEHTY:
1) uuctas npuBepeHHas (coBpeMeHHas) CTo-
MUMOCTb NPOEKTa; 2) WMHAEKC peHTabesbHOCTH;
3) BHyTpeHHsAs HopMa foxofHocTu. lpu guc-
KOHTUPOBaHUW UNEHOB (PMHAHCOBOrO MNOTOKA
NpoeKTa NPUMEHSEeTCS NPOLEHTHAsA CTaBKa (Hop-
Ma guckoHTa) 7. OBbIMHO CUMTAlOT, UTO 3TO He-
KOoTopas cpefHepbiHOYHas cTaBka. MHorpa B Ka-
uecTBe r GepyT HopMmy Oyayuien npubbiaM Ha
B/IOYKEHHbIE CPEACTBa.

2. Yucraa npuBeaeHHass CTOMMOCTb He SiB-
NIIeTCS UCUepnbIBaloLLLEN XapaKTEPHUCTUKOMN Npo-
€KTa, MOCKOJ/IbKY B 3HAUUTE/IbBHON Mepe 3aBUCHT
oT ero MacwTtaba, T.e. NPV - nokasatenb ag-
dekTa. B kauecTBe nokasarens 3aopeKTUBHOCTH
MCNONb3YyIOT HWHAEKC peHTabenbHOCTH
(profitability index, P/), oTpakarowui cospe-
MEHHYIO CTOMMOCTb BaJIOBOro AOXO0Aa, MPUXO-
JALLYIOCA Ha pyO/ib BIOXKEHWUHM:

PV

=2

roe ¢/ (cost initial investment) - B3atas no a6-
COJIIOTHOM BeJIMUMHE MNPHUBELEHHAs CymMMa

P/
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3aTpart; PV (present value) - npuBefeHHas
cymMMa [0XO0J0B.

3. BHyTpeHHsas Hopma goxogHocTH (internal
rate of return, /RR) - cTaBka AUCKOHTUPOBAHHKSA
r, TPU KOTOPOM YMCTas NpMBeaeHHass CTOUMOCTb
NpoeKTa paBHa Hy/io:

T —t
NVP=Y"C, (1+IRR) =0,
t=0

PacxogHas cocraensiowas npoekrta npep-
LIeCTBYET [JOXOHOM, NO3TOMy YeM 6onbuie /RR,
TeM achpeKTUBHEE NPOEKT.

B HedTenepepabotke HOPMY AMCKOHTa
006bluHO BepyT Ha ypoBHE NPUBIU3UTENBHO
20%. Nepuop pacueta PV coctasnser 10 nert.

Pacuetr gns nepsoro BapuaHTa npepncras-
neH B Tabn. 4, roe 1 - 3aTpatbl no rogam, 2 -
Joxo4bl No rogam, 3 - TEeKYLMH KO3pdULMEHT
IWCKOHTHPOBaHUA, 4 - AUCKOHTUPOBAHHbIE 3Ha-
YyeHus 3artpart, 5 - AUCKOHTUPOBaHHbIE 3Haue-
HUs pe3ynbTatoB, 6 - CBOAHbLIM AWUCKOHTHUPO-
BaHHbIM NOTOK, 7 - TeKywue 3HadeHus NPV.

OUCKOHTUpPOBaHHbIE 3HAYEHWSA 3/1EMEHTOB
dmHaHcoBoro notoka U guHamuka NPV npoek-
Ta MokKasaHbl Ha pUCYHKe.

Tabauya 4
Pacuet nokasarenei nepsoro npoekra

log 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 202345 202345 -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 10179,93 2366,07
4000
0 .

5’{789 1 12 13 14 15 16

-6000

-8000

-10000

—4&— CronbeL 6

—m—Cronbey 7

Puc. nMHaMMKa 3N1IeMEeHTOB q)MHaHCOBOFO NnoToKa npoekrta
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Tabauya 5
Pacuet koadppuumueHTa Bapuauuu NPy NepBOro npoekra
Fon M(C) a(c) D(C) (+r)2 | D(PY)
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 10695,01
3 3727,20 372,72 138 920,20 0,3349 46524,09
4 4770,60 477,06 227 586,24 0,2326 52929,29
5 4171,20 417,12 173 989,09 0,1615 28100,21
6 6042,00 604,20 365 057,64 0,1122 40943,64
7 6042,00 604,20 365 057,64 0,0779 28433,09
8 6042,00 604,20 365 057,64 0,0541 19745,20
9 6042,00 604,20 365 057,64 0,0376 13711,94
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 221456
15 6042,00 604,20 365 057,64 0,0042 1537,89
2714423
MNonyueHbl cnepytoue nokasaTesiv adpdekx- T
TMBHOCTU npoekTta: NPV =2366,07; P/ =1,30; rpe M (NPV)= Z M (C,)(1+ r)_t ,

IRR =~ 0,26.

AHasorMyHo paccyuTaHbl MokasaTtesin oc-
TaNbHbIX BapUAHTOB.

MHBeCTULMOHHbIE NPOEKTbI B HedpTenepepa-
6OTKe CBA3aHbl CO MHOXECTBOM PWCKOB: PbIHOY-
HbIX, NPOU3BOACTBEHHbIX, OTPACNEBbIX U KOMMEpP-
ueckux*. B uenom oueHuBaHWe PUCKOB - LOBOJIb-
HO cnoxkHoe geno. Ho B nepsom npubnmkeHuu
LNIS 3TOr0 MOY>KHO NMPWMEHWTb MPOCTENLIHUKA CTa-
TUCcTUYeckun nopxod. Ecnu ucxomutb wu3 toro,
YTO 3/IeMeHTbl (PUHAHCOBOIO MOTOKA MpPEeACTaB-
NAOT coBOM CnyyaiHble BEMYMHDBI C MaTemMaTH-

YECKUMU OXKHUOAHHUAMM M(C) W Aucnepcusmu
D(C), TO PUCK NpPOEKTa MOXXHO OLeHWBaTb NO
KoadhpHuLMeHTy Bapuaumu NPV, T.e. NO OTHOLLE-

HUIO cpefHeKBagpaTHYHOro oTknoHeHusa NPV K
€ro MaTeMaTU4yeCcKOMy OXXHIAHUIO:

~
Il
o

D(NPV)= > D(C)(1+r) %

T M\u

B tabn. 5 npencrasneH pacuet Koachduuu-
€HTa Bapvauuu NPV nepBoro npoekta. Beupgy
OTCYTCTBMSI AaHHbIX O CTAaTUCTUUYECKUX XapaKTe-
PUCTHKaxX 3aTpaT U JOXO[0B OblO NPUHATO CUU-
TaTb, YTO KO3PPHULMEHT MX BapuauuM OopuHa-

KOB W paBeH V(C) =0,10.
y 2714423 5210
NPV ="79366,07 236607

lNonyyeHHbIN pel3ynbTaT 03HaYaeT, UTo C Be-
postHocTblo 0,95 (npakTHueckas A4OCTOBEPHOCTD)
NPV =M (NPV )+ 20 (NPV ) = 2366 ,07 + 1042 ,00.
OueHKU BCEX BapUaHTOB PEKOHCTPYKL MM

D(NPV) o (NPV) npeanpusaTUsa npeactasneHbl B Tabn. 6. Kak su-
Vpv M (NPV) =|M NPV’ AuM, no abconoTHOMy nokasaTtenio, T. €. Mo
Tabauya 6
Moka3atenu HWHBECTULUOHHbIX NMPOEKTOB
Mokasatenb NHBECTUL MOHHbLIE NPOEKTI

3¢hcheKTUBHOCTH NpOeKTa 1 2 3 4
NPV, mnH py6. 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
Vnpy 0,22 0,24 1,44 0,32
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NPV, nyuwinm okasancs 4eTBepTbid BapHaHT, HO
no nokasatenam 3PPeKTUBHOCTH U HaLEXKHOC-
TH - NepBbIM.

o onucaHHOW MeTOoUKE paccuUMTaHbl CTpa-
TErnn MoJilepHU3aLUn pAaa AEUCTBYIOLLMX Npea-
npusatui, Takux Kak OAO “AHrapckas HedTe-
xumuueckas Komnanusa”, OAO KyibbiweBckui
HMN3”, OAO “Hosoky#bbiwesckui HM3”, OAO
“Cbizparckui HM3”, OO0 “Hosokyibbiliesc-
KWk 3aBop macen u npucagok”, OAO “Opckum
HMN3” u ap. Kpome TOro, BbinosiHeHbI pacyeTbl
MO CTPOWTENbCTBY HOBbIX NPOW3BOJACTE: 3aBoja
Ha TeppuTopun KpacHogapckoro kpas v Peuuu-
koro HIM3.

'Cm.: Poccuiickas HedbTenepepaboTtka: BeKTOPbI
passutusa // llenosas Poccus: npombiNeHHOCTb,
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