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Êëþ÷åâûå ñëîâà: ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå è êðåäèòîñïîñîáíîñòü ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ
îðãàíèçàöèé, àíàëèç ôèíàíñîâûõ êîýôôèöèåíòîâ, àíàëèç äåíåæíûõ ïîòîêîâ.

Ïðîâåäåíà áàëëüíàÿ îöåíêà ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé îðãàíèçàöèè â
ñðàâíåíèè ñ åå äåíåæíûì ïîòîêîì. Íà îñíîâå êîñâåííîãî ìåòîäà ñîñòàâëåíèÿ îò÷åòà î äâèæåíèè
äåíåæíûõ ñðåäñòâ ðàñêðûòà âçàèìîñâÿçü àêòèâîâ, ïðèáûëåé è äåíåæíûõ ïîòîêîâ. Ñäåëàíû
âûâîäû î ôèíàíñîâîì ïîëîæåíèè è êðåäèòîñïîñîáíîñòè îðãàíèçàöèè íà îñíîâå äåíåæíûõ
êîýôôèöèåíòîâ.

Ñåçîííîñòü ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîãî ïðîèç-
âîäñòâà, áîëüøàÿ äëèòåëüíîñòü åãî ïðîèçâîä-
ñòâåííî-ôèíàíñîâîãî öèêëà, íåäîñòàòîê ñîá-
ñòâåííûõ ñðåäñòâ, íåðàâíîìåðíàÿ ïîòðåáíîñòü
â îáîðîòíûõ ñðåäñòâàõ è ïîñòóïëåíèå âûðó÷êè
â òå÷åíèå ãîäà îïðåäåëÿþò îñîáåííîñòè îöåí-
êè ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ ñåëüñêîõîçÿéñòâåí-
íûõ îðãàíèçàöèé. Äëÿ ïîëó÷åíèÿ ïðàâèëüíûõ
âûâîäîâ îá èõ ôèíàíñîâîì ïîëîæåíèè àíà-
ëèç ñîîòâåòñòâóþùèõ ïîêàçàòåëåé ïðîèçâîä-
ñòâà íåîáõîäèìî ïðîâîäèòü çà òðè ïîñëåäíèõ
çàâåðøåííûõ ãîäà, à òàêæå íà ïîñëåäíþþ îò-
÷åòíóþ äàòó è àíàëîãè÷íóþ äàòó ïðîøëîãî ãîäà.

Ñóùåñòâóþùèå ìåòîäèêè îöåíêè, èñïîëü-
çóåìûå êðåäèòíûìè ó÷ðåæäåíèÿìè, ïðåäïîëà-
ãàþò îïðåäåëåíèå òèïà ôèíàíñîâîãî ïîëîæå-
íèÿ çàåìùèêîâ ïóòåì ðàñ÷åòà åãî áàëëüíîé
îöåíêè ïî êëþ÷åâûì ïîêàçàòåëÿì áàëàíñà è
îò÷åòà î ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòàõ. Íåäîñòàò-
êîì ôèíàíñîâûõ êîýôôèöèåíòîâ, ðàññ÷èòàí-
íûõ íà îñíîâå ïðèáûëåé è àêòèâîâ, ÿâëÿåòñÿ
òî, ÷òî îíè ïîêàçûâàþò ñòàòè÷íîå ïîëîæåíèå
ïðåäïðèÿòèÿ â äàííûé ìîìåíò âðåìåíè, íå îò-
ðàæàþò èìåþùèõñÿ ðåçåðâîâ â óêðåïëåíèè
ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ îðãàíèçàöèè1.

Áîëåå îáîñíîâàííûì ñïîñîáîì îöåíêè
ÿâëÿåòñÿ àíàëèç äåíåæíûõ ïîòîêîâ (cash-
flow), êîòîðîìó â íàñòîÿùåå âðåìÿ íå óäåëÿ-

åòñÿ äîñòàòî÷íîãî âíèìàíèÿ. Ôèíàíñîâîå ïî-
ëîæåíèå îðãàíèçàöèè çàâèñèò îò íàïîëíåíèÿ
åå ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé äåíåæíûìè ñðåä-
ñòâàìè.

Ïðåäëàãàåìûé àâòîðîì àëãîðèòì àíàëè-
çà ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ è êðåäèòîñïîñîá-
íîñòè çàåìùèêîâ îñíîâàí íà ñîïîñòàâëåíèè
ïîêàçàòåëåé áàëëüíîé îöåíêè è äåíåæíîãî
ïîòîêà (ñì. ðèñóíîê).

Íà ïðèìåðå ðåàëüíî ñóùåñòâóþùåé ñåëü-
ñêîõîçÿéñòâåííîé îðãàíèçàöèè ÎÎÎ “Ñòåï-
íîå” ðàññìîòðèì óêàçàííûé àëãîðèòì. Èí-
ôîðìàöèîííîé áàçîé èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿþò-
ñÿ áàëàíñ, îò÷åò î ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòàõ,
îáîðîòíî-ñàëüäîâûå âåäîìîñòè ïî ñ÷åòàì ó÷å-
òà äåíåæíûõ ñðåäñòâ çà 2011, 2012, 2013 ãã.,
6 ìåñ. 2013 ã., 6 ìåñ. 2014 ã. (òàáë. 1). Àíà-
ëèçèðóÿ ôèíàíñîâóþ îò÷åòíîñòü, ìîæíî îò-
ìåòèòü ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó â ðàáîòå
ïðåäïðèÿòèÿ â òå÷åíèå 2011-2013 ãã. (ðîñò
âûðó÷êè è âàëþòû áàëàíñà). Îäíàêî çà 12 ìå-
ñÿöåâ ñ 1 èþëÿ 2013 ã. ïî 1 èþëÿ 2014 ã.
ïðîèçîøëî ñíèæåíèå ñòîèìîñòè èìóùåñòâà,
ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà, âûðó÷êè è ïðèáûëè
ïî ïðè÷èíå ñîêðàùåíèÿ çàïàñîâ çåðíà äëÿ
ðåàëèçàöèè â ïåðâîì ïîëóãîäèè 2014 ã. âñëåä-
ñòâèå ãèáåëè ïîñåâîâ â 2013 ã. èç-çà äåôè-
öèòà âëàãè è àêòèâèçàöèè âðåäèòåëåé).

Ðèñ. Àëãîðèòì àíàëèçà ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ è êðåäèòîñïîñîáíîñòè
ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ îðãàíèçàöèé
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Ïî áàëàíñó è îò÷åòó î ôèíàíñîâûõ ðå-
çóëüòàòàõ ðàññ÷èòàíû ôèíàíñîâûå êîýôôè-
öèåíòû áàëëüíîé îöåíêè (òàáë. 2). Çíà÷åíèå
êîýôôèöèåíòà ôèíàíñîâîé íåçàâèñèìîñòè
íèæå îïòèìàëüíîãî íà âñå ðàññìàòðèâàåìûå
îò÷åòíûå äàòû, êðîìå 1 ÿíâàðÿ 2013 ã., ÷òî
ñâèäåòåëüñòâóåò î ïðåîáëàäàíèè çàåìíîãî êà-
ïèòàëà â ñòðóêòóðå áàëàíñà. Ïî ñðàâíåíèþ ñ
àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà ïîêà-
çàòåëü ñíèçèëñÿ íà 0,16 ïóíêòà, ÷òî ãîâîðèò

îá óâåëè÷åíèè çàâèñèìîñòè îò çàåìíûõ
ñðåäñòâ.

Êîýôôèöèåíò îáåñïå÷åííîñòè ñîáñòâåííû-
ìè ñðåäñòâàìè íå ñîîòâåòñòâóåò íîðìàòèâíî-
ìó çíà÷åíèþ è íà âñå àíàëèçèðóåìûå äàòû,
êðîìå 1 èþëÿ 2013 ã., èìååò îòðèöàòåëüíóþ
âåëè÷èíó. Ýòî ñâèäåòåëüñòâóåò îá îòñóòñòâèè
ñîáñòâåííûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ, ÷òî îáóñëîâ-
ëåíî îïåðåæåíèåì òåìïà ðîñòà âíåîáîðîòíûõ
àêòèâîâ íàä òåìïîì ðîñòà ÷èñòîé ïðèáûëè.

Òàáëèöà 1
Ïîêàçàòåëè ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè ÎÎÎ “Ñòåïíîå”, òûñ. ðóá.

Показатель 01.01.2012 01.01.2013 01.01.2014 01.07.2013 01.07.2014 
Валюта баланса 309 441 363 081 430 360 588 568 503 420 
Внеоборотные активы 164 479 176 615 226 133 185 483 241 465 
Оборотные активы 144 962 186 466 204 227 403 085 261 955 
Запасы 111 095 147 326 135 604 317 985 194 566 
Дебиторская задолженность 33 108 38 515 68 559 34 864 56 950 
Краткосрочные финансовые вложения 0 0 0 0 9947 
Денежные средства 759 625 64 50 236 492 
Собственный капитал 67 932 164 980 74 203 194 289 87 719 
Заемный капитал, всего 241 509 198 101 356 157 394 279 415 701 
В том числе: 

Кредиты и займы 79 692 132 969 331 554 337 776 349 250 
Из них: 
долгосрочные 0 296 62 345 61 684 61 700 
краткосрочные 79 692 132 673 269 209 276 092 287 550 
Кредиторская задолженность 161 817 65 132 24 603 56 503 66 451 

Выручка  76 210 163 974 181 073 88 039 21 522 
Себестоимость 57 747 94 494 161 551 61 613 17 218 
Прибыль от продаж 18 463 69 480 19 522 26 426 4304 
Чистая прибыль 34 607 97 048 9678 29 309 13 516 
EBITDA (из расчета за 12 месяцев) 55 408 124 387 42 021 80 678 33 526 
Долг/EBITDA 1,4 1,1 7,8 4,2 6,3 

 

Òàáëèöà 2
Ôèíàíñîâûå êîýôôèöèåíòû áàëëüíîé îöåíêè (íà îò÷åòíûå äàòû) ÎÎÎ “Ñòåïíîå”

Коэффициенты 
финансового состояния 01.01.2012 01.01.2013 01.01.2014 01.07.2013 01.07.2014 

1. Обязательные: 
коэффициент финансовой независимости (Н>=0,4) 0,22 0,45 0,17 0,33 0,17 
коэффициент обеспеченности оборотными  
активами (Н>=0,1) -0,66 -0,06 -0,74 0,02 -0,59 
коэффициент текущей ликвидности (Н>=1,5) 0,6 0,94 0,7 1,21 0,74 
коэффициент срочной ликвидности (Н>=0,5) 0,14 0,2 0,23 0,26 0,19 
рентабельность продаж (Н>=0,05) 0,24 0,42 0,11 0,3 0,2 
норма чистой прибыли (Н>=0,01) 0,45 0,59 0,05 0,33 0,63 
оборачиваемость оборотных активов (Н>1) 0,52 0,9 0,9 0,4 0,08 

2. Рекомендательные: 
коэффициент абсолютной ликвидности (Н>=0,05) 0 0 0 0,15 0,03 
оборачиваемость материальных запасов  
(Н от 60 до 120 дней) 693 561 302 1394 2056 
срок оборота дебиторской задолженности  
(Н<75 дней) 156 85 136 107 482 
срок оборота кредиторской задолженности  
(Н<75 дней) 1009 248 55 248 702 
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Êîýôôèöèåíò òåêóùåé ëèêâèäíîñòè íå
ñîîòâåòñòâóåò îïòèìàëüíîìó óðîâíþ íà âñå
îò÷åòíûå äàòû. Ó ïðåäïðèÿòèÿ îòñóòñòâóþò â
äîñòàòî÷íîì îáúåìå îáîðîòíûå ñðåäñòâà äëÿ
îáåñïå÷åíèÿ òåêóùèõ îáÿçàòåëüñòâ. Çíà÷åíèÿ
êîýôôèöèåíòà ñðî÷íîé ëèêâèäíîñòè çà âåñü
ðàññìàòðèâàåìûé ïåðèîä òàêæå íèæå íîðìà-
òèâíîãî, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î íåñïîñîáíîñ-
òè íåìåäëåííî ïîãàñèòü áîëüøóþ ÷àñòü êðàò-
êîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ.

Íà âñå îò÷åòíûå äàòû ðåíòàáåëüíîñòü
ïðîäàæ ïðåâûøàåò ðåêîìåíäîâàííîå çíà÷å-
íèå. Îäíàêî íàáëþäàåòñÿ ñíèæåíèå çíà÷å-
íèé ïîêàçàòåëÿ, ÷òî íåãàòèâíî õàðàêòåðèçóåò
ïðîèçâîäñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ.

Çíà÷åíèÿ ïîêàçàòåëÿ íîðìû ÷èñòîé ïðè-
áûëè ñîîòâåòñòâóþò ðåêîìåíäóåìîìó çíà÷å-
íèþ íà âñå îò÷åòíûå äàòû. Âûñîêîå çíà÷å-
íèå ïîêàçàòåëÿ íà 1 èþëÿ 2014 ã. â îñíîâ-
íîì ÿâëÿåòñÿ ðåçóëüòàòîì ïîëó÷åííûõ ñóá-
ñèäèé; îòñóòñòâèå ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåð-
æêè â áóäóùåì ìîæåò ïðèâåñòè ê óáûòî÷íîé
äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ.

Íèçêèé óðîâåíü îáîðà÷èâàåìîñòè çàïà-
ñîâ íà 1 èþëÿ 2014 ã. îáúÿñíÿåòñÿ áîëüøèì
óäåëüíûì âåñîì çàòðàò â íåçàâåðøåííîì ïðî-
èçâîäñòâå. Ïî ñîñòîÿíèþ íà îò÷åòíóþ äàòó
íå ïðîâåäåíà óáîðêà ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ
êóëüòóð.

Â ðàññìàòðèâàåìîì ïåðèîäå îáîðà÷èâàå-
ìîñòü äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ñíèæàåò-
ñÿ è íå ñîîòâåòñòâóåò íîðìàòèâíîìó óðîâíþ
âñëåäñòâèå çàäåðæêè îïëàòû êðóïíåéøèõ ïî-
êóïàòåëåé è íàëè÷èÿ ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåí-
íîñòè.

Îáîðà÷èâàåìîñòü êðåäèòîðñêîé çàäîë-
æåííîñòè â 2014 ã. çàìåäëèëàñü è çíà÷èòåëüíî
ïðåâûñèëà íîðìàòèâíîå çíà÷åíèå. Äàííîå

çàìåäëåíèå îáóñëîâëåíî ïðåäîñòàâëåíèåì
îòñðî÷êè ïëàòåæåé äî ñáîðà íîâîãî óðîæàÿ,
íàëè÷èåì ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè ïå-
ðåä ïîñòàâùèêàìè, ïîëó÷åííûìè àâàíñàìè îò
ïîêóïàòåëåé è ñíèæåíèåì îáúåìîâ ðåàëèçà-
öèè ïðîäóêöèè â ÿíâàðå - èþíå 2014 ã.

Áàëëüíàÿ îöåíêà ôèíàíñîâîãî ïîëîæå-
íèÿ çàåìùèêà íà ïîñëåäíþþ îò÷åòíóþ äàòó
ïî ìåòîäèêå, óòâåðæäåííîé Ïîëîæåíèåì Áàí-
êà Ðîññèè îò 26 ìàðòà 2004 ã. ¹ 254-Ï, ñî-
ñòàâëÿåò 40 áàëëîâ, ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå
îöåíèâàåòñÿ êàê “ñðåäíåå”2.

Â ñâÿçè ñ íàëè÷èåì íåãàòèâíûõ ôàêòî-
ðîâ (ñíèæåíèå âûðó÷êè íà 76%, ðîñò äåáè-
òîðñêîé çàäîëæåííîñòè íà 63%, ðîñò äîë-
ãîâîé íàãðóçêè ñ ïîêàçàòåëåì äîëã/EBITDA,
ðàâíûì 6,3) ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå ïðåäïðè-
ÿòèÿ ìîæíî îöåíèòü êàê “ïëîõîå”. Ó÷èòûâàÿ,
÷òî ñðîê ïîãàøåíèÿ êðåäèòîâ íàñòóïàåò â 2015 ã.,
à ïîãàøåíèå êðåäèòîâ âîçìîæíî â òå÷åíèå
7 ëåò, çàåìùèê ÿâëÿåòñÿ íåêðåäèòîñïîñîá-
íûì.

Äëÿ óòî÷íåíèÿ ïðè÷èí “ïëîõîãî” ôèíàí-
ñîâîãî ïîëîæåíèÿ îðãàíèçàöèè ïîñòðîèì
äåíåæíûé ïîòîê êîñâåííûì ìåòîäîì, ò.å. ïó-
òåì êîððåêòèðîâêè ïðèáûëè íà èçìåíåíèÿ
çàïàñîâ, äåáèòîðñêîé è êðåäèòîðñêîé çàäîë-
æåííîñòè, ó÷åòà àìîðòèçàöèè (òàáë. 3).

Èç àíàëèçà äåíåæíûõ êîýôôèöèåíòîâ
âèäíû íåãàòèâíûå ìîìåíòû â ôèíàíñîâîé
äåÿòåëüíîñòè îðãàíèçàöèè:

îïåðàöèîííûé äåíåæíûé ïîòîê ÿâëÿ-
åòñÿ îòðèöàòåëüíûì â òå÷åíèå ðàññìàòðèâàå-
ìîãî ïåðèîäà, çà èñêëþ÷åíèåì 2011 ã.;

ïîêðûòèå îòðèöàòåëüíîãî îïåðàöèîí-
íîãî è èíâåñòèöèîííîãî äåíåæíîãî ïîòîêà â
òå÷åíèå 2011-2014 ãã. îñóùåñòâëÿåòñÿ çà ñ÷åò
ïðèâëå÷åíèÿ êðåäèòîâ è çàéìîâ;

Òàáëèöà 3
Êîýôôèöèåíòû, ðàññ÷èòàííûå íà îñíîâå äåíåæíîãî ïîòîêà ÎÎÎ “Ñòåïíîå”

(íà îò÷åòíûå äàòû)

Денежный поток 01.01.2012 01.01.2013 01.01.2014 01.07.2013 01.07.2014 
Операционный, тыс. руб. 68 221 -23 675 -26 573 -140 287 - 7321 
Инвестиционный, тыс. руб. -180 479 -29 736 -72 118 -14 909 - 9947 
Финансовый, тыс. руб. 113 017 53 277 98 130 205 103 17 696 
Чистый денежный поток, тыс. руб. 759 -134 -561 50 172 428 
Операционный приток денег, тыс. руб. 38 100 81 318 89 450 66 950 39 893 
Денежные коэффициенты      
Операционный приток денег к оборотному капиталу (Н>1) 0,26 0,44 0,44 0,17 0,15 
Операционный поток к чистой прибыли (Н=1) 1,97 -0,24 -2,75 -4,79 -0,54 
Операционный поток к краткоср. обязат-вам (Н>1) 0,28 -0,12 -0,09 -0,42 -0,02 
Совокупный долг к операционному потоку (Н>1) 3,5 -8,4 -13,4 -2,81 -57 
Операционный поток до вычета процентов к процентам (Н>1) 16,7 -1,67 -0,68 -27,3 0,14 
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çà ñ÷åò îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè çà-
åìùèê íå ñïîñîáåí ïîãàñèòü èìåþùèåñÿ äîë-
ãîâûå îáÿçàòåëüñòâà;

îïåðàöèîííîãî äåíåæíîãî ïðèòîêà
îðãàíèçàöèè íåäîñòàòî÷íî äëÿ ôèíàíñèðî-
âàíèÿ îáîðîòíîãî êàïèòàëà;

îïåðàöèîííîãî äåíåæíîãî ïîòîêà äî
âû÷åòà ïðîöåíòîâ íåäîñòàòî÷íî äëÿ âûïëàòû
ïðîöåíòîâ, ÷òî îçíà÷àåò âûñî÷àéøóþ âåðî-
ÿòíîñòü äåôîëòà îðãàíèçàöèè.

Äàííûå âûâîäû ïîäòâåðæäàþòñÿ ðàñ÷å-
òîì êîýôôèöèåíòîâ íà îñíîâå äåíåæíîãî
ïîòîêà, êîòîðûå çà àíàëèçèðóåìûé ïåðèîä
íå òîëüêî íå ñîîòâåòñòâóþò íîðìàòèâàì, íî
è ïðèíèìàþò â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ îòðèöà-
òåëüíîå çíà÷åíèå.

Ó÷èòûâàÿ, ÷òî ïîãàøåíèå îñíîâíîãî äîë-
ãà ïî óñëîâèÿì êðåäèòíûõ äîãîâîðîâ îñóùå-
ñòâëÿåòñÿ â 2015 ã., ïðåäïðèÿòèå íåñïîñîáíî
ñâîåâðåìåííî è â ïîëíîì îáúåìå ïîãàøàòü
ñâîè îáÿçàòåëüñòâà ïî äåéñòâóþùèì êðåäèò-
íûì äîãîâîðàì. Àíàëèç èñïîëíåíèÿ êðåäèò-
íûõ äîãîâîðîâ íà îñíîâå äâèæåíèÿ äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ âûÿâèë íàëè÷èå ïðîñðî÷êè ïî-
ãàøåíèÿ îñíîâíîãî äîëãà è ïðîöåíòîâ äëè-
òåëüíîñòüþ áîëåå 60 êàëåíäàðíûõ äíåé â
òå÷åíèå ïîñëåäíèõ 180 äí., ÷òî ïîçâîëÿåò
ñ÷èòàòü çàäîëæåííîñòü “ïðîáëåìíîé” è ïðè-
íèìàòü ìåðû ê íåìåäëåííîìó âçûñêàíèþ.

Òàêèì îáðàçîì, àíàëèç äåíåæíîãî ïîòî-
êà ïîêàçûâàåò áîëåå ðåàëüíûå ðåçóëüòàòû
ðàáîòû îðãàíèçàöèè ïî ñðàâíåíèþ ñ ïîêàçà-
òåëÿìè íà îñíîâå ïðèáûëåé è àêòèâîâ. Ðå-
çóëüòàòû àíàëèçà èñïîëüçóþòñÿ äëÿ óòî÷íå-
íèÿ áàëëüíîé îöåíêè ôèíàíñîâîãî ïîëîæå-
íèÿ.

Âûïîëíåííûé â ðàáîòå àëãîðèòì ìîæåò
ïðèìåíÿòüñÿ áàíêàìè â öåëÿõ êîìïëåêñíîé
îöåíêè ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ è êðåäèòî-
ñïîñîáíîñòè ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ îðãàíè-
çàöèé. Ïðåäëàãàåìûé ïîäõîä, ñî÷åòàþùèé â
ñåáå àíàëèç ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè è îöåí-
êó äåíåæíîãî ïîòîêà îðãàíèçàöèè, ïîçâîëÿ-
åò ïîëó÷èòü áîëåå ïîëíóþ è äîñòîâåðíóþ
èíôîðìàöèþ, íåîáõîäèìóþ äëÿ ïðèíÿòèÿ
ðåøåíèÿ î êðåäèòîâàíèè õîçÿéñòâóþùåãî
ñóáúåêòà.
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