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Èíâåñòèöèîííûé àóäèò ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê îäíî èç ïåðñïåêòèâíûõ íàïðàâëåíèé ðàçâèòèÿ àóäèòà
â öåëîì. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñôîðìèðîâàí îïðåäåëåííûé ñïðîñ íà äàííûé âèä óñëóã. Öåëÿìè
ïðèìåíåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà ÿâëÿþòñÿ èäåíòèôèêàöèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ è ïðåä-
ñòàâëåíèå ðåêîìåíäàöèé ïî èõ ñíèæåíèþ.

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ ôîðìèðóþòñÿ ïðèîðè-
òåòû ðàçâèòèÿ, ñâÿçàííûå ñ âîçðàñòàíèåì èí-
âåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè, ðàçâèòèåì è ïðèìå-
íåíèåì èííîâàöèîííûõ òåõíîëîãèé. Çàäà÷è
ñëîæíûå, òðåáóþùèå ïðîâåäåíèÿ áîëüøîé è
öåëåíàïðàâëåííîé ðàáîòû â òå÷åíèå ðÿäà ëåò.

Íà ïëåíàðíîì çàñåäàíèè Ïåòåðáóðãñêî-
ãî ìåæäóíàðîäíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ôîðóìà
â èþíå 2010 ã. Ä.À. Ìåäâåäåâ îòìåòèë: “Èí-
âåñòèöèîííàÿ àêòèâíîñòü - îäèí èç ôàêòîðîâ
èííîâàöèîííîãî ðàçâèòèÿ è óñïåøíîé ìîäåð-
íèçàöèè íàøåé ýêîíîìèêè. Ðîññèè íóæåí íà-
ñòîÿùèé èíâåñòèöèîííûé áóì”1.

Ìåðû ïî óëó÷øåíèþ èíâåñòèöèîííîãî
êëèìàòà ïîçèòèâíî âëèÿþò íà ðàçëè÷íûå ñôå-
ðû äåÿòåëüíîñòè. Êàê ìîæåò ïîêàçàòüñÿ, àóäè-
òîðñêàÿ äåÿòåëüíîñòü, åñëè è îòíîñèòñÿ ê òà-
êîé ñôåðå, òî äàëåêî íå â ïåðâóþ î÷åðåäü.
Òåì áîëåå, ïðîâåäÿ îáçîð ïåðèîäè÷åñêîé è
ó÷åáíîé ëèòåðàòóðû ïî àóäèòó, ìîæíî ïðèé-
òè ê âûâîäó, ÷òî ïîíÿòèå “èíâåñòèöèîííûé
àóäèò” èìååò îãðàíè÷åííûé èíòåðåñ ñî ñòî-
ðîíû ÷ëåíîâ àóäèòîðñêîãî ñîîáùåñòâà.

Â êîíòåêñòå äàííîé ñòàòüè ðàññìàòðèâàåòñÿ
ïðèìåíåíèå ïîíÿòèÿ “èíâåñòèöèîííûé àóäèò” íå
â òðàäèöèîííîì ïîíèìàíèè, ñóãóáî îáúåêòíîì
(àóäèò áèðæ, âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ, èíâåñòè-
öèîííûõ èíñòèòóòîâ), à â äðóãîì - ñî ñòîðîíû
ïîñòàíîâêè íîâûõ öåëåé ïåðåä àóäèòîì, íåñêîëü-
êî îòëè÷àþùèõñÿ îò ñåãîäíÿøíèõ. Ñîîòâåòñòâåí-
íî, åñëè ðàññìàòðèâàòü èíâåñòèöèîííûé àóäèò
ñ ýòîé òî÷êè çðåíèÿ, òî ïîòåíöèàëüíî çàèíòåðå-
ñîâàííûõ àóäèðóåìûõ ëèö áóäåò ãîðàçäî áîëü-
øå, ê íèì ìîãóò áûòü îòíåñåíû âñå þðèäè÷åñ-
êèå ëèöà, èíâåñòèðóþùèå ñðåäñòâà â òå èëè èíûå
ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû.

Ðûíîê àóäèòà áèðæ, âíåáþäæåòíûõ ôîí-
äîâ, èíâåñòèöèîííûõ èíñòèòóòîâ äîñòàòî÷íî
îãðàíè÷åí è èìååò ïðèíöèïèàëüíóþ ñïåöèôè-
êó, êîòîðàÿ îïèñàíà â ñòàòüå “Èíâåñòèöèîí-
íûé àóäèò: ïîíÿòèå, öåëü è çàäà÷è”2. Â ýòîé
æå ñòàòüå ïðèâîäèòñÿ ïîíÿòèå èíâåñòèöèîí-
íîãî àóäèòà êàê äåÿòåëüíîñòè ïî íåçàâèñèìîé
ïðîâåðêå áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà, ôèíàíñîâîé
è ñïåöèàëüíîé îò÷åòíîñòè îðãàíèçàöèé - ïðî-
ôåññèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà öåííûõ áó-
ìàã, ïðî÷èõ îðãàíèçàòîðîâ òîðãîâëè è ôîí-
äîâ, ïðèâëåêàþùèõ äåíåæíûå ñðåäñòâà íàñå-
ëåíèÿ è ïðåäïðèÿòèé. Â äàííîì îïðåäåëåíèè
îäíèì èç êëþ÷åâûõ ñëîâîñî÷åòàíèé ÿâëÿåòñÿ
“ïðîôåññèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà öåííûõ
áóìàã”, ÷òî îãðàíè÷èâàåò êðóã ïîòåíöèàëüíûõ
àóäèðóåìûõ ëèö. Ìîæåò âîçíèêíóòü âîïðîñ:
ïðîâîäèòñÿ ëè èíâåñòèöèîííûé àóäèò íà êîì-
ìåð÷åñêèõ ïðåäïðèÿòèÿõ, íå âõîäÿùèõ â äàí-
íóþ ãðóïïó? Ñîîòíåñÿ òðàêòîâêó äàííîãî ïî-
íÿòèÿ, ïðåäñòàâëåííîãî â âûøåíàçâàííîé ñòà-
òüå, ñ ïîñòàâëåííûì âîïðîñîì, ìîæíî ïîäó-
ìàòü, ÷òî äàííûé âèä àóäèòà çàòðàãèâàåò òîëü-
êî êðóã âûøåïåðå÷èñëåííûõ ôèíàíñîâûõ èí-
ñòèòóòîâ. Íî äàííîå óòâåðæäåíèå âåðíî ïðè
èñïîëüçîâàíèè ïîíÿòèÿ èíâåñòèöèîííîãî
àóäèòà òîëüêî â âûøåïðèâåäåííîì ïîíèìàíèè.
Åñëè ïðåäëîæèòü äðóãóþ òðàêòîâêó èíâåñòè-
öèîííîãî àóäèòà, òî â åãî ïðîâåäåíèè ìîãóò
áûòü çàèíòåðåñîâàíû ìíîãèå êîìïàíèè. È ýòîò
èíòåðåñ ïðîÿâëÿåòñÿ óæå ñåãîäíÿ, ò.å. ñóùå-
ñòâóåò îïðåäåëåííûé ñïðîñ è ïðåäëîæåíèå íà
äàííûé âèä àóäèòà.

Â ôåäåðàëüíîì çàêîíå “Îá àóäèòîðñêîé
äåÿòåëüíîñòè” ¹ 307-ÔÇ è äðóãèõ íîðìàòèâ-
íûõ àêòàõ ïîíÿòèå “èíâåñòèöèîííûé àóäèò”
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îòñóòñòâóåò. Ñîîòâåòñòâåííî, çàêðåïëåííîãî
ïîíÿòèÿ “èíâåñòèöèîííûé àóäèò” íå ñóùåñòâó-
åò, âìåñòå ñ òåì ïðîâåäåíèå ýòîãî âèäà àóäèòà
àêòèâíî ïðåäëàãàåòñÿ ðîññèéñêèìè àóäèòîðñ-
êèìè êîìïàíèÿìè. Äëÿ ïîíèìàíèÿ è ðàñêðû-
òèÿ äàííîãî ïîíÿòèÿ áûëà èçó÷åíà èíôîðìà-
öèÿ, ïîëó÷åííàÿ ñ îôèöèàëüíûõ ñàéòîâ òðåõ
àóäèòîðñêèé êîìïàíèé (Àóäèòîðñêî-êîíñàë-
òèíãîâàÿ ãðóïïà “ÔèíÝêñïåðòèçà”, Àóäèòîðñ-
êàÿ êîìïàíèÿ “ÀÐÒ àóäèò”, Êîíñàëòèíãîâàÿ
ãðóïïà “×òî äåëàòü Êîíñàëò”)3, ïðåäëàãàþùèõ
óñëóãè ïî ïðîâåäåíèþ èíâåñòèöèîííîãî àóäè-
òà. Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî äàííûå êîìïà-
íèè âõîäÿò â òðèäöàòêó êðóïíåéøèõ àóäèòîð-
ñêî-êîíñàëòèíãîâûõ ãðóïï 2010 ã. ïî âåðñèè
ðåéòèíãîâîãî àãåíòñòâà “Ýêñïåðò ÐÀ”4.

Â ðåçóëüòàòå ñèñòåìàòèçàöèè è àíàëèçà
ïîëó÷åííîé èíôîðìàöèè áûëè âûÿâëåíû ñëå-
äóþùèå îáùèå ÷åðòû è îñîáåííîñòè èíâåñòè-
öèîííîãî àóäèòà: ïðîâåäåíèå èíâåñòèöèîííî-
ãî àóäèòà ñ öåëüþ óòî÷íåíèÿ èíôîðìàöèè î
þðèäè÷åñêîì ëèöå ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèÿ îá
îñóùåñòâëåíèè èíâåñòèöèé, îöåíêà èíâåñòèöè-
îííûõ ðèñêîâ; ïðîâåäåíèå èíâåñòèöèîííîãî
àóäèòà äëÿ âûÿñíåíèÿ öåëåñîîáðàçíîñòè âû-
äà÷è çàåìíûõ ñðåäñòâ è ïðîâåðêè êðåäèòîñïî-
ñîáíîñòè êîìïàíèè çàåìùèêà; ïðåäóïðåæäåíèå
ïîòåíöèàëüíûõ óáûòêîâ èíâåñòîðà ïî ñðåäñòâàì
ïðîâåäåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà.

Êàê áûëî âûøå îòìå÷åíî, â ñòàòüå ïîíÿ-
òèå èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà ðàññìàòðèâàåò-
ñÿ ñî ñòîðîíû øèðîêîãî êðóãà îáúåêòîâ è
ïîëüçîâàòåëåé. Ââèäó ýòîãî íåîáõîäèìî ïðî-
âåñòè ÷åòêóþ ãðàíèöó ìåæäó ïîíÿòèÿìè èí-
âåñòèöèîííîãî àóäèòà è àóäèòà ïðîôåññèî-
íàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà öåííûõ áóìàã,
àóäèòà áèðæ, âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ è èíâå-
ñòèöèîííûõ èíñòèòóòîâ, îñòàíîâèâøèñü íà
ðàññìîòðåíèè ïåðâîãî ïîíÿòèÿ.

Îñíîâíîé öåëüþ èíâåñòèöèîííîãî àóäè-
òà äîëæíû ñòàòü îïèñàíèå, îöåíêà, ïðîãíî-
çèðîâàíèå è ìèíèìèçàöèÿ èíâåñòèöèîííûõ
ðèñêîâ, ïðè ýòîì âñå âûøåîïèñàííûå îñî-
áåííîñòè â òîé èëè èíîé ñòåïåíè âûòåêàþò
èç ïðîöåäóðû àíàëèçà èíâåñòèöèîííûõ ðèñ-
êîâ. Èíâåñòèöèîííûé ðèñê - âåðîÿòíîñòü ïî-
òåðè êàïèòàëà, ïîëó÷åíèÿ íèçêèõ äîõîäîâ è
ïðèáûëè âñëåäñòâèå íåîïðåäåëåííîñòè óñëî-
âèé èíâåñòèðîâàíèÿ èëè ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ
íà îñíîâå ïðîòèâîðå÷àùèõ äåéñòâèòåëüíîñ-
òè äàííûõ îá îáúåêòå èíâåñòèðîâàíèÿ. Âû-
äåëÿþò äâå ãðóïïû èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ5:

♦ îáùèå (ñèñòåìàòè÷åñêèå) ðèñêè - ñó-
ùåñòâóþò äëÿ âñåõ èíâåñòîðîâ. Îáùèå ðèñ-
êè îïðåäåëÿþò óñëîâèÿ èíâåñòèðîâàíèÿ, êî-
òîðûå îäèíàêîâû äëÿ âñåõ. Ñîîòâåòñòâåííî,
äàííàÿ ãðóïïà ðèñêîâ íå ìîæåò áûòü ìèíè-
ìèçèðîâàíà, íî ïðè ýòîì îíà äîëæíà áûòü
ó÷òåíà â õîäå èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà è ïîä-
ðîáíî îïèñàíà â îò÷åòå àóäèòîðà;

♦ ñïåöèôè÷åñêèå (íåñèñòåìàòè÷åñêèå)
ðèñêè - â áîëüøåé ñòåïåíè ñâÿçàíû ñ èíâåñ-
òèöèîííîé ïîëèòèêîé ïðåäïðèÿòèÿ. Äàííûå
ðèñêè ÿâëÿþòñÿ ïîíèæàåìûìè è ðåãóëèðóå-
ìûìè çà ñ÷åò âûáîðà îïòèìàëüíîãî ñîîòíî-
øåíèÿ “ðèñê - äîõîäíîñòü”. Ñïåöèôè÷åñêèå
ðèñêè âêëþ÷àþò äâå ãðóïïû: ðèñêè èíâåñòè-
öèîííîãî ïîðòôåëÿ, âîçíèêàþùèå ïðè íàðó-
øåíèè ïðèíöèïîâ ôîðìèðîâàíèÿ äàííîãî
ïîðòôåëÿ, è ðèñêè îáúåêòîâ èíâåñòèðîâàíèÿ,
ñâÿçàííûå ñ îñîáåííîñòÿìè èíâåñòèðîâàíèÿ
â òîò èëè èíîé îáúåêò.

Âàæíåéøåé ñòàäèåé àíàëèçà ðèñêîâ ÿâëÿ-
åòñÿ ñòàäèÿ ðàçðàáîòêè ìåðîïðèÿòèé ïî èõ
ðåãóëèðîâàíèþ. Íà äàííîì ýòàïå àóäèòîðû
äîëæíû ïðåäëîæèòü êîíêðåòíûå ìåðû ïî ñî-
êðàùåíèþ èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ. Îñíîâíû-
ìè ñïîñîáàìè çàùèòû îò ðèñêîâ ÿâëÿþòñÿ:

♦ Ñòðàõîâàíèå. Íàèáîëåå ïðîñòîé ñïîñîá
ñíèæåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà, îäíàêî
èìååò áîëüøîé íåäîñòàòîê - ñòðàõîâàíèþ
ïîääàþòñÿ òîëüêî ñòðàõóåìûå ðèñêè (íàïðè-
ìåð, ñòðàõîâàíèå îò ñòèõèéíûõ áåäñòâèé)6.
Òàêèì îáðàçîì, ïðèìåíåíèå äàííîãî ñïîñî-
áà âåñüìà îãðàíè÷åííî.

♦ Äèâåðñèôèêàöèÿ. Ïðåäñòàâëÿåò òàêîé
îïòèìàëüíûé íàáîð èíâåñòèöèîííûõ àêòèâîâ
ïî îáúåìàì è ñðîêàì, ïðè êîòîðîì ðèñê ïà-
äåíèÿ êàïèòàëà ïðè íåáëàãîïðèÿòíûõ ýêîíî-
ìè÷åñêèõ è ðûíî÷íûõ óñëîâèÿõ áóäåò ìèíè-
ìàëüíûì. Äàííûé ñïîñîá îáû÷íî ïðèìåíÿ-
åòñÿ ïðè ðàáîòå íà ôîíäîâûõ, ôüþ÷åðñíûõ
è äðóãèõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, îäíàêî, åñëè
ïðåäïðèÿòèå âåäåò îáøèðíóþ èíâåñòèöèîí-
íóþ ïîëèòèêó, òî ýòîò ñïîñîá âïîëíå ìîæíî
ïðèìåíÿòü ïðè ïðîåêòíîì èíâåñòèðîâàíèè èëè
ïðè îñóùåñòâëåíèè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé.

♦ Óïðàâëåíèå àêòèâàìè è ïàññèâàìè (õåä-
æèðîâàíèå). Íåêîòîðûå àâòîðû ðàçäåëÿþò äàí-
íûå ñïîñîáû ìèíèìèçàöèè ðèñêîâ íà äâà îò-
ëè÷íûõ äðóã îò äðóãà. Â íàøåì ïîíèìàíèè, õåä-
æèðîâàíèå ÿâëÿåòñÿ èíñòðóìåíòîì óïðàâëåíèÿ
àêòèâàìè è ïàññèâàìè. Óïðàâëåíèå àêòèâàìè è
ïàññèâàìè ïîìîãàåò ñîçäàòü òàêîé áàëàíñ ìåæäó
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àêòèâàìè è ïàññèâàìè, ÷òîáû íåãàòèâíîå èçìå-
íåíèå îäíîé ÷àñòè áàëàíñà êîìïåíñèðîâàëîñü
ïðîòèâîïîëîæíûì (ïîëîæèòåëüíûì) èçìåíåíè-
åì äðóãîé åãî ÷àñòè. Õåäæ - ïîçèöèÿ, êîòîðóþ
èñïîëüçóþò â êà÷åñòâå âðåìåííîé çàìåíû ïî
äðóãîìó àêòèâó (ïàññèâó)7. Ñóùåñòâóþò ðàçëè÷-
íûå èíñòðóìåíòû õåäæèðîâàíèÿ: ôîðâàðäû,
ôüþ÷åðñû, îïöèîíû, ñâîïû è äð.

♦ Ñîçäàíèå ðåçåðâîâ. Ôîðìèðîâàíèå ðå-
çåðâîâ êàê ñïîñîá çàùèòû îò èíâåñòèöèîí-
íûõ ðèñêîâ ìîæåò áûòü êàê â äîáðîâîëüíîì,
òàê è â ïðèíóäèòåëüíîì ïîðÿäêå. Ñîîòâåò-
ñòâåííî, ðåçåðâû, ñîçäàíèå êîòîðûõ ïðåäóñ-
ìîòðåíî íîðìàòèâíûìè àêòàìè Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè, äîëæíû ñîçäàâàòüñÿ â ëþáîì
ñëó÷àå. Êðîìå ýòîãî, ïðåäïðèÿòèå ìîæåò ñî-
çäàâàòü ðåçåðâû ïî ñîáñòâåííîé âîëå íà ñëó-
÷àé ðåàëèçàöèè îäíîãî èëè ãðóïïû èíâåñòè-
öèîííûõ ðèñêîâ.

Èñõîäÿ èç âûøåñêàçàííîãî, ïðè ïðîâåäå-
íèè èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà àóäèòîð äîëæåí
èäåíòèôèöèðîâàòü âñå èíâåñòèöèîííûå ðèñ-
êè çàêàç÷èêà ïðè èíâåñòèðîâàíèè â èíòåðåñó-
þùèé åãî îáúåêò. Íà îñíîâå àíàëèçà èíâåñ-
òèöèîííûõ ðèñêîâ àóäèòîð äîëæåí ïðåäëî-
æèòü êîíêðåòíûå ìåðîïðèÿòèÿ ïî èõ ìèíèìè-
çàöèè, îòðàçèòü âñå îáëàñòè, êîòîðûå ìîãóò
ïîòðåáîâàòü äîïîëíèòåëüíûõ çàòðàò, è ñäåëàòü
ïåññèìèñòè÷åñêèé è îïòèìèñòè÷åñêèé ïðîãíîç-
íûé ðàñ÷åòû ýôôåêòà îò èíâåñòèðîâàíèÿ.

Îäíèì èç âîçìîæíûõ ñïîñîáîâ ïðèìåíå-
íèÿ èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà ÿâëÿåòñÿ ïðîâå-
äåíèå äîïîëíèòåëüíûõ àóäèòîðñêèõ ïðîöåäóð
âî âðåìÿ îáÿçàòåëüíîãî àóäèòà. Ïðè ïðîâåäå-
íèè îáÿçàòåëüíîé àóäèòîðñêîé ïðîâåðêè àóäè-
òîð äîëæåí ñäåëàòü âûâîä î ðàöèîíàëüíîñòè
èñïîëüçîâàíèÿ è âîçìîæíîì ïåðåðàñïðåäåëå-
íèè ìåæäó âðåìåííî ñâîáîäíûìè äåíåæíûìè
ñðåäñòâàìè îðãàíèçàöèè è ôèíàíñîâûìè âëî-
æåíèÿìè. Òàêèì îáðàçîì, ïðè ïðîâåäåíèè àóäè-
òà äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ôèíàíñîâûõ âëîæåíèé
äåëàþòñÿ äâà âûâîäà: 1) î äîñòîâåðíîñòè äàí-
íûõ áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà - îòðàæàåòñÿ â àóäè-
òîðñêîì çàêëþ÷åíèè (âûâîä ïðåäïîëàãàåòñÿ
îáÿçàòåëüíûì àóäèòîì); 2) î ðàöèîíàëüíîñòè
èñïîëüçîâàíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ôèíàíñî-
âûõ âëîæåíèé â îïðåäåëåííûå èíñòðóìåíòû -
îòðàæàåòñÿ â ïèñüìåííîì îò÷åòå àóäèòîðà (âû-
âîä ïðåäïîëàãàåòñÿ èíâåñòèöèîííûì àóäèòîì).
Ïðè ýòîì îáà âûâîäà äîëæíû áûòü ìàêñèìàëüíî
îáîñíîâàíû. Åñëè, ïî ìíåíèþ àóäèòîðà, äå-
íåæíûå ñðåäñòâà èñïîëüçóþòñÿ íåðàöèîíàëü-

íî èëè ôèíàíñîâûå âëîæåíèÿ èìåþò âûñîêèå
èíâåñòèöèîííûå ðèñêè, òî ïî ñîãëàñîâàíèþ ñ
êëèåíòîì ìîãóò áûòü ïðåäëîæåíû àëüòåðíàòèâ-
íûå ñïîñîáû èíâåñòèðîâàíèÿ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ. Ïðè ýòîì ñîãëàñîâàíèå èíñòðóìåíòà
äîëæíî îïèðàòüñÿ íà ïðåäïîëàãàåìûå ñðîêè
èíâåñòèðîâàíèÿ è ñîîòíîøåíèå “ðèñê - äîõîä-
íîñòü”. Íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûìè è äîñ-
òóïíûìè èíâåñòèöèÿìè â çàâèñèìîñòè îò äàí-
íûõ êðèòåðèåâ ÿâëÿþòñÿ âëîæåíèÿ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ â íåäâèæèìîñòü, â ïàåâûå èíâåñòèöè-
îííûå ôîíäû (ÏÈÔû), â àêöèè, â îáëèãàöèè, â
ïðîèçâîäíûå èíñòðóìåíòû. Â îò÷åòå àóäèòîð
äîëæåí äàòü êðàòêóþ õàðàêòåðèñòèêó ñîãëàñî-
âàííîìó èíñòðóìåíòó è ïîäðîáíî îïèñàòü âñå
åãî èíâåñòèöèîííûå ðèñêè.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âñå áîëüøå è áîëüøå
ïðåäñòàâèòåëåé òîï-ìåíåäæìåíòà çàäóìûâàþò-
ñÿ íàä ïîâûøåíèåì ýôôåêòèâíîñòè ðàáîòû
ñâîèõ êîìïàíèé. Î÷åâèäíî, ÷òî ïîâûøåíèå
ýôôåêòèâíîñòè, êàê ïðàâèëî, ñâÿçàíî ëèáî ñ
áîëåå ýôôåêòèâíûì èñïîëüçîâàíèåì èìåþ-
ùèõñÿ ðåñóðñîâ, ëèáî ñ èíâåñòèöèÿìè â íî-
âûå, ñîâðåìåííûå ðåñóðñû. Â ñëîæèâøåéñÿ
ñèòóàöèè äàííîå íàïðàâëåíèå èíâåñòèöèîííî-
ãî àóäèòà èìååò äîñòàòî÷íî ïåðñïåêòèâíûå
øàíñû íà ðàçâèòèå â áëèæàéøåì áóäóùåì.

Êðàòêî îïèñàâ âîçìîæíûå ïóòè ðàçâèòèÿ
èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà, íåîáõîäèìî ñîîòíåñ-
òè ïîíÿòèå àóäèòà, çàêðåïëåííîå íà çàêîíîäà-
òåëüíîì óðîâíå, è ïîíÿòèå èíâåñòèöèîííîãî
àóäèòà, êîòîðîå ñëîæèëîñü â àóäèòîðñêîì ñî-
îáùåñòâå, è âîçìîæíî, ïîëó÷èòü äîïîëíèòåëü-
íûé èìïóëüñ ê ðàçâèòèþ â áëèæàéøåå âðåìÿ.

Èòàê, â ï. 3 ñò. 1 ôåäåðàëüíîãî çàêîíà
“Îá àóäèòîðñêîé äåÿòåëüíîñòè” îò 30 äåêàá-
ðÿ 2008 ã. ¹ 307-ÔÇ äàíî îïðåäåëåíèå àóäè-
òà: “Àóäèò - íåçàâèñèìàÿ ïðîâåðêà áóõãàë-
òåðñêîé (ôèíàíñîâîé) îò÷åòíîñòè àóäèðóåìî-
ãî ëèöà â öåëÿõ âûðàæåíèÿ ìíåíèÿ î äîñòî-
âåðíîñòè òàêîé îò÷åòíîñòè”8. Ñîîòâåòñòâåí-
íî, åñëè öåëÿìè èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà ÿâ-
ëÿþòñÿ àíàëèç è ìèíèìèçàöèÿ ðèñêîâ, îöåí-
êà ðàöèîíàëüíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ è
ïëàíèðîâàíèå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè,
à íå âûðàæåíèå ìíåíèÿ î äîñòîâåðíîñòè
ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè, òî äàííûé âèä àóäèòà
ñ ôîðìàëüíîé òî÷êè çðåíèÿ íåëüçÿ îòíåñòè
ê àóäèòó â ïðèíöèïå. Äëÿ ðåøåíèÿ äàííîãî
íåñîîòâåòñòâèÿ è îòíåñåíèÿ èíâåñòèöèîííî-
ãî àóäèòà êàê òàêîâîãî ê îïðåäåëåííîé êàòå-
ãîðèè ñóùåñòâóåò íåñêîëüêî ïîäõîäîâ:
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1. Ââåäåíèå ïîíÿòèÿ “èíâåñòèöèîííûé
àóäèò” íà çàêîíîäàòåëüíîì óðîâíå è óòî÷-
íåíèå ñóùåñòâóþùåãî ïîíÿòèÿ àóäèòà ÿâëÿ-
þòñÿ ïðàâîìåðíûìè è ñâîåâðåìåííûìè. Ïðè
ýòîì ñ÷èòàåì, ÷òî äëÿ óëó÷øåíèÿ èíâåñòè-
öèîííîãî êëèìàòà â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè
äîëæíû âíîñèòüñÿ çàêîíîäàòåëüíûå èçìå-
íåíèÿ, ñïîñîáñòâóþùèå áîëåå ÷åòêîé ïðî-
çðà÷íîñòè áèçíåñà, êàê â èíâåñòèöèîííîé
ñôåðå, òàê è â ñìåæíûõ ñôåðàõ, ê êàêèì
ìîæíî îòíåñòè àóäèòîðñêóþ äåÿòåëüíîñòü.
Îäíàêî, êàê ïîêàçûâàåò ïðàêòèêà, åñëè äàí-
íûå èçìåíåíèÿ è äåëàþòñÿ, òî íå â ïîëíîì
îáúåìå è ñ íåêîòîðûì îïîçäàíèåì. Èìåííî
ïîýòîìó ïîäõîä ê ðåøåíèþ äàííîé ïðîáëå-
ìû ìîæåò áûòü èñïîëíåí òîëüêî ÷åðåç îï-
ðåäåëåííîå âðåìÿ, êîãäà íåîáõîäèìîñòü â
ïðåîáðàçîâàíèÿõ áóäåò î÷åâèäíà.

2. Èíâåñòèöèîííûé àóäèò ìîæåò áûòü îò-
íåñåí ê ïðî÷èì óñëóãàì, ñâÿçàííûì ñ àóäè-
òîðñêîé äåÿòåëüíîñòüþ, â ñîîòâåòñòâèè ñ
ï. 7 ñò. 1 ôåäåðàëüíîãî çàêîíà “Îá àóäèòîð-
ñêîé äåÿòåëüíîñòè” îò 30 äåêàáðÿ 2008 ã.
¹ 307-ÔÇ, òàêèì, êàê àíàëèç ôèíàíñîâî-õî-
çÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè îðãàíèçàöèé è èí-
äèâèäóàëüíûõ ïðåäïðèíèìàòåëåé, ýêîíîìè÷åñ-
êîå è ôèíàíñîâîå êîíñóëüòèðîâàíèå (ïï. 3)
èëè êàê ðàçðàáîòêà è àíàëèç èíâåñòèöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ, ñîñòàâëåíèå áèçíåñ-ïëàíîâ
(ïï. 8). Îäíàêî ñîìíèòåëüíî îòíîñèòü èíâåñ-
òèöèîííûé àóäèò ê ïðî÷èì óñëóãàì, ýòî ëî-
ãè÷åñêè íåâåðíî.

3. Èíâåñòèöèîííûé àóäèò ìîæåò áûòü
îòíåñåí íåïîñðåäñòâåííî ê êàòåãîðèè àóäè-
òà â ñîîòâåòñòâèè ñ ï. 3 ñò. 1 ôåäåðàëüíîãî
çàêîíà “Îá àóäèòîðñêîé äåÿòåëüíîñòè” îò
30 äåêàáðÿ 2008 ã. ¹ 307-ÔÇ. Â õîäå àóäè-
òà ïåðâîñòåïåííîé öåëüþ ÿâëÿåòñÿ âûðàæå-
íèå ìíåíèÿ î äîñòîâåðíîñòè îò÷åòíîñòè, à
âòîðîñòåïåííûìè öåëÿìè - àíàëèç è ìèíè-
ìèçàöèÿ ðèñêîâ, îöåíêà ðàöèîíàëüíîñòè èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ, ïëàíèðîâàíèå èíâåñ-
òèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè è äð. Ïðè ýòîì èí-
âåñòèöèîííûé àóäèò áóäåò óäîâëåòâîðÿòü
òðåáîâàíèÿì, îòðàæåííûì â ñò. 1 ôåäåðàëü-
íîãî çàêîíà “Îá àóäèòîðñêîé äåÿòåëüíîñ-
òè” îò 30 äåêàáðÿ 2008 ã. ¹ 307-ÔÇ, è âû-
ïîëíÿòü ñâîè íåïîñðåäñòâåííûå, ïîäðîáíî
îïèñàííûå âûøå öåëè.

Â ñëîæèâøèõñÿ óñëîâèÿõ îïðåäåëÿòü êà-
òåãîðèþ èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà íåîáõî-
äèìî ïî ïîñëåäíåìó ïðåäëîæåííîìó âàðè-

àíòó, òåì áîëåå ïðè äàííîì îïðåäåëåíèè
ïðåèìóùåñòâî áóäóò ó âñåõ: àóäèòîðñêèå
êîìïàíèè âìåñòå ñ îáÿçàòåëüíûì (èíèöèà-
òèâíûì) àóäèòîì áóäóò ïðîâîäèòü èíâåñòè-
öèîííûé àóäèò, âûâîäÿ äàííûé âèä óñëóã
íà ðûíîê è ôîðìèðóÿ íèøó ïîòðåáèòåëåé
äàííûõ óñëóã êàê îòäåëüíîé óñëóãè â áóäó-
ùåì; çàèíòåðåñîâàííûå àóäèðóåìûå ëèöà
çà íåáîëüøóþ äîïîëíèòåëüíóþ ïëàòó áó-
äóò ïîëó÷àòü äîïîëíèòåëüíûå óñëóãè, êîòî-
ðûå ïîìîãóò îïòèìèçèðîâàòü ðàáîòó ìíî-
ãèõ êîìïàíèé, ÷òî, â ñâîþ î÷åðåäü, ìîæåò
ïðèâåñòè ê âûñîêîìó ñïðîñó íà èíâåñòèöè-
îííûé àóäèò. Ñ÷èòàÿ, ÷òî òðåòèé âàðèàíò
äîëæåí ñòàòü ïîäãîòîâèòåëüíûì ê ïåðâî-
ìó, ò.å. ê ââåäåíèþ íà çàêîíîäàòåëüíîì
óðîâíå ïîíÿòèÿ “èíâåñòèöèîííûé àóäèò” è
ê øèðîêîìó åãî ðàñïðîñòðàíåíèþ.

Îäíîé èç ïðîáëåì îïðåäåëåíèÿ ïîíÿ-
òèÿ èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà ÿâëÿåòñÿ åãî
ìåñòîïîëîæåíèå â êëàññèôèêàöèè âèäîâ
àóäèòà. Ñóòü ïðîáëåìû çàêëþ÷àåòñÿ â òîì,
÷òî áîëüøèíñòâî àâòîðîâ â ñâîèõ íàó÷íûõ
òðóäàõ íå âûäåëÿþò ïîíÿòèå “èíâåñòèöèîí-
íûé àóäèò” â ïðåäñòàâëåííîì ïîíèìàíèè,
÷òî íåãàòèâíî ñêàçûâàåòñÿ íà âîçìîæíîñòè
åãî ðàçâèòèÿ.

Êàê èçâåñòíî, â äåéñòâóþùåì çàêîíîäà-
òåëüñòâå âûäåëÿåòñÿ äâà îñíîâíûõ âèäà àóäè-
òà: îáÿçàòåëüíûé è èíèöèàòèâíûé. Î÷åâèä-
íî, ÷òî èíâåñòèöèîííûé àóäèò ÿâëÿåòñÿ èíè-
öèàòèâíûì àóäèòîì, òàê êàê åãî ïðîâåäåíèå
íå çàêðåïëåíî íîðìàòèâíûì äîêóìåíòàìè.
Îäíàêî èíôîðìàöèÿ, èñïîëüçóåìàÿ â ïðîöåññå
èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà, ìîæåò áûòü è äîë-
æíà áûòü ïîëó÷åíà â ïðîöåññå îáÿçàòåëüíî-
ãî àóäèòà (ïîäõîä 3), ïîñêîëüêó äàííàÿ èí-
ôîðìàöèÿ ÿâëÿåòñÿ áîëåå äîñòîâåðíîé, ÷åì
èíôîðìàöèÿ, ïðåäñòàâëåííàÿ àóäèðóåìûì ëè-
öîì è íå ïðîøåäøàÿ îáÿçàòåëüíîé àóäèòîð-
ñêîé ïðîâåðêè. Ñîîòâåòñòâåííî, èíâåñòèöè-
îííûé àóäèò èìååò ÷åðòû êàê èíèöèàòèâíîãî
àóäèòà, òàê è îáÿçàòåëüíîãî àóäèòà, îäíàêî â
áîëüøåé ñòåïåíè îòíîñèòñÿ êî âòîðîìó. Â
áóäóùåì ïðè ðåàëèçàöèè ïåðâîãî ïîäõîäà è,
ñîîòâåòñòâåííî, ïðè çàêðåïëåíèè ïîíÿòèÿ èí-
âåñòèöèîííîãî àóäèòà íà çàêîíîäàòåëüíîì
óðîâíå äàííûé âèä àóäèòà áóäåò âûäåëåí â
êà÷åñòâå ñàìîñòîÿòåëüíîãî.

Â ïîäòâåðæäåíèå àêòóàëüíîñòè äèñêóññèé
íà òåìó èíâåñòèöèîííîãî àóäèòà íóæíî îòìå-
òèòü, ÷òî â àóäèòîðñêîì ñîîáùåñòâå ñóùåñòâó-
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åò ðÿä ìíåíèé î ïåðñïåêòèâíîñòè ðàçâèòèé òåõ
èëè èíûõ íàïðàâëåíèé. Îäíèì èç íèõ, âîçìîæ-
íî íàèáîëåå ñóùåñòâåííûì, ÿâëÿåòñÿ îöåíêà
ðèñêîâ, êîòîðàÿ ñâîäèòñÿ ê îïðåäåëåíèþ âåðî-
ÿòíîñòè âîçíèêíîâåíèÿ íåáëàãîïðèÿòíûõ îáñòî-
ÿòåëüñòâ9. Ýòî íàïðàâëåíèå èìååò áîëüøîå çíà-
÷åíèå äëÿ îöåíêè ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ
(îïöèîíîâ, ôüþ÷åðñîâ, ôîðâàðäîâ, ñâîïîâ è
äð.) è, êàê áûëî óêàçàíî, òåñíî ñâÿçàíî ñ îöåí-
êîé “èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ”.

Â çàêëþ÷åíèå ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ñóæ-
äåíèÿ, âûñêàçàííûå â äàííîé ñòàòüå, ÿâëÿ-
þòñÿ äèñêóññèîííûìè è ñ ðàçâèòèåì àóäè-
òîðñêîé äåÿòåëüíîñòè ïîäëåæàò ïîñëåäóþùåé
êîððåêòèðîâêå. Íåîáõîäèìîñòü îïðåäåëåííûõ
ïåðåìåí â àóäèòå òåñíî ñâÿçàíà ñ äàëüíåé-
øèì ðàçâèòèåì ýòîãî âèäà äåÿòåëüíîñòè. Áå-
çóñëîâíî, ÷òî òàêèå ïåðåìåíû äîëæíû ñîîò-
âåòñòâîâàòü êàê ïîëèòèêå, ïðîâîäèìîé ãîñó-
äàðñòâîì, òàê è èíòåðåñàì îáùåñòâåííîñòè.
Ãëàâíàÿ öåëü ñòàòüè - îáîçíà÷èòü ïðîáëåìó,

êîòîðàÿ ñòàíåò ïðåäìåòîì íàó÷íûõ äèñêóñ-
ñèé â áëèæàéøåå âðåìÿ.
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