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Х
àíòû-Ìàíñèéñêèé àâòîíîìíûé îêðóã - Þãðà îá-
ëàäàåò çíà÷èòåëü-íûì ïðèðîäíî-ðåñóðñíûì ïî-
òåíöèàëîì. Òåððèòîðèÿ Þãðû õàðàêòåðèçó-åòñÿ

çíà÷èòåëüíûìè ðåñóðñàìè æèâîòíûõ è ïòèö, äèêîðàñòó-
ùèõ ÿãîä, êåäðîâûõ îðåõîâ, ãðèáîâ, ëåêàðñòâåííûõ ðàñ-
òåíèé, ðûáû, äðåâåñèíû, çàëåæàìè íåôòè, óãëÿ è ïðèðîä-
íîãî ãàçà [10]. Äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ ýêñ-ïîðòíîãî ïîòåí-
öèàëà ðåãèîíà îêàçûâàåòñÿ ãîñóäàðñòâåííàÿ ïîääåðæêà
ïåðñïåêòèâíûì èíâåñòèöèîííûì ïðîåêòàì.

Íà îñíîâå Çàêîíà ÕÌÀÎ - Þãðû îò 31 ìàðòà 2012 ã.
¹ 33-îç "Î ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêå èíâåñòèöèîí-
íîé äåÿòåëüíîñòè â Õàíòû-Ìàíñèéñêîì àâòîíîìíîì
îêðóãå - Þãðå", Çàêîíà "Î ðåãëàìåíòå ïî ñî-ïðîâîæäå-
íèþ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ â ÕÌÀÎ - Þãðå" ¹ 590-
ï îò 27.12.2013, óíèôèöèðîâàííîì Ïîñòàíîâëåíèè "Î
ðåãëàìåíòå ïî ñîïðî-âîæäåíèþ èíâåñòèöèîííûõ ïðî-
åêòîâ" èíâåñòîð, ðåàëèçóþùèé ïðîåêò íà òåððèòîðèè
ÕÌÀÎ Þãðû, èìååò âîçìîæíîñòü ïîëó÷èòü öåëåâóþ ãî-
ñóäàðñòâåííóþ ïîääåðæêó. Åñëè ïî èòîãàì ðàññìîòðå-
íèÿ çàÿâëåíèÿ è åãî òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêîãî îáîñíî-
âàíèÿ èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò áóäåò âêëþ÷¸í â Ðååñòð
ïðèîðèòåòíûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, èíâåñòîðó âû-
äåëÿåòñÿ ñóáñèäèÿ, ïîêðûâàþùàÿ ÷àñòü ðàñõîäîâ íà ðå-
àëèçàöèþ.

Ê 2018 ã. áûëî ñôîðìèðîâàíî 65 êëþ÷åâûõ èíâåñ-
òèöèîííûõ ïðîåê-òîâ ñ îáùåé ¸ìêîñòüþ áîëåå 130
ìëðä. ðóá., ÷àñòü èç êîòîðûõ áóäåò ðåà-ëèçîâûâàòüñÿ
"Ãàçïðîì íåôòü", "Ëóêîéë", "ÑÈÁÓÐ".

Âëàñòÿìè ÕÌÀÎ-Þãðà â êà÷åñòâå ïðèîðèòåòà íîâîé
ïðîìûøëåí-íîé ïîëèòèêè îáîçíà÷åíî ðàçâèòèå è êîí-
öåíòðàöèÿ áàçîâûõ òåððèòîðè-àëüíî-îòðàñëåâûõ êëàñ-
òåðîâ, öåíòðàëüíîå ìåñòî èç êîòîðûõ çàíèìàåò Íåôòå-
ãàçîäîáûâàþùèé. Â ñòðóêòóðå ÂÐÏ Þãðû äîëÿ íåôòåãà-
çîäîáû-âàþùåãî ñåêòîðà áîëåå 65%.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ Ôåäåðàëüíûì çàêîíîì îò
9.07.1999ã. ¹160- "Îá èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèÿõ â
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè" è Çàêîíîì ÕÌÀÎ - Þãðû îò 31
ìàðòà 2012 ãîäà ¹ 33-îç "Î ãîñóäàðñòâåííîé ïîä-
äåðæêå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â Õàíòû-Ìàí-
ñèéñêîì àâòîíîìíîì îêðóãå - Þãðå" â ñëó÷àå ïðèçíàíèÿ
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ïðèîðèòåòíûì (òî åñòü ïðè
âêëþ÷åíèè åãî â ðååñòð ïðèîðèòåòíûõ èíâåñòèöèîííûõ
ïðîåêòîâ Õàíòû-Ìàíñèéñêîãî àâòîíîìíîãî îêðóãà) èíî-
ñòðàííûå èíâå-ñòîðû ïîëó÷àþò ãàðàíòèè ñâîáîäíîãî
èñïîëüçîâàíèÿ ïîëó÷åííîãî äîõî-äà, âîçìîæíîñòè ó÷à-
ñòèÿ â ïîêóïêå öåííûõ áóìàã è ïðèâàòèçàöèè íà òåððèòî-
ðèè ÐÔ, ïðèîáðåòåíèè ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ, ïðàâàìè ïå-

METHODS OF EVALUATION OF PRIORITY
INVESTMENT PROJECTS IN TERMS 
OF ECONOMIC DIVERSIFICATION IN 
THE OIL AND GAS REGION

O.  Romenskii
Annotation
The article deals with the concept of a priority investment project, reg-

ulated by the Federal Laws of Russia and the laws of the subject of the
Russian Federation - KhMAO-Ugra. An alternative method for selecting
investment projects for inclusion in the Priority List is proposed.

Keywordds: priority investment project, criteria of selection of invest-
ment projects, economy of the KhMAO - Ugra.

Ðîìåíñêèé  Îëåã  Âàñèëüåâè÷
Àñïèðàíò,

Þãîðñêèé ãîñóäàðñòâåííûé
óíèâåðñèòåò, ã.Õàíòû - Ìàíñèéñê

Àííîòàöèÿ
Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàåòñÿ ïîíÿòèå ïðèîðèòåòíîãî èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà, ðåãëàìåíòèðîâàííîãî Ôåäåðàëüíûìè çàêîíàìè Ðîññèè è çà-
êîíàìè ñóáúåêòà ÐÔ - ÕÌÀÎ-Þãðû. Ïðåäëàãàåòñÿ àëüòåðíàòèâíàÿ
ìåòîäèêà îòáîðà èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ äëÿ âêëþ÷åíèÿ â Ïåðå÷åíü
ïðèîðèòåòíûõ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà:
Ïðèîðèòåòíûé èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò, êðèòåðèè îòáîðà èíâåñòèöè-
îííûõ ïðîåêòîâ, ýêîíîìèêà ÕÌÀÎ-Þãðà.

МЕТОДЫ ОЦЕНКИ
ПРИОРИТЕТНОСТИ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ,

В УСЛОВИЯХ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ ДИВЕРСИФИКАЦИИ
В НЕФТЕГАЗОВОМ РЕГИОНЕ

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 7  èþëü 2018 ã. 33



ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ НАРОДНЫМ ХОЗЯЙСТВОМ

ðåäà÷è ïðàâ è îáÿçàííîñòåé òðåòüèì ëèöàì, ñòðàõîâêè
îò óæåñòî÷åíèÿ íàëîãî-âîãî çàêîíîäàòåëüñòâà äî îêîí-
÷àíèÿ óêàçàííîãî ïåðèîäà, íàöèîíàëèçà-öèè èëè ðåâè-
çèè õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè.

Ïîíÿòèå "ïðèîðèòåòíûé èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò"
ðàñêðûâàåòñÿ â ÔÇ ¹39 "Îá èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëü-
íîñòè â ÐÔ, îñóùåñòâëÿåìîé â ôîðìå êàïèòàëüíûõ âëî-
æåíèé". Ñîãëàñíî Çàêîíó ïðèîðèòåòíûé èíâå-ñòèöèîí-
íûé ïðîåêò - ýòî "èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò, ñóììàðíûé
îáúåì èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â êîòîðûé ñîñòàâëÿåò íå
ìåíåå 1 ìëðä. ðóáëåé èëè èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò, â êî-
òîðîì ìèíèìàëüíàÿ äîëÿ (âêëàä) èíî-ñòðàííûõ èíâåñòî-
ðîâ â óñòàâíîì êàïèòàëå êîììåð÷åñêîé îðãàíèçàöèè ñ
èíîñòðàííûìè èíâåñòèöèÿìè ñîñòàâëÿåò íå ìåíåå 100
ìëí. ðóáëåé, âêëþ÷åííûå â ïåðå÷åíü, óòâåðæäàåìûé
Ïðàâèòåëüñòâîì Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè...".

Òî åñòü, ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî ïðèîðèòåòíûìè èíâåñòè-
öèîííûìè ïðî-åêòàìè ñ÷èòàþòñÿ òå ïðîåêòû, êîòîðûå â
êà÷åñòâå èñòî÷íèêîâ ôèíàíñè-ðîâàíèÿ áèçíåñ-èäåþ
ïðåäïîëàãàþò èñïîëüçîâàíèå èíîñòðàííîãî êàïè-òàëà â
îïðåäåë¸ííîì îáú¸ìå. Ïîíÿòíî, ÷òî â ñâÿçè ñ èíôëÿöè-
îííûìè ïðîöåññàìè â Ðîññèè, âëîæåíèÿ â ðóáëÿõ áóäóò
ñòàíîâèòüñÿ áîëåå ïðè-âëåêàòåëüíûìè äëÿ èíâåñòîðîâ.

Ïîíÿòíî, ÷òî âîïðîñ îòáîðà èíâåñòèöèîííûõ ïðîåê-
òîâ ñ öåëüþ âíå-ñåíèÿ èõ â ïåðå÷åíü ïðèîðèòåòíûõ - çà-
äà÷à ìíîãîêðèòåðèàëüíàÿ. Ìû ïðåäëàãàåì âûäåëèòü òðè
áëîêà ôàêòîðîâ, îïðåäåëÿþùèõ ñòåïåíü ïðèâëåêàòåëü-
íîñòè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, ñâÿçàííûõ ñ äîáû÷åé
óãëåâîäîðîäîâ.

БЛОК 1: ДОХОДНОСТЬ

Íàèáîëåå ðàñïðîñòðàí¸ííûé ìåòîä, ïðèìåíÿåìûé
ïðè îöåíêå èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ - ìåòîä äèñêîíòè-
ðîâàííûõ äîõîäîâ, â ÷àñòíîñòè, ìåòîä ÷èñòîãî äèñêîíòè-
ðîâàííîãî äîõîäà, îïðåäåëÿåìûé ñ ó÷¸òîì ñòàâêè äèñ-
êîíòà, âðåìåíè ðåàëèçàöèè è ñóììû âëîæåíèé [8,
Ñ.111].

Îòìåòèì, ÷òî â ÕÌÀÎ - Þãðå ñóùåñòâóåò íåôîð-
ìàëüíûé ïîðÿäîê îïëàòû íåôòåäîáûâàþùèìè êîìïàíè-
ÿìè ðàáîò: îí ïðîèçâîäèòñÿ âòå÷åíèè 90 äíåé, ÷òî ïî ñó-
òè ìîæíî ïðèðàâíÿòü ê òð¸õìåñÿ÷íîìó áåñïðîöåíòíîìó
êðåäèòó [6, Ñ. 39]. Äëÿ ðàñ÷¸òîâ äèñêîíòèðîâàííîãî äî-
õîäà ïðåäëàãàåòñÿ ïðèíèìàòü ìîìåíò äîêóìåíòàëüíî
ïîäòâåðæä¸ííîé äàòû îïëàòû (ýòî ñíèçèò òðàíñàêöèîí-
íûå ðàñõîäû, ñâÿçàííûå ñ çàïðîñîì íåîáõîäèìîé èí-
ôîðìàöèè).

Èñõîäÿ èç ñëîæèâøåéñÿ ñèòóàöèè áîëüøîå çíà÷åíèå
(ïî ìíåíèþ àíàëèòèêîâ îò 35% äî 50%) èãðàåò áëèçîñòü
íåôòåãàçîâîé ñêâàæèíû ê ïåðñïåêòèâíîìó ðûíêó ñáûòà,
â ñëó÷àå ñ Ðîññèåé - ýòî Àçèÿ è Èíäèÿ. Ìîæíî ïðåäëî-
æèòü ïðèìåíÿòü êîððåêòèðóþùèé êîýôôèöèåíò äëÿ îï-

ðåäåëåíèÿ ïðåäïî÷òèòåëüíîãî îáúåêòà èíâåñòèðîâàíèÿ.
Òàê, ìû ïðåäëàãàåì êîððåêòèðîâàòü ïîëó÷åííóþ âåëè-
÷èíó äèñêîíòèðîâàííîãî äîõîäà íà êîýôôèöèåíò áð
(áëèçîñòè ðûíêà):

Êîýôôèöèåíò áð ìîæåò áûòü ðàññ÷èòàí ïî ñëåäóþ-
ùåé ôîðìóëå (2):

sп - ðàññòîÿíèå îò íåôòåñêâàæèíû äî êðàéíåé òî÷êè
Ðîññèè, ãðàíè÷àùåé ñî ñòðàíîé - ïîòðåáèòåëåì, êì.;

sб - ðàññòîÿíèå îò ìûñà ×åëþñêèíà (êðàéíåé ñåâåð-
íîé òî÷êè) äî êðàéíåé òî÷êè Ðîññèè, ãðàíè÷àùåé ñî
ñòðàíîé - ïîòðåáèòåëåì, êì.

Íàïðèìåð, åñëè â êà÷åñòâå ïåðñïåêòèâíîãî ðûíêà
ñáûòà îïðåäåëèòü Êèòàé, òî êðàéíåé òî÷êîé Ðîññèè áó-
äåò ïðîòîê Êàçàêåâè÷à.

Äàííîå ïðåäëîæåíèå ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî óäåëüíûé âåñ
ðàñõîäîâ íà ëîãèñòèêó äëÿ íåôòåãàçîâûõ êîìïàíèé
âåñüìà çíà÷èòåëåí è äîëæåí ó÷èòûâàòüñÿ ïðè îïðåäåëå-
íèè îæèäàåìîãî äîõîäà.

БЛОК 2: РИСКИ

Ñïåöèôèêà ýêîíîìè÷åñêè äèâåðñèôèöèðîâàííûõ
íåôòåãàçîâûõ êîìïàíèé â íåîáõîäèìîñòè ó÷¸òà ðèñêîâ
âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè.

Ìîæíî ïðåäëîæèòü ñëåäóþùóþ ìåòîäèêó îöåíêè ðè-
ñêîâ íåôòåãà-çîâûõ êîìïàíèé, âåäóùèõ ñâîþ äåÿòåëü-
íîñòü íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå, êîòîðàÿ îñíîâàíà íà
ñî÷åòàíèè PEST-àíàëèçà è àíàëèòè÷åñêîãî àíàëèçà ðè-
ñêîâ, àäàïòèðîâàííûõ ïîä àñïåêòû âíåøíåýêîíîìè÷åñ-
êîé äåÿòåëüíî-ñòè.

Âûäåëåíî 4-5 îñíîâíûõ ãðóïï ôàêòîðîâ ðèñêîâ,
êàæäûé èç êîòîðûõ áóäåò îöåí¸í ïî øêàëå îò 0 äî 10, ãäå
0 - îòñóòñòâèå âåðîÿòíîñòè íàñòó-ïëåíèÿ ðèñêîâîãî ñî-
áûòèÿ, à 10 - íåèçáåæíîñòü íàñòóïëåíèÿ ðèñêîâîãî ñî-
áûòèÿ, âûçâàííîãî ôàêòîðàìè ðèñêà (òî åñòü 100% âå-
ðîÿòíîñòü íàñòó-ïëåíèÿ).

Îöåíèâàòü ïðåäëàãàåòñÿ â ðàñ÷¸òå íà ïðåäñòîÿùèé
ïåðèîä. Ñàìè ãðóïïû ðàññ÷èòûâàþòñÿ êàê ñðåäíåå
àðèôìåòè÷åñêîå èõ ñîñòàâëÿþùèõ.

Ãðóïïà 1. Ðèñê ñíèæåíèÿ îáùåìèðîâîãî óðîâíÿ öåí
íà íåôòü

Â ðàìêàõ äàííîé ãðóïïû ïðåäëàãàåòñÿ ïî øêàëå îò 0
äî 10 îöåíèòü ñëåäóþùèå ïîäãðóïïû:

А) ðèñê óâåëè÷åíèÿ îáú¸ìîâ ïðîèçâîäñòâà äðó-
ãèìè ñòðàíàìè (ïðå-æäå âñåãî, ñòðàíàìè ÎÝÑÐ);
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Б) ðèñê ñíèæåíèÿ ñïðîñà (íàïðèìåð, â ðåçóëüòà-
òå ðîñòà ýêñïëóàòà-öèè ñîáñòâåííûõ çàïàñîâ íåôòè è
ãàçà);

В) ðèñê ñãîâîðà ìåæäó ñòðàíàìè ÎÏÅÊ.
Г) ðèñê ñíèæåíèÿ öåí ïîñòàâîê â ðåçóëüòàòå

óìåíüøåíèÿ ñòîèìîñòè äîáû÷è äðóãèìè ñòðàíàìè.

Ãðóïïà 2. Èíôëÿöèîííûå è òðàíñïîðòíûå ôàêòîðû.
А) Ñîîòíîøåíèå ðóáëÿ ê òâ¸ðäîé âàëþòå (äîëëà-

ðó ÑØÀ, åâðî). Òàê êàê êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò ÎÀÎ
"Ñóðãóòíåôòåãàç" ñîñòàâëÿåòñÿ â ðîññèéñêîé âàëþòå
(ðóáëÿõ), òî åñòü êîìïàíèÿ îáìåíèâàåò âûðó÷åííûå äîë-
ëàðû íà ðóáëè, òî êîìïàíèÿ ïîëó÷àåò âûãîäó îò ïàäåíèÿ
êóðñà íà-öèîíàëüíîé âàëþòû.

Ýòó ïîäãðóïïó îöåíèâàåì ïî øêàëå îò 0 äî 10 ñëåäó-
þùèì îáðàçîì: 0 - ïàäåíèå ðóáëÿ îòíîñèòåëüíî òâ¸ðäûõ
âàëþò, 1 - ñòàáèëüíîå ñîîòíî-øåíèå, 2 - íåçíà÷èòåëü-
íûé ðîñò êóðñà ðóáëÿ è ò.ä. äî 10, ãäå 10 ðåçêîå óñèëåíèå
êóðñà ðóáëÿ).

Б) Ðîñò ñòîèìîñòè ìèðîâûõ ïîñòàâîê â ðåçóëü-
òàòå óâåëè÷åíèÿ òðàíñïîðòíûõ ïëàòåæåé (óâåëè÷åíèå
öåí â ñâÿçè ñ óäîðîæàíèåì). 

Ãðóïïà 3 Íîðìàòèâíî - ïðàâîâûå ôàêòîðû.
А) Íåñîáëþäåíèå óñëîâèé êîíòðàêòîâ íà ïî-

ñòàâêó.
Â ýòîì ñëó÷àå ïî êîíòðàêòó êîìïàíèÿ ïîëó÷àåò ñîîò-

âåòñòâóþùóþ íåóñòîéêó, íî íåñ¸ò ïîòåðè òðàíçàêöèîí-
íîãî õàðàêòåðà. Îöåíêó ïðîèç-âåñòè ïðåäïîëàãàåòñÿ
ñëåäóþùèì îáðàçîì: 0 - íåóñòîéêà ïîëíîñòüþ êîìïåí-
ñèðóåò òðàíçàêöèîííûå èçäåðæêè è å¸ ïîëó÷åíèå ãàðàí-
òèðóåòñÿ ìåæäóíàðîäíûì ïðàâîì; 10 - íåò íèêàêèõ ãà-
ðàíòèé ñîáëþäåíèÿ äîãîâî-ðà.

Б) Ïðîâåäåíèå (ïðîòåêöèîíèñòñêîé) ïîëèòèêè,
âûðàæåííîé â ðîñòå (âîçíèêíîâåíèé) èìïîðòíûõ ïîøëèí
íà íåôòü è ãàç, à òàêæå êâîòèðîâà-íèÿ êîëè÷åñòâà ïî-
ñòàâîê. Òî åñòü ðå÷ü èä¸ò î òîì, ÷òî ñòðàíû-ïîêóïàòåëè
íåôòè è ãàçà ïîìèìî ñóìì, îãîâîðåííûõ â êîíòðàêòàõ
ñòà-íóò ïðåäóñìàòðèâàòü âçèìàíèå äîïîëíèòåëüíûõ
îáÿçàòåëüíûõ ïëàòåæåé ñ çàâîçà ýíåðãîðåñóðñîâ, ëèáî
îãðàíè÷èò êîëè÷åñòâî òàêèõ çàâîçîâ (íà-ïðèìåð, ââåäå-
íèå ñàíêöèè).

В) Èçìåíåíèå ñòàâîê èëè ìåòîäèê ðàñ÷¸òîâ àê-
öèçîâ è ÍÄÏÈ (íàëîã íà äîáû÷ó ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ).
×åì áîëüøå îæèäàåìûé ðîñò íàëî-ãîâ, òåì âûøå îöåí-
êà ðèñêà.

Г) Ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ ðåãóëèðîâàíèåì äåÿòåëü-
íîñòè Ðîññèéñêèõ ÒÍÊ.

Ãðóïïà 4. Ýêîëîãèçàöèÿ è ðàçâèòèå ðûíêîâ àëüòåð-
íàòèâíûõ èñòî÷-íèêîâ ýíåðãèè.

А) Âåðîÿòíîñòü óæåñòî÷åíèÿ òðåáîâàíèé ýêîëî-
ãè÷åñêîãî çàêîíîäà-òåëüñòâà â îòíîøåíèè íåôòå- è ãà-
çîäîáûâàþùèõ êîìïàíèé. 

Б) Íàëîæåíèå øòðàôîâ â ðåçóëüòàòå íåñîáëþ-
äåíèÿ äåéñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà.

В) Çíà÷èòåëüíîå óâåëè÷åíèå ýêñïëóàòàöèè àëü-
òåðíàòèâíûõ èñòî÷-íèêîâ ýíåðãèè.

Ãðóïïà 5. Ãåîëîãè÷åñêèå ôàêòîðû. Ýòà ãðóïïà ïðè-
ìåíèìà äëÿ êîì-ïàíèé, âåäóùèõ ãåîëîãî-ðàçâåäûâàòåëü-
íûå ðàáîòû, äëÿ êîòîðûõ îáú¸ì äîáû÷è â "íîâûõ" äîáûâà-
þùèõ ñêâàæèíàõ íå ìåíåå 40% âñåõ îáú¸ìîâ äîáû÷è.

А) íåîïðåäåë¸ííîñòü ðåçóëüòàòîâ ãåîëîãî-ðàç-
âåäûâàòåëüíûõ ðàáîò (î - íåò íåîïðåäåë¸ííîñòè, 10 -
îòñóòñòâèå èíôîðìàöèè î ðåçóëüòàòàõ ãåîëîãè÷åñêèõ
èññëåäîâàíèé);

Б) âåðîÿòíîñòü ïîïàäàíèÿ â ñóïåðêîëëåêòîð ïðè
áóðåíèè (÷åì áîëüøå âåðîÿòíîñòü ïîïàäàíèÿ, òåì ìåíü-
øå îöåíêà ðèñêà). 

Ïðîòÿæ¸ííîñòü ãîðèçîíòàëüíûõ ñòâîëîâ îêîëî 1 êì.
Áóðåíèå íà÷è-íàåòñÿ ïîñðåäñòâîì â ñåðåäèíå èíòåðâà-
ëà ïëàñòà. Ìàêñèìàëüíûé ïðèòîê ê ñêâàæèíå áóäåò â òîì
ñëó÷àå, åñëè ïîñëåäíèå 50 ì. ñòâîëà çàõîäÿò â ñóïåðêîë-
ëåêòîð. Åñëè ïðè áóðåíèè ñêâàæèíà ïîïàëà â ñóïåðêîë-
ëåêòîð, òî çà 5 ëåò äîáû÷à íåôòè ñîñòàâëÿåò 1,4 ìèëëè-
îíîâ òîíí, à åñëè íå ïîïà-ëà, òî çà 5 ëåò ìîæíî âûêà÷àòü
òîëüêî 0,8 ìèëëèîíîâ òîíí.

В) Ñòàáèëüíîñòü èíâåñòèöèé. ×åì áîëåå âûñî-
êàÿ ñòàáèëüíîñòü èí-âåñòèöèîííûõ ïîòîêîâ òåì ìåíüøå
ðèñê.

БЛОК 3: ВРЕМЯ

Ïåðèîä âðåìåíè, íåîáõîäèìûé äëÿ ðåàëèçàöèè ïðî-
åêòà, âëèÿåò êàê íà ðèñê (òàê êàê âåëè÷èâàåò íåîïðåäå-
ë¸ííîñòü), òàê è íà äîõîä (ïðè ðàñ÷¸òå äèñêîíòèðîâàííî-
ãî äîõîäà, âðåìÿ îïðåäåëÿåò ðàçìåð äèñêîíòà). Íî ïðè
ðàññìîòðåíèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîãåêòà, ïåðèîä âðå-
ìåíè, íåîáõîäèìûé äëÿ ðåàëèçàöèè ïðèíÿòî âûäåëÿòü
îòäåëüíî. Îòìåòèì, ÷òî âðåìÿ îïðåäåëÿåò íàáîð è ñèëó
ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà ðåøåíèå î ðåàëèçàöèè èëè îò-
êëîíåíèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà.

Øêàëà îæèäàåìîãî äîõîäà - ïðÿìàÿ. ×åì âûøå äî-
õîä, òåì ïðèâëåêàòåëüíåå èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò, òå
âàðèàíòû êîòîðûå èìåþò îòðèöàòåëüíûå çíà÷åíèÿ âû-
ïàäàþò èç ðàññìàòðèâàåìûõ àëüòåðíàòèâ.

Øêàëà ðèñêîâ - îáðàòíàÿ (çíà÷åíèÿ óìåíüøàþòñÿ).
Ñîîòâåòñòâåííî, ÷åì ìåíüøå ðèñê, òåì ïðèâëåêàòåëüíåå
ïðîåêò. Ïðåäåëüíîå çíà÷åíèå ïðèíÿòî âçÿòü çà 50%. Òî
åñòü òå, ïðîåêòû, ðåçóëüòàòû óñïåõà ïî êîòîðûì èçíà-
÷àëüíî íèæå âåðîÿòíîñòè ïðîâàëà, âûïàäàþò èç àíàëè-
çèðóåìîãî ñïåêòðà àëüòåðíàòèâ. Ïðåäëàãàåòñÿ óêàçû-
âàòü çíà÷åíèå ñàìîãî âûñîêîãî ðèñêà, ïîëó÷åííîãî â
ðåçóëüòàòå ðàñ÷¸òà ïî ïðåäëîæåííîé ìîäåëè îöåíêè ðè-
ñêîâ íåôòÿíûõ êîìïàíèé, ñ ó÷¸òîì âíåøíåýêîíîìè÷åñ-
êîé äåÿòåëüíîñòè.

Øêàëà âðåìåíè òîæå îáðàòíàÿ (çíà÷åíèÿ óìåíüøà-
þòñÿ). ×åì ìåíüøå âðåìåíè òðåáóåòñÿ íà ðåàëèçàöèþ
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ïðîåêòà, òî åñòü ÷åì ìåíüøå âðåìåííîé ëàã ìåæäó ïåð-
âîíà÷àëüíûìè èíâåñòèöèÿìè è ïîëó÷åíèåì äîõîäà, òåì
ïðèâëåêàòåëüíåå ïðîåêò. Îáû÷íî, ðåàëèçóþòñÿ ïðîåêòû
ñ ïåðèîäîì 15-25 ëåò, ïî íåêîòîðûì ïðîåêòàì âðåìåí-
íîé ïðîìåæóòîê âûøå (èññëåäîâàíèÿ ïî Øòîêìàíñêîìó
ìåñòîðîæäåíèþ íà÷àëîñü ñ íà÷àëà 1980-õ ãã.). Ñ ó÷¸òîì
ñïåöèôèêè íåôòå- è ãàçîäîáû÷è ïðåäëîæåíî îïðåäå-
ëèòü ïðåäåëüíóþ âåëè÷èíó â 40 ëåò.

Ïðè îöåíêå àëüòåðíàòèâíûõ âëîæåíèé ïðåäëàãàåòñÿ
èñïîëüçîâàòü ñðàâíèòåëüíûé èíñòèòóöèîíàëüíûé àíà-
ëèç, ìåõàíèçì êîòîðîãî ïîäðîáíî èçëîæåí â íàó÷íîì
òðóäå Èñëàìóòäèíîâà "Ñðàâíèòåëüíûé èíñòèòóöèîíàëü-
íûé àíàëèç êàê íîâûé ìåòîä èçó÷åíèÿ ðåãèîíàëüíîé
ñïåöèôèêè" [9, Ñ.308-312].

Òàêèì îáðàçîì, ÷åì äàëüøå îò íà÷àëà êîîðäèíàò õà-
ðàêòåðèñòèêè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà, òåì îí áîëåå
ïðèâëåêàòåëåí äëÿ èíâåñòîðîâ.

Äèâåðñèôèêàöèÿ äåÿòåëüíîñòè íåôòåãàçîâûõ êîì-
ïàíèé ìîæåò óìåíüøèòü íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ îòðè-
öàòåëüíûõ òåíäåíöèé ìåæäó-íàðîäíîãî ðûíêà ýíåðãî-
ðåñóðñîâ. Êîìïàíèÿì íàäî ðàçâèâàòü íîâûå íà-ïðàâëå-
íèÿ ñâîåé õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè, êîòîðûå ìåíåå
âîñïðèèì-÷èâû ê âîëàòèëüíîñòè ìèðîâûõ öåí íà íåôòü,
îáðàòèòü âíèìàíèå íà âî-çîáíîâëÿåìóþ ýíåðãåòèêó.
Íåñìîòðÿ íà óêàçàííûå ñëîæíîñòè è òîðìî-çÿùèå ôàê-
òîðû, âîçîáíîâëÿåìûå èñòî÷íèêè ýíåðãèè ÿâëÿþòñÿ
ïðèâëåêà-òåëüíûì îáúåêòîì äëÿ èíâåñòèöèîííûõ âëî-
æåíèé.
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