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раздаточного материала ф. А4. 

 

 
Выпускная квалификационная работа выполнена с целью разработки 

инвестиционного проекта по открытию массажного салона в г. Челябинске. 

Работа состоит из введения, трёх глав, заключения, списка используемых 

источников и приложений. 

Теоретическая часть выпускной квалификационной работы посвящена 

изучению понятийного аппарата инвестиционного анализа. Были рассмотрены 

понятия инвестиционных вложений, инвестиционной деятельности предприятий, 

методы оценки инвестиционной привлекательности проекта, а также методы 

оценки рисков проекта. 

Практическая часть выпускной квалификационной работы включает описание 

инвестиционного проекта по открытию массажного салона в г. Челябинске путем 

описания инвестиционных затрат, текущих денежных потоков, возникающих при 

реализации проекта. С помощью рассмотренных в первой главе методов была 

оценена инвестиционная привлекательность данного проекта. 

В результате проведенной работы был экономически обоснован 

инвестиционный проект открытию массажного салона в г. Челябинске. 
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ВВЕДЕНИЕ 

Актуальность. Здоровье является главной ценностью человека. Организм 

настолько сложная и до конца не изученная система, что сложно сказать, как и 

чем может обернуться временное нарушение целостности данной системы. В 

настоящее время на каждого человека воздействует множество вредных  

факторов: экология, сидячий образ жизни, излучения от технического 

оборудования рабочих мест, вредные привычки. И если одни факторы, наносящие 

урон человеческому организму полностью рукотворные, то другие являются 

условиями, которые неподвластно изменить. Поэтому главная задача каждого 

человека постараться максимально беречь свое здоровье и заботиться о нем. 

Вовремя сделанная профилактика может предотвратить переход разового 

ухудшения в хроническое состояние. Любая профилактика должна носить 

комплексный, систематический характер и оказываться квалифицированными 

специалистами. Однако государственные медицинские учреждения зачастую не 

имеют необходимого числа рабочих единиц и оборудованной инфраструктуры 

для оказания гражданам профилактических услуг. Также в государственных 

учреждениях пациенты сталкиваются с необоснованно грубым отношением 

персонала, очередями, что является побудительным фактором к обращению в 

данные организации как можно реже, т.е. в уже запущенных случаях. 

Совокупность вышеизложенных черт государственных медицинских учреждений 

способствует увеличению числа открываемых медицинских организаций частной 

формы собственности, услуги которых пользуются у граждан все возрастающим 

спросом: возможность выбора организации по ценовому фактору, спектру 

предлагаемых процедур, вежливый персонал, уютная, комфортная обстановка. 

Наряду с многопрофильными медицинскими центрами открываются небольшие 

организации, специализирующиеся на узком перечне медицинских услуг. 

Актуальность выбранной темы, при положительной оценке инвестиционного 

проекта, обусловлена созданием новых рабочих мест в городе Челябинске и 

совершенствованием сферы здравоохранения. 
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В выпускной квалификационной работе рассматривается проект по открытию 

узкоспециализированной организации – массажного салона в г. Челябинске. 

Целью выпускной квалификационной работы является оценка 

инвестиционной привлекательности проекта по замене производственных 

мощностей на промышленном предприятии г. Челябинска ООО «Челябинский 

завод электрооборудования», проведенной на основе изученных теоретико- 

методологических подходов инвестиционного анализа. 

Данная цель реализуется через следующие задачи: 

1. Изучение методологических основ инвестиций и инвестиционной анализа 

предприятий. 

2. Анализ динамики отрасли здравоохранения в России. 

3. Проведение анализа инвестиционной привлекательности проекта по 

замене производственных мощностей на предприятии ООО «Челябинский завод 

электрооборудования». 

Объектом  исследования  является  проект  открытия  массажного  салона  в  

г. Челябинске. 

Предметом исследования является оценка  инвестиционной 

привлекательности данного проекта для собственников предприятия. 

Практическая значимость исследования заключена в открытии и разработке 

и реализации актуального и социально значимого для города инвестиционного 

проекта в начале 2020 года. 
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1. ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ ИНВЕСТИЦИОННОГО АНАЛИЗА 

Понятие, сущность инвестиций и инвестиционной деятельности Существование 

малого и среднего бизнеса в настоящее время проходит в 

условиях сильной конкуренции: Предприятия ведут поиск и разработку таких 

преимуществ, которые позволят им победить в конкурентной борьбе. Однако 

данная деятельность должна быть согласована с основной деятельностью 

предприятия и быть четко определена с помощью системы планирования, которая 

предполагает три уровня целей: оперативные, тактические и стратегические. 

Разработка и внедрение каких-либо новшеств занимает длительный период 

времени, тем самым определяя основу целей организации всех уровней. А 

непосредственно сами реализация этих целей находит свое отражение в 

инвестиционной деятельности предприятия. 

Инвестиционная деятельность – вложение инвестиций и осуществление 

практических действий в целях получения прибыли или достижения иного 

полезного эффекта [19]. 

Круг общественных отношений, складывающихся в процессе инвестиционной 

деятельности, регулируют нормы инвестиционного права. К нормативно- 

правовым актам, определяющим порядок и содержание инвестиционной 

деятельности, относятся следующие правовые документы: 

1) Гражданский Кодекс РФ; 

2) Федеральный закон «Об инвестиционной деятельности в Российской 

Федерации, осуществляемой в форме капитальных вложений» №39-ФЗ (с 

изменениями на 26 июля 2017 года); 

3) Федеральный закон «Об иностранных инвестициях в Российской 

Федерации» № 102–ФЗ [3]; 

4) Федеральный закон «О рынке ценных бумаг» №39–ФЗ; 
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5) Постановление Правительства РФ от 01.03.2008 № 134 «Об утверждении 

правил формирования и использования бюджетных ассигнований 

Инвестиционного Фонда Российской Федерации; 

6) Приказ Минэкономразвития РФ от 09.06.2006 № 153 «О проведении 

отбора инвестиционных проектов, претендующих на получение государственной 

поддержки за счет средств Инвестиционного Фонда Российской Федерации». 

В Федеральном Законе РФ. «Об инвестиционной деятельности в РФ, 

осуществляемой в форме капитальных вложений»  дается  следующее 

определение инвестиций: «…денежные средства, ценные бумаги, иное 

имущество, в том числе имущественные права, иные права, имеющие денежную 

оценку, вкладываемые в объекты предпринимательской и (или) иной 

деятельности в целях получения прибыли и (или) достижения иного полезного 

эффекта» [2]. 

Исходя из данного определения, инвестициями могут быть: 

1) денежные средства; 

2) ценные бумаги; 

3) иное имущество, имеющее денежную оценку (интеллектуальные ценности, 

оборудование, кредиты, займы) [42]. 

Основной чертой вложений, определяемых в качестве инвестиционных, 

является их потенциальная возможность приносить доход. Также выделяют 

следующие признаки инвестиций: 

1) осуществление вложений лицами, которые имеют собственные цели, не 

всегда совпадающие с общеэкономическими целями; 

2) определенный срок вложения средств; 

3) целенаправленный характер вложения капитала в объекты и инструменты 

инвестирования; 

4) использование разных ресурсов с разным спросом, предложением, ценой; 

5) наличие риска вложения капитала [17]. 

Основными субъектами инвестиционной деятельности являются: 
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1) инвесторы – лица, осуществляющие капитальные вложения на территории 

Российской Федерации с использованием собственных и (или) привлеченных 

средств в соответствии с законодательством Российской Федерации. Инвесторами 

могут быть государственные органы, органы местного самоуправления, 

юридические лица, объединения юридических лиц, физические лица, а также 

иностранные субъекты предпринимательской деятельности; 

2) заказчики – уполномоченные на то инвесторами физические и 

юридические лица, которые осуществляют реализацию инвестиционных 

проектов. Заказчиками могут быть сами инвесторы; 

3) подрядчики – физические и юридические лица, которые выполняют работу 

по договору подряда и (или) государственному или муниципальному контракту, 

заключаемому с заказчиками в соответствии с Гражданским Кодексом РФ. 

Подрядчики обязаны иметь лицензию на осуществление ими тех видов 

деятельности, которые подлежат лицензированию в соответствии с действующим 

законодательством; 

4) пользователи объектов капитальных вложений – физические и 

юридические лица, государственные органы, органы местного самоуправления, 

иностранные государства, международные объединения и организации, для 

которых создаются указанные объекты капитальных вложений. Пользователями 

могут быть также сами инвесторы [43]. 

Обеспечение благоприятного инвестиционного климата в стране является 

основной задачей государства в области инвестиционного деятельности. 

Выполнение данной задачи проводится с помощью следующих инструментов: 

1) реализация государственных инвестиционных программ; 

2) введение системы налогов с дифференцированием налоговых ставок и 

льгот; 

3) предоставление финансовой помощи в виде дотаций, субсидий, 

бюджетных ссуд на развитие определенных территорий, отраслей, производств; 
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4) проведение финансовой и кредитной политики, политики 

ценообразования [50]. 

Инвестиции могут быть обращены в различные сферы деятельности 

предприятия. На рисунке 1.1 представлена классификация инвестиций в 

зависимости от их объекта: 

Рисунок 1.1 – Формы инвестиций 

Реальные инвестиции направлены на основной капитал (приобретение машин, 

оборудования, технологий; вложения в недвижимость) и в прирост оборотного 

капитала. Их основной целью является обеспечение бесперебойной текущей 

деятельности предприятия. 

Все реальные инвестиции подразделяются на две группы: 

1. Валовые инвестиции, характеризуемые общим объемом инвестируемых 

средств. 

2. Чистые инвестиции, характеризуемые разностью валовых инвестиций и 

начисляемой на предприятии амортизацией. Способы оценки чистых инвестиций 

(ЧИ): 

o ЧИ<0: снижение производственного потенциала; 

o ЧИ>0 : стадия развития, расширенного воспроизводства основных 

фондов 

o ЧИ=0: отсутствие экономического роста, период стагнации [21]. 

Интеллектуальные инвестиции характеризуют вложения в человеческий, 

организационный,  инновационный  капитал  предприятий.  В  их  состав  входят 

Реальные 

инвестиции 

Финансовые 

инвестиции 

Интеллектуальные 

инвестиции 

Форма инвестиционных 

вложений 
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вложения в обучение персонала, получение лицензий на деятельность, научные 

исследования и разработки [9]. 

Финансовые вложения направлены на увеличение собственного капитала. Их 

видами являются: эмиссия акций, облигаций собственного предприятия, 

приобретение ценных бумаг, других предприятий, наличие банковских депозитов, 

вложения в иностранной валюте [35]. Определенные виды финансовых вложений 

являются достаточно рискованными, т.к. зависят от проявления тенденций 

развития рынка. 

В научно-методической литературе также приведены следующие 

классификации инвестиций: 

1. В зависимости от приобретаемого инвестором права собственности: 

o прямые; 

o косвенные. 

Фактором разделения инвестиций по данному признаку служит глубина 

участия инвестора в управлении объектом вложенные средств. При прямых 

инвестициях инвестор участвует в выборе объекта инвестирования, при 

косвенных – вложение денег происходит через третьих лиц (паевые 

инвестиционные фонды) [6]. 

2. В зависимости от периода инвестирования: 

o долгосрочные; 

o среднесрочные; 

o краткосрочные [33]. 

Основу краткосрочных инвестиций предприятия составляют его 

краткосрочные финансовые вложения. Среднесрочные инвестиции определяются 

банковскими депозитами, лизингом, операциями с драгоценными металлами 

Основной формой долгосрочных инвестиций предприятия являются его 

капитальные вложения в воспроизводство основных средств [18]. 

3. В зависимости от регионального признака: 

o внешние; 



12  

o внутренние. 

Внешние инвестиции являются вложением капитала в объекты, находящиеся 

за пределами данного государства. Внутренние инвестиции предполагают 

движение капитала только внутри страны. 

4. В зависимости от собственности используемого капитала: 

o частные; 

o государственные; 

o иностранные; 

o совместные [8]. 

5. В зависимости от источника привлечения инвестиций: 

o государственные или общественные средства; 

o собственные средства предприятий; 

o сбережения населения; 

o иностранные инвестиции [30]. 

Инвестиции выполняют в экономике следующие важные функции: 

1) регулирующая: обеспечение процессов воспроизводства, поддержка 

наиболее крупных и важных отраслей экономики; 

2) стимулирующая: обновление средств производства способствуют 

развитию науки и техники; 

3) распределительная: разделение созданного общественного продукта в 

денежной форме между отдельными собственниками, уровнями и сферами 

производства, видами деятельности продукции и услуг; 

4) индикативная [46]. 

Инвестиционная деятельность предприятия составляют различные 

инвестиционные проекты. 

В общем понимании проект может быть определен как идея, замысел чего- 

либо; совокупность взаимосвязанных работ [15]. 

Инвестиционный проект – обоснование экономической целесообразности, 

объемов и сроков капитальных вложений, в том числе необходимая проектная 
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документация,  разработанная  в   соответствии   с   нормативно-правовыми 

актами РФ и утвержденными стандартами (нормами и правилами), а также 

описание практических действий по осуществлению инвестиций (бизнес-план). 

Признаками инвестиционного проекта являются: 

1) направленность проекта на изменения; 

2) временная ограниченность проекта; 

3) ограниченность требуемых ресурсов; 

4) оригинальность (уникальность) проекта; 

5) комплексность; 

6) правовое и организационное обеспечение проекта; 

7) обособленность и разграничения [20]. 

Итогом реализации инвестиционных проектов могут быть как создание новых 

предприятий, так и качественные изменения уже в существующих организациях, 

таких как замена производственных мощностей, выпуск новой продукции, 

открытие филиалов или дочерних предприятий и т.д. [12,16]. 

Любой инвестиционный проект имеет свой горизонт расчета, т.е. проект 

рассматривается в строгом промежутке времени от его появления до момента его 

окончания. Окончанием проекта могут служить следующие факторы: 

1) продолжительность эксплуатации проекта; 

2) нормативный срок службы основного технологического оборудования; 

3) достижение заданных ключевых характеристик (прибыль, 

рентабельность); 

4) индивидуальные требования инвестора [24]. 

Инвестиционный проект рассматривается как совокупность денежных 

потоков. Денежным потоком инвестиционного проекта является зависимость от 

времени денежных поступлений и платежей при реализации инвестиционного 

проекта, определяемая для всего расчетного периода. 

Денежным потоками признаются: 

1) инвестиционные затраты; 
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Низкий 

уровень 

риска 

2) текущие затраты на период действия проекта; 

3) текущие доходы на период действий проекта; 

4) доходы от ликвидации проекта [25]. 

В соответствии с методологией управления проектами необходимо определить 

потребность в персонале, регламент взаимодействия команды проекта, 

календарный график выполнения работ. Правильно выстроенная организационная 

структура проекта является одним из ключевых факторов его результативной 

реализации. 

Проект имеет собственные рамки и границы. Реализуемые на предприятиях 

инвестиционные проекты необходимо отделять от операционной деятельности 

проекта и отличать данный проект от других проектов. 

Различные инвестиционные проекты несут в себе неодинаковые уровни 

рисков. На рисунке 1.2 показана взаимосвязь различных типов инвестиционных 

проектов и уровня риска. 

 

 

 

 

Высокий 

уровень 

риска 

Рисунок – 1.2 Связь между типом инвестиционных проектов и уровнем риска 

Таким образом, инвестиции являются необходимым условием развития 

организации [39]. Вложение инвестиций обычно направлено на решение 

стратегических задач предприятия, т.к. они являются наиболее затратными. С 

помощью реализации актуальных инвестиционных проектов предприятие создает 

базу для увеличения конкурентноспособности организации в целом. 

Повышение 

эффективности 

производства 

Расширение 

производства 

Выпуск новой 

продукции 
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𝑖=0 𝑖=0 

 Основные методы оценки инвестиционной привлекательности и 

рентабельности проекта 

Реализация инвестиционных проектов в конечном итоге предполагает 

получение прибыли. Факт получения прибыли – наиболее общая оценка 

результата инвестиционных вложений. Для более качественной оценки 

необходимо воспользоваться специальными методами оценки инвестиционной 

привлекательности проектов. 

Все методы оценки инвестиционной привлекательности разрабатываемых 

проектов разделяются на две большие группы: простые и дисконтированные 

методы. 

Простые методы не учитывают в своих расчетах изменение временной 

стоимости денег и, соответственно, дают завышенные результаты. К ним 

относятся: 

1) чистый доход, 

2) простая норма прибыли, 

3) недисконтированный период окупаемости. 

4) индекс доходности. 

Определение простых показателей эффективности: 

1. Чистый доход (NV) 

Данный показатель характеризует эффективность инвестиций в абсолютных 

значениях (без учета временной стоимости  денег)  и  рассчитывается  по  

формуле [29]: 

𝑁𝑉 = ∑Т CF𝑖 − ∑𝑇 Ii, (1.1) 

где CF𝑖 – денежный поток i-го периода; 

Ii– инвестиции i-го периода; 

Т – горизонт расчета проекта. 

Критерием приемлемости проекта является положительный чистый доход, то 

есть 𝑁𝑉 > 0. 
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2. Норма прибыли (ARR) 

Этот показатель характеризует среднюю величину прибыльности проекта и 

рассчитывается по формуле [34]: 

ARR = 
P̅̅̅̅r̅̅

 (1.2) 
I 

где P̅̅r– среднегодовая прибыль; 

I – инвестиции. 

Определенного критерия приемлемости проекта нет, но чем выше значение 

показателя, тем лучше. 

3. Недисконтированный срок окупаемости (PB) [27] 

Данный показатель характеризует время, требуемое для покрытия начальных 

инвестиций за счет чистого денежного потока, генерируемого инвестиционным 

проектом, и рассчитывается по формуле: 

PB = 
I 

, (1.3) 
P̅̅r 

где I – инвестиции; 

̅̅Pr– среднегодовая прибыль. 

Критерием приемлемости проекта является меньший срок окупаемости 

проекта чем горизонт расчета проекта, то есть PB < 𝑇. 

4. Недисконтированный индекс доходности (PI) 

Данный показатель характеризует доход на единицу инвестиционных затрат и 

рассчитывается как отношение доходов по проекту к стоимости первоначальных 

инвестиций по формуле [37]: 

 
 

где NV– чистый доход; 

PI =  
NV 

+ 1, (1.4) 
I 

I – первоначальные инвестиции. 

Критерием приемлемости проекта является индекс доходности, больший 1, то 

есть 𝑃𝐼 > 1. 

, 
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Дисконтированные методы строятся на учете фактора временной стоимости 

денег в формате ставки дисконтирования и показывают более точные результаты. 

К дисконтированным методам относятся: 

1) чистый дисконтированный доход; 

2) дисконтированный индекс доходности; 

3) дисконтированный индекс окупаемости; 

4) внутренняя норма доходности; 

5) модифицированная норма прибыли; 

6) чистая терминальная стоимость. 

1. Чистый дисконтированный доход (NPV) 

Данный показатель отражает прогнозную оценку прироста экономического 

потенциала предприятия в случае принятия рассматриваемого проекта и 

определяется путем сопоставления величины дисконтированных инвестиций с 

общей суммой дисконтированных денежных поступлений, порождаемых ими в 

течение расчетного периода по формуле [40]: 

NPV = ∑T CFi − ∑T 
Ii , (1.5) 

 

i=0 (1+r)i 

где CFi – денежный поток за i-й период; 

r – ставка дисконтирования; 

i=0 (1+r)i 

Ii– суммарные приведенные инвестиционные затраты; 

Т– горизонт планирования. 

Ставка дисконтирования – это требуемая инвестором норма прибыли, которая 

должна отражать альтернативные издержки вложения капитала в тот или иной 

проект. 

Одним из подходов при определении ставки дисконтирования является 

формула Фишера. Воспользуемся его полной формулой: 

(1 + r) = (1 + rm ) × (1 + j) × (1 + R), (1.6) 

где rm – минимальная реальная доходность; 

j – уровень инфляции; 

R – рисковая премия. 
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Если NPV ≤ 0, то данный инвестиционный проект не обеспечивает покрытие 

будущих расходов или обеспечивает только безубыточность и его следует 

отклонить от дальнейшего рассмотрения. 

Если NPV > 0, то проект привлекателен для инвестирования и требует 

дальнейшего анализа. 

Достоинствами показателя чистого дисконтированного дохода являются: 

o понятное экономическое определение; 

o учитывает стоимость денег во времени; 

o позволяет учесть то обстоятельство, что ставка дисконтирования со 

временем меняется; 

o ставка дисконтирования является показателем рискованности проекта. Чем 

больше коэффициент, тем больше вероятность потерять деньги [51]. 

Недостатки показателя: 

o величины денежных потоков не могут отражать реальный финансовый 

результат. Нельзя с высокой точностью оценить как изменится экономическая 

ситуация. 

o при равенстве чистого дисконтированного дохода двух разных проектов 

нельзя сказать, что они одинаково эффективны. 

2. Внутренняя норма доходности (IRR). Данный показатель отражает такую 

ставку дисконтирования, при которой проект становится безубыточным, т. е. 

NPV = 0, и определяется по формуле: 

NPV (IRR) = ∑T CF(t) − ∑T I(t) = 0, (1.7) 
t=0 (1+IRR)t 

где CF(t) – денежный поток t-го периода; 

I(t) – инвестиции t-го периода; 

Т – горизонт расчета. 

t=0 (1+IRR)t 

Основным способом определения внутренней нормы доходности является 

построение графика функции современной стоимости инвестиционного проекта. 

В точке пересечения графика функции с осью OX, характеризующей различные 

ставки дисконтирования, находится решение данного уравнения. 
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Упрощенной схемой расчета данного показателя является использование 

компьютерной программы Excel. С помощью встроенной функции ВСД, найдем 

значение данного показателя. Для использования этой функции необходимы 

значения денежных потоков. , причем инвестиционные потоки должны браться со 

знаком «–». 

Достоинство расчета показателя: 

o возможность оценить «запас прочности» проекта перед возможным 

увеличением процентных ставок. 

Недостатки показателя: 

o не отражает абсолютный размер полученной от инвестиций прибыли 

(только относительную отдачу в процентах); 

o не учитывает масштаб проекта; 

o у проекта может быть несколько значений показателя; 

o не позволяет учесть изменения во времени ставок дисконтирования; 

o чистый дисконтированный доход и внутренняя норма доходности могут 

давать противоположные результаты во взаимоисключающих проектах, даже при 

одинаковых значениях инвестиций. 

3. Дисконтированный срок окупаемости (DBP) 

Данный показатель характеризует период, по окончанию которого 

первоначальные инвестиции покрываются дисконтированными доходами от 

осуществления проекта. Рассчитывается по формуле [41]: 

DPB = ∑T CFi ≥ I (1.8) 
i=0 (1+r)i 

Проект принимается только в том случае, если срок окупаемости не 

превышает установленного для конкретного инвестиционного проекта горизонта 

планирования. 

4. Дисконтированный индекс доходности (DPI) 

Данный показатель характеризует доход на единицу инвестиционных затрат и 

рассчитывается как отношение дисконтированных доходов по проекту к 

дисконтированной стоимости инвестиций по формуле [10]: 
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DPI  = 1 + 
NPV

 (1.9) 
∑T Ii 

 

i=o(1+r)i 

где NPV – чистый дисконтированный доход; 

Ii– первоначальные инвестиции; 

r – ставка дисконтирования. 

Критерием приемлемости проекта является дисконтированный индекс 

доходности, больший 1, то есть 𝐷𝑃𝐼 > 1. 

5. Модифицированная внутренняя норма прибыли (MIRR) 

Данный показатель отражает внутреннюю норму доходности, 

скорректированную с учетом нормы реинвестиции  и  рассчитывается  по 

формуле [23]: 

It ∑n
 

 
 

CF∗(1+R)n−1 

n 
t=0 (1+r)t 

где R – ставка реинвестиций 

=   t=1 , (1.10) 
(1+MIRR)n 

Критерием приемлемости проекта является превышение нормы реинвестиций 

модифицированной внутренней нормой доходности. 

6. Чистая терминальная стоимость (NTV). 

Данный показатель отражает наращенные чистые доходы на конец периода и 

рассчитывается по формуле [22]: 

NTV =  ∑T (CF(t) ∗ (1 + r)t−k − I ∗ (1 + r)t−k), (1.11) 
t=0 

где k – анализируемый период. 

Критерием приемлемости является NTV>0. 

Помимо специальных методов оценки инвестиционных проектов можно также 

воспользоваться расчетом показателей финансового анализа, точнее – расчетом 

показателей рентабельности. Рентабельность – показатель эффективности 

деятельности предприятия, выражающий относительную величину прибыли и 

характеризующий степень отдачи средств, использованных в производстве. 

Являясь показателем эффективности, рентабельность определяется 

соотношением результата и затрат [45]. В качестве результата в данном случае 

используется тот или иной показатель прибыли. А затраты могут быть 

∑ 
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представлены себестоимостью, стоимостью имущества или отдельных его видов, 

размером авансируемого капитала. Расчет показателей рентабельности 

представлен в таблице 1.1. 

Таблица 1.1 – Показатели рентабельности 
 

показатель формула 

1.Рентабельность продаж (Rп): 

Показывает доходность реализации, т. е. на сколько рублей нужно 

реализовать продукции, чтобы получить 1 руб прибыли. Показатель 

связан с динамикой цены реализации продукции, уровнем затрат на 

производство 

 
Rп  = 

ЧП
 

ВВ 

2. Рентабельность реализованной продукции (Rр): Показывает 

прибыль от понесенных затрат на производство продукции. 

Дополняет показатель рентабельности продаж (Rп). Динамика 

коэффициента может свидетельствовать о необходимости 

пересмотра цен или усиления контроля за себестоимостью 

реализованной продукции 

 

 

Rр  =
 ЧП 

З 

ЧП – чистая прибыль, руб; ВВ – валовая выручка, тыс.руб.; З – затраты предприятия, руб 

 
Таким образом, были рассмотрены методы оценки привлекательности 

инвестиционных проектов, на основании результатов которых можно сделать 

вывод о целесообразности внедрения рассматриваемых проектов на 

предприятиях. Также необходимо отметить, что результаты всех перечисленных 

показателей требуют оценки только в их совокупности.  Рассмотрение 

показателей обособленно друг от друга может привести к необъективной оценке 

инвестиционного проекта. 

 Оценка рисков проекта 

 
Реализация большинства инвестиционных проектов сопряжена с появлением 

различных рисков. Основной задачей разработчиков проекта является 

необходимость предусмотреть как можно больше рисков и разработать 

возможные мероприятия по их нивелированию. 
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Управлению рисками посвящен отдельный раздел в стандартах управления 

проектами IPMA, что показывает важность их учета на  этапе  разработки  

проекта [66]. 

Риск – ситуация неопределенности последствий принятия решений, которая 

может привести к различным альтернативным результатам, вероятность 

наступления которых может быть определена количественно или качественно. 

Под неопределенностью понимается неполнота или неточность информации об 

условиях, связанных с исполнением определенных частей инвестиционного 

проекта, за которыми могут стоять, как дополнительные затраты, так и 

дополнительные доходы. 

Данная неопределенность может привести к следующим экономическим 

результатам: 

1) отрицательный (нанесение ущерба, убыток); 

2) нулевой (или непредвиденные события никак не повлияли на организацию, 

или их последствия смогли вовремя предотвратить); 

3) положительный (выгода, получение дополнительного дохода) [13]. 

При реализации инвестиционных проектов предприятие может столкнуться со 

следующими видами рисков: 

1) инфляционный риск – возможные потери, которые инвестор может 

понести из-за обесценивания реальной стоимости его инвестиций, активов и 

доходов; 

2) риск ликвидности – это риск, связанный с невозможностью высвободить 

свои инвестиционные средства без потерь в нужном размере за определенный 

период времени; 

3) рыночный риск – это риск, который связан с изменением стоимости 

активов в результате колебания курса валют, процентных ставок, котировок 

акций, цен товаров, являющихся объектом инвестирования; 

4) деловой риск – риск, которой определяется спецификой какого-то 

определенного вида деятельности. Каждая компания подвержена влиянию 
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условий, которые складываются на ее рынке. Это может проявляться в изменении 

цены товара и как следствии спроса на него; 

5) политический риск – возможные потери, связанные с изменением 

состояния в политической или экономической сферах страны; 

6) операционный риск – вероятность возникновения убытков из-за 

неадекватных или ошибочных внутренних процессов деятельности, систем, 

действия сотрудников или внешних событий [52]. 

Первичным методом оценки рисков является метод анализа уместности затрат. 

Данный метод заключается в максимально объективной оценке 3 моментов 

инвестиционного проекта: 

1) оценка первоначальных инвестиций: чтобы правильно оценить 

инвестиционные затраты нужно провести тщательный и скрупулезный сбор и 

анализ информации, касающейся определения перечня всего что нужно сделать 

(получить лицензии, разрешения) и приобрести (основные фонды, оборотный 

капитал на первые месяцы работы) для нормальной деятельности на этапе 

реализации проекта [36]; 

2) оценка границ проекта; 

3) оценка продуктивности проекта: 2 и 3 пункт тесно связны между собой. 

Завышение возможных доходов от проекта на этапе предварительных расчетов 

приводит к уменьшению сроку окупаемости проекта, что, в свою очередь, может 

снизить общий горизонт расчета. Проведение маркетинговых исследований 

является важным инструментом для правильной определения потенциального 

объема прибыли [28]. 

Применение метода сценариев также является качественной оценкой рисков 

инвестиционного проекта. При использовании данного метода вся реализация 

инвестиционного проекта рассматривается как взаимосвязанная совокупность 

факторов, т.е. изменение одного фактора приводит к цепной реакции: 

последовательного изменения результирующих для первого фактора показателей. 

Цель метода сценариев: рассмотреть как можно больше подобных вариантов 
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изменений. Недостатком данного метода является необходимость проработки 

множества комбинаций возможных изменений, а также субъективизм в оценке 

степени влияния факторов друг на друга [26]. 

Основными количественными методами оценки рисков является определение 

точки безубыточности и анализ чувствительности (NPV). 

Точка безубыточности – такой объем производства, при котором предприятие 

не получает ни прибыли, ни убытков, т.е. выручкой от реализации продукции оно 

способно покрыть только свои затраты. Расчет точки безубыточности проводится 

в 2 форматах: в натуральном и денежном выражении [14]. 

Расчет точки безубыточности в натуральном выражении производится по 

следующей формуле [38]: 

Q = 
FC , (1.12) 

кр P−AVC 
 

где Qкр – критический объем производства, шт; 

FC – общие постоянные затраты, тыс.руб.; 

VC– переменные затраты; тыс.руб.; 

P – цена единицы продукции, тыс.руб. 

Для определения порога рентабельности в натуральном выражении 

используют следующую формулу: 

ВВкр = 
ВВФ∗FC 

, (1.13) 
ВВФ−VC 

где ВВкр – критический объем производства, тыс.руб.; 

ВВф – фактическая выручка предприятия за определенный период, тыс. руб. 

Определение точки безубыточности дает инвестору данные о том, на каком 

этапе проект будет приносить прибыль. Сравнение данных о точке 

безубыточности и фактическом объеме продаж дает представление о промежутке, 

в котором можно идти на риск в размере получаемой прибыли, но не получая при 

этом дополнительные убытки, приводящие к потере финансовой устойчивости в 

целом [44]. 
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Анализ чувствительности инвестиционных проектов чаще всего проводят по 

отношению к показателю чистого дисконтированного дохода. Целью данного 

метода является выявление тех составляющих NPV, при незначительном 

изменении которых происходит резкое изменение данного показателя. Значение 

чистого денежного потока определяется совокупность денежных потоков на 

каждом периоде расчета: доходной и расходной частью Соответственно, при 

анализе чувствительности рассматриваются ситуации изменения образующих 

частей этих потоков: цены, постоянных затрат, переменных затрат. Итогом 

данного анализа должны служить выводы, определяющие те факторы, изменение 

которых приведет к значительному изменению чистого дисконтированного 

дохода [32]. Также необходимо оценить вероятность наступления таких 

изменений и сделать должные корректировки на момент оценки потенциальных 

денежных потоков. 

Одним из механизмов нейтрализации инвестиционных рисков является их 

диверсификация. Наиболее распространенным способом распределения рисков 

является формирование инвестиционного портфеля. 

Инвестиционный портфель – это целенаправленно сформированная 

совокупность объектов реального и финансового инвестирования, 

предназначенных для осуществления инвестиционной деятельности в 

соответствии с разработанной инвестиционной стратегией предприятия [48]. 

Существует 2 вида инвестиционных портфелей: 

1) делимый инвестиционный портфель – инвестиционный портфель, который 

может быть реализован частично, в случае снижения объемов финансирования; 

2) неделимый инвестиционный проект – инвестиционный проект, который 

может быть реализован только полностью. 

Инвестиционный портфель необходимо составлять в следующей 

последовательности: 

1) ранжирование проектов по снижению показателя индекса доходности, 

чистого денежного дохода, внутренней нормы доходности, периода окупаемости; 
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2) включение в портфель проектов с наибольшими показателями, которые в 

сумме могут быть профинансированы в полном объеме; 

3) следующий проект включается в той части, в которой он может быть 

профинансирован . 

Инвестиционный портфель, составленный из различных проектов, должен 

быть сбалансированным, т.е. наиболее полно отвечать первоначальным 

требованиям инвестора [31]. 

Предусмотреть риски проекта также поможет проведение SWOT и PEST 

анализов. SWOT-анализ предполагает оценку предприятия с 4 позиций: 

1) сильные стороны, включающие те преимущества фирмы, которые 

позволяют ей выгодно отличаться от конкурирующих организаций. Задача 

предприятия: стараться увеличивать число сильных сторон и качественно, и 

количественно; 

2) слабые стороны: те факторы в деятельности предприятия, замедляющие 

прогресс деятельности и составляющие риск компании на рынке. Необходимо 

проводить постоянный мониторинг таких ситуаций, не позволяя им снижать 

результативные показатели деятельности; 

3) возможности: источники дополнительного развития предприятия, 

находящиеся во внешней среде и способствующие приросту финансовых 

показателй; 

4) угрозы: неблагоприятные обстоятельства внешней среды, ослабляющие 

позицию предприятия на рынке. 

Внешняя среда очень лабильна и состоит из множества разнообразных 

факторов. PEST-анализ поможет систематизировать все факторы внешней среды 

по 4 направлениям 

1) политические факторы; 

2) экономические факторы; 

3) социальные факторы; 

4) технико-технологические факторы. 
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По результатам данного анализа можно сделать выводы о численности 

факторов в каждой группе, влияющих на процесс деятельности предприятия и 

оценить,  таким  образом,  общее  расположение  среды  к  отдельной  

организации [11]. 

 
Вывод по разделу 1 

 
В данной главе были рассмотрены общие положения и принципы проведения 

инвестиционного анализа. Под инвестициями в настоящей работе будут 

пониматься все виды имущественных и интеллектуальных ценностей, 

вкладываемых в объекты предпринимательской и других видов деятельности в 

целях получения прибыли и положительного социального эффекта. Были изучены 

основные подходы к оценке привлекательности инвестиционного проекта: более 

точные результаты дают дисконтированные методы, т.к. в своих расчетах 

учитывают изменение временной стоимости денег. Однако для формирования 

наиболее полных выводов об инвестиционной привлекательности того или иного 

проекта необходимо использовать все методы в комплексе, так как каждый 

показатель оценивать отдельную характеристику проекта. Любой проект, как на 

существующем, так и на вновь создаваемом предприятии на этапе реализации 

сопряжен с определенным риском, который необходимо учитывать еще на стадии 

предварительных расчетов проекта. В третьем пункте приведены различные 

методы управления и нейтрализации рисков проекта. Проведение SWOT и PEST 

анализов сформируют поле факторов внешней и внутренней среды организации, 

которые влияют на степень комфортности существования и развития 

организации. Количественную оценку рисков могут дать расчеты точки 

безубыточности, которая показывает сколько услуг надо оказать, чтобы покрыть 

совокупные затраты операционной деятельности предприятия. Анализ 

чувствительности показывает, какие факторы и в какой степени оказывают 

влияние на чистый дисконтированный доход проекта, определяя возможности 

применения различных ценовых стратегий и управления затратами. 
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2 АНАЛИЗ ДИНАМИКИ РАЗВИТИЯ МЕДИЦИНСКИХ УСЛУГ 

 

 Анализ развития отрасли здравоохранения в зарубежных странах 

 
Ежегодно Всемирный Банк публикует классификацию стран по уровню 

годовых доходов на душу населения [59]: 

1) низкий уровень дохода: Афганистан, Гамбия, Зимбабве, Мадагаскар, 

Гамбия и др.; 

2) уровень дохода ниже среднего: Армения, Бангладеш, Грузия, Монголия, 

Молдова, Узбекистан, Украина, Филиппины и др.; 

3) уровень дохода выше среднего: Азербайджан, Беларусь, Бразилия, 

Казахстан, Китай, Куба, Россия, Румыния и др.; 

4) высокий уровень дохода. Германия, Италия, Лихтенштейн, Франция, 

Япония и др. 

Для целей сравнительного анализа отраслей здравоохранения в различных 

странах была выбрана третья группа, т.к. именно в ней расположена Российская 

Федерация. 

Здравоохранение является приоритетной отраслью любого государства. На 

совершенствование данной системы в каждом государстве выделяются 

достаточно большие денежные ресурсы. На рисунке 2.1 представлены расходы на 

здравоохранение, выраженные в процентах от валового внутреннего продукта 

страны по данным ВОЗ в 2017 году. 
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Рисунок 2.1 – Валовые внутренние расходы в области медицинских услуг 

(составлено автором на основании [71]) 
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Наибольшие расходы на здравоохранение показывают следующие 

государства: 

1) Тувалу (20%); 

2) Соединенные штаты Америки (17%); 

3) Маршалловы Острова (17%); 

4) Германия (11%); 

5) Япония (10%). 

Наименьшие расходы на медицину наблюдается в следующих государствах: 

1) Туркменистан (2%); 

2) Лаос (2%); 

3) Катар (2%). 

Расходы на здравоохранение финансируются как из государственных, так и из 

частных источников. Распределение расходов по источникам средств 

представлено ни рисунке 2.2. 
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Азербайджан Беларусь Румыния Казахстан Китай Куба 

гос.расходы частные расходы 

Рисунок 2.2 – Распределение расходов на здравоохранение по источникам 

формирования в 2010 году (составлено автором на 

основании [71]) 

Как видно из рисунка соотношение источников средств в различных странах 

отличается. Наибольшую часть расходов на здравоохранение берет на себя 

государство Куба, а в наименьшей степени в формировании источников 

финансирования здравоохранения участвует Азербайджан. 
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70 

Услугами здравоохранения пользуются в любом возрасте. Возрастная 

структура стран представлена на рисунке 2.3. 
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Рисунок 2.3 – Возрастная структура стран мира (составлено автором на 

основании [71]) 

Возрастная группа от 15 до 60 лет относительно однородна во всех 

рассматриваемых странах (64 – 70%). Возрастная группа, представленная 

гражданами в возрасте от 60 лет, показывает наибольше значения в странах с 

высоким уровнем дохода: Германия (26%), Япония (31%). Более высокий уровень 

жизни данных стран позволяет гражданам тратить большие средства на 

профилактику заболеваний и увеличение активной части жизни. 

Рассмотрим динамику отдельных заболеваний в различных странах. Статистика 

заболеваемости по классам болезней в Казахстане представлена в таблице 2.1. 

Таблица 2.1 – Динамика заболеваемости в Казахстане [72] 
 

Класс заболеваний 2013 г. 2014г. 2015г. 

Болезни костно-мышечной системы и 

соединительной ткани, число случев 

704 019 707 766 741 012 

в т.ч. с впервые установленным диагнозом 263 876 259 933 286 262 

Темпы роста первичной заболеваемости, % – 98,51 110,13 

Болезни нервной системы, число случаев 767 246 773 111 761 522 

в т.ч. с впервые установленным диагнозом 318 530 325 862 328 339 

Темп роста первичной заболеваемости, % – 102,3 100,76 
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Как видно из таблицы, в период с 2013 по 2015 года наблюдается рост 

заболеваемости по рассматриваемым классам болезней. Причем ежегодно на учет 

по данным заболеваниям становятся новые лица. 

В таблице 2.2 представлена динамика заболеваемости в Беларуси. 

Таблица 2.2 – Динамика заболеваемости в Беларуси [56] 
 

Класс заболеваний 2013 г. 2014г. 2015г. 

Болезни костно-мышечной  системы и 

соединительной ткани с  впервые 

установленным диагнозом, число заболевших 

401 662 392 026 386 588 

Темпы роста первичной заболеваемости,% – 97,6 98,6 

Болезни нервной системы с впервые 

установленным диагнозом, число заболевших 

48 207104,9 50 563 51 602 

Темп роста первичной заболеваемости, % – 104,9 102,1 

 
По данным, представленным в таблице можно сделать вывод, что в Беларуси 

наблюдается положительная динамика по числу регистрируемых случаев 

заболеваний костно-мышечной системы и соединительной ткани. Данная 

динамика может быть связана с изменением числа медицинских работников за 

период 2013-2015 гг., представленного на рисунке 2.4. 
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Рисунок 2.4 – Динамика числа медицинских работников в Беларуси (составлено 

автором на основании [56]) 

В период с 2013 по 2015 год наблюдается увеличение числа практикующих 

врачей и среднего медицинского персонала. Т.е. можно сделать вывод о 

повышении уровня доступности медицинских услуг, который способствует 
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профилактике и выявлению заболеваний на более ранних стадиях, не требующего 

постановки обратившегося на учет по выявленному заболеванию. 

Рассмотрим динамику заболеваемости отдельных классов болезней в стране с 

высоким уровнем доходов по рейтингу Всемирного Банка – Молдове. Данная 

статистика приведена в таблице 2.3. 

Таблица 2.3 – Динамика заболеваемости в Молдове [69] 
 

Класс заболеваний 2014 г. 2015г. 2016г. 

Болезни костно-мышечной системы и 

соединительной ткани, число случаев 

140 300,00 145 900,00 145 000,00 

в т.ч. с впервые установленным диагнозом, 

число случаев 

53 600,00 53 300,00 52 100,00 

Темпы роста первичной заболеваемости,% – 99,44 97,75 

Болезни нервной системы, число случаев 182 500,00 182 100,00 180 200,00 

в т.ч. с впервые установленным диагнозом, 

число случаев 

72 000,00 69 700,00 67 100,00 

Темп роста первичной заболеваемости, % – 96,81 96,70 

 
Как видно по данным таблице в Молдове наблюдается стабильная 

положительная динамика числа случаев заболеваний по рассматриваемым 

классам болезней. Это связано с изменением численности врачей по отдельным 

специальностям. Динамика численности медицинского персонала представлена  

на рисунке 2.5. 
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Рисунок 2.5 – Динамика численности медицинского персонала в Молдове 

(составлено автором на основании [69]) 
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Рассмотрим цены на услуги массажа в различных странах [63,54]. Итоги 

анализа представлены в таблице 2.6. 

Таблица 2.6 – Цены на услуги массажа в различных странах. 

в руб. 
 

Страна Лечебный 

массаж 

Косметический 

массаж 

Антицеллюлитный 

массаж 

Спортивный 

массаж 

Беларусь 100 –400 370 770 1 085 

Германия 222 –700 780–1 500 1 500 1 600 

Казахстан 100–400 950 1 300 1 500 

Молдова от 600 920 – 1200 1 200 940 – 1200 

Средняя цена 331 950 1 193 1 265 

 
Как видно из таблицы цены на массаж в рассматриваемых странах в целом 

одинаковы. Больше всего за услугу массажа придется заплатить в Германии. 

Однако жители данной страны предпочитают пользоваться данными услугами в 

государственных учреждениях [82]. 

Таким образом, в данном разделе был рассмотрена отрасль здравоохранения в 

зарубежных странах. Была выявлена тенденция в большинстве из них к 

ежегодному увеличению числа пациентов, которых беспокоят боли в 

соединительно-мышечной и костной системах, а также в неврологическом  

аспекте организма. Процедуры массажа как консервативный метод борьбы с 

данными заболеваниями известен и используется во всех странах. По итогам 

анализа уровня цен на услуги массажа в странах Беларусь, Казахстан, Молдова 

была выявлена тенденция к схожему уровню цен на данную услугу. 

 
 Анализ развития здравоохранения в России 

 
Специфической особенностью медицинской отрасли является то, что 

специалисты должны иметь только профильное высшее или среднее образование. 

Высшее медицинское образование можно получить в университетах, академиях, 

институтах, распределение которых представлено на рисунке 2.6 [68]. 
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Рисунок 2.6 – Распределение высших учебных заведений по типам (составлено 

автором на основании [74] 

Среднее специальное медицинское образование можно получить в 

медицинских колледжах техникумах, училищах. Число учебных учреждений 

среднего медицинского образования представлено на рисунке 2.7. 
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Рисунок 2.7 – Распределение учреждений среднего профессионального 

образования по типам (составлено автором на основании[74]) 

Для сферы «здравоохранение получили в 2016 году высшее образование 

получили 271,2 тыс. человек , 90,12% из которых трудоустроились по 

специальности, прошли обучение по программам подготовки специалистов 

среднего медицинского звена 393 тыс. человек, 87,5% из которых трудоустроены 

по специальности [73]. 

Общая динамика численности работников здравоохранения представлена на 

рисунке 2.8. 
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Рисунок 2.8 – Динамика численности работников здравоохранения (составлено 

автором на основании [73]) 

В период 2012-2014 годов видна тенденция к уменьшению численности 

работников здравоохранения. Это связано с общей оптимизацией системы 

здравоохранения в РФ [67]. Общее число занятых в частных медицинских 

организациях представлено на рисунке 2.9. 
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Рисунок 2.9 – Число занятых в медицинских организациях частной форме 

собственности (составлено автором на основании [73]) 

В 2014 году численность среднего медицинского персонала, занятого в 

отрасли здравоохранения составляла 1 525,1 тыс. человек. Распределение 

специализации среднего медицинского персонала представлено на рисунке 2.10. 
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Рисунок 2.10 – Специализация среднего медицинского персонала в 2014 году 

(составлено автором на основании [73]) 

Как видно из рисунка наибольшую часть всего среднего медицинского 

персонала составляют медицинские сестры. Это связано с многообразием 

функций, которые они выполняют в учреждениях здравоохранения. Динамика 

численности медицинских сестер представлена на рисунке 2.11. 
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Рисунок 2.11 – Динамика численности медицинских сестер (составлено 

автором на основании [73]) 
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Как видно из графика численность среднего медицинского персонала имеет 

колеблющуюся динамику, т.к. работа медицинских сестер морально очень 

изматывает. 

В условиях снижения доступности бесплатной медпомощи для населения 

достаточно активный рост объема платных медицинских услуг может 

свидетельствовать о вынужденном замещении бесплатной медицинской помощи 

платной. Динамика платных медицинских услуг представлена в таблице 2.7 

Таблица 2.7 – Динамика оказания платных медицинских услуг 

 2012 2013 2014 2015 

Объем платных 

медицинских 
услуг, млн.руб. 

 

286 058,00 

 

333 895,00 

 

416 227,00 

 

474 432,00 

Темп роста, %  116,70 124,66 113,98 

 
Массаж входит в блок медицинских услуг и в большинстве случаев является 

платной услугой. В первую очередь, массаж как медицинская процедура 

назначается при заболеваниях костно-мышечной и соединительной ткани, а также 

при ряде неврологических заболеваний. Динамика данных заболеваний 

представлена в таблице 2.8. 

Таблица 2.8 – Динамика заболеваний костно-мышечной системы и 

неврологических заболеваний 

 2010 2015 2016 

Болезни костно- 

мышечной ткани, 

число заболевших 

 

18 306,20 

 

19 429,10 

 

19 226,00 

Темп роста, %  106,13 98,95 

Болезни нервной 

системы, число 

заболевших 

 

8 162,50 

 

8 578,40 

 

8 579,10 

Темп роста, %  105,09 100,01 

 
Распространенность заболеваний костно-мышечной системы и 

неврологических заболеваний связана с ежедневным образом жизни. Большая 

часть спальных мест не соответствует стандартам, использование рабочего стола 
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и стула, по размерам не соответствующих росту человека, длительная работа с 

компьютерами, работа в сырых помещениях, сквозняки и т.д. 

Проведем анализ уровня цен на различные виды массажа в городах России. 

Результаты анализа представлены в таблице 2.9. 

Таблица 2.9 – Уровень цен на массаж в городах России 

в руб. 
 

Город Виды массажа 

Лечебный Косметический Антицеллюлитный Спортивный 

Москва 600 – 1 800 1 500 – 3 000 1 800 – 2 500 3 000 

Санкт- 
Петербург 

500 – 2 000 700 – 1 500 1 500 – 2 000 1 500 

Казань 300 – 1 200 700 – 1 300 1 500 – 2 000 1 200 – 1 500 

Нижний 
Новгород 

250 – 800 600 1 500 – 2 000 1 200 

Самара 150 – 1 800 700 800 – 1 250 1 100 

Екатеринбург 250–600 250 – 800 1 000 –1 500 700–1 500 

Тюмень 400 – 850 250 – 700 500 – 1 850 1 300 

Челябинск 150 – 900 300 – 600 350 – 800 600 – 1 500 

Средняя цена 784,38 921,43 1 428,13 1 372,72 

 

Цены на услуги массажа имеют большой размах по разным городам России. 

Самые высокие цены на данные услуги можно наблюдать в городах федерального 

значения Москве и Санкт-Петербурге. Нижний предел цен на услуги массажа 

представлен в городах Екатеринбург и Тюмень. 

Таким образом в России наблюдается положительная динамика оказания 

платных медицинских услуг в силу снижения численности специалистов 

здравоохранения в государственном секторе. Вместе с тем растет число 

зарегистрированных случаев заболеваний нервной системы, менее прогрессивную 

динамику можно наблюдать у заболеваний костно-мышечной и соединительной 

ткани. Классическим методом лечения данных заболеваний является массаж, 

услуги которого активно используются во всех городах России. Следовательно, 

можно сделать вывод о привлекательности сектора платных услуг в отрасли 

здравоохранения. 
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 Особенности оказания медицинских услуг 

 
Медицинские услуги являются одними из самых востребованных и 

распространенных среди населения. От своевременного их получения зависит 

здоровье, а иногда и жизнь, человека. 

Медицинская услуга – медицинское вмешательство или комплекс 

медицинских вмешательств, направленных на профилактику, диагностику и 

лечение заболеваний, медицинскую реабилитацию и имеющих самостоятельное 

законченное значение [4]. 

Медицинские услуги имеют ряд специфических особенностей: 

1) особая сфера применения: реализуются в сфере здравоохранения и 

социального обеспечения; 

2) индивидуальный характер услуги; 

3) профессиональный характер услуги. Медицинские услуги имеют право 

оказывать лица, имеющие высшее или среднее медицинское образование, а также 

действующий сертификат о подтверждении специализации. Данный сертификат 

действует в течение 60 месяцев. Для его получения необходимо прослушать 

месячный курс лекций по необходимой специализации, а также в течение срока 

действия сертификата посещать профилирующие лекции. Лица, незаконно 

оказывающие медицинские услуги, несут уголовную ответственность; 

4) отсутствие гарантированного результата услуги, которое обусловлено 

отсутствием однозначного определения реакции организма на медицинское 

вмешательство; 

5) наличие врачебной тайны; 

6) важность условий оказания медицинской услуги. Соблюдение санитарно- 

эпидемиологического режима является обязательным условием оказания 

медицинских услуг [70]. 

Медицинские услуги имеют право предоставлять следующие организации: 

1) стационарные лечебные учреждения; 

2) поликлиники; 
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3) медицинский персонал на дому; 

4) стоматологические учреждения; 

5) косметологические учреждения; 

6) санитарно-профилактические учреждения; 

7) патологоанатомические бюро; 

8) другие организации в области медицинской помощи и здравоохранения. 

Основной задачей оказания медицинских услуг является назначение или 

проведение лечения. 

Лечение – комплекс медицинских вмешательств, выполняемых по назначению 

медицинского работника, целью которых является устранение или облегчение 

проявлений заболевания или заболевания либо состояний пациента, 

восстановление или улучшение его здоровья, трудоспособности и  качества  

жизни [4]. Наиболее известным классическим методом лечения многих 

заболеваний является массаж. 

Массаж – комплекс научно обоснованных и практически проверенных 

приемов механического воздействия на организм с целью развития, укрепления и 

восстановления его функций. Под действием механического воздействия в 

организме массажируемого происходит улучшение кровообращения, усиление 

обменных процессов, а также устранение застойных явлений. 

Основными показаниями к массажу являются улучшение функциональных 

характеристик тела, а также совершенствование эстетической формы тела. 

Противопоказаниями ко всем видам массажа являются: 

1) острые воспалительные процессы, кровотечения, гнойные процессы, 

независимо от их локализации; 

2) кожные заболевания; 

3) новообразования; 

4) острая сердечно-сосудистая, почечная и печеночная недостаточность; 

5) кожные аллергические реакции; 

6) активная форма туберкулеза; 
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7) психические заболевания с измененной психикой и др. [79]. 

Выделяют различные классификации массажа: 

1. По исполнению массаж разделяют на 3 группы: 

– ручной массаж; 

– аппаратный массаж; 

– комбинированный массаж. 

2. По площади применения массаж подразделяют на: 

– общий (распространяется на все тело); 

– локальный (выполняется массаж определенной области тела). 

3. По способы выполнения массаж: 

– выполняется массажистом 

– самомассаж. 

4. По назначению массаж делится на следующие группы: 

– лечебный; 

– косметический; 

– спортивный; 

– антицеллюлитный; 

– гигиенический 

– рефлекторный. 

5. По необходимости лицензирования: 

 медицинский (лечебный); 

 бытовой [65]. 

Лечебный массаж – массаж, применяемый для ускорения восстановления 

функций органов и систем организма при их заболеваниях и травмах. 

Длительность лечебного массажа составляет 10–20 процедур, т.е. 1 курс. Перерыв 

между курсами может быть от 10 дней до 2–3 месяцев [75,78]. 

Косметический массаж – массаж, применяемый для улучшения состояния 

открытых частей кожи (лица, шеи, кистей), предупреждения ее преждевременного 

старения, лечения различных косметических недостатков [60]. 
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Виды косметического массажа: 

1) гигиенический (цель проведения данного вида массажа: борьба с отеками, 

ослабленным тонусом мышц, преждевременным появлением морщин); 

2) лечебный (устранение косметических дефектов в виде морщин, 

кровоподтеков, отложения жира); 

3) пластический (применяется при увядающей коже лица и шеи и 

значительно выраженной подкожно-жировой клетчаткой). 

Спортивный массаж – методика массажа, разработанная для спортсменов с 

целью подготовки их к тренировкам и соревнованиям, повышению выносливости, 

увеличения трудоспособности, снятия усталости и восстановления тонуса мышц 

после повышенных физических нагрузок. Виды спортивного массажа: 

1) тренировочный (проводят через несколько часов после занятия); 

2) предварительный; 

3) восстановительный (проводят сразу после тренировки) [80.] 

Антицеллюлитный массаж – техника воздействия на тело с целью снижения 

или устранения проявлений целлюлита. Целлюлит – патологическое изменение 

строения подкожно-жировой клетчатки, сопровождающиеся нарушением 

кровообращения, застоем лимфы, продуктов метаболизма, лишней жидкости в 

тканях проблемных зон – на ягодицах, бедрах, животе [53.] 

Гигиенический массаж – средство укрепления здоровья, улучшения общего 

уровня функционального состояния организма, предупреждения заболеваний [58]. 

Рефлекторный массаж  – массаж, при котором происходит воздействие на 

определенные энергетические зоны на теле человека. Согласно восточной 

медицине все участки кожи тела человека являются проекциями определенных 

внутренних органов. Воздействуя на эти участки, можно облегчить или устранить 

заболевания других систем организма [76]. 

Проведение массажа имеет свою строгую продолжительность –  норму 

времени по массажу, которая определяется числом массажных единиц на 

процедуру. За 1 массажную единицу принимается работа продолжительностью 10 
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минут (с учетом подготовки и заключительного периода). Количество массажных 

единиц в различных массажных процедурах представлено в таблице 2.9. 

Таблица 2.9 – Количество массажных единиц в массажной процедуре 
 

Вид массажной процедуры Количество массажных единиц 

Массаж головы 1,0 

Массаж лица 1,0 

Массаж шеи 1,0 

Массаж воротниковой зоны 1,5 

Массаж верхней конечности 1,5 

Массаж плечевого сустава 1,0 

Массаж локтевого сустава 1,0 

Массаж лучезапястного сустава 1,0 

Массаж спины 1,5 

Массаж спины и поясницы 2,0 

Массаж пояснично-крестцовой области 1,0 

Массаж области грудной клетки 2,5 

Массаж шейно-грудного отдела 2,0 

Массаж нижней конечности 1,5 

Массаж тазобедренного сустава и ягодичной области 1,0 

Массаж коленного сустава 1,0 

Массаж стопы и голени 1,0 

 
К основным массажным приемам ручного массажа относятся: 

1) поглаживание: данный прием носит медиативный эффект, используется 

как связующее звено между другими приемами, длительность использования 

данного приема составляет 5–10% от длительности всей процедуры; 

2) растирание: применение данного приема способствует усилению 

кровообращения за счет расширения сосудов, ускоряет рассасывание отложений и 

избытка жидкости в тканях; длительность растираний составляет 30–40% от 

общего времени сеанса; 



44  

3) разминание: наиболее трудоемкая часть любой массажной процедуры, 

длительность применения данного приема составляет около 50% всей процедуры 

массажа. Разминание способствует ускорению лимфо- и кровообращения, 

восстановлению рецепторов мышечной ткани, сухожилий; 

4) ударные и вибрационные приемы: длительность данных приемов в общей 

продолжительности массажа незначительна и измеряется секундами. 

Использование ударных приемов способствует улучшению кислородного питания 

массируемого участка. Вибрационные приемы оказывают обезболивающее 

действие на организм; 

5) пассивные движения оказывают успокаивающее действие на организм, 

чаще применяются на заключительном этапе проведения массажа [78]. 

Организация, предоставляющая услуги медицинского массажа, должна иметь 

обязательную лицензию на осуществление данной деятельности. Для получения 

данного разрешения необходимо собрать следующий пакет документов: 

1) выписки и свидетельства ОГРН, ИНН, ЕГРЮЛ, коды статистики, 

учредительная документация; 

2) права собственности или аренды помещения; 

3) копия СЭЗ и заключения от МЧС; 

4) если используется оборудование – все свидетельства, разрешительные 

документы, лицензии, договор на техобслуживание; 

5) документы об образовании медицинского персонала и его квалификации; 

6) заявление + чек об оплате госпошлины [61]. 

Также массажный кабинет должен соответствовать следующим требованиям: 

1) площадь массажного кабинета определяется исходя из числа работников: 

на одно рабочее место – не менее 8-9 м2, если в кабинете работает один 

массажист, то его площадь должна быть не менее 12 м2; 

2) массажный кабинет должен быть оборудован приточно-вытяжной 

вентиляцией; 
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3) стены массажного кабинета должны быть покрыты кафелем или 

моющимися обоями; 

4) температура воздуха в массажном  кабинете  должна  быть  не  менее  20-

23 °С; 

5) оборудованный сан.узел; 

6) в массажном кабинете должна находиться специальная мебель для 

оказания услуг массажа [55,77]. 

Таким образом, оказание услуг массажа требует больших знаний и 

соблюдения санитарно-гигиенических норм. Массаж является не только лечебной 

процедурой, но и способом расслабиться и успокоиться и набраться сил. 

Массажист должен знать не только техническую сторону проведения массажа, но 

должен уметь создать комфортную обстановку для клиента. 

 
Вывод по разделу 2 

 

В данной главе были рассмотрены зарубежная и российская отрасль 

здравоохранения, были описаны особенности оказания медицинских услуг. В 

любой стране мира здравоохранение является самой важной частью социального 

обеспечения граждан. Любой житель хотя бы раз в жизни обращался в 

учреждения здравоохранения. Расходы здравоохранения покрываются 

различными источниками: государственными и частными. Соотношение этих 

источников зависит от состояния экономии страны. В России ежегодно 

выпускаются 600 тыс. человек различной квалификации. Более 85% из них 

трудоустроены по специальности. Многие заболевания можно предотвратить 

своевременной их профилактикой. Массаж является одним из способов 

профилактики заболеваний, костно-мышечной ткани, а также нервной системы. 

Однако, следует помнить, что массаж является механическим воздействием на 

организм человека, которое может дать как положительный, так и отрицательный 

результат. Если есть необходимость в получении услуг массажа, лучше 

обратиться в специализированные организации. 
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3. ОЦЕНКА ИНВЕСТИЦИОННОЙ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ ПРОЕКТА ПО 

ОТКРЫТИЮ МАССАЖНОГО САЛОНА В Г. ЧЕЛЯБИНСКЕ 

 Разработка концепции открытия массажного салона в г. Челябинске 

 
На основании проведенного анализа во второй главе можно сделать вывод,  

что количество пациентов, которым будет назначен массаж в качестве лечебной 

процедуры, будет увеличиваться, в то время как способность государственных 

учреждений удовлетворить данный спрос будет уменьшаться в силу дефицита 

среднего медицинского персонала. Таким образом, открытие массажного 

кабинета в городе Челябинске можно считать актуальным проектом. Для целей 

деятельности данной организации было выбрано помещение по адресу ул. 

Дзержинского д. 84. Организация будет находиться на первом этаже  жилого 

дома, имеется отдельный вход. Удобные подъездные пути, большая парковка, в 

шаговой доступности остановки общественного транспорта. Рассмотрим жилой 

массив, ограниченный улицами: Новороссийская – Копейское шоссе – 

Дзержинского – автодорога Меридиан. На данной территории расположены 2 

поликлиники и 2 областные клинические больницы, роддом, филиал 

медицинского центра «Вся медицина», к которому прикреплен на медицинское 

обслуживание Челябинский трубопрокатный завод. По данным приложения 2GIS 

услуги массажа в обозначенной части Ленинского района предоставляют 29 

организаций: 10 салонов красоты, 3 фитнес-клуба, 2 соляных пещеры, 2 центра 

для грудных детей (массаж для детей), 4 специализированных массажных 

кабинета, 4 медицинских центра, 2 досуговых комплекса, 2 оздоровительных 

комплекса. Также следует учитывать специалистов, оказывающих данные услуги 

без организации юридического лица. Для определения правильности выбора 

сферы деятельности создаваемой организации было проведено опрос, 

направленный на определение общей заинтересованности в услугах массажа в 

городе Челябинске (Приложение А, Б). 

Данное маркетинговое исследование дало следующие результаты: 
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1) большинство респондентов показывают заинтересованность в получении 

услуг массажа; 

2) наиболее популярным видом массажа является лечебный массаж; 

3) треть из числа опрошенных недовольна последним проведенным курсом 

массажа; 

4) более 65% опрошенных показали, что наиболее приемлемым местом 

получения данной услуги являются специализированные медицинские 

учреждения, а также лица, имеющие частную практику на дому. 

Следует отметить общую тенденцию в обществе о постоянной заботе о своем 

здоровье, а не тогда, когда сможет помочь только оперативное вмешательство 

врачей. 

Преимуществом создаваемой организации будет являться наличие у 

специалистов среднего медицинского образования. В соответствии с 

действующим законодательством наличие среднего специального образования 

является обязательным условием для оказания только лечебного массажа, но, на 

наш взгляд, выполнение всех видов массажа должно иметь такое условие. 

Обучение специалистов на курсах массажа, средняя продолжительность которых 

составляет 3-3,5 месяца, дает только общие представления об организме человека. 

В то время как многие заболевания имеют противопоказания в проведении всех 

видов массажа. Список таких диагнозов достаточно обширен, и изучить их все 

даже поверхностно за 3,5 месяца не предоставляется возможным. А факт 

причинения вреда здоровью рассматривается в соответствии с нормами 

Уголовного кодекса РФ. 

Проведем сравнительный анализ конкурентов предприятия, находящихся в 

Ленинском районе г. Челябинска. Вначале определим критерии сравнения: 

1) соблюдение санитарно-гигиенических норм; 

2) репутация; 

3) удобное местоположение; 

4) наличие квалифицированного персонала; 
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5) цена; 

6) качество 

В качестве предприятий-конкурентов будут использоваться: государственные 

учреждения, медицинский центр, лица, ведущие частную практику, массажные 

кабинеты. Выбор данных предприятий конкурентов обусловлен наличием у них 

услуги проведения лечебного массажа. В качестве медицинского цента в данном 

анализе был взят медицинский центр «Вся медицина», находящийся по адресу 

улица Новороссийская, 85. Для каждого критерия определен свой вес. Оценки 

организациям выставляются по пятибалльной шкале: 1 – очень плохо, 5 – очень 

хорошо. Для цены действует обратная зависимость: чем выше цена, тем ниже 

полученная оценка. Результаты анализа рынка представлены в таблице 3.1. 

Таблица 3.1 – Матрица совокупной оценки конкурентных преимуществ 
 

 
 

Критерий 

Вес 

критер 

ия 

Создаваемый 

массажный 

кабинет 

Конкуренты 

Государственн 

ые    

учреждения 

Частн 

ые 

лица 

Мед.центр 

«Вся 

медицина 

Массажн 

ые  

кабинеты 

Соблюдение 

санитарно- 

гигиенических 

норм 

 

 
0,25 

 

 
5,00 

 

 
5,00 

 

 
2,00 

 

 
5,00 

 

 
4,00 

Репутация 0,25 2,00 1,00 5,00 4,00 4,00 

Удобное 

местоположение 
0,05 4,00 2,00 3,00 3,00 

 

3,00 

Наличие 

квалифицирован 

ного персонала 

 
0,25 

 
4,00 

 
5,00 

 
4,00 

 
5,00 

 

4,00 

Цена 0,05 4,00 3,00 2,00 1,00 4,00 

Качество 0,15 5,00 2,00 4,00 4,00 4,00 

 
Для дальнейшего построения графика конкурентноспособности перемножим 

вес критерия на значения по каждому объекту сравнения. Полученные 

произведения представлены в таблице 3.2. 
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Таблица 3.2 – Данные для построения графика конкурентноспособности 
 

 
 

Критерий 

Создаваемый 

массажный 

кабинет 

Конкуренты 

Государственные 

учреждения 

Частные 

лица 

Мед.центр 

«Вся 

медицина 

 
Массажные 

кабинеты 

Соблюдение 

санитарно- 

гигиенических норм 

 
1,25 

 
1,25 

 
0,50 

 
1,25 

 

1,00 

Репутация 0,50 0,25 1,25 1,00 1,00 

Удобное 

местоположение 
0,20 0,10 0,15 0,15 

 

0,15 

Наличие 

квалифицированного 

персонала 

 
1,00 

 
1,25 

 
1,00 

 
1,25 

 

1,00 

Цена 0,20 0,15 0,10 0,05 0,20 

Качество 0,75 0,30 0,60 0,60 0,60 

 
Графическое изображение анализа конкурентных преимуществ представлена 

на рисунке 3.1 в форме многоугольника конкурентноспособности. 

 

Соблюдение санитарно- 

гигиенических норм 
 

 

Качество 

 

 

 

 

Цена 

Репутация 

 

 

 

 

Удобное местоположение 
 

 

Наличие квалифицированного 
персонала 

Создаваемый массажный салон Государственные учреждения 
Частные лица Мед.центр «Вся медицина» 
Массажные кабинеты 

 

Рисунок 3.1 – Многоугольник конкурентноспособности 
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По итогам анализа конкурентных преимуществ мы видим, что большинство 

предприятий имеют схожие оценки, что свидетельствует о высокой конкуренции 

в отрасли. К сильным сторонам создаваемой организации отнесем соблюдение 

санитарно-гигиенических норм и наличие квалифицированного персонала. 

Основной слабой стороной создаваемого массажного кабинета является 

отсутствие репутации. Поэтому первостепенной задачей, стоящей перед 

организацией в течение первого года работы, является наработка клиентской 

базы. 

Массажный кабинет имеет юридическое право заниматься следующими 

видами деятельности, включенными в общероссийский классификатор 

экономической деятельности (ОКВЭД-2): 

– деятельность массажных салонов (ОКВЭД 86.90.3). 

Организация оказывает следующие услуги: 

 лечебный массаж; 

 антицеллюлитный массаж; 

 спортивный массаж; 

 косметический массаж. 

Массажный кабинет нацелен на работу со следующей целевой группой, 

определенной в результате опросов (ПРИЛОЖЕНИЕ А, Б): 

1) лица, в большинстве имеющие показания для поведения лечебного 

массажа; 

2) лица, заботящиеся об эстетической красоте своего тела; 

3) лица, в возрасте от 18 до 65-70 лет; 

4) лица, имеющие средний уровень дохода; 

5) лица, живущие или работающие в Ленинском и Советском районах. 

Для того чтобы оценить инвестиционную привлекательность проекта, не 

существующего ранее, необходимо провести расчет затрат на его реализацию. 

Начать организацию любого предприятия необходимо с выбора организационно- 

правовой формы и его регистрации. Были рассмотрены все правовые формы, и 
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для массажного кабинета наиболее подходящей организационно-правовой 

формой является индивидуальный предприниматель. Необходимо учитывать 

факт, что при открытии массажного кабинета, предоставляющего услуги 

лечебного массажа, его основатель должен иметь среднее медицинское 

образование, действующий сертификат массажиста, а также иметь опыт работы  

не менее 3 лет. 

Для создания ИП необходим следующий пакет документов: 

1) заявление на регистрацию ИП по форме Р21001 - 1 экз.; 

2) квитанция об оплате госпошлины - 1 экз.; 

3) копия основного документа, удостоверяющего личность - 1 экз.; 

4) уведомление о переходе на патентную систему налогообложения 

(необходимо приложить заявления об освобождении об уплате налога на первые 

два года существования организации) [1,5]. 

Срок оформления ИП составляет не более 3 дней со дня подачи заявления. 

После получения документов в ИФНС необходимо: 

 изготовить печать созданного общества; 

 получить информационное письмо Росстата (коды статистики); 

 получить уведомление из Пенсионного фонда России – ПФР. 

Деятельность индивидуальных предпринимателей, связанная с деятельностью 

среднего медицинского персонала в области лечебного массажа, подлежит 

обязательному лицензированию в Министерстве здравоохранения Российской 

Федерации по Челябинской области. 

Стоимость госпошлины для получения лицензии составляет 7 500 руб. В 

течение 45 рабочих дней со дня приема заявления и прилагаемых к нему 

документов лицензирующий орган должен принять решение о предоставлении 

лицензии. Также необходимо получить санитарно-эпидемиологическое 

заключение. Предоставляется бесплатно в электронном или печатном виде. 

Заключение выдается в течение 20 дней со дня подачи заявления [62]. Затраты на 

регистрацию предприятия представлены в таблице 3.3. 
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Таблица 3.3 – Определение затрат на регистрацию предприятия 
 

№ Статья расходов Сумма, тыс. руб. 

1 Регистрация ИП 

– оплата пошлины 
– заказ печати 

 

0,8 
0,7 

2 Получение санитарно-эпидемиологического 
заключения 

бесплатно 

3 Получение лицензии на деятельность 
– оплата пошлины 

 

7,5 

Итого 9 

 
Помимо затрат на регистрацию общества предприятия, инвестиционными 

затратами также являются затраты, связанные с покупкой мебели в арендованный 

офис, организационной техники, установкой и наладкой оборудования, поиском 

персонала. 

Первоначально необходимо сделать в помещении ремонт в соответствии с 

нормами, применяемыми к организации массажного кабинета. Расходы на ремонт 

арендуемого помещения представлены в таблице 3.4 

Таблица 3.4 – Калькуляция расходов на ремонт помещения 
 

Статья затрат Сумма, тыс.руб. 

Монтаж перегородок 18,70 

Выравнивание стен 30,00 

Установка межкомнатных дверей 8,05 

Наклейка обоев 23,40 

Настил линолеума 30,00 

Покраска потолка 9,16 

Укладка кафеля 8,62 

Установка раковин, смесителей, унитаза, монтаж водоснабжения, 

водоотведения 

20,03 

Электромонтажные работы 8,54 

Итого 156,50 
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Оснащение рабочего места массажиста подразумевает наличие специфических 

устройств для комфортного проведения массажа. Калькуляция затрат на 

оборудование кабинета представлена в таблице 3.5 

Таблица 3.5 – Затраты на оборудование рабочего места массажиста 
 

Статья затрат Сумма, тыс.руб. 

Система вентиляции 29,40 

Кондиционер 32,40 

Лампы кварцевания 5,00 

Лампы искусственного освещения 3,89 

Массажный стол 15,60 

Валики 1,96 

Ширма 3,29 

Пенал для расходных материалов 6,13 

Пенал для личных вещей массажиста 5,40 

Офисный стол 5,21 

Стулья 7,00 

Вешалка напольная 1,78 

Итого 117,06 

 
Приемная массажного кабинета – это первое, что видит человек, приходя на 

процедуру или заходя получить консультацию и записаться на курс массажа. 

Поэтому фойе должно потенциального клиента к организации, быть комфортным 

и уютным. Необходимые вещи для обустройства фойе описаны в таблице 3.6. 

Таблица 3.6 – Оборудование фойе 
 

Статья затрат Сумма, тыс.руб. 

Стол-ресепшен 4,80 

Ноутбук 15,94 

Принтер 2,69 

Стационарный телефон 1,69 

Стул 2,90 

Шкаф для одежды 4,50 

Диван для посетителей 7,60 
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Окончание таблицы 3.6 

Зеркало 1,20 

Кондиционер 16,20 

Огнетушитель 1,70 

Аптечка мед.помощи, тонометр 1,27 

Кулер для воды 2,33 

Итого 62,82 

 
Качественное и своевременное обслуживание рабочего процесса является 

залогом хорошей работы основного персонала. Также работникам необходимо 

создавать благоприятные условия труда. Организация подсобного помещения 

представлена в таблице 3.7. 

Таблица 3.7 – Организация подсобного помещения 
 

Статья затрат Сумма, тыс.руб. 

Стиральная машина 13,00 

Сушилка 0,56 

Отпариватель 0,99 

Микроволновая печь 3,30 

Холодильник 6,12 

Стол 2,80 

Стулья 1,60 

Шкаф 3,60 

Итого 31,97 

 
Помимо вложений в основное оборудование необходимо оценить инвестиции 

в оборотные средства. Калькуляция затрат на расходный материал представлена в 

таблице 3.8. 

Таблица 3.8 – Затраты на расходный материал 
 

Статья затрат Сумма, тыс.руб. 

Медицинский костюм 11,20 

Катридж 1,98 

Масло для массажа 4,40 
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Окончание таблицы 3.8 

Одноразовые простыни 2,40 

Одноразовые салфетки 0,56 

Полотенца медицинские 0,57 

Прочие затраты 8,89 

Итого 30,00 

 
После определения затрат капиталовложений в помещение и расходный 

материал сведем полученные данные в одну таблицу. Затраты на оснащение 

массажного кабинета представлены в таблице 3.9 

Таблица 3.9 – Определение затрат на оборудование помещения 
 

№ Статья расходов Сумма, тыс. руб. 

1 Ремонт помещения 156,50 

2 Оснащение рабочего места массажиста 117,10 

3 Оснащение фойе и рабочего места администратора 62,82 

4 Оборудование подсобного помещения 31,97 

5 Оборудование сан.узла 6,65 

6 Заключение договоры на охрану 9,00 

7 Заказ вывески 5,00 

9 Прочие расходы 55,00 

Итого 444,04 

 
Для продвижения нового предприятия необходимо провести рекламную 

кампанию. Наиболее действенным способом продвижения массажного кабинета в 

данном случае можно считать раздачу листовок. Наиболее многолюдным местом 

недалеко от расположения арендуемого помещения считается перекресток улиц 

Гагарина – Дзержинского. Это связано с наличием остановок всех видов 

транспорта, делового комплекса и торгового комплекса, рынка, расположенных в 

данном квартале. Печать пяти тысяч полноцветных листовок формата А5 стоит 

6,2 тыс. руб. Час работы промоутера в Челябинске стоит 120 руб. В среднем, 

работают по 2,5-3 часа. На подготовительном этапе будет проведено в общей 

сумме 6 выходов промоутеров в часы пик пятница-воскресенье. Общие затраты на 
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рекламу будут составлять 8,36 тыс. руб. Полный медиаплан представлен в 

Приложении В. 

Также в инвестиционные затраты будут включены: 

 аренда помещения за 5 месяцев: 200 тыс. руб.; 

 оплата труда работников за 1 месяц: 190 тыс. руб.; 

 оплата коммунальных услуг во время проведения ремонта: 5 тыс. руб. 

Таким образом, инвестиционные затраты по данному проекту составят 856,4 

тыс. руб. (Приложение Е).Финансирование проекта осуществляется 

собственными средствами [7]. 

Календарный график реализации проекта представлен в таблице 3.10. 

Таблица 3.10 – Календарный график проекта 
 

№ Наименование этапа Дата начала Дата конца Длительность 

1. Регистрация ИП 14.01.2019 17.01.2019 4дня 

2 Переход на патентную систему 

налогообложения 

18.01.2019 24.01.2019 7 дней 

3 Уведомление о регистрации 

физ.лица в территориальном органе 

ПФР 

25.01.2019 23.02.2019 30 дней 

4 Поиск помещения 17.01.2019 30.01.2019 14 дней 

5 Ремонт помещения 31.01.2019 1.03.2019 30 дней 

6 Получение заключения о 

соответствии объекта защиты 

требованиям пожарной безопасности 

2.03.2019 31.03.2019 30 дней 

7 Получение СЭЗ 9.03.2019 28.03.2019 20 дней 

8 Поиск персонала 2.03.2019 31.03.2019 30 дней 

9 Начало деятельности по оказанию 

услуг, не требующих 

лицензирования 

1.04.2019 – – 

10 Получение лицензии 1.04.2019 15.05.2019 – 45 дней 

11 Начало деятельности по оказанию 

услуг, требующих наличие лицензии 

16.05.2019 – – 

Итого длительность подготовительного периода 122 дня 
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Для отображения календарного графика в наглядном виде воспользуемся 

диаграммой Ганта. Продолжительность каждой работы представлена в виде 

столбчатой диаграммы. 

14/01/19 28/02/19 14/04/19 29/05/19 13/07/19 

регистрация ИП 

Переход на патентную систему… 

Уведомление о регистрации физ.лица… 

Поиск помещения 

Ремонт помещения 

Получение заключения о соответствии… 

Получение СЭЗ 

Поиск персонала 

Начало деятельности по… 

Получение лицензии 

Начало деятельности по… 

 
Рисунок 3.2 – Календарный график проекта 

Для адекватного оценивания эффективности реализации проекта наряду с 

доходами необходимо просчитать затраты, напрямую связанные с работой 

данного оборудования. 

Для целей данного проекта воспользуемся разделением всех затрат на 

постоянные и переменныеb [49]. 

Постоянные издержки – это затраты, которые не зависят от объемов 

производства и продаж и не составляют прямую себестоимость продукции, 

товаров, услуг, так как они неизменны. К постоянным затратам относится 

арендная плата; заработная плата административного персонала, управления, 

бухгалтерии, оплата труда вспомогательного персонала; амортизационные 

отчисления; оплата услуг, связанных с общим управлением предприятия; 

банковский процент, проценты по займам; налоговые платежи, налогооблагаемой 

базой которых являются статические объекты налогообложения . 

Переменные издержки – это затраты, которые составляют прямую 

себестоимость продукции, размер которых напрямую зависит от объемов 
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производства и реализации продукции, товаров или услуг. К переменным 

затратам относятся сдельная оплата труда рабочих; стоимость сырья, материалов 

и комплектующих, используемых для реализации предоставляемых услуг; суммы 

налогов, налогооблагаемой базой которых является объём реализации 

предоставляемых услуг. Рассмотрим каждый из видов затрат более подробно: 

1. Заработная плата персонала: для полноценной работы организации 

необходимо создать штат данной организации. Определение потребности в 

персонале представлено в таблице 3.11. 

Таблица 3.11 – Определение потребности в персонале 
 

Должность Количество Оклад, тыс. руб. 

Администратор 2 20 ,00 

Массажист 4 25,00 

Уборщица 1 7,00 

Итого: 7 ед. 147,00 

2. Страховые взносы. Находясь на патентной системе налогообложения, 

предприятие уплачивает взносы только в Пенсионный фонд по ставке 

20%.Расчет страховых взносов представлен в таблице 3.12. 

Таблица 3.12 – Расчет страховых взносов 
 

Должность Количество, шт.ед. Оклад, тыс. руб. Страховые 

взносы за 

месяц, тыс. руб. 

Администратор 2 20,00 8,00 

Массажист 4 25,00 20,00 

Уборщица 1 7,00 1,4, 

Итого 7 147,00 29,40 

 
Оказание услуг массажиста – сложная работа, требующая больших усилий со 

стороны кистевого аппарата. Поэтому, начиная со 2 года проекта необходимо 

учесть расчетах повышение месячного оклада массажистов на 5 тыс. руб. 

ежегодно. Оклад остальных работников индексируется в соответствии с уровнем 

инфляции. Прогнозный уровень инфляции на 2019-2021 гг. составляет 4% 

годовых (Приложение Г). 
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Также предприятию необходим бухгалтер. В целях снижения затрат на 

персонал были принято решение вести бухгалтерию удаленно по договору 

аутсорсинга. Стоимость услуг в месяц составляет 10 тыс. руб. 

Совокупные затраты персонал представлены в таблице 3.13 

Таблица 3.13 – Расчет фонда оплаты труда 

Должность Годовой ФОТ, тыс. руб. Страховые взносы, тыс. руб. 

Администратор 480,00 96,00 

Массажист 1 200,00 240,00 

Уборщица 84,00 16,80 

Бухгалтер 120,00 – 

Итого 1 884,00 376,80 

3. Аренда: для целей деятельности данной организации было арендовано 

помещение по адресу ул. Дзержинского д. 84. Аренда данного помещения  в 

месяц составляет 40 тыс. руб. Договор аренды заключен на срок – 4 года; 

4. Абонентская плата за охрану: заключен договор с охранным предприятием 

«Дельта». Стоимость установки оборудования включена в инвестиционные 

затраты, абонентская плата за использование оборудования в месяц составляет     

2 тыс. руб.; 

5. Оплата коммунальных услуг включает платежи за электроэнергию и воду, 

на которые установлены счетчики. 

6. Прочие затраты: в данный вид затрат относятся затраты на расходные 

материалы (полотенца, масла, дезинфицирующие и моющие средства, а также 

затраты на рекламу). 

План текущих расходов предприятия представлен в таблице 3.14. 

Таблица 3.14 – План текущих расходов предприятия 

тыс. руб. 
 

№ Статья расходов Первый год 

работы 

Второй год 

работы 

Третий год 

работы 

Постоянные издержки  

1 ФОТ работников 1 694,00 2 147,00 2 410,00 

2 Страховые взносы 376,80 405,40 434,00 
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Окончание таблицы 3.14 
 

3 Аренда 280,00 480,00 480,00 

4 Абонентская плата за охрану 22,00 24,00 24,00 
 Итого: 2 372,80 3 056,40 3 348,00 

Переменные издержки  

5 Коммунальные платежи 36,00 38,00 40,00 

6 Прочие расходы 119,00 126,00 128,00 
 Итого: 155,00 164,00 168,00 

 
Для определения будущих доходов необходимо определить цены на 

предоставляемые услуги. Прейскурант массажного кабинета представлен в 

таблице 3.15. Цены на оказываемые услуги рассчитаны на основании анализа цен 

на аналогичные услуги в городе Челябинске [64]. Анализ действующих цен 

представлено в Приложении Д. 

Таблица 3.15 – Определение цены реализации услуг. 
 

№ Услуга, 1 условные массажные единицы Цена за 1 сеанс, тыс. руб. 

1.Лечебный массаж 

1.1. Массаж головы 0,15 

1.2. Массаж шейно-воротниковой зоны 0,3 

1.3. Массаж грудного отдела 0,3 

1.4. Массаж поясничного отдела 0,3 

1.5. Массаж верхних конечностей 0,15 

1.6. Массаж нижних конечностей 0,25 

1.7. Массаж спины 0,70 

2.Антицеллюлитный массаж 

2.1. Массаж живота 0,25 

2.2. Массаж ягодиц 0,29 

2.3. Массаж нижних конечностей 0,29 

2.4. Массаж верхних конечностей 0,27 

3. Косметический массаж 0,20 

4. Спортивный массаж 0,60–1,50 

Средняя стоимость оказываемых услуг составляет 0,426 тыс. руб. 
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Далее необходимо определить планируемый уровень доходов от деятельности 

массажного кабинета. В таблице 3.16 представлено распределение объема 

оказываемых услуг по видам массажа. Наибольший объем классического 

лечебного массажа обусловлен тем, что он является самым известным и в 

большей решает внутренние проблемы с организмом. 

Таблица 3.16 – Качественная характеристика объема продаж, сеансов. 
 

№ Услуга 2019 г. 2020 г. 2021 г. 

1.Лечебный массаж 

1.1. Массаж головы 170 200 330 

1.2. Массаж шейно-воротниковой 

зоны 

1 500 1 750 2 500 

1.3. Массаж грудного отдела 840 1 070 1 560 

1.4. Массаж поясничного отдела 1 300 1 520 2 300 

1.5. Массаж верхних конечностей 600 820 1 500 

1.6. Массаж нижних конечностей 500 580 752 

1.7. Массаж спины 130 180 270 

2.Антицеллюлитный массаж 

2.1. Массаж живота 400 500 650 

2.2. Массаж ягодиц 600 800 980 

2.3. Массаж нижних конечностей 300 500 650 

2.4. Массаж верхних конечностей 200 400 570 

3. Косметический массаж 420 604 780 

4. Спортивный массаж 150 230 390 

 Итого 7 090 9 154 13 232 

 
После определения качественного соотношения различных видов массажа 

нужно определить их денежную оценку, тем самым получить значение выручки 

на каждом этапе. Значения данных показателей впоследствии помогут 

сформировать денежные потоки проекта. В таблице 3.17 представлен 

планируемый объем оказания услуг массажа на горизонт расчета, равный трем 

годам. 
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Таблица 3.17 – Планируемый объем оказания медицинских услуг 
 

Года реализации 

проекта 

Выпуск продукции в 

натуральном выражении, 

сеансов. 

Выпуск продукции в стоимостном 

выражении, тыс. руб. 

2019 7 090,0 2 833,0 

2020 9 154,0 3 785,5 

2021 13 232,0 5 318,1 

 
Следующим шагов в определении денежных потоков проекта является 

формирование общего бюджета, основной целью которого является 

сопоставление полученных доходов и понесенных затрат проекта [47]. Бюджет 

доходов и расходов проекта представлен в таблице 3.18. 

Таблица 3.18 – Бюджет доходов и расходов проекта 

в тыс. руб. 
 

Наименование 

показателя 

2019 г. 2020 г. 2021 г. 

Выручка 2 833,00 3 785,50 5 318,10 

Постоянные затраты 2 372,80 3 056,40 3 348,00 

Переменные затраты 155,00 164,00 166,00 

Прибыль до 
налогообложения 

305,20 565,10 1 804,10 

Налог на прибыль 0 0 6% 

Чистая прибыль 305,20 565,1,0 1 695,85 

 
Чистый денежный поток проекта, показывающий общую информацию о 

затраченных инвестициях и полученных денежных средствах с горизонтом 

расчета, равным 3 шагам, выраженных в годах, представлен на рисунке 3.2. 
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Рисунок 3.2– Чистый денежный поток проекта 
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  Оценка привлекательности проекта простыми и дисконтированными 

методами 

Для оценки привлекательности проекта простыми методами воспользуемся 

формулами 1.1 –1.4, приведенными в первой части. 

1. Чистый доход (NV) 

Подставляя все известные данные в формулу (1.1), мы получаем такой 

показатель из простых методов оценки инвестиционного проекта как чистый 

доход: 

NV = (305,2 + 565,1 + 1 695,85) – 856,4 = 1 709,75 (тыс. руб.) 

Критерием приемлемости проекта является положительный чистый доход, то 

есть 𝑁𝑉 > 0, значит, наш проект по данному методу является приемлемым, так как 

1 709,75 > 0 

Таким образом, чистый доход проекта составляет 1 709,75 тыс. руб. 

2. Норма прибыли (ARR) 

Подставляя все необходимые данные в формулу (1.2), мы получаем норму 

прибыли нашего проекта: 

𝐴𝑅𝑅 = 
(305,2+565,1+1 695,85)/3 

× 100% = 98,88%
 

856,4 

Определенного критерия приемлемости проекта нет, но чем выше значение 

показателя, тем лучше. 

Таким образом, норма прибыли проекта составляет 98,88%. 

3. Недисконтированный срок окупаемости (PB) 

Подставляя все необходимые данные в формулу (1.3), мы получаем 

недисконтированный срок окупаемости инвестиционного проекта. 

PB = 
856,4 

(305,2+565,1+1 695,85)/3 
= 1,0001 года или 1 год 1 месяц. 

Критерием приемлемости проекта является меньший срок окупаемости 

проекта чем горизонт расчета проекта, то есть PB < 𝑇, значит, наш проект по 

данному методу является приемлемым, так как 1год 1 месяц меньше 3 лет. 

Таким образом, простой срок окупаемости проекта составляет 1год 1 месяц. 
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4. Недисконтированный индекс доходности (PI) 

Подставляя все необходимые данные в формулу (1.4), мы получаем 

недисконтированный индекс доходности проекта. 

PI = 
1 709,75 

+ 1= 2,99 
856,4 

Критерием приемлемости проекта является индекс доходности, больший 1, то 

есть 𝑃𝐼 > 1, значит, наш проект по данному методу является приемлемым, так как 

2,99> 1 

Таким образом, недисконтированный индекс доходности проекта равен 2,9руб. 

Это означает, что каждый вложенный в предприятие рубль по истечении 3 лет 

принесет 2,84 рублей прибыли. 

Оценивая полученные результаты, можно сделать вывод, что проект является 

эффективным. 

При оценке проекта дисконтированными методами воспользуемся формулами 

1.5 – 1.11. 

1. Чистый дисконтированный доход (NPV) 

Для расчета чистого дисконтированного дохода необходимо определить 

ставку дисконтирования. Воспользуемся полной формулой Фишера (1.6): 

Так как началом реализации проекта является 2019 г., то необходимо 

посмотреть уровень инфляции на 2019–2021 гг. Средняя величина инфляции на 

данный период составит 4 %. 

Так как планируется увеличение производственных мощностей на 

действующем предприятии, то размер риска – низкий. Рисковая премия при 

реализации нового проекта согласно методике, изложенной в «Положении об 

оценке эффективности инвестиционных проектов при размещении на конкурсной 

основе централизованных инвестиционных ресурсов бюджета развития 

Российской Федерации», находится в пределах от 13% до 15 %. Возьмем 

максимальное значение – 15 %. 

За минимальную реальную доходность примем ставку рефинансирования ЦБ, 

равную на момент расчетов 7,25% [81.] 
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Таким образом, ставка дисконтирования равна 26,25%. 

Подставляя все необходимые данные в формулу (1.5), денежные потоки в вид 

текущих стоимостей будут равны: 

CF1 

CF2 

CF3 

= 
305,2 

(1+0.2625)1 

= 
565,1 

(1+0,2625)2 

= 
1 695,85 

(1+0.2625)3 

= 241,74 тыс. руб. 

 
= 354,60 тыс. руб. 

 
= 842,74 тыс. руб. 

Чистый дисконтированный доход проекта будет равен: 

NPV = (241,74 + 354,6 + 842,74) − 856,4 = 582,68 тыс. руб. 

Таким образом, чистый дисконтированный чистый доход нашего проекта 

является положительным, то есть 𝑁𝑃𝑉 > 0, значит, наш проект по данному методу 

является привлекательным для инвестирования и требует дальнейшего анализа. 

2. Внутренняя норма доходности (IRR) 

Построим график функции современной стоимости инвестиционного проекта 

(NPV) при разных внутренних нормах доходности и определим такую норму 

доходности, при которой NPV = 0. 

Зависимость чистой дисконтированной стоимости (NPV) от ставки 

дисконтирования (r) приведена в таблице 3.19 . 

Таблица 3.19 – Зависимость чистой дисконтированной стоимости (NPV) от ставки 

дисконтирования (r) 

r,% 40 45 50 55 57,439 60 65 

NPV, 
тыс.руб. 

267,94 179,13 100,7 31,12 0 – 30,88 –136,16 

 
График функции современной стоимости инвестиционного проекта, 

построенный по найденным точкам, представлен на рисунке 3.3. 

Вторым способом определения внутренней нормы доходности является 

функция ВНД в компьютерной программе Excel, которая возвращает внутреннюю 

ставку доходности для ряда потоков денежных средств, представленных 
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численными значениями. Для использования этой функции необходимы значения 

денежных потоков. 

Таким образом, через функцию ВСД в программе Excel найдена внутренняя 

норма доходности, равная 57,439%. 

400 

300 

200 

100 

0 

-100 

-200 

 

 

 

 

 

 
ставка, % 

 
Значение NPV, тыс.руб. 

Рисунок 3.4 – График функции современной стоимости инвестиционного 

проекта 

По результатам двух способов определения необходимого показателя 

внутренняя норма доходности, при которой инвестиционные расходы будут 

возмещены полностью, равна 57,439% % (IRR = 57,439%), а ставка 

дисконтирования, вычисленная в предыдущем пункте, равна 26,25 % (r = 

= 26,25 %), значит, проект считается эффективным, так как r < IRR. 

3. Дисконтированный срок окупаемости (DBP) 

Данные для расчета дисконтированного срока окупаемости представлены в 

таблице 3.20. 

Таблица 3.20 – Данные для расчета дисконтированного срока окупаемости 

в тыс. руб. 
 

Шаг 

расчета 

ИП 

Первоначальные 

инвестиции 

ДП 

Денежный 

поток 

ДДП 

дисконтированный 

денежный поток 

ДДП 

нарастающим 

итогом 

0 856,40 –856,40 –856,40 –856,40 

1  305,10 241,74 – 641,66 

35 40 45 50 55 60 65 70 
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Окончание таблицы 3.20 
 

2  565,10 354,60 –260,06 

3 1 695,85 842,74 582,68 

 
По результатам столбца дисконтированных денежных потоков нарастающим 

итогом (ДДП нарастающим итогом) таблицы 2.21 видно, что дисконтированный 

срок окупаемости инвестиций более 2 лет, но менее 3 лет. 

Поэтому в нашем случае дисконтированный денежный поток будет равен 

DPB = 2 + 
260,06 

= 2,31 года или 2 года 4 месяца. 
842,74 

Таким образом, дисконтированный срок окупаемости составляет 

2 года 4 месяца. 

4. Дисконтированный индекс доходности (DPI) 

Данный показатель рассчитывается с помощью формулы 1.9 

DPI = 1 + 
582,68 

= 1,68. 
856,4 

Критерием приемлемости проекта является дисконтированный индекс 

доходности, больший 1, то есть 𝐷𝑃𝐼 > 1, значит, наш проект по данному методу 

является приемлемым, так как 1,68 > 1. 

5. Модифицированная внутренняя норма прибыли (MIRR) 

Для расчета данного показателя воспользуемся формулой 1.10. 

За норму реинвестиций примем среднюю ставку по депозитам трех банков: 

Сбербанк, ВТБ, Альфа-страхование, и равную. 6,36% годовых. 

305,2 ∗ (1,0636)2 + 565,1 ∗ (1,0636)1 + 1 695,85 ∗ (1,0636)0 
(1 + MIRR)3 = 

856,4 ∗ 1 

Решая данное уравнение, получаем, что MIRR = 45,58%. 

Таким образом, модифицированная внутренняя норма доходности равна 

45,58%, что больше нормы реинвестиций (6,36%), это означает, что проект 

приемлем к реализации. 

6. Чистая терминальная стоимость (NTV) 

Для расчета чистой терминальной стоимости воспользуемся формулой 1.11. 
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𝑁𝑇𝑉 = 305,2 ∗ (1 + 0,2625)3−1 + 565,41 ∗ (1 + 0,2625)3−2 + 1 695,85 ∗ 

∗ (1 + 0,2625)3−3– 856,4∗ (1 + 0,2625)3 = 1 172,41 тыс. руб. 

Критерием приемлемости является NTV>0, следовательно, данный проект 

является приемлемым. 

Таким образом, на конец периода наращенный чистый доход составит 

1 172,41 тыс. руб. 

Наряду с определением итогового результата деятельности проекта в форме 

денежных потоков, необходимо знать рентабельность осуществляемой 

деятельности. Расчет рентабельности проекта представлен в таблице 3.21. 

Таблица 3.21 – Расчет рентабельности 
 

Показатель 2019 г. 2020 г. 2021г. 

Рентабельность 

продаж 
0,11 0,15 0,32 

Рентабельность 

продукции (услуг) 
0,12 0,18 0,48 

Как видно из таблицы, с каждым последующим годом реализации проекта 

рентабельность реализованных услуг растет, что является положительным 

показателем деятельности предприятия. 

Завершая оценку эффективности инвестиционного проекта простыми и 

дисконтированными методами сведем полученные результаты в одну таблицу. 

Таблица 3.22 – Результаты оценки инвестиционной привлекательности проекта 
 

Показатель Критерий 
приемлемости 

Значение по проекту 

Простые методы 

Чистый доход (NV), тыс. руб. NV > 0 1 709,75тыс. руб. 

 
 

Норма прибыли (ARR), % 

Определенного 

критерия приемлемости 

проекта нет, но чем 

выше значение 

показателя, тем лучше 

 
 

98,88% 

Недисконтированный срок 
окупаемости (PB), года 

PB<T 
1 год 1 месяц при 

T=3годам 

Недисконтированный индекс 
доходности (PI) 

PI > 1 2,99 
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Окончание таблицы 3.22 
 

Дисконтированные методы 

Чистый дисконтированный доход 
(NPV) 

NPV > 0 582,68 тыс. руб. 

Внутренняя норма доходности (IRR) 
r < IRR 57,439% 

Дисконтированный срок 

окупаемости (DPB) 

 

DPB<T 

 

2 года 4 месяца 

Дисконтированный индекс 
доходности (DPI) 

DPI > 1 1,68 

Модифицированная внутренняя 
норма прибыли (MIRR) 

MIRR>R 45,58% 

Чистая терминальная стоимость 

(NTV) 

 

NTV>0 

 

1 172,41 тыс. руб. 

 
По полученным результатам, представленным в таблице 3.22 можно сделать 

вывод об инвестиционной привлекательности проекта по открытию массажного 

салона в г. Челябинске. 

 

 
 Оценка рисков проекта 

 
Завершающим этапом разработки и реализации инвестиционного проекта 

является оценка его возможных рисков. Вначале проведем качественный анализ 

возможных рисков. Для этого воспользуемся методикой SWOT-анализа 

предприятия. 

Для получения объективных результатов проведем данный анализ в 2 областях 

деятельности предприятия: сначала анализ внешней среды предприятия, 

рассматриваемой на двух уровнях: микросреды и макросреды, а также анализ 

внутренней среды предприятия. С помощью выявленных факторов внешней 

среды определим общую расположенность внешней среды в создаваемому 

предприятию. 

Для данного проекта анализ микросреды был проведен с помощью методики 

5 сил Портера. 
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1. Угроза появления новых игроков – низкие входные барьеры: 

o низкий уровень капиталовложений; 

o отсутствие необходимости наличия медицинского образования, 

получения лицензий для определенных видов массажа; 

2. Рыночная власть потребителей: 

o Рост спроса на услуги массажа как фактора поддержания здоровья; 

o Появление постоянных потребителей. 

3. Рыночная власть поставщиков: низкая, т.к. на рынке существует 

множество фирм, производящих как расходные материалы, так и 

оборудование для массажных кабинетов. 

4. Уровень конкурентной борьбы: очень высокий. 

5. Угроза появления товаров-заменителей: воздействие таких товаров низков, 

т.к. массаж относится к классическому виду лечения. 

Анализ макросреды предприятия проведем с помощью PEST–анализа. 

Факторы макросреды представлены в таблице 3.23. 

Таблица 3.23 – PEST–анализ предприятия 
 

Политико–правовые факторы Экономические факторы 

– ужесточение требований ФЗ «О развитии 

малого и среднего предпринимательства 

– ужесточение налоговой политики 

(увеличение налогов приведет к росту цен на 

услуги) 

– рост цен на энергоресурсы 

– изменение курса валют 

–снижение ставки рефинансирования [81] 

– экономическая нестабильность 

Социальные факторы Технологические факторы 

– дефицит свободных квалифицированных 

специалистов 

– снижение уровня безработицы [57] 

– реорганизация государственных 

медицинских учреждений 

– увеличение рабочих мест с сидячей работой 

– увеличение численности населения 

– снижение уровня доходов населения 

– разработка прогрессивных методов лечения, 

замедления старения 

– создание аппаратов для массажа 
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Количественный анализ факторов внешней среды предприятия представлен в 

Приложении И.. Для данного анализа был установлена важность показателя в 

периоде от 0 до 1 для данного проекта, а также была оценена важность показателя 

по шкале от 1 до 5. По получившемуся произведению двух чисел можно сделать о 

ранге показателя в интересах разрабатываемого проекта. По итогам анализа 

можно сделать вывод о наличии угроз во внешней среде. 

Внутренние факторы предприятия рассмотрим с 2 сторон: сильные стороны и 

слабые стороны. 

Сильные стороны предприятия: квалифицированный персонал с обязательным 

медицинским образованием, удобное расположение массажного кабинета, 

постепенный рост выручки вследствие популярности оказываемых услуг. 

Слабые стороны: новая компания, отсутствие репутации, наработанной базы 

постоянных клиентов, отсутствие оборудования для проведения аппаратного 

массажа, слабая рекламная компания вследствие ограниченного бюджета. 

В таблице 3.24 представим выводы по проведенному анализу в форме 

сводного SWOT-матрицы предприятия. 

Таблица 3.24 – Матрица SWOT-факторов 
 

Сильные стороны 

– высокое качество услуг 

– индивидуальный подход к каждому клиенту 

– обязательное наличие медицинского 

образования у персонала 

Слабые стороны 

– новое предприятие, отсутствие репутации 

– отсутствие наработанной базы клиентов 

– отсутствие оборудования для аппаратного 

массажа 

Возможности 

– открытие филиалов, расширение 
деятельности 

– рост спроса на услуги массажа 

– увеличение численности населения 

Угрозы 

– высокий уровень конкуренции 

– снижение уровня доходов населения 

– ужесточение нормативно-правовых актов 

 
Оценим взаимодействие данных факторов друг с другом. Итоговые результаты 

анализа представлены в таблице 3.25. 
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Таблица 3.25 – Результаты SWOT-анализа 
 

 О Т 

 

 

 

 
 

S 

В связи с высоким спросом на услуги массажа планируется 

удовлетворять данный потребности с помощью 

квалифицированных специалистов, заинтересованных в 

своей работе и постоянном повышении квалификации 

Наличие у персонала среднего 

медицинского образования 

позволит оказывать 

качественные услуги, тем 

самым быстро и просто войти 

на рынок и составить 

конкуренцию существующим 

предприятиям 

 

 

W 

Рост заболеваемости костно-мышечной системы увеличит 

общую потребность в услугах массажа, приобретение 

хорошей репутации среди первых клиентов позволит 

находить новых по принципу «сарафанного радио» 

Отсутствие наработанной 

клиентской базы, 

сформировавшейся репутации 

может помешать занять свою 

нишу на данном рынке 

 
Проведем расчет точки безубыточности проекта для первого года его 

реализации. Для этого воспользуемся формулой 1.13. Результаты расчета 

представлены в таблице 3.26. 

Таблица 3.26 – Расчет точки безубыточности проекта 

 2019 г. 2020 г. 2021 г. 

Qкр, тыс. руб. 2 510,135 3 194,809 3455,872 

Qкр,шт. 5 893 7 500 8 113 

 
На рисунке 3.4 представлено графическое изображение точки безубыточности. 

На первом году реализации проекта предприятие находится очень близко к 

данному уровню. Это объясняется необходимостью наработки определенного 

круга клиента в данной сфере услуг. 
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Рисунок 3.5 –Графическое изображение точки безубыточности в 2019 г. 

Как мы видим из графика, предприятию необходимо оказать услуги на сумму 

2 510,135 тыс. руб., чтобы покрыть совокупные затраты периода. 

Проведем анализ чувствительности проекта, который определяет степень 

влияния составляющих показателей на изменение результирующего показателя – 

чистого дисконтированного дохода: к изменению цен на предоставляемые услуги, 

к изменению уровня переменных затрат, к изменению уровня постоянных затрат. 

Изменение каждого фактора будет рассматриваться в четырех вариантах: 

уменьшение на 10%, уменьшение на 20%, увеличение на 10%, увеличение на 20%. 

Увеличение уровня цен является положительны влиянием, увеличение уровня 

постоянных и переменных затрат отрицательно сказывается на устойчивости 

предприятия.  Расчеты  анализа   чувствительности   представлены   в 

Приложении Ж. 

Графическое изображение чувствительности NPV к изменению уровня 

выручки от предоставляемых, переменных и общих постоянных издержек и 

представлено на рисунке 3.4. 

2 510,135 
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Рисунок 3.4 – Графическое изображение чувствительности NPV 

На основе проведенных расчетов видно, что проект наиболее чувствителен к 

изменению уровня выручки, а наименее чувствителен к изменению переменных 

затрат. Следовательно, чтобы обезопасить проект предприятию необходимо 

оказывать качественные услуги и придерживаться правил делового общения при 

работе с клиентами. 

 
Выводы по разделу 3 

 
В третьей главе был рассмотрен инвестиционный проект по открытию 

массажного кабинета в городе Челябинске. Основным рыночным сегментом, с 

которым будет взаимодействовать данное предприятие является круг людей  18-

65 лет со средним уровнем дохода, проживающие или работающие в Ленинском и 

Советском районах города Челябинска. Капитальные вложения в данный проект 

составляют 736,4 тыс. руб. При оценке эффективности проекта были получены 

следующие результаты: 

1) чистый дисконтированный доход равен 475,19 тыс. руб.; 
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2) внутренняя ставка доходности равна 50,742%; 

3) дисконтированный период окупаемости составляет 2 года 4 месяца. 

Среди основных факторов, барьеров для успешной реализации данного проекта 

можно выделить: 

1) сложность подбора квалифицированного персонала; 

2) сложность в привлечении клиентов именно к своей организации; 

3) возможность расширения (за счет введения новых услуг или открытия 

филиалов). 

При анализе чувствительности было выявлено, что проект наиболее 

чувствителен к изменению выручки и постоянных затрат, а менее чувствителен – 

к изменению переменных затрат. Это связано со спецификой состава затрат в 

данной отрасли. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

 

В настоящей выпускной квалификационной работе был разработан и 

обоснован   инвестиционный   проект   по    открытию    массажного    салона    в 

г. Челябинске, целью которого является оценка инвестиционной 

привлекательности замысла и последующей его реализации. 

Базой для данного исследования являются теоретические основы инвестиций и 

инвестиционного анализа. Вначале были рассмотрены такие экономические 

категории как инвестиции, инвестиционный проект, субъекты инвестиционной 

деятельности. 

Инвестиционный проект всегда направлен на какие-либо изменения и является 

уникальным для конкретного предприятия, отрасли или страны в целом. Его 

можно рассматривать как совокупность денежных потоков: инвестиционных и 

текущих для каждого периода реализации проекта. По их значениям и оценивают 

инвестиционную привлекательность проекта. 

При оценке привлекательности проекта по открытию массажного салона в 

городе Челябинске были использованы следующие денежные потоки: 

 инвестиционные вложения в размере 856,4 тыс. руб.; 

 текущие  денежные   оттоки в  размере 1  г.  –  2 527,8  тыс.  руб.,  2  г.  –  

3 100,4 тыс. руб., 3 г. – 3 200,2 тыс. руб.; 

 текущие  денежные  притоки  в  размере:  1  г.  –  2 698  тыс.  руб.,   2  г.  –   

3 665,6 тыс. руб., 3 г. – 5 003,1 тыс. руб. 

В работе были использованы простые и дисконтированные методы оценки 

инвестиционной привлекательности проектов. А также определены следующие 

условия: горизонт расчета проекта – 3 года; начало реализации проекта – 2019 

год, ставка дисконтирования равна 26,25%. 

В результате оценки инвестиционной привлекательности проекта были 

получены следующие результаты: 

1) чистый дисконтированный доход проекта равен 582,68 тыс. руб.; 
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2) внутренняя норма доходности проекта равна 57,439%; 

3) дисконтированный период окупаемости равен 2 года 4 месяца. 

Любое вложение капитала предполагает наличие определенного риска. С 

помощью SWOT-анализа были найдены слабые стороны организации и угрозы 

внешней среды, являющиеся потенциальным источником риска. Однако эти  

риски можно нивелировать при постоянном контроле данных факторов, а также 

их нивелировании сильными сторонами предприятия и возможностями внешней 

среды. Также были рассмотрены количественные методы оценки рисков: расчет 

точки безубыточности и проведение анализа чувствительности. При анализе 

чувствительности было выявлено, что проект наиболее чувствителен к изменению 

выручки и постоянных затрат, а менее чувствителен – к изменению переменных 

затрат. Это связано со спецификой состава затрат в данной отрасли. 

По итогам оценки инвестиционной привлекательности проект по открытию 

массажного салона в г. Челябинске признан привлекательным и рекомендован к 

реализации. 
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