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О чем это руководство?

Это финансовое руководство подробно объясняет принципы и стратегию подготовки муниципальных проектов энергосбережения. Оно объясняет почему, когда и как подготовить хорошо продуманное инвестиционное мероприятие, когда и на основании чего муниципалитет решает, как внедрять проект, как провести анализ осуществимости и подготовить реальный бизнес-план, и что он должен содержать. Руководство описывает, как финансируется проект и как получить средства на его внедрение. 

Для кого предназначено руководство?

Это руководство предназначено для людей, которые принимают решения о выборе и реализации проектов энергосбережения на муниципальном уровне. Одновременно, оно предназначено для тех, кто готовит основы для таких решений, и нуждаются в  сопутствующих  материалах.

Для какого типа проектов оно предназначено?

Это руководство относится к муниципальным проектам энергосбережения, особенно касающихся потребления тепла и увеличения энергоэффективности. Однако, основные принципы, описанные в этом руководстве, в общем, пригодны для любых проектов и на любом уровне: от маломасштабных проектов для частных лиц до стратегических проектов национальных энергокомпаний.

Чего нет в этом руководстве?

Это руководство -не подробная инструкция и не узкоспециализированный источник, например, для экономической оценки инвестиций. Оно не является  справочником для консалтинговых фирм и тех, кто проводит анализ осуществимости для правильного решения конкретной проблемы или тех, кто готовит бизнес-план для данной фирмы.

Это руководство - только общий обзор того, как правильно развивать проекты. Более подробная информация по отдельным вопросам находится в специализированной литературе.

Как было создано это руководство?

Это руководство создано по инициативе Голландского энергетического агентства NOVEM. Все вопросы создания, перевода и публикации финансировались правительством Голландии и World Wildlife Fund. 

Руководство написано бригадой экспертов SEVEn (Прага). При написании использовался опыт SEVEn по городам ЧР и муниципальным проектам энергосбережения, поддерживаемым Charles Steward Mott Foundation.

	Содержание

	I
	Как изучать это руководство?
	

	II
	Развитие проекта (кратко)
	

	III
	Почему важно посвятить немало времени и сил на подготовку муниципальных проектов энергосбережения
	

	1
	В порядке введения - важность и развитие муниципальных проектов
	

	2
	Финансирование проектов и их эффективность
	

	3
	Риски, связанные с экономической неудачей проекта
	

	4
	Как вычислять выгоды и риски проекта - проведение  анализа  осуществимости
	

	5
	Особенности проектов теплоснабжения
	

	6
	Должны ли субсидироваться муниципальные  проекты энергосбережения
	

	7
	Каково влияние тарифа на тепло: развитие проекта или государственные субсидии?
	

	IV
	Подготовка анализа осуществимости
	

	1
	Что должен содержать анализ  осуществимости
	

	2
	Таблица содержания и краткое заключение
	

	3
	Описание проекта и его вариантов
	

	4
	Рыночный анализ
	

	5
	Технический анализ
	

	6
	Экономический анализ
	

	6.1
	Избранные экономические понятия
	

	6.1.1.
	Оборот
	

	6.1.2.
	Временная стоимость денег
	

	6.1.3.
	Норма дисконта
	

	6.1.4.
	Чистая  приведенная стоимость
	

	7.
	Финансовый анализ
	

	7.1.
	Кредиты
	

	7.2.
	Долговые обязательства
	

	7.3.
	Лизинг 
	

	7.4.
	Акционерное финансирование
	

	7.5.
	Гранты и субсидии
	

	8.
	Анализ чувствительности
	

	9
	Анализ рисков
	

	9.1.
	Рыночные колебания (флуктуации)
	

	9.2.
	Дисперсия  экономических предположений
	

	9.3.
	Законодательные изменения
	

	9.4.
	Технические риски
	

	9.5.
	Исключение рисков
	

	10.
	Вычисление других эффектов проекта
	

	10.1.
	Экологические влияния
	

	10.2.
	Социальные эффекты, безработица
	

	V.
	V.Подготовка бизнес-плана
	

	1.
	Что должен включать бизнес-план?
	

	1.1.
	Введение
	

	1.2.
	История и текущее состояние компании
	

	1.3.
	Ориентация муниципальной компании и ее активности
	

	1.4.
	Рынок и конкуренция
	

	1.5.
	План маркетинга
	

	1.6.
	Менеджмент
	

	1.7.
	Технические аспекты проекта
	

	1.8.
	Экологическое влияние
	

	1.9.
	План финансирования
	

	1.10.
	Оценка  рисков
	

	2
	Наиболее общие недостатки бизнес-плана
	

	2.1.
	Недостатки формы
	

	2.1.1.
	Бизнес план не имеет правильного плана
	

	2.1.2.
	Бизнес план излишне длинен
	

	2.2.
	Неадекватность содержания
	

	2.2.1.
	Бизнес план не содержит краткого вывода
	

	2.2.2.
	План не имеет необходимой  информации по менеджменту 
	

	2.2.3.
	Имеется недостаток информации по структуре собственника
	

	2.2.4.
	Информация, представленная в плане, противоречива
	


	Содержание

	2.3.
	Определения в экономическом балансе бизнес-плана
	

	2.3.1.
	Переоцененные финансовые модели
	

	2.3.2.
	Предположения не определены в финансовой модели
	

	2.3.3.
	Предположения в финансовой модели нереальны
	

	2.3.4.
	Бизнес план не имеет финансовых резервов
	

	2.4.
	Неподходящие условия инвестиций для финансового учреждения
	

	2.4.1.
	Ожидаемая прибыльность инвестиций не соответствует риску для финансового учреждения
	

	2.4.2.
	Проект не имеет адекватной структуры капитала


	

	
	ПРИЛОЖЕНИЕ 1 . Пример бизнес-плана
	

	
	Содержание
	

	I
	Выводы
	

	1.A.
	Компания
	

	1.B.
	Описание рынка
	

	1.C.
	Менеджмент и организация
	

	1.D.
	Выводы проектируемых финансовых результатов и стоимости сервиса
	

	1.E.
	Необходимость формального соглашения между поставщиком и провайдером сервиса
	

	II.
	Введение
	

	
	Отказ
	

	III
	Описание бизнеса
	

	1.A.
	Фон
	

	1.B.
	Компания
	

	1.C.
	Предлагаемый проект
	

	1.D.
	Город Вратимов
	

	1.E.
	Nova Hut
	

	IV
	Описание рынка
	

	1.A.
	Обзор регулирования энергии в ЧР
	

	1.A.1.
	Сектор электричества
	

	1.A.2.
	1.А.2.Сектор природного газа
	

	1.A.3.
	1.А.3.Окружной сектор тепла
	

	B.
	Конкуренция и иные воздействия
	

	C.
	С. Оценка стоимости.
	

	D.
	D. Оценка продажи
	

	V
	Работа и менеджмент
	

	1.
	Рабочие процедуры
	

	2.
	Менеджмент и организация
	

	2.A.
	Персонал 
	

	2.B.
	Управляющий Совет
	

	VI
	Структура капитала и финансирование
	

	1.
	Требуемая структура капитала
	

	2.
	Выводы
	

	
	ПРИЛОЖЕНИЕ 2. Выбранные источники финансирования
	

	
	1.Advent International
	

	
	2.Calvert Group
	

	
	3.Delphi Innernational Ltd.
	

	
	4.Environmental Enterprices Assistamce Funds
	

	
	5.European Bank for Reconstruction and Development
	

	
	6.  -/-
	

	
	7 Export-Import  Bank of the United States
	

	
	8.Global Environment Fund
	

	
	9.International Finance Corporation
	

	
	10 International Utility Efficiency Parthership
	

	
	11.Triodos Bank
	


I.Как изучать это руководство?

Это руководство содержит 5 основных частей, которые могут изучаться отдельно. Нет нужды читать их в порядке, представленном здесь, от корки до корки.

Почему важно посвятить немало времени и сил на подготовку муниципальных проектов энергоэффективности.

Эта часть содержит причины, почему нужно потратить немало энергии, времени и ресурсов на подготовку проектов, и почему требуется  хорошо подготовленный проект для того, чтобы наиболее эффективно использовать общие затраты на проект. Если у вас есть аргументы для спора о том, как подготовка технической документации проекта повлияет на качественное решение реализации и финансирования, мы рекомендуем прочесть эту часть.
Подготовка анализа осуществимости

Здесь вы найдете описание того, что должно включаться в анализ осуществимости. Это описание может служить начальной информацией о порядке подготовки анализа  осуществимости или о том, что при этом должно иметься. Не следует пропускать эту главу тем, кто отвечает за принятие решений при реализации проектов энергоэффективности в городе.
Подготовка бизнес-плана

Эта часть описывает, как  должен выглядеть бизнес-план и дает примеры наиболее часто встречающихся недостатков. Эта часть наиболее важна для участвующих в финансировании проекта.  

Пример бизнес-плана

Приведен текущий пример бизнес-плана для определенного города. Город использует данный бизнес-план для переговоров с банками и иными финансовыми учреждениями при финансировании проектов
Выбранные источники финансирования

Приводится обзор источников финансирования для информации об определенных финансовых учреждениях, которые могут являться потенциальными инвесторами в проекты энергоэффективности в городе. 
II.Развитие проекта.

Развитие проекта содержит три основных шага. Каждый из них имеет разные ключевые решения. Верное решение может быть сделано, если оно будет основано на правильной исходной информации.

	
	Шаги
	Исходная информация
	Ключевые решения

	1
	Идентификация проблемы и определение ее решения
	Приоритеты решаемых проблем и анализ возможностей бизнеса
	Что  в общем, и почему  необходимо решить

	2
	Предложения путей того, 

Как решить проблему
	Изучение осуществимости

(анализ рынка, анализы: технический, экономический, финансовый и риска)
	Решение о том, как решать 

проблему (выбрать один вариант)

	3
	Обеспечение финансирования  Проекта
	бизнес-план 

(информация о разработчике проекта, описание технических и экономических параметров проекта)
	Выбор наиболее подходящего  метода и условий финансирования

	реализация проекта


Первое решение, включающее оценку проблемы, определяет, что должно быть решено и как должно быть решено в общем. Второе решение заключается в выборе определенного варианта внедрения после анализа всех доступных возможностей. Когда же вариант  выбран, должно быть обеспечено финансирование проекта. После анализа и верификации отдельных финансовых режимов, следует решение о том, будут ли приемлемы определенные финансовые условия и каково будет внедрение проекта.

Анализ осуществимости служит для выбора определенного варианта. Он сравнивает несколько вариантов с различных точек зрения  и, на основе этой оценки, оценивает один из вариантов, как наиболее соответствующий нуждам города. Анализ осуществимости содержит анализ отдельных частей предлагаемых проектов. В частности, он содержит  анализ рынка, технический анализ, экономический и финансовый анализы, включая анализ чувствительности; оценку иных факторов и рассмотрение рисков.  

Но даже наилучший анализ осуществимости не может производить выбор единственного варианта - это всегда относится к функциям тех, кто принимает решения. 

После выбора единственного варианта для внедрения, должны быть обсуждены условия и метод финансирования. Для этих целей составляется бизнес-план. Он описывает все важнейшие параметры проекта, включая финансовый анализ проекта, и дает необходимую информацию для лиц или организаций, утверждающих проект. На основе этого материала финансовые организации решают, будут они или не будут финансировать (софинансировать) проект.

Главы IV и  V описывают подробно анализ осуществимости и бизнес-план.

III.Почему важно посвятить немало времени и сил 

на подготовку муниципальных проектов энергосбережения

1.В порядке введения - важность и развитие муниципальных проектов

Неэкономное использование энергии, энергоисточники, загрязняющие окружающую среду, и крайне высокая энергоемкость - вот типичные особенности, оставшиеся от эры дешевой энергии, которая процветала последние десятилетия. "Очистка" энергоисточников, уменьшение выбросов и исключение многоотходного потребления энергии - вот что стало приоритетом  в преобразовании стран Центральной и Восточной Европы после 1989 года. Эти действия охватывают как промышленность, так и муниципальную сферу, в частности теплоснабжение. Важность проектов энергосбережения в городах заключается в факте, что муниципальное централизованное теплоснабжение (ЦТ) для отопления домов и нагрева горячей воды до настоящего времени является наиболее значительным загрязнителем воздуха в городах и городках (дачных). 

Во многих странах Центральной и Восточной Европы (ЦВЕ) основное внимание направляется на улучшение этого положения, что особенно важно в свете новых национальных законодательств и, в частности, законов об атмосферном загрязнении, содержащих новые пределы выбросов в атмосферу и штрафующих за несоблюдение этих новых пределов. Это требует более или менее решительной реконструкции всей системы ЦТ.

В Чехии, например, Закон о Чистом Воздухе 1991 года (Clean Air Act) устанавливает новые пределы выбросов для мощностей более 0.2 МВт, входящие в силу с 1998 года. Другим мотивом является законодательно обязательное измерение потребления тепла  в каждом здании или строении, снабжаемом  ЦТ. И одновременно, принудительно установка индивидуального учета горячей воды в каждом жилом доме. Практически все города начинают готовить свои проекты реконструкции ЦТ, учета и регулирования потребления тепла. 

Другой причиной  для городов внедрять проекты уменьшения потребления энергии является резкий рост цен на энергию. Этот рост начался с 1989 г. и постепенно поднимется до уровня мировых цен. Этот рост цен на сотни процентов произойдет за несколько лет (с учетом инфляции). Счета за энергию, например, только для отопления муниципальных зданий и для общественного освещения, превысят весь объем городского бюджета. 

2.Финансирование проектов и их эффективность

Во время преобразования экономики, различные виды правительственной поддержки, гарантии, и финансовые субсидии, часто направляются на действия по повышению энергоэффективности и снижению уровня выбросов. Государственные экологические фонды, национальные энергетические агентства и даже иностранные фонды так или иначе финансово поддерживают внедрение проектов снижения выбросов или потребления энергии. Независимо от того, насколько велики субсидии, опыт показывает, что они никогда не могут быть достаточно большими, чтобы удовлетворить все заинтересованные стороны. Основной проблемой и камнем преткновения внедрения проектов энергоэффективности остается вопрос того, как финансировать проект? 

Для финансирования проектов могут использоваться и другие источники, кроме государственных субсидий. Более того, в подавляющем количестве случаев муниципальный бюджет недостаточно емок, чтобы финансировать все необходимые инвестиции. Города должны искать источник финансирования своих проектов не только в собственном муниципальном бюджете, но и  на финансовом рынке, в банках, и других  финансовых учреждениях. Судьба проекта часто зависит от того, найдутся ли внешние источники финансирования для проекта.

Есть большая разница между положением сейчас и в прошлом. Во время, когда была система нормирования и централизованного перераспределения ресурсов, критерием решения был успех в получении инвестирования из централизованных источников. Чем больше требовалось ресурсов и инвестиций для города, тем лучше. Эффективность затрат и норма возврата инвестиций совершенно не учитывались центрально планируемой экономикой на муниципальном уровне. Такое положение вынуждало города готовить чересчур капиталоемкие проекты с большими резервами. При этом появлялась возможность получения финансовой подпитки в будущем в случае расширения или неопределенного срока окончания проекта, а получение зависело от политически обоснованного решения.

Сегодня положение совершенно другое. Города финансово более или менее независимы. Способность города к возврату инвестиций влияет на его бюджет. В предельном случае, после долгосрочной неспособности возвращать ссуды, город может стать банкротом.

Экономическая и финансовая эффективность инвестиций и их уровень риска стали решающим критерием для городов. От этого также зависит, будет ли проект финансироваться из собственных источников муниципального бюджета или субсидироваться государством. Даже в случае субсидирования муниципального проекта энергоэффективности, это будет влиять на городской бюджет через возврат проекта за торговлю теплом, затраты на работу и содержание и так далее. Чем более эффективен проект, тем лучше финансовое положение в городе и тем больше выгод для городского бюджета в будущем.

Так что обеспечение финансирования проекта это не только нахождение  финансирования для проекта. Сегодня, в новых условиях, финансирование проекта подразумевает учет проектом перспективы, т.е.  долгосрочных выгод и затрат,  рисков, влияния на окружающую среду и так далее.

3.Риски, связанные с экономической неудачей проекта

Важность инвестиций и оценки эффективности затрат проекта доказывается краткой историей возрождения коммерческих банков, начиная с 1989 г. Уже сегодня видно, что финансирование проекта через банковский кредит, не является "панацеей для излечения" всех проблем города. В некоторых случаях, наоборот, это только начало возникновения очень серьезных реальных проблем города. За минувшие годы экономических преобразований, слишком много проектов имело серьезные экономические проблемы, и их окупаемость не могла покрыть выплаты долгов и процентов за кредит. В  первой половине 1996 г., количество некомпенсируемых банковских кредитов неожиданно достигла 20% от общего числа кредитов Чешских банков. 

В случае неудачи проекта, город должен найти средства в своем бюджете так, чтобы отказаться от других, может даже более важных, статей, таких, как социальные, во имя того, чтобы расплатиться за кредит. Проект может финансироваться из муниципального бюджета, но его окупаемость может быть меньше, чем ожидается, и влияние на финансовое положение города будет аналогично. Снижение окупаемости должно покрываться или ограничиваться уменьшением издержек.

Предельно высокая эффективность затрат данного проекта и предельно низкий  риск инвестиций  - вот что должно стать  правилом не только для проектов с внешним финансированием (банковский кредит), но и для проектов, финансируемых полностью из муниципального бюджета или государственными субсидиями. Это относится даже к таким внедряемым проектам, которые не дают прямой окупаемости в бюджет (проект замены газовых труб). В этих случаях выбирается наилучший вариант для муниципального бюджета, который может не дать максимальной прибыли, но обязан дать минимальные затраты.

4.Как вычислять выгоды и риски проекта - подготовка анализа 

осуществимости

Ключом к успеху является  способность городов готовить проекты, которые не только соответствуют экологическим стандартам, пределам выбросов и эффективному использованию энергии, но и являются финансово "здоровыми", т.е. рентабельными с приемлемыми уровнями риска. Основной материал для проекта должен обязательно включать техническую разработку и возврат инвестиционных затрат (адекватный учет финансовых сторон проекта и его рисков).  Анализ экономической и финансовой эффективности проекта, его рисков и способности города расплатиться за любые кредиты, вот что должно являться исходным материалом, из которого последуют  выбор, финансирование и внедрение проекта. Такой материал сильно облегчит финансирование на рынке капитала, созданного для финансирования таких проектов. Только муниципальный проект, который интересен и надежен, имеет конкурентный шанс в сравнении с другими  проектами в других областях экономики.

Анализ осуществимости это одновременно анализ и оценка технических, экономических, финансовых и других параметров вариантов предложенного проекта и его рисков, и служит основой для решения выбора и внедрения проекта. Описание варианта, выбранного для внедрения и всех, относящихся к нему подробностей, необходимых для получения финансирования проекта, содержится в бизнес-плане. Подробные примеры анализа осуществимости и бизнес-плана даны в главах IV и  V.  

Однако, невзирая на всю важность правильно проведенного анализа осуществимости и финансового анализа проекта, следует не забывать некую аксиому: качество проекта заключается не в качественном анализе, а в правильно сформулированной бизнес-идее, которая подготовлена правильно и вовремя. Хотя анализ не испортит хорошей идеи в большом проекте, а наоборот, вовремя  высветит недостатки и, возможно, поможет откорректировать их или улучшить. В  самом крайнем случае, он может помочь завершить проект    

5.Особенности проектов централизованного теплоснабжения (ЦТ)

Страны Центральной или Восточной Европы относятся к тем, в которых подавляюще распространено централизованное теплоснабжение (ЦТ). Приняв когенерацию (комбинированное производство тепла и электричества) ТЦ  теплоснабжение способно эффективно использовать первичные энергоресурсы, поддерживать экологические загрязнения на приемлемом уровне и обеспечивать другие услуги по конкурирующей цене. Однако эти выгоды потенциально возможны для ЦТ с когенерацией. Нельзя забыть, что не любое ЦТ работает рентабельно и энергоэффективно. К тому же нельзя гарантировать установленных государством уровней выбросов в атмосферу или обеспечить минимальные потери тепла в сетях и на местах потребления. Можно привести не один пример, когда потребители теплокомпании не удовлетворены услугами и ценами за них, и отдают предпочтение иным формам отопления, например, электричеством или газом. 

Бизнес в муниципальной энергетике связан с рисками - как и любой бизнес в любой области. Более того, ЦТ является сектором с наивысшей пропорцией долгосрочных инвестиций. Постоянные издержки составляют наибольшую часть общих затрат (более половины всех затрат). Более того, возможность продажи  тепла ограничена потребителями, размещенными внутри географических границ системы ЦТ. Внедряемый проект и уже созданная инфраструктура относительно негибки на случай более поздних изменений. Например, если предположения об объеме продажи значительно отличаются от более поздних реалий, в новых условиях возникают затруднения сбыта. А в этом случае теплозатраты растут и появляется угроза потери потребителей.

Таким образом, тщательная подготовка проекта перед внедрением может иметь первостепенную важность для успеха муниципального проекта. Это относится не только к технической стороне проекта - большей частью, инженерные организации имеют достаточно опыта для избежания "ляпов". Подготовка проекта, посредством запросов, должна проводиться надежно и не вызывать каких-то особых проблем.

Но является новым или недостаточно оцениваемым при подготовке проекта ЦТ рассмотрение бизнес-возможностей.  Не рискуя повториться, скажем, что при подготовке муниципального проекта энергосбережения, в группе подготовки обязательно наличие бизнесмена (при сравнения с проектами в других  конкурирующих секторах). И более того, необходимо проведение  анализа рынка спроса, как, что и в каком количестве поставщики могут предоставить, начиная от оборудования и кончая услугами, и какую цену за все это они запросят - способны ли вы платить за это? Рассмотрение технически равноценных вариантов, с которыми возможно покрыть затраты на проект и реально определить и оценить риски в экономической и технической перспективе необходимо тоже. На основе такого анализа возможно выбрать оптимальный вариант и наилучший метод финансирования. Также необходима подготовка надежной исходной информации о финансовых учреждениях, которые могут финансировать проект.

В большинстве секторов экономики, преуспевающие бизнесмены рассматривают заказы с точки зрения подготовки бизнес-планов: они оценивают будущий спрос и как много данного продукта заказчики могут приобрести и по какой цене. ЦТ и другие услуги, связанный с энергоэффективностью часто рассматриваются как основные социальные "нужды" и услуги, которые должны быть предоставлены населению в любом случае и "по любой цене". Такое мнение отражается в способе, каким такие проекты подготавливаются: часто они рассматриваются с противоположной стороны, спроса потребителя количества и качества обеспечиваемых услуг и не исследуется  платежеспособность потребителя, а выбирается оборудование и технология, основанные на исторических образцах. В  среде с ограниченной конкуренцией, издержки на потребляемое тепло часто суммируются и, для расчета определенной границы прибыли, разделяются на отдельных потребителей согласно потребленной энергии или обеспеченных услуг. Используя такой подход, можно обнаружить, что конечные затраты на предлагаемые  услуги и продукты гораздо выше, чем цены, которые потребители способны заплатить за предоставленное количество и качество.

РАЗВИВАЙТЕ ПРОЕКТЫ КАК БИЗНЕС-ВОЗМОЖНОСТИ.

И ПРОВОДИТЕ АНАЛИЗ ПРОЕКТА ДО  ЕГО ВНЕДРЕНИЯ.

При подготовке муниципальных проектов энергосбережения, ясно, что потребители НЕ СМОГУТ покупать планируемое количество энергии и других услуг "по любой цене". В таких случаях, экономически надежнее и менее рискованно подготавливать проекты так, как это делают бизнесмены в других отраслях: начиная с проектируемого спроса потребителя и конкурирующих цен и работая над определением количества и качества требуемых продуктов или услуг, и использованием технологии.  

6.Должны ли субсидироваться муниципальные  энергопроекты

Компании, которые снабжают электроэнергией и теплом могут иметь различную форму собственности:  они могут быть собственностью муниципалитетов, государства или частных лиц. В обычных условиях, это компании, создающие  прибыль и не нуждающиеся в субсидиях, независимо от их формы собственности. Учитывая факт, что создание прибыли - не единственная цель этих компаний, особенно находящихся в собственности городов, часть получаемой прибыли часто используется для субсидирования иных статей городского бюджета, например городского общественного транспорта. 

Поэтому, в принципе, проекты ЦТ готовятся так, чтобы они могли самообеспечивать себя (включая инвестиции и финансовые затраты) и так, чтобы они не требовали никаких дополнительных внешних субсидий. Это отражается в восприятии этих проектов как бизнес-возможностей. Однако этот подход не исключает возможности того, что, по разнообразным причинам, требуются субсидии для конкретного проекта - то ли для ускорения экологических  улучшений в городе, то ли для  изменений в ценовой политике и по другим причинам. Однако, специфический размер и форма субсидии должны обсуждаться для хорошо подготовленного и разработанного проекта. В противоположном случае, существует риск того, что субсидия будет иметь противоположный эффект и возможность ее получения будет иметь место перед тщательной оценкой общей эффективности проекта, то есть так, как это и бывало при центрально-планируемой экономике. Может быть и так - к сожалению - что влияние субсидии на уменьшение цен будет меньше, чем  ожидается или даже ухудшит дело. Такой подход часто избирается под давлением времени, вызванным ограниченностью времени доступности субсидии, делая невозможной адекватную подготовку различных вариантов проекта.

К сожалению, на основе этого опыта, невозможно утвердить, что субсидирование всегда и без исключения подразумевает понижение цен для потребителей.

   7.Каково влияние тарифа на тепло:  развитие проекта или субсидии?

Государственные субсидии на разработку теплогенерирующих станций и их систем распределения уменьшают стоимость тепла, хотя иногда и в меньшей степени, чем ожидается. Неверно  проведенный анализ осуществимости, который переоценивает будущее потребление тепла может дать противоположный - и значительный - эффект увеличения текущего тарифа на тепло по отношению к предсказанной цене.

	Эффект субсидий и неверно проведенный анализ (тариф за тепло)

	Государственная поддержка (40% субсидии, 40% беспроцентных кредитов) уменьшает стоимость тепла на
	-23%

	Переоценка закупки тепла увеличивает стоимость тепла на
	+45%


Потребление тепла в этом случае первоначально подсчитывается на основе потребленного топлива и оптимального уровня эффективности котлов; но не отражает текущего технического состояния оборудования и его режима работы. Так что потребление тепла преувеличено на 50%. 

Эти данные взяты из экономического анализа текущего проекта ЦТ типового  города в ЧР. Этот анализ проводился SEVEn  в 1996 году; данные статистически не усреднялись (перепечатано из "News at SEVEn", Vol 4, Number 3). 

IV.Подготовка анализа осуществимости

Как показывает название, анализ осуществимости служит для верификации  вариантов предлагаемого проекта с точки зрения технической осуществимости, рентабельности, кредитонадежности инвестиций, уровня риска и иных факторов. Анализ осуществимости работает как основа решения, какой вариант проекта внедрять и как внедрять проект вообще. Прежде всего, анализ осуществимости готовится и предназначается для лица, отвечающего за внедрение проекта. В случае, если это лицо решит внедрять проект,  работа, проведенная в ходе анализа осуществимости, будет использована снова в подготовке бизнес-плана, который основан на анализе осуществимости.

Высококачественный анализ осуществимости проводится беспристрастно, без оказания предпочтения любому выбору или внедрению любого конкретному  варианту проекта. Полный анализ является "только" перечнем выгод и издержек проекта, его рисков и других эффектов; этот перечень не включает субъективные, неверифицируемые мнения и оценки. Такое строго исключается из "точного" анализа. Он предназначен только для лиц, принимающих решения, имеющих  достаточный авторитет для принятия решений и ответственности, для суждений о субъективной приемлемости рисков проекта, высказывания предположений и так далее.

Предположения составляют наиболее важную часть анализов. Они формируют суть всего анализа осуществимости. Такой анализ не является "черным ящиком", из которого можно получить требуемый результат; он включает как прозрачные расчеты, так и верифицируемые предположения. Все предположения, участвующие в анализе, ясно оценены и, с наивысшей степенью возможности описаны и комментированы с перспективы их вероятности, рисков и так далее.

1.Что должен содержать анализ осуществимости

Реальный анализ осуществимости включает все перечисленное ниже. Одновременно, не важно, соблюдается ли именно такой порядок или отдельные части объединены вместе в один раздел или документируются в произвольном порядке. Важно  то, чтобы все перечисленное присутствовало в анализе осуществимости.

· Содержание и краткие выводы
· Описание проекта и его вариантов
· Анализ рынка
· Технический анализ
· Экономический анализ
· Финансовый анализ
· Анализ чувствительности
· Анализ рисков
· Оценка других возможных эффектов проекта
В описании проекта, устанавливаются точная цель  проекта  и  определение причин, по которым этот проект должен быть внедрен. Это делает возможным перебор необходимых вариантов для дальнейшего рассмотрения перед окончательным выбором конкретного варианта.

Анализ рынка помогает определить правильный размер проекта. Например, в случае проекта ЦТ,  он помогает в определении мощности ТЭЦ и определяет параметры потребления энергии: улучшение технических параметров зданий по уровню потребления  тепла  и так далее.
Технический анализ определяет приемлемое, технически правильное решение оцениваемой проблемы. В случае отопления зданий, например, он определяет использование ЦТ, домашних котлов на газе или дополнительной изоляции жилых зданий.

Экономический анализ выражает эффективность затрат отдельных вариантов и делает возможным сравнение их. Определение наиболее рентабельного варианта проводится на основе выбранного критерия рентабельности. При точной экономической оценке, такой критерий должен включать все доходы и расходы проекта (первоначальные и рабочие) в течение достаточного длительного периода времени (времени жизни проекта) и учитывать  временную стоимость денег.

Финансовый анализ также включает издержки на финансирование проекта, например, процент в случае банковской кредита, все банковские расходы и расписание выплат.
Анализ чувствительности  проверяет, как изменение в первоначальных допущениях, например, изменение цен на топливо, увеличивает плату, уменьшает торговлю теплом и так далее, учитывает эффекты рентабельности отдельных вариантов и их ранжирование. 

Анализ рисков определяет основные риски и оценивает потенциал и затраты на минимизации рисков, например, заключение долгосрочных контрактов на закупку топлива или продажи тепла.
Оценка иных возможных эффектов проекта  анализирует не-экономические эффекты, например, уровни выбросов, влияние на экологию, эффект уровня локальной безработицы и так далее. 

2.Содержание и краткие выводы

Анализ осуществимости содержит материалы широкого диапазона, дающие подробную оценку всего проекта; часто бывает затруднительно быстро сделать выводы и проанализировать  всю информацию о проекте. По этой причине готовится краткое заключение, в котором собираются и описываются  оцениваемые  варианты, основные положения и результаты их оценки. Обзор позволит читателю быструю ориентацию в ситуации. Отдельные главы затем включат подробные описания всех предположений, методы анализа и используемую интерпретацию.

Кроме данных предположений не лишним будет сделать ссылку на информационный источник, откуда они взяты, потому что возможно потребуется проверить их обоснованность. Например, при оценке развития регулирования цен в будущем, нужно обратиться  к плану  Министерства Финансов; при оценке будущих цен на газ, их возможно получить из опубликованных долгосрочных прогнозов, сравнения с мировыми ценами и так далее.

3.Описание проекта и его вариантов

	Описание проекта  отвечает на следующие главные вопросы:

· Что является субъектом и целью предложенного проекта?

· Почему подготовлен этот проект? Почему он должен быть реализован?

· Как мы  достигаем цели? Каковы возможные варианты? 


Старая пословица твердит: все дороги ведут в Рим. Аналогично, муниципальные проекты энергосбережения, их единая цель почти всегда может быть достигнута различными способами. Отдельные варианты будут отличаться техническими подходами, инвестициями, рабочими издержками, временем обслуживания, методом финансирования, уровнем риска и другими факторами. Если выбирается один вариант внедрения без глубокого анализа и сравнения с другими вариантами, то возможно (и, согласно закону Мэрфи, более чем вероятно), что выбирается наименее подходящий вариант. 

Единственным вопросом может быть такой: отказаться от внедрения проекта в настоящее время или отложить его до оценки по последним данным или полностью отказаться от него? Причинами для такого вопроса могут быть следующие: отток населения из города и возникающее при этом уменьшение потребления тепла, увеличивающаяся экономическая неопределенность, высокая инфляция и высокие затраты на финансирование в период экономического перехода. В таких ситуациях, решение снять или отложить проект может быть наилучшим, если общий экономический эффект отрицателен или возникают неопределенности с инвестициями.

Для муниципальных проектов  ЦТ в прошлом оценивались  только определенные режимы поставки. Пропускались оценки возможности сбережения энергии, что со стороны поставщика, что со стороны потребителя. Поэтому  возможна комбинация: уменьшение потерь потребителя + повышение уровня эффективности поставщика. Такая комбинация часто наиболее рентабельна. 

В большинстве случаев, проекты оцениваются со стороны повышения эффективности потребления, лучших герметизации и изоляции зданий или модернизации тепловой системы. Иначе, когда герметизация и изоляция проведены дополнительно, нужно переопределить требуемую мощность теплоисточника, чтобы  не ухудшить  экономических параметров проекта.

4.Анализ рынка

С помощью анализа рынка  может быть оценено развитие будущих нужд в услугах и объемов продаж. Текущая оценка потребления помогает определить правильный объем проекта, мощность энергоисточника и так далее. Если энергоисточник определен точно (и без излишних резервов), то он является одним из факторов, влияющих на экономическую эффективность инвестиций в муниципальную энергоструктуру. Это аксиома для проектов с высокой долей инвестиционных издержек, таких как ЦТ и когенерация электричества и тепла.

	Анализ рынка оценивает как много, когда и по какой цене 

можно купить и как много потребителей способно платить


В большинстве секторов экономики анализ рынка является фундаментальной и существенной частью каждого бизнес-плана. Каждый покупатель должен сначала оценить, как много, в какой форме и по какой цене он (или она) способен покупать, и затем в каком объеме  он (или она) покупают. 

В случае поставки энергии и, прежде всего, тепла, важность анализа рынка часто недооценивается. Даже при оценке будущего потребления тепла на отопление, более надежно оценить закупку стандартных услуг, оценить  будущую прибыль, не увеличивая риска. Возможность получения ложной оценки  увеличивается в сравнении с прошлым при увеличении конкуренции между поставщиками различных форм энергии, повышении цен на энергию и постепенным дерегулированием энергетики.

Анализ рынка для ЦТ должен включать несколько отдельных шагов, приводящих к наиболее точной оценке продажи тепла в будущем и общих затрат проекта. Простая экстраполяция в прошлое потребление тепла недостаточна и часто ведет к переоценке будущего потребления. Важнейшими частями рыночного анализа являются описание текущего и прошлого теплопотребления; классификация  потребления (отопление помещений,  подача горячей воды, технологические нужды и так далее) и, где нужно, тип здания; оценка изменения населения;  модернизация зданий; оценка развития местной экономической активности; эффект планируемых и потенциальных мероприятий по снижению потерь конечных пользователей; влияние погоды; эффект учета теплопотребления; оценка развития затрат на тепло, используемое топливо, конкурирующие источники энергии; возможность конверсии топлива (доступность газа и иных форм энергии) и так далее.

5.Технический анализ

Технический анализ начинается с описания и технической оценки текущего  положения и предложенных технических вариантов, относящихся к достижению цели проекта, покрывающих проектируемое потребление и так далее.

Отдельные технические варианты расписываются подробно, определяется их техническая осуществимость, включая доступность технологии, верификацию  технических параметров, справки по работе, надежности, необходимости конструкторских изменений и так далее.

6.Экономический анализ

Целью экономического анализа является наиболее вероятная оценка  экономических аспектов проекта. Так что он включает отчет об обороте, отчет о доходе и баланс проекта. Рентабельность вычисляется из отчета об обороте на основе выбранных критериев, которые предоставляют общие доходы и убытки, связанные с проектом по отдельным годам его времени жизни. Примеры экономического и финансового анализа приведены в бизнес-плане в главе VI.

Каждый экономический расчет основан на ряде используемых предположений. Степень отклонения предположений от реальности будет влиять на результат. Это является аксиомой даже для наилучших методов и процедур. Поэтому  предположения должны быть "реальны" насколько это возможно; они не могут быть излишне оптимистическими или чересчур пессимистическими, они должны быть  просто  вероятными и легко верифицируемыми.

	Два основных элемента,  играющие ключевую роль в экономическом анализе:

· Предположения, используемые для анализа, включая их вероятность и верифицируемость;

· Экономические критерии, используемые для оценки кредитоэффективности  


При определении рентабельности используются различные критерии и дополнительные индикаторы пропорциональности.  Критерии дифференцируются по сложности при вычислении. Надежный экономический анализ позволяет производить определение рентабельности проекта по субъективно выбранным критериям. Основой для определения рентабельности является отчет об обороте – учет всех  приходов  и затрат проекта подробно по годам. Учитываются также  инвестиции и рабочие затраты, издержки на заработную плату, страховка, регулярные платежи и затраты на эксплуатацию, затраты на услуги,   общие затраты, налоги и так далее.

Временной период сбора данных, должен быть достаточно длителен  (например, срок выплаты банковского кредита). Он, если возможно, должен быть равен полному "экономическому" времени жизни проекта.

Результатами экономического анализа должны быть оценки и ранжирование отдельных вариантов по рентабельности. Однако представление этих результатов не должно ограничиваться упоминанием критерия рентабельности, не включая оценки отчета об оборотах и, где принято, отчета о доходе и баланса.

	Критерий рентабельности (затратоэффективности) должен:

· Соответствовать экономическим целям инвестора;

· Включать все доходы и расходы проекта;

· Учитывать временную стоимость денег;

· и период сравнения должен быть достаточно длителен


Типичной целью бизнесменов, за очень малым исключением, является максимизация общих экономических выгод проекта. Это подразумевает получение наибольшей прибыли в течение длительного времени. Чистая приведенная стоимость является наилучшим индикатором численной оценки рентабельности. Чистая приведенная стоимость вычисляет настоящую стоимость (т.е. дисконтированную по времени) всех оборотов проекта. При конвертировании будущих доходов и расходов  к настоящей стоимости, используется соответствующая норма дисконта.

Городское инвестирование в муниципальные проекты энергосбережения (например, ЦТ и изоляция&герметизация зданий) не всегда имеет целью максимизацию экономических выгод. Целью может быть обеспечение требуемых услуг с компенсацией затрат и получением минимума комфорта. Стремление максимизировать прибыль при минимизации затрат соответствует этой цели. Поэтому критерий чистой приведенной стоимости подходит для оценки такой экономической цели.

Используются и другие критерии, например, внутренняя норма возврата (IRR),  простой срок окупаемости, оплата инвестиций и так далее. Общее количество подходящих экономических критериев может достичь двухзначной или трехзначной цифры.

	Изменения различных критериев может привести к ранжированию различных

вариантов, даже в случае аналогичности  исходных предпосылок .


Важно не упустить эту аналогичность:  вариант, который кажется наиболее рентабельным, зависит от критерия, используемого дополнительно к выбранным предпосылкам. Поэтому  выбор подходящего критерия влияет на результат всего экономического анализа.

6.1.Избранные экономические понятия

Часто в экономическом анализе используется различная специализированная терминология. Рассмотрим 4 наиболее часто используемых понятия.

6.1.1.Оборот

Оборот это разница между общими доходами и общими издержками за данный временной период, обычно 1 год. Он рассчитывается для периода сравнения, например, 10 лет. В расчет оборота включаются только текущие платежные приходы и расходы.

	год
	1
	2
	3
	4
	5

	Общие доходы (тыс.экю)
	150
	160
	175
	180
	170

	Общие расходы (тыс.экю)
	125
	105
	225
	128
	134

	Оборот (тыс.экю)
	+25
	+55
	-50
	+52
	+36


6.1.2.Временная стоимость денег

Деньги сегодня имеют большую стоимость, чем  такое же количество денег завтра. Различие в стоимости возникает не только из-за инфляции, но и из-за временной стоимости денег. Короче говоря, деньги делают деньги. Доступные финансовые ресурсы можно инвестировать на определенный период времени  и они могут сгенерировать больше  прибыли, чем амортизация, вызванная инфляцией. Эту характеристику денег невозможно оценивать,  как "деньги" за различные периоды времени, например, в  1995 и в 1998. Потому что 100 ЭКЮ в 1995 году имеют отличающуюся стоимость от 100 ЭКЮ в 1998. 

Поэтому возможно вычислять стоимость денег в различные периоды времени непрерывно, преобразовывать и дисконтировать деньги в различные периоды времени с помощью выбранной нормы дисконтирования.

Дисконтирование математически аналогично вычислению процента в банке. Если мы вложим 100 ЭКЮ в банк сегодня под 10%, мы получим 121 ЭКЮ два года спустя (до вычета налогов). Аналогично, текущая стоимость 121 ЭКЮ два года спустя равна стоимости 100 ЭКЮ сегодня – так что мы можем предположить нашу норму дисконта в 10%.

Текущая стоимость (PV)  вычисляется из будущей стоимости (FV) по следующей формуле:

PV =  FV (1 + D )-n
где D – норма дисконта (например, 0.1 или 10%) и 

      n – количество лет,

PV = 121 * (1 + 0.1) –2 = 121 /1.21 = 100 [ЭКЮ].

6.1.3.Норма дисконта

Норма дисконта выражает цену используемого капитала, требуемую норму возврата инвестиций, и отражает уровень риска проекта. Она вычисляется аналогично проценту, вычисляемому банком. 

Норма дисконта, используемая при оценке проектов, может иметь разные значения в различных фирмах или проектах. Ее значение не является универсальным или постоянным в пределах страны. Например, центральный банк назначает свою норму дисконта, которая влияет на нормы коммерческих банков; но это значение нормы дисконта не используется бизнесменами в анализе своих  проектов.

Норма дисконта используется в оценке проектов, выражая среднюю прибыльность экономики, инфляцию (если она относится к номинальной стоимости), а также уровень риска проекта. 

В этом случае норма дисконта должна быть выше, чем норма дисконта центрального банка, которая рассматривается как норма дисконта с минимальным риском или свободная от риска. Необходимо различать текущую норму дисконта, реальную (на полугодие) и среднюю (на все  время  жизни проекта, например,  15 лет). Средняя долгосрочная норма дисконта отражается  в условной стоимости, которая, с учетом инфляции, часто ниже, чем краткосрочная норма дисконта. Все это следствие того, что инфляция ухудшает положение в пост-коммунистических странах. 

Имеются различные методы оценки нормы дисконта. Одним из них является "взвешенные усредненные затраты капитала", используемые в финансировании проекта, учитывая стоимость собственного капитала и соответствующие затраты. 

Текущее значение нормы дисконта зависит от ряда различных факторов, которые уникальны для каждой страны, таких как макроэкономическая стабильность, норма инфляции и так далее. В странах с инфляцией ниже 10%, норма дисконта для муниципальных проектов энергосбережения  может колебаться от 10 до 20%. В более рискованных проектах норма дисконта может быть выше. Чем выше инфляция, тем выше норма дисконта (пропорционально).

6.1.4.Чистая  приведенная стоимость

Чистая приведенная стоимость это стандартный критерий рентабельности,  наилучше соответствующий максимизации долгосрочного чистого дохода (разницы между всеми затратами и доходами). Чистая приведенная стоимость равна  сумме  всех дисконтированных оборотов, генерируемых проектом в течение периода сравнения; она выражается в денежных единицах; чем она выше, тем проект более рентабелен. 

Например, чистая приведенная стоимость проекта улучшения изоляции жилого здания выражается в определенной сумме денег, равной 4 миллионам ЭКЮ в ценах 1996 года.

Чистая приведенная стоимость проекта это точное выражение общей  чистой прибыли проекта, выраженной в текущих ценах. Если бизнесмен реализует проект с чистой приведенной стоимостью в 10 миллионов ЭКЮ, то это подразумевает то, что после завершения проекта (после истечения времени жизни проекта), он (или она), станет богаче примерно на 10 миллионов ЭКЮ в нынешних ценах  (если имеет точно такие же экономические результаты, как были первоначально оценены).

7.Финансовый анализ

	Финансовый анализ оценивает имеющиеся финансовые возможности и

анализирует их рентабельность


Большинство муниципальных кредитов и нормальных коммерческих кредитов основано на кредитонадежности клиентов, истории их платежной надежности, ожидаемой будущей прибыли и так далее. В таких случаях банк подробно не анализирует детали финансирования проекта, его экономические параметры, и рентабельность. 

Теперь финансирование проектов вводится на финансовых рынках стран Центральной и Восточной Европы. Здесь банк решает вопрос о кредите, основываясь на подробном анализе проекта, его экономических, финансовых и иных параметрах. Финансирование проекта (внешнее) наиболее эффективно для новых проектов. 

Экономический анализ проекта важен даже в случае простого коммерческого кредита, основанного на кредитонадежности клиента. Точная и надежная   информация по экономическим, финансовым и другим параметрам проекта может помочь в переговорах по текущему сроку кредита, процентах, гарантиях и так далее.

В оценке, дополнительно к шаблонным рабочим и инвестиционным издержкам, оцениваются затраты финансирования (процент банковского кредита и иные банковские расходы) (примеры финансового анализа показаны в бизнес-плане в главе VI.)

В общем, для финансирования используются два типа финансовых источников: внутренний (акционерный капитал собственника) и внешний (внешний акционерный капитал и долговые обязательства разного вида).

Внутренними финансовыми источниками являются те финансовые ресурсы, которые доступны городу или муниципальной компании в банке, в виде наличных и так далее. При нормальных условиях, каждый проект хотя бы частично должен финансироваться из внутренних источников. В общем, требуется хотя бы 20% общего финансирования посредством внутренних источников.

Во внешние источники входят банковские кредиты, кредиты (долговые обязательства), лизинг, капитальные инвестиции, и, в определенных случаях и в ограниченной степени, государственные и другие субсидии.

Все формы финансирования имеют свои преимущества и свои недостатки. Увеличенный финансовый рычаг, более высокий удельный вес заемных средств в капитале, имеют больший риск, поскольку флуктуации оборота могут прямо влиять на способность выплаты кредита. Повышение оптимального уровня собственного капитала ограничит потенциальный рост компании. 

Объем и степень использования отдельных форм финансирования вероятнее всего зависит от характера проекта. Раньше, для финансирования  муниципальной инфраструктуры, использовались исключительно внутренние источники, полностью или в комбинации с государственными субсидиями. В точки зрения ограниченной доступности этих бюджетных средств для финансирования очень масштабных проектов, города вынуждены начинать использовать внешние источники финансирования. 

7.1.Кредиты

Банковский кредит считается наиболее распространенной формой внешнего финансирования. Он может применяться даже к относительно небольшим проектам. Частью соглашения о кредите является уровень процентов и расписание выплат, которое включает текущие платежи процентов и основных выплат. В некоторых случаях, особенно в случае иностранных банков, обеспечение кредита связано с издержками банка по передаче (дополнительно к процентам). В период экономических преобразований, ограниченный период кредита представляет  основное неудобство. Кредиты со сроком возврата более 4-х лет допускаются в исключительном случае. Постепенно, положение в банковском секторе стабилизируется, и банки начнут предоставлять более долгосрочные кредиты на срок от 10 до 15 лет.

7.2.Долговые обязательства

Муниципальные долговые обязательства, как источник финансирования муниципальных проектов, первоначально использовались в случаях, когда их прибыль являлась субъектом налоговой безубыточности. Основным различием между кредитом и долговым обязательством  является то, что основной капитал долгового обязательства выплачивается немедленно в день выплаты. До этого платятся только проценты. Для кредитоспособных клиентов возможно перефинансирование платы за долговое обязательство из нового получения долгового обязательства и это дает доступ к источнику долгосрочного частного капитала. Долговые обязательства обычно имеют более высокий минимальный уровень, из-за чего становятся более привлекательными, чем кредит.

В ЧР обычный минимальный уровень «плавания» муниципальных долговых обязательств составляет 1.2-1.5 миллионов ЭКЮ; размер в 0.6 миллиона ЭКЮ будет исключительным.

Для «плавающих» долговых обязательств имеется риск, что не все они будут приобретены на рынке капитала. Этот риск может быть покрыт менеджером, который обязуется в таком случае выкупить невыплаченное долговое обязательство.

При текущих налоговых и иных законах в ЧР, долговые обязательства часто более "дороги", чем кредиты. Кроме того, Министерство Финансов тщательно пересматривает методы, используемые для предоставления муниципальных долговых обязательств и стремится к тому, чтобы  финансирование давало больше прибыли, чем до этого. Такие конкретные методы могут изменяться для отдельных стран.  

7.3.Лизинг 

Арендное финансирование (лизинг) часто тесно связано с определенной технологией (например, с установкой котельной) и часто сопровождается дополнительным сервисом, ремонтом, обслуживанием и так далее. В некоторых странах лизинг рассматривается как внебалансное финансирование и не учитывается как задолженность в финансовых отчетах. В других странах, однако, такие законы не существуют. Контракт о лизинге, в общем, соответствует явно ожидаемому доходу от проекта и требованиям платы за аренду.

7.4.Акционерное финансирование

Акционерное финансирование подходит для финансирования развития целого предприятия, но не всегда для одного проекта. Основой акционерного финансирования является то, что инвестор обеспечивает капитальные инвестиции для совместного использования прибыли. Однако, проекты, подходящие для акционерного финансирования, заранее должны гарантировать существенную прибыль. В этом случае, инвестиции не оплачиваются по расписанию платежей, как в случае кредита. Однако, взамен, необходимо совместное пользование с инвестором определенными, подлежащими решению  и управлению возможностями. Планы акционерного финансирования всегда составляются на основе контракта и подробно описывают конечную стратегию и структуру собственности.

7.5.Гранты и субсидии

Гранты и субсидии числятся среди наиболее популярных методов финансирования, поскольку предоставляют свободные для получателя средства. Их недостатком, однако, является их относительная ограниченность и нехватка для финансирования нужд всех городов и городков.

Сами по себе, субсидии содержат опасность, которая не всегда заметна: если их использование имеет определенные  временные ограничения, то часто не уделяется надлежащее внимание подготовке проекта и выбору наиболее эффективного по затратам варианта. Случаи, когда возможность получения  субсидии ведет к необоснованному преувеличению рабочих  затрат, не покрываемых   субсидией, не являются одиночными. В таких предельных случаях, получение субсидии может даже быть экономическим неудобством. Часто, такое положение не является неотъемлемым следствием субсидии, а вызвано тем путем, каким субсидии используются и тщательностью подготовки проекта.

8.Анализ чувствительности

Анализ чувствительности показывает, какие допущения являются ключевыми для конечной рентабельности, для каких предположений наиболее важно найти верную оценку, и, наоборот, при каких на конечный результат анализируемой рентабельности  значимо не влияет  даже большая ошибка в оценке. 

Невзирая на выбранный критерий, оценка рентабельности зависит от всех сделанных допущений. В то же время, все эти предположения могут только оцениваться и эта оценка ограничена большей или меньшей ошибкой. Вероятно не существует в экономике допущений, которые можно оценить точно (на 100%).

	Анализ чувствительности проверяет, как изменение в отдельных допущениях

влияет на конечную рентабельность, и, соответственно, насколько

влияет результат на изменение входных данных


Результат экономического анализа, включая последовательное ранжирование определенных вариантов по рентабельности, рассматривается при изменении отдельных параметров только до некоторой степени. Даже большое изменение в некоторых допущениях, имеющих малый вес в используемом экономическом критерии, может незначимо влиять на результат. И наоборот, малое изменение в других входных параметрах может значимо влиять на общий результат.

При автоматизированной работе котельной на газе с минимальным обслуживанием, экономический результат проекта почти независим от увеличения заработной платы. Проект с высокой пропорцией постоянных издержек (инвестиции и иные постоянные издержки), например, станция когенерации или ЦТ, намного более чувствителен к текущей оценке потребления и изменению в ценах, чем другой проект, с высокими затратами на топливо (например, ТЭЦ на газе).

Анализ чувствительности определяет, от каких допущений более всего зависит результат экономической оценки и делает возможным сосредоточение на вероятном разбросе значений (в частности) важных параметров.

9.Анализ рисков

Риск является естественной частью всех бизнес - проектов. Даже муниципальные проекты энергосбережения  не являются исключением из этого правила. Однако имеется значительная разница: метод и характер управления городом предопределены тем, что они противоположны азартному игроку, у которого вероятность больших потенциальных выигрышей мала. Для города, наоборот,   легче провести баланс оборота в случае меньшей прибыли. Решение же о том, какие риски присущи проекту, является полностью субъективным и задачей принимающих решения, которые отвечают за свои решения.

	Анализ рисков служит для идентификации и описания рисков проекта, и для

Предложения возможностей и оценки издержек, требуемых для их минимизации.


Говоря в общем, чем выше потенциальные выгоды проекта, тем выше риск. И наоборот, менее рискованные проекты часто дают более стабильные экономически результаты, но более низкие потенциальные выгоды. Подавляющее количество муниципальных проектов энергосбережения относится к  последней категории. Несмотря на это, имеется много рисков, которые могут значимо влиять на экономический результат проекта. Наиболее частые  из них - такие:

9.1.Рыночные колебания (флуктуации)

Рыночные флуктуации могут уменьшать доход даже ниже уровня, необходимого для выплаты инвестиций, так что они могут подвергнуть проект серьезным финансовым потерям. Они могут быть следствием таких причин: спрос на некоторые продукты или сервис ниже, чем предполагается, будущее теплопотребление переоценено на стадиях планирования, не учтена гибкость потребления или нет разграничения стандартов на тепло для зданий, или уменьшены потери конечного пользователя. И может даже, цены на энергию растут не так быстро, как первоначально предполагается.

9.2.Дисперсия  экономических предположений

Значения экономических допущений, используемых как базис для экономических и финансовых предположений могут, на самом деле, существенно отличаться от предполагаемых. Может неожиданно возрасти инфляция, быстро увеличивающая заработную плату, обесценивающая национальную валюту, может быть увеличен объем получаемого зарубежного кредита, процент налогообложения может измениться не так быстро, как планируется и т.д.

9.3.Законодательные изменения

Во время жизни проекта могут быть неожиданные изменения законодательства и дополнительное усиление, например, экологических требований. Все это может вести к необходимым дополнительным и первоначально незапланированным инвестициям.

9.4.Технические риски

В технические риски могут входить, например, широкомасштабные выходы из строя, проведение незапланированного техобслуживания и ремонта, разрушение оборудования из-за природной катастрофы и так далее. Для защиты от подобного риска вводится повышение страховки.  

9.5.Исключение рисков

Нет риска, которым можно полностью управлять. Однако развитый рынок может (за определенную цену) сводить до минимума финансовое влияние  рисков на финансовое положение городов. Со страховыми компаниями и страховыми агентами возможно вести переговоры или по страховой политике или о специальном страховом контракте по особым рискам.

Другим методом ограничения рисков является их разделение между  несколькими партнерами и смягчение посредством долгосрочных контрактов. Например, риск флуктуации цен на топливо может неблагоприятно влиять на поставщиков и на город (потребитель). Этот риск может быть смягчен  долгосрочным контрактом с поставщиками при введении особых условий. Такие контракты обычно заключаются на 10 и более лет.

Аналогично, город может  «страховать» себя от некоторых рисков проекта, уделяя достаточно внимания фазе подготовки, а не торопясь внедрять его, когда инвестиции достигнут  уровня, в несколько раз большего, чем общие затраты на подготовку проекта. Более того, это проводится соответствующий анализ рынка, включая оценки будущего потребления, размера проекта и, где нужно, выбор варианта, менее чувствительного к изменениям потребления. Например, для ЦТ, если промышленная компания покупает большую часть производства тепла, то появление собственного теплоисточника компании, может иметь значительное отрицательное влияние на экономику ТЭЦ.  
10.Оценка других эффектов проекта

При выборе соответствующих вариантов и их внедрении, должны быть учтены много различных факторов. Часто бывает необходимо учесть эффекты, которые не являются экономическими, так что приходится выбирать эффекты второго и даже третьего порядка. 

Среди других наиболее важных факторов, влияющих на принятие решений, имеются такие:

10.1.Экологические влияния

Например, город заинтересован в уменьшении высоких уровней выброса в населенных районах и в большом ограничении выбросов от местных  источников. Нельзя выбирать наиболее рентабельный вариант, который производит больше выбросов, а тот вариант, который  генерирует меньше выбросов. В случае больших проектов, необходим и обязателен Отчет об Экологическом Влиянии, оценивающий экологические эффекты проекта.

10.2.Социальные эффекты, безработица

Эти эффекты могут иметь большую важность в районах с высоким уровнем  безработицы. Город обязан отдавать преимущество тем проектам, которые  уменьшают местную безработицу.

Среди других важных вопросов могут быть такие:  общественная поддержка проекта, стратегические интересы города, отношения к местной промышленности и так далее.

Даже в том случае, когда город отдает предпочтение не экономическим приоритетам, важно подготовить экономический и финансовый анализ отдельных вариантов проекта. Это необходимо для того, чтобы принимающие решение могли судить, насколько велики экономические потери из-за предпочтения социальным выгодам проекта.

V.Подготовка бизнес-плана

Бизнес-план служит основой для переговоров с финансовыми учреждениями по финансированию проекта. Его целью является облегчение получения финансирования на рынке капитала. Бизнес-план содержит основные результаты всех завершенных анализов проекта и предоставляет всю информацию, важную для убеждения потенциальных инвесторов согласиться финансировать проект.  Бизнес-план «продает» работу, проделанную в ходе подготовки проекта и анализа осуществимости.

Эта глава содержит две части:

Что должен включать бизнес-план

Эта часть кратко определяет и объясняет «декалог»  (десятипунктие) бизнес-плана:

· введение

· история и текущее состояние проекта / компании

· ориентация компании и ее деятельность

· рынок и конкуренция

· план маркетинга

· менеджмент

· технические аспекты проекта

· влияние на экологию

· финансовый план

· риски

Наиболее общие недостатки бизнес-плана

Эта часть описывает наиболее часто встречающиеся недостатки бизнес-планов, которые составители и города предоставляют потенциальным кредиторам  – финансовым учреждениям. Эти недостатки можно подразделить на 4 категории:

· недостатки формы

· неадекватное содержание

· недостатки в экономическом балансе 

· неподходящие инвестиционных условий для финансовых учреждений

Пример бизнес-плана  включен в отдельную главу VI. 

1.Что должен включать бизнес-план?

Бизнес-план является полной копией долгосрочного развития муниципального бизнеса. Он формулирует долгосрочные цели муниципальной компании и муниципалитета. Предоставляя его, разработчик проекта (муниципалитет) надеется получить финансирование на денежном рынке для развития или завершения внедрения проекта.

Тем не менее, каждая компания, даже не надеющаяся получить финансирование, имеет свой собственный бизнес-план, и этот план понятен менеджерам. Это является следствием того, что бизнес-план устанавливает цель развития бизнеса и подход, который компания хочет применить для этого. 

В то же время, бизнес-план помогает выразить долгосрочную стратегию компании в простой и понятной форме.

Описание бизнес-плана дано ниже в общих чертах. Конечно, бизнес-план всегда должен соответствовать определенным целям компании и муниципалитета. Если муниципалитет желает использовать его для получения финансирования, следует учесть, что целью написания плана является убеждение тех, кто обеспечивает финансирование, решить вопрос инвестиций; так что план должен обеспечить всю проверяемую информацию, необходимую для выполнения квалифицированного решения.

Большая часть информации, необходимой для компиляции бизнес-плана, может быть использована из развитого анализа осуществимости. Она включает в первую очередь следующие анализы: рынка, технический, экономический, финансовый, чувствительности и риска, а также оценку экологических влияний. С другой стороны, разработчиком предоставляется и дополнительная информация, структура собственности, идентификация совладельцев, информация о менеджменте и иная.

Возможность использования отдельных частей развитого анализа осуществимости в подготовке бизнес-плана показана в  таблице ниже.

Объем и содержание бизнес-плана, выраженные их специфическими частями, зависят только от характеристики индивидуального проекта, его размера, субъекта и иных факторов. Следующее описание служит основной информацией. Конкретный бизнес-план может в деталях адекватно отличаться от этого общего описания.
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1.1.Введение

Введение предоставляет для провайдера финансирования ясную и понятную идею «как много, от кого, и для чего» требуется финансирования. Оно  включает:

· описание основной области деятельности компании;

· кто является разработчиком проекта, с кратким описанием компании и/или муниципалитета;

· что является субъектом  бизнес-деятельности и какова его долгосрочная цель;

· какой объем финансирования требуется;

· четкая цель, для которой нужно финансирование;

· путь, которым  эти финансовые инвестиции влияют на будущее бизнеса;

1.2.История и текущее состояние компании

Этот раздел описывает прошлое и текущее состояние муниципальной компании, когда она сформирована и как она развивалась. Отчеты за несколько последних лет (а если был аудит, это самое лучшее), также являются частью истории муниципальной компании, невзирая на факт, что все это уже дано в финансовом разделе. Отчеты также содержат информацию о доходе компании, балансе компании и обороте компании.

Описание муниципальной компании дает точную и непредубежденную информацию о том, кто получатель инвестиций и как он будет рассчитываться с провайдером финансирования. Этот раздел должен включать:

· юридическую структуру компании;

· подробное описание собственников;

· долеучастие отдельных собственников;

· основную деятельность муниципальной компании;

· количество сотрудников;

· основную организационную структуру. 

1.3.Ориентация  муниципальной компании и ее деятельность

Этот раздел описывает и дает характеристику основной ориентации муни-

ципальной  компании, ее производства (горячая вода, пар) или услуг, которые обеспечивает   или продает эта муниципальная компания  (и для развития которых нуждается в финансировании). Он также включает основное описание других продуктов (производства) и услуг.

Дополнительно, этот раздел также кратко перечисляет технические параметры существующих продуктов, продукции и распределяющей способности компании, оборудования подключаемой системы, поставщиков тепла в общую сеть ЦТ  и зависимость муниципальной компании от них, наиболее важные издержки и их разбивку на условно-постоянные и условно-переменные, и общую характеристику используемой технологии.

1.4.Рынок и конкуренция

Информация о рынке и конкуренции указывает, чем продукт или услуги, которые обеспечивает компания, отличаются при конкуренции, лучше ли они или более дешевы или экологичны, как компания собирается выполнять свои задачи и почему потребители должны покупать этот продукт или услуги  от муниципальной компании. Раздел также указывает положение и долю компании на энергетическом рынке. Этот раздел также включает:

· описание основной и вторичной группы потребителей и перечень тех, кому требуется энергия – жилые здания, принадлежащие городу, школы и больницы, мелкие коммерческие учреждения, учреждения бытовых услуг и так далее (потребление тепла, горячей воды и на нужды технологии);  

· каковы условия рынка и как он будет развиваться в будущем – быстрое расширение рынка (резкое долгосрочное возрастание потребления), вексельный рынок (потребление остается более или менее постоянным), или рынок  контрактов (уменьшающееся потребление). 

· кто является основными конкурентами компании;

· как они конкурируют – за счет цен, качества сервиса, меньшего влияния на экологию;

· как рынок разделяется среди существующих конкурентов – доля участия отдельных теплокомпаний,  поставщиков газа, местных  источников и так далее.  

1.5.План маркетинга

Маркетинг является часто пренебрегаемой частью плана муниципальной компании. Но и он крайне важен, поскольку отвечает на вопрос: «Как именно муниципальная компания собирается продавать свой продукт?». План маркетинга должен учитывать:

· на какие группы заказчиков ориентирован продукт – например, распределяющая компания, апартаменты в жилом здании или сектор бытовых  услуг;

· как устанавливается цена -  метод регулирования цен и предусматриваемого развития; влияние конкуренции на определение цен;

· описание распределения – является ли оно составной частью муниципальной компании или обеспечивается другой фирмой;

· проводится ли исследование рынка и, если да, каковы его результаты;

· как тепло используется конечными пользователями – технические условия оборудования, уровень эффективности, предусматриваемые изменения в будущем (влияние законодательства);

· дополнительные услуги, предоставляемые компанией, например, консалтинг по энергоэффективности, финансовые услуги, перфоманс-контракты, реклама технологии и так далее.

1.6.Менеджмент 

Менеджмент  является очень важной частью бизнес-плана (муниципальной компанией управляют люди и люди принимают решения об ее работе). Информация по менеджменту дает ответ на вопрос: «Каким персоналом располагает компания, и каков их опыт работы?»

Этот раздел должен включать:

· организационную структуру компании и ее управления (менеджмента);

· распределение ответственности;

· краткие профессиональные биографии ключевых членов компании.

1.7.Технические аспекты проекта

Этот раздел показывает, что проект технически хорошо подготовлен и что он может быть внедрен без всяких больших проблем. Этот раздел указывает на то, кто поставщик, как он работает, расписание работы, метод эксплуатации оборудования (домашняя эксплуатация, надзор) и так далее. 

1.8.Экологическое влияние

Этот раздел описывает, как компания влияет на окружающую среду и как законодательные  изменения могут влиять на работу компании, каковы пределы выбросов и возможности избежать их, метод пылеулавливания и так далее. Проведена ли  Оценка Экологического Влияния (EIA, Environmental Impact Assessment), имеет ли компания сертификат ISO и введены ли в практику управления Системы Экологического Управления (EMS, Environmental Management Systems). 
1.9.Финансовый план 

Финансовый план должен подтвердить, что проект экономически жизнеспособен, и показать, какие допущения сделаны во время его подготовки. Эти допущения должны быть верифицируемы. Финансовый план включает:

· проект будущих отчетов о доходе, балансе, обороте (в течении периода финансирования);

· подробный перечень сделанных допущений (как много тепла продается, по какой цене, единицы затрат, развитие рынка и издержки, влияние инфляции);

· разбивка  инвестиций и временное расписание;

· предлагаемые условия для инвестиций;

· финансовая структура, какой объем инвестируется от муниципальной компании или частной компании /или муниципальных собственных источников.

1.10.Риски

Бизнес-план описывает наиболее значимые риски проекта (развитие цен на отдельные виды топлива, возможность того, что часть покупателей переключится на другие  топлива, изменение пределов выбросов, технический сбой ЭСМ из-за неправильной эксплуатации и так далее) и средства управления минимизацией рисков. Необходимо тщательно оценить риски в плане. Цель этого - понимание кредитора, что внедрение проекта может встретить риски, он должен быть готов к их появлению, способен оценить их влияние  на экономические аспекты проекта и минимизировать их.

2.Наиболее общие недостатки бизнес-плана

Проект является «товаром», закупаемым на финансовом рынке. Бизнес-план, целью которого является убеждение покупателя (финансовое учреждение) «купить» его и инвестировать в него, является представлением (или описанием) проекта. Как и любой другой товар, проект должен:

· быть коммерчески и экономически жизнеспособным;

· иметь подходящую цену по отношению к условиям заимодавца (процент, доходность инвестиций (ROI));

· иметь подходящую «разработку», т.е. бизнес-план должен иметь привлекательную «упаковку» (соответствующие  стандартные формы);

· иметь должное распространение, т.е. должен представляться в нужное время в нужном месте на финансовом рынке;

Но в бизнес-плане можно найти и недостатки,  которые могут встречаться  отдельно и в комбинации друг с другом. Для облегчения понимания недостатки можно разделить на следующие:

2.1.Недостатки формы

2.1.1.Бизнес план не имеет правильного плана

Бизнес-план часто является прообразом будущего контакта. Компания или муниципалитет могут и не иметь другого шанса произвести должное  впечатление на бизнес-партнера на финансовом рынке. Ясно, что даже наилучший план не скроет (не вынудит купить) плохого проекта, но в любом случае форма и последовательность изложения должны быть на соответствующем уровне. 

2.1.2.Бизнес план излишне длинен

Можно спорить об идеальном варианте плана, но он не должен быть чрезмерно длинен. Он должен быть ограничен проверяемыми фактами. Возможным компромиссом может быть наличие примечаний, которые доступны по запросу. 

2.2.Неадекватность содержания

2.2.1.Бизнес план не содержит краткого вывода

Резюме бизнес-плана должно быть кратким и содержать информацию о:

· величине запрашиваемой суммы;

· области, куда должна быть направлена эта сумма (распределение тепла, сжигаемые отходы, погодоустойчивость жилого здания);

· кто представляет план, и кто получает финансирование;

· кто финансирует проект.

Если план не включает этот  обязательный раздел, у потенциального кредитора  не будет знания того, как много, куда и кому он или она должен финансировать.

2.2.2.План не имеет необходимой  информации по менеджменту  

Человеческий фактор играет значительную роль в подавляющем большинстве случаев. В общем, можно сказать, что хороший менеджмент среднего проекта может достичь результатов выше средних и наоборот. Хотя, со статистической точки зрения, это не зависит от личностей,  но истина и то, что имеется  сильная корреляция между качеством и опытом управления и успехом проекта. Поэтому  бизнес-план должен включать  профессиональные биографии тех, кто отвечает за проект и всех, кто будет участвовать в нем постоянно. Более того, в этих профессиональных биографиях должен быть указан опыт в этой области.

Это в первую очередь относится к компаниям со смешанной собственностью и подавляющему большинству частных собственников, таких как ООО. Если компания полностью муниципальная, то этот вопрос менее важен.

2.2.3.Имеется недостаток информации по структуре собственника

Каждый заимодавец должен знать все подробности о том, кому принадлежит компания и, к тому же, какие права есть у собственника или собственников.

2.2.4.Информация, представленная в плане, противоречива

Пример:

Согласно бизнес-плану цена закупаемого тепла равна 5 ЭКЮ/ГДжоуль, в то время как финансовая модель рассчитана на основе цены 6 ЭКЮ/Гджоуль..

2.3.Определения в экономическом балансе бизнес-плана

2.3.1.Переоцененные финансовые модели

Финансовые модели, как и статистика, сильно страдают от неточных цифр. Если неверные данные вводятся даже в наилучшую модель, результат будет далек от точного.

Наиболее общим используемым  методом оценки в оценке рентабельности  проектов является дисконтирование будущих оборотов. Метод дисконтирования будущих оборотов работает на основе трех оценок, в которых точность, прежде всего, является самым важным вопросом:

· Какую прибыль должен принести проект? Какая сумма должна дисконтироваться?
· Когда это будет иметь место? Какой объем прибыли производится за 1-10 лет?
· Какова вероятность того, что будет произведен этот объем? Какая норма дисконта используется?
Так что финансовая модель сильно зависит от вероятности используемых допущений.

2.3.2.Предположения не определены в финансовой модели

Каждая модель работает с предположениями будущей экономической эффективности компании – более или менее точными, но предположениями. 

Какая сумма будет получена на 5-й год и как точно? Какова будет заработная плата рабочих на 8-м году? Каждая хорошая финансовая модель должна ясно определять свои рабочие допущения. 

Пример:

Бизнес-план рассчитывает, что на 5-й год компания получит прибыль в 60000 ЭКЮ. На каком основании автор бизнес-плана получил эту цифру? Как он или она считает, будет ли продано 10000 Гджоулей или 200 Гджоулей? По какой цене? Каковы будут издержки? Как судить, реальна ли прибыль в 60000 ЭКЮ или ее крайне трудно достичь даже при полной определенности всех рабочих предположений;  однако, это невозможно, когда их нет.

2.3.3.Предположения  финансовой модели нереальны

Трудно судить, какие предположения о будущем компании реальны, а какие нереальны. Однако рабочие предположения  всегда должны входить  в пределы

«сферы осуществимости».

Пример:

Предполагается, что все покупатели платят ежемесячно, невзирая на факт, что в прошлом некоторые покупатели не платили вообще, а другие платили в течение трех месяцев. На каком основании разработчик проекта предполагает, что у покупателей резко улучшились их платежные способности?  
2.3.4.Бизнес план не имеет финансовых резервов

Закон Мэрфи утверждает, что не следует выдавать желаемое за действительное,  например, некоторые платежи от покупателей могут вообще не поступать. Хороший бизнес-план должен учитывать это, а общий объем инвестирований должен предусматривать  определенные резервы.

Пример:

Муниципальная тепловая компания располагает кредитом только для покрытия издержек на разработку нового теплопункта, и  она начинает работу. Спустя определенное время, появляются  административные затраты, которыми компания не может  управлять. Внедрение  задерживается. Хотя эта задержка  временна, появляются большие другие затраты, а у муниципальной компании нет финансовых резервов, и начинает ощущаться недостаток наличных до конца внедрения. Это плохо для всего финансирования, возникают дополнительные задержки и существенно возрастают общие затраты из-за роста долговых обязательств..      

2.4.Неподходящие условия инвестиций для финансового учреждения

2.4.1.Ожидаемая прибыльность инвестиций не соответствует риску для финансового учреждения

Каждая инвестиция имеет три основные характеристики: ожидаемая прибыльность, уровень риска и ликвидность. В реальном мире невозможно разработать проект с высокой прибыльностью, абсолютным отсутствием риска и полной ликвидностью (который можно было бы продать за наличные в любое время и немедленно). Свободные от риска инвестиции всегда имеют пониженные  границы прибыльности. Если временной  депозит в надежном банке предоставляется под фиксированные 10%, то никто никогда не купит ни одной акции.

	
	Типографский брак в виде отсутствия страницы текста оригинала


ПРИЛОЖЕНИЕ 1 . Пример бизнес-плана

Следующий эскизный бизнес-план разработан  Chemonics International Inc., вместе с Foundation Project North для города Вратимова (Vratimov) в Северной Моравии, Чешская Республика. Развитие этого бизнес-плана финансировалось USAID. 
Этот пример демонстрирует структуру и содержание бизнес-плана. Данные, представленные здесь, соответствуют эскизной версии бизнес-плана и не обязательно должны соответствовать реальным данным, используемым для конечных переговоров с финансовыми учреждениями.

EAPS – Environmental Action Programme Support Project

(Проект поддержки программы экологических действий)

TEPLO  VRATIMOV Ltd.

Draft Business Plan

(Эскизный бизнес-план)

Подготовлен:

Chemonics International, Inc.

Вместе  с:

Foundation Project North

Контракт № 

DHR-0039-C-00-5034-00, U.S.Agency for International Development

Октябрь 1995

Этот документ представлен пайщиками и управлением  Teplo Vratimov Ltd., в качестве отчета,  необходимого для финансирования и установления цен, и дальнейшей оценки  предположений и рекомендаций. Этот эскизный бизнес-план содержит два финансовых сценария. Окончательная  версия будет содержать один выбранный сценарий финансирования. Этот эскиз не предназначен для запроса потенциальных источников финансирования при увеличении дополнительного капитала (в том виде, в котором приведен).
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I.Организационные выводы

Назначением этого эскизного бизнес-плана является помощь компании ЦТ г.Вратимов (Teplo Vratimov Ltd.) в оценке долгосрочных финансовых режимов и сценариев установления цен. Этот документ (составленный г.Вратимов и стальным заводом «Нова Гута») предназначен для оценки предположений и рекомендаций, но не предназначен для поиска потенциальных источников финансирования при повышении дополнительного капитала.

Документ также предоставляет краткий обзор услуг Вратимовских теплосетей, источника подачи горячей воды и планируемых работ. Он описывает соответствующие экологических преимущества, которые порождаются из внедряемой деятельности компании,  регулирования в энергетике в общем и в теплоснабжении  в частности.

1.А.Компания

«Тепло Вратимов» является ООО, учрежденным по законам ЧР для  производства, распределения и продажи тепла и горячей воды ЦТ. ООО создано усилиями двух субъектов, стального завода «Нова Гута» и г. Вратимов. ООО формально создано 8 февраля 1995 г. при реставрации ЦТ г. Вратимов (для уменьшения выбросов в воздух внутри города) с заменой отходами тепла  производства завода «Нова Гута»  работы неэкологических угольных котлов в жилых зданиях и общественных учреждениях. В новой теплосистеме горячая вода поступает с завода и распределяется среди жилых, коммерческих/промышленных и административных потребителей города.

ООО учреждено вместо АО (выпускает акции с инвесторами). Целью ООО является не максимизация доходности акций, а предоставление лучшего, без избыточных издержек, источника тепла и горячей воды с одновременным уменьшением экологических выбросов. Общие инвестиции в предложенный проект оцениваются в 75 млн. чешских крон (чк) в ценах июля 1995 года (приблизительно 3 млн.$).   

1.В.Описание рынка

ООО обслуживает примерно 32% текущего населения г. Вратимов, и расширение услуг на новых потребителей неопределенно. Это следствие неопреденности  текущих и ожидаемых цен на альтернативные топлива (включая дополнительные безотходные), изменений в тарифной структуре конкурирующего энергосервиса, и, самое важное, правительственной политики, исключающей контроль за  ценами и поощряющей использование альтернативных топлив (например, природного газа).

ООО оценивает объем продажи тепла примерно в 75 тераДжоулей (ТДж)  на 1995 г. Поскольку прироста населения города не ожидается в ближайшие 5-10 лет, объем продаж предполагается примерно постоянным.

1.С.Менеджмент и организация

Сейчас, ООО имеет одного постоянного сотрудника, мистера Петра Сика, директора по менеджменту. Ожидается принятие на работу 12 сотрудников. Найм их не составит трудностей.

Совет директоров ООО состоит из 2 представителей завода «Нова Гута» и 1 представителя г. Вратимов.

1.D.Выводы проектных финансовых результатов и затрат на услуги

ООО (непрямо, через город) предварительно запрашивает грант в 30 млн.чк и беспроцентный кредит в  30 млн.чк от ГосКомЭкологии ЧР (ZFZP). Еще 15 млн. чк капитальных инвестиций берутся от заранее гарантированной 15-летнего кредита MUFIS под 11.5% в год от Coop Banka. Завод Нова Гута гарантирует возврат этой ссуды. *

* общая сумма кредита MUFIS составляет 40 млн.чк. Город Вратимов не информировал нас о плане расчетов за кредит, который должен дать максимум выгоды из кредита  ГКЭ ЧР и гранта.

ООО гарантированы максимальный беспроцентный кредит от ГКЭ ЧР и грант и возможно предоставление услуг  в течение 1-го года по цене 250 чк/гДжоуль (0.0359 $/кВтч) для потребителя. 

25 сентября 1995 года мы представили четыре финансовых сценария, с соответствующими отчетами по балансу, прибыли и убыткам, и обороту для управления ООО. Сценарии включали модели возмещения затрат, приводили выводы по четырем финансовым режимам (учитывали влияние на розничные цены).  

Наши оценки были приняты  мэром г.Вратимов и представителями завода Нова Гута и ООО,  Предпочтение было оказано сценарию с крайне высоким финансовым рычагом  (вариант 1, ниже), еще  три варианта были в октябре предложены ГКЭ ЧР. 4 октября мы получили отказ  от ПКЭ ЧР,  мотивированный более высоким приоритетом проекта конверсии топлива города Нидец **

** 4 октября 1995 Региональный Инспекторат Экологии решил классифицировать предложения ООО как «приоритет 2» проектов  Остравского Региона, отдав «приоритет 1» проекту «газификации».

Вслед за отказом на запрос ООО, мы получили информацию, что ГКЭ ЧР все же заинтересован в проекте и повторно рассмотрит проект ООО «Тепло Вратимов» в следующем раунде рассмотрения предложений в январе-феврале 1996 г. Для этого случая мы подготовили 2 новых сценария помощи г.Вратимову с оценкой режимов финансирования и определения цен:

	Сценарий 1.  Предполагается, что город,  дополнительно к кредиту в 40 млн.чк от MUFIS, запросит кредит в 35 млн.чк от ГКЭ ЧР, равномерно распределенный как кредит и грант. Первоначальная цена за тепло принимается равной 250 чк/гДж. Другие предположения аналогичны ОСНОВНОМУ ВАРИАНТУ (Base Case) 25 сентября. 

Сценарий 2. Предполагает, что грант и кредит от  ГКЭ ЧР в сумме составят 60 млн.чк , и что город получит только 15 млн.чк кредита MUFIS и заранее выплачиваемые 25 млн.чк "Соор Banka" так скоро, как придут деньги от ГКЭ ЧР. Наша модель предполагает, что ООО выплатит  кредит MUFIS в течении оставшихся 13 лет срока кредита.             

	ПРЕДЛОЖЕНИЯ   25 СЕНТЯБРЯ

Наши финансовые предложения основаны на следующих сценариях:

· Основной сценарий предполагает, что:  (а)75 млн.чк, требуемые для проекта состоят из: гранта ГКЭ ЧР (30 млн.чк), беспроцентного кредита того же ГКЭ ЧР (30 млн.чк) ЧР и 15 млн.чк  акционерного капитала города и завода; (в) ООО «Тепло Вратимов» продает тепло по средней цене 250 чешских крон (чк) за гигаДжоуль; (с)ООО покупает тепло оптом от завода Нова Гута по цене 110 чк/гДжоуль, регулируемой ежегодно по индексу инфляции и (d)ожидаемая норма доходности акций ограничена 5.2%   

· Вариант 1 идентичен основному сценарию, исключая то, что город получает свои 15 млн.чк от "Соор Banka" (вместо использования акционерного капитала) для дополнения финансирования из  ГКЭ ЧР.
· Вариант 2. Сценарий Свободного Рынка, отличающийся от предположений ООО тем, что предполагает, что потребление тепла будет расти  ежегодно на  20%, и что необходимы дополнительные капитальные инвестиции. Более того, сценарий Свободного Рынка предполагает, что прирост закупки тепла повлияет на среднюю цену в национальном масштабе (примерно 220 чк/гДж в 1995 г.), регулируемую ежегодным индексом инфляции 8%. Ожидаемая норма доходности акций по этому сценарию равна стоимости  акции ООО (примерно 11%) и
· Вариант 3, которая вызывает для ООО прогрессивное нарастание ожидаемой нормы доходности акций  с 5.2% (как определено управлением) к их «истинной» стоимости, в 2001 году (то есть, когда кредит ГКЭ ЧР будет отдана в срок), эта норма доходности станет 11%.     


Финансовые отчеты, проведенные по сценарию 1, показали, что ООО способно обеспечить прибыльные услуги  по цене 250 чк/гДж с 1998 г., если проектные предложения будут приняты в июле следующего года. Реальные цены увеличатся меньше, чем ожидается согласно предсказанному индексу инфляции (иначе говоря, реальные нормы отличаются от оценок на период внедрения). Однако ООО ожидает временный отрицательный оборот в 1996 г., который может быть легко покрыт краткосрочным кредитом от коммерческого банка.

Результаты, полученные по сценарию 2, проектируют чистые потери дохода в 1996 г. и немедленный возврат  прибыльности в 1997 г. Наша оценка оборота показывает отрицательный оборот в 1996 г. и в 2000-2004 г.г., в основном, из-за   возврата долгосрочного кредита  MUFIS по частям, и долгом ГКЭ ЧК с кратким сроком платежа по векселю.  Модель показывает, что ООО нуждается в доступе к коммерческому кредитному рынку для покрытия кратких задолженностей в 2003, 2004 и частично в 2005 г.г. 

Сценарий 2 указывает на падение реальных тарифов между 1996 и 2003 г.г.,  с последующим увеличением в  2004-2008 г.г. 

Оба сценария указывают, что стоимость активов ООО испытывает временное уменьшение, в первую очередь из-за долгового обслуживания  и недостатка акций или поступлений, возникающих  из-за отсутствия капитальных инвестиций выше запланированных 75 миллионов чк. Однако, как только ООО начинает накапливать резервы оборота (благодаря общей прибыльности, накапливаемой амортизации и нераспределенности дивидендов), общая стоимость фирмы снова увеличится, как показано в отчетах балансов в разделе 5 этого документа.

1.Е.Необходимость формального соглашения между поставщиком и провайдером услуг 

У нас нет причин полагать, для ЦТ не нужны переговоры между городом и заводом. Более того, мы считаем, что необходимо соглашение между ООО «Тепло Вратимов», как независимым юридическим субъектом, городом, как полномочным представителем потребителей и заводом «Нова Гута» как оптовым поставщиком тепла. Мы рекомендуем, чтобы ООО«Тепло Вратимов» подписал формальное, долгосрочное соглашение по закупке тепла с заводом «Нова Гута», которое бы учитывало, среди прочих пунктов, систему оптовых цен на поставку тепла.

II.Введение

Этот бизнес-план разработан от имени ООО «Тепло Вратимов», как часть общего ряда работ, требуемых для финансирования USAID по контракту DHR-0039-C-00-5034-00. Эти работы включают следующее:

· Разработку бизнес-плана для ООО«Тепло Вратимов»;

· Разработку электронной модели планирования капитальных инвестиций и установления цен, и использование этой модели. (Она включает капитальный бюджет ООО, формы отчетов о доходе и систему цен ЦТ);

· Совещание  г. Вратимов, USAID, ООО«Тепло Вратимов» и завода «Нова Гута» по результатам разработки бизнес-плана;

· Оценку различных ценовых режимов и рекомендуемых (если требуется) режимов оплаты услуг для конечного пользователя;

· Обеспечение краткого эскиза текущих регулирований, требуемых для ЦТ.

Этот эскизный бизнес-план подготовлен 3-14 июля 1995 г., утвержден 25 сентября 1995 г. мэром г. Вратимов, президентом ООО "Тепло Вратимов", и представителем отдела энергетики завода »Нова Гута». Анализ и результаты интервью с многочисленными лицами и иные справочные  материалы -  смотри в приложении А.  Целью этого документа является помощь собственникам и менеджерам ООО«Тепло Вратимов» в оценке различных долгосрочных режимов финансирования и ценовой политики и наброски возможных альтернативных способов действия.

Этот документ является результатом усилий ряда официальных лиц города и завода. Он предназначен для них и для управления ООО в помощь при просмотре допущений, предположений и рекомендаций. Он не предназначен для  распространения в его нынешней форме, потенциальным  кредиторам или ответственным за гранты.

Этот документ является составной частью процесса стратегического планирования ООО и его будущей активности в сфере бизнеса. Предположения и результаты периодически будут просматриваться в свете развития регулирования, изменения рыночных и экономических условий и различных факторов, влияющих на потребление и поставку тепла и альтернативные источники тепла.

Отказ

      Оценки, представленные здесь, по большей мере субъективны. Chemonics International Inc., и ее консультанты не отвечают на  все претензии по возможные ошибки и опечатки в этом эскизном документе или иных печатных или словесно сообщенных или доступных материалов для заимодавцев или инвесторов.

III.Описание бизнеса

Образование ООО «Тепло Вратимов» связано с: (1)доступностью недорогих источников тепла от завода «Нова Гута», которое может  быть продано распределенным потребителям во Вратимове и  (2)защитой окружающей среды от выбросов при замене работающих на угле котлов  на отходы тепла производства. К тому же,  котлы полностью изношены, работают с нарушением технологии, не имеют управления выбросами и не имеют отходособирающих сборников.  

Вновь созданное ООО  уменьшает очень высокие уровни выбросов, утилизируя отходы тепла с «Новой Гуты» и продавая его потребителям в городе. Использование отходов тепла позволяет городу закрыть часть котельных,  производящих выбросы в атмосферу.

А. Исходные предпосылки

Вратимов (население в 5700 жителей) небольшой пригород Остравы, в восточной части ЧР. Тепло в городке генерируется городскими тепловыми сетями (16 котлов, ныне собственность муниципалитета). Котлы работают на черном угле, коксе и буром угле. Один из котлов работает на природном газе. Общее ежегодное энергопотребление от этих бойлеров оценивается в 75000-125000 гигаджоулей (ГДж).

15 котлов подают тепло на 18 теплопунктов для распределения в муниципальных границах. Из них, 13 котлов (суммарной мощностью примерно 12 тепловых мегаватт (МВт)) служат для жилых зданий, школ, магазинов и так далее. Два отдельных котла обслуживают кинотеатр и промышленное предприятие «Гутни  Монтаж». 16-й котел (вне городка), не учтен в проекте и работает на природном газе. 

В.Компания (ООО)

«Тепло Вратимов» создано 8 февраля 1995 года как ООО по законам ЧР. (см. приложение В. Меморандум о взаимопонимании между заводом «Нова Гута» и городом Вратимов и извлечение из  регистрационных документов и бизнес-лицензий ООО). ООО создано равными паями  «Новой Гуты» и города, на общую сумму  в 120000 чк (4800 долларов).

«Тепло Вратимов» закупает и перепродает тепло жилому, коммерческому/ промышленному и административному (школы, детские сады, ясли, группы продленного дня) сектору в границах городка. Действия ООО включает:

· обслуживание заказчиков безопасно  и надежно;

· «открытое и обоснованное» изменение цен за энергосервис;

· соблюдение всех законам и политики ЧР;

· расширение  рентабельных услуг*

*если новый заказчик запросит услугу, то ООО решает, будет ли рентабельно обеспечение ей. ООО располагает всем необходимым для этого оборудованием. Заказчик оплачивает все затраты подключения, включая стоимость счетчиков на теплообменнике.

Учету ООО подвергаются как отопление (батарейное), так горячее водоснабжение. В будущем, может быть введено управление со стороны потребителя (DSM) (позволяющее энергосбережение за счет уменьшения потребления). Мероприятия по DSM  могут включать изоляцию стен и потолка, окон и иные меры. Эти мероприятия могут быть эффективным средством для отсрочки или исключения будущих  капитальных издержек. Недавний отчет о проекте обновления и реабилитации Пльзенской районной тепловой системы указывает на некоторые рентабельные программы DSM (“Plzen District Heating System Upgrade, Preliminary Business Plan”, USAID, сентябрь 1994). 

ООО не уполномочено производить или торговать каким-то иным продуктом.

С. Предлагаемый проект

«Тепло Вратимов» планирует вывод из строя 15 местных котлов с расширением городской приватизированной теплосистемы. Теплоэнергия для предлагаемой системы обеспечивается поставкой отходящего тепла от печей «Новой Гуты». Две печи соединены для непрерывной работы в случае аварий и простоев с обеспечением услуг по  эксплуатации. При пиковой нагрузке потребляется избыточная энергия (печи потребляют  70-80% производимого  тепла, остающиеся 20-30%  идут  в отход).  

Тепло (пар)  и горячая вода будут передаваться  по подземным трубопроводам в г. Вратимов. Трубопроводная система включает примерно 3900 метров изолированных стальных труб диаметром 100-200 мм (передача с завода) и диаметром до 50 мм (на теплопункты). Инженерным персоналом «Новой Гуты» проведены ее предварительная разработка и техническая оценка.

Нагрузка системы 16 МВт,  резервирование нагрузки примерно  33%. Замена местных котлов дополнительные экологические выгоды в виде уменьшению выбросов  мелкодисперсных частиц (угольной пыли и продуктов сгорания угля), двуоксида серы (SO2) и монооксида углерода (CO). Объем выбросов пыли оценочно уменьшится примерно на 106 тонн/год. Выбросы SO2 и CO оценочно   уменьшатся, соответственно на 178 тонн/год и 316 тонн/год. 

Проект охватывает 612 жилых зданий (примерно 1800 человек или 32% населения города).  Ежегодное потребление оценивается примерно в 32 тераджоуля или 20834 МВт тепловых. Город считает, что потребление останется примерно постоянным на будущие 5-10 лет (мнение мистера Петера Сика, ООО «Тепло Вратимов» в интервью 28.06.95 г.).

Текущий план работ по прокладке трубопроводов и выводу из строя местных котлов  составлен в сентябре 1995 г. Внедрение проекта ожидается в сентябре 1996 г. Выполнение плана работ зависит от одобрения финансирования ГФЭ ЧР и уровня инвестиций, доступных «Новой Гуте» и городу. Общие затраты на проект, включая капитал, труд и замену существующих котлов, ожидаются примерно в 75 млн. чешских крон (чк) (3 млн. долларов в ценах 1995 г.). Таблица 1 показывает разбивку затрат для проекта.

	Таблица 1. «Тепло Вратимов» – Разбивка затрат на проект

	№
	Наименование
	затраты, в млн. чк

	1
	Теплообменники на печах
	10.40

	2
	Насосные станции
	3.35

	3
	Трубопроводное хозяйство (50-250 мм)
	35.95

	4
	Теплообменники в жилых зданиях
	8.90

	5
	Модификация печей завода «Нова Гута»
	0.30

	6
	Мероприятия и регулирования при внедрении
	8.80

	7
	Электрооборудование 
	3.70

	
	ВСЕГО
	71.40

	
	Налог на добавленную стоимость
	3.60

	
	ИТОГО
	75.00


После выполнения этих работ существующие котлы заменяются на теплообменники (теплообменник передает тепло из высокотемпературной трубы в трубу распределения горячей воды с регулированием температуры, требуемой потребителем). 

D.Город Вратимов

В конце 1994 года активы г. Вратимова составляли 176.6 млн. чк. (7.064 млн. долларов), прибыль - в 60.3 млн. чк (2.4 млн. долларов), издержки -  47.2 млн. чк (1.9 млн. долларов) и остаток (прибыль) -  13.1 млн. чк (523480 долларов). Источниками прибыли являются государственные субсидии (30%), налоги (50%) и арендная плата от муниципального жилого сектора. Аудиторский обзор за 1994 год отметил «некоторые погрешности в законах или регулированиях» (ошибки в ведении книг). Но, в общем, аудитор поставил оценку в отчете «чисто».

Городу предоставлен один невыплаченный кредит  в 1.6 млн. чк. (64000 долларов), который будет погашен  в 1996 г. Вратимов ожидает поступления примерно 3 млн. чк. (120000 долларов) в 1995 г. для  системы очистки сточных вод. Беспроцентный кредит для этого будет выплачен в 1995 и 1996 г.г.  Как отмечено ранее, город запросил кредит  в 40 млн. чк (1.6 млн. долларов) сроком на 15 лет, под 11.5%, от "Соор Banka". Средства этого кредита будут использоваться для городских теплосетей.

Е.Nova Hut (Нова Гута)

“Нова Гута” является большим чешским заводом (работает около 18000 человек и производится более 3 млн. тонн стали в год). Завод построен в 1953 г. и является крупнейшим производителем стали в ЧР. Продуктами производства завода являются сталь, чугун, катанка и «мокрый» кокс. Завод производит 80% потребляемого электричества и торгует излишками произведенной электроэнергии (интервью с Мирославом  Станеком, «Нова Гута», 7 июня 1995 г.). На 1994 год, активы «Новой Гуты» составили 24.5 млрд. чк (982.9 млн. долларов) и доходы – 21.1 млрд. чк (844 млн. долларов). 

Двумя основными подразделениями завода являются производство стали и производство энергии. Производство энергии производит энергию, которая продается, по себестоимости, производству стали. Производство стали выпускает стальные продукты и оптово продает излишки пара, перепродаваемые  г. Вратимову и небольшим фирмам в регионе.  Продажная цена заводом городу составляет 110 ч.к./ГДж (0.1583 доллара / кВт). Цена включает только затраты на генерацию и исключает затраты на передачу и распределение.

Энергосектор «Новой Гуты» включает 9 блоков генерации объединенной мощностью 175.5 МВт. Учет рабочих затрат  не ведется. Источниками топлива  являются мелкозернистый уголь с низким содержанием серы и коксовые газы. 

IV.Описание рынка

Десятилетиями энергетика в ЧР национализировалась. После «бархатной революции» в 1989 году, новое правительство ЧР начало процесс приватизации, который состоял из трех фаз:

· малой приватизации и возврата прав собственности, при которой малый бизнес вернулся к частным лицам (собственникам);
· так называемая «первая волна» приватизации, при которой «ваучеры» были распространены  среди жителей ЧР для закупки «пакетов инвестиций», которыми могут владеть частные совместные компании с общими инвестиционными фондами. Эта фаза затронула относительно более крупные коммерческие и промышленные предприятия.
· «вторая волна» приватизации, продолжившая «первую волну». Она началась летом 1993 г. и закончится в начале 1995 г.

     Регулируемая энергетика в ЧР – природный газ, электричество и теплоснабжение -  включены, в некоторой степени, в приватизацию.

 А.Обзор регулирования энергии в ЧР

В Чешской Республике (ЧР)  имеют место 4 закона, относящиеся к энергетике:

· закон 526/90 («Закон о контроле за ценами»), действует с 01.01.91 г., предоставляет Министерству Финансов устанавливать максимум тарифов на энергию;

· закон 265/91, действует с 01.08.91 г., предоставляет Министерству Финансов устанавливать ценовую политику. Министерство определяет и  пересматривает цены на товары и услуги, устанавливает рамки законодательного регулирования и определяет метод установки регулируемых цен 

· закон 222/94 («Энергетический Акт»), действует с 01.01.95 г., требует от "просителя" (распределяющей или производящей/генерирующей компании) сначала обратиться в Министерство Труда и Промышленности, перед тем, как он повысит тарифы. Министерство Труда и Промышленности должно затем получить одобрение Министерства Финансов, до того, как новые тарифы станут действующими. Энергетический Акт также требует от энергокомпаний получения лицензий до предложений услуг, но, способствуя конкуренции, правительство ЧР не благоприятствует монополии на услуги (интервью с Иржи Войтой, министром финансов, 16 июня 1995 г.);

· закон 135/94, пересмотренный закон 265/91, позволяет Министерству Финансов делегировать часть прав на установку максимальных/минимальных цен местным властям по обоснованному запросу.      

А.1.Электроэнергетика
Электроэнергия производится  генерирующей и  передающей компании (CEZ), которая связана с 8 компаниями распределения электроэнергии. Каждая распределительная компания может вести переговоры о цене с CEZ. В 1994 г., правительство ЧР оставило 67% активов CEZ в государственной собственности. Правительство ЧР может уменьшить долю государственной собственности, но не ниже  51%. Государственные интересы  CEZ представляет  Министерство Труда и Промышленности. 

На фазе 2 процесса приватизации, распределительные  компании стали совместными компаниями. Ожидается  продажа 20% акций иностранным стратегическим партнерам. 30% перейдет к муниципалитетам, 15% - часть программы "ваучеров" и последние 35% остаются в собственности государства. 

И распределительные компании, и CEZ могут обращаться к Министерству Финансов за разрешением повысить свои максимальные цены, если их затраты увеличились, а величина   капитала не может быть повышена. Министерство Финансов использует при определении цены метод, при котором затраты на распределение оцениваются и сравниваются с затратами CEZ, которые считаются базисными. Министерство Финансов полагает, что цены для жилого сектора сильно искажены, поскольку  они примерно на 40% ниже, чем цены для иных потребителей (например, коммерческих и промышленных). (интервью с Иржи Войтой, Министром Финансов, 16 июня 1995 г.). 

А.2.Газоэнергетика

Аналогичный процесс регулирования в газоэнергетике. «Трансгаз», пока монопольно обслуживает 8 распределительных компаний. «Трансгаз» остается в государственной собственности.

А.3.Теплоэнергетика
В ЧР наиболее большие теплокомпании имеют ТЭЦ. ЦТ регулируются Министерством Финансов и тарифы устанавливаются для различных классов потребителей. В настоящее время, большинство потребителей жилого сектора, которые прямо  субсидируются правительством ЧР, платят максимальные цены. Эти потребители могут ежегодно обращаться к государству за субсидией. Максимальная плата за отопление составляет  пока 153 чешские кроны за 1 Гигаджоуль (примерно 0.022 доллара / 1 кВт). Она сравнивается с усредненными затратами (включая прибыль), равными 260 чк / Гигаджоуль. (Интервью с доктором Мирославом Нейзхлебой, технический университет г.Острава, 7 июня 1995 г.). Ожидается государственное повышение цен до 182 чк / гДж в 1996 году, до 218 чк / гДж  в 1997 году и 260 чк / гДж в 1998 году. Цены за отопление для промышленных и коммерческих потребителей субсидируются. Информации по ценовому размаху для этих потребителей на момент написания этого документа еще не было. Субсидии для всех потребителей к 2000 году будут отменены. (Интервью с доктором Мирославом Нейзхлебой, технический университет г. Острава, 7 июня 1995 г.). 

Согласно Министерству Финансов, политика ценообразования для ЦТ более либеральна, чем для электроэнергетики и газоэнергетики. ЦТ позволяется  включать «экономически оправданные затраты», что подразумевает, что если элемент затрат не исключается, то он может быть включен в структуру затрат компании. Под такими элементами в структуре цен понимают издержки на эксплуатацию и обслуживание (О&М), амортизацию, налоги, процент и максимум 10% прибыли.* 

* Отчет PRIDE (май 1994 г.) отмечает (на странице 9), что текущая  система возмещения затрат позволяет "умеренную прибыль". Отчет отмечает, что «в результате, обороты подгоняют к умеренной прибыли, но возникают сомнения, позволяет ли текущая ценовая политика  существенное возмещение затрат и обслуживание долга, как только ЦТ прибегает к внешнему финансированию».

Средние затраты для ЦТ по стране колеблются в диапазоне 250-300 чк / ГДж. Однако диапазон цен лежит в пределах 110 – 700 чк / ГДж, в зависимости от источника топлива. (Интервью с Иржи Войтой, Министром Финансов , 16 июня 1995 г.).

В случае «Тепло Вратимов», средние затраты лежат в нижней части этого диапазона. В настоящее время, г.Вратимов служит провайдером ЦТ. Его активы  получены в дар от Чешского правительства.  

В.Конкуренция и иные воздействия

В города существует значительная конкуренция энергетических услуг. В настоящее время, потребители получают тепло  от *:

* этот бизнес-план не предназначен для оценки  конкурентоспособности ЦТ и не утверждает, что является наиболее рентабельным.

· текущей системы ЦТ;

· природного газа. Большая часть города снабжается природным газом, который используется почти исключительно для приготовления пищи. Значительные ограничения распределения по трубопроводам ограничивают его использование для отопления. Отдельные лица могут получать субсидии от ГФЭ ЧР или муниципалитета для перехода на отопление  природным газом. Трубы имеют диаметр  50-300 мм. (Для жилья используется диаметр 50-мм). 

· электрического отопления. Как и в случае природного газа, существуют значительные ограничения * (* информация получена от Бретислава Клича) 
· сжигания угля автономными котлами;

· тепловых систем, работающих на мазуте. В этом случае, собственник обязан иметь подземное хранилище.

Все заказчики располагают электричеством. Другие альтернативные источники энергии, такие как гелиоэнергетика или ветроэнергетика, не используются, хотя и соответствуют экологическим требованиям*. 

* интервью с мистером Сиком, ТЕПЛО ВРАТИМОВ, 6 июня 1995 г.

Таблица 2 показывает оценку топлив для отопления  «Тепло Вратимов»  в 1994 г. Видно, что примерно 77% общего объема топлива составляют уголь и кокс. С этой точки зрения, неясно, как такая смесь может изменяться по времени.

	Таблица 2. Топлива, используемые в городе Вратимов

	Тип
	ЦТ
	жилые

здания
	всего
	миллионов БТУ*

	Антрацит (тонн/год)
	1800
	1550
	3355
	78547

	Бурый уголь (тонн/год)
	1236
	4819
	6055
	91255

	Кокс (тонн/год)
	1196
	208
	1404
	34467

	Природный газ (1000 м3 /год)
	100
	1213
	1313
	42189

	Электричество (МВтч/год)
	-
	5919
	5919
	20184

	ИТОГО
	
	
	
	266642

	*БТУ=Британская тепловая единица, среднее значение 1 БТУ = 1055.8 Дж


Будущая конкуренция в энергосервисе может усилиться из-за того, что правительство ЧР может отказаться от контроля за ценами на энергоисточники с различными тарифами. Дополнительно, электрокомпании,  газокомпании и ЦТ могут реструктурировать свои тарифы для отражения реальных затрат энергосервиса на основе временного использования (или сезонных цен). Например, затраты  на услуги летом для газокомпаний и ЦТ будут относительно низкими. Та компания, которая понизит свои тарифы в сравнении с другими, будет иметь преимущество в конкуренции по граничным ценам.

Таблица 3 показывает цены для  конечных пользователей жилого сектора *. «Тепло Вратимов» может очутиться перед рыночной конкуренцией альтернативных топлив (т.е. природного газа)

* эти данные предоставлены Иржи Земаном из консалтинговой фирмы SEVEn в Праге. Мистер Земан сообщил, что эти данные переданы прессе в начале 1995 г. и что они усреднены  по стране.

	Таблица 3. Текущие цены альтернативных топлив для конечных пользователей

жилого сектора (чешских крон / гигаджоуль)

	Тип топлива
	Цена 
	Ранг

	Природный газ (отдельный котел)
	90.35
	1

	Электричество (вечер)
	104.25
	2

	Угольные брикеты
	125.10
	3

	Бурый уголь
	126.49
	4

	Электричество (день)
	136.22
	5

	Антрацит
	150.82
	6

	Природный газ (административные здания)
	151.51
	7

	ЦТ (субсидированная цена)
	152.90
	8

	ЦТ (затраты)
	220.32
	9

	Кокс
	230.74
	10

	Мазут
	373.22
	11

	Дизельное топливо
	562.95
	12


Производство «Тепло Вратимов» оценивается примерно в 75 ТДж в год, и эта величина ожидается примерно постоянной в течение 15-летнего предсказуемого периода (1996-2010 г.г.). Этот период равен длительности наибольшего долгового периода, используемого при финансировании проекта. ООО не ожидает увеличения закупок из-за роста населения или замены топлива, так что ценовые скачки, указанные выше, не влияют на ООО «Тепло Вратимов».

С. Ценовой подход.

Учитывая стратегию ЧР нивелировать искажения цен и двигаться к «свободному рынку», ООО также стремится к новой тарифной структуре, отражающей «сезонность» цен. Такая система, обеспечивающая потребителей наиболее точными тарифами, уже используется в электроэнергетике, где днем и вечером используются разные тарифы. 

Таблица 4 показывает государственные максимальные цены для жилого сектора, в сравнении с ценами, основанными на наших финансовых расчетах.

	Таблица 4. Максимальные государственные цены (чешских крон/гигаджоуль) и

цены при возврате кредитов по предложенным сценариям (1996-2000 годы)

	
	1996
	1997
	1998
	1999
	2000

	Максимальная цена
	182
	218
	260
	?
	?

	Цена по сценарию 1
	250
	250
	274
	297
	319

	Цена по сценарию 2
	250
	250
	250
	250
	250


В наших спорах с «Тепло Вратимов» об использовании системы цен свободного рынка, ООО отметило, что резкие повышения цен  политически и социально неприемлемы, особенно после отказа от субсидий. Мы не можем в нашем анализе основываться на максимальности затрат. По нашим расчетам, такой метод ведет к первоначальному увеличению тарифов более чем на 50%, что никак не может быть компенсировано никаким регулированием. Если ООО пойдет на увеличение закупок с соответствующим увеличением капитальных затрат и затрат на закупку тепла, то оно будет вынуждено резко поднять тарифы для компенсации затрат, учитывая  возврат инвестиций.

Тариф, используемый в наших моделях (250 ч.к. / ГДж), предложен г.Вратимов и заводом «Нова Гута». Он учитывает, что компания понесет некоторые потери в первый год своей работы (смотри раздел V). Проектные цены устойчивы и не ведут к увеличению рыночной цены, даже с учетом инфляции (8% в год для наших моделей).

D. Оценка продажи

«Тепло Вратимов» в основном работает зимой. Это ведет к большему потреблению в октябре-мае. Петер Сик, директор ООО  и вице-мэр г.Вратимов, считает, что вероятность сильного изменения населения города очень мала, прирост, если и будет, то небольшой. Он считает, что нынешнее потребление 75 тераджоулей останется примерно постоянным на весь оценочный период.

Затраты жилого сектора составляют примерно 65% общих затрат летом и 75% общих затрат зимой. Затраты коммерческих / промышленных потребителей составляют 35% летом и 25% зимой.

V.Работа и менеджмент
Компания располагает офисом, размещенным в мэрии г. Вратимов. Его адрес: 739 32 Вратимов, Фридецка 853

A.Рабочие процедуры

Как часть плана работ, ООО собирается реализовать следующие процедуры:

· съем показаний всех счетчиков должен происходить ежемесячно;
· счеты на оплату потребителям посылаются в течение 10 дней после съема данных со счетчиков;
· потребители требуют внесения депозита в ООО. Величина депозита базируется на "историческом" потреблении. Примерно дважды в год, ООО регулирует величину платежей (излишек/недостаток);
· ООО изменяет процент неоплаченного баланса на 1% в месяц;
· ООО обеспечивает повышение границ резерва для большей надежности. Трубопровод разработан с 30% границей резерва.
· Услуги ООО для каждого потребителя предоставляются по контракту. Подключение и отключение производятся по государственным  законам и нормам;
· ООО собирает все налоги, финансовые и иные отчеты повременно;
· ООО соблюдает уровень стандартов для ЦТ;
· ООО устанавливает тарифы (цены и услуги) для всех классов потребителей;
· ООО внедряет информационную систему потребителей, включающую данные потребителя (нормы платежей, потребления и так далее);
· ООО готовит и проводит  информационные встречи по своей политике, целям, услугам и так далее;
· ООО готовит  ежемесячный рабочий бюджет;
· ООО определяет свою учетную политику и разрабатывает  (или покупает) необходимое ПО учета;
· ООО разрабатывает и создает идентификационную систему корпорации (логотип, бланк письма, форменная одежда и так далее).
Как видно, ООО «Тепло Вратимов» заключило не просто формальное соглашение о продаже тепла с «Новой Гутой». "Производство энергии" завода  будет продавать ООО «Тепло Вратимов» тепло и горячую воду по цене 110 чешских крон за гигаджоуль в 1996 году,  не  регулируя цену.

Законодательно установлено и поддерживается формальное отношение между ООО «Тепло Вратимов» (независимое юридическое лицо), городом (полномочный представитель потребителей) и заводом «Нова Гута» (оптовый поставщик тепла). Рекомендуем, чтобы ООО «Тепло Вратимов» провело переговоры и подписало формальное, долгосрочное соглашение о продаже с заводом «Нова Гута», которое учитывает, наряду с прочим,  следующие позиции:

· продаваемое количество горячей воды и общее теплосодержание (в гигаджоулях), включая сезонные изменения, если необходимо;

· цену за гигаджоуль, теплоснабжение в течение времени жизни контракта, включая формулу и критерии ежегодного регулирования;

· длительность контракта и истечения срока действия и позиции для расширения;

· учет сбоев поставок по контракту,  пути и методы поставки дополнительного тепла от завода, в случае превышения пикового потребления;

· формулу цены при излишнем потреблении (выше контракта), особенно если появится новый поставщик экологического тепла,  кроме завода «Нова Гута»;

· надежность работы и поддержания системы передачи и распределения.

Для заключения такого соглашения требуются длительные консультации. 

2.Менеджмент и организация

2.А.Персонал 

ООО «Тепло Вратимов» пока имеет только одного штатного работника, директора,  Петра Сика. Его биографические данные приведены в приложении С. ООО также дало объявление о наборе 12 сотрудников. Перечень требуемых должностей таков:

· секретарь;

· учетчик;

· техник по эксплуатации;

· пять диспетчеров;

· два техника по эксплуатации;

· два техника по эксплуатации электрооборудования

Учитывая размер территории услуг  ООО и необходимость обеспечения 24-часовых  услуг, такой штат достаточен.

Политика ООО «Тепло Вратимов» заключается в выплате своим сотрудникам жалования и премий в зависимости от образования и штатного расписания.

2.В.Управляющий Совет 

ООО типа «Тепло Вратимов», имеют не Совет Директоров, а Управляющий Совет, состоящий из:

· Иржи Адамца, мэра города Вратимов;

· Ладислава Кизара, главного энергетика завода «Нова Гута»;

· Сватоплука Велкоборского, генерального директора завода «Нова Гута»

В приложении С  приведены биографические сведения  о членах Управляющего Совета.

VI.Структура капитала и финансирование

«Тепло Вратимов» является ООО, созданным по законам ЧР, которое может выпускать акции. Г. Вратимов, и «Новая Гута» инвестировали 120000 чешских крон  (4800 долларов) в образование ООО, из которых 36000 ч.к. (1440 долларов)  являются вступительными взносами. Потенциальными источниками капитала для «Тепло Вратимов» являются:

· гранты и кредиты ГФЭ ЧР; (*)

· дополнительное акционирование или долговые обязательства  от двух партнеров;

· кредиты  от муниципальной финансовой компании (MUFIS) (**)
· муниципальные долговые обязательства города Вратимов

· самофинансирование 

*государственный фонд экологии (ГФЭ) предоставляет гранты на сумму до 40% общих затрат внедрения для муниципалитетов (но не для корпораций). Для муниципалитетов возможны беспроцентные и низкопроцентные кредиты  на сумму до 40% общих затрат внедрения.

** Программа финансирования Муниципальной Инфраструктуры основана на соглашении между правительством
США, ЧР и Муниципальной Финансовой Компанией (MUFIS) . Смыслом этой программы является обеспечение источника долгосрочного капитала в чешских коммерческих банках для кредитования городов под проекты новой инфраструктуры, относящиеся к жилью. Программа включает программу конверсии ЦТ  на экологически чистые энергоисточники, такие как ООО «Тепло Вратимов».

1.Требуемая структура капитала

Подготовлено два сценария. Основываясь на источниках капитала, описанных выше, рентабельная смесь капитала состоит из гранта ГФЭ ЧР – примерно 40% требуемых инвестиций (которые становятся акциями собственников) и беспроцентного кредита еще на  40% требуемых инвестиций (также от ГФЭ ЧР).

	Финансовые сценарии.

Мы сообщали, что вслед за отказом ГФЭ ЧР финансировать ООО «Тепло Вратимов», ГФЭ ЧР объявил, что  в январе-феврале 1996 г. собирается рассматривать запрос ООО «Тепло Вратимов». Поэтому мы провели две новые финансовые оценки для  ООО «Тепло Вратимов», пересматривая  его запрос в  ГФЭ ЧР.

Сценарий 1 предполагает  что город возьмет кредит в  40 млн.ч.к. у Муниципальной Финансовой Компании  (MUFIS). Кредитная сумма в    35 млн.ч.к от ГФЭ ЧР, будет разделена на кредит и грант. Начальная цена тепла равна 250 ч.к. за ГДж.

Сценарий 2  предполагает, что грант и кредит от ГФЭ ЧР будут на сумму 60 млн.ч.к. и что город запросит от MUFIS только 15 млн.ч.к. кредита и предварительно выплатит 25 млн.ч.к. в "Coop Banka"  как только  получит деньги ГФЭ ЧР в 1996 году. Наша модель предполагает, что ООО платит за кредит MUFIS  оставшиеся 13 лет срока.


Финансовые расчеты по сценарию 1 показывают, что ООО способна обеспечить прибыльные услуги при цене 250 ч.к. /ГДж с 1998 г., если проект начнется в июле 1996 г. и если реальные цены увеличиваются со скоростью меньшей, чем  наши оценочные инфляционные темпы роста цен. Но также видно, что ООО имеет временный отрицательный оборот в 1996 году, легко покрываемый краткосрочным долговым обязательством от коммерческих банков.

Результаты по сценарию 2  предполагают чистые потери дохода в 1996 г. и немедленный рост  прибыльности в 1997 г. Наше предсказание оборота показывает отрицательный оборот в 1996 г. и между 2000-2004 г.г., вначале из-за замены части долгосрочного кредита MUFIS на долговые обязательства ГФЭ ЧР c меньшим сроком выплат. Однако, влияние оборота кратковременно из-за резервов, накапливаемых в предыдущие годы. В результате, модель показывает, что ООО понадобится доступ к коммерческому долговому рынку для покрытия краткосрочных убытков в 2003, 2004 и, возможно, 2005 г.г.

С точки зрения полной окупаемости, сценарий 2 проектирует снижение номинальных тарифов в  1996-2003 г.г. с последующим повышением в 2004–2008 г.г. Суммарно, однако, тарифы  существенно  снижаются.

Оба сценария, также, показывают временный спад в стоимости активов ООО, вначале из-за обслуживания долга и недостатка акций или "нагнетания долга". Это требует дополнительных  капитальных инвестиций, кроме 75 млн.ч.к. Однако, как только ООО начнет накапливать резервы наличных (в результате общей прибыльности, накапливаемой амортизации, и нераспределенности дивидендов), общая стоимость ООО снова улучшится, как показано в отчетах.

2.Выводы

Рекомендации и расчеты, приведенные здесь, основаны на информации, собранной в г. Вратимов летом и в конце 1995 г., оценки делались в ходе разработки  этого эскизного документа. Отказ в кредите и гранте ГФЭ ЧР не влиял на споры о внедрении проекта и на пересмотр ценовых оценок. Однако необходимо пересмотреть финансовые предсказания и заново оценить цены проекта, включенные в этот эскизный бизнес-план в случае появления новой информации.

Также важно, для ООО заключить  соглашение с «Новой Гутой» по количеству, качеству и стоимости закупаемого тепла. Формализация такого соглашения не только придаст бизнесу смысл, но и облегчит будущее финансирование от внешних источников (государственных или коммерческих).

По нашему мнению, средние тарифы по сценариям 1 и 2, при политической устойчивости, используются осмотрительно. Но они могут быть неприменимы, поэтому ООО «Тепло Вратимов» заранее должно разрешить проблемы посредством запроса дальнейших капитальных инвестиций или дополнительной торговли теплом.*

* Средний тариф (579-695 ч.к. (0.0833 – 0.10 долларов за киловатт)) лучше отражает реальные долгосрочные затраты ООО на получение тепла от других источников «Новой Гуты», а не рассматриваемого. Однако такие ценовые режимы неприемлемы для ООО и  мы не будет проводить дальнейшего анализа.

В самом деле, затраты на тепло от «Новой Гуты» (бесплатно для первых 56.25 ТДж и равны 110 ч.к. за гигаджоуль для количеств выше этого уровня) являются наименьшими в ЧР. Эти затраты основаны на исторических затратах предприятий, которые частично амортизированы и не отражают затраты замены генерации энергии. Так как источник теплоснабжения дешев, предложенные первоначальные тарифы для потребителей меньше, чем наши оценки предельных затрат и почти соответствуют средним затратам на продукцию по стране. Это должно быть понятно потребителям, которые излишне надеются на то, что цены, по которым они платят, ниже затрат на продукцию и способствуют  перепотреблению произведенного тепла.

Более того, многие категории административных и общих издержек (рента, страховка, и так далее) предполагаются дотационными и не отражены в структуре стоимости. Первое, наша формула  доходности использует возврат курса акций в 11% из-за гранта ГФЭ ЧР и свободных затрат долга от этого источника. Если участники проекта выпускают свои собственные акции, или повышают долговые обязательства из других источников, требуемый возврат сначала регулируется для учета более затратных источников финансирования.
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