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Введение

В современных условиях финансовая модель является не-
отъемлемой частью любого инвестиционного проекта. Со-
ставление финансовой модели проекта преследует ряд це-
лей. Во-первых, она используется проектантом для обоб-
щения и  структурирования информации, содержащейся 
в других разделах проекта, прогнозирования финансовых 
результатов и анализа влияния факторов внешней среды на 
результаты проекта. При составлении финансовой модели 
проектант формулирует ее основные допущения, выявляет 
потребность в активах, необходимых для реализации про-
екта, прогнозирует будущие доходы и расходы по операци-
онной деятельности, рассчитывает денежные потоки и вы-
являет потребность в привлечении источников финансиро-
вания. Подготовка финансовой модели в  соответствии 
с  наилучшими прак тиками минимизирует возможные 
ошибки в  расчетах, влияющие на принятие инвестицион-
ных и финансовых решений. Во-вторых, финансовая модель 
является источником информации для внешних пользова-
телей, принимающих решение о вложении капитала в про-
ект. Грамотно составленная финансовая модель повышает 
шансы получения банковского кредита или долевого фи-
нансирования.

Целью данного учебно-методического пособия является ос-
воение принципов и технологии финансового моделирования. 
С учетом поставленной цели можно выделить следующие за-
дачи:

• понимание места финансового моделирования в  це-
лостном процессе делового проектирования;





Ф   

• освоение общих принципов конструирования финансо-
вых моделей;

• изучение структуры финансовой модели;
• ознакомление с требованиями к сбору и оформлению 

исходных данных для построения модели;
• освоение алгоритмов построения всех разделов финан-

совой модели инвестиционного проекта;
• приобретение навыков автоматизации процесса фи-

нансового моделирования с использованием MS Excel.

Структура пособия построена по принципу выделения основ-
ных блоков финансовой модели: исходные данные (допуще-
ния), прогноз инвестиций в основные средства и нематери-
альные активы, прогноз объемов производства и  продаж, 
расчет операционных издержек, определение потребности 
в оборотном капитале, прогноз налоговых платежей, опреде-
ление потребности в привлечении финансирования, прогноз 
финансовых результатов, денежных потоков и показателей 
эффективности проекта, оценка проектных рисков.

В настоящий момент на рынке представлены различные 
программные продукты, предназначенные для автоматиза-
ции финансовых моделей. Не умаляя пользы и значимости 
процесса автоматизации финансового моделирования, отме-
тим, что, как правило, инвестиционные проекты в различ-
ных сферах экономической деятельности обладают специфи-
ческими особенностями, по причине чего в большинстве слу-
чаев необходима персонификация формата финансовой 
модели. Кроме того, наилучшее понимание функционирова-
ния финансовой модели достигается только в  том случае, 
если проектант имеет навыки конструирования моделей 
в ручном режиме. Алгоритм разработки финансовой модели, 
описанный в настоящем пособии, позволит проектанту соз-
давать модели с использованием простейшего инструмента-
рия MS Offi  ce Excel. При этом формат модели оптимизирован 
с учетом обеспечения удобства внешних пользователей. Для 
справки в приложении приведен краткий перечень формул 
Excel, наиболее широко используемых в процессе финансо-
вого моделирования.



Понятие и принципы разработки 
финансовой модели проекта

Финансовая модель инвестиционного проекта представляет 
собой прогноз основных финансовых показателей проекта, 
осуществляемый в форме трех основных документов:

• бюджет прибылей и убытков;
• бюджет движения денежных средств;
• прогнозный баланс.

Для составления данных документов, а также для представ-
ления детализированной информации о проекте разрабаты-
ваются также промежуточные отчеты о движении активов, 
о структуре доходов и расходов и т. д. Кроме того, при разра-
ботке финансовой модели производится расчет показателей 
экономической эффективности проекта.

Финансовые модели составляются, в первую очередь, для 
внешнего пользования —  на основании этих данных банками 
принимаются кредитные решения, а  инвесторами —  реше-
ния о вложении капитала в проект.

В рамках процедуры делового проектирования финансо-
вая модель составляется в последнюю очередь и служит для 
обоснования эффективности и  финансовой устойчивости 
проекта. Схематично место финансовой модели в целостной 
процедуре делового проектирования представлено на рис. .
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