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Èññëåäóåòñÿ âëèÿíèå êîíöåïòóàëüíûõ òðåáîâàíèé ìåæäóíàðîäíûõ è ðîññèéñêèõ ñòàíäàðòîâ ê
âåäåíèþ áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà è ñîñòàâëåíèþ îò÷åòíîñòè êîìïàíèè íà îöåíêó ôèíàíñîâîãî
ñîñòîÿíèÿ êîìïàíèè, âûÿâëÿþòñÿ ïðè÷èíû îòêëîíåíèÿ ñðàâíèòåëüíûõ ïîêàçàòåëåé.

Â ñëîæèâøèõñÿ ýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèÿõ
âñå áîëüøåå çíà÷åíèå ïðèîáðåòàþò âîïðîñû
àíàëèçà ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ ïðåäïðèÿ-
òèÿ íà îñíîâå îò÷åòíîñòè, ñôîðìèðîâàííîé
â ñîîòâåòñòâèè ñ òðåáîâàíèÿìè ìåæäóíàðîä-
íûõ ñòàíäàðòîâ (ÌÑÔÎ). Ñåðüåçíîãî âíèìà-
íèÿ ïðîôåññèîíàëüíîãî ñîîáùåñòâà çàñëó-
æèâàþò âîïðîñû ñðàâíèòåëüíîãî àíàëèçà ôè-
íàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ êîìïàíèè ïî äàííûì
îò÷åòíîñòè, ïîäãîòîâëåííîé ïî òðåáîâàíèÿì
ðîññèéñêèõ è ìåæäóíàðîäíûõ ñòàíäàðòîâ.
Ðåçóëüòàòû òàêîãî àíàëèçà íåîáõîäèìû, â
ïåðâóþ î÷åðåäü, äëÿ óñêîðåíèÿ ïðîöåññà êîí-
âåðãåíöèè ðîññèéñêèõ è ìåæäóíàðîäíûõ
ñòàíäàðòîâ âåäåíèÿ ó÷åòà è ñîñòàâëåíèÿ îò-
÷åòíîñòè, à òàêæå äëÿ ðàñïðîñòðàíåíèÿ ïðàê-
òèêè ïðèìåíåíèÿ ÌÑÔÎ íà ðîññèéñêèõ ïðåä-
ïðèÿòèÿõ.

Ñðàâíåíèå ìåòîäè÷åñêèõ îñîáåííîñòåé
ÐÑÁÓ è ÌÑÔÎ, à òàêæå âîïðîñû ýêîíîìè-
÷åñêîãî àíàëèçà ñîñòîÿíèÿ îðãàíèçàöèè ïî
äàííûì áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè ðàññìàò-
ðèâàþòñÿ ñëåäóþùèìè àâòîðàìè: Ç.È. Àçèå-
âîé, Ñ.À. ×åëîõñàåâîé, Â.Â. Øîëåì1, Í.Ò. Ëà-
áûíöåâûì, À.Þ. Êàðèöêèì2, Ê.Â. Ñèìîíîâñ-
êèì3, È.Â. Òîðîïîâîé4, Ë.È. Øèøîâîé5,
Ç.Õ. Øîíåíöóêîâîé è Æ.Ì. Ìèðçîåâîé6.

Îá óñòîé÷èâîì ôèíàíñîâîì ïîëîæåíèè,
äîñòèæåíèå êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç âå-
äóùèõ çàäà÷ ëþáîãî ïðåäïðèÿòèÿ, ñâèäåòåëü-
ñòâóåò, ïðåæäå âñåãî, îïòèìàëüíîå ñîîòíî-
øåíèå îïðåäåëåííûõ âèäîâ àêòèâîâ è ïàññè-

âîâ, ñôîðìèðîâàííîå ñ ó÷åòîì îñîáåííîñ-
òåé âíóòðåííåé è âíåøíåé ñðåäû. Èìåííî çà
ñ÷åò òàêîãî ñîîòíîøåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèå
ñóáúåêòû îáåñïå÷èâàþò ñåáå ïëàòåæåñïîñîá-
íîå è èíâåñòèöèîííî-ïðèâëåêàòåëüíîå ñîñòî-
ÿíèå, êîòîðîå äàåò âîçìîæíîñòü íå òîëüêî
óñïåøíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ, íî è óñòîé-
÷èâîãî ðàçâèòèÿ. Ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå ýêî-
íîìè÷åñêîãî ñóáúåêòà õàðàêòåðèçóåòñÿ, â ÷à-
ñòíîñòè, ñîñòàâîì àêòèâîâ, îñíîâíûì ñâîé-
ñòâîì êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ âîçìîæíîñòü îáåñ-
ïå÷èâàòü ïðèòîê ýêîíîìè÷åñêèõ âûãîä â ïðî-
öåññå âåäåíèÿ äåÿòåëüíîñòè, è èñòî÷íèêîâ èõ
ôîðìèðîâàíèÿ, öåëåñîîáðàçíîñòüþ ðàçìåùå-
íèÿ, âûðàæàþùåéñÿ â ðåçóëüòàòèâíîñòè èñ-
ïîëüçîâàíèÿ.

Îöåíêà êîëè÷åñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ ïî-
êàçàòåëåé è èõ ïîñëåäóþùàÿ êà÷åñòâåííàÿ èí-
òåðïðåòàöèÿ âûñòóïàþò îñíîâîé äëÿ ïðèíÿ-
òèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé ïåðâè÷íûìè è
âòîðè÷íûìè ñòåéêõîëäåðàìè, ÷òî â äàëüíåé-
øåì íåïîñðåäñòâåííî âëèÿåò íà ýêîíîìè÷åñ-
êóþ äåÿòåëüíîñòü êîìïàíèè. Êðîìå òîãî, ñâî-
åâðåìåííûé îáúåêòèâíûé àíàëèç òåêóùåãî ñî-
ñòîÿíèÿ êîìïàíèè ïîçâîëÿåò ñàìîìó ýêîíî-
ìè÷åñêîìó ñóáúåêòó îñóùåñòâëÿòü óïðàâëå-
íèå ñâîèìè ôèíàíñîâûìè àêòèâàìè â öåëÿõ
óñòîé÷èâîãî ðàçâèòèÿ.

Îñíîâûâàÿñü íà âûøåïåðå÷èñëåííûõ ôàê-
òàõ, ìîæíî ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî ôèíàí-
ñîâî óñòîé÷èâîå ïðåäïðèÿòèå èìååò ðÿä ñó-
ùåñòâåííûõ ïðåèìóùåñòâ â ïðèâëå÷åíèè èí-
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âåñòèöèé, ïîëó÷åíèè çàåìíûõ ñðåäñòâ, âûáî-
ðå ïîñòàâùèêîâ è ïîòðåáèòåëåé. Òàêîé ýêî-
íîìè÷åñêèé ñóáúåêò áîëåå íåçàâèñèì îò èç-
ìåíåíèé ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðû, ó íåãî ñíè-
æàåòñÿ ðèñê ñòàòü íåïëàòåæåñïîñîáíûì è
îêàçàòüñÿ íà ãðàíè áàíêðîòñòâà.

Äëÿ îöåíêè ïîêàçàòåëåé ôèíàíñîâîãî
ñîñòîÿíèÿ îñíîâíûì èíôîðìàöèîííûì èñòî÷-
íèêîì ÿâëÿåòñÿ áóõãàëòåðñêàÿ îò÷åòíîñòü êîì-
ïàíèè. Ïðèìåíÿåìûå â ïðîöåññå âåäåíèÿ áóõ-
ãàëòåðñêîãî ó÷åòà è ïðè ôîðìèðîâàíèè îò-
÷åòíîñòè ñòàíäàðòû îêàçûâàþò ñóùåñòâåííîå
âëèÿíèå íà ôèíàíñîâóþ îò÷åòíîñòü êîìïà-
íèè, õàðàêòåðèçóþùóþ â êîëè÷åñòâåííîì îò-
íîøåíèè åå õîçÿéñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü çà
îïðåäåëåííûå ìîìåíòû âðåìåíè.

Ðàñïðîñòðàíåíèå èíòåðíàöèîíàëüíîé ìî-
äåëè âåäåíèÿ ó÷åòà â ñîîòâåòñòâèè ñ ÌÑÔÎ
âî ìíîãîì îáóñëîâëåíî äîâåðèåì èíâåñòîðîâ
äàííûì îò÷åòíîñòè, ñîñòàâëåííîé ïî òðåáî-
âàíèÿì óêàçàííûõ ñòàíäàðòîâ. Èíûìè ñëîâà-
ìè, äëÿ ïîòåíöèàëüíîãî èíâåñòîðà ñîñòàâëåí-
íàÿ ïî ÌÑÔÎ îò÷åòíîñòü - äîñòîâåðíàÿ âî âñåõ
ñóùåñòâåííûõ àñïåêòàõ õàðàêòåðèñòèêà ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ïîëîæåíèÿ êîìïàíèè è ðåçóëüòà-
òîâ åå äåÿòåëüíîñòè. Ïîäòâåðæäåíèåì ýòîìó
ÿâëÿåòñÿ ôàêò ïðèìåíåíèÿ ÌÑÔÎ áîëåå ÷åì â
100 ñòðàíàõ ìèðà. Øèðîêàÿ ðàñïðîñòðàíåí-
íîñòü ÌÑÔÎ âî ìíîãîì îñíîâûâàåòñÿ íà âîç-
ìîæíîñòè ïîäãîòîâêè âûñîêîêà÷åñòâåííîé ôè-
íàíñîâîé îò÷åòíîñòè, êîòîðàÿ óäîâëåòâîðÿåò
ðàçíîñòîðîííèå èíôîðìàöèîííûå ïîòðåáíî-
ñòè ïîëüçîâàòåëåé. Â äàííîé ñâÿçè îñîáåííî
îñòðî ïîòðåáíîñòü â ïåðåõîäå íà ÌÑÔÎ îùó-
ùàþò ðîññèéñêèå ïðåäïðèÿòèÿ, âõîäÿùèå â
ìåæäóíàðîäíûå õîëäèíãè.

ÌÑÔÎ è êîììåíòàðèè ê íèì ÿâëÿþòñÿ
îñíîâîïîëàãàþùèìè äîêóìåíòàìè äëÿ ðàñ-
êðûòèÿ òðåáîâàíèé ê ñîäåðæàíèþ áóõãàëòåð-
ñêîé èíôîðìàöèè. Äàííûå ñòàíäàðòû ðàçðà-
áàòûâàþòñÿ Ñîâåòîì ïî ìåæäóíàðîäíûì ñòàí-
äàðòàì ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè íà îñíîâå
ïåðåäîâîãî îïûòà ó÷åòíî-àíàëèòè÷åñêîé ðà-
áîòû ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðàí7, ÷òî ãî-
âîðèò î ïðèìåíåíèè ìåòîäîëîãèè, îòðàæàþ-
ùåé ýêîíîìè÷åñêóþ ñóùíîñòü ôàêòîâ õîçÿé-
ñòâåííîé æèçíè. Âàæíî îòìåòèòü, ÷òî ÌÑÔÎ
ñîäåðæàò ïðèíöèï ïðèîðèòåòà ýêîíîìè÷åñêîé
ñóùíîñòè íàä þðèäè÷åñêîé ôîðìîé, â ñîîò-
âåòñòâèè ñ êîòîðûì îïåðàöèè ïî ôèíàíñî-
âîé äåÿòåëüíîñòè ñëåäóåò îòðàæàòü ñîãëàñ-
íî èõ ýêîíîìè÷åñêîé ñóùíîñòè, íåâçèðàÿ íà

þðèäè÷åñêóþ ñòîðîíó, ò. å. äàæå ïðè îòñóò-
ñòâèè äîêóìåíòîâ.

Èìåþùèåñÿ ñóùåñòâåííûå ðàçëè÷èÿ ìåæ-
äó ÌÑÔÎ è ÐÑÁÓ ïðèâîäÿò ê íåñõîäñòâó â
ýêîíîìè÷åñêîì ñîñòàâå è îöåíêå ïîêàçàòå-
ëåé ñîîòâåòñòâóþùèõ âèäîâ îò÷åòíîñòè. Âî
ìíîãîì ýòî ñâÿçàíî ñ ðàçíèöåé â öåëåïîëà-
ãàíèè ïðè ñîñòàâëåíèè îò÷åòíîñòè: êîðïîðà-
òèâíûå ôèíàíñîâûå äàííûå, ñôîðìèðîâàí-
íûå â ñîîòâåòñòâèè ñ ÌÑÔÎ, èñïîëüçóþòñÿ
ðàçëè÷íûìè ñòåéêõîëäåðàìè - èíâåñòîðàìè,
êîíòðàãåíòàìè, êðåäèòíûìè ó÷ðåæäåíèÿìè è
äðóãèìè ïîëüçîâàòåëÿìè8. Â òî æå âðåìÿ îò-
÷åòíîñòü, ïîäãîòîâëåííàÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ
ÐÑÁÓ, ïðåäíàçíà÷åíà, â áîëüøåé ñòåïåíè, äëÿ
îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ.

Êîíöåïòóàëüíûå îòëè÷èÿ â ÐÑÁÓ è ÌÑÔÎ
çàêëþ÷àþòñÿ òàêæå â òðåáîâàíèè ìåæäóíàðîä-
íûõ ñòàíäàðòîâ ïî ïåðåñ÷åòó íåäåíåæíûõ ñòà-
òåé áàëàíñà ñ ó÷åòîì èíôëÿöèîííûõ ïðîöåñ-
ñîâ â ãèïåðèíôëèðóåìîé ýêîíîìèêå, ÷òî èìå-
åò íåïîñðåäñòâåííîå îòíîøåíèå ê ðîññèéñêèì
ðåàëèÿì. Êðîìå òîãî, ïî òðåáîâàíèÿì ÌÑÔÎ
óïðàâëåí÷åñêèå ðàñõîäû îòðàæàþòñÿ îáîñîá-
ëåííî è íå âõîäÿò â ñåáåñòîèìîñòü ãîòîâîé
ïðîäóêöèè. Â ñâîþ î÷åðåäü, ïî ÐÑÁÓ âêëþ÷å-
íèå óïðàâëåí÷åñêèõ ðàñõîäîâ â ñåáåñòîèìîñòü
ïðîäóêöèè äîïóñòèìî ïðè çàêðåïëåíèè ñîîò-
âåòñòâóþùåé ìåòîäèêè â ó÷åòíîé ïîëèòèêå
ýêîíîìè÷åñêîãî ñóáúåêòà è äîñòàòî÷íî øèðî-
êî ðàñïðîñòðàíåíî íà ïðàêòèêå. Òàêæå ñóùå-
ñòâåííûå ðàçëè÷èÿ çàêëþ÷àþòñÿ â îòñóòñòâèè
â ðîññèéñêèõ ñòàíäàðòàõ ïîíÿòèÿ ðàçìåùåí-
íîãî êàïèòàëà, êîòîðûé ïî ïðàâèëàì ÌÑÔÎ
ïîäëåæèò ó÷åòó è îòðàæåíèþ. Äåëîâàÿ ðåïó-
òàöèÿ êîìïàíèè, êîòîðàÿ ïî ïðàâèëàì ÐÑÁÓ
îòðàæàåòñÿ ïðè ïåðåïðîäàæå ïðåäïðèÿòèÿ êàê
èìóùåñòâåííîãî êîìïëåêñà, ó÷èòûâàåòñÿ è îò-
ðàæàåòñÿ â îò÷åòíîñòè â òå÷åíèå âñåãî âðåìå-
íè åãî äåÿòåëüíîñòè ïðè ðåàëèçàöèè òðåáîâà-
íèé ìåæäóíàðîäíûõ ñòàíäàðòîâ.

Äëÿ âûÿâëåíèÿ âëèÿíèÿ ñòàíäàðòîâ ó÷å-
òà è îò÷åòíîñòè íà îöåíêó ïîëîæåíèÿ êîìïà-
íèè ïðîèçâåäåí àíàëèç áóõãàëòåðñêîé îò÷åò-
íîñòè ÎÀÎ «ÍÊ “Ðîñíåôòü”» çà 2014 ã., ñî-
ñòàâëåííîé ïî ÐÑÁÓ è ÌÑÔÎ. Âûáðàííîå äëÿ
àíàëèçà ïðåäïðèÿòèå çàñëóæèâàåò âíèìàíèÿ
ïî ñëåäóþùèì ïðè÷èíàì:

 ýêîíîìè÷åñêèé ñóáúåêò ñîñòàâëÿåò è
ïóáëèêóåò îò÷åòíîñòü êàê ïî ÐÑÁÓ, òàê è â
ñîîòâåòñòâèè ñ ÌÑÔÎ, ÷òî ïîçâîëÿåò îñóùå-
ñòâèòü èõ ñðàâíåíèå;
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 âûáðàííîå ïðåäïðèÿòèå îòíîñèòñÿ ê
êðóïíåéøèì êîìïàíèÿì êàê â ÐÔ, òàê è âî
âñåì ìèðå, îíî çàèíòåðåñîâàíî â ïðèâëå÷å-
íèè íå òîëüêî ðîññèéñêèõ, íî è èíîñòðàí-
íûõ èíâåñòèöèé. Âñëåäñòâèå ýòîãî ñîñòàâëå-
íèå îò÷åòíîñòè â ñîîòâåòñòâèè ñ ÌÑÔÎ èìå-
åò äëÿ êîìïàíèè ðåøàþùåå çíà÷åíèå.

Èñïîëüçóÿ îò÷åòíîñòü âûáðàííîé êîìïà-
íèè çà 2014 ã., ñîñòàâëåííóþ ïî ÐÑÁÓ è
ÌÑÔÎ, ðàññ÷èòàåì êîìïëåêñ èíäèêàòèâíûõ
õàðàêòåðèñòèê, êîòîðûå ïîçâîëÿò íàì äàòü
èíòåðïðåòàöèþ åå ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ,
ïðîèçâåäåì ñðàâíåíèå ïîêàçàòåëåé è ïðîàíà-
ëèçèðóåì èõ îòêëîíåíèå ïî äàííûì äâóõ âè-
äîâ îò÷åòíîñòè.

Â õîäå àíàëèçà ýêîíîìè÷åñêîãî ïîëîæå-
íèÿ ïðåäïðèÿòèÿ öåëåñîîáðàçíî èñïîëüçîâàòü
íåñêîëüêî ãðóïï êîýôôèöèåíòîâ, ïîçâîëÿþ-
ùèõ êîìïëåêñíî ðàññìîòðåòü ðåçóëüòàòû è
îñîáåííîñòè ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè
ïðåäïðèÿòèÿ: êîýôôèöèåíòû, õàðàêòåðèçóþ-
ùèå öåëåñîîáðàçíîñòü ðàçìåùåíèÿ àêòèâîâ,
ëèêâèäíîñòü è ïëàòåæåñïîñîáíîñòü, ïðèáûëü-
íîñòü è ðåíòàáåëüíîñòü, ôèíàíñîâóþ íåçà-
âèñèìîñòü è ñïîñîáíîñòü ê óñòîé÷èâîìó ðîñ-
òó. Îäíèìè èç âåäóùèõ èíäèêàòîðîâ îöåíêè
ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî
ñóáúåêòà âûñòóïàþò îòíîñèòåëüíûå ïîêàçà-
òåëè ëèêâèäíîñòè, êîòîðûå áûëè ðàññ÷èòà-
íû ïî àíàëèçèðóåìîé êîìïàíèè çà 2014 ãîä
(òàáë. 1).

çàííûõ ñ ïðèîáðåòåíèåì äîëãîñðî÷íûõ àê-
òèâîâ ïðåäïðèÿòèÿ, à òàêæå ñ äîõîäàìè îò
âëîæåííûõ èíâåñòèöèé. Âîçâðàò ñóìì ôèíàí-
ñîâûõ âëîæåíèé îáåñïå÷èò ïîñòóïëåíèå âû-
ñîêîëèêâèäíûõ àêòèâîâ - äåíåæíûõ ñðåäñòâ.
Ïîýòîìó ýêîíîìè÷åñêîìó ñóáúåêòó íåîáõîäè-
ìî ïðèâëåêàòü äåíåæíûå ñðåäñòâà ïîñðåä-
ñòâîì ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ,
àêòèâèçèðóÿ ðàáîòó ïî ïîèñêó ïîòåíöèàëüíûõ
èíâåñòîðîâ.

Ðàñ÷åòíûé ïîêàçàòåëü äåíåæíîé ëèêâèä-
íîñòè èìååò áîëüøåå çíà÷åíèå â ñëó÷àå ïðè-
ìåíåíèÿ ÌÑÔÎ, íåæåëè ÐÑÁÓ, ïîñêîëüêó
ïîêàçàòåëü äåíåæíûõ ñðåäñòâ ñîãëàñíî äàí-
íûì áàëàíñà ïî òðåáîâàíèÿì ÌÑÔÎ âêëþ÷à-
åò òàêæå êðàòêîñðî÷íûå âûñîêîëèêâèäíûå
àêòèâû, ïðèçíàêîì èäåíòèôèêàöèè êîòîðûõ
ñëóæèò âîçìîæíîñòü áûñòðîé (íå áîëåå ÷åì
÷åðåç òðè ìåñÿöà îò ìîìåíòà âîçíèêíîâåíèÿ
ïîòðåáíîñòè) êîíâåðòàöèè â äåíåæíûå ñðåä-
ñòâà. Òàêèì îáðàçîì, â äàííóþ êàòåãîðèþ â
ñëó÷àå ïðèìåíåíèÿ ÌÑÔÎ îòíîñÿòñÿ êðàòêîñ-
ðî÷íûå ôèíàíñîâûå âëîæåíèÿ, ó÷èòûâàåìûå
ïî ÐÑÁÓ îáîñîáëåííî.

Êîýôôèöèåíò ñðî÷íîé (êðèòè÷åñêîé) ëèê-
âèäíîñòè õàðàêòåðèçóåò äîëþ òåêóùèõ îáÿ-
çàòåëüñòâ, êîòîðàÿ ìîæåò áûòü ïîêðûòà ñóì-
ìàðíî âåëè÷èíîé ñóùåñòâóþùèõ àêòèâîâ
ïðåäïðèÿòèÿ è îæèäàåìûìè ïðåäñòîÿùèìè
ïîñòóïëåíèÿìè ýêîíîìè÷åñêèõ âûãîä. Ïîêà-
çàòåëü êðèòè÷åñêîé ëèêâèäíîñòè ïî äàííûì

Òàáëèöà 1
Ñðàâíèòåëüíûå ïîêàçàòåëè ëèêâèäíîñòè êîìïàíèè

ïî äàííûì îò÷åòíîñòè (ÌÑÔÎ è ÐÑÁÓ)

Показатель Норматив РСБУ МСФО Отклонение 
Денежные средства и их эквиваленты, млрд руб. - 128 216 88 
Краткосрочные обязательства, млрд руб. - 2218 2031 -187 
Дебиторская задолженность, млрд руб. - 1848 554 -1294 
Оборотные активы, млрд руб. - 2805 2131 -674 
Коэффициент денежной ликвидности   0,2 0,06 0,11 0,05 
Коэффициент срочной ликвидности  0,7-0,8 0,89 0,38 -0,51 
Коэффициент текущей ликвидности   2 1,26 1,05 -0,22 

 
Çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòîâ äåíåæíîé è

òåêóùåé ëèêâèäíîñòè ïî äàííûì îò÷åòíîñòè,
ñîñòàâëåííîé êàê ïî ÐÑÁÓ, òàê è ïî ÌÑÔÎ,
íå óäîâëåòâîðÿþò íîðìàòèâíîìó çíà÷åíèþ:
ó àíàëèçèðóåìîãî ïðåäïðèÿòèÿ íåäîñòàòî÷íî
äåíåæíûõ ñðåäñòâ è èõ ýêâèâàëåíòîâ äëÿ ïî-
ãàøåíèÿ èìåþùèõñÿ îáÿçàòåëüñòâ â òå÷åíèå
2014 ã. Î÷åâèäíà ïîòðåáíîñòü â ðîñòå äå-
íåæíûõ ïðèòîêîâ ïî èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëü-
íîñòè - ïîñòóïëåíèÿõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ñâÿ-

ðîññèéñêîé îò÷åòíîñòè ïðåâûøàåò àíàëîãè÷-
íûé ïîêàçàòåëü ïî äàííûì ìåæäóíàðîäíîé
îò÷åòíîñòè â 2,3 ðàçà. Ïî ÌÑÔÎ åãî çíà÷å-
íèå ñîñòàâëÿåò ëèøü 0,38.

Ñóììà äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ïî
ÌÑÔÎ ìåíüøå â 3,3 ðàçà è ñîñòàâëÿåò 554 ìëðä
ðóá., ÷òî â áîëüøåé ñòåïåíè ñîîòâåòñòâóåò
äåéñòâèòåëüíîñòè, òàê êàê åå ñòîèìîñòü îò-
ðàæåíà ïîñëå ïðîöåäóðû ïåðåîöåíêè ñ èñ-
ïîëüçîâàíèåì ïîêàçàòåëÿ ýôôåêòèâíîé ïðî-
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öåíòíîé ñòàâêè. Ïîä ïðîöåíòíîé ñòàâêîé ïî-
íèìàåòñÿ ñòàâêà, òî÷íî ïðèâîäÿùàÿ áóäóùèå
ðàñ÷åòíûå äåíåæíûå ïîòîêè â òå÷åíèå îæè-
äàåìîãî ñðîêà ñóùåñòâîâàíèÿ èíñòðóìåíòà
(äîãîâîðà) ê ÷èñòîé áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè
ôèíàíñîâîãî àêòèâà9. Îòêëîíåíèå â ðàññ÷è-
òàííûõ êîýôôèöèåíòàõ òåêóùåé ëèêâèäíîñ-
òè ñîñòàâëÿåò 0,22. Ñîãëàñíî îò÷åòíîñòè ïî
ÐÑÁÓ àíàëèçèðóåìàÿ êîìïàíèÿ óâåðåííåå
ïîãàøàåò èìåþùèåñÿ êðàòêîñðî÷íûå îáÿçà-
òåëüñòâà ïóòåì èñïîëüçîâàíèÿ îáîðîòíûõ àê-
òèâîâ.

Ðàçëè÷íûå çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòîâ, ïî-
ëó÷åííûå â õîäå àíàëèçà, îáóñëîâëåíû ñó-
ùåñòâåííûìè îòëè÷èÿìè ÌÑÔÎ è ÐÑÁÓ, ïðè-
âîäÿùèìè ê çíà÷èòåëüíûì îòêëîíåíèÿì ïî-
êàçàòåëåé áóõãàëòåðñêîãî áàëàíñà, ïðåèìó-
ùåñòâåííî ñîñðåäîòî÷åííûì â ÷àñòè îáîðîò-
íûõ àêòèâîâ. Äàííûå îáñòîÿòåëüñòâà îáóñ-
ëîâëèâàþò ðàçëè÷èÿ âåëè÷èí êîýôôèöèåí-
òîâ ëèêâèäíîñòè, ðàññ÷èòûâàåìûõ ïî äàííûì
áàëàíñîâûõ ñòàòåé ñîîòâåòñòâóþùèõ âèäîâ îò-
÷åòíîñòè.

Ýôôåêòèâíîñòü ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåí-
íîé äåÿòåëüíîñòè ýêîíîìè÷åñêîãî ñóáúåêòà
îïðåäåëÿåòñÿ êîíå÷íûìè, îáîáùàþùèìè ïî-
êàçàòåëÿìè åãî äåÿòåëüíîñòè. Îñíîâíûå åå
ðåçóëüòàòû âûðàæàþòñÿ ÷åðåç âåëè÷èíó ïðè-
áûëè (êîëè÷åñòâåííûé ïîêàçàòåëü) è âåëè-
÷èíó óðîâíÿ ðåíòàáåëüíîñòè (êà÷åñòâåííûé
ïîêàçàòåëü). Ýòî îáîñíîâûâàåò íåîáõîäè-
ìîñòü àíàëèçà ïðèáûëè è ðåíòàáåëüíîñòè
ïðåäïðèÿòèÿ (òàáë. 2).

ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî ñîãëàñíî ÌÑÔÎ êîì-
ïàíèÿ îáÿçàíà êîíòðîëèðîâàòü âîçìîæíîñòü
îáåñöåíåíèÿ âíåîáîðîòíûõ àêòèâîâ, â ñëó-
÷àå âûÿâëåíèÿ êîòîðîãî îòðàæàòü â ó÷åòå è
îò÷åòíîñòè ôàêò óìåíüøåíèÿ èõ áàëàíñîâîé
ñòîèìîñòè, ïîñêîëüêó îöåíî÷íîå çíà÷åíèå
îæèäàåìûõ îò èõ èñïîëüçîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñ-
êèõ âûãîä ñíèçèëîñü. Ñîãëàñíî áàçîâûì
ïðèíöèïàì ÌÑÔÎ àêòèâû íå îòðàæàþòñÿ â
ó÷åòå ïî ñòîèìîñòè áîëüøå, ÷åì ïîòåíöèàëü-
íàÿ âåëè÷èíà îæèäàåìûõ îò íèõ ýêîíîìè÷åñ-
êèõ âûãîä, íàïðèìåð, òàêàÿ ñèòóàöèÿ ìîæåò
íàáëþäàòüñÿ ïðè ïàäåíèè ñïðîñà íà ïðîäóê-
öèþ. Åñëè íå îñóùåñòâëÿòü òåñòèðîâàíèå âîç-
ìîæíîãî îáåñöåíåíèÿ, òî ñòîèìîñòü àêòèâîâ,
à ñëåäîâàòåëüíî, è íåðàñïðåäåëåííàÿ ïðè-
áûëü áóäóò çàâûøåíû.

Òàêæå ðàçëè÷íî ïðèçíàíèå îöåíî÷íûõ
îáÿçàòåëüñòâ. Ñîãëàñíî ÐÑÁÓ ñîçäàíèå ðå-
çåðâîâ ïîä ïîêðûòèå óáûòêîâ â ñëó÷àå èõ
âåðîÿòíîãî ðèñêà ïðè âîçíèêíîâåíèè îïðå-
äåëåííûõ îáñòîÿòåëüñòâ íå ÿâëÿåòñÿ îáÿçà-
òåëüíûì. Â ÌÑÔÎ æå òàêîãî ðîäà ñîáûòèÿ
îòðàæàþòñÿ â ó÷åòå â îáÿçàòåëüíîì ïîðÿäêå
ñ íà÷èñëåíèåì ñîîòâåòñòâóþùèõ ðàñõîäîâ
ïðè ðåçåðâèðîâàíèè, ÷òî â êîíå÷íîì èòîãå
îòðàæàåòñÿ íà âåëè÷èíå ôèíàíñîâûõ ðåçóëü-
òàòîâ.

Ðàñõîæäåíèå â ðåíòàáåëüíîñòè âîçíèêà-
åò âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ ïî ïðè÷èíå ðàçëè÷èÿ
îñîáåííîñòåé ïðèçíàíèÿ âûðó÷êè ïî ðîññèé-
ñêèì è ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì. Â ðîñ-
ñèéñêîé ó÷åòíîé ïðàêòèêå ïðèçíàíèå âûðó÷-

Òàáëèöà 2
Ñðàâíèòåëüíûå ïîêàçàòåëè ïðèáûëüíîñòè è ðåíòàáåëüíîñòè, ðàññ÷èòàííûå

ïî äàííûì îò÷åòíîñòè, ñîñòàâëåííîé ïî òðåáîâàíèÿì ÌÑÔÎ è ÐÑÁÓ

Показатель РСБУ МСФО Отклонение 
Выручка, млрд руб. 4300 5503 1203 
Финансовый результат от продаж, млрд руб.  155 593 438 
Рентабельность продаж, %  3,60 10,78 7,17 
Финансовый результат до налогообложения, млрд руб.  506 478 -28 
Чистый финансовый результат, млрд руб.  501 350 -151 
Рентабельность по прибыли до налогообложения, %  11,77 8,69 -3,08 
Рентабельность по чистой прибыли, %  11,65 6,36 -5,29 

 
Ðåíòàáåëüíîñòü êàê ïî ôèíàíñîâîìó ðå-

çóëüòàòó äî íàëîãîîáëîæåíèÿ, òàê è ïî ÷èñ-
òîìó ôèíàíñîâîìó ðåçóëüòàòó çíà÷èòåëüíî
íèæå ïî êîðïîðàòèâíûì äàííûì, ñîñòàâëåí-
íûì ïî òðåáîâàíèÿì ÌÑÔÎ (8,69% ïðîòèâ
11,77% è 6,36% ïðîòèâ 11,65%, ñîîòâåò-
ñòâåííî). Ïî ÌÑÔÎ âåëè÷èíà ÷èñòîãî ôè-
íàíñîâîãî ðåçóëüòàòà ìåíüøå, ÷åì ïî ÐÑÁÓ:

êè îáóñëîâëèâàåòñÿ ïåðåõîäîì ïðàâà ñîá-
ñòâåííîñòè, ôàêò êîòîðîãî äîêóìåíòèðóåòñÿ
êîíòðàãåíòàìè. ×òî êàñàåòñÿ ÌÑÔÎ, òî âîç-
ìîæíîñòü ïðèçíàíèÿ âûðó÷êè îïðåäåëÿåòñÿ
íå ïåðåõîäîì ïðàâà ñîáñòâåííîñòè è íå ôàê-
òîì ïîäïèñàíèÿ ñòîðîíàìè îòãðóçî÷íûõ äî-
êóìåíòîâ, à ìîìåíòîì, íà÷èíàÿ ñ êîòîðîãî
ïîêóïàòåëü ôàêòè÷åñêè âëàäååò ãîòîâîé ïðî-
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äóêöèåé, íå èìåÿ âîçìîæíîñòè îòêàçàòüñÿ îò
íåå. Òî åñòü ïî ïðèíöèïàì ÌÑÔÎ âûðó÷êà
ïðèçíàåòñÿ â ëþáîì ñëó÷àå ïåðåõîäà ãîòî-
âîé ïðîäóêöèè ê ïîêóïàòåëþ ïðè îòñóòñòâèè
ó íåãî ïðåòåíçèé ê ïîñòàâùèêó.

Ñ ó÷åòîì âûøåïåðå÷èñëåííûõ îáñòîÿ-
òåëüñòâ â 2014 ã. ó àíàëèçèðóåìîé êîìïàíèè
ðåíòàáåëüíîñòü ïðîäàæ èìååò áîëåå âûñî-
êîå çíà÷åíèå ïî îò÷åòíîñòè ÌÑÔÎ: 10,78%
ïðîòèâ 3,65% ïî êîðïîðàòèâíûì äàííûì,
ñîîòâåòñòâóþùèì òðåáîâàíèÿì ðîññèéñêèõ
ñòàíäàðòîâ.

áèòîðñêîé è êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòüþ,
â ðåçóëüòàòå êîòîðîãî ñëåäóåò îáåñïå÷èòü
ðîñò ïðèâëå÷åííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ è óñêî-
ðåíèå îáîðà÷èâàåìîñòè çàïàñîâ. Òàêæå äëÿ
àíàëèçèðóåìîãî ïðåäïðèÿòèÿ öåëåñîîáðàçíî
ôîðìèðîâàíèå è èñïîëüçîâàíèå ôîíäîâ íà-
êîïëåíèÿ è ïîòðåáëåíèÿ.

Òàêèì îáðàçîì, ïî äàííûì ñðàâíèòåëü-
íîé îöåíêè ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè ìîæ-
íî ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî ïðåäïðèÿòèå áî-
ëåå ëèêâèäíî è ôèíàíñîâî óñòîé÷èâî ïî êîð-
ïîðàòèâíûì äàííûì, ñîñòàâëåííûì ïî òðå-

Òàáëèöà 3
Îöåíêà ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè àíàëèçèðóåìîãî ïðåäïðèÿòèÿ

ïî äàííûì îò÷åòíîñòè, ñîñòàâëåííîé ïî ÌÑÔÎ è ÐÑÁÓ

Показатель РСБУ МСФО 
Рабочий капитал предприятия, млрд руб. -3627 -3733 
Кредиты и займы, привлеченные на срок более 12 месяцев, млрд руб. 4214 3824 
Запасы, сформированные за счет кредитов и займов, привлеченных на срок более  
12 месяцев, млрд руб.  587 91 
Кредиты и займы, привлеченные на срок не более 12 месяцев, млрд руб. 864 1216 
Совокупная стоимость капитала, заемных и привлеченных средств для формирования 
запасов, млрд руб.  1451 1307 
Общая величина запасов, млрд руб. 114 233 
Избыток или дефицит рабочего капитала предприятия, млрд руб.  -3741 -3966 
Избыток или дефицит рабочего капитала предприятия и долгосрочных заемных 
источников формирования запасов и затрат, млрд руб.  473 -142 
Избыток или дефицит совокупных источников формирования запасов, млрд руб.  1337 1074 
Трехфакторный показатель типа устойчивости компании (0;1;1) (0;0;1) 

 
Ïî ïðåäñòàâëåííûì â òàáë. 3 ðåçóëüòà-

òàì ïðåäïðèÿòèå, âûáðàííîå â êà÷åñòâå îáúåê-
òà àíàëèçà, èìååò âñå ïðèçíàêè íîðìàëüíîé
ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè, ò. å. ôîðìèðîâà-
íèå çàïàñîâ è çàòðàò êîìïàíèè ïðîèñõîäèò
çà ñ÷åò ðàáî÷åãî êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ è äîë-
ãîñðî÷íûõ ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ. Äàííûå
îò÷åòíîñòè ïî ÌÑÔÎ, â ñâîþ î÷åðåäü, ãîâî-
ðÿò îá îáðàòíîì: ó ïðåäïðèÿòèÿ åñòü ïðîáëå-
ìû ñ ïëàòåæåñïîñîáíîñòüþ, åãî ôèíàíñîâîå
ïîëîæåíèå ìîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü êàê íå-
óñòîé÷èâîå.

Ïî äàííûì îò÷åòíîñòè, ñîîòâåòñòâóþùåé
òðåáîâàíèÿì ÌÑÔÎ, àíàëèçèðóåìàÿ êîìïà-
íèÿ íå ìîæåò áûòü ïðèçíàíà ôèíàíñîâî óñ-
òîé÷èâîé ââèäó îòñóòñòâèÿ äîñòàòî÷íîãî êî-
ëè÷åñòâà ñîáñòâåííûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ è
äîëãîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ, êîòîðûå èñïîëü-
çóþòñÿ â êà÷åñòâå èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâà-
íèÿ çàïàñîâ. Ïðè ýòîì àíàëèòè÷åñêèå ïîêà-
çàòåëè ñâèäåòåëüñòâóþò î âîçìîæíîì äîñòè-
æåíèè ôèíàíñîâî óñòîé÷èâîãî ñîñòîÿíèÿ, â
÷àñòíîñòè, íà îñíîâå ðîñòà ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ, öåëåíàïðàâëåííîãî óïðàâëåíèÿ äå-

áîâàíèÿì ÐÑÁÓ, â ñðàâíåíèè ñ îò÷åòíîñòüþ
ïî ÌÑÔÎ.

Â óñëîâèÿõ óñêîðåíèÿ ãëîáàëèçàöèè è
óæåñòî÷åíèÿ êîíêóðåíöèè îñîáåííî çíà÷è-
ìîé ñòàíîâèòñÿ íåçàâèñèìîñòü ïðåäïðèÿòèÿ
îò çàåìíûõ è ïðèâëå÷åííûõ èñòî÷íèêîâ ôè-
íàíñèðîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè. Îõàðàêòåðèçî-
âàòü åå ìîæíî ñ ïîìîùüþ ñèñòåìû ïîêàçàòå-
ëåé, îòðàæàþùèõ ðûíî÷íóþ óñòîé÷èâîñòü
ïðåäïðèÿòèÿ, â ñîñòàâ êîòîðûõ âõîäÿò îñíîâ-
íûå îòíîñèòåëüíûå êîýôôèöèåíòû ôèíàíñî-
âîé óñòîé÷èâîñòè (òàáë. 4).

Êîýôôèöèåíò ñîáñòâåííîñòè íèæå íîðìà-
òèâíîãî çíà÷åíèÿ: óäåëüíûé âåñ ñîáñòâåííîãî
êàïèòàëà â åãî îáùåé âåëè÷èíå ìàë (îñîáåííî
â îò÷åòíîñòè ïî ÐÑÁÓ), ò. å. ïðåäïðèÿòèå áîëü-
øå ïîëàãàåòñÿ íà çàåìíûå è ïðèâëå÷åííûå èñ-
òî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ, óäåëüíûé âåñ êîòî-
ðûõ â îáùåé ñòðóêòóðå ïàññèâîâ îñîáåííî âû-
ñîê ïî ÐÑÁÓ - 0,83. Ñëåäîâàòåëüíî, ïðåäïðèÿ-
òèå íàõîäèòñÿ â ñèëüíîé çàâèñèìîñòè îò âíå-
øíèõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ. Ïî êîðïî-
ðàòèâíûì äàííûì, ñôîðìèðîâàííûì ñîãëàñíî
òðåáîâàíèÿì ÌÑÔÎ, äîëÿ ñîáñòâåííîãî êàïè-
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òàëà - 33%. Êîýôôèöèåíò ìàíåâðåííîñòè ðà-
áî÷åãî êàïèòàëà êîìïàíèè îòðèöàòåëüíûé, ò. å.
ïðåäïðèÿòèå íå â ñîñòîÿíèè ñàìîñòîÿòåëüíî
îáåñïå÷èòü ôîðìèðîâàíèå çàòðàò è çàïàñîâ,
êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ òåêóùèìè àêòèâàìè, íå ãî-
âîðÿ óæå ïðî âíåîáîðîòíûå àêòèâû.

Êîýôôèöèåíò êàïèòàëèçàöèè ïîêàçûâàåò
îòíîøåíèå ðàçìåðà ïðèâëå÷åííîãî êàïèòàëà
ê îáúåìó ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, åãî ðàñ÷åòû
åùå ðàç ïîäòâåðæäàþò ñèëüíóþ çàâèñèìîñòü
îò êðåäèòîðîâ, â îñîáåííîñòè ïî äàííûì îò-
÷åòíîñòè ïî ÐÑÁÓ. Â ñâÿçè ñ âûøåîáîçíà-
÷åííûìè îáñòîÿòåëüñòâàìè ñòðàòåãèÿ ðàçâè-
òèÿ ïðåäïðèÿòèÿ äîëæíà áûòü íàïðàâëåíà íà
óìåíüøåíèå çàâèñèìîñòè îò ñòîðîííèõ èñ-
òî÷íèêîâ ôîðìèðîâàíèÿ èìóùåñòâà êîìïàíèè,
íà ðîñò âåëè÷èíû óñòàâíîãî êàïèòàëà çà ñ÷åò
ýìèññèè àêöèé, ðåèíâåñòèðîâàíèÿ ïîëó÷åí-
íîé ïðèáûëè, ÷òî ïîçâîëèò ïîâûñèòü ðûíî÷-
íóþ óñòîé÷èâîñòü êîìïàíèè.

Êîýôôèöèåíò îáåñïå÷åííîñòè ðàáî÷èì
êàïèòàëîì ïðåäïðèÿòèÿ îòðèöàòåëüíûé; êî-
ýôôèöèåíò ñîîòíîøåíèÿ îáîðîòíûõ è âíå-
îáîðîòíûõ àêòèâîâ ìåíüøå 1, ñëåäîâàòåëü-
íî, íà ïðåäïðèÿòèè áîëüøóþ ÷àñòü çàíèìàþò
àêòèâû ñ äëèòåëüíûì öèêëîì èñïîëüçîâàíèÿ
(ñâûøå 12 ìåñÿöåâ). Óäåëüíûé âåñ àêòèâîâ
ïðîèçâîäñòâåííîãî íàçíà÷åíèÿ â îáùåé âå-
ëè÷èíå âàëþòû áàëàíñà óäîâëåòâîðÿåò íîð-
ìàòèâíîìó çíà÷åíèþ ñîãëàñíî îò÷åòíîñòè ïî
ÌÑÔÎ è ÐÑÁÓ çà 2014 ã.

Îñíîâíûì îòíîñèòåëüíûì ïîêàçàòåëåì
îöåíêè äåëîâîé àêòèâíîñòè ÿâëÿåòñÿ ïîêàçà-

òåëü óñòîé÷èâîñòè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà:
èìåííî òåìï ðîñòà ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà çà
ñ÷åò ðåèíâåñòèðîâàíèÿ íåðàñïðåäåëåííîé ïðè-
áûëè õàðàêòåðèçóåò âîçìîæíîñòè äîëãîâðå-
ìåííîé ðàáîòû êîìïàíèè íà ðûíêå. Äàííûé
ïîêàçàòåëü õàðàêòåðèçóåò ýôôåêòèâíîñòü èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà ïî ïðèí-
öèïó ðåíòàáåëüíîñòè, ðàññ÷èòàííîé èñõîäÿ èç
÷èñòîãî ôèíàíñîâîãî ðåçóëüòàòà, îñòàþùåãî-
ñÿ â ðàñïîðÿæåíèè ïðåäïðèÿòèÿ ñ ó÷åòîì ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ äèâèäåíäîâ ìåæäó àêöèîíåðàìè
(ó÷àñòíèêàìè). Èíòåðïðåòàöèÿ ïîêàçàòåëÿ óñ-
òîé÷èâîñòè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ïîçâîëÿåò
ïîíÿòü ñðåäíèå òåìïû ðîñòà ñîáñòâåííîãî êà-
ïèòàëà. Ñðàâíèòåëüíûé ðàñ÷åò çíà÷åíèÿ êî-
ýôôèöèåíòà óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðî-
ñòà çà 2014 ã. ïðåäñòàâëåí â òàáë. 5.

Êîýôôèöèåíò óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêî-
ãî ðîñòà ñîãëàñíî îò÷åòíîñòè ïî ÐÑÁÓ ñî-
ñòàâëÿåò 0,3, îí çíà÷èòåëüíî âûøå, ÷åì ïî
ÌÑÔÎ, - 0,09. Ïîâûøåíèå äàííîãî ïîêàçà-
òåëÿ âîçìîæíî çà ñ÷åò áîëåå âûñîêîãî óðîâ-
íÿ óïðàâëåíèÿ ïðîèçâîäñòâîì è ñáûòîì ïðî-
äóêöèè, óïðàâëåíèÿ ôèíàíñîâûìè ðåñóðñàìè,
óëó÷øåíèÿ èñïîëüçîâàíèÿ ñâîèõ ôîíäîâ, ïî-
âûøåíèÿ óðîâíÿ ôèíàíñîâîé íåçàâèñèìîñòè
îðãàíèçàöèè.

Â õîäå àíàëèçà ïîëîæåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ
âàæíî îöåíèòü âåðîÿòíîñòü íàñòóïëåíèÿ áàí-
êðîòñòâà10. Ïðåîáëàäàþùèì ïîäõîäîì â ïðàê-
òèêå îöåíêè âåðîÿòíîñòè áàíêðîòñòâà ÿâëÿ-
åòñÿ èñïîëüçîâàíèå îãðàíè÷åííîãî êîëè÷å-
ñòâà ïîêàçàòåëåé. Ðåçóëüòàòû îöåíêè âåðîÿò-

Òàáëèöà 4
Ñðàâíèòåëüíàÿ îöåíêà ðûíî÷íîé óñòîé÷èâîñòè àíàëèçèðóåìîãî ïðåäïðèÿòèÿ, ïðîèçâåäåííàÿ

ïî äàííûì îò÷åòíîñòè, ñîñòàâëåííîé ïî òðåáîâàíèÿì ÌÑÔÎ è ÐÑÁÓ

Показатель Норматив РСБУ МСФО Отклонение 
Собственный капитал, млрд руб. - 1355 2872 1517 
Общая величина капитала, млрд руб. - 7788 8736 948 
Заемный капитал, млрд руб. - 6433 5855 -578 
Внеоборотные активы, млрд руб. - 4983 6605 1622 
Оборотные активы, млрд руб. - 2805 2131 -674 
Запасы, млрд руб. - 114 233 119 
Коэффициент собственности >=0,6 0,17 0,33 0,15 
Коэффициент, характеризующий удельный вес заемного капитала  
в общей величине пассивов <=0,4 0,83 0,67 -0,16 
Коэффициент капитализации  0,7 4,75 2,04 -2,71 
Коэффициент маневренности рабочего капитала предприятия  0,2-0,5 -2,68 -1,30 1,38 
Коэффициент обеспеченности предприятия рабочим капиталом   0,1 -1,29 -1,75 -0,46 
Коэффициент соотношения оборотных и внеоборотных активов 
компании - 0,56 0,32 -0,24 
Удельный вес активов производственного назначения  
в общей величине  0,5 0,65 0,78 0,13 

 



86

Âåñòíèê Ñàìàðñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà. 2016. № 9 (143)

íîñòè áàíêðîòñòâà àíàëèçèðóåìîãî ïðåäïðè-
ÿòèÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì ìåòîäèêè Ý. Àëüòìà-
íà ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 6.

Ïî ïîëó÷åííûì äàííûì ìîæíî ñóäèòü î
òîì, ÷òî âåðîÿòíîñòü áàíêðîòñòâà êîìïàíèè
â 2014 ã. - 80-100% (ïî îò÷åòíîñòè ïî ÐÑÁÓ)
è 35-50% (ïî ÌÑÔÎ). Â öåëÿõ ïîâûøåíèÿ
ïëàòåæåñïîñîáíîñòè è ôèíàíñîâîé óñòîé÷è-
âîñòè ïðåäïðèÿòèþ öåëåñîîáðàçíî: óâåëè÷èòü
îáúåìû ñîáñòâåííûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ, íå
äîïóñêàòü èõ îòðèöàòåëüíîãî çíà÷åíèÿ; îï-
ðåäåëèòü îïòèìàëüíûé óðîâåíü çàïàñîâ ïðåä-
ïðèÿòèÿ; ïîâûñèòü ýôôåêòèâíîñòü ðàáîòû ñ
äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòüþ, ÷òî ïîçâîëèò
óâåëè÷èòü åå îáîðà÷èâàåìîñòü; ñíèçèòü äîëþ
çàåìíûõ ñðåäñòâ ïðè ïîâûøåíèè ñîáñòâåí-
íûõ; èíòåíñèâíåå îñâàèâàòü íîâûå âèäû âû-
ñîêîòåõíîëîãè÷íîé, íàóêîåìêîé è âûñîêîêà-
÷åñòâåííîé ïðîäóêöèè; ïðèâëå÷ü íàèáîëåå
âûãîäíûå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ.

Òàêèì îáðàçîì, ïðîâåäåííûé ñðàâíèòåëü-
íûé àíàëèç ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî ïî ìíîãèì
ïîêàçàòåëÿì, êîòîðûå áûëè ðàññ÷èòàíû íà
îñíîâå ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè ÎÀÎ «ÍÊ

Òàáëèöà 5
Ñðàâíèòåëüíûå çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòà óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà
àíàëèçèðóåìîé êîìïàíèè â 2014 ã., ðàññ÷èòàííûå ïî äàííûì îò÷åòíîñòè,

ñîñòàâëåííîé ïî òðåáîâàíèÿì ÌÑÔÎ è ÐÑÁÓ

Показатель РСБУ МСФО 
Чистая прибыль, млрд руб. 501 350 
Дивиденды, выплачиваемые акционерам, млрд руб. 87 87 
Средняя величина собственного капитала предприятия, млрд руб. 1372 3001 
Коэффициент устойчивого экономического роста ((стр.1-стр.2)/стр.3) 0,30 0,09 

 

Òàáëèöà 6
Ñðàâíèòåëüíàÿ îöåíêà âåðîÿòíîñòè íàñòóïëåíèÿ áàíêðîòñòâà

àíàëèçèðóåìîé êîìïàíèè ñ èñïîëüçîâàíèåì ïÿòèôàêòîðíîé ìîäåëè
Ý. Àëüòìàíà ïî äàííûì îò÷åòíîñòè,

ñîñòàâëåííîé ïî òðåáîâàíèÿì ÌÑÔÎ è ÐÑÁÓ
Показатель РСБУ МСФО 

Текущие активы, млрд руб. 2805 2131 
Сумма активов, млрд руб. 7788 8736 
Сумма обязательств, млрд руб. 6432 5855 
Нераспределенная прибыль, млрд руб. 1640 2878 
Прибыль до налогообложения, млрд руб. 505 478 
Стоимость собственного капитала, млрд руб. 1355 2872 
Выручка, млрд руб. 4300 5503 
X1 = Текущие активы / Сумма активов 0,36 0,24 
X2 = Нераспределенная прибыль/ Сумма активов 0,21 0,33 
X3 = Прибыль до налогообложения/ Сумма активов 0,06 0,05 
X4 = Стоимость собственного капитала/ Сумма обязательств 0,21 0,49 
X5 = Объем продаж/ Сумма активов 0,55 0,63 
Значение Z=1,2X1+1,4X2+3,3Х3+0,6Х4+1,0Х5  1,62 1,86 
Вероятность банкротства 80%-100% 35%-50% 

 

“Ðîñíåôòü”» çà 2014 ã., ñîñòàâëåííîé ïî òðå-
áîâàíèÿì ÌÑÔÎ è ÐÑÁÓ, ìîæíî íàáëþäàòü
ñóùåñòâåííûå ðàñõîæäåíèÿ. Ïðè÷èíîé ýòî-
ãî ÿâëÿþòñÿ êîíöåïòóàëüíûå îòëè÷èÿ ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ñîñòàâà ïîêàçàòåëåé îò÷åòíîñòè ïî
ÌÑÔÎ è ÐÑÁÓ è ìåòîäîâ èõ ôîðìèðîâàíèÿ,
îñíîâíûå èç êîòîðûõ çàêëþ÷àþòñÿ â ðàçíûõ
ïîäõîäàõ ê îöåíêå îòäåëüíûõ âèäîâ àêòèâîâ,
êàïèòàëà, îáÿçàòåëüñòâ, ðàñõîäîâ, äîõîäîâ,
ïîòîêîâ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, à òàêæå íåêîòî-
ðûõ õîçÿéñòâåííûõ îïåðàöèé.

Ïðè ýòîì î÷åâèäíà íåîáõîäèìîñòü íå
òîëüêî ðàñïðîñòðàíåíèÿ ïðàêòèêè ïðèìåíå-
íèÿ ÌÑÔÎ ñðåäè ðîññèéñêèõ ýêîíîìè÷åñêèõ
ñóáúåêòîâ, íî è óñêîðåíèÿ ïðîöåññà êîíâåð-
ãåíöèè ðîññèéñêèõ è ìåæäóíàðîäíûõ ñòàí-
äàðòîâ âåäåíèÿ ó÷åòà è ñîñòàâëåíèÿ îò÷åòíî-
ñòè. Ñ òå÷åíèåì âðåìåíè ðîññèéñêèå ñòàí-
äàðòû áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà âñå áîëüøå äîë-
æíû ñáëèæàòüñÿ ñ ìåæäóíàðîäíûìè. Âíåäðå-
íèå ÌÑÔÎ â óñëîâèÿõ ýêîíîìè÷åñêîãî êðè-
çèñà ïðèîáðåòàåò îñîáóþ íåîáõîäèìîñòü,
ïîñêîëüêó äàåò âîçìîæíîñòü ðîññèéñêèì êîì-
ïàíèÿì ïîâûñèòü äîâåðèå èíîñòðàííûõ èí-
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âåñòîðîâ íà îñíîâå äîñòîâåðíîñòè, ïðîçðà÷-
íîñòè, íàäåæíîñòè ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè.
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