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Рисунок 11. Риски проекта: ставки налогов, объемы сбыта, прямые издержки. кредитование 

 
 
 

 
Как видно из приведенной  
таблицы, показатели риска  
проекта при условии кредитования 
значительно выше. 
  
В диапазоне изменения параметров  
-50%,+50% критичными выступает  
не только фактор возможного  
уменьшения объемов продаж,  
но также и факторы повышения  
ставки налогов, ставки по  
кредитам, повышение затрат на сырьевые 
материалы выше запланированных на 10% и более, повышение общего уровня 
заработной платы на 20% и более. 
 
При этом основным риском выступает фактор изменения объемов сбыта услуг 
промывочно-пропарочного предприятия, при объемах, отличных от рассчитанных в 
отрицательную сторону (в среднем в сутки обработка 40 цистерн в четвертый год 
проекта), данный проект становится убыточным для потенциального инвестора 8 на 
период до 2015 года. 
 
Расчетный показатель ставки кредитования проекта – 15%. Анализ рисков 
показывает, что при ставке кредитования выше 16,5% проект также убыточен на 
этот период. 
 
Риски изменения налогов в данном случае невысоки: представляется 
маловероятным увеличение совокупных ставок налогов на величину более чем 10%, 
при котором проект также является убыточным на период до 2015 года. 
 
Изменения показателей IRR и DPB следующие: 

 
Внутренняя норма рентабельности – IRR 

Таблица 32. Риски проекта с позиции IRR  при различных вариациях показателей при условии кредитования 
 

№ Параметры 
Диапазон изменения параметров для IRR 

-50% -40% -30% -20% -10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 

1 Уровень 
инфляции 

15,88 15,98 16,07 16,15 16,22 16,29 16,35 16,40 16,45 16,48 16,51 

2 Ставки налогов 26,66 24,50 22,39 20,31 18,28 16,29 14,34 12,42 10,54 8,69 6,87 
3 Объем сбыта 0,00 0,00 0,00 0,00 7,99 16,29 24,25 31,91 39,34 46,57 53,62 
4 Прямые издержки 22,59 21,35 20,10 18,84 17,57 16,29 15,00 13,70 12,39 11,07 9,73 
5 Общие издержки 16,58 16,52 16,46 16,41 16,35 16,29 16,23 16,18 16,12 16,06 16,00 
6 Зарплата 20,70 19,82 18,94 18,06 17,17 16,29 15,41 14,53 13,64 12,76 11,88 
7 Ставки по 

кредитам 
24,57 22,84 21,15 19,50 17,88 16,29 14,74 13,22 11,73 10,27 8,84 

Расчетные показатели IRR проекта промывочно-пропарочного предприятия при условии кредитования, в процентах 

 
 
 

Среднее значение IRR при данных показателях – 16,86%, что выше ставки 
дисконтирования. Как видно из данных, при уменьшении объемов продаж на 10% 
внутренняя ставка рентабельности находится на уровне 8%. Это ниже ставки 
дисконтирования, но выше, например, большинства депозитных ставок кредитных 

                                                                 
 

8 Данное утверждение исходит из следующих предпосылок: (1) ставка дисконтирования, приемлемая для 
инвестора – не менее 15%, (2) другие анализируемые параметры остаются неизменными. 
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Различные расчеты показывают, что при увеличении рамок разброса объемов 
продаж в отрицательную сторону более чем на 33%, чистый дисконтированный 
доход потенциального инвестора отрицателен.  
 
Расчет рисков по методу Монте-Карло выявил следующий вероятностный сценарий 
развития проекта. При определенных рисках снижения ежемесячных объемов 
продаж услуг промывочно-пропарочного предприятия вдвое, ежемесячных 
рисках колебаний цен на материалы и комплектующие на 40%, при рисках 
ежемесячных повышений общих издержек на 10%, проект остается 
прибыльным для инвестора. Устойчивость проекта при данном сценарии – 100% 

 
 
 
Кредитование При расчетах по методу Монте-Карло проекта промывочно-пропарочного 

предприятия  с учетом финансирования в виде кредитования с ежегодной ставкой 
15% использовались неопределенные показатели по всем видам продаж («светлые-
светлые», «темные-темные» и т.д.) с пессимистическим сценарием: разброс объемов 
продаж от – 3% до +0%.  
Интервал разброса цен на материалы и комплектующие: – 20% до +20%. 
Интервал разброса общих издержек: – 20% до +20%. 
 
Число расчетов – 36 
 
Результаты представлены в следующей таблице: 

 
Таблица 35. Расчет эффективности инвестиций по методу Монте-Карло, кредитование 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

При увеличении диапазона вероятных объемов неопределенность возрастает, при 
увеличении «пессимизма», то есть сдвига рамки неопределенности в сторону 
объемов уменьшения продаж менее чем на 3%, NPV проекта становится 
отрицательным. 
 
Данный анализ показал, что вероятный сценарий прибыльности проекта 
промывочно-пропарочного предприятия на срок до 2015 года при условии 
кредитования исходит из параметров удержания 39 цистерн в сутки при 
сохранении уровня цен и затрат, рассчитанных в бизнес-плане. 

 
 

Эффективность инвестиций Среднее Неопределенность

Дисконтированный период окупаемости (DPB), мес 40 0,80 
Чистый приведенный доход (NPV), тыс. руб 107 16,51 
Внутренняя норма рентабельности (IRR), % 15,07 0,07 
Период окупаемости (PB), мес. 40 0,02 
Средняя норма рентабельности (ARR), % 33,55 0,04 
Устойчивость проекта 27,8% 
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