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Аннотация
В статье продемонстрированы возможности методик корпоративного управ-
ления и моделей принятия инвестиционных решений к организации куль-
турных мероприятий (на примере театров федерального ведения). При 
исследовании применялся финансовый и инвестиционный анализ. Рассмо-
трена гипотеза о возможности сбалансированности бюджетов на новые те-
атральные постановки, принимая как единое целое период выпуска, премь-
еру и прокат. При этом постановки анализировались не как безвозвратные 
потери, а как активы, обладающие рисковой доходностью. Обосновано по-
ложение о том, что для окупаемости первоначальных вложений самой во-
стребованной постановки спектакля (со средней стоимостью билета свыше 
среднерыночной и стабильной заполняемостью свыше 90 %) необходимо 
минимум 5–6 лет активного проката. Подходы, изложенные в статье, име-
ют большое практическое значение для руководства организаций исполни-
тельских искусств, в том числе для выявления и оценки убытков в условиях 
пандемии. Новизна исследования заключается в авторском подходе к рас-
чету и прогнозированию окупаемости расходов в рассмотренной области.
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ВВЕДЕНИЕ
Разразившаяся в мире эпидемия COVID-19 перевернула представление об эффективной работе и деваль-

вировала усилия организаций культуры увеличивать долю самофинансирования, с одной стороны, а также 
стремления органов власти ослабить нагрузку на бюджеты всех уровней и выделять субсидии учреждени-
ям культуры в соответствии с выстроенной системой показателей по результатам деятельности. В настоя-
щее время обозначилось реверсное движение к увеличению бюджетного финансирования. Так, например, 
в докладе Министерства культуры России [1] отмечается, что государственное задание в 2020 г. покрывало 
60 % расходов федеральных театров и музеев, и с учетом объективного снижения доходов от платных услуг 
в условиях эпидемиологических ограничений данный показатель должен быть увеличен к 2025 г. до 75 %. 
В целом на фоне катастрофического падения показателей организационно-творческой деятельности финан-
сирование бюджетных театров из бюджетов разных уровней за 2020 г. выросло на 6 % к 2019 г. Основной 
источник покрытия дефицита средств театров – государственные субсидии и гранты; в среднем по России 
расходы театров до кризиса не окупались за счет средств от продажи билетов на спектакли и мероприятия 
на стационаре даже на четверть (в 2018–2019 гг. – 23,2–23,4 %), в 2020 г. показатель снизился до значения 
10,8 %. У федеральных театров наилучшим показателем до кризиса является значение 50–60 %.

Возможности оптимизации расходов у организаций исполнительских искусств в целом весьма ограни-
чены. Неоднократно упоминался и проверялся на эмпирических данных феномен отставания производи-
тельности в сфере культуры от средней по экономике [2]. У работников в сфере исполнительского искус-
ства издержки труда на единицу выпуска (англ. labor costs per unit) год от года остаются на одном и том 
же уровне, в то время как трудовые ресурсы в производящих отраслях высвобождаются из-за технического 
прогресса. При этом в исполнительских искусствах наблюдается более высокий темп роста издержек в слу-
чае, если уровень заработной платы повышается искусственно, без соответствующего ему роста произво-
дительности с целью предотвращения оттока кадров в другие отрасли. Опережающий темп роста издер-
жек театров перед доходами в целом привел к значительному увеличению со второй половины XX века 
периода окупаемости театральных постановок [3]. Вместе с тем, один из американских экспертов Д. Гей-
лин [4] выразил кредо национального подхода таким образом: «Феномен «болезни издержек помогает по-
нять отрасль исполнительских искусств, но, тем не менее, стратегии продукта, рынка и ресурсов должны 
анализироваться с точки зрения оптимизации затрат» [с. 227]. Постановка нового спектакля может рассма-
триваться как проект [5]. Развивая эту мысль, предположим, что результаты постановочной деятельнос-
ти можно анализировать с точки зрения показателей инвестиционной активности: периода окупаемости 
(англ., payback period, PBP), чистой приведенной стоимости (англ. net present value, NPV). 

МАТЕРИАЛЫ И МЕТОДЫ
Проведем анализ денежных потоков на выборочных постановках спектаклей до и после введения 

эпидемиологических ограничений деятельности. Для анализа выбраны спектакли с заполняемостью зала 
свыше 90 % (до введения эпидемиологических ограничений): балет «Дон Кихот» в постановке театра 
оперы и балета федерального значения, расположенного в Москве (далее – Театр 1) и драматический 
спектакль «Дядя Ваня» в постановке французского режиссера при участии коллектива драматического те-
атра федерального значения, расположенного в Москве, существующего более 15 лет (далее – Театр 2). 
Выбранные театры являются лидерами театральной отрасли по экономическим показателям деятель-
ности, имеют высокую востребованность у публики и признание сообщества. Постановочная деятель-
ность обоих коллективов уникальна, только на их площадках можно увидеть спектакли таких мировых 
знаменитостей как: Джон Нормайер, Джон Крэнко, Роберт Уилсон, Робер Лепаж, которые нигде бо-
лее не представлены в России. 

Задачи настоящего исследования раскрываются на основе реальных наблюдений.
 – совокупный спрос по проданным билетам на спектакли сгенерированы в АИС «Учет продажи би-

летов» (www.tickets.mkrf.ru);
 – использована калькуляция затрат из предварительных и окончательных смет театров на новые по-

становки;
 – учет стоимости закупок (по среднему расходу на спектакль после премьеры) осуществлен по данным 

уточненных планов – графиков закупок Театра 1 за 2016–2020 гг., размещенных на https://zakupki.gov.ru/. 
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Затраты на оплату контрактов с физическими лицами и ИП на исполнение ролей для спектакля «Дядя Ваня» 
сформированы на основании https://zakupki.kontur.ru/. 

 – расходы на коммунальные услуги, содержание недвижимого и движимого имущества сформиро-
ваны на основании информации о результатах деятельности и использования имущества (кассовые вы-
платы) с официального сайта https://bus.gov.ru/.

Расходы на оплату труда сформированы на основании фактической средней численности работников (спи-
сочного состава без внешних совместителей) театров по данным http://gz2020.bor.mkrf.ru/. В составе персо-
нала, непосредственно участвующего в показе постановки на стационаре учтены для Театра 1 – 72 штатные 
единицы, для Театра 2 – 228 штатных единиц (включая 15 должностей: артист; осветитель; костюмер; гри-
мер; машинист сцены, установщик декораций; начальник цеха, ответственный за техническое сопровожде-
ние спектакля; реквизитор; контролер билетов; работник гардероба; уборщик; администратор; для Театра 1 
дополнительно – артист оркестра, дирижер, концертмейстер, балетмейстер, руководитель балетной труппой). 

На каждый спектакль относятся поспектакльные выплаты артистам в соответствии с принятой сис-
темой оплаты труда (табл. 1):

Таблица 1
Поспектакльные выплаты, тыс. руб.

Для Театра 1 Оклады (месячные) Спектакльная надбавка 
(в среднем по группе)

Премьеры, балерины 2 13,50 60,55
Ведущие и первые солисты 7 13,20 24,60
Солисты 8 11,40 20,60
Артисты балета 20 10,30 13,50
Итого, в среднем на 1 спектакль 
(без страховых взносов) 39 партий

(37 артистов)
- 947,97

Итого, с учетом взносов 30,2 % - 1 234,28

Для Театра 2
Средневзвешенная сумма поспектакльных выплат 
по гражданско-правовым договорам

Роль 1 120,10
Роль 2 66,79
Роль 3 86,55
Роль 4 38,65
Роль 5 40,19
Роль 6 53,59
Роль 7 39,15
Роль 8 32,30

Итого: 477,33
Всего, на 1 публичный показ спектакля с учетом отчисле-
ний в страховые фонды 27,1 %

606,69

Оплата 1 репетиции с отчислениями 27,1 % (на 1 артиста) 14,85
Составлено автором по материалам исследования 

Необходимо отметить, что расчет приближен к реальной ситуации, однако в представленных моде-
лях присутствуют условные данные, в частности:

 – число репетиций, необходимых для поддержания спектакля в рабочем состоянии и влияющих 
на экономическую оценку величины альтернативных издержек (связанных с отказом от «упущенной вы-
годы», которую мог бы получить театр, использовав сцену иным образом);

 – не учтены некоторые виды расходов, непосредственно не относящиеся на себестоимость в рос-
сийском бухгалтерском учете (рекламные и типографские услуги, обслуживание билетных систем, ко-
миссионные вознаграждения) непосредственно на себестоимость;

 – отчисления авторам сформированы на основании частично имеющихся данных.
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Данные для расчета индексации заработной платы для дисконтирования денежных потоков пред-
ставлены в табл. 2.

Таблица 2
Средняя номинальная заработная плата, руб.

Год
В федеральных  

учреждениях культуры
По экономике  

региона (г. Москва)
Театр 1 Театр 2

2016 51 499 71 379 76 557 112 396
2017 59 562 73 812 83 883 109 371
2018 68 034 83 801 87 829 118 764
2019 71 889 94 294 92 236 111 730
2020 - 100 070 94 878 111 351
2021 - 107 698 89 968 113 377

Составлено автором по материалам исследования 

РЕЗУЛЬТАТЫ И ОБСУЖДЕНИЕ 

Чистая приведенная стоимость проекта NPV часто применяется в качестве критерия инвестиционного 
решения, если показатель принимает положительные значения и представляет собой полученную нараста-
ющим итогом оценку денежных потоков на момент принятия решения за вычетом первоначальных инвес-
тиционных вложений [6]. 

При помощи NPV целесообразно представить весь репертуар в аналитическом спектре сбалансиро-
ванности бюджетов спектаклей, взятых по отдельности. На рисунке 5 схематично представлены типы 
кривых NPV для разных постановок.  Основные расходы театры несут в период подготовки новой по-
становки, когда все расходы осуществлятся по предварительной смете и с учетом планов – графиков за-
купок. Однако в ряде случаев может быть осуществлено реинвестирование.

Составлено автором по материалам исследования
Рис 1. Типы кривой чистой приведенной стоимости (NPV) для разных постановок спектаклей:  

а) тип 1 – реинвестирование с остановкой проката спектакля с переносом на площадку большей вместимо-
сти; б) тип 2 – реинвестирование без остановки проката с целью оптимизации текущих расходов;  

в) тип 3 – постановка, не окупаемая на ближайшем горизонте планирования

  t1 t2 t3 t4 t5 t7 t8 t9 t10
t1 t2 t3 t5 t6 t7 t9 t11 t12 t13 t14

t1 t2 t3 t4 t5 t6 t7 t8

а) б)

в)

В (текущие доходы)

В (доходы/benefits)

С (текущие расходы)

С (расходы/costs)

NPV

NPV

Вложения (смета)

В (текущие доходы) С (текущие расходы)
NPV Вложения (смета) Смета/Initial calculation
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Приведенная стоимость постановки типа 1, представленная на рисунке 1, будет характерна для случая, 
когда театр, оценив успех спектакля в первых сезонах его проката, принял решение о переносе с малой 
сцены на площадку большей вместимости. Примерно также выглядит возобновление постановки – «хита» 
с новым актерским составом, если перерыв в прокате не составил более одного сезона.

Если перерыв в прокате составил некоторое количество сезонов либо при создании новой сцениче-
ской версии пришлось полностью воссоздать все постановочные затраты, можно считать постановку но-
вым проектом. Такое правило можно отметить в деятельности Большого театра России, хотя постановки 
являются преемниками эскизов декораций, режиссерского замысла или хореографии прошлых редакций 
(«Царская невеста», «Золотой век», «Дон Кихот»). 

Тип 2 описывает ситуацию, когда большие текущие издержки на прокат можно оптимизировать од-
нократными вложениями, например, выкуп из аренды оборудования для проката спектакля. 

Тип 3 представляет собой постановку с высокими прокатными издержками, которые остаются по-
стоянными или не падают ниже определенного значения, спрос же, напротив, начинает снижаться по-
сле сезона n, не окупив первоначальных вложений.

Построим кривую NPV на примере балета «Дон Кихот». Чистая приведенная стоимость рассчиты-
вается по формуле:

 ,                                                                   (1)

денежный поток:

CFt = Bt – Ct,                                                                  (2)

где Bt (benefits) – общие поступления (положительный поток денежных средств); Сt  (costs) – общие рас-
ходы (отрицательный поток денежных средств); CF0 – первоначальные вложения в проект (не дискон-
тируются); r – ставка дисконтирования. 

В периоде t = 1 отрицательный денежный поток, представляющий первоначальные вложения, со-
стоит из сметной фактической стоимости постановки, в том числе: гонораров по договорам ГПХ, 
расходов на изготовление декораций, костюмов, сценической обуви и головных уборов, оплату репе-
тиционного периода штатным артистам, рекламу и продвижение, набор и размножение нотного мате-
риала и пр. В дополнение к фактической сметной стоимости в денежном потоке первого года учеты 
альтернативные издержки (CopR, где Cop – стоимость предоставления сцены для сторонних мероприя-
тий, равная в рассматриваемом случае расходам на содержание недвижимого имущества и коммуналь-
ным платежам в расчете на одни сутки; R – количество репетиционных дней). В последующих пери-
одах денежный поток формируется путем вычитания из суммы сборов текущих прокатных издержек. 

Расчет параметров модели приведен в ценах базового года (года выпуска), исходя из допущения, что 
в момент принятия решения о создании новой постановки известны все переменные, включая сборы 
и плановые закупки.

В первом варианте расчета дисконтирование денежных потоков осуществлено с учетом накопленной 
инфляции. Более точные расчеты предполагают применение методик RPR-анализа [7; 8]: индекс потре-
бительских цен может применяться к незарплатной части расходов театров, однако он будет дефлиро-
вать денежный поток в меньшей степени, чем индекс цен на театральные билеты; зарплатную же часть 
расходов театров целесообразно дисконтировать на индекс, отражающий различия в темпе роста опла-
ты труда производителя и среднего темпа роста по экономике. Принципиально разделить зарплатную 
и незарплатную части расходов, допустив предположение о том, что физические объемы потребления 
товаров и услуг меняются незначительно, однако особенности локальных рынков труда оказывают су-
щественное влияние на стоимость производства [9].

Таким образом, при дисконтировании денежных потоков на уровень инфляции их величина к 2021 г. 
сократится на 22 %, в то время как при применении разных ставок незарплатные расходы уменьшатся 
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на 39,8 %, а расходы, связанные с заработной платой – на 40,7 %. В расчетах применяется индивидуаль-
ный индекс цен, характерный для Театра 1, однако не ниже темпа роста цен в среднем для федеральных 
театров. Аналогичным образом, заработная плата приводится к скорректированному значению (сред-
нему по экономике региона) или дисконтируется по индивидуальному индексу, если заработная плата 
в Театре 1 в некоторых периодах опережает среднюю по экономике(методика далее подробнее проил-
люстрирована на примере Театра 2).

Издержки на прокат спектакля Ct в приведенной модели рассчитываются как сумма прямых и обще-
хозяйственных расходов: 

Ct = Wart + Wp + Ro + Pu + Сop.  + Cprop.  + CU + Сс +Сtr,                             (3)

где Wart (artistic wages) – прямые поспектакльные выплаты артистам (39 партий, 37 исполнителей), участ-
вующим в спектакле (по трудовому договору или договору ГПХ с страховыми отчислениями в размере 
30,2 % и 27,1 % соответственно); Wp (performance participants’ wages) – заработная плата иного персона-
ла, непосредственно участвующего в организации показа спектакля с страховыми отчислениями во вне-
бюджетные фонды; Ro (royalty) – авторские вознаграждения с каждого сбора; Pu (purchases) – закупки 
материалов после премьеры; Сop. (opportunity cost) – альтернативные издержки (невозможность исполь-
зовать сцену в период репетиций с целью получения дохода, издержки на ее содержание пропорцио-
нально времени, отведенному на репетиции); Cprop. (property costs) – общехозяйственные расходы на со-
держание имущества пропорционально времени использования (в дни репетиций и публичных показов); 
CU (utility costs) – коммунальные платежи пропорционально времени использования (в дни репетиций 
и публичных показов), в том числе, водоотведение, водоснабжение, отопление, поставка электроэнер-
гии; Сс (communication costs) – услуги связи; Сtr (transport costs) – транспортные услуги.

Расходы (Wart, Wp, Ro) зависят прямо пропорционально от общего количества выступлений Pt (Performance 
total), в том числе: Pp (public performance) – количество публичных показов спектакля; R (rehearsal) – ко-
личество оплачиваемых артистам репетиций.

Минимальная расчетная стоимость общехозяйственных расходов, в которую включены расходы 
на содержание недвижимого имущества и оплату коммунальных услуг оказалась близка к фактической 
договорной стоимости предоставления сцены для проведения мероприятий других федеральных учре-
ждений в 2017–2019 гг., поэтому она принимается в качестве альтернативной стоимости использования 
сцены в дни репетиций (Сop.).

В нашем случае, при использовании разных ставок дисконтирования, формула (2) преобразуется 
в следующий вид:

,                                           (4)

где, помимо ранее данных обозначений: TSt (ticket sales) – продажи билетов на спектакль в году t; It = 
0 (investment) – сумма расходов по смете в период t = 0; (Cop ∙ R)t = 0 – денежная оценка упущенной вы-
годы в период репетиций (t = 0); Pt

L – индивидуальный индекс роста заработной платы в театре, но не 
ниже значения, уравнивающего показатель театра со средней зарплатой по экономике региона (г. Мо-
сква) в году t; Pt

i – индекс роста цен на театральные билеты в году t.
Необходимо заметить, что расчет является демонстративным; его точность определяется детализацией 

учета. В связи с отсутствием детализированных данных в расчете Театра 1 не учитываются Сс и Сtr.
Расчет периода окупаемосити в значительной степени зависит от выбранной методики и выбора 

ставки дисконтирования в частности. Если досконитровать денежные потоки только на уровень инфля-
ции, то постановка окупается уже на четвертом сезоне, после 47-го показа спектакля, то есть с момен-
та перехода NPV в область положительных значений. При дефлировании потоков на индекс театраль-
ных билетов и роста заработной платы по методике RPR период окупаемости значительно снижается 
и уже не достигается в 2020 г. 

1 0 0

( )
( )

( )

t
art p pn t

t t t op t t ti L
t t

t
prop u o c tr p ut

t ti i
t t

W W t PTSNPV DCF C R I
P P

C C R C C t P P
P P

= = =

+ ⋅
= = − ⋅ − − −

+ + + + ⋅
− −

∑ ∑ ∑

∑ ∑



140

Вестник университета № 3, 2022

Та
бл
иц
а 
3 

Ра
сч

ет
 п

ок
аз

ат
ел

я 
чи

ст
ой

 п
ри

ве
де

нн
ой

 с
то

им
ос

ти
 (

N
PV

) 
сп

ек
та

кл
я 

Т
еа

тр
а 

1

Го
д

I t =
 0
; T

S t
Pp

R
Pt

R
o =

 0,
9 ∙

 
TS

t 

С
op

. (
t =

0)
C p

ro
p.
+

 C
U

W
p

W
ar

t
Pu

В
t 

C
t

И
нф

ля
ци

я 
(н

ар
ас

та
ю

щ
им

 
ит

ог
ом

)
D

C
F

N
PV

CF
0 

(2
01

5)
–1

97
,2

-
42

42
-

–5
0,

4
-

-
-

0
–2

47
,6

1,
00

–2
47

,6
–2

47
,6

CF
1 

(2
01

6)
15

3,
0

16
4

20
–1

3,
8

–2
4,

0
–1

4,
5

–1
9,

0
–2

,0
2

15
3,

0
–5

2,
2

1,
05

75
,7

–1
72

CF
2 

(2
01

7)
13

7,
8

12
4

16
–1

2,
4

–1
9,

2
–1

2,
7

–1
5,

2
–0

,1
7

13
7,

8
–4

4,
3

1,
08

72
,3

–9
9,

7

CF
3 

(2
01

8)
89

,2
8

4
12

–8
,0

–1
4,

4
–1

0,
0

–1
1,

4
–0

,0
5

89
,2

–3
2,

4
1,

13
40

,3
–5

9,
4

CF
4 

(2
01

9)
12

5
11

4
15

–1
1,

3
–1

8,
0

–1
2,

8
–1

4,
2

–0
,6

4
12

5,
0

–4
2

1,
16

58
,7

–0
,7

CF
5 

(2
02

0)
64

,8
8

4
12

–5
,8

–1
4,

4
–1

0,
2

–1
1,

4
–0

,0
2

64
,8

–3
0,

2
1,

22
19

,1
18

,4

CF
5 

(2
02

1)
37

,9
8

4
12

–3
,4

–1
4,

4
–1

0,
0

–1
1,

4
0,

00
37

,9
–2

7,
8

1,
32

–1
,0

17
,4

Со
ст
ав
ле
но
 а
вт
ор
ом
 п
о 
ма
те
ри
ал
ам
 и
ссл
ед
ов
ан
ия
 

Та
бл
иц
а 
4

Ра
сч

ет
 п

ок
аз

ат
ел

я 
чи

ст
ой

 п
ри

ве
де

нн
ой

 с
то

им
ос

ти
 (

N
PV

) 
сп

ек
та

кл
я 

Т
еа

тр
а 

1 
с 

уч
ет

ом
 р

аз
ны

х 
ст

ав
ок

 д
ис

ко
нт

ир
ов

ан
ия

 

Го
д

 Н
ез

ар
пл

ат
ны

е 
ра

сх
од

ы
 

и 
до

хо
ды

 T
S t; 

C
pr

po
; C

u;
 R

o

За
рп

ла
тн

ы
е 

ра
сх

од
ы

 
W

p, 
W

ar
t

Д
ис

ко
нт

ир
ов

ан
ны

й 
по

то
к 

не
за

рп
ла

тн
ы

х 
ра

сх
од

ов
 и

 д
ох

од
ов

 
D

C
F 

(T
S t; 

C
pr

po
; C

u;
 

R
o)

Д
ис

ко
нт

ир
ов

ан
ны

й 
по

то
к 

за
рп

ла
тн

ы
х 

ра
сх

од
ов

 
D

C
F 

(W
p, 

W
ar

t)

P ti
P tL

D
C

F
N

PV

CF
0 

(2
01

5)
–2

47
,6

-
–2

47
,6

-
1

1
–2

47
,6

–2
47

,6

CF
1 

(2
01

6)
11

3,
2

–3
3,

4
10

5,
5

–3
6,

6
1,

07
1,

1
68

,9
–1

78
,8

CF
2 

(2
01

7)
10

6
–2

7,
9

97
,1

–3
2

1,
09

1,
15

65
,1

–1
13

,7

CF
3 

(2
01

8)
66

,7
–2

1,
3

61
,6

–2
6,

3
1,

08
1,

23
35

,3
–7

8,
4

CF
4 

(2
01

9)
95

,1
–2

7
81

,3
–3

5,
3

1,
17

1,
31

46
–3

2,
4

CF
5 

(2
02

0)
44

,6
–2

1,
3

31
,9

–3
0

1,
39

1,
41

1,
9

–3
0,

5

Со
ст
ав
ле
но
 а
вт
ор
ом
 п
о 
ма
те
ри
ал
ам
 и
ссл
ед
ов
ан
ия
 



141

Оценка инвестиций

Влияние ограничений деятельности в период пандемии (со второй половины 2020 г.) целесообрано 
рассмотреть на примере спектакля, премьера которого состоялась незадолго до ограничений деятель-
ности театров. Вернемся в примеру спектакля спектакля «Дядя Ваня» Театра 2. Даже без учета повышен-
ных ставок дисконтирования, отдаление кривой NPV от оси абсцисс указывает на убытки от текущего 
проката. Если теоретическую возможность «многосезонной» окупаемости еще можно было рассматри-
вать до 2019 г., в том числе для постановок «повышенного спроса» ведущих театров, то стоит предпо-
ложить, что после введения ограничений у театров вид кривой NPV в 2019–2021 гг. в виде параболы 
с опущенными вниз ветвями становится закономерным.

На рисунке 3 представлены две прогнозные кривые NPV для вариантов окупаемости спектакля Теа-
тра 2 вне экономических последствий пандемии (по сценарию работы в штатном редиме, без установ-
ления нормативной заполняемости зала и спада посещаемости). Так же как и в предыдущем примере ис-
пользуются две разные ставки дисконитования. Заработная плата в Театре 2 выше средней по экономике 
Москвы в 2019–2021 гг., поэтому в обозначенные годы индексация будет рассчитываться индивидуально, 

Составлено автором по материалам исследования 

Рис. 2. Инвестиционный подход к оценке денежных потоков  
и окупаемости постановки на примере Театра 1

Составлено автором по материалам исследования 

Рис. 3. Влияние COVID-ограничений на долгосрочную окупаемость постановки  
на примере спектакля Театра 1
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в соответствии с реальным ростом зарплаты в Театре 2, а в дальнейщем, после ожидаемого уравнивания 
со средней зарлплатой по экономике региона в 2022 гг., закладывается ежегодный прирост 5 % (таким 
образом, зарплатные расходы будут индексированы к 2024 г. на 11,6 % по отношению к 2019 г.). Цены 
на билеты у Театра 2 к 2024 г. вырастут на 64,8 %, что вытекает из умножения индекса 1,313 в 2021 г. 
на цепные прогнозные индексы роста цен в федеральных театрах последующих лет (табл. 5). Расчеты 
денежных потоков для Театра 2 приведены в таблицах 6, 7.

Таблица 5
Прогноз роста стоимости театральных билетов

Год Средняя цена 
билета в фе-

деральных те-
атрах

Средняя 
цена Теа-

тра 2 

Прогноз цен 
в федераль-
ных театрах 
(линейный 

тренд) 

Цепной 
темп роста 
цен на би-
леты к пе-
риоду t–1 

(прогноз), 
t0=2021

Базисный 
индекс цен 
на билеты 
федераль-

ных театров, 
t0=2019

Индивидуаль-
ный базисный ин-

декс цен Театра 
2 (t0=2019) с уче-
том прогноза ро-
ста цен в феде-

ральных театрах 
с 2022 г.

2019 1 815 2 834 - - 1 1
2020 1 846 2 643 - - 1,017 0,933
2021 2 039 3 721 - - 1,123 1,313
2022 - - 2 230 1,094 1,229 1,436
2023 - - 2 395 1,074 1,320 1,542
2024 - - 2 560 1,069 1,410 1,648

Составлено автором по материалам исследования 

Таблица 6 
Данные для расчета денежных потоков по постановке спектакля Театра 2

Год It=0; TSt Pp R Pt
Ro = 0,1 ×  

× TSt+fix summ Сop; Cprop+ CU Wp + Wart Pu

CF0 2019 –44,2 - 55 - - –34,6 - -
CF1 2019 41,2 10 0 10 –6,5 –6,3 –9 –0,2
CF2 2020 13,4 4 14 18 –2,8 –9,7 –3,8 –0,2
CF3 2021 8,8 9 5 14 –1,9 –7,8 –8,3 –0,2
Составлено автором по материалам исследования 

Таблица 7
Расчет дисконтированных потоков и показателя чистой приведенной стоимости (NPV) 

спектакля Театра 2

Сценарий
Фактические данные 
в условиях пандемии

Прогноз в «обычных» 
условиях работы с уче-

том Pt
i, Pt

L

Прогноз в «обыч-
ных» условиях работы 

с учетом инфляции
DCF NPV DCF NPV DCF NPV

CF0 (It=0; TSt) –80,4 –80,4 –80,4 –80,4 –80,4 –80,4

CF1 2019 18,4 –62 21,1 –59,3 18,5 –61,9
CF2 2020 –3,1 –65,1 16,1 –43,2 20,6 –41,3
CF3 2021 –8,2 –73,3 14,8 –28,4 20 –21,3
CF4 2022 - - 11,5 –16,9 16,9 –4,4
CF5 2023 - - 7,8 –9,1 12,4 8
Составлено автором по материалам исследования 
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Таким образом, показатель NPV может применяться при принятии решений в репертуарной поли-
тике. Принятые к постановке спектакли в определенном сезоне театра можно рассматривать как сово-
купность активов с индивидуальной доходностью, что упрощает задачу планирования доходов от те-
кущего проката в отчетном периоде. Зачастую сложно педставить окупаемость постановки в «нулевом 
периоде» (в процессе выпуска), однако при первых продажах билетов построение такой модели может 
помочь административно-управленческому персоналу орагнизаций исполнительских искусств  вести 
аналитику по спектаклям текущего репертуара. В общем случае на окупаемость влияют применяемые 
ставки дисконтирования и соотношение CF/I. Если допустить, что CF/I постоянно в течение всего пе-
риода проката и принимает значения от 10 % до 50 %, тогда по формуле (1) можно составить таблицу 
прогнозов периода окупаемости постановок (табл. 8). 

Таблица 8
Периоды окупаемости спектаклей для разных сценариев ставки дисконтирования  
r и отношения денежного потока к смете на создание новой постановки DCF/I

r, %
CF/I, % (CFt=const)

10,0 15,0 20,0 25,0 35,0 40,0 50,0
0 10,0 6,7 5,0 4,0 2,9 2,5 2,0
10 11,0 7,3 5,5 4,4 3,1 2,8 2,2
20 11,0 8,0 6,0 4,8 3,4 3,0 2,4
30 13,0 8,7 6,5 5,2 3,7 3,3 2,6
40 14,0 9,3 7,0 5,6 4,0 3,5 2,8
50 15,0 10,0 7,5 6,0 4,3 3,8 3,0

Составлено автором по материалам исследования 

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
В статье предпринята попытка применить к отдельным постановкам спектаклей методы анализа ин-

вестиционной окупаемости. При анализе инвестиционных проектов показатели окупаемости являются 
ключевыми для принятия решения об их реализации, однако в деятельности организаций исполни-
тельских искусств они могут применяться лишь «к сведению» руководства, в противном случае спек-
такли малых или экспериментальных форм, имеющие значимость для творческого развития, никогда 
бы не имели шанс появиться. Описанный подход может ограничено применяться при планировании 
доходов и попытке формирования сбалансированного бюджета, а также в перспективном репертуар-
ном планировании. Например, в ситуации, когда необходимо принять решение о снятии одной из те-
атральных постановок с репертуара, в случае если их художественную ценность руководство оцени-
вает одинаково, целесообразно провести сравнительный анализ периодов окупаемости и доходности, 
определив из нескольких вариантов «кандидата на выбывание». При этом окупаемость постановки це-
лесообразно рассматривать только как «многосезонную» с дефлированием всех денежных потоков. 
«Болезнь издержек», выявленная В. Баумолем и В. Боуэном [2], должна приниматься во внимание го-
сударственными органами, учредителями и грантодателями для поправки на свойственную отрасли 
культуры «стагнирующую» производительность и опережающий рост расходов по сравнению с до-
ходами, однако первостепенная практическая задача директоров театров состоит в поиске путей для 
преодоления этой «болезни», и первым шагом в этом направлении является всесторонняя аналити-
ка текущей деятельности, в том числе постановочной, как наиболее затратной и перспективной для 
производственно-творческого, организационно-финансового развития. 
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