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В статье рассматривается динамика государственного долга с применением методов управления государственным
долгом, тем самым влияя на денежное обращение, фондовый рынок, финансовый рынок, инвестиции, развитие промыш-
ленности и другие экономические рынки.

Ключевые слова: государственный долг, управление государственным долгом, методы управления, конкурентоспо-
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The article deals with the dynamics of the public debt using the public debt management practices, thereby affecting currency,
stock market, financial market, investments, industrial development and other economic markets.

Keywords: public debt, public debt management, management practices, competitiveness, public debt dynamics.

ВВЕДЕНИЕ
Государственная регуляторная стратегия должна постоянно демонстрировать целеустремлен-

ность и умение поддерживать конкурентоспособность национальных финансовых интересов госу-
дарства, являясь стимулирующей основой по обслуживанию государственного долга, играющего
существенную роль в макро экономике любого государства. Он оказывает большое влияние на
состояние государственных финансов, инвестиционного климата, денежного обращения, структу-
ру развития и потребления международного сотрудничества государств. В росте государствен-
ного долга имеются две основные опасности — вероятность наступления зависимости государ-
ства от кредиторов и опасность переложения долгового бремени на будущие поколения.

Вопросы государственного долга и бюджетной политики рассматривались в работах Воробь-
ева Ю.Н. [2, 3], Выговской Н.Г. [4], Орленко Е.В. [5] и др.

Вместе с тем, государственный долг является неотъемлемой частью большинства финансовых
систем государств Мира, поэтому тема государственного долга является актуально и своевременной.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Цель статьи — рассмотреть динамику государственного долга с применением методов уп-

равления государственным долгом, определить действенный механизм по эффективному обслу-
живанию этого долга.
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РЕЗУЛЬТАТЫ
Государственный долг — это вся сумма государственных займов выпущенных, но не пога-

шенных с начислением по ним процентов в определенную дату или в определенные сроки [9].
Государственная и муниципальная долговая деятельность — это один из самостоятельных

видов финансовой активности государства и его территориальных подразделений (наряду с нало-
говой, эмиссионной, инвестиционной деятельностью). Это связано с тем, что посредством госу-
дарственного долга аккумулируются средства, необходимые как для покрытия расходов эконо-
мического и социального характера, так и для погашения и обслуживания долговых обязательств.
Причем эти средства не расходуются на инвестиционные цели, и при их использовании не возни-
кает ни материальной, ни денежной отдачи.

Рассмотрим динамику государственного долга РФ за 2010-2014 год, а также прогнозные пока-
затели государственного долга на 2015-2017 годы (рис. 1).
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Исходя из рисунка видно, что государственный долг за анализируемый период постепенно
увеличивается. С 2010 по 2014 годы данное увеличение составляет 5411,2 млрд. рублей. При
этом на 2015-2017 годы планируется также увеличение долга (на 2746,4 млрд. рублей). Следует
отметить, что государственный долг увеличивается, в основном, за счет внутреннего долга. В
целях, чтобы последствия увеличения внутреннего долга не стали слишком тяжелыми для стра-
ны, правительство должно предпринять конкретные меры по управлению долгом. Это может быть
инфляция, введение специальных налогов и секвестирование бюджета.

Внешний долг, напротив, за анализируемый период практически не меняет своих значений.
Кроме того, видно резкое уменьшение внешнего долга в 2015 году. Это связано с мировой эконо-
мической и политической ситуацией. Санкции, увеличение курса доллара и другие причины ведут
к сокращению заимствований государства на внешнем рынке.

Возникновение такого инструмента покрытия бюджетных расходов, как государственный долг,
требует от органов государственной власти эффективного управления. Именно механизм управ-
ления определяет направление государственной долговой политики, определяя стратегию и так-
тику достижения поставленных конечных целей. Кроме того, управляя долгом, государство по-
средством него оказывает влияние на денежное обращение, фондовый и финансовый рынок, инве-
стиции, развитие производства и другие экономические процессы, а также устанавливает все
необходимые практические критерии по функционированию государственного долга.

Под управлением государственным долгом предполагается как текущее обслуживание долга,
так и погашение основной суммы долга.

Реализация управления государственным долгом осуществляется посредством применения
следующих основных методов:

1) рефинансирование — погашение основного долга и процентов за счет размещения новых
займов и получения кредитов;
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2) унификация — объединение нескольких ранее выпущенных займов, а также обмен ранее
выпущенных облигаций и сертификатов на облигации и сертификаты новых займов;

3) конверсия — изменение доходности по займам, полученным государством в качестве заем-
щика;

4) консолидация, подразумевающая изменение условий заимствований в части увеличения
сроков долговых обязательств, т.е. предполагает перенос погашения на более поздний срок;

5) аннулирование государственного долга, т.е. отказ государства от всех ранее взятых на себя
долговых обязательств;

6) реструктуризация, предполагающая подписание соглашения о прекращении долговых обя-
зательств, составляющих государственный или муниципальный долг, с заменой их на иные долго-
вые обязательства с другими условиями обслуживания и погашения и другие.

Основной задачей управления государственным долгом является оптимизация затрат, связан-
ных с финансированием возникающего дефицита бюджета, т.е. нахождение оптимального соотно-
шения между потребностями государства в дополнительных финансовых ресурсах и затратами
по их привлечению, обслуживанию и погашению. Следовательно, необходимо первоначально про-
анализировать и оценить размер бюджетного дефицита, затем определиться с источниками его
покрытия.

Итак, в связи с необходимостью обеспечения финансирования дефицита федерального бюд-
жета РФ за счет государственных заимствований, а также ростом государственного долга Рос-
сийской Федерации и курса доллара США к рублю в 2015 — 2017 годах расходы на обслуживание
государственного долга Российской Федерации будут возрастать.

Расходы на обслуживание государственного внутреннего долга Российской Федерации увели-
чились в 2015 году на 5,9% по сравнению с 2014 годом и составят 354,4 млрд. рублей, в 2016 году
— на 15,7% по сравнению с 2015 годом и составят 410,2 млрд. рублей, в 2017 году — на 12,5% по
сравнению с 2016 годом и составят 461,3 млрд. рублей.

Объем бюджетных ассигнований на обслуживание государственного внешнего долга Россий-
ской Федерации в 2015 году составит 105,3 млрд. рублей (2,8 млрд. долларов США), в 2016 году
— 119,0 млрд. рублей (3,1 млрд. долларов США), в 2017 году — 133,0 млрд. рублей (3,4 млрд.
долларов США).

Более 98% указанных расходов составят процентные платежи по государственным ценным
бумагам, номинальная стоимость которых указана в иностранной валюте, что в абсолютном вы-
ражении эквивалентно 103,7 млрд. рублей (2,8 млрд. долларов США) в 2015 году, 116,8 млрд.
рублей (3,1 млрд. долларов США) — в 2016 году и 130,9 млрд. рублей (3,4 млрд. долларов США)
— в 2017 году.

Что касается долговой политики на 2015-2017 годы, то она будет осуществляться в рамках
решения ключевых задач по поддержанию умеренной долговой нагрузки (отношение государ-
ственного долга РФ к ВВП, не превышающее 15 — 20%) и снижению расходов на обслуживание
государственного долга (доля в общем объеме расходов федерального бюджета, не превышаю-
щая 10%).

Правительство работает над созданием предпосылок для дальнейшего развития рынка капи-
тала, в частности над переходом к активным операциям по управлению государственным долгом
для целенаправленного воздействия на объем и структуру долга, в том числе путем проведения
операций обмена старых выпусков государственных ценных бумаг с нестандартной структурой и
низкой ликвидностью на новые стандартные выпуски [6].

Достижение целей по уменьшению стоимости обслуживания государственного долга и по ста-
новлению объема государственного долга на безопасном экономическом уровне возможно при
выполнении системой управления государственным долгом таких проблем, как:
 будущее развитие рынка внутренних заимствований;
 снижение рисков, которые связаны с осуществлением заимствований;
 оптимизация структуры государственного долга РФ;
 обеспечение принятия экономически обоснованных решений в области управления государ-

ственным долгом и государственных заимствований;
 снижение эффективности государственных заимствований на внутреннем и внешнем рынке;
 развитие рыночных инструментов заимствований и инструментов управления долгом.
Данные проблемы могут быть решены только в случае создания и улучшения таких элемен-

тов системы управления государственным долгом, как:
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1) улучшение правовых основ в области управления долгом;
2) создание единой системы анализа рисков в рамках управления долгом и финансового анали-

за долговых операций и заимствований;
3) улучшение механизмов взаимодействия системы управления долгом с системой кассового

управления средствами бюджета;
4) формирование интегрированной и унифицированной системы стратегического планирования

в сфере системы управления государственным долгом и оценки эффективности заимствований;
5) создание единой системы учета государственного долга и единой базы данных по учету

государственного долга;
6) создание системы и механизмов взаимодействия, включая внутриведомственные и межве-

домственные процедуры управления государственным долгом, денежно-кредитной политикой и
политикой в области управления золотовалютными резервами;

7) создание системы учета в секторе государственного управления, которая основана на прин-
ципе начисления;

8) создание единой и централизованной организационной структуры и четких механизмов уп-
равления долгом;

9) внедрение интегрированной системы по аналитическому учету федеральных, муниципаль-
ных долговых обязательств и заимствований негосударственного сектора экономики.

Также следует отметить, что в связи с сокращением заимствований государства на внешнем
рынке из-за экономической и политической ситуации в мире, государство должно приложить до-
полнительные усилия на развитие внутреннего долгового рынка, создавая инновационный климат
в стране [10]. Так, в 2015-2017 годах будет принято ряд мер, направленных на гармонизацию и
перспективы развития, а именно:
 дальнейшие инфраструктурные изменения в целях создания наиболее комфортных условий

для инвесторов и создание привлекательного инновационного климата;
 обеспечение регулярного, диверсифицированного по срокам предложения государственных

облигаций с учетом соответствующего спроса и в объемах, обеспечивающих потребности феде-
рального бюджета;
 дальнейшее улучшение базы инвесторов за счет расширения линейки предлагаемых

инструментов;
 повышение прозрачности государственной заемной политики, обеспечение постоянного ак-

тивного взаимодействия с инвестиционным сообществом, стимулирование роста уровня доверия
инвесторов к российскому долговому рынку;
 повышение качества информационного сопровождения действий эмитента и раскрытия ин-

формации о состоянии и характеристиках государственного долга [8].
Однако, все же, в целях сохранения присутствия России как суверенного заемщика на между-

народном рынке капитала и поддержания постоянного доступа к ресурсам этих рынков в период
2015-2017 годов планируется:
 продолжить осуществление размещения еврооблигаций Российской Федерации в ограничен-

ных объемах с учетом имеющегося спроса и текущей рыночной конъюнктуры;
 продолжить формирование репрезентативной кривой доходности по заимствованиям Россий-

ской Федерации в различных валютах, прежде всего, в долларах США и евро;
 создавать дальнейшие предпосылки для привлечения долгосрочных инвесторов, диверсифи-

цированных по типу и географическому признаку;
 улучшать условия заимствований в интересах корпоративных заемщиков;
 поддерживать постоянный диалог с широким кругом глобальных инвесторов [6].
ВЫВОДЫ
Государственный долг оказывает огромное влияние на развитие различных сфер экономики

страны. Однако за последние годы государственный долг Российской Федерации постоянно уве-
личивается, поэтому правительству необходимо большое внимание уделять управлению государ-
ственным долгом. Управляя им, государство оказывает влияние на денежное обращение, фондо-
вый и финансовый рынок, инвестиции, развитие производства и другие экономические процессы.

Улучшения системы управления государственным долгом, улучшение правовых основ в обла-
сти управления долгом создаст единую систему анализа рисков в рамках управления долгом и
финансового анализа долговых операций и заимствований.
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Также следует произвести инфраструктурные изменения, создавая наиболее комфортные ус-
ловия для инвесторов, обеспечение регулярной диверсификации по срокам государственных об-
лигаций с учетом соответствующего, обеспечивающих потребности федерального бюджета, даль-
нейшее улучшение базы инвесторов за счет расширения линейки предлагаемых инструментов.
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ОЦЕНКА И РЕГУЛИРОВАНИЕ ДЕНЕЖНЫХ ПОТОКОВ ПРЕДПРИЯТИЯ

ASSESSMENTAND REGULATION OFTHE COMPANIES’ CASH FLOWS

В работе рассмотрены различные виды денежных потоков предприятия, а также мероприятия, направленные на
регулирование потоков денежных средств и направления эффективного использования свободных денежных ресурсов.

Ключевые слова: денежный поток, регулирование денежного потока, свободные денежные средства.

The paper studies the different types of the company’s cash flows, also the activities aimed at the cash flow management and
the direction of the available funds effective use.

Keywords: cash flow, management of cash flow, available funds.

ВВЕДЕНИЕ
Формирование конкурентных, рентабельных и привлекательных для инвестиций производств,

обеспечивающих развитие не только Республики Крым, но и страны в целом достигается посред-
ством рационального использования имеющихся ресурсов и эффективного регулирования денеж-
ных потоков (Cash Flow). Таким образом, важным вопросом урегулирования денежных потоков
организации является обеспечение различных направлений ее деятельности необходимым объе-
мом денежных ресурсов и оптимизация остатка денежных средств, в целях достижения, за счет
сбалансированности поступлений и расходований денежных средств, устойчивого финансового
положения.

В настоящее время становится весомым и обязательным аспектом деятельности любой орга-
низации грамотная оценка и высокоэффективное регулирование движения денежных средств.
Продуктивное функционирование предприятия зависит от правильного формирования и использо-
вания финансовых ресурсов, их анализа и оценки, способности оперативно и гибко реагировать на
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изменения конъюнктуры рынка, то есть от всей системы управления финансовыми ресурсами
предприятия.

Актуальность вопросов оценки и регулирования денежных потоков предприятия обусловлена
ролью денежных средств в обеспечении стабильного функционирования и устойчивого развития
бизнеса и их определяющем влиянием на результативность деятельности организации.

Необходимость оценки и регулирования денежных потоков определяется следующим:
 деятельность организации практически во всем обслуживают денежные потоки;
 сбалансированные денежные потоки обеспечивают финансовую устойчивость и платежес-

пособность организации, способствуют повышению ликвидности;
 эффективное регулирование денежными потоками позволяет снизить потребность в заемных

средствах;
 оптимизация Cash Flow приводит к повышению ритмичности операционного цикла предприятия;
 рациональное использование временно свободных денежных средств способствует расши-

рению масштабов производства и росту прибыли, получению дополнительных доходов.
Кроме этого, многообразие и недостаточная освещенность данного вопроса в научных рабо-

тах подтверждают актуальность темы исследования.
Проблемы оценки и управления денежными потоками предприятия рассматривались в работах

таких авторов Бланка И.А. [2], Воробьев Ю.Н. [2], Ковалевой Н.А. [4], Сарибжановой М.Е. [6],
Украинской О.А. [7] и др. Однако вопросы управления денежными потоками остаются не до
конца решенными, особенно в условиях нестабильности экономики страны.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Цель исследования состоит в развитии теоретических и методических аспектов оценки и ре-

гулирования денежных потоков коммерческих организаций и определении мероприятий необходи-
мых для урегулирования денежных потоков и эффективного использования временно свободных
денежных ресурсов.

РЕЗУЛЬТАТЫ
В общем виде денежные потоки представляют собой притоки и оттоки денежных средств и их

эквивалентов. Понятие «денежный поток» является агрегированным, так как включает в свой
состав многочисленные виды потоков, обслуживающих различные направления деятельности
предприятия.

Главным образом, повышение оперативности регулирования потока денежных средств приво-
дит к:
 к увеличению оборачиваемости денежных активов и дебиторской задолженности;
 рациональному использованию временно свободных денежных средств;
 обеспечению необходимой ликвидности и платежеспособности предприятия в текущем пери-

оде благодаря синхронизации положительного и отрицательного Cash Flow.
Для эффективного и грамотного регулирования денежных потоков, необходимо знать:
 их величину за определенный период;
 основные составные элементы;
 виды деятельности, которые формируют поток денежных средств.
Оценка Cash Flow может проводиться прямым или косвенным методами.
В соответствии с прямым методом раскрывается информация об основных видах валовых

денежных поступлений и выплат.
При косвенным методе прибыль или убыток корректируются с учетом влияний операций неде-

нежного характера, любых отложенных или начисленных прошлых или будущих денежных по-
ступлений или платежей от разных видов деятельности.

Процесс оценки и регулирования денежными потоками предприятия должен основываться на
определенных принципах, основными из которых являются:

1. Принцип достоверности информации. Управление Cash Flow должно быть обеспечено необ-
ходимой информационной базой, в связи с этим возникают определенные трудности, так как от-
сутствует финансовая отчетность, базирующаяся на единых методических принципах бухгалтер-
ского учета.

2. Принцип обеспечения сбалансированности денежных потоков по видам, объемам, времен-
ным интервалам и другим характеристикам.

3. Принцип обеспечения эффективности. Реализация этого принципа заключается в обеспече-
нии рационального использования имеющихся свободных денежных средств.
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4. Принцип поддержания ликвидности. В связи с неравномерностью поступлений и расходова-
ний денежных средств возникает необходимость синхронизации положительного и отрицательно-
го денежных потоков.

Конкретный процесс регулирования Cash Flow предприятия должен базироваться на этих
принципах.

Денежные потоки организации отражаются в отчете о движении денежных средств с подраз-
делением на денежные потоки от текущих, инвестиционных и финансовых операций.

Денежные потоки организации от операций, которые связаны с осуществлением обычной дея-
тельности относят к денежным потокам от текущих операций (от операционной деятельности).
Эти денежные потоки, как правило, связаны с формированием прибыли (убытка) предприятия от
продаж.

Информация о денежных потоках от текущих операций показывает уровень обеспеченности
денежными средствами, необходимыми для погашения кредитов, поддержания деятельности пред-
приятия, для выплаты дивидендов и инвестирования без привлечения внешних источников финан-
сирования.

Примерами Cash Flow от операционной деятельности являются: поступления от продажи про-
дукции и товаров, выполнения работ, оказания услуг; платежи поставщикам за сырье, материалы,
работы, услуги; оплата труда работников; поступления арендных платежей, роялти, комиссион-
ных платежей; налоговые платежи предприятия в бюджеты всех уровней и во внебюджетные
фонды; поступления от налоговых органов в результате перерасчета излишне уплаченных сумм и
другие выплаты, связанные с операционного деятельностью.

При осуществлении текущей деятельности у предприятия могут быть сформированы свобод-
ные денежные средства, которые можно направить не только в производство, но и я в финансовую
и инвестиционную деятельности.

Денежный поток по инвестиционной деятельности характеризует платежи и поступления де-
нежных средств, связанные с осуществлением реального и финансового инвестирования, прода-
жей выбывающих основных средств и нематериальных активов, ротацией долгосрочных финан-
совых инструментов инвестиционного портфеля; и другие аналогичные потоки денежных средств,
обслуживающие инвестиционную деятельность предприятия. Примерами таких операций явля-
ются: поступления от продажи и платежи в связи с приобретением акций в других организациях;
поступления от продажи и платежи в связи с приобретением долговых ценных бумаг; дивиденды
и аналогичные поступления от долевого участия в других организациям; денежные выплаты и
поступления по фьючерсным договорам, форвардным договорам, опционным договорам и своп-
договорам и т.д.

На цикл денежного потока по инвестиционной деятельности влияют: отраслевые особенности,
темп развития предприятия, бизнес-риски, временной лаг.

Информация о денежных потоках от финансовых операций необходима для прогнозирования
требований кредиторов и акционеров в отношении будущих денежных потоков организации, а так-
же будущих потребностей организации в привлечении долгового и долевого финансирования. Он
характеризует поступления и выплаты денежных средств, связанные с привлечением дополни-
тельного акционерного или паевого капитала, получением долгосрочных и краткосрочных креди-
тов и займов, уплатой в денежной форме дивидендов и процентов по вкладам собственников и н
другие денежные потоки, связанные с осуществлением внешнего финансирования деятельности.

Цикл Cash Flow по финансовой деятельности зависят от характера текущей и инвестиционной
деятельности предприятия, состояния и развития финансового рынка; объема временно свобод-
ных денежных ресурсов (их наличие может свидетельствовать об отсутствии потока денежных
средств по финансовой деятельности в отдельные периоды, что не является критическим показа-
телем); финансовых рисков.

«Объемы финансовых ресурсов формируемых и используемых коммерческим предприятием
могут оказать заметное влияние на финансовую устойчивость, если нарушается взаимосвязь между
видами хозяйственной деятельности — операционной, инвестиционной и финансовой. Рост объе-
мов финансовых ресурсов, привлекаемых в процессе финансовой деятельности для инвестирова-
ния или осуществления операционной деятельности должен соотноситься с возможностями их
эффективного использования. Иными словами, коэффициент достаточности денежного потока
предприятия не должен выходить за нормативные значения для данного предприятия с учетом
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планируемых объемом операционной и инвестиционной деятельности, а также возможной отдачи
от вложения финансовых ресурсов» [3].

Также денежные потоки классифицируют по следующим основным признакам:
1. По масштабам вовлечения в хозяйственный процесс:
 по всему предприятию;
 по отдельным структурным подразделениям предприятия;
 по отдельным операциям.
2. По методу оценки во времени бывает:
 настоящий денежный поток, как величина, приведенная по стоимости к текущему моменту

времени;
 будущий денежный поток, как величина, приведенная по стоимости к конкретному предстоя-

щему моменту времени.
3. По непрерывности формирования различают:
 регулярный денежный поток.
 дискретный денежный поток.
Рассматривая эти виды денежных потоков предприятия, следует отметить, что они различа-

ются в рамках конкретного периода. Все денежные потоки предприятия можно отнести к диск-
ретным при определенном минимальном временном периоде. В то время как в рамках жизненно-
го цикла предприятия большая часть его денежных потоков является регулярной.

4. По направленности движения денежных средств выделяют:
 положительный денежный поток, характеризующий совокупность поступлений денежных

средств на предприятие (приток денежных средств).
Рост объема положительного Cash Flow в долгосрочном периоде может быть достигнут:
а) путем привлечения инвестиций;
б) дополнительной эмиссии акций (данный способ не целесообразно использовать как постоян-

ный источник привлечения денежных ресурсов);
в) привлечения долгосрочных заемных средств;
г) продажи части (или всего объема) финансовых инструментов инвестирования;
д) продажи (или сдачи в аренду) неиспользуемых видов основных средств (при этом продажа

формирует единовременный приток денежных средств, а аренда обеспечивает постоянное по-
ступление денег в течение определенного периода, являясь, таким образом, предпочтительной,
когда требуется решение проблемы, связанной не столько с отсутствием источников притока
денежных средств, сколько с неравномерностью этого притока).
 отрицательный денежный поток, характеризующий совокупность выплат денежных средств

предприятием («отток денежных средств»).
Снижение объема отрицательного Cash Flow в долгосрочном периоде может быть достигнуто

за счет следующих мероприятий:
а) сокращения объема и состава реальных инвестиционных программ;
б) отказа от финансового инвестирования;
в) снижения суммы постоянных издержек предприятия.
Характеризуя эти виды денежных потоков, следует обратить внимание на высокую степень их

взаимосвязи. Нехватка объемов во времени одного из этих потоков приводит к сокращению объе-
мов другого вида этих потоков.

5. По методу исчисления объема выделяют следующие виды:
 валовой денежный поток;
 чистый денежный поток. Он характеризует разницу между поступлением и расходованием де-

нежных средств (между положительным и отрицательным денежными потоками). Увеличение чисто-
го денежного потока приводит к повышению уровня самофинансирования предприятия, снижает зави-
симость от внешних источников финансирования, однако важным является избежание потери реаль-
ной стоимости временно свободных средств в следствие их нерационального использования.

6. По уровню достаточности объема выделяют:
 избыточный денежный поток, при котором поступления денежных средств существенно пре-

вышают реальную потребность предприятия в них.
При избыточном денежном потоке происходит увеличение инфляционной нагрузки из-за обес-

ценивания свободных денежных средств, происходит потеря части потенциального дохода в свя-
зи с упущенной выгодой от грамотного размещения этих средств.
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Способы оптимизации избыточного денежного потока связаны в основном с инвестиционной
деятельностью.
 дефицитный денежный поток, при котором поступления денежных средств существенно ниже

реальных потребностей предприятия в целенаправленном их расходовании.
Положительное значение суммы чистого денежного потока может рассматриваться как де-

фицитный, если эта сумма не обеспечивает необходимую потребность в расходовании денежных
средств по всем предусмотренным направлениям деятельности организации.

При дефицитном денежном потоке снижается ликвидность и уровень платежеспособности
предприятия, что приводит к росту просроченной задолженности, и как результат — увеличивает-
ся продолжительность операционного цикла, растет просроченная дебиторская задолженность и
снижается рентабельность капитала предприятия.

Для достижения сбалансированности дефицитного денежного потока в краткосрочном перио-
де разрабатывают мероприятия по ускорению привлечения денежных средств (обеспечение пре-
доплаты, скидки для увеличения реализации продукции, ускорение инкассации или реинвестирова-
ние дебиторской задолженности и т.д.) и замедлению их выплат (перевод краткосрочных креди-
тов в долгосрочные, приобретение долгосрочных активов, использование флоута и т.д.).

В долгосрочном периоде также разрабатываются определенные мероприятия по увеличению
положительного денежного потока (привлечение долгосрочных кредитов и стратегических инве-
сторов, эмиссия акций, продажа или сдача в аренду неиспользуемых видов основных средств и
т.д.) и мероприятия по сокращению отрицательного денежного потока (сокращение объема ре-
альных и финансовых инвестиций, снижение постоянных издержек и т.д.).

Реализация на практике рекомендованных мероприятий зависят от ряда факторов, которые
оказывают влияние на характер регулирования денежных потоков: особенности операционного,
финансового и инвестиционного цикла; цели предприятия в данном периоде; изменения в рыноч-
ной среде; фактор времени (большинство платежей уплачиваются в определенные сроки); объе-
ма денежного потока.

В результате несовпадения периодичности притока и оттока средств по текущим операциям
появляется отрицательное сальдо денежных потоков и происходит привлечение банковских кре-
дитов для обеспечения платежей по всем видам операций.

Использование этой формы финансирования оказывает негативное воздействие на положении
предприятия. Во-первых, происходит потеря часть прибыли, которая расходуется на выплату про-
центов, во-вторых, появляется избыточный приток денежных средств в отдельные временные
периоды — как при окончательном расчете, так и в момент предоставления долгосрочных креди-
тов. В следствие чего существенно ухудшается финансовой устойчивость предприятия, усилива-
ется зависимость предприятия от кредиторов и от дебиторов. Кроме этого, в некоторый период
времени после предоставления кредитных ресурсов на расчетных счетах остается значительная
сумма денежных средств, находящихся в обездвиженной форме.

Таким образом, грамотное и оперативное регулирование денежными потоками предприятия в
условиях асинхронности платежей требует одновременно поддержания текущей платежеспособ-
ности и рационального инвестирования свободных денежных средств. Поэтому основной целью
регулирования Cash Flow является оптимизация их среднего текущего остатка, которая и пред-
ставляет собой процесс выбора наилучших форм организации денежных потоков на предприятии
с учетом условий и особенностей осуществления его деятельности.

Важное значение регулирования денежных потоков предприятия обусловлено следующими
основными положениями:

1. Поток денежных средств задействован практически во всей деятельности предприятия.
2. Оперативное регулирование Cash Flow обеспечивает финансовое равновесие предприятия в

процессе его стратегического развития.
3. Сбалансирование денежных потоков обеспечивает снижение риска неплатежеспособности

предприятия.
4. Эффективное управление денежными потоками позволяет сократить потребность организа-

ции в заемных средствах.
5. Рациональное формирование денежных потоков приводит к повышению ритмичности осу-

ществления операционного процесса предприятия.
6. Правильное регулирование денежных потоков позволяют предприятию получать дополнитель-

ную прибыль. Речь идет в первую очередь об грамотном использовании временно свободных ос-
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татков денежных средств для осуществления инвестиций. Первый, самый распространенный вари-
ант вложения временно свободных средств — банковский депозит. Преимуществами банковского
депозита являются гибкие сроки вложений, простота расчетов доходности, ликвидность (возмож-
ность расторжения договора без потери процентов). Недостаток — низкая доходность.

Вторым возможным вариантом инвестирования является покупка облигаций. К преимуще-
ствам данного инвестиционного инструмента можно отнести высокую процентную ставку, воз-
можность самостоятельного определения срока вложений, высокая скорость покупки и продажи,
ликвидность. Недостатки — большая аналитическая работы, некоторая сложность расчетов,
потеря части дохода при расходах на оплату услуг посредников.

ВЫВОД
Таким образом, даже в условиях значительной несбалансированности и неравномерности дви-

жения денежных средств, применение рассмотренных способов дает возможность улучшить си-
стему управления денежными потоками. Более того, регулирование денежных потоков может и
должно осуществляться во взаимосвязи и учитывать влияние ряда факторов (особенности опера-
ционного, финансового и инвестиционного цикла; цели предприятия в данном периоде; изменения в
рыночной среде; временной фактор и т.д.).

Денежные потоки предприятия, их синхронность и объемы, показывают степень платежеспо-
собность предприятия и его способность к развитию и диверсификации бизнеса, что приводит к
увеличению прибыли организации.

Регулирование денежных потоков — это динамичный и многоплановый процесс, который име-
ет множество вариантов принятия решений, которые зависят от условий рыночной среды и специ-
фики конкретного предприятия.

Важность и значение оценки и регулирования денежных потоков на предприятии трудно пере-
оценить, поскольку от его качества и эффективности зависит не только устойчивость предприятия
в конкретный период времени, но и способность к дальнейшему развитию, достижению финансо-
вого успеха на долгосрочную перспективу.

Следовательно, проблема недостаточности денежных средств для российских предприятий мо-
жет быть решена именно с помощью эффективного регулирования денежных потоков организации.
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ОСОБЕННОСТИ ЗАТРАТНОГО ПОДХОДА В ОЦЕНКЕ СТОИМОСТИ БИЗНЕСА

THE FEATURES OFTHE COSTAPPROACHATTHE BUSINESSVALUEASSESSMENT

В статье рассмотрен затратный подход к оценке стоимости бизнеса. Приведены преимущества и недостатки затратно-
го подхода. Выделены основные методы затратного подхода к оценке стоимости бизнеса. Определены их сильные и
слабые стороны затратного подхода к оценке стоимости бизнеса.

Ключевые слова: оценка, стоимость, инвестиции, методы, прибыль, бизнес, активы, машины, оборудование, транс-
портные средства.

The article considers the cost approach to the business value assessment. The advantages and disadvantages of the cost
approach are given. The basic methods of the cost approach to assessing the business value are highlighted. The strengths and
weaknesses of the cost approach to the business value assessment are defined.

Keywords: assessment, costs, investments, methods, profits, business, assets, machinery, equipment, vehicles.

ВВЕДЕНИЕ
Само понятие оценки бизнеса раскрывает актуальность темы — расчет и обоснование сто-

имости бизнеса на определенную дату, что представляет собой с учетом влияющих на нее факто-
ров в конкретный момент времени в условиях конкретного рынка целенаправленный упорядочен-
ный процесс определения стоимости объекта в денежном выражении. Получаемые на основе
анализа внешних и внутренних источников информации, результаты оценки бизнеса необходимы и
для проведения переговоров о купле-продаже, и для выбора стратегии развития бизнеса, его эко-
номической безопасности. В процессе стратегического планирования важно оценить будущие
доходы бизнеса, степень его устойчивости, ценность имиджа. Необходимо иметь сведения о сто-
имости части активов или всего бизнеса для обоснования инвестиционных проектов по развитию
бизнеса. Оценку бизнеса принято осуществлять тремя подходами, а именно, доходным, затрат-
ным и сравнительным [2].

В статье для рассмотрения оценки стоимости бизнеса выбран затратный подход.
Во всем мире внимание к актуальным вопросам оценки стоимости бизнеса повышается. Опуб-

ликован ряд работ, анализировались особенности подходов к оценке стоимости бизнеса и их срав-
нительных характеристик, в частности это А.А. Акановым, О.М. Бачинской, А.В. Брезицким,
В.Е. Есипов, Л.В. Ефремовой, С.Л. Ефремовым, П.В. Карцевым, А.П. Ковалевым, Н.А. Мамон-
товой, Г.А. Маховиковой, А.О. Химионом и многими другими.
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ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью исследования является изучение особенностей затратного подхода к оценке стоимости

бизнеса с выделением его положительных и отрицательных сторон, а также особенностей их
применения в российских реалиях экономики.

РЕЗУЛЬТАТЫ
При определении рыночной стоимости бизнеса затратный подход представлен методом сто-

имости чистых активов. Бизнесу, который обладает значительным имущественным комплексом
и имеет существенные капиталовложения в здания, сооружения, оборудование, лучше применять
затратный подход к оценке стоимости бизнеса. Несомненным преимуществом затратного подхо-
да к оценке стоимости бизнеса является то, что он основывается на реальной стоимостной оцен-
ке существующих активов бизнеса, большую часть которых, как правило, составляют собствен-
ные средства. Затратный подход к оценке стоимости бизнеса незаменим для оценки объектов,
уникальных по своему виду и назначению, для которых не существует рынка, либо для объектов
с незначительным износом. Недостатком затратного подхода является невозможность учета
будущих денежных поступлений и уровня отдачи на существующие активы. И поэтому затратный
подход к оценке стоимости бизнеса, как правило, определяет верхнюю границу оценочной сто-
имости бизнеса [1].

Балансовая стоимость редко адекватно отражает стоимость чистых активов. Тем не менее,
баланс представляет на определенную дату информацию о видах и размерах активов, использо-
ванных бизнесом (вложенные фонды), и компенсирующие их обязательства по отношению к кре-
диторам и владельцам (полученные фонды), в силу чего является исходной точкой для оценки
бизнеса на основе активов [1].

В табл. 1 выделены положительные и отрицательные стороны затратного подхода к оценке
бизнеса.

Таблица 1. Положительные и отрицательные стороны затратного подхода к оценке бизнеса *
Краткая характеристика Преимущества Недостатки

Затратный под-
ход к оценке биз-

неса

Основывается на ре-
альной стоимостной
оценке существующих
активов бизнеса, боль-
шую часть которых, как
правило, составляют
собственные средства

Незаменим для оценки
объектов, уникальных
по своему виду и
назначению, для кото-
рых не существует
рынка, либо для объек-
тов с незначительным
износом» [1]

Невозможность учета
будущих денежных по-
ступлений и уровня отда-
чи на существующие ак-
тивы. И поэтому затрат-
ный подход к оценке сто-
имости бизнеса, как пра-
вило, определяет верх-
нюю границу оценочной
стоимости бизнеса

* Составлено авторами по [1]

Процедура определения стоимости бизнеса на основе активов включает в себя, как правило,
следующие шаги (рис. 1): подготовка баланса на дату оценки, оценка материальной собственно-
сти (а именно, недвижимость, машины, оборудование) по рыночной стоимости, обнаружение и
оценка нематериальных активов, перевод финансовых активов в чистую реализуемую стоимость,
перевод обязательств в текущую стоимость, внесение учетных поправок и подготовка скоррек-
тированного баланса, определение стоимости собственного капитала, как разницы между сово-
купной стоимостью активов и текущей стоимостью обязательств бизнеса [2].

Затратный подход к оценке стоимости бизнеса основан на принципе замещения. Согласно ко-
торого предполагается, что осведомленный инвестор никогда не заплатит за объект больше, чем
стоимость воспроизводства аналогичного объекта одинаковой полезности [2].

При оценке машин, оборудования и транспортных средств применение затратного подхода
заключается в расчете затрат на воспроизводство или замещение точной копии оцениваемого
объекта или объекта, аналогичного оцениваемому объекту за вычетом потерь стоимости от всех
видов износа, обесценения и устаревания [2].

Для определения рыночной или иной стоимости объекта оценки машин, оборудования и/или
транспортных средств исходной базой служат полная стоимость воспроизводства или стоимость
замещения [2].
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Процедура определения стоимости бизнеса на основе активов

1. Подготовка баланса на дату оценки

2. Оценка материальной собственности (а именно, недвижимость, машины,
оборудование) по рыночной стоимости

3. Выявление и оценка нематериальных активов

4. Перевод финансовых активов в чистую реализуемую стоимость

5. Перевод обязательств в текущую стоимость

6. Внесение учетных поправок и подготовка скорректированного баланса

7. Определение стоимости собственного капитала как разницы между
совокупной стоимостью активов и текущей стоимостью обязательств бизнеса

Рис. 1. Процедура определения стоимости бизнеса на основе активов (Составлено авторами по [2])

Состав полной стоимости воспроизводства представлен на рис. 2 и включает затраты на вос-
производство (замещения) объекта или отпускная цена завода изготовителя, транспортные рас-
ходы по доставке оборудования к месту использования, включая погрузку и разгрузку, стоимость
такелажных работ, стоимость монтажа и сборки, включая сооружение фундамента, подсоедине-
ние к коммуникациям, косвенные расходы и гонорары, платежи и налоги [3].

В таблице 2 представлены группы методов затратного подхода [4-8]:
1) методы, основанные на способах прямого определения затрат, применяются для оценки

стоимости специальных и специализированных машин и оборудования;

Состав полной
стоимости вос-
производства
(замещения)

1. Затраты на воспроизводство (замещения) объекта или отпускная
цена завода изготовителя

1.1) прямые затраты (сырье, материалы, топливо и энергия, инстру-
мент, заработная плата производственного персонала и пр.)
1.2) целевые сбытовые и управленческие расходы, косвенные затра-
ты по оплате труда
1.3) прибыль производства
1.4) налоги, акцизы

2. Транспортные расходы по доставке оборудования к месту исполь-
зования, включая погрузку и разгрузку и налоги

3. Стоимость такелажных работ

4. Стоимость монтажа и сборки, включая сооружение фундамента,
подсоединение к коммуникациям

5. Косвенные расходы и гонорары, платежи и налоги

Рис. 2. Состав полной стоимости воспроизводства объекта (Составлено авторами по [3])
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2) методы, основанные на способах косвенного определения затрат, применяются для оценки
стоимости универсальных машин и оборудования, а так же специализированного оборудования,
изготовленного на базе универсального.

Следует выделить следующие особенности при определении износов, а именно.
Для определения накопленного износа оборудования затратный метод предполагает определе-

ние износов трех видов: физического, функционального, внешней среды, которые в стоимостной
форме будут вычтены из стоимости нового объекта.

Для определения физического износа учитывать, что физический износ — потеря стоимости
за счет естественных процессов в процессе эксплуатации.

Таблица 2. Группы методов затратного подхода *
Группы затратного подхода
1. Методы, основанные

на способах прямого
определения затрат,

применяются для
оценки стоимости спе-
циальных и специали-
зированных машин и

оборудования

1.1. Поэлементный расчет затрат.
Заключается в суммировании стоимостей отдельных элементов
объекта оценки, затрат на их приобретение, транспортировку и
сборку с учетом прибыли.
1.2. Метод анализа и индексации имеющихся калькуляций. За-
ключается в определении стоимости путем индексирования статей
затрат, входящих в калькуляцию, по экономическим элементам (за-
трат на материалы, комплектующие изделия, зарплату рабочих и
косвенные расходы), приводя их тем самым к современному уровню
цен.

2. Методы, основанные
на способах косвен-

ного определения за-
трат, применяются для
оценки стоимости уни-
версальных машин и

оборудования, а так же
специализированного
оборудования, изго-
товленного на базе

универсального

2.1. Метод замещения (аналого-параметрический метод). Основан
на принципе замещения и заключается в подборке объектов, анало-
гичных оцениваемому объекту по полезности и функциям. Этот ме-
тод позволяет на основании известных стоимостей и технико-
экономических характеристик объектов-аналогов рассчитывать сто-
имость оцениваемого объекта.
2.2. Индексный метод.
Расчет происходит по трендам изменения цен.
2.3. Метод статического моделирования стоимости как разно-
видность метода замещения.
Разрабатывают модель расчетной стоимости по статическим дан-
ным о ценах и параметрах нескольких однотипных объектов мето-
дом корреляционного (взаимовлияющего) анализа с использовани-
ем прикладных компьютерных программ.
2.4. Метод удельных ценовых показателей.
Цены, приходящейся на единицу главного параметра (производи-
тельности, мощности и т.д.), массы и объема.
2.5. Определение накопленного износа оборудования.
Затратный метод предполагает определение износов трех видов:
физического, функционального, внешней среды, которые в стои-
мостной форме будут вычтены из стоимости нового объекта.
2.6. Определение физического износа.
Физический износ — потеря стоимости за счет естественных про-
цессов в процессе эксплуатации. Физический износ выражается в
старении и изнашивании, разрушении, гниении, ржавлении, полом-
ке и конструктивных дефектах.
Физический износ движимого имущества можно определить двумя
способами:
1) метод эффективного возраста (или метод срока службы);
2) экспертный метод.
2.7. Определение функционального износа (функционального
устаревания).

* Составлено авторами по [4-8]
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Физический износ выражается в старении и изнашивании, разрушении, гниении, ржавлении,
поломке и конструктивных дефектах [6].

Физический износ движимого имущества можно определить методом эффективного возраста
(или методом срока службы) или экспертным методом.

В рамках оценки может быть применен экспертный метод в определении физического износа
при использовании шкалы экспертных значений.

Для определения функционального износа брать во внимание, что функциональный износ
(функциональное устаревание) — это потеря стоимости вследствие относительной неспособ-
ности объекта обеспечить полезность по сравнению с новым аналогичным, более современ-
ным объектом, созданным для таких же целей. Он обычно вызван появлением новых техноло-
гий, несоответствием техническим и функциональным требованиям по таким параметрам как
размер, срок службы, энергоемкость, эргономичность, мощность и т. д. Таким образом, функ-
циональный износ, или функциональное устаревание, вызывается несоответствием современ-
ным стандартам [3].

Внешний (экономический) износ — есть потеря стоимости, обусловленная влиянием внешних
факторов. Внешний износ может быть вызван целым рядом причин. Прежде всего, таких как
общеэкономические или внутриотраслевые изменения, в том числе сокращение спроса на опре-
деленный вид продукции и сокращение предложения или ухудшение качества сырья, рабочей силы,
вспомогательных систем, сооружений и коммуникаций; а также правовые изменения, относящие-
ся к законодательству, муниципальным постановлениям, зонированию и административным рас-
поряжениям [3].

Затратный подход к оценке стоимости бизнеса незаменим для оценки объектов, уникальных
по своему виду и назначению, для которых не существует рынка, либо для объектов с незначи-
тельным износом. Недостатком затратного подхода является невозможность учета будущих
денежных поступлений, уровня отдачи на существующие активы. И поэтому затратный подход
к оценке стоимости бизнеса, как правило, определяет верхнюю границу оценочной стоимости
бизнеса [2].

Балансовая стоимость редко адекватно отражает стоимость чистых активов. Тем не менее,
баланс представляет на определенную дату информацию о видах и размерах активов, использо-
ванных бизнесом (вложенные фонды), и компенсирующие их обязательства по отношению к кре-
диторам и владельцам (полученные фонды), в силу чего является исходной точкой для оценки
бизнеса на основе активов [3].

ВЫВОДЫ
Исходя из приведенной методологии затратного подхода к оценке стоимости бизнеса, отсут-

ствует возможность рассчитать рыночную стоимость оцениваемого объекта, что объясняется
отсутствием информации о себестоимости имущества, прибыли производителя, налогах и акци-
зах, косвенных затрат, транспортных издержек. Тем более, если оцениваемое имущество не со-
стоит из отдельных законченных узлов и блоков, и является единым продуктом сложного техно-
логического производства. В таких случаях затратный подход к оценке имущества не может
быть применен.
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АНАЛИЗ НАУЧНЫХ ПОДХОДОВ К СУЩНОСТИ ФИНАНСОВОЙ
УСТОЙЧИВОСТИ ПРЕДПРИЯТИЙ

THEANALYSIS OF SCIENTIFICAPPROACHES TO THE ESSENCE
OF ENTERPRISES’ FINANCIAL STABILITY

В статье рассмотрены подходы различных авторов к понятию «финансовая устойчивость предприятий». Системати-
зированы методики анализа финансовой устойчивости разных авторов. Предложено уточненное определение финансо-
вой устойчивости предприятия.

Ключевые слова: финансовая устойчивость предприятия, показатели финансовой устойчивости предприятия.

The article considers the approaches of various authors to the concept of «enterprises’ financial sustainability». The methods
of financial stability analysis used by different authors are systematized. The revised definition of the enterprise’ financial
stability is proposed.

Keywords: enterprise financial stability, indicators of the enterprise’ financial stability.

ВВЕДЕНИЕ
В современных экономических условиях хозяйствующие субъекты Российской Федерации вы-

нуждены функционировать в рамках финансовой неопределенности. Сложившаяся ситуация накла-
дывает отпечаток на их деятельность, поэтому рассмотрение финансовой устойчивости (её сущно-
сти, методики анализа) становится сейчас наиболее актуальной задачей для экономической и, в
частности, финансовой науки. Исследование данного вопроса позволит в перспективе найти спосо-
бы, методы и приемы поддержания и повышения финансовой устойчивости предприятий.

Финансовая устойчивость предприятий рассматривается в работах многих ученых, среди кото-
рых Банк В.Р., Банк С.В. и Тараскина А.В. [1], Баскакова О.В. [2], Бочаров В.В. [3], Бутырина В.Н.,
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Воробьева Е.И., Воробьев Ю.Н., Петрова Н.А. Анализ научных подходов к сущности финансовой устойчивости
предприятий

Литвинова О.К. [4], Воробьев Ю.Н. и Воробьева Е.И. [5], Захарова Н.Ю. [6], Ковалев В.В. [7, 8],
Мартынчук Н.И. [9], Савицкая Г.В. [11,12], Поляк Г.Б. [13], Чернова В.Э. и Шмулевич Т.В. [14],
Шеремет А.Д. и Негашев Е.В. [15] и другие. Однако данная тема нуждается в дальнейших ис-
следованиях, в частности, с учетом изменяющейся экономической среды.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
В настоящее время единой точки зрения на определение термина «финансовая устойчивость» не

существует, поскольку различные авторы дают ему различное толкование с учетом своих взглядов
на экономические явления и процессы. Следовательно, не выработалась ещё и единая методика
анализа финансовой устойчивости. Поэтому целью работы является рассмотрение сущности фи-
нансовой устойчивости, а также анализ используемых методик оценки финансовой устойчивости.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Ковалев В.В. под финансовой устойчивостью понимает «способность предприятия в долго-

срочном плане поддерживать фактическую или целевую финансовую структуру» [7, c. 88]. Он
объясняет это тем, что с позиции долгосрочной перспективы и само предприятие, и любые заин-
тересованные в его деятельности лица должны отслеживать, во-первых, состояние структуры
источников финансирования и происходящие в ней изменения и, во-вторых, способность предпри-
ятия поддерживать эту структуру [8, c. 266]. Положительным во взглядах Ковалева В.В. являет-
ся рассмотрение финансовой устойчивости как динамической категории, нуждающейся в посто-
янном контроле.

Конкретнее сущность финансовой устойчивости рассматривает Бочаров В.В. Он указывает,
что «финансовая устойчивость хозяйствующего субъекта — это такое состояние его денежных
ресурсов, которое обеспечивает развитие предприятия преимущественно за счет собственных
средств при сохранении достаточной платежеспособности и кредитоспособности при минималь-
ном уровне предпринимательского риска» [3, c. 77]. Данное определение отражает консерватив-
ный тип финансовой политики на предприятии.

Также Бочаров В.В. отмечает, что для финансовой устойчивости «свойственны превышение
доходов над расходами, маневрирование свободными денежными средствами и эффективное их
использование в процессе текущей (операционной) деятельности» [3, c. 76]. Недостатком являет-
ся то, что наряду с текущей деятельностью не рассматривается финансовая устойчивость в рам-
ках финансовой и инвестиционной деятельности предприятия.

Савицкая Г.В. утверждает, что финансовая устойчивость представляет собой внутреннюю
сторону финансового состояния предприятия, его неотъемлемую характеристику. В свою оче-
редь, финансовое состояние, по её мнению, может быть как устойчивым, так и неустойчивым
(предкризисным) и кризисным. Савицкая Г.В. акцентирует, что «для обеспечения финансовой
устойчивости предприятие должно обладать гибкой структурой капитала и уметь организовать
его движение таким образом, чтобы обеспечить постоянное превышение доходов над расходами
с целью сохранения платежеспособности и создания условий для нормального функционирова-
ния» [11, c. 544].

Савицкая Г.В. дает следующее определение: «Финансовая устойчивость предприятия — это
способность субъекта хозяйствования функционировать и развиваться, сохранять равновесие своих
активов и пассивов в изменяющейся внутренней и внешней среде, гарантирующее его платежес-
пособность и инвестиционную привлекательность в долгосрочной перспективе в границах допус-
тимого уровня риска» [11, c. 543-544].

Ценность взгляда Савицкой Г.В. состоит в том, что она прямо указывает на должную гибкость
финансовой устойчивости: она должна уметь выдерживать любые изменения во внутренней и
внешней среде.

Баскакова О.В., в свою очередь, отходит от «минимального уровня предпринимательского
риска», введенного Бочаровым В.В., и также как и Савицкая Г.В. считает, что уровень риска
должен соответствовать тому уровню, который допустим по мнению руководства (собственни-
ков) при осуществлении уставной деятельности. В своих работах Баскакова О.В. развивает идеи
Савицкой Г.В. В частности, это проявляется в данном Баскаковой О.В. определении: «финансовая
устойчивость — это способность предприятия не только поддерживать достаточный уровень
деловой активности и эффективности бизнеса, но и наращивать его, обеспечивая при этом плате-
жеспособность, инвестиционную привлекательность в границах допустимого риска» [2, c. 315].

Финансовая устойчивость, по её мнению, тесно связана с формированием и использованием
капитала предприятия, оценкой достаточности собственного капитала для эффективной хозяй-
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ственной деятельности [2, c. 315]. Данное утверждение близко к утверждению Ковалева В.В. о
поддержании фактической или целевой финансовой структуры капитала и необходимостью посто-
янного контроля над финансовой устойчивостью предприятия.

Наиболее значимым во взглядах Баскаковой О.В. выступает следующее положение: «Струк-
тура активов предприятия должна отвечать перспективным потребностям развития хозяйствен-
ной деятельности, для чего нужны надежные источники их формирования. Привлекая заемный
капитал, предприятие должно предвидеть возникающие в связи с этим финансовые последствия:
неизбежное повышение финансовых рисков, расходов по содержанию заемного капитала, небла-
гоприятное воздействие этих факторов на финансовые результаты» [2, c. 315-316]. Таким обра-
зом, Баскакова О.В. одна из немногих, кто указывает в своей работе на возможные риски при
построении нерациональной структуры капитала.

Мартынчук Н.И. определяет финансовую устойчивость как «финансовую независимость пред-
приятия от внешних заемных источников». По его мнению, «запас источников собственных средств
— это запас финансовой устойчивости предприятия при том условии, что его собственные сред-
ства превышают заемные» [9, c. 89]. Это, по его словам, характеризует общую финансовую ус-
тойчивость. Приведенное мнение довольно узкое, поскольку, будучи финансово независимо от
внешних заемных источников можно осуществлять и недостаточно рентабельную деятельность.
Следовательно, определение нуждается в доработке.

Схожей позиции с Мартынчуком Н.И. придерживаются Чернова В.Э. и Шмулевич Т.В. Они
определяют финансовую устойчивость как «финансовую независимость предприятия, его способ-
ность маневрировать собственными средствами, достаточную финансовую обеспеченность бес-
перебойного процесса деятельности» [14, c. 85]. Данное утверждение, по сравнению с предыду-
щим, более полно характеризует сущность финансовой устойчивости.

Банк В.Р., Банк С.В. и Тараскина А.В. характеризуют финансовую устойчивость как «резуль-
тат наличия определенного запаса прочности, защищающего предприятие от случайностей и рез-
ких изменений внешних факторов» [1]. Устойчивость, с их точки зрения, служит залогом выжива-
емости и основой стабильности положения предприятия. Финансовая устойчивость является от-
ражением стабильного превышения доходов над расходами, обеспечивает свободное маневриро-
вание денежными средствами предприятия и путем эффективного их использования способству-
ет бесперебойному процессу производства и реализации продукции [1, c. 91]. Последнее положе-
ние созвучно с взглядами Бочарова В.В. на характеристику финансовой устойчивости, что только
подтверждает их значимость.

В одной из своих работ мы предлагали рассматривать финансовую устойчивость коммерчес-
кого предприятия «как системное понятие, которое включает несколько составляющих: систему
финансового обеспечения предприятия; систему организации движения финансовых ресурсов пред-
приятия; объемы и структуру финансовых ресурсов предприятия; систему формирования доходов
предприятия; систему осуществления расходов предприятия» [5]. Каждая из этих систем по-сво-
ему оказывает влияние на финансовую устойчивость. «При рассмотрении системы финансовой
устойчивости предприятия необходимо значительное внимание уделять системе расходов пред-
приятия (инвестиционных и текущих расходов), так как эта система может быть одним из наибо-
лее слабых звеньев в цепи обеспечения финансовой устойчивости» [5, с. 6-9]. Наиболее ценным
во взглядах Воробьева Ю.Н. и Воробьевой Е.И. является предложенная ими теоретическая мо-
дель системы финансовой устойчивости предприятия, которая учитывает действие вышеназван-
ных составляющих.

Поляк Г.Б., а также Шеремет А.Д. и Негашев Е.В. не дают четкого определения финансовой
устойчивости. Они раскрывают её сущность через методику анализа. Так, Поляк Г.Б. утвержда-
ет, что экономическая сущность финансовой устойчивости предприятия заключается в обеспе-
ченности его запасов и затрат источниками их формирования. Он также обращает внимание на
то, что внешне финансовая устойчивость предприятия проявляется через его платежеспособ-
ность [13, c. 341]. Шеремет А.Д. и Негашев Е.В. более широко подходят к данному вопросу. Они
также считают, что финансовая устойчивость наряду с ликвидностью баланса и платежеспособ-
ностью предприятия определяется как соотношение оборотных активов и источников их форми-
рования, однако они указывают, что и соотношение собственных и заемных капиталов характери-
зует финансовую устойчивость [15, c. 14].

В Российской Федерации на государственном уровне определена своя позиция по отношению к
термину «финансовая устойчивость», которая сложилась на основе вышерассмотренных взгля-
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дов ученых. Так, в «Методологических рекомендациях по проведению анализа финансово-хозяй-
ственной деятельности организаций» (утв. Госкомстатом России 28.11.2002г.) дается следующее
определение финансовой устойчивости: «Финансовая устойчивость организации характеризуется
состоянием финансовых ресурсов, обеспечивающих бесперебойный расширенный процесс произ-
водства и реализации продукции на основе роста прибыли» [10]. По мнению авторов, это опреде-
ление достаточно глубоко характеризует финансовую устойчивость, поскольку указывает также
и на следствия поддержания финансовой устойчивости на предприятии, а именно на расширенный
процесс производства и рост прибыли.

Проведенное исследование взглядов вышеназванных ученых на финансовую устойчивость
позволяет также обозначить их позиции касательно методики её анализа. Обобщая результаты
исследования, можно выделить три основные группы ученых, которые по-разному проводят ана-
лиз финансовой устойчивости.

К первой группе относится Ковалев В.В. Он выделяет две группы показателей финансовой
устойчивости, называемых условно коэффициентами капитализации и коэффициентами покрытия
[8, c. 266-267]. Первые дают представление о структуре источников финансирования фирмы (ко-
эффициент концентрации собственного капитала, коэффициент концентрации привлеченных средств,
коэффициент финансовой зависимости, коэффициент финансовой зависимости капитализирован-
ных источников, коэффициент финансовой независимости капитализированных источников, балан-
совый и рыночный уровень финансового левериджа); вторые — позволяют делать суждение о
способности поддержания сложившейся структуры источников (коэффициент обеспеченности
процентов к уплате, коэффициент покрытия постоянных финансовых расходов).

Савицкая Г.В. составляет вторую группу. Она утверждает, что устойчивость зависит от опти-
мальности структуры источников капитала (соотношения собственных и заемных средств) и от
оптимальности структуры активов предприятия, в первую очередь — от соотношения основных и
оборотных средств, а также от уравновешенности отдельных видов активов и пассивов предпри-
ятия [11, c. 461]. На основе данного утверждения методика анализа финансовой устойчивости
выглядит следующим образом:

1) исследование структуры источников капитала предприятия (коэффициент финансовой авто-
номии, коэффициент финансовой зависимости, коэффициент текущей задолженности, коэффициент
долгосрочной финансовой независимости или коэффициент устойчивого финансирования, коэффи-
циент покрытия долгов собственным капиталом или коэффициент платежеспособности, коэффи-
циент финансового левериджа или коэффициент финансового риска);

2) определение суммы чистых активов и их доли в общей валюте баланса;
3) исследование показателей операционного левериджа и запаса финансовой устойчивости

предприятия;
4) изучение равновесия между статьями актива и пассива баланса в целях достижения сба-

лансированности притока и оттока денежных средств, и, следовательно, платежеспособности пред-
приятия и его финансовой устойчивости. В рамках данного этапа исследуется, в частности, нали-
чие и достаточность источников капитала для формирования запасов и затрат, а также соотноше-
ние финансовых и нефинансовых активов.

Третья группа ученых самая многочисленная. К ней относятся: Шеремет А.Д. и Негашев
Е.В., Банк В.Р., Банк С.В. и Тараскина А.В., Баскакова О.В., Поляк Г.Б., Мартынчук Н.И., Черно-
ва В.Э. и Шмулевич Т.В., Бочаров В.В. Методика анализа финансовой устойчивости, по мнению
этих ученых, состоит из двух направлений: анализ абсолютных показателей финансовой устойчи-
вости и анализ относительных показателей финансовой устойчивости.

Анализ абсолютных показателей финансовой устойчивости у большинства ученых данной груп-
пы сводится к анализу наличия и достаточности средств для формирования запасов и затрат.
Итогом данного анализа служит определение типа финансовой устойчивости предприятия: абсо-
лютная финансовая устойчивость, нормальная финансовая устойчивость, неустойчивое финансо-
вое состояние, кризисное (критическое) финансовое состояние.

Приведенный анализ абсолютных показателей финансовой устойчивости можно расширить.
Так, Шеремет А.Д. и Негашев Е.В. дополняют его анализом наличия и достаточности реального
собственного капитала, а Баскакова О.В. рядом показателей, среди которых абсолютный при-
рост совокупных активов, абсолютный прирост собственных средств предприятия, наличие соб-
ственных оборотных средств, абсолютный прирост чистой выручки, абсолютный прирост чистой
прибыли и абсолютный прирост чистого денежного потока по операционной деятельности.
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Анализ относительных показателей финансовой устойчивости предполагает расчет и оценку
финансовых коэффициентов. Каждый из ученых рассматривает свою систему относительных
показателей финансовой устойчивости. Показатели, входящие в данные системы, могут суще-
ственно варьировать как в количественном отношении, так и по методам расчета и оценки. В
связи с этим обозначим наиболее распространенные финансовые коэффициенты: коэффициент
финансовой независимости (автономии) или коэффициент концентрации собственного капитала,
коэффициент задолженности или коэффициент финансового рычага, коэффициент финансирования,
коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами, коэффициент маневренно-
сти собственного капитала, коэффициент имущества производственного назначения, коэффициент
обеспеченности запасов и затрат собственными источниками финансирования и другие.

Анализ финансовой устойчивости в рамках «Методологических рекомендациях по проведе-
нию анализа финансово-хозяйственной деятельности организаций» также относится к третьей
группе: абсолютные показатели финансовой устойчивости исследуются на основе определения и
обоснования сумм чистых активов и оборотного капитала, а относительные — в большинстве,
состоят из вышеназванных финансовых коэффициентов.

Следует отметить, что анализ финансовой устойчивости на основе абсолютных и относитель-
ных показателей среди ученых и специалистов, занимающихся анализом финансово-хозяйствен-
ной деятельности предприятий (организаций), является более приемлемым, чем методика анали-
за Савицкой Г.В. и Ковалева В.В.

ВЫВОДЫ
Проведенное исследование позволяет сделать следующие выводы и предложения.
Во-первых, финансовая устойчивость представляет собой одну из важнейших характеристик

финансово-хозяйственной деятельности любого предприятия в условиях рыночной экономики, однако
единого подхода к определению её сущности до сих пор не выработалось. В работе были рас-
смотрены взгляды различных ученых, которые характеризуют финансовую устойчивость с раз-
личных сторон. По мнению авторов, финансовую устойчивость предприятия необходимо тракто-
вать как способность предприятия осуществлять хозяйственную деятельности в условиях изме-
няющейся экономической среды при поддержке целевой финансовой структуры капитала, а так-
же сохранении и увеличении уровня платежеспособности и эффективности бизнеса с целью дол-
госрочной максимизации прибыли и благосостояния собственников.

Во-вторых, не существует также и общего подхода к методике анализа финансовой устойчи-
вости. На основе результатов исследования было сформировано три группы, в рамках которых
ученые по-разному проводят анализ финансовой устойчивости. Эти группы представлены такими
учеными: 1) Ковалев В.В.; 2) Савицкая Г.В.; 3) Бочаров В.В., Шеремет А.Д. и Негашев Е.В.,
Банк В.Р., Банк С.В. и Тараскина А.В. и др.

По мнению авторов, каждая из методик имеет право на жизнь, однако выбирать конкретную
систему показателей для анализа финансовой устойчивости необходимо только со знанием прово-
димой финансовой политики на предприятии, отраслевой принадлежности предприятия, а также
пространственно-временных условий его функционирования, так как эти факторы способны су-
щественно оказать влияние на результаты анализа.
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МЕТОДИЧЕСКИЕ АСПЕКТЫ АНТИКРИЗИСНОГО УПРАВЛЕНИЯ
ПРЕДПРИЯТИЕМ

METHODICALASPECTS OFTHE CRISIS MANAGEMENTAT THE ENTERPRISE

Рассмотрена методика формирования программы антикризисного управления на предприятии. Предложена клас-
сификация методов антикризисного управления предприятием. Синтезирован алгоритм антикризисного управления
предприятием.

Ключевые слова: антикризисное управление, финансово-экономические результаты, кризис, антикризисная програм-
ма, методический подход.

The method of forming the crisis management program at the enterprise is considered. The classification of crisis management
methods is proposed. The algorithm of crisis management at the enterprise is systematized.

Keywords: crisis management, economic and financial results, crisis, crisis program, methodical approach.

ВВЕДЕНИЕ
Антикризисное управление предприятиями в современных условиях является одним из основ-

ных рычагов преодоления кризисных явлений. В рыночных условиях хозяйствования предприя-
тия, как хозяйствующие субъекты, является основным звеном экономики государства. Сегодня
экономика России переживает сложный этап проявления кризиса, вызванного как внутригосудар-
ственными, так и внешнеполитическими факторами.

В этих условиях актуальной является проблема разработки и реализации своевременного и
комплексного анализа финансово-экономической стабильности предприятия и принятия оператив-
ных решений по локализации кризисных явлений и преодоления последствий кризисов с наимень-
шей вероятностью банкротства для предприятия. Одним из основных инструментов антикризис-
ного управления промышленным предприятием и его финансово-экономической стабильностью
является анализ состояния капитала предприятия, исследование источников его формирования,
эффективность и возможность использования в период проявления кризисных ситуаций.

Вопросам антикризисного управления путем оптимизации финансово-экономических резуль-
татов посвящены работы ведущих российских и зарубежных ученых: Амоши А.И., Белополь-
ского М.Г., Вестерфилда Г., Молякова Д.С., Ткаченко А.М., Шохина Е.И. Проблемы, связанные с
оценкой финансовой устойчивости предприятия, вероятности угрозы банкротства были отражены в
работах Азарченкова М.К. [1], Блажевича О.Г. [2], Гарина Е.П. [3], Ивасенко А.Г.[4], Клочан В.П. [5],
Короткова Э.М. [6], Терещенко О.А. [9], Шеремета А.Д. [13] и др.
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Анализ публикаций, посвященных этим вопросам, показал, что проблема систематизации фи-
нансово-экономических показателей и использования комплексных мер по преодолению кризис-
ных ситуаций на предприятиях России требует более глубокого исследования. Разработка анти-
кризисных мер управления позволит выявить слабые стороны в управлении предприятием, разра-
ботать систему планирования с целью прогнозирования финансового состояния на основе учета
многофакторности и индивидуальных особенностей предприятий.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является уточнение сущности и содержания антикризисного управления пред-

приятием и обобщение научно-методических рекомендаций по диагностике кризисных явлений и
адаптации антикризисных мер управления на предприятиях.

РЕЗУЛЬТАТЫ
На основе исследования сущности и теоретических основ антикризисного управления пред-

приятиями, в программе антикризисного управления можно обозначить наличие трех систем раз-
вития предприятия, обуславливающих выбор направлений антикризисного управления: «условно-
стабильная система», в которой достаточно проведения пассивного антикризисного управления,
«система с проявлением кризисных явлений» и «обще-кризисная система», требующая примене-
ния активных антикризисных мер (рис. 1).

Антикризисное управление предприятием должно иметь системную основу, оперировать дос-
товерной информации при диагностике кризисов, иметь четкую поэтапно разработанную программу
реализации антикризисных мер и располагать достаточным объемом ресурсов для преодоления
кризиса.

Основными факторами, усложняющими процесс антикризисного управления предприятиями в
нестабильных условиях являются несовершенство налоговой системы, отсутствие системы под-
готовки антикризисных менеджеров, циклические потребности модернизации и реструктуризации
предприятий, неплатежи, потеря конкурентных преимуществ, банкротство и т.д. Успешность ан-
тикризисного менеджмента зависит не только от внутренних факторов, но также и от состояния
внешней среды функционирования предприятия. Реформирование налоговой системы с целью
построения конкурентоспособной экономической среды; дополнение перечня отраслей знаний и
специальностей, по которым осуществляется подготовка получателей высшего образования с
целью комплексной подготовки специалистов по антикризисному менеджменту; привлечение ин-
весторов с целью модернизации промышленных предприятий — все это будет способствовать
повышению эффективности антикризисного менеджмента.

В процессе написания данной статьи проведен анализ методов антикризисного управления пред-
приятиями в современных условиях, что позволило систематизировать классификацию методов
антикризисного управления предприятиями и предложить два направления их применения — ди-
агностические методы и методы управления кризисной ситуацией (рис. 2).

К первому направлению относятся: методы мониторинга, системного анализа, аудита, выявле-
ние рисков и оценка текущего состояния, необходимые для использования при пассивном анти-
кризисном управлении в условно-стабильной системе развития предприятия.

Второе направление методов антикризисного управления предложено разделить на два блока:
организационный блок — как упорядоченную систему привлечения и подготовки антикризисных
специалистов; функциональный блок — как совокупность методов, инструментов и мер антикри-
зисного управления, которые применяются при активном антикризисном управлении в системе с
проявлением кризисных явлений.

Формирование системы прогнозирования антикризисных мер управления на предприятии дол-
жно учитывать степень отклонений финансово-экономических результатов деятельности пред-
приятия, его направления развития и особенности, что позволит выбрать методы активного или
пассивного антикризисного управления.

На основе применения методического подхода к формированию системы прогнозирования ан-
тикризисных мер управления на предприятии предлагается использование алгоритма антикризис-
ного управления по осуществлению выбора направления антикризисного управления на предприя-
тиях (пассивный или активный) (рис. 3).

В случае избрания активного метода антикризисного управления рекомендуется использова-
ние имитационной прогнозной модели, построенной на базе выбранных показателей (рентабель-
ности, ликвидности, автономии, маневренности, обеспеченности собственным капиталом, финансо-
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Программа антикризисного управления

Пассивное антикризисное
управление

Активное антикризисное управление

Условно-стабильная система

Цель

Диагностика показателей дея-
тельности предприятия с целью
выявления проявлений кризис-

ных явлений

Этапы

Мониторинг показателей дея-
тельности предприятия

Диагностика отклонений пока-
зателей деятельности предпри-

ятия

Анализ влияния отклонений на
деятельность предприятия

Применение корректирующих
мер (при наличии возможности)

Оценка результатов

Результат

Своевременное выявление прояв-
лений кризисных явлений и их
локализация путем применения

внутренних корректирующих мер

Система с проявлением
кризисных явлений

Обще-кризисная система

Цель

Локализация выявленных
кризисов, преодоление не-
гативного влияния, восста-
новление докризисных по-

казателей

Управление предприяти-
ем в условиях продолжи-
тельного кризиса (стаг-

нации)

Этапы

Оценка угрозы влияния на
деятельность предприятия

Выявление признаков кризис-
ных явлений

Анализ возможностей локали-
зации кризисных явлений

Оценка условий и возможно-
сти преодоления кризиса соб-

ственными силами

Обоснование применения внеш-
них ресурсов преодоления кризи-

са (по необходимости)

Оценка результатов

Результат

Анализ возможностей локали-
зации кризисных явлений

Выявление факторов, спо-
собных ослабить устойчи-

вость предприятия

Формирование критериев
критического влияния нега-

тивных факторов

Разработка управленческих ре-
шений в зависимости от степени

влияния кризисных факторов

Поиск привлечения возможных
источников финансирования

Оценка результатов

Локализация кризисных
явлений, преодоление по-
следствий кризиса и вос-
становление докризисных
показателей путем опера-

тивного реагирования

Сохранение предприятия с
минимальным сокращением

персонала, мощностей, сохра-
нение конкурентных преиму-
ществ с минимальной вероят-

ностью реструктуризации

Рис. 1. Программа антикризисного управления предприятием с учетом систем развития пред-
приятия (Систематизировано авторами на основании [7])

вой зависимости), что позволит определить индивидуальные факторы влияния кризисных явлений
для каждого предприятия.
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Методы антикризисного управления

Диагностические методы Методы управления кризисной ситуацией

Функциональный блокОрганизационный блок
блок

Метод «Ручное
управление»

Метод «Оптимальная
отчетность»

Метод «Сжатие во
времени»

Метод «Сокращение
расходов»

Метод «Шоковая
терапия»

Метод «Ва-банк»

Самостоятельное
ручное управление

Антикризисный
консалтинг

Привлечение
кризисного директора

Антикризисное
управление под

контролем кредитора

Система внутреннего
антикризисного

контроля

Мониторинг внешней среды

Системный анализ
отклонений состояния и
конкурентного статуса

предприятия

Аудит финансового состояния

Анализ кредитной политики
предприятия

Выявление рисков
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Рис. 2. Классификация методов антикризисного управления предприятиями (Систематизировано
авторами на основании [12])

Использование алгоритма антикризисного управления и обработка данных является основой
проведения оценки финансово-экономической деятельности предприятия с последующим приня-
тием решения о необходимости применения пассивного или активного антикризисного управления
с целью разработки мероприятий антикризисного управления предприятием.

ВЫВОДЫ
В программе антикризисного управления можно обозначить наличие трех систем развития

предприятия, обуславливающих выбор направлений антикризисного управления: «условно-стабиль-
ная система», в которой достаточно проведения пассивного антикризисного управления, «систе-
ма с проявлением кризисных явлений» и «обще-кризисная система», требующая применения ак-
тивных антикризисных мер.

Цели антикризисного управления предприятием варьируются в зависимости от типа финансо-
вой системы предприятия. Так, при условно-стабильной системе целью антикризисного управле-
ния является диагностика показателей деятельности предприятия с целью своевременного выяв-
ления проявлений кризисных явлений. В системе с проявлением кризисных явлений антикризис-
ное управление направлено на локализацию выявленных кризисов, преодоление их негативного
влияния и восстановление докризисных показателей. При обще-кризисной системе целью анти-
кризисного управления является управление предприятием в условиях продолжительного кризиса
(стагнации). Каждая модель антикризисного управления имеет соответствующие этапы, реализа-
ция которых призвана максимально нивелировать негативное влияние кризисных явлений на дея-
тельность предприятия.

В статье систематизированы методы антикризисного управления. К методам антикризисного
управления можно отнести всю совокупность инструментов, включающих комплекс мер от пред-
варительной диагностики кризиса до методов его устранения и преодоления. Исходя из сущност-
ных характеристик и необходимости принятия решения о применении антикризисных методов на
каждом этапе жизненного цикла предприятия, предполагается их рассмотрение с точки зрения
диагностических методов и средств управления кризисной ситуацией.

Предложенный алгоритм позволяет обоснованно выбрать стратегию и тактику антикризисно-
го управления предприятием.
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Рис. 3. Алгоритм антикризисного управления предприятием (Систематизировано авторами на основании [10])
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ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ ФОРМИРОВАНИЯ ФИНАНСОВЫХ РЕСУРСОВ

THEASSESSMENT OFTHE FINANCIAL RESOURCES FORMING EFFICIENCY

Рассмотрена сущность категории «финансовые ресурсы». Дано собственное определение данного понятия. Опреде-
лена роль оценки эффективности формирования финансовых ресурсов для предприятия. Осуществлена оценка эффек-
тивности формирования финансовых ресурсов на примере конкретного предприятия. На основании полученных резуль-
татов даны рекомендации по улучшению эффективности деятельности предприятия.

Ключевые слова: финансовые ресурсы предприятия, источники формирования финансовых ресурсов, оценка эффек-
тивности использования финансовых ресурсов.

The essence of the category «financial resources» is considered. The own definition of this concept is given. The role of the
assessment of the financial resources forming efficiency for the enterprise is defined. The assessment of the efficiency of the
financial resources forming using the specific enterprise is fulfilled. On the basis of the obtained results the recommendations for
improving the enterprise activity efficiency are given.

Keywords: enterprise financial resources, sources of financial resources forming, the assessment of financial resources
application efficiency.

ВВЕДЕНИЕ
Любое предприятие целью своей деятельности считает получение максимальной прибыли.

Данная цель может быть достигнута только при эффективном финансовом менеджменте, кото-
рый может быть направлен как на повышение конкурентоспособности предприятия и выход на
новые рынки сбыта, так и на завоевание новой клиентской базы и обеспечении непрерывного
роста производства. Так или иначе, для достижения любой из поставленных целей предприятие
должно функционировать эффективно. А, как показывает практика, эффективность деятельности
заключается, прежде всего, в грамотном управлении финансовыми ресурсами, которые находят-
ся в распоряжении предприятия. Таким образом, умение правильно сформировать и рационально
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распоряжаться сформированными ресурсами становится важнейшим заданием любого предпри-
ятия, функционирующего в условиях рыночной экономики.

Вопросами сущности финансовых ресурсов предприятия, особенностями их управления и
вопросами эффективности их использования занимаются многие отечественные и зарубежные
ученые, среди которых можно выделить Бланка И.А., Модильяни Ф., Воробьева Ю.Н., Ковале-
ву А.М., Дамари Р., Воробьеву Е.И., Мельникову В.Д., Кошкарбаева К.У., Покропивного С.Ф.,
Грибова В.Д., Швандара В.А. и многих других. Тем не менее, нельзя сказать, что данные вопро-
сы изучены полностью; на сегодняшний день экономическая наука пополняется исследованиями
в указанной области, а ряд дискуссий по-прежнему требуют разрешения. Потому исследование
особенностей оценки эффективности формирования финансовых ресурсов требует дальнейший
научных разработок.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Первоосновой деятельности любого предприятия является формирование необходимого и до-

статочного объема финансовых ресурсов. При этом очень важно четко понимать значение поня-
тия «финансовые ресурсы», знать его основные элементы и классификационные признаки, соглас-
но которым отдельно взятые виды могут быть сгруппированы с целью более эффективного уп-
равления ими. Кроме этого важно понимать механизм оценки эффективности формирования фи-
нансовых ресурсов, поскольку именно от умения правильно проводить оценку, порой, зависит эф-
фективность дальнейшей деятельности предприятия.

Отсутствие единого подхода к толкованию категории, недостаточная изученность и методо-
логическая разработка данного вопроса в экономической литературе вызывают спорные момен-
ты, которые приводят к неверному пониманию и трактовке понятий. Также затруднения вызывает
применение на практике той или иной методики оценки, поскольку зачастую сложно разграничи-
вать оценку эффективности формирования и эффективности использования финансовых ресурсов.
В связи с этим целью исследования является рассмотрение теоретических аспектов финансовых
ресурсов предприятия, а также особенностей оценки эффективности их формирования на примере
конкретного предприятия.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Финансовые ресурсы являются основополагающей категорией финансового менеджмента на

предприятии. На сегодняшний день не существует единого мнения относительно того, как следу-
ет трактовать эту категорию, что вызывает ряд сложностей в понимании. Проанализировав лите-
ратуру, можно выделить следующие определения, представленные разними авторами.

«Финансовые ресурсы предприятия — это совокупность денежных средств предприятия (соб-
ственных, заемных и привлеченных), которые находятся в его распоряжении и служат для даль-
нейшего функционирования организации, с целью получения прибыли, повышения конкурентоспо-
собности, а также обеспечения его финансовых потребностей» [1, с. 208]. Также в литературе
встречается следующее определение финансовым ресурсам: «это денежные средства, находя-
щиеся в распоряжении государства, предприятий, хозяйственных организаций и учреждений, ис-
пользуемые для покрытия затрат и образования различных фондов» [3, с. 7]. Наиболее полным и
всеобъемлющим можно считать определение Бланка И.А.: «финансовые ресурсы предприятия
представляют собой совокупность дополнительно привлекаемого и реинвестируемого им соб-
ственного и заемного капитала в денежной форме, предназначенного для финансирования его
предстоящего развития в детерминированном плановом периоде, формирование и использование
которого контролируется им самостоятельно в соответствии с предусматриваемым целевым пред-
назначением с учетом фактора риска» [1, с. 208].

Обобщив множество определений, можно сделать следующие выводы:
 финансовые ресурсы — это комплексная категория, отражающая несколько аспектов дея-

тельности предприятия;
 финансовые ресурсы — это, прежде всего, сформированные денежные средства, которые

находятся в распоряжении у хозяйствующего субъекта;
 кроме этого, финансовые ресурсы включают такое понятие, как использование имеющихся

средств субъекта хозяйствования;
 объемы финансовых ресурсов на предприятии должны быть научно обоснованы и достаточ-

ны для нормального осуществления его деятельности.
На основании вышесказанного, можно заключить, что финансовые ресурсы – это объективно

обоснованный объем источников финансирования деятельности предприятия, а также совокуп-
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ность имущества, представляющего собой направление использования капитала, которыми пред-
приятие владеет и имеет право самостоятельно распоряжаться с целью осуществления нормаль-
ной деятельности, повышения конкурентоспособности, улучшения финансовых показателей.

Как было сказано ранее, категория «финансовые ресурсы» является комплексной; она вклю-
чает такие понятия, как источники формирования финансовых ресурсов и направления их исполь-
зования. Под направлениями использования стоит понимать то имущество, которое находится в
распоряжении предприятия и которое используется для осуществления его деятельности. Это
могут быть основные средства, незавершенное строительство, денежные средства и их эквива-
ленты, финансовые вложения, дебиторская задолженность, запасы — т.е. имеющие различную
материально-вещественную и нематериальную форму направления использования имеющихся в
распоряжении предприятия источников финансирования. Эффективное использование сформиро-
ванных ресурсов является важной частью финансового менеджмента. Однако без эффективного
формирования ресурсов невозможно и их эффективное использование. Поэтому, на наш взгляд,
анализ источников формирования финансовых ресурсов должен быть первоочередным этапом в
управлении ими.

Особенность проведения оценки эффективности формирования финансовых ресурсов заклю-
чается в том, что ее необходимо разграничивать с оценкой эффективности их использования.
Сложность заключается в том, что в финансовом анализе данные направления анализа осуществ-
ляются в комплексе, т.е. без отрыва друг от друга. В данном случае целью исследования являет-
ся оценка именно источников формирования ресурсом, поэтому возникает объективная необходи-
мость в определении методики ее проведения.

Рассмотрим на примере конкретного предприятия особенности проведения оценки эффектив-
ности формирования финансовых ресурсов. В качестве базы исследования используем данные
ПАО «Уфаоргсинтез».

Для оценки эффективности формирования финансовых ресурсов сначала необходимо провести
их горизонтальный и вертикальный анализ [4, с. 77]. Динамика совокупного капитала и его струк-
турных элементов представлена на рис. 1.

Происходит ежегодное увеличение совокупного капитала на рассматриваемом предприятии.
В 2014 году по сравнению с 2013 годом он вырос на 2527420 тыс. руб., а в 2015 году по сравнению
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Рис. 1. Динамика совокупного капитала и его составляющих на ПАО «Уфаоргсинтез» за 2013-
2015 гг., тыс. руб. (Составлено авторами на основании финансовой отчетности предприятия)
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с 2014 — на 6212237 тыс. руб., т.е. за 2013-2015 годы он вырос на 8739657 тыс. руб., при этом в
большей степени совокупный капитал увеличился в 2015 году по сравнению с 2014 годом в 2,45
раз превышая аналогичного увеличения данного капитала в 2014 году по сравнению с 2013 годом.

На увеличение совокупного капитала повлияло изменение обоих структурных элементов капи-
тала. За 2013-2015 год увеличились как собственный капитал, так и заемный. При этом первый
увеличился в обоих анализируемых периодах (т.е. в течение 2013-2015 годов), а второй — в 2014
году по сравнению с 2013 увеличился, а в 2015 году по сравнению с 2014 незначительно умень-
шился. Т.е. совокупный капитал в большей мере увеличился за счет собственного капитала.

В целом на предприятии преобладает собственный капитал, что свидетельствует о том, что
предприятие является финансово независимым от кредиторов (рис. 2). При этом доля собствен-
ного капитала продолжает увеличиваться. Если в 2013 году она составляет 79,982%, то в 2015
году — 86,686%. Причем доля собственного капитала увеличивается и при росте заемного капи-
тала в 2014 году по сравнению с 2013 годом. Т.е. в течение 2013-2015 годов на предприятии
собственный капитал увеличивается более быстрыми темпами, чем заемный капитал. При этом
следует обратить внимание, что собственный капитал увеличивается за счет внутренних источ-
ников формирования собственного капитала, т.е. за счет результатов, полученных от осуществле-
ния деятельности.

79,982%

20,018%

82,020%

17,980%

86,686%

13,314%

2013 г. 2014 г. 2015 г.

Заемный капитал

Собственный капитал

Рис. 2. Структура капитала ПАО «Уфаоргсинтез» за 2013-2015 гг. (Составлено авторами на основании
финансовой отчетности предприятия)

Кроме того, для оценки эффективности деятельности предприятия необходимо осуществить
оценку эффективности использования капитала. Для этого следует проанализировать показатели
деловой активности и рентабельности капитала.

Проведем анализ деловой активности.
1. Оборачиваемость собственного капитала (О_СобК).
О_СобК2013 = 20912025 / 12175588 = 1,7175 об.
О_СобК2014 = 27905546 / 14558798 = 1,9167 об.
О_СобК2015 = 32309829 / 20772067 = 1,5554 об.
Оборачиваемость собственного капитала в 2014 году по сравнению с 2013 годом увеличилась

на 0,1992 цикла, а в 2015 году по сравнению с 2014 уменьшилась на 0,3613 цикла и составила в
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2015 году 1,5554 оборота. Изменение данного показателя происходит при одновременном увели-
чении выручки от реализации продукции и собственного капитала. В 2014 году по сравнению с
2013 годом темп роста выручки превышал темп роста собственного капитала, что и вызвало
ускорение показателя. В 2015 году по сравнению с 2014 годом была отмечена обратная ситуация
— темп роста собственного капитала превышал темп роста выручки — и это привело к замедле-
нию оборачиваемости собственного капитала. Если в 2013 году один оборот собственного капи-
тала занимал 209,6 дней, то в 2015 — 231,4 дня. В целом можно отметить, что, на наш взгляд,
руководство предприятия неэффективно использует собственный капитал и предприятию необхо-
димо, прежде всего, наращивать свои производственные мощности.

2. Оборачиваемость совокупного капитала (О_СовК).
О_СовК2013 = 20912025 / 15222894 = 1,3737 об.
О_СовК2014 = 27905546 / 17750314 = 1,5721 об.
О_СовК2015 = 32309829 / 23962551 = 1,3483 об.
Продолжительность оборота совокупного капитала в 2015 году составляла 267,0 дней, что на

4,9 дней больше, чем в 2013 году. Следует обратить внимание на то, что в 2014 году была зафик-
сирована наибольшее значение оборачиваемости совокупного капитала. На наш взгляд, предпри-
ятие эффективно использует совокупный капитал, так как показатели оборачиваемости превыша-
ют 1. Для повышения эффективности использования капитала предприятию нужно увеличивать
выручку от реализации, посредством наращения производственных мощностей в акционерном
обществе.

На последнем этапе оценки эффективности деятельности рассчитываются показатели, осно-
ванные на финансовых результатах от деятельности предприятия. к ним можно отнести рента-
бельность совокупного, собственного и заемного капиталов.

Оценим эффективность использования капитала на основании имеющихся данных.
1. Рентабельность совокупного капитала (R_СовК).
R_СовК2013 = 2188780 / 15222894  100% = 14,378%.
R_СовК2014 = 2919839 / 17750314  100% = 16,450%.
R_СовК2015 = 7821403 / 23962551  100% = 32,640%.
Рентабельность совокупного капитала характеризует, насколько эффективно предприятие ис-

пользует свои производственные и непроизводственные активы. В 2015 году каждый рубль, вло-
женный в имущество рассматриваемого предприятия, приносил 32,6 коп. прибыли от обычной
деятельности до налогообложения, что на 16,2 коп. больше, чем в 2014 году, и на 18,3 коп. больше,
чем в 2013 году. В наибольшей степени данный показатель увеличился в 2015 году по сравнению
с 2014 годом. Доля увеличения данного периода в общем увеличении за 2013-2015 годы состави-
ла 88,658%. Увеличение данного показателя является позитивной тенденцией, что объясняется,
прежде всего, тем, что в течение анализируемых периодов прибыль от обычной деятельности до
налогообложения увеличивалась большими темпами, чем совокупные активы на предприятии.

2. Рентабельность собственного капитала (R_СобК).
R_СобК2013 = 1736849 / 12175588  100% = 14,265%.
R_СобК2014 = 2383210 / 14558798  100% = 16,370%.
R_СобК2015 = 6224386 / 20772067  100% = 29,965%.
Рентабельность собственного капитала характеризует, насколько эффективно предприятие

использует собственный капитал. В 2015 году каждый рубль собственного капитала приносил
30,0 коп. чистой прибыли, что на 13,6 коп. больше, чем в 2014 году и на 15,7 коп. больше, чем в
2013 году. Увеличение данного показателя свидетельствует о повышении эффективности исполь-
зования собственного капитала. Динамика показателя объясняется большим увеличением чис-
той прибыли, чем собственного капитала предприятия.

3. Рентабельность заемного капитала (R_ЗК).
R_ЗК2013 = 1736849 / 3047306  100% = 56,996%.
R_ЗК2014 = 2383210 / 3191516  100% = 74,673%.
R_ЗК2015 = 6224386 / 3190484  100% = 195,092%.
Рентабельность заемного капитала характеризует, насколько эффективно предприятие исполь-

зует долгосрочные и краткосрочные заемные источники финансирования. В 2015 году каждый
рубль, вложенный в заемные источники финансирования, приносил 1,95 руб. чистой прибыли, что
на 1,20 руб. больше, чем в 2014 году, и на 1,38 руб. больше, чем в 2013 году. На предприятии
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сумма заемного капитала небольшая, поэтому и определены такие большие значения показатели
эффективности использования заемного капитала. Следует отметить, что в 2015 году полученная
чистая прибыль ПАО «Уфаоргсинтез» практически в 2 раза превышала весь заемный капитал.

В целом по результатам анализа можно сделать вывод, что предприятие к концу анализируе-
мого периода получило наивысшие показатели эффективности использования капитала. Однако,
несмотря на довольно позитивную картину, был выявлен один недостаток в деятельности пред-
приятия — снижение оборачиваемости капитала в 2015 году. Результаты анализа оборачиваемо-
сти капитала дают нам возможность заключить, что руководство предприятия неэффективно ис-
пользует как собственный, так и в целом совокупный капитал. На это указывает увеличение
длительности одного оборота в 2015 году по сравнению с 2013: собственного капитала на 21,8 дня,
совокупного - на 4,9 дня. На основании вышесказанного предприятию можно порекомендовать
наращивать свои производственные мощности, что позволит устранить тенденцию к замедлению
оборачиваемости капитала.

ВЫВОДЫ
Проведенные исследования позволяют сформулировать следующие выводы.
Финансовые ресурсы — это комплексная категория, охватывающая такие аспекты деятель-

ности предприятия, как их формирование и использование для обеспечения эффективного
функционирования.

Необходимо разграничивать процессы проведения оценки эффективности формирования фи-
нансовых ресурсов с оценкой эффективности их использования, особенно в тех случаях, когда
перед финансовым менеджером стоит задача оценить один из указанных аспектов деятельности
предприятия.

Методика оценки эффективности формирования финансовых ресурсов предприятия заключа-
ется в проведении горизонтального и вертикального анализа, а также в оценке деловой активнос-
ти и рентабельности капитала.

По результатам анализа было выявлено, что ПАО «Уфаоргсинтез» в 2015 году получило наи-
высшие показатели эффективности использования капитала. Был выявлен недостаток в деятель-
ности предприятия — снижение оборачиваемости капитала, устранение которого можно обеспе-
чить наращением производственных мощностей предприятия.
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МЕРОПРИЯТИЯ ПО ФИНАНСОВОМУ ОЗДОРОВЛЕНИЮ ПРЕДПРИЯТИЯ

MEASURES ON ENTERPRISE FINANCIAL RECOVERY

Рассмотрены мероприятия по финансовому оздоровлению предприятия. Рассмотрены основные мероприятия фи-
нансового оздоровления предприятия. Предложен алгоритм выбора методов финансового оздоровления предприятия.
В статье показано практическое применения данного алгоритма для оценки эффективности деятельности ОАО «Хлебоза-
вод №2» г. Воронеж

Ключевые слова: финансовое состояние, эффективность деятельность предприятия, методов финансового оздоров-
ления предприятия.

The measures on financial recovery of the enterprise are considered. The main measures on financial recovery of the
enterprise are considered. The algorithm for selecting financial recovery methods is proposed. The article shows the practical
application of the given algorithm for evaluating the efficiency of OJSC «Bakery №2» Voronezh.

Keywords: financial condition, the efficiency of the enterprise activity, financial recovery methods.

ВВЕДЕНИЕ
Большинство предприятий функционирующие в условиях рыночной экономики подвержены

возможности наступления кризиса, при этом кризисная ситуация может возникнуть на всех ста-
диях жизненного цикла предприятия.

Вопросы оздоровления и предотвращения банкротства предприятий рассматривались в ра-
ботах Панкратович Д.А., Ивасенко А.Г. [1], Авдонина Б.Н. [2], Зубковой В.И. [5], Понома-
ренко Е.А. [6] и др.

Оперативные меры финансового оздоровления позволяют устранять недолговременные кри-
зисные ситуации на предприятии.

Антикризисная стратегия применяется в тех случаях, когда предприятие неэффективно.
ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью работы является оценка современных мероприятий и выработка алгоритма по финан-

совому оздоровлению предприятия на примере ОАО «Хлебозавод №2» г. Воронеж.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Первым этапом поиска путей выхода из кризисной ситуации является проведение анализа фи-

нансового состояния предприятия, по результатам которого выявляются причины кризисного со-
стояния, а также скрытый потенциал предприятия. На основе полученных результатов разраба-
тывается антикризисная стратегия, после чего начинается процесс определения тактики реализа-
ции выбранной стратегии (оперативное планирование).
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Стратегическое и оперативное планирование взаимосвязаны и заниматься одним в отрыве от
другого невозможно. Тактическое планирование должно осуществляться в рамках выбранных
стратегий. Осуществление оперативных мероприятий в отрыве от стратегических целей может
кратковременно улучшить финансовое положение, но не устранить глубинные причины кризисных
явлений.

Итак, оперативные меры финансового оздоровления применяются на предприятии в целях пре-
одоления как системного, так и несистемного кризиса.

Все мероприятия финансового оздоровления можно классифицировать по признаку влияния на
различные составляющие деятельности:
 производственная составляющая деятельности предприятия;
 финансовая составляющая (активы и пассивы).

да

да

да

нет

нет

нет

НАЧАЛО

Результаты предварительной оценки финансового состояния

Применение общих методов финансового оздоровления

Имеет предприятие внешние признаки несостоятельности?

Применение оперативных методов финансового оздоровления

Эффективно управление деятельностью предприятия?

Применение долгосрочных методов финансового
оздоровления

Удовлетворительны показатели, характеризующие
производственный и рыночный потенциалы?

Применение долгосрочных инвестиционных методов
финансового оздоровления

Прогнозная оценка финансового состояния предприятия

Рис. 1. Алгоритм выбора методов финансового оздоровления пред-
приятия (Составлено авторами)

 организационная
составляющая;
 кадровая состав-

ляющая (про-фессио-
нальный и квалифика-
ционный состав ра-
ботников).

Для любого пред-
приятия существует
определенный мини-
мум, с которого каж-
дая организация дол-
жна начать свое фи-
нансовое оздоровле-
ние. В стартовый на-
бор финансовых инст-
рументов входит не
только финансовое
планирование, но так-
же привлечение заем-
ных средств. Алго-
ритм выбора методов
финансового оздоров-
ления представлен на
рис. 1.

Рассмотрим ос-
новные мероприятия
финансового оздоров-
ления предприятия:

1. Анализ матери-
альных активов с це-
лью выявления воз-
можностей их даль-
нейшего использова-
ния. По каждому эле-
менту основных фон-
дов необходимо ряд
таких решений:
 оставить в произ-

водстве в неизмен-
ном виде;
 отремонтиро-

вать, модернизиро-
вать для собственно-
го использования;
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 сдать в аренду;
 продать;
 обменять;
 утилизировать.
При этом в процессе оздоровления предприятия необходимо учитывать и наличие непроизвод-

ственных основных фондов. Эти фонды отягощают расходы предприятия, но могут послужить
зародышем новых видов деятельности.

2. Провести анализ нематериальных активов с целью формирования базы новой номенклату-
ры или источников при их реализации.

3. Оценка видов выпускаемой продукции с целью изменения структуры объемов производства.
4. Провести анализ долгосрочных и краткосрочных финансовых активов с целью определения

наиболее перспективных направлений их использования.
5. Формирование портфеля инвестиционных проектов основывается на следующих принципах:
 инвестиционные проекты направлены на развитие производства товаров, обоснованных мар-

кетинговой стратегией;
 условия предоставления инвестиционных ресурсов соответствуют платежеспособности са-

нируемого предприятия;
 риск инвестиционных проектов относительно низок;
 финансовая состоятельность и экономическая эффективность инвестиционных проектов под-

тверждены тщательной проработкой бизнес-планов;
 денежные потоки по инвестиционным проектам согласованы с результатами других антикри-

зисных мер.
Организационно-правовая форма ОАО «Хлебозавод №2» — Открытое Акционерное Обще-

ство 394029, г. Воронеж, ул. Полины Осипенко, 5. Основной вид деятельности: производство хлеба
и мучных кондитерских изделий недлительного хранения. Основной задачей Общества является
извлечение прибыли путем осуществления различных видов деятельности, не запрещаемых дей-
ствующим законодательством. Для достижения своей основной задачи Общество вправе осуще-
ствлять следующие виды деятельности в рамках действующего законодательства и при условии
получения всех необходимых лицензий или разрешений:
 закупка и поставка зерна, других хлебопродуктов, иных товаров на основе контрактов, заклю-

чаемых с предприятиями, фирмами, другими производственно — коммерческими структурами;
 закупка, переработка, хранение, перемещение, сбыт и использование хлебопекарной муки,

хлебопродуктов и прочих продуктов;
 производство, хранение и сбыт крупным и мелким оптом и в розницу полуфабрикатов, хлеба,

хлебобулочных, сдобных и кондитерских изделий;
 производство, переработка, хранение, перемещение и использование зерна и других товаров;
 изучение конъюнктуры рынка, организация рекламы продукции, содействие развитию связей

с зарубежными партнерами;
 оказание услуг по организации строительства, реконструкции и технического перевооруже-

ния объектов отрасли хлебопродуктов;
 осуществление закупочной, снабженческо-сбытовой, торговой, посреднической, производствен-

но-финансовой, внешнеэкономической, рекламно-маркетинговой, информационно-консультационной
и других видов деятельности, не запрещенных законодательством Российской Федерации;
 организация с учетом потребностей предприятий и организаций разработки, создания новых

видов продукции и прогрессивных технологий;
 оказание услуг по организации поставки сырья, оборудования, запасных частей, упаковочных

материалов;
 осуществление операций с ценными бумагами, работа на фондовых, финансовых и товарных

биржах, в том числе за рубежом;
 виды деятельности, на которые в соответствии с действующим законодательством необходи-

мо иметь соответствующую лицензию, могут осуществляться Обществом только при ее наличии.
В данный момент организация работает на основании специального разрешения (лицензии). В

качестве заказчика ОАО «Хлебозавод №2» работает с такими организациями как ООО «Торго-
вый Дом ПавловскХЛЕБ», ООО СУ «Левобережное», ООО «ПродАгро» и др.

Организация осуществляет свою деятельность на коммерческой основе в целях получения
прибыли Уставный капитал Общества состоит из номинальной стоимости акций, размещенных
среди акционеров, и составляет 683400 (шестьсот восемьдесят три тысячи четыреста) рублей.
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ОАО «Хлебозавод №2» структурно состоит из следующих отделов: строительная группа, транс-
портный цех, отдел сбыта, отдел главного механика, отдел главного энергетика, торговый отдел,
отдел снабжения, бухгалтерия, планово-экономический отдел. Управление Обществом осуще-
ствляется Общим собранием акционеров, Советом директоров и Генеральным директором. Струк-
турно численность персонала основного производства ОАО «Хлебозавод №2» на 1 января 2014 г.
составила 285 человек. Распределение их по категориям персонала определяется планом по тру-
ду, который составляется на полугодие и утверждается директором предприятия.

Учетная политика ОАО «Хлебозавод №2» отвечает требованиям Федерального закона от
21.11.96 г. № 129-Фз «О бухгалтерском учете», Положения по ведению бухгалтерского учета и
бухгалтерской отчетности в РФ, утвержденного Приказом Минфина РФ от 29.07.98 №34н., Поло-
жения по бухгалтерскому учету «Учетная политика» (ПБУ 1/2008), утвержденным Приказом
Минфина РФ от 09.12.98 № 60Н (редакции приказа Минфина РФ от 06.10.2008 № 106н.

Бухгалтерский учет имущества, обязательств и хозяйственных операций ведется на основе
натуральных измерителей и в денежном выражении путем сплошного, непрерывного, докумен-
тального и взаимосвязанного их отражения.

Ответственность за организацию бухгалтерского учета, соблюдение законодательства при
выполнении хозяйственных операций несет руководитель ОАО «Хлебозавод №2». Главный бух-
галтер совместно с руководителем общества формирует учетную политику и подписывает доку-
менты, служащие основанием для приемки материально-производственных запасов, расчетно-
кредитных и финансовых обязательств, денежных средств.

Алгоритм финансового оздоровления ОАО «Хлебозавод №2» включает следующие этапы:
1 этап. Устранение внешних факторов банкротства.
Цель: доведение коэффициента текущей ликвидности и обеспеченности собственными обо-

ротными средствами до нормативного уровня.
Оперативные методы восстановления платежеспособности: совершенствование платежного

календаря; перевод низкооборотных активов в высокооборотные; переоформление краткосрочной
задолженности в долгосрочную; регулирование уровня незавершенного строительства и др.2 этап.
Проведение локальных мероприятий по улучшению финансового состояния.

Цель: обеспечение устойчивого финансового положения ОАО «Хлебозавод №2», которое про-
является в стабильном поступлении выручки от реализации, достаточном уровне ликвидности
активов, повышении рентабельности проводимых строительных работ до 3-5 %.

На данном этапе целесообразно применение следующих методов: обеспечение достаточнос-
ти финансовых ресурсов для покрытия вновь возникающих текущих обязательств; постепенное
погашение старых долгов. При реализации второго этапа оценивается возможность привлечения
дополнительных внутренних источников финансирования (например, реализация неиспользуемых
активов, проведение ресурсосберегающих мероприятий).

3 этап. Создание стабильной финансовой базы.
Цель: создание оптимальной структуры баланса и финансовых результатов, устойчивости фи-

нансовой системы предприятия к неблагоприятным внешним воздействиям.
Одной из главных причин неплатежеспособности ОАО «Хлебозавод №2» является нехватка

денежных средств. Главный источник денежных средств предприятия — это выручка от оказа-
ния строительных работ. Поэтому объем поступающей выручки должен быть, по крайней мере,
достаточным для покрытия всех издержек по их оказанию. Необходимо на исследуемом пред-
приятии обеспечить правильное ведение платежного календаря, в котором должно быть пред-
ставлено движение денежных средств по срокам их поступления и использования. При составле-
нии платежного календаря необходимо установить очередность платежей, зависящую от плани-
руемых поступлений, таким образом, чтобы обеспечивать к моменту составления бухгалтерской
отчетности достаточный уровень коэффициента текущей ликвидности. Для этого необходимо от-
казаться от существующей практики наращивания месячных объемов обязательств от начала к
концу квартала: в течение квартала более равномерно планировать платежи за материалы, услу-
ги, не допуская накопления задолженности на конец квартала.

Существенным фактором, оказывающим влияние на оздоровление финансового состояния ОАО
«Хлебозавод №2» может стать проведение финансовых операций между факторинговой компани-
ей или коммерческим банком и предприятием. Факторинг — форма кредитования, выражающая-
ся в инкассировании дебиторской задолженности клиента (покупка специализированной финансо-
вой компанией или банком всех денежных требований в размере до 70-90% суммы контракта до
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наступления срока их оплаты). В этом случае клиент, отгрузив продукцию, передает факторинго-
вой компании счета-фактуры и платежные требования к покупателю. Фирма, принимая на себя
требования своего клиента к его должникам, обязуется либо выплатить ему деньги наличными
при заключении сделки, либо выплачивать их клиенту по мере взимания долга с импортера.

Стоимость факторинга в основном дороже обычной банковской ссуды; в процентном отноше-
нии к размеру фактически выданных заемных средств она может достигать 20%. Следует также
учитывать, что в стоимость факторинга входит не только оплата кредита, но и цена других услуг.
Таким образом, система факторинга расширяет возможности по предоставлению краткосрочных
фирменных кредитов.

Факторинговое обслуживание направлено на ликвидацию несвоевременных платежей клиен-
тов. Факторинг включает инкассирование дебиторской задолженности клиента, кредитование и
гарантию от кредитных и валютных рисков.

Еще один путь для погашения дебиторской задолженности — это договор-цессия, по которому
предприятие уступает свое требование к дебиторам банку в качестве обеспечения возврата кре-
дита. Как правило, применяется открытая цессия, которая предполагает сообщение должнику об
уступке требований. При этом должник погашает свое обязательство банку, а не заемщику бан-
ка. Таким образом, договор-цессия позволяет решить проблему дебиторской задолженности, по-
полнить оборотные средства и гибко маневрировать своими ресурсами в условиях наличия кре-
диторской задолженности перед бюджетом, поскольку погашение полученного кредита будет про-
исходить через ссудный счет.

Одним из методов применения применение финансово-правовых рычагов стабилизации эконо-
мического положения ОАО «Хлебозавод №2» может использование лизинговых операций. Лизинг
— соглашение об аренде движимого и недвижимого имущества сроком то трех до пятнадцати
лет. Аренда является своеобразной формой получения кредита и во многих случаях существенно
облегчает продвижение продукции на рынки. С обычным товарным кредитом лизинг сближают
условия проведения арендных операций. Оплата аренды производится по частям, в течение всего
периода использования имущества. Однако целью лизинга является не получение права собствен-
ности на товар, а приобретение права использовать его потребительские качества. Хотя в догово-
ре лизинга может быть предусмотрено право выкупа имущества. Расходы по страхованию лизин-
говых операций ложатся на лизингополучателя.

Субъектами лизинга являются:
 лизингодатель — юридическое лицо, которое осуществляет лизинговую деятельность, т. е.

передачу в лизинг по договору специально приобретенного для этого имущества;
 лизингополучатель — юридическое лицо, получающее имущество в пользование по договору

лизинга;
 продавец лизингового имущества — организация, изготовляющая машины и оборудование

или их владелец.
В кризисной ситуации ОАО «Хлебозавод №2» может пользоваться частью своих фондов на

условиях возвратного лизинга (рис. 2). Схема его такова: предприятие продает свои фонды лизин-
говой компании при одновременном заключении с ней соглашения о передаче этих фондов пред-
приятию же в долгосрочную аренду. Это позволяет бывшему владельцу фондов один раз полу-
чить крупную сумму денег для инвестирования — на закупку нового оборудования, модерниза-
цию технологии или освоение новой продукции.

Заказчик Лизинговая фирма
Рис. 2. Схема возвратного лизинга (Составлено авторами)

Увеличение объема
арендных операций в стро-
ительстве требует привле-
чения значительных финан-
совых средств. Поэтому не

случайно крупные коммерческие банки активно участвуют в финансировании лизинговых компа-
ний, которые затем часто переходят в их собственность.

Кредитные аспекты лизинга приведены на рис. 3. Использование лизинговой формы инвести-
рования дает возможность предприятию приобретать необходимое оборудование без значитель-
ных единовременных капитальных затрат. Также применение лизинга способствует решению та-
ких задач, как повышение конкурентоспособности продукции, стимулирование внедрения научно-
технических достижений, обновление основных производственных фондов.

Важный фактор финансового оздоровления предприятия — совершенствование договорной
работы и договорной дисциплины. Важный способ защиты предприятия от последствий невыпол-
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Удовлетворяет потребность в наиболее дефицитном виде заемного
капитала — долгосрочном кредите

Обеспечивает полный объем удовлетворения конкретной целевой по-
требности предприятия в заемных средствах

Автоматически формирует полное обеспечение кредита, что снижает
стоимость его привлечения

Обеспечивает покрытие «налоговым щитом» всего объема привлекае-
мого кредита

Обеспечивает большую гибкость в сроках платежей, связанных с об-
служиванием долга

Характеризуется более упрощенной процедурой оформления кредита
в сравнении с банковской

Обеспечивает снижение стоимости кредита за счет ликвидационной
стоимости лизингуемого актива
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Не требует формирования на предприятии фонда погашения основно-
го долга в связи с постепенностью его амортизации

Рис. 3. Преимущества использования лизинга для совершенствования финансовой деятельно-
сти предприятия (Составлено авторами)

нения обязательств своих партнеров, которые могут повлечь за собой ухудшение платежеспособ-
ности, — постоянный финансовый мониторинг, который помогает выявлять изменения финансо-
вых позиций.

Меры финансового оздоровления, направленные на реструктуризацию кредиторской задолжен-
ности ОАО «Хлебозавод №2» могут включать:
 отсрочки и рассрочки платежей, которые предоставляются организации путем изменения

срока уплаты задолженности. Как правило, под отсрочкой платежа понимается его перенесение
на более поздний срок;
 под рассрочкой понимается «растягивание» платежа, дробление его на несколько более мел-

ких, осуществляемых в течение некоторого периода;
 зачет взаимных платежных требований, который предусматривает погашение взаимных обя-

зательств предприятий. Взаимозачет может осуществляться с привлечением третьих лиц;
 переоформление задолженности в качестве займа;
 перевод краткосрочных обязательств в долгосрочные. Необходимо внести изменения соот-

ветствующие договора по перенесению сроков платежа на период более года. Тем самым улуч-
шаются показатели ликвидности;
 продажа долговых обязательств, которая может быть осуществлена путем продажи треть-

им лицам права требования задолженности или долговых обязательств в полном объеме или по
частям;
 погашение задолженности посредством передачи кредитору имущества должника. В счет

погашения задолженности могут быть приняты: объекты недвижимости производственного и со-
циально-культурного назначения, ценные бумаги.

ВЫВОДЫ
При выводе ОАО «Хлебозавод №2» из кризисного положения речь идет не столько об увели-

чении доходов, сколько о снижении имеющихся издержек. Основной причиной этого является
необходимость дополнительного инвестирования для практически любой попытки увеличения
доходов. Одним из основных и наиболее радикальных направлений финансового оздоровления



46
Научный вестник: Финансы, банки, инвестиции - 2015 - №4

Ермоленко Г.Г., Калинина К.А. Мероприятия по финансовому оздоровлению предприятия

предприятия является поиск внутренних резервов по увеличению прибыльности производства и
достижению безубыточной работы за счет повышения качества и конкурентоспособности про-
водимых работ, снижения их себестоимости, рационального использования материальных, тру-
довых и финансовых ресурсов, сокращения непроизводительных расходов и потерь. Задача со-
стоит в выявлении фактов бесхозяйственности, анализа резервов снижения издержек (напри-
мер, сокращение потерь исходного строительного материала за счет недопущения его перерас-
хода при приемке, перевозке и хранении на складе и в рабочей зоне, а также при его непосред-
ственном использовании).
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ПРИЧИНЫ БАНКРОТСТВА ПРЕДПРИЯТИЙ В РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ

THE REASONS FOR THE BUSINESSES BANKRUPTCY IN THE RUSSIAN
FEDERATION

В статье рассматриваются причины банкротства предприятий в Российской Федерации с точки зрения внутренних и
внешних факторов, объективных и субъективных особенностей. Указано влияние этих факторов и особенностей на дея-
тельность предприятий.

Ключевые слова: банкротство, финансовое состояние.

The article deals with the reasons for the businesses bankruptcy in the Russian Federation according to internal and external
factors, objective and subjective features. The influence of these factors and these features on the enterprise activity is indicated.

Keywords: bankruptcy, the financial condition.

ВВЕДЕНИЕ
Актуальность исследования факторов, влияющих на финансовую состоятельность предприя-

тий, причины банкротства обусловлены тем, что в настоящее время российская экономика нахо-
дится под воздействием ряда негативных факторов: экономические и политические санкции, сни-
жение цен на нефть, высокая инфляция, отток капитала.

Вопросы банкротства и оздоровления предприятий рассматривались в работах различных
ученых. Можно выделить работы Аскановой О.В. [1], Друзина Р.В. [4], Зверевой А.С. [5], Зуб-
ковой В.И. [6], Рукинова М.В. [9], Сеитвелиевой Э.Р. [10] и др. Однако не все вопросы причин
банкротства рассмотрены и требуют уточнения.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является определение факторов и особенностей, влияющих на банкротство

предприятий.
РЕЗУЛЬТАТЫ
В классической рыночной экономике, как отмечают зарубежные исследователи, 1/3 вины за

банкротство предприятия падает на внешние факторы и 2/3 — на внутренние. Отечественные
исследователи, однако, по мнению ряда специалистов, для современной России характерна об-
ратная пропорция этих факторов, т.е. внешние факторы превалируют над внутренними.

Успехи и неудачи деятельности предприятия являются результатом взаимодействия целого
ряда факторов: внешних, на которые предприятие не может влиять вообще или может оказывать
лишь слабое влияние, и внутренних, зависящих от организации работы самого предприятия.
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К числу внешних факторов, влияющих на деятельность предприятия, обычно относятся:
 размер и структура потребностей;
 уровень доходов и накоплений населения, а следовательно, и его покупательная способность;
 политическая стабильность и направленность внутренней политики;
 развитие науки и техники, которое определяет все составляющие процесса производства

товара и его конкурентоспособности;
 уровень культуры, проявляющийся в привычках и нормах потребления, предпочтении одних

товаров и отрицательном отношении к другим;
 экологическая, демографическая ситуация в регионе (районе и т.п.).
Одним из наиболее сильных внешних факторов банкротства являются так называемые техно-

логические разрывы. Для каждой производственной (технологической) системы существуют оп-
ределенные пределы роста объемов деятельности — те же самые процессы, которые сформиро-
вали систему, на поздних этапах развития становятся ее ограничителями. Дальнейшее развитие
требует скачка в базовых характеристиках системы. В экономической литературе эти моменты
называются переломными точками, технологическими разрывами. «В результате предприятие,
имеющее престиж лидера, почти сразу оказывается безнадежно отставшим. По оценкам специ-
алистов, при технологических разрывах семь из десяти лидеров становятся отстающими. Для
основной массы предприятий значение имеют не только крупные научно-технические сдвиги, но и
мелкие оригинальные изменения, которые подрывают их преимущества в данной сфере деятель-
ности» [2, с. 62-64].

«Внешним фактором, способным привести к банкротству предприятия, является общий эконо-
мический спад. Нередко на стадии циклического подъема банковские структуры начинают уве-
личивать кредиты предприятиям, которые выглядят устойчивыми и сильными. Но их крах насту-
пает почти мгновенно из-за резкого спада рентабельности, который является результатом столь
же резкого изменения цен на товары» [3, с. 11-13].

В реальном хозяйственном процессе к банкротству предприятия могут приводить различные
факторы, усиливающие или ослабляющие взаимное воздействие. «Тем не менее, если удается ус-
ловно выделить преобладающий фактор, то банкротство предприятия обычно подразделяется на:
 банкротство, связанное с неэффективным управлением предприятием, непродуманной мар-

кетинговой стратегией и т.д.;
 банкротство, вызванное недостатком инвестиционных ресурсов, необходимых для развития

предприятия;
 банкротство, обусловленное производством неконкурентоспособной продукции, просчетами

в производственной программе;
 другие виды банкротства» [5, с. 57-61].
Неявные факторы кризисных ситуаций заложены в самом механизме рынка. Они отражают

процесс развития национальной экономики, который идет волнообразно в зависимости от фазы
цикла на макроуровне и жизненного цикла конкретного предприятия, которые обусловлены посто-
янным изменением потребительских предпочтений.

Существуют и специфические причины банкротства предприятий в России. В первую очередь,
приведем характеристики причин, обусловленных неблагоприятным воздействием внешних фак-
торов. В их числе выделяются экономические факторы, такие как:
 кризисное состояние экономики страны в целом;
 акцент государственной политики на фискальной функции при слабом внимании к поощри-

тельно-распределительной;
 несовершенство и нестабильность финансово-кредитной политики;
 ошибки, допущенные в экономическом регулировании.
Не меньшее значение имеют социально-политические факторы, например, политическая не-

стабильность в обществе, недостаток квалифицированных специалистов, демографические про-
блемы, бедность населения.

К информационным факторам можно отнести:
 отсутствие опыта антикризисного управления и неэффективность антикризисного регулирования;
 отсутствие качественной информации о рыночной конъюнктуре.
Рыночные факторы представлены:
 отсутствием адекватной рыночным условиям системы регулирования различных видов хо-

зяйственной деятельности;
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 неразвитостью инфраструктуры бизнеса;
 низким уровнем конкурентоспособности отечественной продукции;
 функционированием на рынке предприятий-монополистов;
 инфляцией и гипертрофией рыночных отношений, процветанием теневой экономики;
 низким уровнем культуры участников отечественного рынка.
«Организационные факторы можно охарактеризовать как:
 разрыв экономических связей со странами ближнего зарубежья и соответственно между

предприятиями;
 изменение условий экспорта и импорта товаров.
Правовые факторы включают в себя несовершенство и противоречивость законодательной

базы.
Научно-технические факторы ответственны за:
 снижение научно-технического потенциала предприятий вследствие отсутствия средств на

обеспечение его поддержания и развития;
 недоступность источников информации о научно-технических достижениях.
Второй блок причин банкротства предприятий в России связан с отрицательным воздействи-

ем внутренних факторов. К их числу относятся :
 материально-технические факторы, такие как слабое материально-техническое обеспече-

ние с высоким уровнем морального и физического износа основных фондов и, как следствие это-
го, снижение эффективности использования материально-технических ресурсов и производствен-
ной мощности основных фондов;
 дефицит оборотных средств и низкая их оборачиваемость.
Организационные факторы включают:
 неэффективность и нерациональность организации производственного процесса, вызываю-

щую необоснованно высокие его издержки;
 отсутствие финансовой прозрачности затрат, и как следствие, невозможность ими управлять;
 несоизмеримый с результатами труда размер условно-постоянных расходов; применение кон-

сервативных методов управления;
 заключение руководством компаний сделок сомнительной целесообразности;
 сбои в поставках материальных ресурсов [9].
К социально-экономическим факторам банкротства можно отнести:
 манипулирование активами предприятия в результате искажения их текущей стоимости под

воздействием инфляции и переоценок;
 неэффективную маркетинговую политику;
 невосприимчивость деятельности предприятий к инновациям;
 неумение управлять инвестиционными ресурсами.
К субъективным причинам банкротства, относящимся непосредственно к хозяйствованию,

причисляют следующие:
 неспособность руководителей предусмотреть банкротство и избежать его в будущем;
 снижение объемов продаж из-за плохого изучения спроса, отсутствия сбытовой сети, рекламы;
 снижение объемов производства;
 снижение качества и цены продукции;
 неоправданно высокие затраты;
 низкая рентабельность продукции;
 слишком большой цикл производства;
 большие долги, взаимные неплатежи;
 слабая адаптированность менеджеров-представителей старой школы управления к жестким

реальностям формирования рынка, их неумение проявлять предприимчивость в налаживании вы-
пуска продукции, пользующейся повышенным спросом, выбирать эффективную финансовую, це-
новую и инвестиционную политику;
 разбалансированность экономического механизма воспроизводства капитала предприятия.
ВЫВОДЫ
Правильное понимание причин и видов банкротства способствует правильному пониманию

назначения и эффективности института несостоятельности (банкротства), а это является опреде-
ляющим с точки зрения результатов его функционирования. Будучи всесторонне разработанны-
ми, процедуры банкротства становятся гарантом благоприятных структурных сдвигов в долго-
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срочной перспективе. И, наоборот, при однобоких, не до конца продуманных и неправильно регла-
ментированных процедурах банкротства уже в среднесрочной перспективе можно наблюдать
неблагоприятные тенденции, как в структуре экономики, так и в характере складывающихся эко-
номических отношений.
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ПРИМЕНЕНИЕ ИНСТРУМЕНТОВ ФИНАНСОВОГО КОНТРОЛЛИНГА
ДЛЯ ЭФФЕКТИВНОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЙ

В СФЕРЕ СТРОИТЕЛЬСТВА

THEAPPLICATION OFTHE FINANCIAL CONTROLLING TOOLS FOR EFFECTIVE
ACTIVITY OF ENTERPRISES IN CONSTRUCTION

В статье обосновывается эффективность применения инструментов финансового контроллинга на предприятиях
строительной отрасли Российской Федерации и предлагается поэтапное их использование.

Ключевые слова: контроллинг, финансовый контроллинг, инструменты финансового контроллинга.

The article proves the efficiency of the application of financial controlling tools at the enterprises of the construction
industry in the Russian Federation and proposes their gradual application.

Keywords: controlling, financial controlling, financial controlling tools.

ВВЕДЕНИЕ
В современных условиях все предприятия любой из отрасли функционируют в жесткой конку-

рентной борьбе, что требует от руководства своевременного и оперативного решения возникших
конкретных проблем. Тема финансового контроллинга и его инструментов не позволяет ни в коей
мере усомниться в её актуальности, ведь именно с инструментами и методами такой комплекс-
ной системы управления как финансовый контроллинг руководство имеет возможность обраба-
тывать и систематизировать большой массив информации, необходимый как раз для принятия
рационального и эффективного управленческого решения.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является обоснование эффективности применения инструментов финансового кон-

троллинга в пределах строительных предприятий для преодоления проблем и кризисных явлений.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Организации строительной отрасли Российской Федерации сталкиваются с рядом проблем,

которые существенно влияют на их развитие. Основным фактором негативного влияния на про-
цесс развития является неплатежеспособность заказчиков, а также недостаток заказов на рынке.
Следующий фактор - это высокий уровень налогообложения и недостаток финансирования. По
общему мнению, в настоящее время малое и среднее предпринимательство вытеснено в раздел
субподрядных работ и выполняет вспомогательную функцию. В строительном производстве от-
мечена технологическая отсталость российского комплекса, высокая изношенность строитель-
ных машин и оборудования составляет 30-60%. Обновление фондов необходимо практически всем
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строительным компаниям РФ, иначе с увеличением темпов строительства загрузка предприятий
так и останется на уровне 30-35 %. Кроме того, отмечается недостаток квалифицированных кад-
ров и отсутствие менеджмента [1].

Финансовый контроллинг на предприятиях позволяет решить в совокупности целый ряд вопро-
сов и проблем, связанных со стабильностью бизнеса и его финансов, своевременным выявлени-
ем неблагоприятных ситуаций и их причин внутри предприятия, прогнозировать состояния дел в
фирме. Также, решив проблемы на микроуровне внутри любого из предприятий, возможно решить
проблемы местного, регионального, федерального уровней.

Реализация финансового контроллинга на предприятии непосредственно обеспечивается с по-
мощью разных инструментов. Инструменты финансового контроллинга слабо применяются на
российских предприятиях, тем не менее, в отечественной бизнес практике имеются исключи-
тельные примеры внедрения системы контроллинга и использования инструментов, позволяющие
подтвердить изложенную гипотезу об их эффективности [2].

Ранее нами была определена необходимость внедрения службы контролинга в организации
ООО «21 век» по причине необходимости обеспечения руководства сгруппированной системой
данных предприятия для принятия управленческих решений, что обеспечило бы большую конку-
рентоспособность. Под контроллингом на данном предприятии понимается концепция управле-
ния, способствующая достижению генеральной цели. Для достижения главной цели предприятие
формирует стратегию. Практическое внедрение сформированной финансовой стратегии невоз-
можное без четко определенных инструментов финансового контролллинга, с помощью которых
должна быть достигнута поставленная цель.

Для определения эффективности применения инструментов финансового контроллинга были
использованы два строительных предприятия. Одним из инструментов финансового контроллинга
явялется бенчмаркинг. Российские компании чаще всего применяют конкурентный вид бенчмар-
кинга, где сравниваются показатели работы своей фирмы с аналогичными показателями прямых
конкурентов. На основе проанализированных данных можно будет сделать вывод, какие действия
конкурентов привели к успеху.

Объектом нашего конкурентного бенчмаркинга является показатели отчетности другого ана-
логичного предприятия ООО «Интерплатострой». На основании отчетности нашего предприятия
ООО «21 век» и предприятия конкурента, была проведена оценка финансового состояния. В пери-
од перехода Крыма в состав Российской Федерации финансовое состояние исследуемых пред-
приятий ООО «21 век» и его конкурента ООО «Интерплатострой» пошатнулось и не смогло не
отреагировать на изменения.

Оценив имущественное состояние предприятий, показатели имущественного состояния пред-
приятия ООО «21 век» свидетельствуют о наличии негативных тенденций, происходящих в дина-
мике активов предприятия, а именно: высокая степень износа основных средств, плохое обновле-
ние, уменьшение части реальной стоимости основных средств в стоимости имущества предпри-
ятия. Конкурентное имущественное состояние ООО «Интерплатострой» показывает обратную
позицию, где следует отметить увеличение суммы хозяйственных средств в распоряжении, умень-
шение износа основных средств, обновление основных средств.

Анализ финансовой устойчивости позволяет ответить на вопрос насколько эффективно пред-
приятие управляло финансовыми ресурсами в течение исследуемого периода. Для осуществле-
ния оценки финансовой устойчивости и выявление тенденций для данных предприятий, был рас-
считан ряд показателей, приведенные в табл. 1.

Результаты расчетов показателей указывают на низкий уровень финансовой устойчивости,
наблюдаются негативные тенденции к уменьшению некоторых показателей в будущем, что изме-
нит финансовую устойчивость предприятия ООО «21 век» и ООО «Интерплатострой».

Ликвидность баланса определяется как степень покрытия обязательств предприятия его ак-
тивами, срок перехода которых в денежную форму соответствует сроку погашения обязательств.
Анализ ликвидности баланса предприятий за период 2013-2015 годов представлен в табл. 2.

Группировка активов предприятий показала что в структуре имущества за 2015 год преобла-
дают быстро реализуемые активы (А2).

В структуре пассивов за 2015 год преобладают наиболее срочные обязательства (П1).
Баланс организаций в анализируемом периоде не является абсолютно ликвидным.
Соотношение наиболее ликвидных активов А1 и наиболее срочных пассивов П1 свидетель-

ствует о неплатежеспособности предприятий на ближайший промежуток времени. Все остальные
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Таблица 1. Показатели финансовой устойчивости ООО «21 век» и ООО «Интерплатострой»
2013-2015 гг. *

Показатель

ООО «21 век» ООО «Интерплатострой»

2013
год

2014
год

2015
год

Темп
прироста,

%

2013
год

2014
год

2015
год

Темп
прироста,

%
Коэффициент концентрации
собственного капитала (ав-
тономии)

0,37 0,38 0,31 -16,53 0,45 0,21 0,28 -38,81

Коэффициент соотношения
заемных и собственных
средств

1,71 1,65 2,25 31,36 1,22 3,78 2,63 115,31

Коэффициент маневренно-
сти собственных средств 0,63 0,67 0,51 -18,37 0,82 0,37 0,76 -7,69

Коэффициент обесп. оборот.
капитала собственными ис-
точниками финансирования

0,27 0,29 0,19 -30,83 0,40 0,09 0,22 -44,33

* Составлено авторами на основе источников [3, 4]

Таблица 2. Анализ ликвидности баланса предприятия ООО «21 век» и ООО «Интерплатост-
рой» за период 2013-2015 гг. *

Нормативные
показатели

ООО «21 век» ООО «Интерплатострой»
2013 год 2014 год 2015 год 2013 год 2014 год 2015 год

А1  П1 А1 < П1 А1 < П1 А1 < П1 А1 < П1 А1 < П1 А1 < П1
А2  П2 А2  П2 А2  П2 А2  П2 А2  П2 А2  П2 А2  П2
А3  П3 А3  П3 А3  П3 А3  П3 А3  П3 А3  П3 А3 < П3
А4 < П4 А4 < П4 А4 < П4 А4 < П4 А4 < П4 А4 < П4 А4 < П4

Проверка выполнения
правил ликвидности
баланса

2013 год 2014 год 2015 год 2013 год 2014 год 2015 год
- - - - - -
+ + + + + +
+ + + + + -
+ + + + + +

* Составлено авторами на основе источников [3, 4]

соотношения говорят о положительной тенденции на перспективу, так как у предприятий есть
возможности компенсировать недостаточность одной статьи избытком второй потому, что во
всех статьях есть положительных излишки, которые можно использовать.

Ликвидность предприятия можно оперативно определить с помощью показателей ликвиднос-
ти, которые применяются для оценки возможностей предприятия выполнять свои краткосрочные
обязательства. Для характеристики ликвидности ООО «21 век» и ООО «Интерплатострой» рас-
считаны показатели приведены в табл. 3.

Коэффициент текущей ликвидности ООО «21 век» уменьшился на 13,28 % и составил 1,25, так
же ООО «Интерплатострой» уменьшился на 22,13 %, показатели меньше нормативного значения
и говорят о том, что у основного предприятия и его конкурента существуют трудности в покрытии
текущих обязательств. Коэффициент быстрой ликвидности показывает на сколько возможно бу-
дет погасить текущие обязательства, если положение станет действительно критическим. Дан-
ный показатель имеет динамику к снижению у 2-х предприятий, но полученный результат значи-
тельно превышает установленный для него норматив (от 0,7-1), это указывает на платежеспособ-
ность предприятий в критической ситуации. Касаясь коэффициента абсолютной ликвидности, то
предприятия не в состоянии оплатить немедленно обязательства за счет денежных средств всех
видов, что характеризирует их неплатежеспособными, начиная с 2013 года.

Значительное внимание при оценке финансового состояния предприятия уделяют показателям
деловой активности. Анализ осуществляется с помощью коэффициентов оборачиваемости. Эф-
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Таблица 3. Анализ ликвидности и платежеспособности предприятия ООО «21 век» и ООО
«Интерплатострой» за период 2013-2015 гг. *

Показатель

ООО «21 век» ООО «Интерплатострой»

2013
год

2014
год

2015
год

Темп
прироста,

%

2013
год

2014
год

2015
год

Темп
прироста,

%
Коэффициент текущей
ликвидности 1,44 1,46 1,25 -13,28 1,68 1,12 1,31 -22,13

Коэффициент быстрой
ликвидности 1,41 1,43 1,23 -12,72 1,54 1,10 1,30 -15,39

Коэффициент абсолютной
ликвидности 0,02 0,0048 0,00004 -99,74 0,81 0,63 0,42 -48,16

* Составлено авторами на основе источников [3, 4]

фективность управления предприятием определяется темпами ускорения вращения ресурсов, что
должно находить свое отражение в росте коэффициентов. Периоды оборачиваемости должны
уменьшатся. Результаты расчета показателей деловой активности ООО «21 век» и ООО «Ин-
терплатострой» представлен в табл. 4.

Таблица 4. Показатели деловой активности ООО «21 век» и ООО «Интерплатострой» за 2013-
2015 гг. *

Показатель

ООО «21 век» ООО «Интерплатострой»

2013
год

2014
год

2015
год

Темп
прироста,

%

2013
год

2014
год

2015
год

Темп
прироста,

%
Коэффициент оборачи-
ваемости совокупного
капитала, раз

0,94 0,84 0,60 -36,35 2,85 1,97 1,85 -35,05

Коэффициент оборачи-
ваемости дебиторской
задолженности, раз

1,12 0,99 0,71 -36,53 7,19 3,67 2,95 -58,99

Период оборота деби-
торской задолженно-
сти, дней

320,25 364,23 504,58 57,56 50,04 98,18 122,01 143,83

Коэффициент оборачи-
ваемости кредиторской
задолженности, раз

1,92 1,71 1,20 -37,26 5,39 2,67 2,59 -51,99

Период оборота креди-
торской задолженности 187,52 210,80 298,86 59,38 66,76 134,60 139,07 108,30

* Составлено авторами на основе источников [3, 4]

Из табл. 4 видно, что состояние деловой активности 2-х предприятий за анализируемый пери-
од ухудшалось, так как все показатели принимают форму уменьшения. Увеличение периодов по-
гашения кредиторской и дебиторской задолженностей вызывает лишь негативное влияние на даль-
нейшую деятельность и указывает на то, что предприятия становятся не устойчивыми и их фи-
нансовое состояние ухудшается. В целом деловая активность предприятий в течении анализиру-
емого периода характеризовалась негативными тенденциями изменения всех групп приведенных
выше показателей. Следовательно, предприятия имеет плохое финансовое положение.

Обобщая и подводя итоги анализа финансового состояния предприятия, оптимальным и целе-
сообразным является расчет показателей рентабельности. Результаты расчетов показателей
рентабельности представлены в табл. 5.

Таким образом, оценка показателей рентабельности предприятия ООО «21 век» свидетель-
ствует о эффективности функционирования предприятия лишь в 2015 году, что может быть связа-
но с ориентацией на занятие лидерских позиций на рынке и эффективными способами достижения
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Таблица 5. Анализ рентабельности предприятия ООО «21 век» и ООО «Интерплатострой» за
период 2013-2015 гг. *

Показатель

ООО «21 век» ООО «Интерплатострой»

2013
год

2014
год

2015
год

Темп
прироста,

%

2013
год

2014
год

2015
год

Темп
прироста,

%
Рентабельность продаж — — — — 0,12 0,10 0,21 69,20
Рентабельность основной
деятельности 0,25 0,27 0,43 72,60 0,14 0,11 0,26 87,20

Чистая рентабельность — — 0,03 — 0,09 0,02 0,16 85,34
Рентабельность активов
предприятия — — 0,02 — 0,25 0,04 0,30 20,38

Коэффициент рентабель-
ности собственного капи-
тала

— — 0,06 — 0,55 0,26 1,08 96,75

Период окупаемости соб-
ственного капитала, раз — — 18,16 — 1,81 3,85 0,92 -49,17

* Составлено авторами на основе источников [3, 4]

этих целей, что в дальнейшем может помочь опередить главного конкурента. Показатели рента-
бельности конкурента ООО «Интерплатострой» имеют полную противоположность и говорят о
эффективности деятельности. Существует необходимость на ООО «21 век» повысить уровень
данных показателей в будущем для большей эффективности деятельности предприятия, перед
этим необходимо избавится от возможности появления убыточности в 2016 году и последующих,
а так же направленность на максимизацию прибыли.

Существование проблем связанных с финансовым состоянием, вызывает необходимость их
решения и принятия мер для повышения эффективности функционирования предприятия ООО «21
век», но для этого необходимо выяснить что тормозит развитие предприятия, чтобы нейтрализо-
вать их, это определяет необходимость применения такого инструмента как SWOT-анализ.

SWOT-анализ — один из наиболее популярных и эффективных инструментов финансового кон-
троллинга, который анализирует внешнюю и внутреннюю среду организации. Для того, чтобы
использование этого инструмента принесло ООО «21 век» наибольше пользы необходимо соста-
вить перечень параметров, по которым будет оценено предприятие. Составим матрицу таких па-
раметров SWOT-анализа для ООО «21 век», проведем обобщение основных сильных, слабых
сторон предприятия, возможностей и угроз, после этого установим связь между ними, которые в
дальнейшем могут быть использованы для формулирования стратегии организации (табл. 6).

Установление связей между наиболее влиятельными слабыми и сильными сторонами органи-
зации, угрозами и возможностями — заключительный этап процесса SWOT-анализа.

По итогам SWOT-анализа составляется матрица стратегических мер:
 сила и возможность (SO-стратегия)  меры, которые необходимо провести для увеличения

возможностей предприятия, используя сильные стороны;
 сила и угрозы (ST-стратегия)  меры, которые используют для предотвращения угроз;
 слабость и возможность (WO-стратегия)  меры, которые необходимо провести, одолевая

слабые стороны и используя предоставленные возможности;
 слабость и угрозы (WT-стратегия)  меры, которые минимизируют слабые стороны для пре-

дотвращения угроз.
Таким образом, из выше проведенного анализа на основании инструментов финансового кон-

троллинга: SWOT-анализа и конкурентного бенчмаркинга мы выяснили, что предприятие ООО
«21 век» имеет ряд проблем связанных с финансовым состоянием и не только, на которые необ-
ходимо обратить внимание с целью их решения и повышения эффективности деятельности орга-
низации в будущем.

Наиболее важными проблемами ООО «21 век» являются:
 низкая платежеспособность;
 зависимость от внешнего финансирования (плохая финансовая устойчивость);
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Таблица 6. Матрица SWOT-анализ ООО «21 век» *
Сильные стороны Слабые стороны

1. Высокотехнологическое оборудование
отечественных и заграничных фирм

1. Износ оборудования

2. Высокое качество услуг 2. Высокие затраты
3. Значительное количество постоянных
клиентов

3. Зависимость от внешнего финансирования

4. Удобное местоположение 4. Низкая платежеспособность
5. Низкая рентабельность
6. Нехватка опытных управленцев
7. Долгие сроки выполнения робот и строитель-
ства объектов

В
ну

тр
ен

ня
я 

ср
ед

а

5. Хорошая репутация

8. Неквалифицированный персонал
Потенциальные возможности Имеющиеся угрозы

1. Новый вид услуг 1. Высокий уровень конкуренции
2. Новая техника 2. Изменение тенденций спроса
3. Повышение спроса на услуги 3. Законодательное регулирование
4. Сотрудничество с другими компаниями 4. Экономический спад
5. Повышение инвестиционной привлека-
тельности отрасли

5. Высокий уровень налогообложения

6. Государственная поддержка отрасли
7. Повышение уровня жизни населения
8. Увеличение рекламы

В
не

ш
ня

я 
ср

ед
а

9. Новые клиенты

6. Зависимость цен от ситуации на рынке

* Составлено авторами

 низкая рентабельность из-за высокой себестоимости.
На основании существующих проблем необходимо найти их решение. Создадим рекомендации

по стабилизации финансового положения ООО «21 век».
1. Взаимные неплатежи между хозяйствующими субъектами, высокие налоговые отчисления

приводят к тому, что предприятие оказываются неплатежеспособным. Для того чтобы повысить
платежеспособность ООО «21 век» возможно:
 увеличить собственный капитал;
 снизить кредиторскую задолженность.
Увеличить собственный капитал на ООО «21 век» возможно с помощью привлечение нового

собственника и его финансовых вложений в виде денежных средств в сумме 3000 тыс. руб.
Снизить кредиторскую задолженность возможно путем поиска новых источников собствен-

ных средств для погашения кредиторской задолженности, не прибегая к заемным средствам, в
нашем случае продажа неиспользуемых основных средств на сумму 4500 тыс руб.

2. Финансовая устойчивость достигаема увеличением реального собственного капитала за
счет увеличения размера уставного фонда, что было проведено пунктом выше.

3. Для рентабельной деятельности предприятия необходимо поискать резервы снижения себе-
стоимости с сохранением качества строительных услуг на высоком уровне.

Стараясь обеспечить максимальную прибыльность и полностью аннулировать возможность
убытков ООО «21 век» предлагается уменьшения себестоимости реализации продукции, ориен-
тируясь на фактически возможное минимальное значение отношения себестоимости к выручке
от реализации в предыдущих периодах. В результате снижения себестоимости ООО «21 век»
получит в прогнозируемом периоде чистую прибыль в размере 15590,3 тыс. руб., полученную
прибыль мы можем направить на развитие предприятия.

Для определения финансового положения ООО «21 век» после осуществления предложенных
рекомендаций, проведем анализ эффективности применения предложенных инструментов и мето-
дов (табл. 7) на основании новой прогнозируемой отчетности.

Сравнительный анализ коэффициентов финансовой устойчивости ООО «21 век» показал сни-
жение заемных средств в структуре пассивов предприятия. Данное нами мероприятие снизило
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Таблица 7. Анализ изменения показателей оценки финансового состояния *

Показатель Год Темп при-
роста, %2013 2014 2015 Прогноз

Анализ финансовой устойчивости
Коэффициент концентрации собствен-
ного капитала (автономии)

0,37 0,38 0,31 0,36 -2,96

Коэффициент соотношения заемных и
собственных средств 1,71 1,65 2,25 1,80 4,83

Коэффициент маневренности соб-
ственных средств 0,63 0,67 0,51 0,75 19,89

Коэффициент обеспеченности оборот-
ного капитала собственными источни-
ками финансирования

0,27 0,29 0,19 0,30 10,12

Анализ ликвидности
Коэффициент текущей ликвидности 1,44 1,46 1,25 1,45 0,44
Коэффициент быстрой ликвидности 1,41 1,43 1,23 1,43 1,17
Коэффициент абсолютной ликвидности 0,02 0,00 0,00 0,07 326,73
Анализ деловой активности
Коэффициент оборачиваемости сово-
купного капитала, раз 0,94 0,84 0,60 0,61 -34,97

Коэффициент оборачиваемости деби-
торской задолженности, раз 1,12 0,99 0,71 0,71 -36,53

Период оборота дебиторской задол-
женности, дней 320,25 364,23 504,58 504,58 57,56

Коэффициент оборачиваемости креди-
торской задолженности, раз 1,92 1,71 1,20 1,38 -28,01

Период оборота кредиторской задол-
женности, дней 187,52 210,80 298,86 260,50 38,92

Анализ рентабельности
Рентабельность продаж — — — — 0,00
Рентабельность основной деятельности 0,25 0,27 0,43 0,25 0,00
Чистая рентабельность — — 0,03 0,37 1201,36
Рентабельность активов предприятия — — 0,02 0,23 1229,56
Коэффициент рентабельности соб-
ственного капитала — — 0,06 0,63 1043,66

Период окупаемости собственного ка-
питала, раз — — 18,16 1,59 -91,26

* Составлено автором на основе источников [3, 4]

заемные средства частично, в дальнейшем ООО «21 век» должно администрировать эти показа-
тели и применять всевозможные меры по минимизации.

Ликвидность и платежеспособность удалось повысить, о чем свидетельствуют показатели,
которые стали соответствовать нормативным значениям.

Деловая активность повысилась за счет увеличения коэффициентов оборачиваемости и сни-
жения периодов оборачиваемости.

Рентабельность из-за проведенных методов снижения себестоимости и максимизации прибы-
ли на данный момент времени значительно увеличилась с 0,02 до 0,37. Период окупаемости капи-
тала составил 1,5 года и уменьшился на 91,26 %.

Таким образом, благодаря своевременного выявления проблем с помощью инструментов финан-
сового контроллинга и проведенным мероприятиям, ООО «21 век» в прогнозируемом периоде повы-
сит уровень свого финансового положения. В дальнейшем необходимо расширение инструментария
финансового контроллинга, который улучшит управление финансами на предприятии ООО «21 век».
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ВЫВОДЫ
Служба финансового контроллинга в процессе выполнения своих функций может использовать

большое количество инструментов. Главные инструменты, которые применяются службой фи-
нансового контроллинга ООО «21 век» в процессе осуществления поставленных перед ней задач
есть конкурентный бенчмаркинг и SWOT-анализ, которые будут содействовать повышению кон-
курентоспособности и финансовой стойкости ООО «21 век».

Полученные в результате выше проведенных мероприятий данные свидетельствуют о том,
что использование инструментов финансового контроллинга в ООО «21 век» оправдывает себя и
целесообразны для применения на предприятиях строительной отрасли, которые в целом помогут
оперативно отреагировать на проблемы с финансовым состоянием предприятия и повысить эф-
фективность деятельности.
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МЕТОДИКА ДИАГНОСТИКИ ФИНАНСОВОГО СОСТОЯНИЯ ПРЕДПРИЯТИЯ

METHODS OF THE ENTERPRISE’S FINANCIAL CONDITION DIAGNOSIS

В статье на примере акционерного общества (АО) «Завод «Фиолент» рассмотрено несколько методов диагностики
финансового состояния и произведена их оценка с точки зрения достоверности и полноты полученной в ходе анализа
информации.

Ключевые слова: диагностика финансового состояния, оценка, методика финансового анализа, эффективность, финан-
совая устойчивость.

In the article, on the bases of the joint-stock company (JSC) «Plant Fiolent», several methods of financial condition
diagnosis are analyzed. Their assessment in terms of credibility and completeness of obtained information during the analysis
is made.

Keywords: financial condition diagnosis, evaluation, methods of financial analysis, efficiency, financial stability.

ВВЕДЕНИЕ
В современных условиях обеспечение эффективного функционирования предприятий является

одной из наиболее актуальных задач настоящего этапа экономического развития. Для успешного
продолжения своей деятельности организации необходимо в процессе функционирования следить
за показателями устойчивости финансового состояния. Разумное руководство должно прибегать
к диагностике финансового состояния, угроз финансовой несостоятельности и на основе получен-
ных результатов корректировать тактику функционирования предприятия. Важным вопросом яв-
ляется выбор эффективного аналитического инструментария для получения наиболее полной и
достоверной информации о финансово-экономической деятельности предприятия.

Вопросам диагностики предприятия уделяют внимание многие авторы, среди которых Василь-
ева Л.С. [3], Никитина Н.А. [6], Кольцова И.В. [5], Жилкина А.Н. [4], Беспалов М.В. [2], Воробь-
ев Ю.Н. [7], Нехайчук Ю.С. [8], Боднер Г.Д. [9], Бондарь А.П. [10], Блажевич О.Г. [11] и др.
Однако, в современных условиях, проблемы диагностики финансового состояния предприятий
все еще остаются актуальными и требуют научного и систематизированного подхода к их изуче-
нию. Вопрос выбора наиболее эффективной методики диагностики финансового предприятия не
проработан.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является рассмотрение и выбор эффективного инструментария диагностики

финансового состояния предприятия.
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РЕЗУЛЬТАТЫ
В данной статье на примере акционерного общества (АО) «Завод «Фиолент», с использовани-

ем его бухгалтерской отчетности, предлагается рассмотреть несколько методик диагностики
финансового состояния и оценить полученный результат с точки зрения достоверности и полноты.

К рассматриваемым методам оценки финансового состояния предприятия относятся:
 методика экспертной оценки;
 методика оценки финансового состояния на основе расчета коэффициентов финансовой

устойчивости;
 методика Федеральной службы по финансовому оздоровлению и банкротству
Сущность первого метода заключается в экспертной оценке финансовой устойчивости. Данная

методика подразумевает выбор совокупности частных критериев и формирование факторной мо-
дели финансовой устойчивости. Выбранные критерии рассчитываются и оцениваются экспертами
с учетом их влияния на финансовую устойчивость, сравниваются с их нормативным значением. В
результате формируется комплексная факторная модель финансовой устойчивости вида [2].

Рассмотрим данный метод поэтапно на примере АО «Завод «Фиолент»:
1 этап — Определение значения критериев, характеризующих различные аспекты финансовой

устойчивости. Такими критериями выступают коэффициенты, которые отображены в табл. 1.

Таблица 1. Коэффициенты экспертного метода *

№ Название коэффициента Расчетная формула

Значение
Норм.

значениена 31.12
2014 г.

на 31.12
2015 г.

1
Коэффициент оборачивае-

мости запасов
Х1 Запасы

реализацииотВыручка 3,01 2,84 > 3

2

Коэффициент покрытия
краткосрочных пассивов

оборотными активами
Х2

тваобязательс.Краткосроч
средстваОборотные

2,7 2,55 > 2

3
Коэффициент структуры

капитала
Х3 капиталЗаемный

капиталйСобственны
2,55 2,31 > 1

4
Коэффициент общей рен-

табельности активов
Х4 Активы

прибыльБалансовая
0,2 0,22 > 0,3

5 Рентабельность продаж
Х5 реализацииотВыручка

прибыльБалансовая
0,14 0,14 > 0,2

* Составлено авторами

Значение коэффициента оборачиваемости запасов (Х1) характеризует скорость оборота средств,
вложенных в материальные активы. На АО «Завод «Фиолент» в 2015 году наблюдается пониже-
ние данного показателя, что негативно влияет на уровень финансовой устойчивости и свидетель-
ствует о недостаточной эффективности управления запасами. Значение коэффициента в 2015 году
— 2,84, это значит, что на каждый рубль запасов приходится 2,84 руб. выручки от реализации, что
ниже нормативного показателя. В 2014 году данный коэффициент соответствовал норме.

Значение Х2 показывает степень покрытия краткосрочных обязательств оборотными сред-
ствами. Понижение данного показателя на заводе «Фиолент» в 2015 году негативное явление.
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Однако значение коэффициентов на протяжении двух последних лет выше нормативного, что го-
ворит о достаточном уровне платежеспособности.

Значение коэффициента структуры капитала (Х3) показывает, сколько рублей собственного
капитала приходится на 1 руб. заемного. В данном случае на каждый рубль заемных средств
приходится 2,31 руб. собственного капитала, что в 2 раза выше нормативного показателя.

Значение Х4 показывает, сколько рублей прибыли до налогообложения приходится на каждый
рубль активов. Согласно расчетам на 1 рубль активов завода «Фиолент» в 2015 году приходится
22 коп. прибыли до налогообложения, что ниже нормативного значения в 30 коп. Динамика в 2015
году коэффициента положительна, что свидетельствует о повышении эффективности управления
имуществом предприятия.

Показатель рентабельности продаж (Х5) показывает, сколько рублей балансовой прибыли при-
ходится на рубль полученной выручки от реализации. Расчет показал, что на АО «Завод «Фио-
лент» за анализируемый период на каждый рубль полученной выручки приходится 14 коп. прибы-
ли до налогообложения, а нормативное значение — 20 коп. Сложившаяся ситуация говорит о
недостаточном качестве менеджмента предприятия.

2 этап — Экспертами устанавливается значимость каждого частного критерия в соответ-
ствии с его влиянием на финансовую устойчивость. Совокупное влияние факторов должно иметь
значение — 100:
 W (Xi) = 100; W(Х1) = 25; W(Х2) = 25; W(Х3) = 20; W(Х4) = 20; W(Х5) = 10 (1)
3 этап — Рассчитывается соотношение между полученным и нормативным значением коэф-

фициентов.

н

i

X
Х

К  (2)

4 этап — Формируется факторная модель и рассчитывается комплексный индикатор финансо-
вой устойчивости (J):

J = W(Х1)  К1 + W(Х2)  К2 + W(Х3)  К3 +W(Х4)  К4 + W(Х5)  К5 (3)
Финансовая ситуация на предприятии считается хорошей, если значение данного показателя (J)

больше 100. Если значение меньше сотни, это свидетельствует о неблагоприятном финансовом
состоянии организации. Чем больше отклонение от ста в меньшую сторону, тем более вероятно
наступление в ближайшее время для предприятия финансовых трудностей [2].

Таблица 2. Расчет комплексного индикатора финансовой устойчивости АО «Завод «Фиолент» *

Хi W

Значение

Хн

Соотношение (К) W  K

на 31.12
2014 г.

на 31.12
2015 г.

на 31.12
2014 г.

на 31.12
2015 г.

на 31.12
2014 г.

на 31.12
2015 г.

Х1 25 3,01 2,84 3 1,00 0,95 25,07 23,67

Х2 25 2,7 2,55 2 1,35 1,28 33,78 31,90

Х3 20 2,55 2,31 1 2,55 2,31 51,09 46,27

Х4 20 0,2 0,22 0,3 0,66 0,74 13,24 14,75

Х5 10 0,14 0,14 0,2 0,69 0,71 6,92 7,15

Комплексный индикатор 130,09 123,74
* Составлено авторами

Согласно расчетам, значение комплексного индикатора свидетельствует об устойчивом фи-
нансовом положении АО «Завод «Фиолент». Однако в динамике наблюдается его понижение, что
говорит об ухудшении финансовой устойчивости в 2015 году.
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Следующая рассматриваемая методика диагностики финансового состояния основана на рас-
чете двух групп коэффициентов финансовой устойчивости. Расчет коэффициентов и их динамика
представлены в табл. 3.

Таблица 3. Расчет и динамика показателей финансовой устойчивости АО «Завод «Фиолент»*

Название коэффициента Расчетная формула
Значение Изменение,

%на 31.12
2014 г.

на 31.12
2015 г.

1. Показатели, характеризующие соотношение собственных и заемных средств

Коэффициент финансовой автоно-
мии СК / ВБ 0,72 0,7 -2,78

Коэффициент финансовой зависи-
мости ВБ / СК 1,39 1,43 +2,88

Коэффициент заемного капитала ЗК / ВБ 0,28 0,3 +7,14
Коэффициент маневренности соб-
ственного капитала СОС / СК 0,67 0,67 0

Коэффициент структурных долго-
срочных вложений ДЗК / ВОА

Отсутствуют долгосрочные заемные
средства на предприятии

Коэффициент долгосрочного при-
влечения заемных средств ДКЗ: (СК + ДЗК)

Коэффициент структуры заемного
капитала ДЗК / (ДО + КО)

Коэффициент финансового риска ЗК / СК 0,39 0,43 +10,26
Индекс постоянного актива Внеоб.А / СК 0,33 0,33 0
Коэффициент накопленной амор-
тизации (износа основных средств)

Аммортизация /
Первонач.с-ть ОС 0,62 0,59 -4,84

Коэффициент соотношения реаль-
ной стоимости основных средств и
имущества

ОС / ВБ 0,23 0,22 -4,35

Коэффициент реальной стоимости
имущества производственного
назначения

(Внеоб.активы +
Запасы+ НДС) / ВБ 0,72 0,78 +8,33

Чистые активы А – П 491 435 607 017 +23,52
2. Показатели, характеризующие степень обеспеченности предприятия собственными оборотны-

ми средствами
Наличие собственных оборотных
средств СОС = IIIП – IА 327 408 407 257 +24,39

Наличие собственных и долго-
срочных источников формирова-
ния запасов и затрат

СД = СОС + IVП Отсутствуют долгосрочные заемные
средства на предприятии

Общая величина основных источ-
ников формирования запасов и
затрат

СД + КЗС 519 747 669 605 +28,83

* Составлено авторами

Анализ показателей 1-й группы, характеризующих соотношение собственных и заемных средств,
показывает превышение доли собственного капитала. Данный факт подтверждает коэффициент
финансовой автономии, который соответствует нормативному значению. Коэффициент финансо-
вого риска также соответствует норме, что указывает на устойчивое финансовое состояние пред-
приятия. Однако, в 2015 году наблюдается понижение данных показателей, что свидетельствует
об ухудшении финансовой устойчивости АО «Завод «Фиолент».
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В результате анализа показателей 2-й группы, характеризующих степень обеспеченности пред-
приятия собственными оборотными средствами, можно говорить о том, что предприятие обеспе-
чено собственными средствами для покрытия запасов и обязательств. Значение данных показа-
телей выше нуля. Cогласно условий характеристик финансового состояния предприятия по степе-
ни его устойчивости, соблюдается неравенство: 1 > 0; 2 > 0; 3 > 0, что свидетельствует о положи-
тельном финансовом состоянии предприятия и его финансовой независимости.

 Третьим рассматриваемым инструментарием анализа является методика Федеральной службы
по финансовому оздоровлению и банкротству.

Данная методика, утверждена приказом Федеральной службы по финансовому оздоровлению
РФ (ФСФО РФ) от 23 января 2001 г. №16, устанавливает порядок проведения диагностики финан-
сового состояния с целью получения объективной информации о платежеспособности, финансо-
вой устойчивости, инвестиционной и деловой активности предприятия [1].

Методика ФСФО РФ дала следующие результаты:
 Анализ общих показателей показывает рост среднемесячной выручки и численности работ-

ников, что характеризует предприятие с положительной стороны.
 Значение показателей платежеспособности соответствует норме и имеют тенденцию к сни-

жению, что говорит о способности предприятия рассчитываться по своим обязательствам в бу-
дущем. Текущие обязательства предприятия покрываются оборотными активами, однако наблю-
дается снижение данного показателя за анализируемый период, что свидетельствует об ухудше-
нии ликвидности активов.
 Анализ показателей финансовой устойчивости свидетельствует о наличии собственного ка-

питала в обороте, большая часть оборотных средств организации сформированы за счет соб-
ственных средств, что позитивно сказывается на финансовом состоянии предприятия.
 Коэффициент инвестиционной активности имеет нулевое значение, что свидетельствует о

неправильной стратегии развития организации и отсутствии инвестиционных вложений.
Настоящая методика предполагает комплексную оценку финансового состояния предприятия

посредством расчета показателей, характеризующих различные аспекты хозяйственной деятель-
ности предприятия. Алгоритм, результаты расчета и изменение их в динамике представлены в
табл. 4.

Анализ финансового состояния АО «Завод «Фиолент» был осуществлен используя вышеизло-
женный методики. Подводя итог, можно сделать следующие выводы по результатам проведен-
ной диагностики:
 Финансовое состояние предприятия устойчивое. АО «Завод «Фиолент» обеспечено собствен-

ными средствами, способно вовремя и в полной мере покрывать свои обязательства. Большая
часть активов организации обеспечиваются собственными источниками.
 В 2015 году наблюдается незначительно ухудшение финансового климата на предприятии.

Данные изменения вызваны снижением уровня ликвидности активов предприятия, о чем свиде-
тельствуют сокращение значений коэффициента автономии, коэффициента покрытия текущих обя-
зательств оборотными активами, уменьшение доли денежных средств в выручке.
 На предприятии недостаточно эффективно используется оборотный капитал и наблюдается

ухудшение качества управления им, что негативно влияет на уровень финансовой устойчивости.
Далее возникает необходимость выбора наиболее эффективной методики. Сравним данные

методы и выберем инструментарий, который комплексно охватывает важные аспекты финансо-
во-экономической деятельности предприятия и дает наиболее полный результат.

Результат диагностики финансового состояния предприятия в соответствии с методикой экс-
пертной оценки оказался достаточно противоречивым.

Полученный показатель комплексного индикатора указывает на устойчивое финансовое поло-
жение предприятия, в то время как значения некоторых рассчитанных коэффициентов не соответ-
ствуют их рекомендуемым значениям, а именно: коэффициентов оборачиваемости запасов, рен-
табельности активов и рентабельности продаж по балансовой прибыли. Заниженное значение
данных коэффициентов свидетельствует о снижении финансовой устойчивости предприятия.

Однако, согласно полученному значению комплексного индикатора, условия модели выполня-
ются (J > 100), что противоречит результату предварительного анализа, который выявил занижен-
ное значение трех показателей частных критериев.

Методика диагностики финансового состояния предприятия, основанная на расчете коэффици-
ентов устойчивости достаточно удобна и практична в применении.
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Таблица 4. Сводная таблица значений коэффициентов по методике ФСФО РФ *

Показатель Расчетная формула
Значение Изме-

нениена 31.12
2014 г.

на 31.12
2015 г.

1. Общие показатели
Среднемесячная выручка (К1) Выручка / Т 81684,50 112142,17 +30457,7

Доля денежных средств в выручке
(К2)

Денежные средства
в выручке / валовая

выручка
0,49 0,40 -0,09

Среднесписочная численность работ-
ников (К3) 1682,00 1690,00 +8,00

2. Показатели платежеспособности и финансовой устойчивости
Степень платежеспособности общая
(К4)

(с. 1500 + с. 1400) /
К1 2,35 2,34 -0,02

Коэффициент задолженности по кре-
дитам банков и займам (К5) Нет задолженности по кредитам банков и займам

Коэффициент задолженности другим
организациям (К6)

(с.5561 + с. 5562 +
с.5566) / К1 1,66 0,33 -1,33

Коэффициент задолженности фис-
кальной системе (К7) с. 5563 / К1 9,84 1,87 -7,97

Коэффициент внутреннего долга (К8) (1530 + 1430 + 1540
+ 1550) / К1 0,11 0,04 -0,06

Степень платежеспособности по те-
кущим обязательствам (К9) с. 1500 / К1 2,35 2,34 -0,02

Коэффициент покрытия текущих обя-
зательств оборотными активами (К10) с. 1200 / с. 1500 2,70 2,55 -0,15

Собственный капитал в обороте (К11) с. 1300 – с. 1100 327408,00 407257,00 +79849
Коэффициент обеспеченности соб-
ственными средствами (К12)

(с. 1300 – с. 1100) /
с. 1200 0,63 0,61 -0,02

Коэффициент автономии (К13) с. 1300 / ВБ 0,72 0,70 -0,02
3. Показатели эффективности использования оборотного капитала, доходности

и финансового результата
Коэффициент обеспеченности обо-
ротными средствами (К14) с. 1200 / К1 6,36 5,97 -0,39

Коэффициент оборотных средств в
производстве (К15)

(с. 1210 + с. 1220) /
К1 3,99 4,24 +0,25

Коэффициент оборотных средств в
расчетах (К16)

(с.1200 – с. 1210 – с.
1220) / К1 2,37 1,73 -0,64

Рентабельность оборотного капитала
(К17) с. 2400 / с. 1200 0,22 0,22 0,00

Рентабельность продаж (К18) с. 2200 / с. 2110 0,22 0,16 -0,06
Среднемесячная выработка на одного
работника (К19) К1 / К3 48,56 66,36 +17,79

4. Показатели эффективности использования внеоборотного капитала
и инвестиционной активности

Эффективность внеоборотного капи-
тала (фондоотдача) (К20) К1 / с. 2400 0,72 0,75 +0,03

Коэффициент инвестиционной актив-
ности (К21)

(с.1120 + с.1130 +
с.1140 + с.1160 +
с.1170) / c. 1100

0,00 0,00 0,00

* Составлено авторами
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Но он имеет ряд недостатков:
 В системе расчета отсутствует показатель выручки от реализации продукции, который явля-

ется немаловажным.
 Отсутствует система нормативных значений показателей 1-й группы коэффициентов в дан-

ной отрасли производства.
 Диагностика финансового состояния с применением данного метода не носит комплексного

характера из-за отсутствия таких важных показателей финансовой устойчивости как ликвидность,
платежеспособность, доходность и финансовый результат.

Таким образом, диагностика финансового состояния предприятия, проведенная в соответствии
с данной методикой, не подходит для его полноценной, комплексной оценки.

Методика, предложенная Федеральной службой России по финансовому оздоровлению и бан-
кротству, в сравнении с предыдущими, носит комплексный характер и основывается на расчете
показателей пяти групп коэффициентов, характеризующих различные аспекты финансово-эконо-
мической деятельности предприятия.

Данный метод диагностики имеет следующие преимущества:
 определяет четкий алгоритм расчета;
 учитывает показатель выручки от реализации и количество месяцев в отчетном периоде;
 отображает степень эффективности управления активами предприятия;
 определяет уровень рентабельности оборотного капитала и инвестиционной активности;
 позволяет сделать вывод о степени платежеспособности и динамике ее изменения.
Недостатки методики ФСФО РФ наблюдаются в ее структуре в виде несоответствия назва-

ниям 2-й и 3-й групп входящих в их состав коэффициентов. Согласно названию 2-й группы в ее
состав должны входить показатели платежеспособности и финансовой устойчивости. Однако она
содержит семь показателей платежеспособности и всего два — финансовой устойчивости. Ос-
тальные четыре показателя, характеризующие финансовую устойчивость, входят в состав 3-й
группы под названием показатели эффективности использования оборотного капитала, доходнос-
ти и финансового результата.

Логичным будет упрощение структуры рассматриваемого метода путем совмещения 2-й и 3-й
группы показателей, название скорректировать в соответствии с входящими в нее показателями:
«Показатели платежеспособности, финансовой устойчивости и финансового результата». Таким
образом, алгоритм построения данного метода будет более последовательным.

ВЫВОДЫ
В ходе оценки финансового состояния АО «Завод «Фиолент» рассмотрены три методики диаг-

ностики финансового состояния. Согласно полученным результатом финансовое состояние пред-
приятия устойчивое.

Метод экспертной оценки противоречив. Рассчитанный результативный показатель в виде ком-
плексного индикатора не отображает всей финансовой картины и искажает полученные результаты.

Следующие два метода диагностики финансового состояния более содержательно охаракте-
ризовали финансовое состояние АО «Завод «Фиолент».

Сравнивая результаты анализа, полученные в ходе диагностики по данным методикам, наблю-
дается сходство в описании состояния оборотных средств, эффективности управления активами
и капиталом предприятия.

Однако вторая методика — расчета коэффициентов устойчивости, не предполагает анализ
платежеспособности, ликвидности, финансового результата и инвестиционной активности, что
является ее недостатком. В представленном методе отсутствует комплексная система критери-
ев оценки финансового состояния предприятия, поэтому результат диагностики полностью не от-
ражает финансовую ситуацию исследуемого предприятия.

Методика Федеральной службы по финансовому оздоровлению РФ применима с целью выявления
неплатежеспособных организаций и выработке рекомендаций для их финансового оздоровления.

В результате сравнения данного метода с двумя предыдущими, можно сделать следующие
выводы:
 метод определяет комплексный подход к диагностике финансового состояния, дает подробную

информацию об анализируемых аспектах финансово-экономической деятельности организации;
 расчет коэффициентов платежеспособности базируется на соотношении выручки от реализа-

ции и анализируемого временного интервала, что позволяет реально дать оценку срокам погаше-
ния задолженности;
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 расчет последующих групп коэффициентов также основан на проекции выручки от реализа-
ции на различные аспекты хозяйственной деятельности, что дает возможность оценить степень
эффективности использования оборотного и внеоборотного капитала, уровень рентабельности
продаж.

Таким образом, для эффективного анализа финансового состояния предприятия рекомендует-
ся применять последний метод, используемый в практической деятельности Федеральной служ-
бы по финансовому оздоровлению Российской Федерации.
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РЕНТАБЕЛЬНОСТЬ ПРЕДПРИЯТИЯ — ВАЖНЕЙШИЙ ПОКАЗАТЕЛЬ
ЭФФЕКТИВНОСТИ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ

ENTERPRISE PROFITABILITY ISA KEY INDICATOR OFTHE ENTERPRISE
ACTIVITY EFFICIENCY

В статье исследуется понятие «рентабельность», проводится сравнительный анализ подходов различных экономис-
тов к определению данного термина. Рассмотрены различные подходы к группировке тех или иных показателей рента-
бельности. Приведена характеристика каждого показателя. Статья содержит описание факторного анализа рентабельно-
сти на примере модели Дюпона.

Ключевые слова: рентабельность, прибыльность, доходность, эффективность, система показателей, денежный поток,
валовая прибыль, операционная прибыль, чистая прибыль, внеоборотные и оборотные активы, собственный и заемный
капитал, основные средства, модель Дюпона.

The article investigates the notion of «profitability», the comparative analysis of various economists’ approaches to the
definition of the term is held. The various approaches to the grouping of different profitability indicators are considered. The
characteristic of each indicator is given. The article contains the description of the profitability factorial analysis on the example
of the Dupont model.

Keywords: profitability, cost effectiveness, economic viability, efficiency, the system of performance indicators, cash flow,
gross profit, the operating profit, net profit, non-current and current assets, own and loan capital, basic assets, model Dupont.

ВВЕДЕНИЕ
В настоящее время возникает необходимость переоценки уже устоявшихся экономических

понятий, что связано с современным состоянием экономики. Сегодня уделяется большое внима-
ние эффективности деятельности предприятий, которая, как правило, определяется с помощью
комплексного экономического анализа. В системе такого анализа огромное значение играют по-
казатели рентабельности, позволяющие предприятию определить тенденции дальнейшего разви-
тия, влиять на эффективность производства и выявлять резервы роста прибыли. В связи с тем,
что рентабельность является обобщающим показателем эффективности производства предприя-
тия, необходимым является исследование ряда факторов, влияющих на конечный результат рас-
сматриваемого показателя.

Сущность и классификацию рентабельности, моделирование показателей рентабельности в
своих работах рассматривали Воробьев Ю.Н., Галицкая С.В., Масленников В.Н., Селезнева Н.Н.,
Пещанская И.В., Бариленко В.И., Ронова Г.Н., Толпегина О.А. и др.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Цель статьи — исследовать сущность термина «рентабельность» и подходы к классификации

показателя, сформировать систему показателей рентабельности и раскрыть содержание фактор-
ного анализа на примере модели Дюпона.
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РЕЗУЛЬТАТЫ
Обобщающим показателем, который характеризует экономическую эффективность производ-

ства, является показатель рентабельности. Экономическая рентабельность характеризует по-
тенциал предприятия в деловом сотрудничестве, являясь гарантом эффективной реализации эко-
номических интересов всех участников хозяйственной деятельности как самого предприятия, так
и его партнеров. Анализ рентабельности позволяет предприятию выявить большое число тенден-
ций развития, резервы роста прибыли, указывает руководству предприятия пути дальнейшего ус-
пешного развития, что позволяет предприятию эффективно осуществлять свою деятельность.

Анализ экономической литературы показал, что экономисты подходят к определению понятия
рентабельности в различных аспектах и с разной степенью детализации. Многие авторы данное
понятие отождествляют с понятием «прибыльность» или же «доходность». Однако имеются и
другие точки зрения. Разнообразие подходов к раскрытию сущности исследуемого термина ото-
бражено в табл. 1.

Анализируя все вышеприведенные определения, можно сказать, что, по мнению большинства
авторов, показатели рентабельности характеризуют эффективность использования ресурсов пред-
приятия и позволяют оценить, какую прибыль имеет организация с каждого рубля средств, вло-
женных в активы предприятия.

По нашему мнению, рентабельность является относительным показателем интенсивности
производства, который характеризует рост объемов деятельности и эффективность использова-
ния имеющихся ресурсов, а также отражает норму возмещения на всю совокупность источников,
используемых предприятием для осуществления своей деятельности. Данный показатель комп-
лексно отражает использование материальных, трудовых и денежных ресурсов и рассчитывает-
ся как отношение прибыли к активам, ресурсам или потокам, её формирующим.

Показатели рентабельности необходимо использовать для оценки прибыльности деятельности
предприятия, так как основой их расчета является экономический эффект деятельности хозяйству-
ющего субъекта. Так или иначе, рентабельность представляет собой соотношение дохода и капита-
ла, вложенного в создание этого дохода. Увязывая прибыль с вложенным капиталом, рентабель-
ность позволяет сравнить уровень доходности предприятия с альтернативным использованием ка-
питала или доходностью, полученной предприятием при похожих условиях риска. Рентабельным
считается предприятие, которое приносит прибыль. Показатели рентабельности более полно, чем
прибыль, характеризуют окончательные результаты хозяйствования, потому что их величина отра-
жает соотношение эффекта с вложенным капиталом или потребленными ресурсами.

В экономической литературе авторами приводится различная классификация показателей рен-
табельности, в основу которых положен один или несколько признаков. Разнообразие подходов к
группировке тех или иных показателей рентабельности отображено в табл. 2.

Таким образом, рассмотренная классификация показателей рентабельности с разных сторон
характеризует определенные аспекты деятельности предприятия. Проведенный анализ позволил
определить наиболее общие показатели рентабельности, которые формируют основу оценки эко-
номической эффективности деятельности предприятия. По нашему мнению, показатели рента-
бельности можно разбить на три группы, как представлено на рис. 1.

Показатели рентабельности можно распределить по 3 группам:
I группа. Показатели эффективности деятельности предприятия. Данная группа показателей

делится на две подгруппы:
1. Показатели эффективности продаж:
 валовая прибыльность (убыточность) реализованной продукции, характеризующая общую

эффективность деятельности предприятия;
 операционная прибыльность (убыточность) реализованной продукции, характеризующая эф-

фективность деятельности предприятия после вычета затрат на производство и сбыт;
 чистая прибыльность (убыточность) реализованной продукции, характеризующая рентабель-

ность деятельности предприятия по чистой прибыли.
2. Показатели эффективности производства:
 прибыльность (убыточность) операционной деятельности, показывающая окупаемость рас-

ходов от операционной деятельности;
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Таблица 1. Определение понятия «рентабельность» в работах известных экономистов *
Авторы Определение понятия «рентабельность»

Галицкая С.В. «Рентабельность — показатель, представляющий собой отношение прибы-
ли к сумме затрат на производство, денежным вложениям в организацию
коммерческих операций или сумме имущества фирмы, используемого для
организации своей деятельности» [1, с. 56].

Масленников В.Н.,
Афремов В.М.

«Рентабельность (или доходность) производства означает, что выручка,
полученная предприятиями от реализации продукции, возмещает себесто-
имость и обеспечивает сверх того получение дохода» [2, с. 125].

Ионова А.Ф. ,
Селезнева Н.Н.

«Показатели рентабельности измеряют прибыльность организации с раз-
личных позиций в соответствии с интересами участников функционирова-
ния бизнеса» и утверждают, что «экономическая эффективность работы
организации характеризуется относительными показателями — системой
показателей рентабельности или прибыльности (доходности) организации»
[3, с. 332-333].

Пещанская
И.В.

«Рентабельность — прибыльность бизнеса. Рассчитывается как отношение
прибыли к выручке (производственный бизнес и бизнес в сфере услуг), от-
ношение прибыли к обороту (коммерческий бизнес и бизнес в сфере
услуг), отношение прибыли к собственному капиталу (для финансового
бизнеса)» [4, с. 95].

Бариленко
В.И.

«Показатели рентабельности характеризуют относительную доходность
или прибыльность работы предприятия» [5, с. 165].

Медведев
В.А.

«Рентабельность как категория объективно существует лишь потому, что
имеется другая экономическая категория-прибыль, поэтому понятие «рен-
табельность» рассматривается в органической связи с понятием прибыли»
[6, с. 85].

Пласкова Н.С.,
Вахрушина

М.А.

«Доходность и рентабельность — показатели эффективности деятельности
организации. Доходность характеризует отношение (уровень) дохода к
авансированному капиталу или его элементам; источникам средств или их
элементам; общей величине текущих расходов или их элементам. Доход-
ность показывает, сколько дохода получила организация на каждый рубль
капитала, активов, расходов и т.д. Рентабельность характеризует отноше-
ние (уровень) прибыли к авансированному капиталу или его элементам;
источникам средств или их элементам; общей величине текущих расходов
или их элементам. Показатели рентабельности отражают сумму прибыли,
полученную организацией на каждый рубль капитала, активов, доходов,
расходов и т.д.» [7, с.125-126].

Гиляровская Л.Т. «Доходы, расходы и финансовые результаты являются базовыми (исход-
ными) показателями для исчисления обобщающих, качественных показате-
лей, таких, как доходность и расходность активов» [8, с. 185].

Воробьев Ю.Н. «Рентабельность — экономическая категория, характеризующая эффектив-
ность хозяйствования; измеряется с помощью показателей уровня или ко-
эффициента рентабельности, определяемых отношением прибыли (различ-
ных ее видов) к сумме активов (капитала, затрат, объема продукции, объе-
ма реализации и т.п.)» [9, с. 588-589].

* Составлено авторами

 прибыльность (убыточность) обычной деятельности, показывающая окупаемость всех рас-
ходов, т.е. сколько рублей прибыли (убытка) приходится на 1 рубль затрат;
 чистая прибыльность (убыточность) деятельности, которая показывает, сколько рублей чис-

той прибыли (убытка) приходится на 1 рубль затрат.
Расчет данных показателей представлен в табл. 3.
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Таблица 2. Классификация показателей рентабельности в работах разных авторов *
Авторы Группировка показателей рентабельности по мнению автора

Савицкая Г.В.
[10, c. 408]

«Показатели рентабельности можно объединить в несколько групп:
1) показатели, характеризующие окупаемость издержек производства и инве-
стиционных проектов;
2) показатели, характеризующие прибыльность продаж;
3) показатели, характеризующие доходность капитала и его частей».

Банк В.Р., Банк С.В.,
Тараскина А.В.

[11, п. 2.4.]

«Основные показатели рентабельности можно объединить в следующие
группы:
1) показатели доходности продукции — они рассчитываются на основе вы-
ручки от продажи продукции (выполнения работ, оказания услуг) и затрат на
производство и реализацию:
 рентабельность продаж;
 рентабельность основной деятельности (окупаемость затрат);
2) показатели доходности имущества и его частей:
 рентабельность всего капитала (активов);
 рентабельность основных средств и прочих внеоборотных активов;
3)показатели доходности используемого капитала — рассчитываются на базе
инвестированного капитала:
 рентабельность собственного капитала;
 рентабельность перманентного капитала».

Канке А.А.
Кошевая И. П.

[12, с. 273]

1. Рентабельность капитала (коэффициенты рентабельности собственного,
оборотного, перманентного, функционирующего капитала, рентабельность
инвестиций)
2. Рентабельность деятельности (коэффициенты рентабельности всех опера-
ций по балансовой прибыли, по чистой прибыли, основной деятельности,
рентабельность реализованной продукции к затратам на производство, рента-
бельность прочих операций)

Ронова Г.Н., Попова
С.Е., Слепунин В.Л.

[13, с. 79-80]

1. Показатели доходности продукции:
 рентабельность продаж;
 рентабельность основной деятельности.
2. Показатели доходности имущества и используемого капитала предприятия:
 рентабельность всего капитала предприятия;
 рентабельность внеоборотных активов,
 рентабельность собственного капитала.

Толпегина О.А.
[14, с. 63]

«Все показатели рентабельности можно объединить в следующие группы:
1) показатели, рассчитанные исходя из затрат от различных видов деятельно-
сти (рентабельность продукции, рентабельность операционной деятельности,
рентабельность инвестиционной деятельности, отдельных инвестиционных
проектов, рентабельность обычной деятельности);
2) показатели прибыльности продаж (валовая рентабельность продаж, чистая
рентабельность продаж);
3) показатели, рассчитанные исходя из имеющихся ресурсов (эффективность
использования ресурсов) (рентабельность совокупных активов или общая
рентабельность, рентабельность операционного капитала, рентабельность
основного капитала, рентабельность оборотного капитала, рентабельность
собственного капитала)».

Бариленко В.И.
[5, c. 166]

«В практике экономического анализа наиболее часто применяют три группы
показателей рентабельности:
1) рентабельность продукции (продаж);
2) рентабельность предприятия;
3) рентабельность капитала (инвестиций)».

* Составлено авторами
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Показатели рентабельности

Показатели эффективности
деятельности предприятия

Показатели эффективности использова-
ния имущества и капитала

Показатели эффек-
тивности использо-

вания денежных
потоков

Показатели
эффективно-
сти продаж:

 валовая при-
быльность
(убыточность)
реализованной
продукции;
 операционная
прибыльность
(убыточность)
реализованной
продукции;
 чистая при-
быльность
(убыточность)
реализованной
продукции.

Показатели
эффективности
производства:

 прибыльность
(убыточность)
операционной
деятельности;
 прибыльность
(убыточность)
обычной дея-
тельности;
 чистая при-
быльность (убы-
точность) дея-
тельности.

Показатели эф-
фективности
имущества:

 прибыльность
(убыточность)
совокупных акти-
вов;
 прибыльность
(убыточность)
внеоборотных ак-
тивов;
 прибыльность
(убыточность)
оборотных акти-
вов;
 прибыльность
(убыточность)
основных средств.

Показатели эф-
фективности
капитала:

 прибыльность
(убыточность)
собственного ка-
питала;
 прибыльность
(убыточность)
долгосрочного и
краткосрочного
заемного капита-
ла;
 прибыльность
(убыточность)
стабильных ис-
точников финан-
сирования.

 чистая прибыль-
ность (убыточность)
денежных платежей
от операционной
деятельности;
 операционная
прибыльность (убы-
точность) денежных
платежей от опера-
ционной деятельно-
сти;
 чистая прибыль-
ность (убыточность)
совокупных денеж-
ных платежей

Рис. 1. Классификация показателей рентабельности (Составлено авторами)

Таблица 3. Расчет показателей эффективности деятельности предприятия *
Наименование показателя Экономический смысл Формула расчета

Показатели эффективности продаж
Валовая прибыльность
(убыточность) реализованной
продукции

Валовая прибыль /
Выручка от реализации стр. 2100 ф.2 /стр. 2110 ф.2

Операционная прибыльность
(убыточность) реализованной
продукции

Прибыль от продаж /
Выручка от реализации стр. 2200 ф.2 /стр. 2110 ф.2

Чистая прибыльность
(убыточность) реализованной
продукции

Чистая прибыль /
Выручка от реализации стр. 2400 ф.2 /стр. 2110 ф.2

Показатели эффективности производства
Прибыльность (убыточность)
операционной деятельности

Прибыль от продаж /
Операционные расходы

стр. 2200 ф.2 /(стр. 2120 +
+ стр. 2210 + стр. 2220) ф.2

Прибыльность (убыточность)
обычной деятельности

Прибыль от обычной
деятельности / Расходы
обычной деятельности

стр. 2300 ф.2 / (стр. 2120 +
+ стр. 2210 + стр. 2220 +

+ стр. 2330 + стр. 2350) ф.2

Чистая прибыльность
(убыточность) деятельности

Чистая прибыль / Расходы
обычной деятельности

стр. 2400 ф.2 /(стр. 2120 +
+ стр. 2210 + стр. 2220 +

+ стр. 2330 + стр. 2350) ф.2
* Составлено авторами на основе [15, c. 33]
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II группа. Показатели эффективности использования имущества и капитала. Данная группа
показателей эффективности состоит из двух подгрупп:

1. Показатели эффективности имущества:
 показатель эффективности использования совокупных активов [прибыльность (убыточность)

совокупных активов] — показывает, насколько эффективно предприятие использует активы и сколь-
ко рублей прибыли приносит каждый рубль, вложенный в совокупные активы предприятия;
 показатель эффективности использования внеоборотных активов [прибыльность (убыточ-

ность) внеоборотных активов] — характеризует эффективность использования внеоборотных
активов и показывает величину прибыли, приходящейся на каждый рубль внеоборотных активов;
 показатель эффективности использования оборотных активов [прибыльность (убыточность)

оборотных активов] — показывает эффективность использования оборотных активов и величину
прибыли, приходящейся на каждый рубль оборотных активов;
 показатель эффективности использования основных средств [прибыльность (убыточность)

основных средств] — характеризует, насколько эффективно предприятие использует основные
средства, т.е. какую прибыль / убыток приносит каждый рубль, вложенный в основные средства.

2. Показатели эффективности капитала:
 показатель эффективности использования собственного капитала [прибыльность (убыточность)

собственного капитала] — показывает, насколько эффективно предприятие использует собствен-
ный капитал, т.е. какую прибыль (убыток) приносит каждый рубль вложенного капитала;
 показатель эффективности использования заемного капитала [прибыльность (убыточность) дол-

госрочного и краткосрочного заемного капитала] — характеризует эффективность использования пред-
приятием заемного капитала и показывает сколько прибыли приходится на заемный капитал;
 показатель эффективности использования стабильных источников предприятия [прибыль-

ность (убыточность) стабильных источников финансирования] — показывает, насколько эффек-
тивно предприятия использует стабильные источники финансирования и сколько рублей прибыли
приходится на каждый рубль стабильных источников финансирования (собственный капитал, дол-
госрочный заемный капитал).

Расчет показателей рентабельности, относящихся ко второй группе, представлен в табл. 4.

Таблица 4. Расчет показателей эффективности использования имущества и капитала *
Наименование показателя Экономический смысл Формула расчета

Показатели эффективности имущества
Прибыльность (убыточность)
совокупных активов

Чистая прибыль / Стои-
мость совокупных активов стр. 2400 ф.2 / стр. 1600 ф.1

Прибыльность (убыточность)
внеоборотных активов

Чистая прибыль / Стои-
мость внеоборотных акти-

вов
стр. 2400 ф.2 / стр. 1100 ф.1

Прибыльность (убыточность)
оборотных активов

Чистая прибыль / Стои-
мость оборотных активов стр. 2400 ф.2 / стр. 1200 ф.1

Прибыльность (убыточность)
основных средств

Чистая прибыль / Стои-
мость основных средств стр. 2400 ф.2 /стр. 11501 ф.1

Показатели эффективности капитала
Прибыльность (убыточность)
собственного капитала

Чистая прибыль / Соб-
ственный капитал стр. 2400 ф.2 / стр. 1300 ф.1

Прибыльность (убыточность)
долгосрочного заемного капитала

Чистая прибыль / Долго-
срочные заемные средства стр. 2400 ф.2 / стр. 1410 ф.1

Прибыльность (убыточность)
краткосрочного заемного капи-
тала

Чистая прибыль / Кратко-
срочные заемные средства стр. 2400 ф.2 / стр. 1510 ф.1

Прибыльность (убыточность)
стабильных источников финан-
сирования

Чистая прибыль / (Соб-
ственный капитал + Долго-
срочные заемные средства)

стр. 2400 ф.2 / ( стр. 1300+
стр. 1410) ф.1

* Составлено авторами на основе [15, c. 33]
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III группа. Показатели эффективности использования денежных потоков. К данной группе от-
носятся следующие показатели:
 чистая прибыльность (убыточность) денежных платежей от операционной деятельности;
 операционная прибыльность (убыточность) денежных платежей от операционной деятельно-

сти. Данные показатели характеризуют, насколько эффективно предприятие вкладывает свои сред-
ства в операционную деятельность, т.е. какую прибыль (убыток) приносит каждый рубль, вло-
женный в операционную деятельность предприятия.
 чистая прибыльность (убыточность) совокупных денежных платежей. Она характеризует,

насколько эффективно предприятие вкладывает средства в текущую деятельность предприятия,
т.е. какую прибыль (убыток) приносит каждый рубль средств, вложенный в текущую деятель-
ность предприятия.

Расчет показателей эффективности использования денежных потоков представлен в табл. 5.
Важно отметить, что при расчете значения платежей берутся с положительными знаками.

Таблица 5. Расчет показателей эффективности использования денежных потоков *
Наименование показателя Экономический смысл Формула расчета

Чистая прибыльность (убыточ-
ность) денежных платежей от
операционной деятельности

Чистая прибыль (убыток) /
Платежи по операционной

деятельности
стр. 2400 ф.2 /стр. 4120 ф.3

Операционная прибыльность
(убыточность) денежных пла-
тежей от операционной дея-
тельности

Прибыль (убыток) от про-
даж / Платежи по операци-

онной деятельности
стр. 2200 ф.2 /стр. 4120 ф.3

Чистая прибыльность (убыточ-
ность) совокупных денежных
платежей

Чистая прибыль (убыток) /
Совокупные денежные пла-

тежи предприятия

стр. 2400 ф.2 / (стр. 4120 +
+ стр. 4220 +4320) ф.3

* Составлено авторами на основе [16, c. 17]

Рентабельность является обобщающим показателем экономической эффективности деятель-
ности предприятия, комплексно отражающим использование материальных, денежных и трудо-
вых ресурсов. В связи с этим для количественной и качественной оценки деятельности предпри-
ятия необходимо определять влияние факторов на данный показатель. Для факторного анализа
показателя рентабельности применяют ряд моделей, однако наиболее часто в практике использу-
ют модель Дюпона. Модель служит для идентификации факторов, определяющих эффективность
деятельности организации, а так же для оценки степени их влияния на показатель рентабельнос-
ти. Сущность построения модели заключается в создании определенной математической зависи-
мости между факторами.

Для построения первоначальной модели из многих показателей эффективности функциониро-
вания предприятия был выбран показатель — рентабельность активов, как наиболее важный с
аналитической точки зрения. Первая модель показывала влияние двух факторов на рентабель-
ность активов предприятия:
 рентабельности продаж, характеризующую, какую часть выручки организации составляет

прибыль;
 оборачиваемости активов, показывающую интенсивность использования организацией всей

совокупности имеющихся активов.
Модель имеет следующий вид:

А
ЧВр

ЧВр
НО_ПР А  , (1)

где РА — рентабельность активов; П_НО — прибыль до налогообложения и выплат процентов;
ЧВр — чистая выручка от производства и реализации продукции; А — стоимость активов.

Экономический смысл модели заключается в том, что она показывает пути повышения рента-
бельности активов: при невысокой рентабельности продаж необходимо ускорять оборачиваемость
активов, и наоборот.
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Помимо двухфакторной модели была разработана трехфакторная модель, заключающаяся в
использовании интегрального показателя эффективности производства — рентабельности соб-
ственного капитала, и в определении влияния на показатель трех факторов:
 рентабельности продаж;
 оборачиваемости активов;
 финансового рычага (левериджа), который определяется как отношение заемного капитала

организации к собственным средствам и характеризует степень риска и устойчивость организации.
Таким образом, модель приняла следующий вид:

ФЛОАРПР СК  , (2)
где РСК — рентабельность собственного капитала; РП — рентабельность продаж; ОА — обора-
чиваемость активов; ФЛ — финансовый леверидж;

,
СК
А

А
ЧВр

ЧВр
ЧПРСК  (3)

где ЧП — чистая прибыль; СК — собственный капитал.
Трехфакторная модель показывает влияние на рентабельность предприятия операционной де-

ятельности (продажи), инвестиционной и финансовой деятельности.
В дальнейшем трехфакторная модель была развернута в модифицированную пятифакторную

формулу Дюпона:
ФЛОАРППБНБР СК  , (4)

где НБ — показатель налогового бремени; ПБ — показатель процентного бремени.

,
СК
А

А
ЧВр

ЧВр
П

П
НО_П

НО_П
ЧПР ОД

ОД
СК  (5)

где ПОД — прибыль от операционной деятельности (определенная как разница доходов и расхо-
дов, касающихся основной операционной деятельности).

Как видно из формулы, расчет данного показателя производится через пять концептуальных
составляющих:

1. Показатель налогового бремени, характеризующий налоговую нагрузку по налогу на при-
быль, увеличение которого возможно за счет сокращения налоговых обязательств посредством
использования различных схем налоговой минимизации.

2. Показатель процентного бремени, отражающий относительную стоимость привлечения за-
емных средств, увеличение которого возможно за счет формирования кредитного портфеля с
минимально возможной средней процентной ставкой.

3. Рентабельность продаж.
4. Оборачиваемость активов.
5. Финансовый рычаг (леверидж).
Таким образом, пятифакторная модель Дюпона показывает, что на рентабельность собствен-

ного капитала предприятия зависит от налоговой ставки, процентов по заемному капиталу, эффек-
тивности продаж, результатов инвестиционной деятельности и финансового риска. Значимость
указанных факторов объясняется тем, что они обобщают все стороны финансово-хозяйственной
деятельности организации.

Основным отличием рассмотренных формул Дюпона является более дробное выделение фак-
торов и смена приоритетов относительно результативного показателя. В целом, формула Дюпона
позволяет выявить факторы и определить степень их влияния на эффективность функционирова-
ния предприятия, т.е на формирование главного показателя в оценке стоимости предприятия и его
привлекательности для инвесторов — рентабельности собственного капитала.

ВЫВОДЫ
В современных рыночных условиях особую роль играет анализ рентабельности предприятия

как обобщающий показатель эффективности производства. В практике оценки финансового со-
стояния предприятия используется система взаимосвязанных показателей рентабельности, име-
ющих особое значение в механизме управления деятельностью предприятия.

Из представленного анализа рентабельности можно сделать следующие выводы:
 рентабельность является относительным показателем интенсивности производства, кото-

рый характеризует рост объемов деятельности и эффективность использования имеющихся ре-
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сурсов, а также отражает норму возмещения на всю совокупность источников, используемых
предприятием для осуществления своей деятельности;
 рентабельность комплексно отражает использование материальных, денежных и трудовых

ресурсов;
 показатели рентабельности можно распределить по трем группам: показатели эффективнос-

ти деятельности предприятия, показатели эффективности использования имущества предприя-
тия, показатели эффективности использования денежных потоков;
 на рентабельность предприятия оказывают влияние различные факторы, в связи с чем воз-

никает необходимость проведения факторного анализа предприятия, результаты которого позво-
ляют выявить резервы роста того или иного показателя;
 анализ рентабельности предприятия является основным инструментов оценки эффективнос-

ти производства, позволяющим делать наиболее оптимальный выбор направления эффективного
ускорения экономического роста.
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АНАЛИЗ ФИНАНСОВЫХ РЕСУРСОВ УЧРЕЖДЕНИЙ САНАТОРНО-
КУРОРТНОГО КОМПЛЕКСА

FINANCIAL RESOURCESANALYSIS OFTHE SANATORIUM
AND SPA INSTITUTIONS

Проведен анализ количества учреждений санаторно-курортного комплекса и поступлений в бюджет от их деятельности
в Республике Крым. Даны рекомендации по совершенствованию управления финансовыми ресурсами СКУ.

Ключевые слова: санаторно-курортный комплекс, санаторно-курортные учреждения, поступления в бюджет.

An analysis of the number of establishment sanatorium-resort and income to the budget of their activities in the Republic of
Crimea. Given the recommendations for the improvement of the management of the financial resources in SRI.

Keywords: sanatorium-resort, sanatorium-resort institutions, income to the budget.

ВВЕДЕНИЕ
Проблемы финансового обеспечения санаторно-курортного комплекса рассматривались в ра-

ботах Воробьева Ю.Н. [5, 7, 9], Ермоленко Г.Г. [4, 8], Котляровой Е.С. [6], Блажевича О.Г. [9] и др.
Анализ положения санаторно-курортных учреждений (в общей системе рыночных отношений,

учет результатов различных экспертных заключений по этой сферы, выявление особенностей
финансовых взаимоотношений в санаторно-курортном комплексе (СКК) Республики Крым (РК),
позволил сделать определенные выводы и выявить основные факторы и направления, в которых
должно происходить совершенствование финансового и организационно-правового механизмов.
СКК является базовым в экономике РК и в значительной степени определяет состояние респуб-
ликанского бюджета [1]. Поэтому исследование вопросов управления финансовыми отношения-
ми в данной этой сферы имеет большое значение.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является выявление тенденций развития финансовых ресурсов в СКК РК.
РЕЗУЛЬТАТЫ
В 2014 году в перечень санаторно-курортных и туристских учреждений, расположенных на

территории Республики Крым, входило 825 предприятий, из которых 467 учреждений предостав-
ляли специализированное санаторно-курортное лечение или услуги оздоровительного характера,
остальные 358 учреждений — услуги по временному размещению.

В переходный период из 825 санаторно-курортных и гостиничных учреждений Республики Крым,
имеющих собственную базу размещения, в 2014 году работало всего 540 средств размещения.
Основными причинами отсутствия возможности функционирования в сезоне 2014 года являлись:
отсутствие статуса юридического лица, отсутствие средств для открытия, наличие необходимо-
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сти проведения реконструкции (модернизации) номерного фонда и материально-технической базы,
политические причины и др.

На сегодняшний день (в 2015 году) на территории Республики Крым расположено 770 коллек-
тивных средств размещения (санаторно-курортных и гостиничных учреждений) общей вмести-
мостью 158,2 тыс. мест, из которых 144 учреждения предоставляют санаторно-курортное лече-
ние, 216 объектов предоставляют услуги оздоровительного характера, остальные 410 учрежде-
ний — услуги по временному размещению. Таким образом, количество средств размещения,
предоставляющих услуги лечения и оздоровления, составляет 361 объект [2].

Для круглогодичного функционирования предназначены 139 санаторно-курортных (в том чис-
ле 73 средства размещения государственной формы собственности Республики Крым) и 162 го-
стиничных учреждения.

С позиции развития туризма особый интерес представляет категория здравниц, в которых пред-
ставляется санаторно-курортное лечение. Данная категория представлена следующими основ-
ными типами средств размещения: санатории (93 единицы), детские санатории, медицинские цен-
тры (31 единица), пансионаты с лечением (16 единиц), гостиницы с лечением (4 единицы).

Отличительной особенностью территориального расположения специализированных санато-
риев является их концентрация в городском округе Ялта. При этом большинство детских санато-
риев сосредоточено в городском округе Евпатория.

Кроме этого, с позиции развития туризма Крыма интерес представляет также категория уч-
реждений, предоставляющих услуги оздоровительного характера. Данная категория состоит из
216 объектов (пансионаты (130 единиц), детские оздоровительные лагеря (77 единиц), спортивно-
оздоровительные комплексы (8 единиц), образовательно-оздоровительный центр (1 единица), в
которых предоставляется первичная консультация врача, SPA-услуги, программы диетического
питания, есть пляж, бассейн, сауна и др. В частности SPA-услуги на территории Крыма предос-
тавляют 42 учреждения.

Кроме этого, на территории Республики Крым функционируют более 4,5 тысяч домовладений,
предоставляющих услуги по временному размещению, и около 14 тыс. квартиросдатчиков. Так-
же в течение 2014 года осуществляли туристическую деятельность 208 туроператоров и порядка
400 турагентств, в реестр специалистов туристского сопровождения было внесено 1147 специали-
стов туристского сопровождения (экскурсоводов и гидов-переводчиков).

За 2014 год в Республику Крым прибыло 4,78 млн. пассажиров [3]. Из общего числа прибыв-
ших туристов в 2014 году:
 40% прибыло ж/д транспортом;
 31% — паромной переправой;
 29% — авиатранспортом.
За 2014 год в Крымском федеральном округе отдохнуло более 4 млн. туристов, в том числе

(табл. 1):

Таблица 1. Количество туристов, отдохнувших в Республике Крым за 2004-2014 гг. *
Годы 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Всего туристов,
тыс.чел. 5136,1 5770,8 5635,1 5668,1 5053,8 5739,1 6134,4 5903,4 3805,0
Организованных 1173,3 1277,8 1308,7 1070,7 1160,6 1131,7 1165,1 1193,8 647,3
Неорганизованных 3962,8 4493,0 4326,4 4597,4 3893,2 4607,4 4969,3 4709,6 3157,7

* Составлено авторами

 3,8 млн. чел. посетили Республику Крым;
 200 тыс. чел. — г. Севастополь (по данным Правительства г. Севастополя).
За 2014 год поступления в бюджет от субъектов туристкой отрасли составили порядка 1,697

млрд. руб., в том числе:
Налоговые поступления от предприятий санаторно-курортного и туристского сектора экономи-

ки Республики Крым за 2014 год в бюджеты всех уровней составили 1,668 млрд. руб., что на
14,5% меньше, чем поступило за 2013 год (1,951 млрд. руб.) (рис. 1).

Наибольшую долю среди налоговых поступлений от предприятий туристской отрасли занима-
ют поступления НДФЛ — 45% всех налоговых поступлений, поступления НДС — 20%, платы за
землю — 17% и 9% — поступления налога на прибыль. В течение переходного периода туриста-
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Рис. 1. Налоговые платежи в бюджеты всех уровней
(Составлено авторами)

ми уплачивался местный налог — ту-
ристический сбор (рис. 2). За 2014 год
поступления туристического сбора со-
ставили 19 млн.  345 тыс. руб., что на
57% меньше, чем поступило за ана-
логичный период 2013 года (44 млн.
693 тыс. руб.).

По всем курортным регионам от-
мечается снижение сумм поступлений
турсбора в 2014 году по сравнению с
2013 годом. Наибольшее снижение
отмечается в: Черноморском р-не (в
17 раз), Раздольненском р-не (в 10 раз),
г. Саки (в 6 раз), г. Феодосии (в 4 раза),
г. Евпатории, Ленинском и Бахчисарай-
ском р-нах (в 3,3 раза в каждом
регионе соответственно), г. Судаке (в
3 раза),  г. Алуште и Симферопольс-
ком р-не (в 2,3 раза в каждом регионе
соответственно), г. Ялте (в 2 раза).

В соответствии с Положением об
особенностях применения законода-
тельства о налогах и сборах на терри-
тории Республики Крым в переходный
период, утвержденного постановлени-
ем ГС РК от 11 апреля 2014 года
№2010-6/14 в 2014 году было установ-
лено, что отношения по установлению,
введению и взиманию налогов и
сборов регулируются в порядке,
действовавшем на 21 февраля 2014
года, если иное не предусмотрено По-
ложением и иными нормативными
правовыми актами Республики Крым.

Положением, а также другими

Рис. 2. Динамика туристического сбора в Республике
Крым (Составлено авторами)

нормативными правовыми актами Республики Крым отношения по взиманию туристического
сбора в 2014 году не были отменены.

В соответствии со статьей 268 Налогового кодекса Украины туристический сбор является
местным сбором, средства от которого зачисляются в местный бюджет.

Плательщиками туристического сбора являются граждане Украины, иностранцы, а также лица
без гражданства, прибывающие на территорию административно-территориальной единицы, на
которой действует решение сельского, поселкового и городского совета об установлении туристи-
ческого сбора, и получают (потребляют) услуги по временному проживанию (ночевке) с обяза-
тельством покинуть место пребывания в указанный срок.

В связи с тем, что в соответствии с Федеральным конституционным законом Российской Фе-
дерации от 21.03.2014 № 6-ФКЗ «О принятии в Российскую Федерацию Республики Крым и обра-
зовании в составе Российской Федерации новых субъектов Республики Крым и города федераль-
ного значения Севастополя» Республика Крым принята в Российскую Федерацию, в 2014 году
сложилась ситуация, когда граждане Российской Федерации, посещающие Крым с целью отдыха,
лечения и оздоровления, юридически не являлись плательщиками туристического сбора.

В 2014 году осуществлялось привлечение к налогообложению индивидуальных предпринима-
телей и граждан-непредпринимателей, осуществляющих сдачу жилья внаем и получающих дохо-
ды от такой сдачи путем приобретения соответствующего Свидетельства.

За 2014 год выдано 2765 Свидетельств. Наибольшее количество Свидетельств в 2014 году
приобретено в Ялтинском регионе — 1327 Свидетельств, Евпаторийском — 388, Феодосийском
— 286, Алуштинском — 230, г. Симферополе — 222.
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По данным приобретаемых Свидетельств официально уплачиваются налоги с 2633 объектов
недвижимости, в которых предоставляются места для кратковременного проживания, в том чис-
ле 1671 объекта с общей площадью до 50 кв.м.

Общая сумма поступившего налога на доходы физических лиц граждан, предоставляющих
места для кратковременного проживания в индивидуальных средствах размещения по фиксиро-
ванным ставкам, за 2014 год составила 8,803 млн. руб.

ВЫВОДЫ
Для совершенствования управления финансовыми ресурсами СКУ РК необходим комплекс

мер экономико-методического, организационного характера:
 необходим комплексный анализ процессов и факторов, определяющих формирование потен-

циалов предприятия;
 необходимо выявление общих тенденций и закономерностей формирования и движения фи-

нансовых ресурсов на основе экономико-статистического анализа однородной совокупности СКУ;
 необходимы новые систематические подходы к определению методов реструктуризации ак-

тивов и пассивов предприятий;
 необходимы новые методы анализа и прогнозирования, выявления и движения финансовых

ресурсов, разработка соответствующих экономико-статистических моделей;
 необходимо предложить общие подходы организационно-правового характера.
При реализации этих основных пяти направлений необходимо учитывать определенные усло-

вия, к числу которых необходимо отнести неопределенность экономической среды, что требует
введение принципов многовариантности прогнозирования, применения экономико-математичес-
ких методов, а также учета макроусловий (инфляции) и микроусловий, к числу которых можно
отнести различную динамику и структуру активов и пассивов различных СКУ РК [4].

Особо необходимо отметить, что в теории и практике управления финансами санаторно-курор-
тной сферы отсутствуют регионально-отраслевые экономико-математические модели формиро-
вания, движения и использования финансовых ресурсов, па основе которых появилась бы возмож-
ность принимать более обоснованные управленческие решения.
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ПРОБЛЕМЫ И ПЕРСПЕКТИВЫ ФИНАНСОВОГО ПЛАНИРОВАНИЯ
НА ПРЕДПРИЯТИИ

PROBLEMS AND PROSPECTS OF FINANCIAL PLANNING ON THE ENTERPRISE

Работа посвящена исследованию необходимости финансового планирования, которое в рыночной среде способствует
правильному и эффективному обеспечению финансовыми ресурсами предприятия. На сегодняшний день практически
каждое предприятие находится в ситуации неопределенности и неуверенности в завтрашнем дне, так как экономика
страны является изменчивой, и никто не защищен от экономических рисков. Финансовое планирование может стать той
альтернативой, которая будет способствовать экономическому росту и относительной защищенности предприятий.

Ключевые слова: план, финансовый план, финансовое планирование, эффективность финансового планирования.

This article examines the need for financial planning, which promotes in a market environment the proper and effective
provision of financial resources. Today almost every company is in a situation of uncertainty and insecurity, as the country
economy is changing and no one is safe from economic risks. Financial planning can be the alternative that will promote economic
growth and relative security of enterprises.

Keywords: plan, financial plan, financial planning, financial planning efficiency.

ВВЕДЕНИЕ
Финансовый план призван обеспечить финансовыми ресурсами предпринимательский план

хозяйствующего субъекта, и оказывает большое влияние на экономику предприятия. Это обус-
ловлено целым рядом обстоятельств.

Во-первых, в финансовых планах происходит соизмерение намечаемых затрат для осуществ-
ления деятельности с реальными возможностями, и в результате корректировки достигается ма-
териально-финансовая сбалансированность.

Во-вторых, статьи финансового плана связаны со всеми экономическими показателями рабо-
ты предприятия и увязаны с основными разделами предпринимательского плана: производством
продукции и услуг, научно-техническим развитием, совершенствованием производства и управле-
ния, повышением эффективности производства, капитальным строительством, материально-тех-
ническим обеспечением, труда и кадров, прибыли и рентабельности, экономическим стимулиро-
ванием и т. п.

Таким образом, финансовое планирование оказывает воздействие на все стороны деятельнос-
ти хозяйствующего субъекта посредством выбора объектов финансирования, направление фи-
нансовых средств и способствует рациональному использованию трудовых, материальных и де-
нежных ресурсов.
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Проблемы финансового планирования рассматривались в работах Воробьева Ю.Н. [1, 2], Гон-
чара В. [6], Равенкова А. [7], Владимировой К.И. [9], Макарова В.И. [10], Ставерской Т.А. [11],
Степуры В.В. [12] и др. Однако не все вопросы были исследованы. В новых экономических усло-
виях они требуют дальнейшего развития и уточнения.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Потребность в целостной концепции финансового планирования побуждает к исследованию воп-

роса необходимости финансового планирования на предприятии и исследование проблем и перспек-
тив развития финансового планирования в условиях развития национальной финансовой системы и
влияния мировой экономики. Целью исследования является изучение вопроса организации финансо-
вого планирование на предприятии. Задачами являются рассмотрение понятия финансового плани-
рования, порядка разработки финансового плана, выделение проблем организации финансового пла-
нирования на предприятии и предложение путей совершенствования процесса планирования.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Финансовая стабильность является важной предпосылкой успешного ведения хозяйственной

деятельности. Она формирует имидж субъекта хозяйствования, является его визитной карточ-
кой. Поэтому предприятиям и организациям необходимо постоянно заботиться о финансовой ста-
бильности, принимать меры для ее укрепления.

В контексте финансовой стабильности финансовому планированию должна отводиться особая
роль. Финансовое планирование как составляющая бизнес-планирования является одним из наи-
более эффективных инструментов менеджмента. Проанализировав множество источников, мож-
но сделать вывод, что каждый автор предлагает свое определение финансового планирования.

Воробьев Ю.Н. дает такое определение финансовому планированию: «Финансовое планирова-
ние — это процесс разработки системы финансовых планов (бюджетов) и финансовых стандар-
тов (нормативных финансовых показателей) для обеспечения эффективности финансово хозяй-
ственной деятельности субъекта хозяйствования с целью достижения высокой рыночной стоимо-
сти предприятия, удовлетворения требований собственников, кредиторов и государства по выпла-
те им дивидендов, процентов, налогов, сборов и обязательных платежей» [1].

Гринева В.М. отмечает, что «финансовое планирование — это процесс определение объемов
финансовых ресурсов по источникам их целевого использование и маркетинговыми показателями
деятельности предприятия в плановом периоде. Цель финансового планирования — обеспечение
хозяйственной деятельности предприятия необходимыми источниками финансирования» [3].

Зинь Е. пишет: «Планирование — это процесс выполнения целей и путей их достижения. Оно
охватывает все уровни иерархии управления предприятием» [4].

Теличко Г.К. считает: «Финансовое планирование — это процесс определения объемов финан-
совых ресурсов по источникам формирования и направлениям их целевого использования соглас-
но с производственными и маркетинговыми показателями деятельности предприятия в плановом
периоде. Цель финансового планирование — обеспечение хозяйственной деятельности предприя-
тия необходимыми источниками финансирования» [5].

Таким образом, финансовое планирование представляет процесс разработки системы финан-
совых планов и плановых (нормативных) показателей по обеспечению развития предприятия не-
обходимыми финансовыми ресурсами и повышению эффективности его финансовой деятельнос-
ти в будущем периоде. Финансовое планирование — это технология планирования, учета и конт-
роля за деньгами и финансовыми результатами. «Финансовый план — план деятельности и разви-
тия предприятия на определенный период, выраженный в денежной форме» [7]. Значение финан-
сового планирования заключается в том, что оно дает возможность определить жизнеспособ-
ность проекта предприятия в условиях конкуренции и является инструментом получения финансо-
вой поддержки от внешних инвесторов. Основными задачами финансового планирования на пред-
приятии являются:
 обеспечение производственной и инвестиционной деятельности необходимыми финансовы-

ми ресурсами;
 установление рациональных финансовых отношений с субъектами хозяйствования, банками,

страховыми компаниями;
 определение путей эффективного вложения капитала, оценка рационального его использования;
 выявление и мобилизация резервов увеличения прибыли за счет рационального использова-

ния материальных, трудовых и денежных ресурсов;
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 осуществление контроля за образованием и использованием платежных средств. Финансо-
вое планирование дает возможность дать ответ на такие конкретные вопрос:
 какие денежные средства может иметь предприятие в своем распоряжении; какие источни-

ки их поступления;
 достаточно ли финансовых ресурсов для выполнения начерченных задач;
 какая часть средств должна быть перечислена в бюджет, в внебюджетные фонды, банкам и

другим кредиторам;
 как должны осуществляться распределение и использование прибыли на предприятии;
 как обеспечивается реальная сбалансированность плановых расходов и доходов предприя-

тия на принципах самоокупаемости и самофинансирования.
Выделяют четыре этапа финансового планирования на предприятии (рис. 1).

1. Анализ инвестиционных возможностей и возможностей финансирования,
которыми распоряжается предприятие

2. Прогнозирование последствий текущих решений с целью предотвращения
неожиданностей, понимание связи между текущими и будущими решениями

3. Обоснование выбранного варианта из всех возможных решений (этот вари-
ант будет представлен в окончательной редакции плана)

4. Оценка результатов, достигнутых предприятием в сравнении с целями

Рис. 1. Этапы финансового планирования на предприятии [8]

Четырехэтапным процесс планирования предполагает принятие решений и осуществление
мероприятий, которые на каждой стадии планирования влияют на будущее предприятия. То есть
необходимо постоянно на каждом этапе финансового планирования учитывать новую информа-
цию. Исходными условиями проведения финансового планирования определены стратегические
цели и задачи предприятия на плановый период; результаты проведение мониторинга хозяйствен-
но-финансовой деятельности предприятия, его возможностей и проблем; изучение внешнего ок-
ружения предприятия (государство, конкуренты, рынки факторов производства) и прогнозирова-
ния его возможных изменений. Результатом обобщения этого информации является план хозяй-
ственной деятельности предприятия на будущий период. В ходе финансового планирования изна-
чально разрабатываются финансовая политика и прогноз из отдельных направлений управления
финансами предприятия, необходимые для обеспечения выполнения плана хозяйственной дея-
тельности. Это дает возможность определить, с одной стороны, потребность предприятия в ос-
новном и оборотном капитале, размер возможных источников формирования капитала (внутрен-
них) и внешних (заемных) — с другое [7]. Последовательность составления финансового плана
может быть подана следующим образом (рис. 2).

Планирование должно охватывать все сферы деятельности предприятия, а также все этапы,
действия и операции, как хозяйственных процессов, так и процессов управления (рис. 3).

Если при планировании что-то выпадет из сферы внимания менеджера, то неизбежно возник-
новение в этом звене несогласованности, и как следствие этого — срывы или нарушения финансо-
во хозяйственной деятельности предприятия. Когда потребность предприятия соответствует его
финансовым возможностям, необходимо перейти к непосредственному формированию проекта
финансового плана предприятия, основными разделами которого являются:
 план доходов и расходов;
 план поступления и расходов денежных средств;
 балансовый план;
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Рис. 2. Последовательность составления финансового плана на предприятии [6]
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Рис. 3. Процесс финансового планирования и его влияние на финансово-хозяйственную дея-
тельность предприятия (Составлено авторами)

 план формирования и использования финансовых ресурсов.
В вышеуказанных документах обобщаются все ранее проведенные расчеты по обоснованию

потребности предприятия в отдельных видах средств и источниках их покрытия, а также обеспечи-
вается их координация. На наш взгляд, построение эффективной системы финансового планирова-
ния предприятия невозможно без создания соответствующей финансовой службы, занимающейся
разработкой и контролем за выполнением финансовых планов. Учитывая объемы и сложность за-
дач, решаемых на предприятии, его финансовая служба может быть представлена (рис. 4):
 финансовым управлением — на крупных предприятиях;
 финансовым отделом — на средних предприятиях;
 финансовым директором или главным бухгалтером, который занимается не только вопроса-

ми бухгалтерского учета, но и вопросами финансовой стратегии — на малых предприятиях.
На бухгалтерию возлагаются обязанности вести бухгалтерский учет предприятия и формиро-

вать его открытую финансовую отчетность в соответствии установленных требований и положе-
ний. Аналитический отдел обязан анализировать и оценивать финансовое состояние предприятия,
выполнение плановых задач по прибыли, объемам производства и реализации, поддерживать лик-
видность и рентабельность предприятия. Отдел финансового планирования разрабатывает планы
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Финансовый директор

Бухгалтерия Аналитический отдел

Отдел финансового пла-
нирования

Отдел оперативного управ-
ления планированием

Отдел ценных бумаг

Рис. 4. Структура финансовой службы (Составлено авторами)

и бюджеты предприятия (баланс доходов и расходов, бюджет движения денежных средств, ба-
ланс активов и пассивов и т.п).

Оперативный отдел выполняет сбор счетов, накладных прослеживает их оплату, обеспечивает
эффективные взаимоотношения с банками по поводу безналичных расчетов и получения наличных
средств, контрагентами — по поводу оплаты товаров услуг, решение спорных вопросам, государ-
ством — по поводу уплаты налогов, обязательных платежей, штрафов, пени и других мероприятий
экономического влияния на предприятие. Отдел по работе с ценными бумагами занимается форми-
рованием и управлением портфелем ценных бумаг, обеспечивает его эффективность с позиции до-
ходности и риска. Функционирование любой системы управления финансами осуществляется в рамках
действующих законодательных актов и нормативной базы. В отечественной теории и практике воп-
росы финансового планирования как элемента управления деятельностью предприятием до настоя-
щего времени недостаточно разработаны. Частично это объясняется тем, что функция планирова-
ния долгое время принадлежала государству. Кроме того, сказываются несовершенство правового,
законодательного, экономического регулирования государству, а также нестабильность законода-
тельной базы, отсутствие практического опыта у специалистов. Таким образом, финансовое плани-
рование на предприятии обеспечивает его хозяйственную деятельность финансовыми ресурсами,
решает существующие финансовые противоречия в финансовых отношениях, осуществляет конт-
роль за соблюдением финансовой дисциплины, нацеленное на дальнейшее развитие предприятия,
достижения его стратегических целей. В современных условиях существует ряд проблем, связан-
ных с организацией финансового планирования на предприятиях.

Проблемы, связанные с организацией системы финансового планирования на современных
российских предприятиях, можно сгруппировать по степени важности [4]:
 нереальность финансовых планов;
 оперативность составления планов;
 прозрачность планов для руководства;
 отрыв долгосрочных планов от краткосрочных;
 реализация планов;
 комплексность.
Почти треть проблем связана с нереальностью финансовых планов, что вызвано, как правило,

необоснованными данными по сбыту, большого удельного веса средств в расчетах, заниженными
сроками погашения дебиторской задолженности, чрезмерными потребностями в финансирова-
нии. Другой проблемой является оперативность составления планов. Экономические службы и до
сих пор готовят значительное количество не пригодных для финансового анализа документов, а
отсутствие четкой системы подготовки и передачи плановой информации из отдела в отдел, недо-
стоверность информации приводят к тому, что даже хорошо проработанный план становиться
ненужным, поскольку опаздывает до планового срока [4].

Две предыдущие проблемы неизбежно вызывают третью — «непрозрачность» планов для
руководства. Это естественное следствие отсутствия четких внутренних стандартов формирова-
ния финансовых планов. Очень важно, чтобы составители бюджета участвовали в принятии его
окончательного варианта, а руководитель не пересматривал бюджет без тщательного анализа
рассуждений подчиненного. Нарушение последовательности операций планирования может при-
вести к отрыву долгосрочных финансовых планов от краткосрочных. Последние формируются по
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своим законам и требуют раздела дефицитных оборотных средств предприятия по направлениям
и проектам.

Конечно, сейчас есть предприятия, где эта проблема в значительной степени решена, но для
большинства из них она и в дальнейшем остается актуальной. Существует еще две проблемы —
реализация планов и их комплексность. Под реализацией планов подразумеваем степень их вы-
полнения с точки зрения обеспечение необходимыми финансовыми и материальными ресурсами,
отсутствие дефицитов. Комплексность планов означает, что, кроме финансовых разделов плана
по доходам и расходам, необходимы также реальные планы по прибылям и убытками, движением
задолженности, плановым балансом. Все они должны составляться в форме, удобной для руково-
дителей. Очень часто на предприятиях не формируется плановый баланс и не анализируется его
структура, не прогнозируется динамика изменения финансовой устойчивости и ликвидности. От-
сутствие такого анализа на этапе долгосрочного планирования существенно снижает его эффек-
тивность как инструмента управления предприятием. Финансовый план только тогда станет ре-
альным инструментом управления компанией, когда его выполнение можно будет оперативно кон-
тролировать[6].

Процесс бюджетирования — это цикл с прямой (от разработки стратегии до составления пла-
нов и контроля за их выполнением) и обратной (от оценки результатов выполнения к корректиров-
ке планов) связями. Конечным результатом процесса планирования является разработанная сис-
тема долгосрочных, текущих и оперативных планов. План содержит основные параметры дея-
тельности предприятия в целом, его подразделений и филиалов, должны быть обеспечены финан-
совыми ресурсами до конца планового периода [8].

Бюджетирование — это планирование будущих операций предприятия, представлено в виде
системы бюджетов. Бюджетирование на предприятии выражает основное содержание современ-
ной технологии финансового планирования. Оно обеспечивает возможность разрабатывать и кон-
тролировать выполнение плана, оперативно оценивать отклонения фактических показателей от
плановых. Бюджетирование предполагает разработку таких документов (рис. 5).

Роль бюджетирования в деятельности отечественных предприятий заключается, прежде все-
го, в определении, как, где и когда необходимо использовать ресурсы, чтобы обеспечить рост
эффективности деятельности предприятия. Этот процесс оперативного принятия управленческих
решений и корректировки текущих действий выражает основное требование к эффективности си-
стемы управления финансами в динамичной экономической среде. Не существует критерия, ко-
торый бы был способен оценить, направлен разработанный бюджет на прибыльную и эффектив-
ную деятельность предприятия. Но необходимо определить не только то, насколько доходы пре-
вышают расходы, а чем оправдано это превышение и насколько следующий бюджет является
более эффективным, чем предыдущий, насколько предложенные меры повышают эффективность
использования ресурсов и расходов предприятия [9].

Для оценки способности бюджета повышать эффективность производства, прежде чем он начнет
работать, в практике предприятий применяют критерий оценки эффективности бюджета. Этот
критерий построен на взаимозависимости ресурсоемкости и затратоемкости конечных результа-
тов деятельности предприятия в базовом и расчетном периодах [10]:

max,KKP)PBMPBM(Е
1Т

2t
i,1i1t1tt 


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

где РВМt — ресурсоемкость и затратоемкость конечных результатов деятельности предприятия
в базовом периоде, в момент времени t;

РВМt+1 — ресурсоемкость и затратоемкость конечных результатов деятельности предприя-
тия в расчетном периоде, в момент времени t+1;

КРt+1 — конечные результаты производства (объем товарной, реализованной продукции, сто-
имость выполненных работ или оказанных услуг) в момент времени t+1, руб.;

Кt+1,i — коэффициенты эффективности использования соответствующих ресурсов и затрат i в
момент времени t+1.

Указанный критерий может принимать значения больше, меньше или равняться нулю. Прави-
ла оценки результатов расчетов такие. Если Е > 0, то полученная в результате расчетов величина
означает резервы эффективности использования ресурсов и затрат предприятия.

Предприятию, так сказать, не нужно дополнительно привлекать ресурсы для обеспечения ро-
ста объемов производства. Одновременно сама величина (Е > 0) свидетельствует о количествен-
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Рис. 5. Структура бюджета предприятия [9]

ном росте эффективности производства. При таких условиях в бюджет предприятия закладыва-
ется рост эффективности производства, и он соответствует установленным параметрам. Если
Е  0, в плановом периоде будет не оправдано, без роста объемов производства, привлечены
ресурсы и осуществлены расходы.

Финансовое планирование в форме бюджетов обеспечивает следующие преимущества:
 при условии ежемесячного разработка бюджетов структурных подразделений предприятия

более реальным становится определение объемов и структуры доходов и расходов;
 уменьшаются затраты рабочего времени персонала экономических служб предприятия за

счет минимизации количества показателей бюджета;
 значительную самостоятельность получают структурные подразделения в расходах средств

на оплату труда в рамках утвержденных бюджетов;
 рационально используются финансовые ресурсы предприятия.
При составлении бюджетов структурных подразделений и служб предприятия целесообразно

придерживаться принципа декомпозиции. Этот принцип заключается в том, что каждый бюджет
более низкого уровня является детализацией бюджетов более высокого уровня, то есть бюджеты
цехов и отделов входят в сводный (консолидированный) бюджет предприятия [5].

Применение бюджетной системы даст возможность предприятиям достичь:
 улучшению оперативного управления, в частности сбалансированности поступлений и расхо-

дования средств предприятия;
 рост продаж и оптимизации затрат за счет маневрирования ресурсами предприятия;
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 улучшению управления долговыми обязательствами и инвестициями;
 оптимизации структуры дебиторской и кредиторской задолженности;
 создание надежной базы для оценки эффективности работы каждого из подразделений пред-

приятия, а также его финансового состояния в целом;
 быстрого реагирования на изменения во внешней среде.
ВЫВОДЫ
Подытоживая проделанное исследование, можно утверждать, что сегодня финансовое плани-

рование является одним из альтернативных финансовых инструментов, которое используется пред-
приятиями для налаживания финансовой деятельности и повышения собственной рентабельности
и платежеспособности как одних из наиболее важных показателей крепкого финансового состоя-
ния субъекта хозяйствования. Уделяя больше внимания финансовому планированию, можно дос-
тичь укрепления финансовой стабильности предприятия при условии выполнения прогнозируемых
бюджетом объемов операционной и инвестиционной деятельности на основе финансовой устой-
чивости, создания предпосылок для получения чистой прибыли, достаточной для самоокупаемо-
сти и самофинансирования предприятия.
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ФАКТОРНЫЙ АНАЛИЗ ПРИБЫЛИ

FACTORANALYSIS OF PROFIT

В статье проведен факторный анализ прибыли ОАО «Аэропорт Ростов-на-Дону», раскрыта его сущность и содержа-
ние. Сделан акцент на влиянии различных факторов на финансовые результаты, а также на причинах изменения размера
прибыли.

Ключевые слова: прибыль, факторный анализ прибыли.

In this article the profit factor analysis of JSC «Rostov-on-Don Airport» is held, its essence and content is disclosed. The
emphasis is made on the influence of various factors on the financial results, as well as on the causes of changes in profit margins.

Keywords: profit, profit factor analysis.

ВВЕДЕНИЕ
Прибыль является важнейшим обобщающим показателем, характеризующим конечный ре-

зультат деятельности предприятия. От размера прибыли, полученной предприятием, зависит фор-
мирование оборотных средств, выполнение обязательств перед бюджетом, платежеспособность
предприятия, доходы акционеров и т.п. На формирование прибыли предприятия оказывают влия-
ние финансовые результаты, полученные после осуществления операционной, инвестиционной,
финансовой деятельности и финансовые результаты, полученные в результате, чрезвычайных со-
бытий. Выявление причин и их влияние на показатели прибыли — наиболее целесообразно прово-
дить с использованием факторного анализа [1].

Вопросы управления прибылью предприятия занимались различные ученые, в частности, можно
выделить: Билык М.Д. [1], Кожанова Е.П., Коюда О.П. [2], Шеремет А.Д., Сайфулин Р.С. [4],
Чепурко В.В., Блажевич О.Г. [6], Москалева Д.А. [7] и др. Однако в современных экономичес-
ких условиях возникают конкретные проблемные вопросы, которые требуют своего научного
рассмотрения.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является раскрытие сущности и содержания факторного анализа прибыли на

примере ОАО «Аэропорт Ростов-на-Дону».
РЕЗУЛЬТАТЫ
Факторный анализ прибыли представляет собой совокупность статистических данных, на ос-

новании которых производится оценка себестоимости продукции, анализируется эффективность
использования потенциала предприятия, выявляются проблемы связанные с производством про-
дукции. При факторном анализе различают внутренние и внешние факторы. Внешние факторы
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оказывают действие на величину прибыли до налогообложения, внутренние факторы оказывает
влияние на величину валовой прибыли. Факторный анализ прибыли также выступает инструмен-
том, с помощью которого возможно принятие управленческих решений. Предприятие в свою оче-
редь, учитывает данные анализа и может корректировать стратегию своей деятельности, привле-
кать заемный капитал, который необходим в современных рыночных условиях для эффективной
деятельности организации. Факторный анализ прибыли осуществляется на основе метода цепных
подстановок. Это является техническим способом анализа, применяемый для определения влия-
ния различных факторов на объект исследования.

Задачи факторного анализа:
 отбор факторов для анализа исследуемых результативных показателей и их классификация;
 классификация и систематизация факторов с целью обеспечения комплексного и системного

подхода к исследованию их влияния на результаты хозяйственной деятельности;
 определение формы зависимости между факторными и результативными показателями, по-

строение факторной модели;
 моделирование взаимосвязей между факторами и результативными показателями;
 расчет влияния факторов и оценка роли каждого из них в изменении величины результативно-

го показателя;
 работа с факторной моделью. Методика факторного анализа.
Фактически полученная в отчетном периоде в процессе реализации прибыль может отличать-

ся от прибыли за прошлый период или плановой в результате воздействия ряда внешних и внут-
ренних факторов. В связи с этим при анализе важно дать не только общую оценку динамики и
выполнения плана по прибыли от реализации товаров, продукции, работ, услуг, но и всесторонне
изучить факторы, на нее влияющие, определить степень влияния каждого из них [4].

Для проведения факторного анализа прибыли ОАО «Аэропорт Ростов-на-Дону» предлагается
взять период с 2010 года по 2014 год включительно.

Основными источниками информации для анализа являются данные аналитического бухгал-
терского учета, финансовой отчетности ф. №1 «Баланс», ф. №2 «Отчет о финансовых результа-
тах», ф. №3 «Отчет об изменениях капитала», ф. №4 «Отчет о движении денежных средств»,
данные статистической отчетности, данные внутренней управленческой отчетности.

Прибыль общества создается с поступлений от осуществления хозяйственной деятельности
после покрытия материальных и приравненных к ним расходов, расходов на оплату труда. С ба-
лансовой прибыли уплачиваются проценты по кредитам банков и облигациям, а также вносятся в
соответствии с законодательством, налоги и сборы и другие платежи в бюджет [3].

Чистая прибыль, полученная после указанных расчетов, остается в распоряжении общества
(табл. 1).

Таблица 1. Определение суммы чистой прибыли ОАО «Аэропорт Ростов-на-Дону» *

Показатель
тыс. руб.

2010 2011 2012 2013 2014 2012 /
2009 (+,-)

Прибыль отчетного периода до нало-
гообложения 110422 165616 213817 442942 248149 +137727

Налог на прибыль 20702 14350 30919 54604 57223 +36521
Чистая прибыль отчетного периода 85726 135782 181965 392624 191475 +105749

* Составлено авторами по материалам [5]

Данные таблицы показывают, что чистая прибыль растет, так мы наблюдаем значительный
рост в период с 2010 до 2014 гг. с 85726 тыс. руб. до 191475 тыс. руб. Рост составил 105749 тыс. руб.

Чистая прибыль предприятия имеет рост с 2010 по 2013 гг. (с 85726,0 тыс. руб. до 392624,00
тыс. руб.). В 2014 году этот показатель снижается на 201149 тыс. руб., по сравнению с данными
2013 года. Это снижение полностью обусловлено уменьшением доходов как от авиационной (за-
метно снижение международных рейсов, а следовательно, и пассажиропритока), так и неавиаци-
онной деятельности и увеличением статей расходов по сравнению с 2013 годом. Это обуславли-
вается введением экономических санкций против РФ, что повлекло за собой снижение количе-
ства рейсов из Европы.
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Однако для того чтобы можно было сделать более конкретные выводы, необходимо проведе-
ние дальнейшего анализа. Предлагается выявить причины изменения размера прибыли. Для это-
го проведем детальное изучение влияния различных факторов на финансовые результаты.

На основании данных табл. 2, определим влияние каждого фактора на прибыль от реализации.

Таблица 2. Факторный анализ прибыли ОАО «Аэропорт Ростов-на-Дону» *

Показатели
Годы, тыс. руб. Изменение (Д)

2010
(XI)

2011
(Х2)

2012
(ХЗ)

2013
(Х4)

2014
(Х5)

2011-
2010

2012-
2011

2013-
2012

2014-
2013

1.Выручка от реализа-
ции продукции без уче-
та НДС, акцизного сбо-
ра и других вычетов из
доходов (В)

859268 1102410 1295912 1561522 1668275 243142 193502 265610 106753

2.Себестоимость реали-
зованной продукции (С) 709380 822525 933069 1165599 1178479 113145 110544 232530 12880

3.Коммерческие расхо-
ды (КР) 13866 15933 18158 21761 19815 2067 2225 3603 -1946

4.Управленчкеские рас-
ходы (УР) 0 97803 143250 176369 193945 97803 45447 33119 17576

5. Другие операцион-
ные расходы (ДОР) 48270 33995 43576 125201 134409 -14275 9581 81625 9208

6. Операционные дохо-
ды (ОД) 1093908 1274283 1578909 1829655 1926064 180375 304626 250746 96409

7. Доходы о участия в
других организациях
(ДУДО)

4186 25696 55000 177456 0 21510 29304 122456 -177456

6. Финансовые доходы
(ФД) н/д 99860 301247 836000 58618 н/д 201387 534753 -777382

7. Финансовые расходы
(ФР) н/д 123420 320247 484848 585390 н/д 196827 164601 -426309

8. Налог на прибыль
(ННП) 20702 14350 30919 54604 57233 -6352 16569 23685 2629

9. Чистая прибыль (ЧП) 85726 135782 181965 392624 191475 50056 46183 210659 -201149
* Составлено авторами по материалам [5]

В этом случае влияние факторных показателей на прибыль (результативный показатель) мож-
но представить в виде аддитивной модели (модель, в которую факторы входят в виде алгебраи-
ческой суммы):

П = В – С – КР – УР – Д0Р + ФД – ФР – ННП. (1)
Известно, что размер выручки от реализации зависит от таких факторов как цена реализован-

ной продукции, удельный вес каждого вида продукции в общем объеме реализации и количество
реализуемой продукции [2] Такую зависимость можно записать в виде следующей формулы:

В = N  УД  Ц, (2)
где УД — показатель структуры реализованной продукции; N — объем реализации продукции; Ц
— цена продукции [2].

Факторную модель себестоимости реализованной продукции можно представить в виде тако-
го выражения:

С = N  УД  Зпер (3)
где УД — показатель структуры произведенной продукции (оказанной слуги); N — объем произ-
водства продукции (оказания услуг); Зпер — переменные затраты на производство единицы про-
дукции (себестоимость единицы) [2].
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Используя данные Отчета о финансовых результатах, определить влияние всех перечислен-
ных факторов на финансовый результат невозможно, так как нам не известен ни удельный вес
реализованных и оказанных услуг, объем услуг и их реализация, ни цена, ни себестоимость едини-
цы. На величину прибыли от реализации услуг влияют изменение объема реализации, изменение
структуры реализации, изменение отпускных цен на реализованную услугу, изменение цен. В име-
ющихся данных, коммерческие и управленческие расходы, а также себестоимость услуг входят
в состав выручки предприятия, однако не учитываются операционные и внереализационные рас-
ходы. В то же время, зная средний индекс цен, можно определить влияние на размер чистой
прибыли изменения цен, объема реализованных услуг [2].

Обозначим, что цены на предоставление основного комплекса услуг по воздушному и назем-
ному обслуживанию судов в отчетных периодах возросли в среднем на 8%, то есть индекс цен
(Iц) составил 1,08.

Определим влияние факторов на изменение выручки от реализации:
ДВ2011/2010 = Х2 – Х1 = 1102410 – 85926 = 243142 (тыс. руб.)

(4)ДВ2012/2011 = Х3 – Х2 = 1295912 – 1102410 = 193502 (тыс. руб.)
ДВ2013/2012 = Х4 – Х3 = 1561522 – 1295912 = 265610 (тыс. руб.)
ДВ2014/2013 = Х5 – Х4 = 1668275 – 1561522 = 106753 (тыс. руб.)
То есть за рассматриваемый период выручка от реализации услуг увеличилась в 2011 в срав-

нение с 2010 на 243142 тыс. руб., в 2012 — 193502 тыс. руб., в 2013 — 265610 тыс. руб., в 2014 —
106753 тыс. руб. Это изменение является результатом влияния двух факторов: цены реализации и
объема реализованных услуг (с учетом структуры). Расчет влияния этих факторов можно опре-
делить следующим образом:

ДВц2010 = Х1 – Х1 / Iц = 859268 – 859268 / 1,08 = 63649,48 (тыс. руб.)
ДВц2011 = Х2 – Х2 / Iц = 1102410 – 1102410 / 1,08 = 81660,00 (тыс. руб.)
ДВц2012 = Х3 – Х3 / Iц = 1295912 – 1295912 / 1,08 = 95993,48 (тыс. руб.) (5)
ДВц2013 = Х4 – Х4 / Iц = 1561522 – 1561522 / 1,08 = 115668,30 (тыс. руб.)
ДВц2014 = Х5 – Х5 / Iц = 1668275 – 1668275 / 1,08 = 123575,93 (тыс. руб.)
ДВ NУД2011/2010 =Х2 / Iц – Х1=1102410 / 1,08 – 859268 = 161482,00 (тыс. руб.)

(6)ДВ NУД2012/2011 =Х3/ Iц – Х2= 1295912 / 1,08 – 1102410 = 97508,52 (тыс. руб.)
ДВ NУД2013/2012 = Х4 / Iц – Х3= 1561522 / 1,08 – 1295912 = 149941,70 (тыс. руб.)
ДВ NУД2014/2013 = Х5 / Iц – Х4= 1668275 / 1,08 – 1561522 = -16822,93 (тыс. руб.)
Таким образом, рост цен способствовал увеличению выручки от реализации на 63649,48 тыс.

руб. в 2010 году; на 81660,00 тыс. руб. в 2011 году; на 95993,48 тыс. руб. в 2012 году; на 115668,30
тыс. руб. в 2013, на 123575,93 тыс. руб. в 2014 году, а увеличение объема оказываемых услуг на
161482,00 тыс. руб. в 2011 году; 97508,52 тыс. руб. — в 2012; 149941,70 тыс. руб. — в 2013; -
16822,93 тыс. руб. — в 2014 году. Как следует из расчетов, на предприятии наблюдается расши-
рение производства, т.е предоставляемых услуг по воздушному и наземному обслуживанию воз-
душных судов.

Аналогично рассчитывается влияние факторов на изменение себестоимости реализованных
услуг:

ДС2011/2010 = С2 – С1 = 822525 – 709380 = 113145 (тыс. руб.)
(7)ДС2012/2011 = С3 – С2 = 1295912 – 1102410 = 110544 (тыс. руб.)

ДС2013/2012 = С4 – С3 = 1561522 – 1295912 = 232530 (тыс. руб.)
ДС2014/2013 = С5 – С4 = 1668275 – 1561522 = 12880 (тыс. руб.)
Отметим, что себестоимость единицы услуги изменилась лишь за счет внешних факторов, а

именно за счет общего изменения цен, тогда:
ДСц2010 = С1 – С1 / Iц = 859268 – 859268 / 1,08 = 52546,67 (тыс. руб.)
ДСц2011 = С2 – С2 / Iц = 1102410 – 1102410 / 1,08 = 60927,78 (тыс. руб.)
ДСц2012 = С3 – С3 /Iц = 1295912 – 1295912 / 1,08 = 69116,22 (тыс. руб.) (8)
ДСц2013 = С4 – С4 / Iц = 1561522 – 1561522 / 1,08 = 86340,67 (тыс. руб.)
ДСц2014 = С5 – С5 / Iц = 1668275 – 1668275 / 1,08 = 87294,74 (тыс. руб.)
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ДС NУД2011/2010 = ДС2011/2010 – ДСц2011 = 113145 – 60927,78 = 52217,22 (тыс. руб.)
(9)ДС NУД2012/2011 = ДС2012/2011 – ДСц2012 = 110544 – 69116,22 = 41427,78 (тыс. руб.)

ДС NУД2013/2012 = ДС2013/2012 – ДСц2013 = 232530 – 86340,67 = 146189,33 (тыс. руб.)
ДС NУД2014/2013 = ДС2014/2013 – ДСц2014 = 12880 – 87294,74 = -74414,74 (тыс. руб.)
Таким образом, за счет увеличения объема предоставляемых услуг себестоимость услуг уве-

личилась на 52217,22 тыс. руб. в 2011; на 41427,78 тыс. руб. в 2012; на 146189,33 тыс. руб. в 2013
и уменьшилась на 74414,74 тыс. руб. в 2014 году (т.к. объем был снижен). За счет изменения цен
— на 52546,67 тыс. руб. в 2010; 60927,78 тыс. руб. — 2011 году; 69116,22 тыс. руб. — в 2012; на
86340,67 тыс. руб. в 2013 и на 87294,74 тыс. руб. — в 2014 году.

Как следует из расчетов, изменение цен повлияло на чистую прибыль в составе двух показа-
телей: выручки и себестоимости. Причем влияние изменения цен на размер чистой прибыли в
составе выручки и себестоимости носит разнонаправленный характер: рост выручки от реализа-
ции способствует росту чистой прибыли, а рост себестоимости способствует уменьшению при-
были. Учитывая это, влияние изменения цен на размер чистой прибыли можно определить следу-
ющим образом:

ДПц2010 = ДВц2010 – ДСц2010 = 63649,48 – 52546,67 = 11102,81 (тыс. руб.)
ДПц2011 = ДВц2011 – ДСц2011 = 81660,00 – 60927,78 = 20732,22 (тыс. руб.)
ДПц2012 = ДВц2012 – ДСц2012 = 95993,48 – 69116,22 = 26877,26 (тыс. руб.) (10)
ДПц2013 = ДВц2013 – ДСц2013 = 115668,30 – 86340,67 = 29327,63 (тыс. руб.)
ДПц2014 = ДВц2014 – ДСц2014 = 123575,93 – 87294,74 = 36281,19 (тыс. руб.)
За счет увеличения цен чистая прибыль предприятия увеличилась на 11102,81 тыс. руб. в 2010

году; на 20732,22 тыс. руб. — в 2011 г.; на 26877,26 тыс. руб. — в 2012; на 29327,63 тыс. руб. — в
2013; на 36281,19 тыс. руб. — в 2014 году.

Итак, мы видим, что себестоимость растет, соответственно уменьшая прибыль. Росту при-
были также способствует увеличение пассажиропотока (табл. 3, рис. 1). Рост пассажиропотока
аэропорта связан с приходом новых авиакомпаний, что позволило открыть новые рейсы, увели-
чить частоту выполняемых рейсов, также руководство аэропорта улучшило качество обслужива-
ния пассажиров, проведена реконструкция терминала международных вылетов, а это прямым
образом связано с увеличением чистой прибыли аэропорта.

Таблица 3. Пассажиропоток ОАО «Аэропорт Ростов-на-Дону» за период 2010-2014 гг. *
Показатель 2010 2011 2012 2013 2014

Внутренние рейсы (тыс. чел.) 881,0 1023,6 1045,7 1270,4 1469,7
Международные рейсы (тыс. чел.) 559,5 692,6 828,0 920,4 870,5

* Составлено авторами по материалам [6]
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Рис. 1. Динамика пассажиропотока аэропорта за 2010-2014 гг. (Составлено авторами по материалам [6])
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Изменение пассажиропотока в 2014 году по сравнению с 2013 выглядит следующим образом:
Пассажир.внутр. = Пасс.2014 – Пасс.2013 = 1469,7 – 1270,4 = 199,3 (тыс. пассажиров) (11)
Пассажир.межд. = Пасс.2014 – Пасс.2013 = 870,5 – 920,4 = -49,9 (тыс. пассажиров)
Рост пассажиропотока за 2014 год по сравнению с 2013 составил по внутренним рейсам 199,3

тыс. пассажиров, по международным произошло снижение на 49,9 тыс. пассажиров за счет умень-
шения рейсов из стран Европы.

Зная средний уровень цен на авиабилеты за 2014 год, можем оценить влияние пассажиропото-
ка на размер выручки от реализации [2].

Приб.внутрен = ДПассажир.внутр  Цвнутр (12)
Приб.внутрен = ДПассажир.внутр  Цвнутр, = 199,3  7031 = 140127,3 (тыс. руб.)
Таким образом, мы видим, что по внутренним рейсам благодаря увеличению пассажиропото-

ка размер выручки увеличился на 140127,3 тыс. руб. по международным рейсам произошло сни-
жение пассажиропритока, что повлекло за собой снижение выручки, а следовательно и чистой
прибыли.

А теперь рассчитаем влияние остальных факторов на изменение размера чистой прибыли.
Рассчитаем влияние изменения от таких факторов, как доходы от участия в других организа-

циях и прочих операционных доходов.
Влияние такого фактора, как доходы от участия в других организациях рассчитывается по

следующей формуле:
Пдудо = ДУДОХ2 – ДУДОХ1 (13)

где Пдудо — изменение чистой прибыли за счет изменения величины доходов от участия в
других организациях [2].
Пр2011/2010 = 25969 – 4186 = 21510 тыс. руб.
Пр2012/2011 = 55000 – 25696 = 29304 тыс. руб.
Пр2013/2012 = 177456 – 55000 = 122456 тыс. руб.
Пр2014/2013 = 0 – 177456 = -177456 тыс. руб.
Таким образом, видно, что данный фактор привел к увеличению прибыли в 2011 году на 25510

тыс. руб.; в 2012 — на 29304 тыс. руб.; в 2013 — на 122456 тыс. руб. В 2014 году такого увеличе-
ния не произошло из-за отсутствия у ОАО «Аэропорт Ростов-на-Дону» доходов от участия в
других организациях.

Влияние такого фактора, как операционные доходы рассчитывается по следующей формуле:
Под = ОДХ2 – ОДХ1 (14)

где Под — изменение чистой прибыли за счет изменения величины операционных доходов [2].
Пр2011/2010 = 1274283 – 1093908 = 180375 тыс. руб.
Пр2012/2011 = 1578909 – 1274283 = 304626 тыс. руб.
Пр2013/2012 = 1829655 – 1578909 = 250746 тыс. руб.
Пр2014/2013 = 1926064 – 1829655 = 96409 тыс. руб.
Данный фактор привел к увеличению прибыли в 2011 году на 180375 тыс. руб.; в 2012 — на

304626 тыс. руб.; в 2013 — на 250746 тыс. руб.; в 2014 — на 96409 тыс. руб.
Рассчитаем влияние изменения размеров коммерческих расходов, управленческих расходов и

прочих расходов от операционной деятельности.
При определении влияния данного фактора следует учесть, что это фактор обратного влияния

по отношению к прибыли. В связи с этим в расчетную формулу добавляется знак «-»:
Пр = -[(КРХ2 + УРХ2 + ДОРХ2) – (КРХ1 + УРХ1 + ДОРХ1)], (15)

где Пр — изменение чистой прибыли за счет изменения величины указанных расходов. [2]
Пр2011/2010 = -[(15933 + 97803 + 33995) – (13866 + 0 + 48270)]= -85595 тыс. руб.
Пр2012/2011 = -[(18158 + 143250 + 43576) – (15933 + 97803 + 33995)]= -57253 тыс. руб.
Пр2013/2012 = -[(21761 + 176369 + 125201) – (18158 + 143250 + 43576)]= -18347 тыс. руб.
Пр2014/2013 = -[(19615 + 193945 + 134409) – (21761 + 176369 + 125201)]= -4838 тыс. руб.
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Таким образом, видно, что перерасход по косвенным расходам привел к снижению прибыли в
2011 году на 85595 тыс. руб.; в 2012 — на 57253 тыс. руб.; в 2013 — на 18347 тыс. руб.; в 2014 —
на 4838 тыс. руб.

Влияние изменения величины финансовых доходов.
Расчет влияния данного фактора на изменение размера чистой прибыли описывается формулой:
ПФД = ФД1 – ФД0 (16)

где ПФД — изменение чистой прибыли за счет изменения суммы финансовых доходов [2].
В нашем примере степень влияния этого показателя определяется следующим образом:
ПФД 2012/2011 = 301247 – 99860 = 201387 тыс. руб.
ПФД 2013/2012 = 836000 – 301247 = 534753 тыс. руб.
ПФД 2014/2013 = 58618 – 836000 = -777382 тыс. руб.
Размер чистой прибыли снизился за счет уменьшения суммы финансовых доходов в 2014 году

на 777382 тыс. руб. В 2012 и в 2013 наблюдается рост в размере 201387 тыс. руб. и 534753 тыс.
руб. соответственно.

Влияние изменения величины финансовых расходов.
Для расчета влияние этого фактора используем формулу:
ПФР = -(ФР1 – ФР0) (17)

где ПФР — изменение чистой прибыли за счет изменения размера финансовых расходов [2].
ПФР 2012/2011 = -(320247 – 123420) = -196827 тыс. руб.
ПФР 2013/2012 = -(484848 – 320247) = -164601 тыс. руб.
ПФР 2014/2013 = -(58539 – 484848) = -100542 тыс. руб.
Таким образом, мы видим, что чистая прибыль снизилась за счет увеличения суммы понесен-

ных финансовых расходов в 2012 году 196827 тыс. руб.; в 2013 — 164601 тыс. руб.; в 2014 — на
100542 тыс. руб.

Влияние величины расходов по налогу на прибыль.
В этом случае справедлива следующая формула:
ПННП = -(ННП1 – ННП0) (18)

где ПННП — изменение чистой прибыли за счет изменения величины расходов по налогу на
прибыль.
ПННП 2011/2010 = -(14350 – 20702) = -6352 тыс. руб.
ПННП2012/2011 = -(30919 – 14350) = 16569 тыс. руб.
ПННП2013/2012 = -(54604 – 30919) = 23685 тыс. руб.
ПННП2014/2013 = -(57233 – 54604) = 2629 тыс. руб.
Увеличение размера расходов по налогу на прибыль повлекло снижение размера чистой при-

были в 2012 году на 16569 тыс. руб., в 2013 г. — на 23685 тыс. руб.; в 2014г. — на 2629 тыс. руб.
В 2010 году налог на прибыль составил наименьшую сумму, которая не повлияла на снижение
чистой прибыли.

Обобщим в табл. 4. влияние факторов, воздействующих на размер чистой прибыли.
ВЫВОДЫ
Итак, проведя анализ ОАО «Аэропорт Ростов-на-Дону» наблюдается значительный рост пас-

сажиропотока с 2010 по 2013 гг., что связано с увеличением международных рейсов, открытием
новых рейсов, увеличением частоты выполняемых рейсов из аэропорта, продолжением строи-
тельства нового корпуса. Соответственно все эти факторы дали возможность предприятию полу-
чить дополнительные доходы. Анализируя объем получаемой прибыли можно сказать, что при-
быль аэропорта растет с 2010 по 2013 гг., что обусловлено ростом пассажиропотока, а также за
счет других дополнительные средств получения дохода, в т.ч. аэропортовые сборы и т.д.

В 2014 г. заметно снижение пассажиропритока по международным рейсам и объемов получа-
емой прибыли. Это связано с введением экономических санкций против РФ, что повлекло за со-
бой снижение количества рейсов из Европы.

Как выяснилось из расчетов изменение цен повлияло на чистую прибыль в составе двух
показателей: выручки и себестоимости. Причем влияние изменения цен на размер чистой при-
были в составе выручки и себестоимости носит разнонаправленный характер: рост выручки от
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Таблица 4. Сводная таблица влияния факторов на чистую прибыль отчетного периода
ОАО «Аэропорт ростов-на-Дону» *

Показатели Сумма (тыс. руб.)
2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

Изменение цен 20732,22 26877,26 29327,63 36281,19
Объем выручки от реализованных услуг 161482,00 97508,52 149941,70 -16822,93
Себестоимость реализованных услуг 52217,22 41427,78 146189,33 -74414,74
Коммерческие расходы, управленческие
расходы, другие операционные расходы -85595 -57253 -18347 -4838

Финансовые доходы н/д 201387 534753 -777382
Финансовые расходы н/д -196827 -164601 -100542
Налог на прибыль -6352 16569 23685 2629

* Составлено авторами

реализации способствует росту чистой прибыли, а рост себестоимости способствует уменьше-
нию прибыли.

Прибыль от продаж — это разница между выручкой от продаж и полной себестоимостью
услуг, оказываемых в аэропорту. Таким образом, существуют два пути воздействия (увеличения,
уменьшения) прибыли предприятия:
 первый путь — снижение себестоимости;
 второй путь — увеличение выручки, т.е. объема продаж.
На получение прибыли значительное влияние имеет такой фактор как цена. Так рост цен еже-

годно способствует увеличению выручки от реализации. За счет увеличения объема предостав-
ляемых услуг себестоимость услуг ежегодно увеличивается, в том числе и за счет изменения
цен. Для аэропорта резервом снижения себестоимости будут являтся:
 экономия затрат на оплату труда (зависит от средней заработной платы одного работника и

средне годовой численности производственного персонала. Зарплата не должна снижаться т. к.
ухудшится материальное положение работника. Сокращение затрат — за счет сокращения чис-
ленности штата или за счет увеличения объема оказываемых услуг).
 улучшение использования средств труда, при этом снижаются амортизационные отчисления;
 оптимизация внутренних и международных маршрутов;
 сокращение общехозяйственных и административных расходов за счет совершенствования

структуры управления.
Факторный анализ имеет большое значение при оценке финансового состояния предприятия,

но не является единственным документом, на основании которого формируется окончательное
заключение.
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ОЦЕНКА ЛИКВИДНОСТИ И ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ ОСНОВНЫХ
НЕФТЯНЫХ КОРПОРАЦИЙ РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ

LIQUIDITYAND FINANCIAL STABILITYASSESSMENT OFTHE MAJOR OIL
CORPORATIONS IN THE RUSSIAN FEDERATION

В статье рассматривается теоретическое обоснование экономических категорий «ликвидности» и «финансовой устой-
чивости» и методологические аспекты расчетов коэффициентов, характеризующих данные понятия. Рассчитываются
показатели ликвидности и финансовой устойчивости основных нефтяных компаний Российской Федерации, формирую-
щих ключевые отрасли страны — нефтедобычу и нефтепереработку. Дается общая оценка экономической устойчивости
нефтяного комплекса.

Ключевые слова: ликвидность предприятия, коэффициенты ликвидности, финансовая устойчивость, коэффициенты
финансовой устойчивости, нефтяная отрасль, нефтедобыча, собственный капитал, заемный капитал.

The article discusses the theoretical justification of the economic categories «liquidity» and «financial stability» and
methodological aspects of factors calculations characterizing these concepts. The article provides the calculation of the liquidity
and financial stability indicators of major oil companies in the Russian Federation, which form the state key industries — oil
production and refining. The general assessment of the oil complex economic sustainability is given.

Keywords: the company liquidity, liquidity factors, financial stability, factors of financial stability, the oil industry, oil
production, own capital, loan capital.

ВВЕДЕНИЕ
Значение нефтяного сектора для Российской Федерации всегда характеризовалось как крайне

высокое, обеспечивая существенный удельный вес в формировании ВВП и положительного внеш-
неторгового сальдо в стране, также обеспечивая существенные фискальные доходы в федераль-
ный бюджет, и бюджеты нефтедобывающих регионов. Крайне резкое снижение мировых цен на
нефть существенно сказалось и продолжает сказываться на всем экономическом благополучии
государства, а нефтяные компании, собственно представляющие нефтяной комплекс государства,
столкнулись с рядом внешних вызовов, что непосредственно оказывает влияние на ликвидность и
финансовую устойчивость нефтяных корпораций.

Проблемы финансовой устойчивости предприятий различны секторов экономики рассматрива-
лись в работах Воробьева Ю.Н., Воробьевой Е.И. [1], Копачевой Е.И. [11], Захаровой Н.Ю. [12],
Жулегой И.А. [2], Блажевича О.Г. [13] и другими.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является оценка показателей ликвидности и финансовой устойчивости основ-

ных нефтяных компаний Российской Федерации, формирующих ключевые отрасли страны —
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нефтедобычу и нефтепереработку. Дается общая оценка экономической устойчивости нефтя-
ного комплекса.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Осуществление анализа ликвидности и финансовой устойчивости основных нефтяных компа-

ний России необходимо начать с теоретического и методологического рассмотрения данных эко-
номических категорий.

Ликвидности и платежеспособности позволяет характеризовать финансовое положение предпри-
ятия в краткосрочной перспективе, и в наиболее общем виде оценить способность организации осу-
ществить расчеты по своим краткосрочным обязательствам перед поставщиками и кредиторами.
Выделяют ряд видов ликвидности, а именно ликвидность активов, баланса и предприятия.

Под ликвидностью активов понимается способность данного актива трансформироваться в
денежные средства в ходе предусмотренного производственно-технологического процесса. Дан-
ная трансформация определяется промежутком времени, длина которого свидетельствует о сте-
пени ликвидности актива.

Ликвидность баланса представляет собой сравнение сгруппированных активов в порядке убы-
вания ликвидности с обязательствами, сгруппированными в порядке возрастания сроков погаше-
ния (табл. 1).

Таблица 1. Характеристика активов и пассивов предприятия по степени ликвидности и сроч-
ности *

Признак группировки Признак группировки
А1 Наиболее ликвидные активы — денежные

средства предприятия и краткосрочные
финансовые вложения.

П1 Наиболее краткосрочные обязательства
— кредиторская задолженность и прочие
обязательства.

А2 Быстрореализуемые активы — дебитор-
ская задолженность менее года и прочие
активы.

П2 Краткосрочные пассивы — краткосроч-
ные кредиты и займы, а также отложен-
ные налоговые обязательства.

А3 Медленно реализуемые активы —
дебиторская задолженность свыше года,
запасы, НДС по приобретенным ценностям
и долгосрочные финансовые вложения.

П3 Долгосрочные пассивы — долгосрочные
займы и кредиты, доходы будущих пе-
риодов и оценочные обязательства.

А4 Труднореализуемые активы — все внеобо-
ротные активы за вычетом долгосрочных
финансовых вложений.

П4 Постоянные пассивы — капитал и резер-
вы.

* Составлено авторами по материалам [2]

Ликвидность предприятия — способность осуществить денежные выплаты в объеме и в сро-
ки, предусмотренные контрактами. Предприятие, являющееся ликвидным, в состоянии осуще-
ствлять свою текущую деятельность, т.е. у него имеется достаточно средств, чтобы произвести
необходимые выплаты работникам, поставщикам и инвесторам, заплатить налоги и т.д.

Анализ финансовой устойчивости представлен абсолютными и относительными показателя-
ми оценки. Абсолютные показатели выражаются в наличии источников финансирования запасов
и затрат, представленные двумя группами:

1) источники финансирования запасов и затрат;
2) обеспеченность запасов и затрат источниками финансирования.
Различают следующие источники формирования запасов и затрат в организации:
Наличие собственных оборотных средств (СОС) — часть оборотных активов корпорации

сформированных из собственных источников, необходимых для финансирования текущей опера-
ционной деятельности, рассчитывается как:

СОС = Собственные источники – внеоборотные активы.
Наличие собственных и долгосрочных заемных источников формирования запасов и затрат

(СДИ) — к долгосрочным источникам финансирования относят собственный капитал и долго-
срочные заемные средства:

СДИ = СОС + долгосрочные заемные средства.
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Показатель общей величины основных источников формирования запасов и затрат (ОВИ)
определяется по формуле:

ОВИ = СДИ + краткосрочные заемные средства.
На основе показателей источников финансирования запасов и затрат можно рассчитать показа-

тели обеспеченности (избытка или недостатка) источников финансирования запасов, в том числе:
Излишек (+) или недостаток (-) собственных оборотных средств:
СОС = СОС – Запасы и затраты (ЗЗ).
Излишек (недостаток) собственных и долгосрочных заемных источников формирования за-

пасов и затрат:
СДИ = СДИ – ЗЗ.
Излишек (недостаток) общей величины основных источников формирования запасов и затрат:
ОВИ = ОВИ – ЗЗ.
Рассматриваемые показатели обеспеченности финансирования запасов формируют трехфак-

торную модель (М), где М = (СОС; СДИ; ОВИ) на базе которой можно судить о типе финан-
совой устойчивости. Возможные варианты значений рассмотренных выше показателей и соот-
ветствующие им типы устойчивости представлены на рис. 1.

Определение типа финансовой устойчивости корпорации

Выполнение
условий:
СОС < 0
СДИ < 0
ОВИ < 0
М = (0;0;0)

Выполнение
условий:
СОС < 0
СДИ < 0
ОВИ  0
М = (0;0;1)

Выполнение
условий:
СОС < 0
СДИ  0
ОВИ  0
М = (0;1;1)

Выполнение
условий:
СОС  0
СДИ  0
ОВИ  0
М = (1;1;1)

Абсолютная
финансовая

устойчивость

Нормальная
финансовая

устойчивость

Неустойчивое
финансовое
состояние

Кризисное
финансовое
состояние

Рис. 1. Типы финансовой устойчивости организации (Составлено авторами [3])

Детализированной оценке финансовой устойчивости способствует определение относитель-
ных показателей — коэффициентов финансовой устойчивости, характеризующих структуру соб-
ственного и заемного капитала, оборотных и внеоборотных активов, а также степень задолженно-
сти перед кредиторами.

Следовательно, финансовая устойчивость хозяйствующего субъекта — такое состояние его
материального комплекса, обеспечивающие развитие корпорации преимущественно за счет соб-
ственных средств при сохранении возможности наращивания производственной мощности за счет
привлечения заемного капитала, придерживая достаточный уровень платежеспособности и кре-
дитоспособности при минимальном уровне предпринимательского риска.

Для полноценного понимания структуры и состава нефтяной отрасли в Российской Федерации
необходимо рассмотреть данный сегмент через призму статистических данных. Так, Российская
Федерация на своей территории имеет значительные запасы углеводородов, что реализуется в
мировое лидерство нефтедобычи. По итогам 2015 года в России было добыто 534,081 млн. тонн
нефти и газового конденсата, что является рекордными значениями, и в сравнении с 2014 годом,
когда было добыто 526,753 млн. тонн нефтедобыча увеличилась на 1,4%. В суточном выражении
увеличение произошло с 10,578 баррелей в сутки до 10,726 баррелей [6].
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Нефтяной комплекс в основном представлен вертикально интегрированными нефтяными ком-
паниями с частным и государственным участием, реализующими полный производственный цикл,
осуществляя геологоразведку, добычу, а также переработку и сбыт нефтепродуктов покупате-
лям. Такие компании обладают рядом преимуществ, так обширная кооперация позволяет сни-
жать издержки компаниям, что благоприятно сказывается на их финансовую эффективность, так-
же существует постоянный диалог с Правительством и возможность лоббирования своих интере-
сов. Уровень добычи основных нефтяных корпораций представлен на рис. 2.

"Роснефть"
35%

"Лукойл"
16%"Сургутнефтегаз"

12%

"Газпром нефть"
6%

"Татнефть"
5%

"Башнефть"
4%

"Славнефть"
3%

Другие компании
19%

Рис. 2. Структура нефтедобычи российскими компаниями в 2015 году, % (Составлено авторами на
основании [6])

Лидером нефтедобычи является ОАО «Роснефть», контрольный пакет акций которой принад-
лежит государству, в 2015 году ее результат составил 189,2 млн. тонн, на втором месте «Лукойл»
— 85,654 млн. тонн, «Сургутнефтегаз» — 61,622 млн. тонн, «Газпром нефть» — 34,326 млн тонн,
«Татнефть» — 27,248 млн. т, «Башнефть» — 19,919 млн. тонн, «Славнефть» — 15,475 млн. тонн,
«РуссНефть» — 7,387 млн. тонн.

Согласно данным Федеральной таможенной службы в 2015 году экспорт Российской Федера-
ции сырой нефти составил 244,485 млн. тонн сырой нефти, в 2014 году экспортировано — 223,415
млн. тонн, прирост составил 9,4%. Экспорт нефтепродуктов вырос на 4,1% в 2014-2015 гг. величи-
ны составили 164,837 и 171,534 млн. тонн. Следует заметить, что из-за резкого падения мировых
цен на нефть и девальвации российского рубля доходы в долларовом выражении достаточно су-
щественно снизились, так в 2015 году с экспорта сырой нефти доход уменьшился с 153,878 млрд.
до 89,576 млрд. падение составило 41,8%, с экспорта нефтепродуктов с 115,649 до 67,403 млрд.
долларов США падение составило 41,7% [4, 5].

Оценка ликвидности и финансовой устойчивости нефтяной отрасли страны будет базировать-
ся на экономических результатах ТОП 7 самых добывающих нефтяных компаний. Анализ рас-
считывается на основе их бухгалтерских балансов и отчетах о финансовых результатах состав-
ленных согласно российским стандартам бухгалтерского учета (РСБУ).

Рассмотрим относительные показатели ликвидности в разрезе 3х летней динамики, представ-
ленные в табл. 2.

Как видно с таблицы 5, у 6-ти из 7-ми корпораций, коэффициенты абсолютной ликвидности
находятся выше нормативных значений 0,2-0,3, только «Славневть» испытывает трудности с наи-
более краткосрочной ликвидностью. Коэффициент быстрой ликвидности находится в норме у всех
компаний, а что касаемо коэффициента текущей ликвидности, то также только «Славнефть» име-
ет значения ниже рекомендованных 1,79 против 2-2,5 норматива.

Анализируя средние величины по корпорациям, можно отметить, что снижение мировых цен
на нефть не оказали негативного влияния на уровень ликвидности компаний, показатели абсо-
лютной и быстрой ликвидности за 3 рассматриваемых года находятся относительно стабильно,
а среднее значение текущей ликвидности демонстрирует устойчивую тенденцию к росту, что
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Таблица 2. Показатели ликвидности ТОП 7 нефтяных компаний РФ за 2013-2015 гг. *
ОтклонениеКорпорации 2013г. 2014г. 2015г. 2013 к 2014 2014 к 2015

Роснефть 0,47 0,36 1,03 -0,10 0,67
Лукойл 0,43 1,05 1,76 0,43 1,05
Сургутнефтегаз 3,25 3,78 2,94 0,53 -0,85
Газпром нефть 0,71 0,78 0,61 0,07 -0,17
Татнефть 0,90 1,41 0,63 0,50 -0,78
Башнефть 0,43 0,42 0,33 -0,01 -0,09
Славнефть 1,28 0,14 0,04 -1,14 -0,10К
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Среднее значение 1,07 1,13 1,05 0,07 -0,09
Роснефть 1,03 0,77 1,48 -0,26 0,71
Лукойл 0,90 1,50 2,10 0,90 1,50
Сургутнефтегаз 4,27 4,57 3,56 0,30 -1,01
Газпром нефть 1,34 1,29 0,99 -0,04 -0,30
Татнефть 1,93 2,72 2,37 0,80 -0,36
Башнефть 1,12 0,82 0,63 -0,29 -0,20
Славнефть 2,54 0,38 0,68 -2,16 0,30К

оэ
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нт
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ст
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Среднее значение 1,88 1,72 1,69 -0,15 -0,03
Роснефть 2,97 2,68 3,58 -0,29 0,90
Лукойл 3,60 4,44 4,89 3,60 4,44
Сургутнефтегаз 10,34 12,26 15,14 1,91 2,88
Газпром нефть 2,70 2,62 2,60 -0,08 -0,02
Татнефть 4,80 7,02 6,98 2,22 -0,04
Башнефть 2,20 1,97 2,19 -0,23 0,22
Славнефть 3,59 1,11 1,79 -2,48 0,69К

оэ
фф

иц
ие

нт
те

ку
щ
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ли

кв
ид
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ст

и

Среднее значение 4,31 4,59 5,31 0,27 0,72
* Рассчитано и составлено авторами на базе [7-10]

обуславливается активной политикой корпораций в области осуществления финансовых вложе-
ний в зависимые и дочерние фирмы, что является одним из важнейших факторов роста данных
компаний.

Первым этапом изучения финансовой устойчивости является определение абсолютных вели-
чин обеспеченности запасов и затрат источниками финансирования представленными в табл. 3, и
позволяющие определить тип финансовой устойчивости.

Абсолютной финансовой устойчивостью М = (1;1;1), обладают только 3 корпорации — «Лу-
койл», Сургутнефтегаз» и «Татнефть», имеющие собственные средства в обороте, что является
значимым фундаментом для долгосрочной финансовой устойчивости, а также положительно ска-
зывается на уровень рентабельности организации в целом.

Нормальная финансовая устойчивость М = (0;1;1) наблюдается среди двух нефтяных компа-
ний — государственной «Роснефти», и дочерней компании «Газпрома» — «Газпром нефти». Это
свидетельствует о стабильной платежеспособности, а также о рациональном использовании за-
емных средств, необходимых для интенсивного расширения масштабов деятельности.

Неустойчивое финансовое состояние М = (0;0;1) наблюдается у «Башнефти» и «Славнефти»,
свидетельствует это о недостаточности собственных средств и долгосрочного заемного капита-
ла для формирования оборотного капитала в полном объеме необходимого для нормального фун-
кционирования.

Показатели финансовой устойчивости, связанные со структурой капитала представлены в табл. 4.
Важнейшим показателем финансовой устойчивости является коэффициент автономии, опреде-

ляющий удельный вес собственного капитала в общей структуре баланса. Так у 4-х корпорации из
7-ми, данный показатель ниже нормативного значения 0,5, а среднее значение составило 0,48 в
2015 г., ухудшившись с 0,55 за 2013-2015 гг., «Роснефть», «Газпром нефть» и «Славнефть» облада-
ют крайне низкой долей собственного капитала в приделах 15-22%, что является потенциальным
риском для долгосрочной устойчивости.
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Таблица 3. Динамика абсолютных показателей финансовой устойчивости ТОП 7 нефтедобы-
вающих компаний России за 2013-2015 гг., млн. руб. *

Отклонение
2014 к 2013 гг. 2015 к 2014 гг.Показа-

тель 2013г. 2014г. 2015г.
Сумма % Сумма %

СОС -2 121 477 -3 797 723 -3 937 580 -1 676 246 79,0 -139 857 3,7
СДИ 159 895 416 572 2 039 039 256 677 160,5 1 622 467 389,5Роснефть
ОВИ 1 474 930 2 634 616 4 077 863 1 159 686 78,6 1 443 247 54,8
СОС -109 259 -29 278 141 695 79 981 -73,2 170 973 -584,0
СДИ -35 108 199 170 451 299 234 278 -667,3 252 129 126,6Лукой
ОВИ 322 839 592 120 863 631 269 281 83,4 271 511 45,9
СОС 457 589 677 996 558 028 220 407 48,2 -119 968 -17,7
СДИ 512 437 743 300 629 208 230 863 45,1 -114 092 -15,4

Сургут-
нефтегаз

ОВИ 600 650 871 717 759 145 271 067 45,1 -112 572 -12,9
СОС -154 013 -347 559 -620 133 -193 547 125,7 -272 573 78,4
СДИ 105 753 140 449 36 048 34 696 32,8 -104 401 -74,3

Газпром
нефть

ОВИ 403 926 572 100 548 426 168 174 41,6 -23 674 -4,1
СОС 32 980 70 847 48 752 37 867 114,8 -22 095 -31,2
СДИ 77 410 114 340 92 408 36 930 47,7 -21 932 -19,2Татнефть
ОВИ 142 317 163 157 143 815 20 840 14,6 -19 342 -11,9
СОС -76 312 -177 176 -164 989 -100 864 132,2 12 187 -6,9
СДИ 19 911 -9 084 -31 731 -28 995 -145,6 -22 647 249,3Башнефть
ОВИ 116 149 118 171 73 207 2 022 1,7 -44 964 -38,1
СОС -1 039 -32 089 -21 212 -31 050 2988 10 877 -33,9
СДИ 26 221 -24 779 -5 787 -51 000 -194,5 18 992 -76,7

Слав-
нефть

ОВИ 44 124 15 034 11 577 -29 090 -65,9 -3 457 -23,0
СОС -281 647 -519 283 -570 777 -237 636 84,4 -51 494 9,9
СДИ 123 788 225 710 458 641 101 921 82,3 232 931 103,2

Среднее
значение

ОВИ 443 562 709 559 925 381 265 997 60,0 215 821 30,4
* Рассчитано и составлено авторами на основании [7-10]

Со снижением удельного веса собственного капитала растет доля заемного, так среднее зна-
чение коэффициента соотношения заемных и собственных средств демонстрирует крайне высо-
кий рост с 1,18 (близкое к нормативному значению 1) до 2,35, где основными детерминантами
послужили выше перечисленные корпорации, следует отметить, «Сургутнефтегаз» и «Башнефть»,
где наблюдается крайне низкое соотношение заемных и собственных средств, что является бла-
гоприятным фактором в функционировании данных корпораций.

Средние значения коэффициента долгосрочной финансовой независимости за рассматривае-
мый период относительно стабильны и составляет 0,78 в 2015 г., ниже нормативного значения
(0,75-0,9) показатель находится у «Газпром нефти» — 0,63, и у «Славнефти» — 0,54, что свиде-
тельствует о крайней зависимости данных корпораций от краткосрочных займов.

Следовательно, коэффициенты текущей задолженности находятся во многом в приделах нор-
мы 0,1-0,2, среднее значение 2015 г. — 0,11.

Для большей детализации степени закредитованности компаний следует обратиться к коэффи-
циенту покрытия процентов, который отображает сколько раз, в течении года, корпорации зарабо-
тали средств для покрытия процентных обязательств перед кредиторами.

Показатели финансовой устойчивости, отражающие состояние оборотных средств исследуе-
мых предприятий, представлены в табл. 5.
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Таблица 4. Показатели финансовой устойчивости, отображающие структуру капитала ТОП 7
нефтяных компаний РФ за 2013-2015 гг. *

ОтклонениеКорпорации 2013 г. 2014 г. 2015 г. 2014 к 2013 2015 к 2014
Роснефть 0,28 0,17 0,15 -0,10 -0,02
Лукойл 0,67 0,65 0,64 -0,02 -0,01
Сургутнефтегаз 0,93 0,94 0,95 0,01 0,01
Газпром нефть 0,34 0,22 0,17 -0,12 -0,05
Татнефть 0,79 0,84 0,85 0,05 0,01
Башнефть 0,48 0,30 0,41 -0,18 0,11
Славнефть 0,35 0,12 0,22 -0,23 0,10К

оэ
фф

иц
ие

нт
ав

то
но

ми
и

Среднее значение 0,55 0,46 0,48 -0,09 0,02
Роснефть 2,59 4,74 5,59 2,15 0,85
Лукойл 0,50 0,55 0,55 0,05 0,00
Сургутнефтегаз 0,07 0,07 0,06 0,00 -0,01
Газпром нефть 1,95 3,64 5,04 1,69 1,40
Татнефть 0,26 0,19 0,17 -0,07 -0,02
Башнефть 1,08 2,33 1,45 1,25 -0,88
Славнефть 1,84 7,35 3,62 5,51 -3,73К
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Среднее значение 1,18 2,70 2,35 1,51 -0,34
Роснефть 0,74 0,72 0,78 -0,02 0,06
Лукойл 0,72 0,78 0,80 0,05 0,02
Сургутнефтегаз 0,96 0,96 0,96 0,00 0,01
Газпром нефть 0,65 0,63 0,63 -0,01 0,00
Татнефть 0,88 0,92 0,92 0,04 0,00
Башнефть 0,74 0,70 0,74 -0,04 0,04
Славнефть 0,74 0,26 0,59 -0,49 0,33К
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Среднее значение 0,78 0,71 0,77 -0,07 0,06
Роснефть 0,12 0,11 0,05 -0,01 -0,06
Лукойл 0,16 0,11 0,13 -0,05 0,02
Сургутнефтегаз 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Газпром нефть 0,20 0,16 0,25 -0,04 0,08
Татнефть 0,06 0,02 0,00 -0,04 -0,01
Башнефть 0,04 0,07 0,06 0,03 -0,01
Славнефть 0,19 0,60 0,28 0,42 -0,33К
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Среднее значение 0,11 0,15 0,11 0,04 -0,04
* Рассчитано и составлено авторами на основании [7-10]

Показатель покрытия процентов уменьшается за рассматриваемые 3 года, с 12,15 до 8,24, что
свидетельствует о росте кредитного бремени на организации, из рассматриваемых компаний только
«Татнефть» имеет стабильную динамику данного коэффициента, для других характерно стреми-
тельное увеличение выплат по процентам.

Подводящим итог данного исследования, можно считать коэффициент прогноза банкротства,
значение которого позволяет обобщить финансовое состояние корпораций, так среднее значение
данного коэффициента уменьшается с 0,17 до 0,11, при критическом значении 0. Удовлетворитель-
ное значение наблюдается у 4-х корпорациях, у двух — «Газпром нефти» и «Башнефти» данный
показатель крайне низкий, создающий реальные угрозы для дальнейшей устойчивости корпора-
ций, отрицательная величина у «Славнефти» свидетельствует о неудовлетворительной финансо-
вой устойчивости и о потенциальном банкротстве в среднесрочной перспективе.

ВЫВОДЫ
Для обеспечения стабильности целой отрасли важна финансовая устойчивость каждого ее

элемента, мировое снижение цен не могло не сказаться, на финансовое состояние нефтяных
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ОтклонениеКорпорации 2013 г. 2014 г. 2015 г.
2014 к 2013 2015 к 2014

Роснефть 3,28 4,91 1,53 1,62 -3,38
Лукойл 14,77 21,78 8,57 7,01 -13,21
Сургутнефтегаз 1 — — — — —
Газпром нефть 5,95 2,52 1,72 -3,43 -0,80
Татнефть 20,25 32,46 30,34 12,21 -2,12
Башнефть 9,04 8,18 5,22 -0,86 -2,97
Славнефть 19,63 -8,72 2,05 -28,35 10,77К

оэ
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ие

нт
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я
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оц
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в

Среднее значение 12,15 10,19 8,24 -1,97 -1,95
Роснефть 0,06 0,08 0,23 0,01 0,15
Лукойл -0,03 0,11 0,22 0,14 0,11
Сургутнефтегаз 0,28 0,27 0,19 0,00 -0,08
Газпром нефть 0,16 0,14 0,05 -0,02 -0,09
Татнефть 0,19 0,25 0,19 0,06 -0,06
Башнефть 0,16 0,09 0,02 -0,07 -0,07
Славнефть 0,38 -0,46 -0,13 -0,84 0,33К

оэ
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Среднее значение 0,17 0,07 0,11 -0,10 0,04
1 исключен из расчета в связи с крайне высокими значениями

* Рассчитано и составлено автором на базе [7-10]

Таблица 5. Показатели финансовой устойчивости, отражающие состояние оборотных средств
в организации, ТОП 7 нефтяных компаний РФ за 2013-2015 гг. *

компаний, и важное значение имеет, на сколько успешно корпорации готовы преодолеть пери-
од низких цен. Согласно проводимому анализу следует сказать, что нефтяные корпорации
успешно поддерживают свою ликвидность и имеют достаточно средств для покрытия своих
обязательств. Оценка финансовой устойчивости менее оптимистична, большинство показа-
телей в динамике лет ухудшаются, но у большинства корпораций таких как «Роснефть», «Лу-
койл», «Сургутнефтегаз» они находятся на достаточном уровне. Такие компании как «Газп-
ром нефть», «Башнефть» и «Славнефть» также не могут считаться не финансово устойчивы-
ми, но их экономическое состояние требует пристального внимания и дальнейшего его улуч-
шения. Финансовая устойчивость «Славнефти» вызывает серьезные опасения, и выходом из
данной ситуации может служить ее слияние с другими игроками рынка. Следовательно, не-
смотря на внешние вызовы, состояние нефтяных компаний можно определить как в меру
удовлетворительное, а рост цен на углеводороды в дальнейшем может положительно ска-
заться на их устойчивости.
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ПРЕИМУЩЕСТВА И НЕДОСТАТКИ АВТОСТРАХОВАНИЯ В РОССИИ

ADVANTAGES AND DISADVANTAGES OF CAR INSURANCE IN RUSSIA

Исследован и проанализирован современный рынок автострахования в РФ. Рассмотрены преимущества и недостатки
рынка автострахования. Выявлены основные проблемы страхования автотранспорта в России.

Ключевые слова: автострахование, договор страхования, транспортное средство, страховой полис, страховая компания.

The current market of car insurance in the Russian Federation is studied and analyzed. The advantages and disadvantages of
the car insurance market are considered. The basic problems of car insurance in Russia are revealed.

Keywords: car insurance, the insurance contract, the vehicle, insurance policy, the insurance company.

ВВЕДЕНИЕ
В современных условиях развития общества России страхование является индикатором эко-

номического и социального его благополучия. Рынок страховых услуг является необходимым
элементом рыночной инфраструктуры. И по своим функциям ранок страховых услуг тесно связан
с рынками производства, потребительских товаров, труда и рабочей силы, рынком капитала и
ценных бумаг.

Автострахование в странах с развитой экономикой — это процесс возмещения экономического
ущерба лицам, пострадавшим в результате использования своих автомобилей или от его угона.
Автострахование возмещает убытки участникам автотранспортного движения, третьим лицам,
которые случайно становятся жертвами дорожно-транспортного происшествия (далее — ДТП).

Деятельность любого субъекта хозяйственной деятельности, подвержена действию внутрен-
них и внешних факторов, объективных и субъективных, которые могут привести к значительным
убыткам этого субъекта. Поэтому главной целью услуги автострахования является возмещение
в связи с наступлением страхового случая.

Значительный вклад в формирование отечественной теории страхования внесли К.Г. Воблый,
Ф.В. Коныпин, Л.А. Мотылев, B.К. Райхер, Л.И. Рейтман, В.И. Серебровский, В.В. Шахов, рабо-
ты которых использовались автором при исследовании сущности имущественного страхования.

Фундаментальное значение для становления современной страховой науки, формирования те-
ории и методологии страхования имеют труды A.П. Архипова, В.Б. Гомелли, Е.В. Коломина,
Л.А. Орланюк-Малицкой, Т.А. Федоровой, Г.В. Черновой.
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Теоретическое обоснование страхования в качестве способа снижения риска представлено в
работах таких зарубежных ученых, как Д. Бланд, C.Л. Брю, К. Бурроу, Р. Дорнбуш, К.Р. Маккон-
нелл, В.Д. Нордхаус, К. Пфайфер, П.А. Самуэльсон, С. Фишер, Д.Д. Хэмптон, Р. Шмалензи.

В России пропорционально увеличивает количество аварий на дорогах количество автомоби-
лей. И своевременно оформленное автострахование транспортного средства в случае аварии может
оказать незаменимую помощь водителям. Автострахование поможет избежать значительных
финансовых потерь, чтобы получить страховые выплаты, требуемые законодательством.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью исследования является изучение рынка автострахования с раскрытием их положи-

тельных и отрицательных сторон, а также особенностей их применения на современном рынке
страхования.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Автострахование — это отдельный процесс, который является обязательным в процессе при-

обретения транспортного средства. Не каждый водитель хочет застраховать свой автомобиль,
так как это влечет за собой определенные затраты [3].

На сегодняшний день наиболее популярными являются два вида страхования: КАСКО и
ОСАГО. Каждый из видов страхования, активно используются многими автомобилистами и в то
же время, каждый из них имеет свои преимущества и недостатки [3].

В настоящее время ОСАГО, его преимущества оценили большинство владельцев автомоби-
лей, учитывая, что полис дает гарантию, что в случае любого ущерба жизни, здоровью или иму-
ществу, он будет возмещен точно. Для оформления автополиса ОСАГО, необходимо предоста-
вить паспорт владельца, водительское удостоверение, ПТС.

Даже если произойдет несчастный случай, и человек является его виновником, полис ОСАГО
позволяет быстро выплатить компенсацию потерпевшей стороне [4].

Имеется возможность оформления полиса ОСАГО через Интернет, что очевидно является
его преимуществом, экономя время.

Количество договоров, формализованных таким образом, во много раз превышает количество
полисов, оформленных в оффлайне [4].

Основные критерии, по которым определяется окончательная цена страховки (рис. 1):
1) риски, которые подлежат страхованию;
2) размер франшизы и цели, с которыми используется конкретное транспортное средство;
3) возраст владельца автомобиля, опыт вождения, место регистрации автомобиля и конкретно

срок, на который оформляется страховка ОСАГО.

Основные крите-
рии, по которым
определяется це-

на страховки

1) риски, которые подлежат страхованию;

2) размер франшизы и цели, с которыми используется кон-
кретное авто;

3) возраст владельца автомобиля, опыт вождения, место
регистрации автомобиля и конкретный срок, на который
оформляется страховка

Рис. 1. Основные критерии, по которым определяется цена страховки ОСАГО (Составлено авторами).

ОСАГО преимущественно выступает одним важным документом для ответственного владель-
ца транспортного средства. И бесспорно, лучше иметь полис ОСАГО, который при необходимости
защитит от всякого рода неприятностей всех участников дорожного движения в случае ДТП.

В таблице 1 выделены преимущества и недостатки ОСАГО, КАСКО.
Можно выделить преимущества ОСАГО: страховые полисы предоставляют компенсацию за

ущерб, причиненный участникам дорожно-транспортного происшествия, случившегося по вашей
вине (сумма выплат составляет 400000 рублей); неограниченное количество страховых случаев.

Расчет стоимости ОСАГО производит отдельно каждая страховая компания, она не фиксиро-
вана и зависит от таких факторов: мощность двигателя транспортного средства; область, в кото-
рой зарегистрировано транспортное средство; стаж и возраст водителей, которые имеют право на
использование автомобиля (рис. 2).
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Таблица 1. Преимущества и недостатки видов автострахования ОСАГО, КАСКО *
Вид автострахования Преимущества Недостатки

ОСАГО  низкая стоимость;
 доступно для автовладельцев лю-
бой категории транспортных средств и
разных территорий;
 фиксированные тарифные ставки;
 возмещение ущерба за виновника
ДТП;
 возможность заключить дополни-
тельное страхование здоровья и жизни
пассажиров и владельца авто;
 подсчет компенсационной выплаты
производит калькулятор ОСАГО

 не включает возмеще-
ние ущерба при случаях:
стихийных бедствий, краж,
случайной порчи транс-
портного имущества;
 отсутствует выплата
виновнику;
 выплата компенсации
ограничена.

КАСКО  возмещение ущерба в полном объ-
еме (соответственно стоимости нового
транспортного средства);
 ущерб возмещается независимо от
виновности участников ДТП;
 включает в себя всевозможные
риски.
 при наличии страховки КАСКО
возможно заключать с банками дого-
воры автокредитования;
 возможность самостоятельно под-
считать размер компенсационной вы-
платы с помощью онлайн-
калькулятора КАСКО

 стоимость высока —
полис доступен владельцам
солидных транспортных
средств, когда цена стра-
ховки оправдывает затраты
на ремонт;
 не подлежат страхова-
нию отечественные транс-
портные средства при сро-
ке эксплуатации выше 5
лет и иностранные транс-
портные средства при сро-
ке эксплуатации выше 7
лет.

* Составлено авторами по материалам [9]

Факторы, влияющие на расчет стоимости ОСАГО

мощность двигателя
транспортного средства

область, в которой заре-
гистрировано транс-

портное средство

стаж и возраст водителей,
которые имеют право на ис-
пользование транспортного

средства

Рис. 2. Факторы, влияющие на расчет стоимости ОСАГО (Составлено авторами).

Страховщики имеют свои сайты, где специальный калькулятор может произвести приблизи-
тельный расчет стоимости полиса ОСАГО для каждого конкретного случая.

Скидка на ОСАГО составляет 5% за каждый год безубыточной езды. То есть, если в течение
двух лет владелец автомобиля никогда не был участником аварии, в третьем году скидка на
ОСАГО составит 10% [5].

На территории Российской Федерации, предполагается административное наказание, если дви-
жение транспортного средства осуществляется без полиса ОСАГО.

Недостатки ОСАГО заключаются в том, что полис не включает возмещение ущерба при сти-
хийных бедствий, кражах, случайной порчи транспортного имущества; выплата компенсации ог-
раничена; отсутствует выплата виновнику.

В дополнение к ОСАГО, большинство страховых компаний предлагают добровольное страхо-
вание автогражданской ответственности (ДСАГО). Выплаты по ДСАГО производятся только в
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случае отказа страховых выплат по обязательному страхованию компенсации за ущерб, причи-
ненный жизни, здоровью или имуществу других лиц, а также на случай наступления ответствен-
ности, не имеющий отношения к страховому риску в соответствии с договором обязательного
страхования [7].

КАСКО среди владельцев транспортных средств становится более популярными. Полис КАС-
КО гарантирует компенсацию в случае наступления страхового случая. В этом случае выплата
страховки может происходить как в денежном выражении, так и в проведении своевременного
ремонта [7].

Преимуществом КАСКО является получение компенсации в случае повреждения автомобиля
в результате аварии, ущерба, причиненного в результате стихийных бедствий, в случае угона или
кражи транспортного средства.

Существует такие виды КАСКО: полное, частичное (рис. 3). Частичное КАСКО не включает
в себя страхование от угона или кражи. Полное КАСКО предоставляет полный спектр страховых
услуг. Полное КАСКО предпочтительнее, так как каждый владелец транспортного средства мо-
жет пострадать от возникновения различных страховых случаев.

Виды КАСКО

Частичное КАСКО
не включает в себя страхование от угона

или кражи

Полное КАСКО
предоставляет полный спектр страховых

услуг

Рис. 4. Виды КАСКО (Составлено авторами).

Недостатком КАСКО является:
 нерегулируемость со стороны государства, когда страховая компания имеет право предос-

тавлять свои условия заключения страховых договоров свои тарифные расценки. Ответствен-
ность за полис КАСКО не страхуется, однако, он покрыт огромным количеством рисков, связан-
ных с повреждением вашего ТС [7];
 стоимость КАСКО будет изменяться между различными страховыми компаниями и в раз-

личных регионах России;
 невозможность застраховать иностранное транспортное средство старше 7 лет, либо авто-

мобиль отечественного производства старше 5 лет;
 высокая стоимость.
Однако в случае грамотного подхода в выборе страховой кампании, программ страхования,

перечню требований, предъявляемых к страховой компании, возможно минимизировать недостатки
полиса КАСКО.

В современной России мошенничество является проблемой в автостраховании транспортных
средств.

За время существования государственной системы страхования случаи мошенничества были
относительно редки. Это связано с наличием монопольного страховщика, ограниченным спект-
ром предлагаемых полисов, наличие стандартных условий страхования, строгой системы управ-
ления, наличие достаточного количества квалифицированного персонала [8].

Образование большого числа страховщиков предлагают различные виды страховых услуг, а
также сопровождается появлением мошенничества.

Со стороны страхователей это выражается в искажении информации о страховых случаях, а
также в предоставлении фиктивных документов, полученных в характеристике рисков.

ВЫВОДЫ
Рост интенсивного дорожного движения, который сопровождается количественным ростом

дорожно-транспортных происшествий, объективно требует организации страхования гражданс-
кой ответственности владельцев автотранспортных средств и самих транспортных средств. Вла-
дение автотранспортным средством, его эксплуатация связаны с большими рисками, чем владе-
ние имуществом другого рода.
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Рынок автострахования в России представлен большим количеством страховщиков. Поэтому
основной задачей автовладельцев является правильный выбор страховой компании.

Дискуссия. Дальнейшие исследования необходимо направить на внесение конструктивных пред-
ложений в действующее законодательство в борьбе с недобросовестными клиентами.
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СОВРЕМЕННОЕ СОСТОЯНИЕ И ПРОБЛЕМЫ РАЗВИТИЯ ОСАГО
В РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ

CURRENT STATEAND DEVELOPMENT PROBLEMS OFTHE CMTPL
IN THE RUSSIAN FEDERATION

В статье рассмотрена сущность автострахования, выявлены тенденции развития и определены основные проблемы
страхования ответственности автовладельцев. Предложены меры по совершенствованию обязательного страхования
гражданской ответственности владельцев транспортных средств.

Ключевые слова: автострахование, страховой портфель, ОСАГО.

In article the essence of car insurance is considered, the development trends are revealed and the main problems of car owners’
responsibility insurance are defined. The measures for improvement of compulsory insurance of vehicles owners’ civil liability
are proposed.

Keywords: car insurance, insurance portfolio, CMTPL (Compulsory Motor Third Party Liability).

ВВЕДЕНИЕ
Страхование как система защиты имущественных интересов граждан, организаций и государ-

ства является необходимым элементом современного общества. Оно предоставляет гарантии
восстановления нарушенных имущественных интересов в случае природных и техногенных ката-
строф, иных непредвиденных явлений. Страхование позволяет не только возмещать понесенные
убытки, но и является одним из наиболее стабильных источников финансовых ресурсов для инве-
стиций. Это определяет важность страхования, как для государства, так и для населения и субъек-
тов хозяйственной деятельности.

В настоящее время существуют различные виды страхования: имущественное, личное, стра-
хование ответственности, которые в свою очередь подразделяются на подвиды. Одним из подви-
дов имущественного страхования является автотранспортное страхование.

Автострахование — вид страховой защиты, который призван защищать имущественные инте-
ресы застрахованных лиц, связанные с затратами на восстановление транспортного средства после
аварии, поломки или на покупку нового автомобиля после угона или хищения с возмещением ущер-
ба, нанесенного третьим лицам при эксплуатации автомобиля.

В зависимости от специфики страховой защиты и рисков, которые покрывает страховой полис,
различают:
 страхование автотранспортных средств от угона и ущерба (КАСКО);
 добровольное страхование автогражданской ответственности (ДСАГО);
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 обязательное страхование автогражданской ответственности (ОСАГО);
 страхование от механических и электрических поломок;
 страхование водителей и пассажиров от несчастного случая;
 страхование автогражданской ответственности лиц, выезжающих за рубеж («Зеленая карта»).
Объектом обязательного страхования автогражданской ответственности являются имуще-

ственные интересы, связанные с риском владельца транспортного средства по обязательствам,
возникающим вследствие причинения вреда жизни, здоровью или имуществу потерпевших при
использовании транспортного средства на территории РФ.

Данная тема исследования актуальна в свете нынешней ситуации на дорогах России, где еже-
годно происходит большое количество дорожно-транспортных происшествий, которые уносят жизни
тысяч людей каждый год и становятся причиной существенного объема поврежденного имуще-
ства. При этом на состояние ОСАГО оказывают также влияние «значительный рост интенсивно-
сти дорожного движения и количества владельцев автотраспортных средств, увеличение дорож-
но-транспортных происшествий и их последствий, а также повышение материальной ответствен-
ности граждан и юридическихх лиц» [3].

Обязательное страхование гражданской ответственности владельцев автотранспортных средств
гарантирует получение компенсаций пострадавшим в ДТП быстро и в полном объеме, независи-
мо от того, был ли полис у виновника ДТП, а также в случае неполучения компенсации от страхо-
вой компании.

Проблемы ОСАГО рассматриваются в научных трудах Власовой О.Д. [1], Смирновой Е.А. и
Киреенковой А.И. [3], Харина И.В. [6] и других. Вместе с тем изменения, происходящие на рынке
автострахования, вызывают неоходимость продолжения проведения исследований в этой сфере.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью исследования является оценка состояния обязательного страхования ответственности

автовладельцев в России, выявление проблем и поиск возможных вариантов их решения.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Страхование гражданско-правовой ответственности владельцев автотранспортных средств

(обязательное и добровольное) осуществляется в случае нанесения вреда жизни, здоровью и
имуществу третьих лиц (пешеходов, водителей, пассажиров другого транспортного средства),
лицом, которое управляет транспортным средством. Другими словами, если по вине страховате-
ля поврежден чужой автомобиль или пострадали люди, то страховая компания возместит потер-
певшему причиненные автомобилем страхователя убытки и оплатит пострадавшим расходы на
восстановление здоровья.

Основным нормативно-правовым актом, регламентирующим данную деятельность, является
Закон РФ «Об организации страхового дела в Российской Федерации». Правовые, экономические и
организационные основы обязательного страхования гражданской ответственности владельцев транс-
портных средств регламентируются Федеральным законом от 25 апреля 2002 г. № 40-ФЗ «Об обя-
зательном страховании гражданской ответственности владельцев транспортных средств» [2].

Анализ показал, что в едином государственном реестре субъектов страхового дела на 31 де-
кабря 2015 года было зарегистрировано 344 страховщика, из них 334 страховые организации и 10
обществ взаимного страхования. По итогам 2014 года на рынке действовало 404 страховые орга-
низации и 12 обществ взаимного страхования. Таким образом, общее количество страховщиков в
2015 году сократилось на 72, или на 17,4%. Общий объем страховых премий по всем видам стра-
хования в 2015 г. составил 1023,82 млрд. руб. (рост на 3,3% по сравнению с предыдущим годом),
объем выплат — 509,22 млрд. руб. (рост — на 7,1%) (табл. 1).

Несмотря на доминирование на рынке страховых услуг добровольного страхования, основной
вклад в темпы роста рынка внесло обязательное страхование (на 1 января 2016 года годовой
темп его прироста составил 37,1%), а именно — страхование гражданской ответственности вла-
дельцев автотранспортных средств (ОСАГО), объем взносов, по которому увеличился за 2015
год на 44,2%.

В ситуации, когда на рынке страхования число участников сокращается из-за присоединения к
более крупным игрокам либо в связи с прекращением деятельности, страховщики могут добить-
ся более высоких темпов автострахования благодаря клиентоориентированной политике, созда-
нию и поддержанию репутации надежности.

В 2015 году из общей суммы страховых премий по всему рынку страхования (1023,82 млрд.
руб.) премии по ОСАГО составили 218,69 млрд. руб., или 21,4% от общей суммы премий. Выпла-

Боднер Г.Д., Антоненко Д.И. Современное состояние и проблемы развития ОСАГО в Российской Федерации



113
Научный вестник: Финансы, банки, инвестиции - 2015 - №4

Таблица 1. Объемы страховых премий и страховых выплат в 2015 году *

Виды страхования

Страховые премии Страховые выплаты

Млрд.
руб.

% к
общей
сумме

% к пре-
дыду-
щему
году

Млрд.
руб.

% к
общей
сумме

% к пре-
дыду-
щему
году

Всего по добровольным и обязатель-
ным видам страхования 1023,82 100,0 103,3 509,22 100,0 107,1
в том числе:
 по добровольным видам страхова-
ния 777,59 76,0 95,8 367,47 72,2 100,6
 по обязательным видам страхова-
ния (кроме ОМС) 246,23 24,0 137,1 141,75 27,8 128,8
из них:
обязательное страхование граждан-
ской ответственности владельцев ав-
тотранспортных средств (ОСАГО) 218,69 21,4 144,2 123,57 24,3 135,7
Удельный вес ОСАГО в обязатель-
ных видах страхования, % 88,8 — — 87,2 — —

* Составлено и рассчитано по данным [4]

ты по ОСАГО за 2015 год составили 123,57 млрд. руб., что на 13,5 млрд. руб. больше, чем в 2014
году [4].

В таблице 2 представлены основные показатели деятельности 10 компаний-лидеров по объе-
мам страховых премий на рынке ОСАГО за 2015 год.

Как следует из таблицы, лидером по объему страховых премий в 2015 году является компания
«Росгосстрах», доля которой на рынке составляет 35,2%, что значительно выше показателей дру-
гих компаний и в частности компании «РЕСО-Гарантия», находящейся на втором месте в рэнкин-
ге по страховым премиям, на 22,6 п.п.

На «десятку» лидеров приходится 80,9% всего объема рынка ОСАГО и соответственно боль-
шая часть выплат, уровень которых составляет 53,7%. Следует отметить, что объемы премий,
также как и выплат, у страховщиков являются явно неравнозначными

Это можно объяснить, в первую очередь, слабо развитой филиальной сетью компаний. Боль-
шинство компаний сосредоточено в крупных населенных пунктах, наряду с этим не имеет своих
представительств в других регионах, например в Крыму действует и имеет свои филиалы не
более 5 страховых компаний.

Объем страховых премий в целом по рынку ОСАГО составил в 2015 году 218,69 млрд. руб.,
что на 44,2% больше по сравнению с 2014 годом. Наибольший прирост данного показателя на-
блюдался у компаний «ВСК» (120,1%), «Ингосстрах» (100,1%), «АльфаСтрахование» (92,3%).
Размер средней премии по десяти компаниям составил 5,55 тыс. руб., по рынку ОСАГО — 5,53
тыс. руб, средней выплаты — 47,65 и 44,60 тыс. руб.

Как показывает практика, страхователей ОСАГО в значительной мере интересуют существу-
ющие проблемы, связанные с возмещением причиненных убытков в результате ДТП, т.к. у пре-
имущественного числа автовладельцев отсутствует полис добровольного страхования и един-
ственной формой защиты их интересов является полис обязательного страхования автограждан-
ской ответственности. Из ежедневно принимаемых 60-ти человек примерно половина обращает-
ся с заявлением по ОСАГО, причем не менее 10-15-ти человек оформляется в рамках прямого
возмещения убытков (ПВУ), в том числе по «Европротоколу». Далеко не все обратившиеся могут
рассчитывать на гарантированную компенсацию за поврежденный в ДТП автомобиль [6]. В свя-
зи с этим важным является рассмотрение количества страховых случаев и отказов компаний
(табл. 3) и их причин.

За 2015 год десятью компаниями, как видно из таблицы, было отказано в 71411 случаях, что
составило 3,6% от количества урегулированных случаев. В среднем по рынку ОСАГО этот пока-
затель составил 3,4% при 90502 отказах и 2666064 урегурированных случаях. Более высокий, чем
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Таблица 2. Деятельность компаний-лидеров по страховым премиям ОСАГО за 2015 г. *

№
п/п Название СК

Страховые
премии,

млрд. руб.

Доля
рынка,

%

Изм-
е к

2014
г., %

Вы-
платы,
млрд.
руб.

Уровень
выплат,

%

Средняя
премия,

тыс.
руб.

Средняя
выплата,

тыс.
руб.

Всего, в том числе: 218,69 100,0 44,2 123,57 56,5 5,53 44,60
1 Росгосстрах 76,97 35,2 46,4 50,27 65,3 4,96 49,89
2 РЕСО-Гарантия 27,60 12,6 59,4 12,49 45,3 6,34 43,27
3 ВСК 18,17 8,3 120,1 6,86 37,8 5,69 34,93
4 Ингосстрах 15,48 7,1 100,1 4,89 31,6 7,14 48,04
5 АльфаСтрахование 10,62 4,8 92,3 4,51 42,5 6,24 49,05
6 СОГАЗ 7,85 3,6 80,5 2,80 35,7 5,70 38,14
7 УралСиб 6,03 2,8 23,4 3,77 62,6 5,51 49,15
8 Согласие 5,65 2,6 -12,0 4,57 58,6 5,35 71,15
9 Южурал-АСКО 4,50 2,1 83,5 2,64 58,6 5,28 54,96
10 Ренессанс Страхование 4,04 1,8 47,0 2,13 52,6 7,43 49,20

Итого по «десятке» 176,90 80,9 57,6 94,93 53,7 5,55 47,65
* Рассчитано по данным ЦБ РФ [4]

Таблица 3. Характеристика страховых случаев и отказов компаний-лидеров по страховым
премиям ОСАГО в 2015 году *

№
п/п Название СК

Страхо-
вые пре-

мии,
млрд. руб.

Доля
рын-
ка, %

Кол-во страховых
случаев

Отказы в страхо-
вой выплате

заяв-
ленных

урегули-
рованных кол-во удел.

вес, %
Всего, в том числе: 218,69 100,0 2651652 2666064 90502 3,4

1 Росгосстрах 76,97 35,2 1007613 972473 34492 3,5
2 РЕСО-Гарантия 27,60 12,6 288710 299753 14507 4,8
3 ВСК 18,16 8,3 196392 164853 2233 1,4
4 Ингосстрах 15,48 7,1 101834 125035 4123 3,3
5 АльфаСтрахование 10,62 4,8 91962 109435 1522 1,4
6 СОГАЗ 7,85 3,6 73451 70152 4806 6,9
7 УралСиб 6,03 2,8 76719 75419 1410 1,9
8 Согласие 5,65 2,6 64205 100730 5785 5,7
9 Южурал-АСКО 4,50 2,1 47938 47664 369 0,8
10 Ренессанс Страхование 4,04 1,8 43216 42325 2164 5,1

Итого по «десятке» 176,90 80,9 1992040 2007839 71411 3,6
* Рассчитано по данным ЦБ РФ [4]

средний, сложился уровень отказов по компаниям «СОГАЗ» (6,9%), «Согласие» (5,7%), «Ренес-
санс Страхование» (5,1%), «РЕСО-Гарантия» (4,8%). Причины отказов в страховой выплате по
ОСАГО могут зависеть как от страхователя (например, невнимательное ознакомление со всеми
пунктами договора, в частности с теми, где прописываются случаи, когда ответственность несёт
сам водитель, а не страховая организация и др.), так и от сознательного уклонения от осуществ-
ления выплаты самой страховой компании.

В действующий Федеральный Закон №40-ФЗ «Об обязательном страховании гражданской от-
ветственности владельцев транспортных средств» был внесен ряд поправок, которые должны
были облегчить жизнь автовладельцам при наступлении страховых случаев. Если ранее полис
ОСАГО приобретался для других, с целью защиты нарушенных прав третьих лиц, то теперь по-
лис ОСАГО стал формой защиты своих интересов. Ранее после ДТП потерпевший мог обратить-
ся за выплатой только в компанию виновника, сейчас же появилась альтернатива — при соблюде-
нии определенных условий потерпевший водитель может обратиться за возмещением по ОСАГО
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к своему страховщику. Это называется прямое возмещение (ПВУ). Это сократило сроки урегули-
рования убытков и, по признанию страховщиков, упростило процедуру выплат.

Следующие значимые изменения произошли в октябре 2014 года, в числе которых:
1. Повышение лимита выплат по ущербу имуществу с 120 000 до 400 000 рублей. Это связано

с ростом цен на комплектующие детали автомобилей из-за девальвации рубля. Но, как минус, это
приводит к сокращению объемов премий по ДАГО (Добровольному страхованию гражданской
ответственности), которые дополняли ОСАГО.

2. Снижение максимального возможного значения износа при расчете возмещения по ОСАГО
с 80% до 50%. Необходимо отметить, что теперь у автовладельцев есть выбор между страхо-
вым возмещением в денежном эквиваленте и направлением авто на ремонт в случае, если у
страховщика заключен договор со станцией технического обслуживания. Если автомобилю не
больше трёх лет, расчёт износа автозапчастей не производится, т. к. авто считается новым. Не
всем автовладельцам кажется эта альтернатива привлекательной: во-первых, ремонт может пре-
высить страховую сумму, и в этом случае автовладельцу придётся доплачивать разницу из своего
кармана; во-вторых, иномарки на гарантии не могут ремонтироваться у неофициального дилера,
т. к. несоблюдение условия об официальном обслуживании гарантийных автомобилей только в
сервисных центрах официальных дилеров является основанием для прекращения гарантийных
обязательств, и с наступлением гарантийного случая лицо понесет дополнительные убытки [1].

3. Повышены базовые тарифы на 23-30 % в связи с повышением страховых сумм по возмеще-
нию вреда имуществу в договорах ОСАГО, а также из-за снижения максимального процента
износа заменяемых деталей.

Изменения в ОСАГО, вступившие в силу с 1 апреля 2015 года, включили в себя комплекс
поправок в части выплат за вред жизни и здоровью:

1. Повышение лимита выплат по жизни и здоровью каждому потерпевшему со 160000 до 500000
рублей.

2. Выплаты в случае травм пострадавших осуществляются по специальной таблице, где ука-
заны вид повреждения и сумма компенсации.

3. Повышаются лимиты компенсационных выплат РСА. Самые значимые изменения произошли
12 апреля 2015 года, когда базовые тарифы по ОСАГО выросли на 40%, при этом ЦБ РФ также
расширил тарифный коридор с 5% до 20%. Кроме того, в 11 субъектах РФ территориальный
коэффициент повышен, в 10 регионах — понижен. Новые базовые ставки для водителя легкового
автомобиля повысились с 2440-2574 руб. до 3432-4418 руб. [5].

По мнению страховщиков, это справедливое увеличение, но недостаточное, чтобы сделать
бизнес ОСАГО безубыточным. После того, как страховщики начнут продавать новые бланки
полисов ОСАГО, это в сумме сможет перекрыть убытки прошлых лет, но через несколько лет
ситуация повторится.

Расширенный тарифный коридор предполагает увеличение конкуренции на рынке автострахо-
вания, где страховые компании будут продумывать свою ценовую политику, ориентируясь на сво-
его потребителя. Но компании, находящиеся в убыточных регионах, выберут максимум и будут
стараться перекрыть убытки за счёт новых тарифов.

Даже с учётом всех поправок в закон об ОСАГО это не изменит желания страховых агентов
навязывать дополнительные услуги, так как именно за счёт премий по ним страховщики могут
рассчитывать на дополнительные резервы, которые, в случае необходимости, пойдут на страхо-
вые выплаты по ОСАГО [1].

Возможно, ситуация улучшится, с появлением полиса ОСАГО в электронном виде. Уже пропи-
сана «дорожная карта» (пошаговый сценарий действий) и у ЦБ РФ, и у РСА, чтобы можно было
реализовать это нововведение в срок. Заключение договора ОСАГО в электронном виде будет
подтверждаться фактом занесения в Единую Базу Данных (ЕБД) всей информации о договоре.
Еще одним вариантом электронного полиса может быть чип-карточка, на котором будет разме-
щаться информация о договоре ОСАГО.

Планируется, что новый инструмент страхования решит острые проблемы. Так, страховщики
не смогут прикрываться отсутствием бланков, не смогут навязывать дополнительные услуги и
препятствовать оформлению договоров «автогражданки» разными путями.

Сами же страховщики скептически отнеслись к возможному нововведению, т. к. контроль дан-
ной системы и её техническое обслуживание потребует много времени и корректировок. Напри-
мер, объединение баз АИС (Автоматизированная информационная система) и ГИБДД в Единую
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Базу Данных, необходимость обеспечить доступ к ЕБД всех сотрудников ГИБДД, которые осу-
ществляют проверку наличия полиса ОСАГО у водителей. Это потребует больших материаль-
ных затрат, считают эксперты. Сейчас уже существует возможность оформить ОСАГО онлайн у
некоторых страховщиков, где по персональным данным рассчитается стоимость полиса по фор-
муле, состоящей из нескольких коэффициентов, онлайн. Но и это не гарантирует, что вашу заявку
быстро рассмотрят и одобрят [1].

Если данная система заработает в будущем без проблем, то издержки страховщиков снизятся,
следовательно, стабильность бизнеса ОСАГО увеличится.

Сложно спрогнозировать развитие рынка страхования на данном этапе. Хорошо видно только
то, что мегарегулятор — ЦБ РФ — обратил внимание на проблемы в данном секторе и решает их
максимально эффективно.

ВЫВОДЫ
Таким образом, важнейшими проблемами, которые наиболее распространены в области авто-

страхования по ОСАГО, являются:
 несовершенство правовой базы при исполнении Закона;
 большой процент убыточности;
 недочеты тарифной политики;
 нехватка представительств страховщика в том или ином субъекте РФ и как следствие уда-

ленность центров урегулирования убытков;
 неэффективность действия «Европротокола»;
 проблемы в оценке как самого ущерба причиненного транспортному средству, так и выплат

за вред жизни и здоровью потерпевших.
Все эти проблемы требуют решения, так как затрагивают не только область страхования, но и

целый ряд экономически важных областей российской экономики.
Подводя итоги, можно сказать, что развитие рынка ОСАГО требует быстрейших изменений,

но расчет новых тарифов является не простой задачей для Банка России. Может несколько уско-
рить этот процесс требование ЦБ РФ предоставить страховщикам «дорожные карты» по разви-
тию рынка и согласованию тарифов. В любом случае, очевидно, что изменения на рынке ОСАГО
назрели и решать их надо быстро.
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УРЕГУЛИРОВАНИЕ УБЫТКОВ В СИСТЕМЕ ОБЯЗАТЕЛЬНОГО
СТРАХОВАНИЯ ГРАЖДАНСКОЙ ОТВЕТСТВЕННОСТИ ВЛАДЕЛЬЦЕВ

ТРАНСПОРТНЫХ СРЕДСТВ В РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ

LOSSES SETTLEMENT IN THE SYSTEM OF COMPULSORY INSURANCE OF
VEHICLE OWNERS CIVIL LIABILITY IN RUSSIAN FEDERATION

В статье рассмотрена практика применения и реализации урегулирования убытков в системе обязательного страхо-
вания гражданской ответственности владельцев транспортных средств в России, а также внесены предложения для
перспективного развития ОСАГО.

Ключевые слова: ОСАГО, убыток, прямое урегулирование, транспортные средства, страховщик, страхователь, по-
терпевший, виновник в ДТП, страховая выплата, возмещение, причинение вреда.

The article studies the practice of application and implementation of losses settlement in the compulsory civil liability
insurance of vehicle owners in Russia, and also makes proposals for the CMTPL future development.

Keywords: CMTPL, loss, direct settlement, transport means, the insurer, the insured, the injured party, the responsible for
an accident, the insurance payment, compensation, causing damage.

ВВЕДЕНИЕ
С появлением такого вида страхования, как ОСАГО, владельцы транспортных средств обяза-

ны страховать свою ответственность на случай возникновения ДТП или причинения вреда жизни,
здоровью или имуществу других лиц.

В связи с огромным количеством автомобилей растет и количество заключенных договоров
ОСАГО, а также число страховых случаев на дорогах. Данный вид страхования — принципиаль-
но важная сфера как для граждан, так и для государства и экономики в целом. В этой сфере
необходимо постоянное усовершенствование. Предложения по реализации стратегии развития
страхового рынка до 2020 года готовит регулятор на рынке страхования — Банк России.

В связи с ростом страховых случаем продажа полисов ОСАГО в 2014 году увеличилась на
11,2 % до 150,3 млрд. руб., а так увеличились и выплаты на 13,6% до 88,8 млрд. руб. по сравнению
с 2013 годом

Такая ситуация одновременно не устраивает как страховщиков, так и страхователей: у компании
жалобы на большой объем выплат, а граждане жалуются на маленькую компенсацию при ДТП.

В связи с внесенными изменениями в ФЗ№ 40, вступившим в силу с 1 сентября 2014 года, в
сфере ОСАГО произошли изменения, которые затронули так же порядок прямого возмещения
убытков.

Ермоленко Г.Г., Степанян Р.В. Урегулирование убытков в системе обязательного страхования гражданской ответ-
ственности владельцев транспортных средств в Российской Федерации



118
Научный вестник: Финансы, банки, инвестиции - 2015 - №4

В связи с этим, крайне важным является изучение нового подхода по урегулированию убытков.
Данный вопрос рассматривался такими известными учеными, как Архипов А.П., Гомелля В.Б.,

Дедиков С.В., Иевенко С.В. [1-3], Смирновой Е.А. [9], Воробьевым Ю.Н. [10] и т.д.
Актуальность изучения данного вопроса обуславливается тем, что с учетом текущей практи-

ки урегулирования убытков важно подробно рассмотреть применение бельгийской системы как
способ преодоления проблем в ОСАГО.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Цель статьи — провести анализ практики реализации урегулирования убытков по ОСАГО.
РЕЗУЛЬТАТЫ
ОСАГО покрывает ряд убытков. Защитить себя от проблем страхователь может тогда, когда

в произошедшем ДТП виноват именно он, т.к. в данном случае нанесенный им ущерб будет опла-
чивать его страховая компания, где он приобретал полис ОСАГО. Конечно, существуют лимиты
возмещения данных убытков, которые регулируются правилами страхования ОСАГО.

Существуют несколько способов получения возмещения убытков, один из которых — потер-
певший должен обратиться в компанию виновника ДТП для осмотра транспортного средства и
расчета размера убытка. Данная схема, на мой взгляд, неудобная и невыгодная для потерпевше-
го, т.к. он должен обратиться в чужую компанию, где, естественно, нет практически никаких
стимулов для осуществления выплаты данному потерпевшему.

В 2009 году была введена альтернатива данной схеме урегулирования — прямое возмещение
убытков (ПВУ), которое предусматривает возмещение вреда имуществу потерпевшего страхов-
щиком, который заключил договор обязательного страхования с потерпевшим владельцем транс-
портного средства, в соответствии с законом. То есть при возникновении страхового случая дан-
ный вопрос можно урегулировать со своей компанией напрямую, затем без участия страхователя
между компаниями происходит взаиморасчет. Конечно же, это максимально удобно как для стра-
ховщика, так и для страхователя. Пострадавший, обратившись в свою страховую компанию, яв-
ляется клиентом, и к нему отнесутся максимально лояльно, т.к. компания не хочет терять клиен-
тов и будет ждать новые обращения, возможно даже, за иными страховыми продуктами [5].

 От введения системы ПВУ ожидался эффект в увеличении уровня выплат и повышении каче-
ства обслуживания клиентов, но на практике оказалось все иначе: появился ряд проблем, которые
активно обсуждались в страховом обществе, где было решено ввести бельгийскую систему ПВУ.

При обращении страхователя в компанию виновника ДТП, страховщик должен принять доку-
менты и в ограниченный срок произвести возмещение убытков потерпевшему.

Первый заключается в подаче заявления о страховом возмещении в страховую компанию винов-
ника. Страховая компания должна принять документы и в установленный срок произвести страхо-
вую выплату. Расчет суммы возмещения осуществляется на основании специальной методики.

На рис. 1 представлена общая схема ОСАГО.

Причинение вреда в ДТП

Заключение договора,
уплата премии

Страховая компания виновника

Виновник

Страховая компания
потерпевшего

Потерпевший

Заключение договора,
уплата премии Страховая

выплата

Требование
страховой
выплаты

Рис. 1. Общая схема ОСАГО (Составлено авторами)

Исходя из данной схемы ясно, что при причинении вреда, в момент столкновения двух транс-
портных средств, потерпевший обращается в компанию виновника ДТП с требованием страховой
выплаты, а страховая компания виновника осуществляет данную выплату потерпевшему в ДТП.

Второй способ страхового возмещения убытков предусматривает прямое урегулирование, ко-
торое может применяться только в тех случаях, когда в ДТП участвовало только два транспорт-
ных средства, а также если ни один из участников не понес вред жизни и здоровью. В данном
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случае потерпевший обращается за возмещением убытков в свою страховую компанию, где по
тем же формулам и методикам определяется размер ущерба, что и при обычной схеме.

Но есть два принципиальных отличия у данных способов возмещения убытков. Первое отли-
чие состоит в том, что выплаченный убыток возмещается страховой компанией виновника ДТП,
и, следовательно, теряется стимул осознанного снижения убытков. Второе отличие заключается
в том, что потерпевший — клиент страховой компании, следовательно, отношение со стороны
страховщика будет к нему более внимательное.

Схемы прямого урегулирования убытков в системе ОСАГО представлены на рис.2 и рис. 3.

Страховая компания
виновника

Страховая компания
потерпевшего

Виновник Потерпевший

Денежное требование

Причинение вреда в ДТП

Требование
страховой выплаты

Возмещение страховой
выплаты

Страховая выплата

Рис. 2. Схема прямого урегулирования по ОСАГО (Составлено авторами)

На рис. 2 наглядно показано, что при причинении вреда в ДТП, страховая компания виновника, в
ответ на требование компании потерпевшего, производит возмещение страховой выплаты компании
потерпевшего, и, соответственно, потерпевший получает выплату от своей страховой компании.

Потерпевший в ДТП Клиринговая система
«РСА-Клиринг»

Страховая компания
Потерпевшего

Страховая компания
Виновника

Страховая
премия

Страховое
возмещение Сумма

убытка
Фикс

Рис. 3. Схема взаиморасчетов по системе ПВУ (Составлено авторами)

Схема, представленная на рис. 3, демонстрирует взаиморасчеты по системе ПВУ. Страховая
компания виновника в ДТП перечисляет всю сумму ущерба в клиринговую систему «РСА-кли-
ринг», где накапливаются средства всех участников данного вида страхования. Из данной систе-
мы направляется сумма, соответствующая «фиксу» за определенный расчетный период в стра-
ховую компанию пострадавшего в ДТП. Размер фиксированной суммы для каждого расчета оп-
ределяется случайным образом, т.к. эта сумма является средне арифметической всех выплат
того периода, в который попал убыток. Следовательно, страховщик не знает, какую сумму он
получит от «РСА-клиринг». После получения «фикса» от клиринговой системы, страховщик ком-
пании пострадавшего осуществляет страховое возмещение ущерба [8].

Безальтернативное прямое возмещение убытков предполагает, что пострадавший в ДТП вла-
делец авто может обратиться за компенсацией только в свою страховую компанию. То есть пре-
дусматривалось право на обращение в свою страховую компанию, но на сегодняшний день это не
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право, а обязанность, конечно же, при наличии всех предусмотренных законом условий [4]. Учиты-
вая данный факт, страхователям нужно тщательно подойти к выбору страховой компании при покуп-
ке полиса ОСАГО, необходимо ориентироваться на крупные и стабильные компании, занимающие
устойчивые позиции, которые смогут дать гарантию на своевременное получение выплат.

Прямое возмещение убытков используется при применении некоторых аспектов:
1) ДТП произошло при столкновении только двух транспортных средств, включая автомобили

с прицепами;
2) участники ДТП на момент столкновения имеют полисы ОСАГО на автомобили, участвую-

щие в столкновении;
3) ущерб причинен только указанным транспортным средствам.
Урегулирование убытков по ОСАГО не действует в случае, если не удовлетворяется хотя бы

один из пунктов, указанных выше. Следовательно, в такой ситуации пострадавший обратится за
возмещением ущерба в страховую компанию виновника ДТП или же будет требовать возмеще-
ния ущерба непосредственно у виновника ДТП (если у виновника ДТП нет действующего полиса
ОСАГО на данный автомобиль).

Существует алгоритм реализации механизма прямого урегулирования убытков, который выг-
лядит следующим образом:

1. В случае ДТП, в котором участвовало два транспортных средства, потерпевший, имуще-
ству которого причинен вред, должен обратиться в компанию, у которой он приобретал полис
ОСАГО и, соответственно, которая застраховала его гражданскую ответственность как владель-
ца данного транспортного средства, а также направить страховщику информацию о произошед-
шем вместе с необходимыми документами, которые были оформлены сотрудниками ДПС, или
европротокол.

2. Страховая компания потерпевшего рассматривает предоставленные страхователем доку-
менты и проводит оценку обстоятельств ДТП.

3. Страховая компания организует осмотр имущества страхователя, которое пострадало в ДТП,
и/или независимую экспертизу в установленном законом порядке. Но, в случае, если мнения стра-
ховщика и владельца транспортного средства по поводу размера причиненного ущерба не расхо-
дятся, то возможно не проводить независимую экспертизу.

4. В случае, если все необходимые условия соблюдены, страховщик потерпевшего характеризу-
ет случившееся происшествие как страховой случай, оповещает об этом страхователя и осуществ-
ляет страховую выплату в течении 30 дней с момента представления необходимых документов.

5. Право на требование в размере осуществленной страховой выплаты к страховой компании
второго участника ДТП принадлежит страховой компании потерпевшего.

При прямом урегулировании убытков страховая выплата осуществляется от имени страхов-
щика, который застраховал гражданскую ответственность виновника ДТП.

6. Расчеты между страховыми компаниями пострадавшего и виновника ДТП будут реализо-
вываться в соответствии с Соглашением о прямом возмещении убытков, который был заключен
между членами профессионального объединения страховщиков по ОСАГО — РСА [6].

Исходя из вышеизложенного, можно сделать вывод: прямое возмещение по ОСАГО не пред-
ставляет собой ограничение права обратиться с заявлением в компанию виновника ДТП, если в
дальнейшем будет установлено, что для обращения по прямому не соблюдены.

Отказать в выплате по прямому возмещению страховая компания может в случае, если:
1) у страховщика виновника ДТП отозвана лицензия на осуществление своей деятельности на

дату получения страховщиком потерпевшего заявления о прямом возмещении;
2) страховщик виновника ДТП не является участником Соглашения РСА на момент поступле-

ния заявления к страховщику пострадавшего;
3) по заявленному событию участнику ДТП (водителю, пассажиру, пешеходу) причинен ущерб

жизни и здоровью (в случае наличия данных сведений хотя бы в одном из предоставленных
документов);

4) при столкновении, в следствии чего пострадавшему был причинен ущерб, принимало учас-
тие одно или более двух транспортных средств, кроме тех случаев, когда в ДТП участвовало ТС
без прицепа и ТС с прицепом (автопоезд), при этом ущерб причинен ТС без прицепа и только
одному ТС из автопоезда, соответственно принадлежащие гражданину транспортное средство с
прицепом к легковому автомобилю считается одним автотранспортом (ТС без прицепа);
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5) на момент ДТП не действовал договор ОСАГО (не был заключен, не вступил в силу, срок
действия завершился или же был досрочно аннулирован, признан недействительным и т.д.);

6) пострадавший адресовал заявление о прямом возмещении ущерба в страховую компанию,
которая выполняет функции представителя страховщика, пострадавшего по рассмотрению тре-
бований потерпевших о страховых возмещениях;

7) до подачи заявления потерпевшим страховщику потерпевшего о прямом возмещении ущерба
по той же причине к страховщику виновника ДТП уже поступило заявление о страховой выплате.

Отсутствие у одно из участников аварии действующего полиса обязательного страхования
ответственности является основной проблемой в процессе реализации права заявления по ПВУ,
т.к. в данном случае у пострадавшего нет другого варианта и придется обратиться с заявлением
в компанию виновника, но в случае отказа данный гражданин должен обратиться за защитой
своих прав в суд, что на много усложняет данную ситуацию.

Но ситуации, к сожалению, бывают разные и проблема отсутствия действующего полиса стра-
хования не является единственной. Обстоятельства могут сложиться иным образом, даже если у
страхователя имеется полис страхования, но у его страховой компании отозвана либо приостанов-
лена лицензия. В таком случае пострадавшая сторона должна обратиться в РСА за получением
компенсационной выплаты.

Урегулировать убыток в рамках ПВУ невозможно, если в ДТП принимают участие более двух
автомобилей, в результате которого причинен вред жизни и здоровью водителей или пассажиров, а
также иному имуществу, отличному от транспортного средства. В результате невозможно обратиться
в свою страховую компанию для возмещения причиненного ущерба. В таком случае возможно полу-
чить страховую выплату по традиционной процедуре, то есть по общей схеме ОСАГО [7].

Под условия применения прямого возмещения убытков попадает большая часть дорожных
происшествий, случающихся на территории России.

В итоге, большая часть пострадавших будут всегда обращаться за страховым возмещением
по ОСАГО к страховщикам, с которыми был заключен договор ОСАГО.

ВЫВОДЫ
Проблема убыточности ОСАГО остается актуальной, сохраняются тенденции по сворачива-

нию бизнеса страховыми компаниями в ряде регионов. В настоящие время, автомобиль является
движимым имуществом с высокой степени риска повреждения, или нанесения ущерба третьим
лицам. Поэтому данное имущество просто необходимо страховать.

В данной статье подробно рассмотрена текущая практика урегулирования убытков.
На сегодняшний день остается не урегулированным вопрос тех случаев, когда в ДТП прини-

мают участие больше двух автотранспортных средств, с наличием ущерба жизни и здоровью.
Прямое возмещение ущерба тоже отличается сложностью взаимодействий и расчетов между
страховыми компаниями.

По результатам статьи, можно сделать следующие предложения для перспективного развития
ОСАГО:
 необходимо пересмотреть случаи урегулирования страховых случаем посредством ПВУ;
 целесообразно обратить внимание на случаи, когда потерпевшему страхователю будет вы-

годнее обратиться в страховую компанию, в которой был приобретен полис ОСАГО (при колос-
сальном убытке от ДТП);
 с целью последующего развития ОСАГО необходимо моделирование данного рынка в целом;
 необходимо правильно формировать страховые портфели, тем самым в зависимости от струк-

туры портфеля выделить те стратегии урегулирования убытков по ПВУ, которые будут приносить
большую прибыль.
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ПРИОРИТЕТНОЕ РАЗВИТИЕ БАНКОВСКОЙ СИСТЕМЫ: ИПОТЕЧНОЕ
КРЕДИТОВАНИЕ В РОССИИ

PRIORITY BANKING SYSTEM DEVELOPMENT: MORTGAGE LENDING IN RUSSIA

В статье обоснована необходимость рассмотрения роли современной банковской системы, основы движения и разви-
тия рыночной экономики, где банковская система и кредитные отношения на ипотечном рынке способствуют социально-
экономическому развитию, обеспечивая повышение уровня жизни населения посредствам государственных ипотечных
программ, действующих на Федеральном, Региональном и на муниципальном уровнях.

Ключевые слова: банковская система, социально-экономическое развитие, ипотечное жилищное кредитование, ипоте-
ка, ипотечные программы, экономический рост.

The article substantiates the need to consider the role of the modern banking system, the basics of market economy progress
and development where the banking system and credit relations on the mortgage market contribute to social and economic
development, ensuring the improvement of living standards through the state mortgage programs operating at federal, regional and
municipal levels.

Keywords: banking system, socio-economic development, mortgage lending, mortgage, mortgage programs, economic growth.

ВВЕДЕНИЕ
В связи с существующей макроэкономической ситуацией в Российской Федерации, характери-

зующейся низкими доходами, недостаточным платежеспособным спросом граждан на жилье, а
также практически отсутствием у них накоплений, возникает важнейшая социальная проблема
недостаточной обеспеченности жильем. И основным способом решения жилищной проблемы
должно стать долгосрочное ипотечное жилищное кредитование.

Данная тема актуальна, так как ипотека является одним из главных инструментов решения
жилищной проблемы, а также важнейшим механизмом улучшения инвестиционного климата, ре-
гулирования денежной массы, социально-экономического прогресса в стране в целом. В связи с
этим ипотечное кредитование способно ускорить развитие экономики страны, ведь при росте спроса
на ипотечные продукты произойдет рост новостроек, что оживит отрасли промышленности, уве-
личит объемы производства.

Изучению роли банковской системы в социально-экономическом развитии страны уделяется
внимание многими учеными мира. Весомый вклад внесли: К.Дж. Бартроп, Э.Дж. Долан, Э. Гилл
Р. Коттер. Данной темой занимаются и отечественные учёные, среди которых Абрютина М.С.,
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Борщ Л.М., Воробьева Е.И., Бердниковская Т.Б., Жукова Е.Ф., Кондрашова Г.П., Лаврушина О.И.,
Казака А.Ю., Колесникова В.И., Молчанова А.В., Сенчагова В.К., что в свою очередь подтвер-
ждает важность исследований относительно взаимодействия банковской системы с реальным
сектором экономики.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является изучение программ жилищного кредитования в Российской Федера-

ции, выявление значения долгосрочного ипотечного жилищного кредитования в социально-эконо-
мическом развитии страны. Определить преимущества и недостатки ипотечного кредитования и
найти между ними определенный компромисс для потребителей этих услуг. В большинстве науч-
ных исследований направлены на нормативно-правовое обеспечение, структуризацию капитала,
такие подходы имеют право на существование, но они не охватывает весь спектр услуг банковс-
кого сектора, в частности целевые программы ипотечного кредитования.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Забота об оптимальном развитии банковской системы, функционирование рыночного механиз-

ма обеспечивает движение экономического развития. С учетом всех социальных аспектов, кото-
рые приводят к максимизации благосостояния каждого гражданина в частности и общества в
целом, являются главной задачей экономической политики государства.

В экономической литературе и нормативно-правовых актах термин «ипотека» в Российской
Федерации применяется в качестве решения жилищных проблем для населения страны. Так, ипо-
тека — это приобретение недвижимого имущества гражданами государства, используя свое пра-
во на приобретение имущественных прав собственности. Ипотечное кредитование России обес-
печивается Федеральным законом от 16.07.1998 № 102-ФЗ (редакция от 05.10.2015) «Об ипотеке
(залоге недвижимости)», Федеральным законом от 20 августа 2004 г. № 117-ФЗ «О накопительной
ипотечной системе жилищного обеспечения военнослужащих», Федеральным законом № 117-ФЗ
от 11 июля 2001 г. «О кредитных потребительских кооперативах граждан» (редакция от 03.11.2006),
Федеральным законом № 215-ФЗ от 22 декабря 2004 г. «О жилищных накопительных кооперати-
вах» (редакция от 03.11.2006), Федеральным законом «О кредитных историях» № 218-ФЗ от 30
декабря 2004 (в редакции от 24. 07. 2007). Ипотечные кредиты выдаются банками, условия кре-
дитования у всех разные. На государственном уровне в России ипотека находит поддержку в
виде разработанных и перечисленных выше законах, а так же специально созданных государ-
ством ипотечных агентств.

Главным преимуществом ипотеки является то, что вместо многолетнего накапливания необ-
ходимой суммы на покупку жилья, возникает возможность уже сейчас жить в новой квартире
(или доме). При этом жилье, приобретенное по ипотеке, сразу является собственностью заемщи-
ка ипотечного кредита. Существенным недостатком ипотеки является так называемая «перепла-
та» за квартиру, которая включает в себя проценты по ипотечному кредиту и ежегодные суммы
обязательного страхования. Найти компромисс между преимуществами и недостатками ипотеки
возможно, так как сегодняшний ипотечный рынок богат количеством и разнообразием предлага-
емых ипотечных программ и продуктов.

На территории России одним из инструментов реализации приоритетного национального про-
екта «Доступное и комфортное жилье гражданам России» является Федеральная программа Ипо-
течного Жилищного Кредитования, разработанная Правительством Российской Федерации. В
рамках данной программы Правительством было создано Федеральное Агентство ипотечного
жилищного кредитования (ОАО «АИЖК») со 100% государственным капиталом. Основным на-
правлением деятельности данного агентства является обеспечение ликвидности российских ком-
паний, занимающихся деятельностью по предоставлению долгосрочных жилищных займов граж-
данам страны [3].

Существующие экономические проблемы РФ в текущее время отразились и на рынке ипотеч-
ного кредитования. В первую очередь они были вызваны повышением ключевой ставки Цент-
рального Банка России (далее ЦБ), что повлекло за собой увеличение процентных ставок практи-
чески по всем ипотечным продуктам коммерческих банков. Так, при ключевой ставке ЦБ в 17%
на декабрь 2014 года ставки по ипотеке стали слишком высокими для потребителя, и на рынке
ипотечного кредитования замедлился темп роста, когда банки не могли себе позволить кредито-
вание по ставкам, удовлетворяющим население, а те, в свою очередь, не могли выплачивать
необходимые денежные суммы.
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В настоящее время ЦБ оставил ключевую ставку на уровне 11%, вследствие чего процентные
ставки по ипотечным кредитам также начали снижаться. По состоянию на начало июля 2015 года
минимальные ставки в коммерческих банках составляют 10 %. Размер ставки зависит от ряда
факторов: от срока ипотечного кредитования; от страхования заёмщика; от проводимой кредит-
ной политики самого банка; от целей предоставления кредита (является ли объект новостройкой
или вторичным жильём, с господдержкой или без, и др.); а также от категории заёмщиков (гос-
служащие, молодая семья, военные и др.) [8].

Рассмотрим условия ипотечных программ, предоставляемых «АИЖК» по состоянию на но-
ябрь 2015 года. Существует классическая и социальная ипотека.

1. Классическая ипотека представлена двумя продуктами: «Стандарт: Квартира» со ставкой в
размере 10,9% для кредита с опцией «Ипотека с государственной поддержкой», которая предпо-
лагает первоначальный взнос от 10% и срок кредита до 30 лет. И без опции «Ипотека с государ-
ственной поддержкой» ставка составляет 12.75% — при первоначальном взносе равном или бо-
лее 50%, 13% — при первоначальном взносе от 20% (включительно) до 50% и 13,25% — при
первичном взносе, (далее ПВ) от 10% (включительно) до 20%.

И второй продукт «Стандарт: Дом» ставка, по которому составляет: с опцией «Ипотека с госу-
дарственной поддержкой» 11,5% годовых, ПВ от 20% и сроком кредита до 30 лет. Без опции
«Ипотека с государственной поддержкой» ставка равна 13,75% — при ПВ равном или более 50%
и 14% — при ПВ от 20% (включительно) до 50% [3].

Также в России существуют категории граждан, для которых государство разработало специ-
альные программы, благодаря которым они могут рассчитывать на приобретение жилья по при-
емлемым условиям ипотеки. Программы реализуются через социальную ипотеку — комплекс
государственных программ для улучшения жилищных условий социально незащищенных слоев
населения [7].

2. Социальные ипотечные кредиты АИЖК для социальных категорий граждан включают че-
тыре программы: «Социальная ипотека: квартира», «Социальная ипотека: дом», «Ипотека для
сотрудников оборонно-промышленного комплекса» и «Ипотека для военнослужащих». Данные
продукты имеют свои особенности, однако их объединяют низкие процентные ставки от 9,9%
годовых с доступным первоначальным взносом от 10%, а также с возможностью увеличения
суммы ипотечного кредита за счет средств материнского капитала и возможностью снижения
переплаты по кредиту. Данные ипотечные продукты дают возможность удешевить стоимость
недвижимости эконом-класса (в рамках программы «Жилье для российской семьи». Программа
разработана для категорий граждан, имеющих право на приобретение жилья, учитывая субсидии,
предоставляемые на всех уровнях, что существенно повышает доступность получения кредита и
приобретения жилья. В рамках данной программы до 1 июля 2017 года на территории Российской
Федерации должно быть построено не менее 25 млн. кв. метров жилья экономического класса.
Квадратный метр такого жилья будет продаваться по цене ниже рыночной на 20% [3].

В настоящее время на Федеральном, Региональном и на муниципальном уровнях действуют
несколько государственных ипотечных программ:

1. Ипотека по федеральной программе «Молодой семье — доступное жилье».
Предполагает получение субсидии на приобретение жилья, а также материальной помощи для

погашения долга по ипотечному кредиту. При этом размер финансовой помощи зависит от сто-
имости жилья в регионе. Программа рассчитана на молодежь в возрасте от 18 до 35 лет, при
которой базовые показатели размера субсидии составляют до 35% от средней стоимости жилья
для молодых семей без детей и до 40% — с детьми. При этом семья обязана быть зарегистри-
рована в очереди на улучшение жилищных условий.

Данная федеральная целевая программа была спланирована сроком на 2011-2015 гг, однако по
заявлению премьер-министра РФ Дмитрия Медведева, в связи с популярностью среди населе-
ния, программа продлена до 2020 года.

2. Федеральная программа «Военная ипотека».
Суть ипотеки для военных состоит в том, что в банке оформляется заём на три года под

установленные проценты (от 8,5% до 11,25% годовых), при этом каждый год участникам этой
программы начисляется определенная сумма средств со стороны государства. Размер данной
финансовой помощи определяется сроком службы, званием, количеством иждивенцев и наличием
почетных заслуг или знаков отличия: от 3 000 000 рублей для военных, не имеющих семьи, срок
службы которых от трех лет до 13 500 000 рублей для военнослужащих с выслугой от 25 лет и
тремя иждивенцами.
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По истечении действия банковского контракта начисленные средства можно направить на по-
гашение жилищного займа или погасить первый взнос. В данный момент наиболее ответственны-
ми кредитными учреждениями, участвующими в ипотечной программе для военнослужащих, при-
знаны: Сбербанк России, а также банк ВТБ-24. Они предлагают наиболее оптимальные ставки,
одобренные на государственном уровне.

Для всех военнослужащих в текущем 2015 году действует фиксированная сумма накопитель-
ного взноса. Её размер составляет 245 880 российских рублей. По сравнению с 2014 годом этот
показатель вырос на 5,5 процентов [6].

3. Ипотека в счет материнского капитала. Заключается в том, что после рождения второго
ребенка семья имеет право погасить часть задолженности по ипотеке за счет средств из мате-
ринского капитала. Стоит отметить, что материнский капитал выплачивается через три года пос-
ле рождения второго ребенка. В 2015 году размер материнского капитала составляет 453 026
рублей.

4. Ипотека молодым специалистам, в рамках которых действуют государственные региональ-
ные программы, рассчитанные на молодых специалистов, работающих в бюджетных сферах. По
условиям, которым предусмотрены льготы по процентным ставкам, а также специальные пред-
ложения относительно первоначальных взносов.

5. Ипотека для госслужащих возможна по социальной программе, именуемой «кредитованием
госслужащих». С ее помощью учителя, врачи, военные, работники детских дошкольных учрежде-
ний могут получить ипотеку на выгодных условиях: с минимальным первоначальным взносом, с
пониженной процентной ставкой, с возможностью погашения задолженности от 10 до 30 лет. Льгот-
ная ипотека для госслужащих привлекает тем, что часть долга перед банком оплачивает госу-
дарство. Чтобы рассчитывать на такое кредитование, нужно проработать на государственной
службе минимум 1 год. Сумма выплаты будет зависеть от следующих критериев: стаж работы
государственного служащего, количество членов семьи госслужащего, актуальная рыночная сто-
имость жилья и ходатайство руководителя федерального государственного органа [7].

Данные программы рассчитаны для наиболее нуждающихся категорий населения, в связи с
чем должны пользоваться большим спросом.

Однако одной из главных проблем на пути становления системы ипотечного кредитования
является низкий платежеспособный спрос населения. Ведь для широкого круга населения мало-
доступна схема кредитования под залог жилья, когда кредит составляет около 70% стоимости
приобретаемого жилья, а остальные 30% оплачиваются из собственных средств заемщика.

По статистике за наличный расчет только около 1,5% российских семей ежегодно могут при-
обрести жилье, не пользуясь услугами кредитных организаций, а около 5% семей имеют доходы
выше среднего, что говорит об их потенциальной возможности приобретения жилья по средствам
коммерческого ипотечного кредита. Так, к сожалению, для большей части населения страны
реальность кредита в полном его объеме на сегодняшний день недосягаема.

Необходимо учитывать реформу в сфере жилищно-коммунального хозяйства, в результате ко-
торой ежемесячные обязательные платежи населения увеличились в объёмах, тем самым по-
влекли за собой значительное снижение доступности ипотечных жилищных кредитов.

В данное время попытка внедрять в практику ипотечное кредитование сталкивается с опреде-
лёнными преградами, банки испытывают на себе давление значительных факторов риска: риск
процентной ставки, риск посреднической деятельности, риск невозврата кредита заемщиком, не-
хватка длинных дешевых кредитных ресурсов, а также слабость законодательной базы [5].

Несмотря на данные проблемы, приобретение жилья в кредит является распространенной прак-
тикой во многих странах мира. Ведь выплаты по кредиту, отложенные на много лет, включаются
в текущие расходы и дают возможность эффективно планировать семейный бюджет, направлять
часть средств на различные долгосрочные цели.

Именно поэтому развитие ипотечного кредитования является одним из самых актуальных
финансовых и социальных вопросов, стоящих перед Россией.

ВЫВОДЫ
1. На государственном уровне в России ипотека находит поддержку в виде разработанного

ипотечного законодательства, а так же специально созданных государством ипотечных агентств.
В связи с этим ипотечный рынок богат количеством и разнообразием предлагаемых ипотечных
программ.
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2. Рынку ипотечного кредитования России на данном этапе присущи такие проблемы как: ос-
лабление курса национальной валюты; высокие цены на недвижимость, снижение экономической
активности населения; сокращение числа кредитных организаций, неравномерность предоставле-
ния услуг по ипотечному кредитованию среди регионов России (количество кредитных организа-
ций в Крымском федеральном округе в данное время насчитывает всего 2 структуры), также
низкий платежеспособный спрос граждан страны, высокие ставки по ипотечному кредитованию,
конечно большой первоначальный взнос по программам ипотечного кредитования и др.

3. Рациональное государственное регулирование по вопросу ипотечного кредитования не толь-
ко ускорит решение проблемы улучшения жилищных условий населения, но и через активизацию
жилищного строительства окажет положительное влияние на макроэкономическую ситуацию в
стране в целом.

4. Ипотечное кредитование ведет к благоприятному социальному развитию, выступает одним
из мощных факторов формирования среднего класса общества, так как дает гражданам возмож-
ность иметь частную жилую собственность.
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АНАЛИЗ РАЗВИТИЯ БАНКОВСКОГО СЕКТОРА В РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ

ANALYSIS OFTHE BANKING SECTOR DEVELOPMENT
IN THE RUSSIAN FEDERATION

Проанализировано состояние развития банковского сектора в Российской Федерации, количество банковских органи-
заций в Российской федерации и показатели, характеризирующие их деятельность.

Ключевые слова: банковские организации, проблемы банковского развития, показатели банковской деятельности.

The state of the banking sector development in the Russian Federation, the number of banking institutions in the Russian
Federation and the indicators that characterize their activities were analyzed.

Keywords: banking institutions, the problems of bank development, indicators of banking activities.

ВВЕДЕНИЕ
События последних лет в мировой экономике доказали тесную взаимосвязь процессов разви-

тия финансового и реального сектора. Дестабилизация банковского сектора послужила одной из
причин распространения кризисных явлений в мировой экономике в целом.

Актуальность темы определяет тот факт, что нестабильность и замедленное развитие бан-
ковской системы могут негативно повлиять на экономику страны и повлечь за собой ряд негатив-
ных последствий.

Развитие банковского сектора страны рассматривались во многих работах. В частности, мож-
но выделить труды Воробьевой Е.И. [3, 4], Горовец Н.А. [5] и др.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Цель работы — проанализировать состояние развития банковского сектора в Российской Фе-

дерации и определить проблемы его развития в стране.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Динамика развития банковского сектора Российской Федерации за последние десять лет сви-

детельствует о его стремительном темпе развитии, что позволило значительно расширить пред-
ложение банковских услуг в Российской Федерации.

Перспективы развития данного сектора экономики зависят от того, как будут решаться про-
блемы, стоящие перед банковским сектором. Недостатки банковского сектора России соответ-
ствуют недостаткам экономической модели страны. Ими являются следующие:
 низкая капитализация;
 ограниченные возможности банковской системы в сфере кредитованию экономики страны;
 региональные и отраслевые диспропорции в экономике;
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 макроэкономическая нестабильность;
 ненадёжность банковской системы страны;
 институциональные проблемы;
 непрозрачность и высокая концентрация банковской системы.
Эти факторы можно отнести к внутренним факторам развития. Выделяют также внешние

факторы перспектив развития банковского сектора Российской Федерации.
К ним относятся ситуация с мировым финансово-экономическим кризисом и ситуация на финан-

совых рынках мирового масштаба, что во многом определяет состояние банковского сектора РФ.
В связи с реорганизацией количество банковских организаций в России сокращается, но при

этом банковский сектор стремительно развивается.
В 2013 году сохранилась тенденция к уменьшению кредитных организаций в стране.
Их количество сократилось на 33 (рис. 1). Причинами этому были аннулирование лицензий и в

связи с реорганизацией [1].
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Рис. 1. Динамика банковских организаций в Российской Федерации (Составлено на основании [2])

Показатели, характеризирующие банковскую деятельность, имеют тенденцию к повышению.
Рассмотрев совокупные активы и собственный капитал банковских организаций Российской Фе-
дерации, отмечена тенденция к увеличению данных показателей за период 2010-2014 гг. (рис. 2).

Финансовые результаты от банковской деятельности имеют тенденцию к увеличению на про-
тяжении 2010-2014 гг. на 250% (0,6 трлн. руб.). Это свидетельствует об их нормальном функцио-
нировании и стабильном устойчивом развитии [2].

В частности, совокупные активы на протяжении данного периода увеличились на 76,78% (21,5
трлн. руб.), а собственный капитал увеличился на 60,53% (2,3 трлн. руб.) [2].

Данная положительная динамика указывает на устойчивый количественный рост в банковской
сфере.

Рост активов позволяет судить об активном развитии не только банковского сектора, но и всей
экономики в целом, так как отражает спрос экономических субъектов на дополнительные ресур-
сы, обусловленный увеличением объемов их спроса.

Рост собственного капитала банков свидетельствует о стабильности в банковском секторе и
снижения уровня рисков в банковской деятельности.

Такая ситуация свидетельствует о правильно выбранной бизнес-стратегии банков, и является
следствием стабильного роста.

Факторами роста финансовых результатов стали рост процентных доходов от кредитования
розничных клиентов, снижение отчислений в резервные фонды.
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Рис. 2. Динамика активов и собственного капитала банковских организаций (Составлено на основа-
нии [2])
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Рис. 3. Финансовые результаты деятельности банковских организаций (Составлено на основании [2])

Свидетельством положительной динамики банковского сектора также можно считать превы-
шение кредитных операций над депозитными операциями. Объем кредитования и депозитов пред-
ставлен в таблице 1.

Таким образом, объем кредитования превышает объем депозитов более чем в два раза по
каждому году. Такая тенденция свидетельствует о стабильном развитии банковского сектора.

Динамика кредитов и депозитов (рис. 4) свидетельствует о росте, как объемов кредитования,
так и депозитов. В целом за период кредиты выросли на 64,62% (11191,5 млрд. руб.), а депозиты
на 25% (2847,5 млрд. руб.) [2].
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Таблица 1. Кредиты и депозиты, млрд. руб. *

Показатель год
2010 2011 2012 2013 2014

Кредиты 17 318,80 16 737,00 18 743,50 23 991,90 28 510,30
Депозиты 5 907,00 7 485,00 9 818,00 11 871,40 14 251,00
Разница между показателями 11 411,80 9 252,00 8 925,50 12 120,50 14 259,30

* Составлено на основании [2]

0

5 000

10 000

15 000

20 000

25 000

30 000

2010 2011 2012 2013 2014 год

млрд. руб. Кредиты Депозиты

Рис. 4. Динамика кредитов и депозитов банковского сектора (Составлено на основании [2])

Положительным фактором развития можно считать присутствие иностранного капитала в бан-
ковском секторе Российской Федерации способствующее усилению его конкуренции на российс-
ком рынке банковских услуг. Принятие мер ограничительного характера в отношении участия
иностранного капитала в банковском секторе РФ возможно лишь для обеспечения на российском
рынке банковских услуг справедливой конкуренции без ущерба для интересов банковского обслу-
живания организаций и населения в рамках достигнутых международных договоренностей

Для дальнейшего развития банковского сектора России, направленного на улучшение деятель-
ности банков, необходимы дополнительные усилия со стороны Правительства РФ.

Роль государства в этом процессе — обеспечить равные условия конкуренции, активно вовле-
кать частные банки в реализацию крупных инвестиционных проектов и устранять «белые пятна»
в банковском законодательстве. Следует ориентировать госбанки на развитие новых рыночных
ниш с высоким потенциалом спроса и слабым интересом со стороны частных банков (кредитова-
ние стартапов, образовательная ипотека). Принятие целого ряда законов (о потребительском и
синдицированном кредитовании, о безотзывных вкладах, о секьюритизации) не только обеспечит
поддержку уже существующим сегментам рынка, но и откроет новые возможности в сфере кре-
дитования и финансирования долгосрочных проектов.

По вопросам развития банковского сектора российское Правительство и Банк России активно
повышают взаимодействие с международными организациями. Проблема приведения в соответ-
ствие с международной практикой критериев деловой репутации руководителей и членов совета
директоров кредитных организаций продолжает оставаться актуальной.

ВЫВОДЫ
Анализ развития банковского сектора России позволяет сделать такие выводы:
1) недостатки развития банковского сектора соответствуют общим недостаткам макроэконо-

мического развития страны, а именно ими является низкая капитализация, ненадежность, непроз-
рачность и высокая концентрация банковской системы;
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2) количество банковских организаций в стране сокращается, но банковская сфера активно
развивается. Об этом свидетельствует рост активов, собственного капитала и финансовых ре-
зультатов банков;

3) объемы кредитных операций превышают депозиты, что является фактором стабильного
развития банковского сектора; наблюдается положительная динамика, как кредитов, так и депо-
зитов в банковском секторе Российской Федерации;

4) наличие иностранного капитала — положительный фактор развития банковской сферы, спо-
собствующий усилению конкуренции на российском рынке банковских услуг;

5) необходимость усиления роли государства в развитии банковского сектора обусловлена обес-
печить равные условия конкуренции, активно вовлекать частные банки в реализацию крупных
инвестиционных проектов и модернизировать банковское законодательство;

6) на основании вышесказанного можно сказать, что банковский сектор Российской Федера-
ции хоть и отстает по показателям от зарубежных, но, тем не менее, стремиться стать конкурен-
тоспособней и приблизиться к мировым стандартам. За счет относительно высоких процентных
ставок российский банковский сектор выглядит весьма привлекательным.
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ПРОБЛЕМНЫЕ ВОПРОСЫ ИНВЕСТИЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ
В РЕСПУБЛИКЕ КРЫМ

PROBLEMATIC ISSUES OF INVESTMENTACTIVITY INTHE REPUBLIC OF CRIMEA

В статье рассмотрены преимущества, недостатки, угрозы и перспективы осуществления инвестиционной деятельно-
сти в Республике Крым, факторы, определяющие уровень инвестиционной привлекательности региона, особенности
инвестиционной деятельности на территории Крыма, необходимость привлечения инвестиционных ресурсов. Проведен
анализ видовой структуры инвестирования в основной капитал и инвестирования в основной капитал по видам экономи-
ческой деятельности за период 2014-2015гг. Акцентируется внимание на необходимости привлечения частных инвести-
ций на территорию Крыма.

Ключевые слова: Республика Крым, инвестиционные ресурсы, вложения, инвесторы, инвестиционная привлекатель-
ность региона, проект, основной капитал.

This article considers the strengths, weaknesses, threats and prospects of investment activity realization in the Republic of
Crimea; the factors that determine the level of region investment attractiveness, the investment activity features on the territory
of Crimea, the need of attracting the investment resources. The analysis of specific investments structure in fixed assets and
investments in fixed assets by economic activity types for the period from 2014-2015 was made. The attention is paid to the need
to attract the private investment to the territory of Crimea.

Keywords: the Republic of Crimea, investment funds, investment, investors, investment attractiveness of the region, the
project, fixed assets.

ВВЕДЕНИЕ
После вхождения Крыма в состав Российской Федерации, перед руководителями Республики

Крым и правительством РФ возникла необходимость привлечения инвестиционных ресурсов в
экономику республики. Необходимо отметить, что инвестиционная привлекательность Крыма
обусловлена повышенным интересом со стороны российских инвесторов, а также тем, что полу-
остров является регионом, который представляет собой важный потенциал для туристического
потока со стороны материковой России.

Проблемные вопросы инвестиционной деятельности в Республике Крым достаточно широко
рассматриваются отечественными учеными-экономистами. Так, авторы коллективной моногра-
фии [1] показали роль инвестиций в обеспечении инновационного развития и финансовой безопас-
ности Крыма, особенности государственного регулирования инвестиционной деятельности в ре-
гионах Российской Федерации раскрыты Е.И. Воробьевой [2], оценка инвестиционной привлека-
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тельности Республики Крым в сравнении с другими регионами страны осуществлена в статье [3],
государственная поддержка инвестиций в сельское хозяйство полуострова на основе удешевле-
ния стоимости кредитов показана в работе [4], привлечение прямых иностранных инвестиций в
экономику Крыма исследовали авторы статьи [5], факторы, сдерживающие инвестиционную ак-
тивность банковского сектора полуострова в переходный период, рассмотрены в работах [6, 7],
перспективные направления инвестиций в розничную торговлю крымского региона выявлены
О.С. Каращук [8].

В данных исследованиях, учитывая экономический и ресурсный потенциал полуострова, под-
тверждена необходимость поиска направлений привлечения инвестиций на территорию Республи-
ки Крым с целью обеспечения ее устойчивого экономического и социального развития, что и
обуславливает актуальность данной темы.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является исследование преимуществ и недостатков осуществления инвестицион-

ной деятельности на территории Республики Крым, выявление существующих проблем и перспек-
тивных направлений вложения инвестиционных ресурсов по экономическим видам деятельности.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Инвестиционная привлекательность Крыма для потенциальных инвесторов представляет со-

бой субъективную оценку, которая определяется в процессе сопоставления возможностей, угроз,
сильных и слабых сторон определенных проектов, которые потенциальные инвесторы планируют
проводить на территории Республики Крым.

К сильным сторонам региона можно отнести особое политическое значение Крыма, богатое
культурное и историческое наследие, благоприятные климатические условия для развития сельс-
кого хозяйства (в частности для таких отраслей как виноградарство и виноделие), наличие опре-
деленных природных ресурсов. Также имеются и слабые стороны, которые необходимо учиты-
вать, при осуществлении инвестирования на территории республики. К таким можно отнести,
прежде всего, отсутствие эффективности мероприятий привлечения инвесторов, необеспеченность
полуострова газом, электроэнергией, водой, возможное возникновение межнациональных конф-
ликтов, внешняя изолированность региона, негативное влияние санкций и нестабильность внеш-
ней экономической ситуации. Существуют также и угрозы инвестиционной привлекательности
полуострова, такие как обострение внешней политической и экономической ситуации, угроза во-
енного конфликта, сокращение инвестиций в связи с внутренним дефицитом государственного
бюджета.

 Однако главными факторами, определяющими уровень инвестиционной привлекательности
Республики Крым, являются экономическое состояние субъектов хозяйствования и экономичес-
кая политика, проводимая государством. Негативное влияние на инвестиционную привлекатель-
ность региона оказали санкции со стороны западных стран. Но, созданная на территории Крыма
свободная экономическая зона предусматривает определенные преференции для осуществления
предпринимательской деятельности, а с 1 января 2015 года Республика Крым и город Севасто-
поль признаны свободной экономической зоной сроком на 25 лет. Для ее участников установлен
льготный порядок налогообложения и выгодные таможенные условия [9, ст. 395, 381]. Вводятся
льготные режимы налогообложения, осуществления государственного надзора, градостроитель-
ной деятельности и землепользования, также применяются льготы по единому сельскохозяйствен-
ному налогу. Участники свободной экономической зоны освобождаются от налога на прибыль,
которая зачисляется в федеральный бюджет. Также могут быть предоставлены субсидии на ком-
пенсацию затрат.

Особый режим осуществления предпринимательской деятельности в Крыму включает в себя:
1) особенности осуществления градостроительной деятельности и землепользования при раз-

мещении объектов, необходимых для реализации участниками свободной экономической зоны
инвестиционных проектов;

2) особый режим налогообложения в соответствии с законодательством о налогах и сборах;
3) предоставление в порядке, установленном бюджетным законодательством Российской Фе-

дерации, субсидий на возмещение затрат участников свободной экономической зоны, в том числе
затрат на уплату таможенных пошлин, налогов и сборов в отношении товаров (за исключением
подакцизных товаров), ввозимых для их использования при строительстве, оборудовании и техни-
ческом оснащении объектов, необходимых для реализации участниками свободной экономичес-
кой зоны инвестиционных проектов [10, ст. 15].
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Целью привлечения инвестиций в Крым является обеспечение устойчивого развития экономи-
ки полуострова, развитие существующих и создание новых производств, улучшение уровня жизни
населения, а климатические условия, богатое культурное наследие Крыма являются важным
фактором для привлечения инвестиций. На развитие Крыма были направлены значительные сред-
ства из федерального бюджета.

Правовое регулирование инвестиционных отношений, на территории полуострова, осуществля-
ется Конституцией Российской Федерации, федеральными конституционными законами, федераль-
ными законами, нормативными правовыми актами Российской Федерации, международными до-
говорами Российской Федерации, Конституцией Республики Крым, законами Республики Крым и
иными нормативными правовыми актами Республики Крым [11, п. 2].

В Республике Крым, в соответствии с законодательством, всем субъектам инвестиционной
деятельности предоставляются определенные гарантии: обеспечение равенства при осуществле-
нии инвестирования; гласность в обсуждении инвестиционных проектов; право обжаловать в суде
решения и действия или бездействие органов государственной власти, органов местного самоуп-
равления и их должностных лиц; защита капитальных вложений [11, п. 6].

Для оценки инвестиционной привлекательности Республики Крым, важное значение имеют
инвестиции в основной капитал. В табл. 1 представлена видовая структура инвестиций в основной
капитал за период 2014-2015 гг. По данным таблицы можно сделать вывод, что общий объем
инвестиций в основной капитал имеет тенденцию к снижению.

Таблица 1. Видовая структура инвестиций в основной капитал в Республике Крым в 2014-
2015 гг. *

2014 г. 2015 г. Абсолютное
отклонение.

Темп
роста

Темп
прироста

тыс. руб. % тыс. руб. % тыс. руб. % %
Инвестиции в основной
капитал
в том числе:

26446816 100 22590649 100 -3856167 85,4 -14,6

жилища 7559729 28,6 511092 2,2 -7048637 6,7 -93,2
здания (кроме жилых) и
сооружения 10193067 38,5 8042197 35,6 -2150870 78,9 -21,1

машины, оборудование,
транспортные средства и
хозяйственный инвентарь

7378489 27,9 11919947 52,8 4541458 161,6 61,6

прочие 1315531 5,0 2117413 9,4 801882 160,9 60,9
* Составлено на основании данных территориального органа Федеральной службы государственной статистики по Рес-

публике Крым

Инвестиции в основной капитал в 2015 году уменьшились по сравнению с предыдущим перио-
дом на 3856167 тыс. руб. или 14,58%. Инвестиции в жилища, здания, сооружения также имеют
тенденцию к снижению. За рассматриваемый период инвестиции в жилые здания уменьшились
на 7048637 тыс. руб., в здания (за исключением жилых) и сооружения уменьшились на 2150870
тыс. руб. Однако в 2015 году наблюдалось увеличение объема инвестиций в машины, оборудова-
ние, транспортные средства и хозяйственный инвентарь на 4541458 тыс. руб. или 61,55%, по срав-
нению с 2014 г. Необходимо отметить, что вложения в машины, оборудование, транспортные
средства и хозяйственный инвентарь занимают наибольший удельный вес в структуре инвестиро-
вания (52,8%). Также значительную долю в общем объеме инвестирования занимают вложения в
здания (кроме жилых) и в сооружения (35,6%). Самое большое снижение в объеме инвестиций в
2015 году заняли вложения в жилые здания, темп снижения составил 93,2%. Все эти изменения
можно более наглядно представить на рис. 1.

Рассмотрим вложения в основной капитал по видам экономической деятельности в Республи-
ке Крым за период 2014-2015гг. (без субъектов малого предпринимательства и объёма инвести-
ций, не наблюдаемых прямыми статистическими методами). Данные представлены в табл. 2.

По данным табл. 2 можно сделать вывод, что вложения в основной капитал имеют положи-
тельную тенденцию за рассматриваемый период. Все изменения, которые происходили в объеме
инвестиций по видам экономической деятельности, представим в виде рис. 2.
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Рис. 1. Темп прироста инвестиций в основной капитал, % (Составлено авторами)

Таблица 2. Инвестиции в основной капитал в Республике Крым по видам экономической дея-
тельности *

2014 г. 2015 г. Темп
роста

Абсолютное
отклонение

тыс. руб. % тыс. руб. % % тыс. руб.
Инвестиции в основной капитал.
в том числе по видам экономической
деятельности:

12174515 100 22590649 100 185,6 10416134

сельское хозяйство, охота и лесное хо-
зяйство 1102063 9,1 1245577 5,5 113,0 143514

добыча полезных ископаемых 459344 3,8 1612224 7,1 350,9 1152880
обрабатывающие производства 842687 6,9 1311487 5,8 155,6 468800
производство и распределение электро-
энергии, газа и воды 2036738 16,7 2545948 11,3 125,0 509210

строительство 26578 0,2 150029 0,7 564,5 123451
оптовая и розничная торговля; ремонт
автотранспортных средств, мотоциклов,
бытовых изделий и предметов личного
пользования

330608 2,7 463419 2,1 140,2 132811

гостиницы и рестораны 1215059 10,0 2757187 12,2 226,9 1542128
транспорт и связь 1351345 11,1 3456850 15,3 255,8 2105505
финансовая деятельность 78102 0,6 89522 0,4 114,6 11420
операции с недвижимым имуществом,
аренда и предоставление услуг 496465 4,1 932492 4,1 187,8 436027

государственное управление и обеспече-
ние военной безопасности; социальное
страхование

1471153 12,1 2007468 8,9 136,5 536315

образование 1033205 8,5 2233812 9,9 216,2 1200607
здравоохранение и предоставление соци-
альных услуг 1471714 12,1 2920397 12,9 198,4 1448683

предоставление прочих коммунальных,
социальных и персональных услуг 259454 2,1 864132 3,8 333,19 604678

* Составлено на основании данных Территориального органа Федеральной службы государственной статистики по Рес-
публике Крым.
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Рис. 2. Темп прироста инвестиций в основной капитал по видам экономической деятельности, %

(Составлено авторами)

Особое увеличение объема вложений наблюдалось в таких экономических сферах как строи-
тельство на 123451 тыс. руб., темп прироста составил 464% , что является положительным явле-
нием, также увеличение объема инвестиций в таких отраслях как добыча полезных ископаемых
(увеличение в 2015 году на 1152880 тыс. руб. или 250,984%), транспорт и связь (увеличение де-
нежных вложений на 2105505 тыс. руб. или на 155,8%), также в 2015 году по сравнению с 2014г,
увеличились вложения в гостиничный и ресторанный бизнес на 1542128 тыс. руб. или на 126,9%.
Положительное значение имеет увеличение вложений в такие отрасли как здравоохранение и
предоставление социальных услуг на 1448683 тыс. руб. или на 98%.

Особое внимание необходимо уделить таким отраслям как сельское хозяйство, охота и лесное
хозяйство и финансовая деятельность, так Крым имеет большой потенциал для развития сельско-
го хозяйства, но вложения в эту отрасль в 2015 году, по сравнению с 2014 годом увеличились
незначительно (13,02%), также следует уделить внимание финансовой деятельности.

Наибольший удельный вес в структуре общего объема инвестиции занимают инвестиции в
такие отрасли как производство и распределение электроэнергии, газа и воды (16,7% в 2014г. и
11,3% в 2015 г.). Несмотря на это, Крым испытывает трудности в связи с нехваткой электроэнер-
гии, газа, воды. Инвестиции в государственное управление и обеспечение военной безопасности;
социальное страхование составляли 12,1% от общего объёма вложений в 2014 году, но к 2015 году
их доля уменьшилась до 8,9%. В 2015 году увеличилась доля инвестиций в такую отрасль как
транспорт и связь до 15,3%.

Наименьший удельный вес в структуре инвестиций занимают инвестиции в строительство (в
2014 году 0,2%, но в 2015 году этот показатель увеличился до 0,7%), в финансовую деятельность
(0,6% в 2014 г. и 0,6 в 2015 г.).

Все операции с бюджетными инвестициями осуществляются в порядке, который устанавлива-
ется бюджетным законодательством РФ, а также и законодательством Республики Крым.

Субсидии могут предоставляться государственным организациям в пределах бюджетных ас-
сигнований, предусмотренных законом Республики Крым о бюджете Республики Крым на соот-
ветствующий финансовый год.
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Рейтинговым агентством «Эксперт РА» было проведено исследование «Рейтинг инвестицион-
ной привлекательности регионов России» направленное на сравнение преимуществ и недостатков
инвестиционного климата субъектов федерации, выработку предложений для дальнейшей дея-
тельности региональных властей по улучшению позиций своих регионов в рейтинге [12].

Республике Крым данное агентство присвоило рейтинг инвестиционной привлекательности
3В1— то есть Крым является регионом с пониженным потенциалом и умеренными рисками для
частных инвесторов [12].

Крым в рейтинге занимает не самые лучшие позиции. Так, к примеру, на уровень экономичес-
кого риска Крыма влияет и крайне высокий износ основных фондов (около 74%), а также превы-
шающая долю убыточных предприятий (42%). В то же время, доля разнообразных перечислений
из центра в бюджете новых субъектов высока — превышает 70% [9].

Необходимо отметить, что согласно проведенному исследованию, наилучший инвестиционный
потенциал региона — туристический. По этому критерию полуостров находится в первой пятерке
регионов России.

ВЫВОДЫ
Таким образом, Республика Крым обладает необходимой инвестиционной привлекательнос-

тью для дальнейшего расширения инвестиционных вложений как за счет средств из федерально-
го бюджета, так и частных инвесторов. Учитывая санкционные ограничения, развитие инвести-
ционной деятельности в Крыму будет сопровождаться усиленной поддержкой государства в рас-
ширении и стимулировании внутренних инвестиций.
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РАЗВИТИЕ ИНВЕСТИЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ В РЕСПУБЛИКЕ КРЫМ

INVESTMENTACTIVITY DEVELOPMENT IN THE REPUBLIC OF CRIMEA

В статье рассмотрены основные негативные тенденции, протекающие в экономике Республики Крым и Российской
Федерации в целом в настоящее время. Выявлены причины, в результате которых возникла данная ситуация. Обозначе-
ны основные инвестиционные приоритеты в развитии Крымского региона, реализовав которые можно добиться положи-
тельного экономического эффекта.

Ключевые слова: инвестиции, инвестиционный процесс, приоритеты развития, Крым, потенциал, санкции.

The main negative trends seen nowadays in the economy of the Republic of Crimea and the Russian Federation considered
in this article. The paper identifies the reasons that have caused this situation to arise. The article highlights the main investment
priorities in the development of the Crimean Region, implementation of which will cause achieving the positive economic effect.

Keywords: investments, investment process, development priorities, Crimea, potential, sanctions.

ВВЕДЕНИЕ
Тема данного исследования очень актуальна для современного мира, так как формирование

основных инвестиционных приоритетов является неотъемлемой частью стратегического плани-
рования и оказывает положительный эффект на различные сферы экономики страны. В современ-
ных нестабильных условиях и сложных внешнеэкономических отношениях формирование базо-
вых инвестиционных направлений является сложной задачей, которая требует системного, комп-
лексного, грамотного подхода. Данный подход позволит вывести отдельный регион или страну на
новый уровень, раскрыть весь потенциал и выйти на мировой рынок.

Данная тема является востребованной среди многих ученых. Так, например, ведущие эконо-
мисты, такие как Воробьева Е.И. [5, 6, 7], Воробьев Ю.Н. [8], Гуськова Н.Д., Друкер П.Ф., Заха-
ров В.К., Кондратьев В.Б., Краковская И.Н. занимались рассмотрением данной проблемы. Все
они сходятся во мнении, что инвестиции — мощный двигатель прогресса и развития националь-
ной экономики.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Цель данной работы заключается в том, чтобы опосредовать полученные данные к использо-

ванию как частными инвесторами, так и государством при принятии стратегически важных ре-
шений в выборе объекта инвестирования. Для реализации поставленной цели был проведен ана-
лиз состояния и приоритетов развития инвестиций в Крыму, выявлены негативные тенденции в
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экономике страны, сформированы инвестиционные приоритеты Республики Крым, проведен ана-
лиз инвестиционной активности по регионам РФ в период 2013-2015 гг.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Российская Федерация обладает достаточно весомыми трудовыми, территориальными и сы-

рьевыми ресурсами. Законодательная база РФ постоянно совершенствуется, вносятся измене-
ния, дополнения в законы, а также создаются новые нормативно-правовые документы.

Однако в последние два года в экономике страны наблюдается спад. Россию за 2014-2015 гг.
«накрыло» 10 санкционных волн, в результате чего сложился «негативный мультипликатор». На-
блюдается нестабильность во внешнеполитических, экономических, научно-исследовательских
взаимоотношениях. Следует отметить, что доля импортируемых товаров по прежнему остается
значительной, несмотря на стремление отечественных производителей к импортозамещению,
импортируются не только товары, но и оборудование, технологии, инновации, необходимые для
производства собственной продукции. Это во многом усиливает зависимость экономики страны
от экономического положения в других странах, колебания курса валют и цен на зарубежные
товары. Данные негативные тенденции можно проследить и в Республике Крым. К тому же Рес-
публика испытывает давление и напряжение, связанное с переходным периодом, когда процесс
перестройки и вливания в экономическую среду Российской Федерации требует быстрого реаги-
рования, создания и внедрения. Все это влечет необходимость в выработке долгосрочной страте-
гии по преодолению вышеуказанных проблем [1].

Можно сформировать следующие инвестиционные приоритеты в развитии экономики Респуб-
лики Крым:

1) инвестиции в развитие транспортной структуры;
2) инвестиции в сельское хозяйство;
3) инвестиции в промышленное и высокотехнологическое производство;
4) создание складской инфраструктуры;
5) инвестиции в энергетическую инфраструктуру;
6) инвестиции, направленные на развитие туристической и рекреационной деятельности.
Все эти направления являются крайне важными для развития Крымского региона, создания на

его территории благоприятной среды для жизни и деятельности. Данные направления тесно пере-
секаются между собой. Например, для успешного развития сельского хозяйства необходима об-
ширная качественная дорожно-транспортная сеть, которая позволит соединить отдаленные насе-
ленные пункты по всей территории РК, а также с материковой частью РФ.

Сельское хозяйство, в виду производства своей продукции, требует развитой складской инфра-
структуры с современными, отвечающими всем требованиям, складами. Для обеспечения не
только социального и экономического эффекта, но и экологического, необходимо построить пере-
рабатывающие заводы, которые являются высокотехнологическими, так как своей основной це-
лью ставят обеспечение безотходности производства и минимизацию загрязнения окружающей
среды Крыма. Достаточно остро сегодня стоит проблема энергообеспечения, в Республике су-
ществует потенциал развития нетрадиционных источников энергии (ветра, солнца, воды), также
существует туристско-рекреационный потенциал. Крым является уникальным географическим,
историческим, культурным объектом, аналогов которому нет на земле [2].

Переход Республики Крым в правовое поле России ознаменовался инвестиционным спадом.
Начиная с середины 2013 года, рост инвестиций замедлился: в реальном выражении в 2001-2008
годах они росли в среднем на 13% в год, а в 2009–2014 годах — на 1% в год. Инвестиции в
основной капитал в целом сократились в 2014 году на 2,7%, в том числе сильнее всего в следую-
щих отраслях: строительная отрасль (–9%); транспортная (особенно — железнодорожная) от-
расль (–8%); металлургия (–10%). При этом наибольший рост показали инвестиции: в оптовую и
розничную торговлю (+11%); в производство транспортных средств (+17%).

Спад инвестиций в 2015 году идет по нескольким направлениям: сжатие возможностей малого
и среднего бизнеса, сокращение мегапроектов больших компаний, сокращение правительствен-
ных расходов на инвестиции. В январе 2015 г. в России резко сократились объемы кредитования
юридических лиц и индивидуальных предпринимателей: по сравнению с декабрем 2014 г. рубле-
вые кредиты упали на 30,7% с учетом сезонной корректировки, валютные — на 41,2%.

Суммарно в январе 2015 г. было выдано на 32,0% меньше коммерческих кредитов, чем в
декабре 2014 г. В сфере вложений в основной капитал в январе-марте 2015 г. падение не наблюда-
ется — в текущих ценах они по-прежнему держатся на уровне начала 2013 года. Региональные
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данные за 2015 г. показывают, что наихудшие показатели инвестиционной активности наблюда-
ются в среднеразвитых регионах (рис. 1) [3].

Рис. 1. Месячная динамика инвестиций в основной капитал и объемов коммерческого креди-
тования (рублевого и суммарного), 2007-2015 гг., тек.цены, сезонно скорр. (Росстат, Банк России, сезон-
ная корректировка Аналитического центра)

В Республике Крым на данном этапе разрабатывается множество инвестиционных проектов,
которым необходима финансовая поддержка, создаются государственные программы развития
региона и применяется ряд мер по привлечению крупных инвесторов в РК.

Республика Крым в рейтинге инвестиционной привлекательности «Эксперта РА» вошла в группу
3В1 с пониженным потенциалом и умеренным уровнем рисков для частных предпринимателей
(уровень Владимирской и Астраханской областей, Ставропольского края). Это самая многочис-
ленная группа субъектов федерации в рейтинге. Ключевым инвестиционным потенциалом регио-
на является туристический и, в меньшей степени, — инфраструктурный.

По потребительскому и производственному потенциалу Крым находится в пятом и шестом
десятке регионов России, соответственно. При этом для нового региона характерны повышенные
социальные, криминальные и финансовые риски. В связи с этим выявлены сильные и слабые
стороны Республики Крым, потенциальные возможности и угрозы для Республики (табл. 1).

ВЫВОДЫ
Выявленные в ходе написания данной статьи инвестиционные приоритеты, в случае их грамот-

ной реализации, позволят сократить и даже искоренить ряд вышеуказанных негативных тенденций.
Сегодня происходит переформирование экономики не только Республики Крым, но и России в

целом. В настоящее время разрабатывается Стратегия социально-экономического развития Рес-
публики Крым на период до 2030 года для определения приоритетов, целей и задач социально-
экономического развития Республики Крым, которые будут согласованны с приоритетами и целя-
ми социально-экономического развития Российской Федерации.

Согласованность и грамотность действий позволят Крыму выйти на высокий уровень в списке
регионов России, а в дальнейшем и на международный уровень. Крым имеет все возможности
для того, чтобы стать экспортером товаров и услуг. Инвестирование в Крым является приоритет-
ным, прибыльным и необходимым процессом.
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Таблица 1. SWOT-анализ инвестиционной привлекательности Республики Крым
Сильные стороны Слабые стороны

1. Особая политическая значимость региона
2. Значительный природно-рекреационный и
культурно-исторический потенциал развития
туристической отрасли
3. Благоприятные природно-климатические
условия для развития АПК, в особенности ви-
ноградарства и виноделия
4. Наличие потенциала для развития портово-
го хозяйства и транспортно-логистической
отрасли
5. Дешевая рабочая сила
6. Потенциал для развития флота и судостро-
ения (в т.ч. военного)
7. Наличие ряда природных ресурсов (в т.ч.
газовых на шельфе)

1. Территориальная оторванность республики от
остальной части страны, что играет особую роль
в условиях внешней нестабильной политической
ситуации
2. Необеспеченность территории по газу, элек-
троэнергии и воде в условиях внешней изолиро-
ванности
3. Высокий уровень нагрузки на трудоспособное
население
4. Возможные конфликты на почве межэтниче-
ской напряженности.
5. Отсутствие развитых институтов привлечения
инвесторов

Возможности Угрозы
1. Повышенный интерес со стороны россий-
ских властей, обуславливающий перспективы
значительных инвестиционных вливаний в
экономику республики
2. Большой новый рынок сбыта для произво-
димой в регионе продукции (особенно для
продукции АПК)
3. Потенциал для увеличения туристического
потока с российской стороны

1. Обострение внешнеэкономической ситуации,
возможность вооруженного конфликта
2. Блокировка всех экономических контактов со
стороны Украины (по поставкам электроэнергии,
потребительских и производственных товаров)
3. Перспективы сокращение инвестиций со сто-
роны России, в условиях внутреннего бюджетно-
го дефицита.
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ПРОБЛЕМЫ И ПЕРСПЕКТИВЫ ПРИМЕНЕНИЯ УПРОЩЕННОЙ СИСТЕМЫ
НАЛОГООБЛОЖЕНИЯ В КРЫМУ

PROBLEMS AND PROSPECTS OFTHE SIMPLIFIED TAXATION SYSTEM
APPLICATION IN CRIMEA

В статье рассмотрены проблемы и перспективы внедрения упрощенной системы в Крыму. Проанализированы феде-
ральные и региональные нормативно-законодательные акты, а также статистические данные о субъектах малого бизнеса,
в том числе индивидуальных предпринимателях. Определена динамика и перспективы применения упрощенной системы
налогообложения. На основе проведенного исследования автором предлагается более активно использовать упрощен-
ную систему налогообложения как инструмент для регулирования налоговой нагрузки.

Ключевые слова: упрощенная система налогообложения, субъекты малого бизнеса, патент, налоговая ставка, бюджет,
налоговая нагрузка.

The article describes the problems and prospects of the simplified system implementation in the Crimea. The federal and
regional legislative and regulatory acts, as well as statistics on the small business entities, including individual entrepreneurs were
analyzed. The dynamics and prospects of the simplified taxation system application were highlighted. On the basis of the
research the author proposes a more active application of the simplified taxation system as a tool for regulating the tax burden.

Keywords: simplified taxation system, small business entity, patent, tax rate, budget, tax burden.

ВВЕДЕНИЕ
Актуальность данной темы заключается в необходимости формирования эффективной и гиб-

кой налоговой системы России, которая будет способствовать развитию малого и среднего биз-
неса. Предприниматели малого и средние класса в нашей стране формируют основную прослойку
налогоплательщиков. От их экономического положения в значительной степени зависят доходы
бюджета, инвестиционная активность населения, эффективность социальной политики.

В связи с этим актуализация проблем и перспектив применения упрощенной системы налого-
обложения в Крыму, формирование прозрачных и эффективных взаимоотношений государства с
субъектами малого предпринимательства, важнейшим инструментом среди которых выступают
налоговая система, экономически обоснованные налоги в сочетании с другими формами и мето-
дами государственного регулирования служат наиболее эффективным инструментом содействия
развитию малого предпринимательства.
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ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью данного исследования является изучение проблем применения упрощенной системы

налогообложения в Крыму, а также их перспективы.
РЕЗУЛЬТАТЫ
В качестве объекта исследования выступила упрощенная система налогообложения на терри-

тории Республики Крым, его предмета — особенности и порядок применения упрощенной систе-
мы налогообложения среди юридических лиц и индивидуальных предпринимателей.

Для написания данной статьи использовалась исключительно федеральная и региональная нор-
мативно-законодательная база, а также официальные статистические данные из официальных
Интернет-ресурсов.

По данным Федеральной службы государственной статистики самой популярной среди мало-
го и среднего бизнеса системой налогообложения является упрощенная система налогообложе-
ния или так называемая УСН. Аналитики объясняют это прежде всего небольшой налоговой
нагрузкой, относительной простотой ведения учета и отчетности [1].

В целях налогового стимулирования развития малого предпринимательства Правитель-
ством Российской Федерации предлагается внести в специальные налоговые режимы следу-
ющие изменения:

1) расширить перечень видов деятельности, в отношении которых может применяться патен-
тная система налогообложения;

2) распространить право на применение двухлетних «налоговых каникул» по упрощенной сис-
теме налогообложения и патентной системе налогообложения на деятельность в сфере бытовых
услуг.

Федеральным законом от 29.11.2014 № 379-ФЗ [2] Республике Крым предоставлено право
законами республики устанавливать пониженные ставки налогообложения для налогоплательщи-
ков, использующих специальные налоговые режимы.

Так, Законом Республики Крым от 29.12.2014 № 62-ЗРК/2014 «Об установлении ставки нало-
га, уплачиваемого при применении патентной системы налогообложения на территории Республи-
ки Крым» на 2015–2016 годы налоговая ставка устанавливается для всех категорий налогопла-
тельщиков в размере 1%. Статьёй 346.50 Налогового кодекса Российской Федерации аналогич-
ная налоговая ставка установлена в размере 6%. [3]

Законом Республики Крым от 29.12.2014 № 60-ЗРК/2014 «Об установлении ставки единого
сельскохозяйственного налога на территории Республики Крым» на 2015–2016 годы налоговая
ставка при применении системы налогообложения для сельскохозяйственных товаропроизводи-
телей (единый сельскохозяйственный налог) устанавливается в размере 0,5% (статьёй 346.8 На-
логового кодекса Российской Федерации налоговая ставка установлена в размере 6%). [4]

Законом Республики Крым от 29.12.2014 № 59-ЗРК/2014 «Об установлении ставки налога,
уплачиваемого при применении упрощенной системы налогообложения на территории Республи-
ки Крым» на 2015–2016 годы по налогу, уплачиваемому при применении упрощенной системы
налогообложения:

1) налоговая ставка устанавливается в размере 3%, в случае если объектом налогообложения
являются доходы (статьёй 346.20 Налогового кодекса Российской Федерации налоговая ставка
установлена в размере 6%);

2) в случае если объектом налогообложения являются доходы, уменьшенные на величину
расходов, налоговая ставка устанавливается в размере 7% (статьёй 346.20 Налогового кодекса
Российской Федерации налоговая ставка установлена в размере 15%) [5].

Учитывая нестабильное финансовое положение малого бизнеса в Крыму, Законом Республики
Крым от 19.11.2014 № 7-ЗРК «О налоге на имущество организаций» установлена пониженная
ставка налога на имущество в размере 1% (пункт 1 статьи 380 Налогового кодекса Российской
Федерации предусматривает, что налоговые ставки, устанавливаемые законами субъектов Рос-
сийской Федерации, не могут превышать 2,2 процента). [6]

В соответствии с Налоговым кодексом Российской Федерации на территории Республики Крым
были введены специальные налоговые режимы — патентная система налогообложения, которая
предусматривает максимальные размеры потенциально возможного к получению индивидуаль-
ным предпринимателем годового дохода, являющегося базой для исчисления налога, по отдель-
ным видам предпринимательской деятельности. При этом 100% поступлений доходов от патент-
ной системы налогообложения направляется в местные бюджеты.
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Принятие Федерального закона от 29.11.2014 № 379-ФЗ «О внесении изменений в части пер-
вую и вторую Налогового кодекса Российской Федерации в связи с принятием Федерального
закона «О развитии Крымского Федерального округа и свободной экономической зоне на террито-
риях Республики Крым и города федерального значения Севастополя» дало право субъекту в
Крыму принять пониженные ставки при применении патентной системы налогообложения и упро-
щенной системы налогообложения.

Принятие региональных нормативно-законодательных актов на территории Республики Крым
обеспечило увеличение числа юридических лиц и индивидуальных предпринимателей, работаю-
щих на упрощенной системе налогообложения.

До принятия региональных законодательных актов на упрощенной системе налогообложения
находилось 14736 субъектов предпринимательской деятельности. Из них 5707 юридических лиц и
9029 индивидуальных предпринимателей. По состоянию на 01.07.2015 на упрощенной системе
налогообложения находилось 37559 субъектов предпринимательской деятельности. Из них 11173
юридических лиц и 26386 индивидуальных предпринимателей. Таким образом, количество субъек-
тов предпринимательской деятельности, работающих на упрощенной системе налогообложения,
увеличилось в 2,5 раза.

На конец 2014 г. на патентной системе находилось 3604 индивидуальных предпринимателя. По
состоянию на 01.07.2015 на патенте находилось 25008, то есть рост составил 6,9 раза.

Таким образом, можно сказать, что данное направление налоговой политики в части снижения
налогового бремени на малый и средний бизнес с целью его активизации и развития дало положи-
тельные результаты.

За январь-июнь 2015 года в бюджет Республики Крым поступило 492,7 млн. руб. доходов от
специальных налоговых режимов, в том числе: в местные бюджеты Республики Крым посту-
пило: — 114,2 млн. руб. единого налога на вмененный доход, что в 2 раза больше, чем показате-
ли кассового плана на 6 месяцев 2015 года. Годовые плановые показатели выполнены на 71,2%.
Удельный вес в общем объеме налоговых и неналоговых доходов местных бюджетов Респуб-
лики Крым составил 5,9%; — 81,2 млн. руб. налога, взимаемого в связи с применением патен-
тной системы налогообложения, что составляет 148,9% к плану на 6 месяцев 2015 года. Годо-
вые плановые показатели выполнены на 58,3%. Удельный вес в общем объеме налоговых и
неналоговых доходов местных бюджетов Республики Крым составил 4,2%; — 6,3 млн. руб.
единого сельскохозяйственного налога, что составляет 141,9% к плану на 6 месяцев 2015 года.
Годовые плановые показатели выполнены на 51,4%. Удельный вес в общем объеме налоговых
и неналоговых доходов местных бюджетов Республики Крым составил 0,3%. За январь-июнь
2015 года в бюджет Республики Крым поступило налога, взимаемого в связи с применением
упрощенной системы налогообложения, в сумме 291,0 млн. руб., что составляет 180,2% к кас-
совому плану на 6 месяцев 2015 года. Годовые плановые показатели выполнены на 60,3%. Удель-
ный вес в общем объеме налоговых и неналоговых доходов бюджета Республики Крым соста-
вил 3,0%.

ВЫВОДЫ
Является ли упрощенная система налогообложения самой простой и выгодной для субъектов

экономической деятельности? Однозначно на этот вопрос ответить нельзя. Но однозначно упро-
щенная система налогообложения — это гибкий и удобный инструмент, который позволяет с од-
ной стороны регулировать налоговую нагрузку для субъектов малого бизнеса, а с другой стороны
оптимизировать доходы в бюджет за счет налоговых платежей.
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