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[bookmark: _Toc239876998]1  Назначение
Регламент устанавливает единый порядок оценки инвестиционных проектов в Группа компаний Фирма и обязателен для ООО «Компания», ООО «Торговый дом».
	ЗАЧЕМ ЕДИНЫЕ ПРАВИЛА
Когда каждый проект считается по-своему, сравнивать их невозможно, и решение принимает не расчёт, а убедительность докладчика. Единая ставка и единый набор показателей возвращают решение к цифрам.



[bookmark: _Toc239876999]2  Что считается инвестиционным проектом
	КРИТЕРИЙ
	ЗНАЧЕНИЕ

	Сумма вложений
	от 1 000 000 ₽

	Срок отдачи
	свыше 12 месяцев

	Характер
	создание или существенное улучшение актива, выход на новый рынок, запуск продукта, покупка бизнеса



Замена вышедшего из строя оборудования на аналогичное инвестиционным проектом не считается и финансируется в рамках текущего бюджета.
[bookmark: _Toc239877000]3  Обязательные показатели
	ПОКАЗАТЕЛЬ
	ЧТО ОЗНАЧАЕТ
	ПОРОГ

	NPV
	чистая приведённая стоимость
	строго больше нуля

	IRR
	внутренняя норма доходности
	не ниже ставки дисконтирования плюс 5 п.п.

	PI
	индекс доходности
	не ниже 1,2

	DPP
	дисконтированный срок окупаемости
	не более 60 % срока жизни проекта

	Точка безубыточности
	объём, при котором проект не убыточен
	не выше 70 % плана продаж



Проект, не проходящий по NPV, отклоняется независимо от прочих показателей.[footnoteRef:1] [1:  NPV — единственный показатель, прямо отвечающий на вопрос «станет ли компания дороже». IRR и срок окупаемости лишь описывают, как именно.] 

[bookmark: _Toc239877001]4  Ставка дисконтирования
Для оценки применяется единая ставка, равная средневзвешенной стоимости капитала группы, увеличенная на премию за риск проекта.
	ТИП ПРОЕКТА
	ПРЕМИЯ К WACC

	Замена и модернизация действующего производства
	0 п.п.

	Расширение действующего направления
	+2 п.п.

	Новый продукт на действующем рынке
	+4 п.п.

	Новый рынок или новое направление
	+7 п.п.

	Покупка бизнеса
	+5 п.п.



WACC пересматривается финансовым директором раз в полгода и утверждается генеральным директором. Использование индивидуальных ставок инициаторами проектов не допускается.
[bookmark: _Toc239877002]5  Требования к денежному потоку проекта
— Поток считается приростным: учитывается только то, что изменится из-за проекта.
— Понесённые ранее затраты в расчёт не включаются — они уже потрачены и на решение влиять не должны.
— Учитывается потребность в оборотном капитале и её высвобождение в конце проекта.
— Учитывается остаточная стоимость активов на конец горизонта.
— Налог на прибыль считается по действующей ставке с учётом амортизационного щита.
— Горизонт расчёта — срок полезного использования основного актива, но не более 10 лет.
	ЧАСТАЯ ОШИБКА
В поток проекта включают всю выручку нового направления, забыв вычесть выручку, которую оно отберёт у действующего. Каннибализация считается обязательно и отражается отдельной строкой.



[bookmark: _Toc239877003]6  Анализ рисков
К каждому проекту прилагается анализ чувствительности по трём параметрам: объём продаж, цена, ключевая статья затрат. Шаг отклонения — минус 10 и 20 %.
	СЦЕНАРИЙ
	ЧТО ЗАКЛАДЫВАЕТСЯ

	Базовый
	план проекта как есть

	Пессимистичный
	объём −20 %, цена −10 %, ключевая статья затрат +15 %

	Оптимистичный
	объём +15 %, прочее по базовому



Проект, дающий отрицательный NPV в пессимистичном сценарии, требует отдельного обоснования и решения собственника.
[bookmark: _Toc239877004]7  Порядок рассмотрения и утверждения
	СУММА ПРОЕКТА
	КТО УТВЕРЖДАЕТ
	СРОК РАССМОТРЕНИЯ

	до 3 000 000 ₽
	финансовый директор
	5 рабочих дней

	от 3 до 15 000 000 ₽
	генеральный директор
	10 рабочих дней

	свыше 15 000 000 ₽
	собственник по представлению генерального директора
	15 рабочих дней



[bookmark: _Toc239877005]Состав пакета документов
1) финансовая модель в формате, принятом в Компании, с раскрытыми формулами;
2) описание проекта: что делаем, зачем, кто отвечает, сроки;
3) обоснование объёма продаж и цен со ссылкой на источники;
4) анализ чувствительности и сценарии;
5) перечень рисков и мер по их снижению;
6) план-график с контрольными точками.
[bookmark: _Toc239877006]8  Контроль исполнения
— Финансирование открывается траншами по контрольным точкам, а не единовременно.
— Превышение бюджета проекта более чем на 10 % требует повторного утверждения.
— Отчёт о ходе проекта представляется ежеквартально.
— Через 12 месяцев после запуска проводится обязательная оценка фактических результатов в сравнении с планом.
	ОЦЕНКА ПО ФАКТУ — НЕ ФОРМАЛЬНОСТЬ
Сравнение факта с планом через год делает следующие расчёты честнее: инициатор, знающий, что его прогноз проверят, планирует аккуратнее. Результаты оценки хранятся и учитываются при рассмотрении новых проектов того же инициатора.



[bookmark: _Toc239877007]9  Ответственность
Инициатор проекта отвечает за достоверность исходных данных, финансовый директор — за корректность методики расчёта, руководитель проекта — за исполнение бюджета и сроков.
[bookmark: _Toc239877008]Порядок адаптации документа под свою компанию
1) Замените «Группа компаний Фирма» на название вашей группы — Ctrl+H, «Заменить всё».
2) Замените «ООО «Компания»» и «ООО «Торговый дом»» на ваши юридические лица.
3) Проверьте суммы и сроки: они подобраны для средней компании и почти наверняка требуют настройки под ваш масштаб.
4) Уберите разделы, которых у вас нет, и не добавляйте того, что не будете исполнять: невыполнимый регламент хуже отсутствующего.
5) Утвердите приказом и назначьте владельца документа — без этого регламент остаётся текстом.
	Названия компаний в тексте намеренно не склоняются по падежам: так замена через «Найти и заменить» проходит без ошибок и не оставляет «Компанией» там, где уже стоит ваше имя.
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