Munucrepcrso o0pazoBanust 1 Hayku Poccuiickoii @enepannn

denepanbHOE TOCYIAPCTBEHHOE aBTOHOMHOE 00pa30BaTeIbHOE YUPEKICHUE

BBICILIET0 00pa30BaHuUs
«HAIHUOHAJIBHBIN UCCJIIEAJOBATEJBbCKUU

TOMCKHWH NOJUTEXHUYECKHUI YHUBEPCUTET»

HWHCTUTYT colManbHO-TYMaHUTAPHBIX TEXHOIOTHA
Hanpagnenue noarorosku 38.04.02 «MeHe»KMEHT»
Kadenpa menemxmenta

MATUCTEPCKASA JNCCEPTAIIUA

Tema padoTsbl

OneHka CTOMMOCTH XO0JIAMHTIa

YK 657.9
CryneHt
I'pynna (5[0 IToamuce Hara
3AM4A Kamenckas K.1O.
PykoBoaurens
JIOJDKHOCTB ®UO VdeHas CTeneHb, Iloanuce Hara
3BaHUE
JloieHT ’Kmanora A.b. K..H.
KOHCYJIbTAHTDI:
ITo pazneny «ConmaibHasi OTBETCTBEHHOCThY
JIOJIKHOCTB ®UO YueHasi CTCTCHD, [Moamnuck Jlara
3BaHUE
JoueHT Yepenanosa H.B. K.p.H
HopmokoHTpOIb
JomkHOoCTh OUO YHeHa CTeMeHs, [Toanuce Hara
3BaHUE
Crapmuit I'pomona T.B.
MIPENo/1aBaTellb
JOINYCTUTD K SAIIUTE:
3aB. kadeapoii ®UO Y4eHast CTCICHD, [Moamnuck Jlara

3BaHHC

MenemxkmenTa

Yuctaxkosa H.O.

K.».1, noment

Tom

ck - 2016r.




3amuianupoBaHHblie pe3yabTaTthl 00ydenus no OOII 38.04.02 «MeHexxMeHT»

Kon
pe3yibTaTa

Pesynbrar 00yueHus

Oowenpogpeccuonanvhvie u npogheccuonaIbHbvle KOMHEMEHYUU
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YMeHue nNpUMEHATh TEOPEeTUYECKHEe 3HAHUS, CBSA3aHHBIE C OCHOBHBIMH
MpolieccaMy yNpaBJICHUs] PAa3BUTUEM OpraHU3alldd, MOAPA3ACIICHUS, TPYIIIbI
(koMaHIIbI)  COTPYAHHMKOB; C  HCIOJIb30BAHMEM  METOJOB  YIPaBJICHUS
KOPIOPaTHBHBIMU (PMHAHCAMH, BKJIFOYAIOIINE B CEOSI COBPEMEHHBIEC TIOJIXOIbI TI0
(hOpMUPOBAHUIO KOMILIEKCHOM CTpaTeruu pa3BUTH MPEANPUATHUS, B TOM YHCIIE B
YCIIOBUSIX PUCKA U HEOMPEIETICHHOCTH
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PazBura cnocoOHOCT BOCIPUHMMATh, OOpabaThiBaTh, aHAJIU3UPOBATh U
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COOTBETCTBUM C pa3padOTaHHON NpoOrpamMMmoii; MpeACTaBIATh PE3yJIbTaThl
ITPOBEJIEHHOT'O UCCIIEI0BAaHUS B BUEC HAYYHOI'O OTYETa, CTAThY WM JIOKJIa/a
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CnocoOHOCTh aHATM3UPOBATh MOBEJIEHUE YKOHOMHUYECKUX areHTOB U PHIHKOB B
IJI00ABHOM Cpelie; HMCIOJb30BaTh METOIbI CTPATErMUECKOro aHaium3a JUIs
VIpaBJICHUSI TPEANPHUITAEM, KOPIOPATUBHBIMU (HHAHCAMH, OpTaHU3AINCH,
rpymnmnoi; (GOpMHUPOBaTh H  PEATM30BBIBATH OCHOBHBIC  YIIPaBICHYECKUE
TCXHOJJOTHUU IJIA peHIeHI/ISI CTpaTeFI/I‘-IGCKI/IX 3a1a4
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CriocoOHOCTh p33pa6aTBIBaTB y‘Ie6HHe IIporpaMmabl u MCTOANYCCKOC
obecrnieucHue YIIPaBJICHUCCKHUX AUCHUILUIMH, YMCHHUC NPHUMCHATHL COBPCMCHHBLIC
MCTOAbI U MCTOAUKH B IIPOLCCCC MPETIOAABAHUS YIIPABJICHUCCKUX JUCHUIIIINH

ObouwekyibmypHsle KOMnemeHyuu

Ps CriocoOHOCTh OHUMATh HEOOXOAWMOCTh M YMETh CaMOCTOSTEIBHO YYUTHCS M
MOBBINIATh KBaJTU(UKAIIMIO B TEUYEHHE BCETO IMepuoaa MpoQpecCHOHATIBHON
NesITeIbHOCTH,  Pa3BUBaTh  CBOM  OOLIEKYJIbTYPHBIM,  TBOpYECKHUH U
npodecCuoHANBbHBIN MOTEHIINAT

Ps CnocobHocTh 3¢ ¢deKkTuBHO paboTaTh U JAEWCTBOBaTH B HECTAHIAPTHBIX

CUTyalludxX HWHIAUBUAYAJIBHO W PYKOBOAUTH KOME[H,Z[OfI, B TOM YHUCIC
MCH(ﬂYHapOﬂHOﬁ, Io MC)K,HI/ICL[I/IHJII/IHapHOﬁ TCMATHKCE, 06.]'[21)18.5{ HaBBIKaMH
SA3BIKOBBIX, Hy6J'II/I‘-IHI:IX ACJIOBBIX W HAYYHBIX KOMMYHHKaHHﬁ, a TaKXXE HCCTH
COUAIIBHYIO U 3TUYCCKYIO OTBETCTBCHHOCTD 3a IPUHATHIC PCHICHUS, TOJICPAHTHO
BOCIIprHUMAd COHUAIBHBIC, 3TUYCCKUC, KOH(l)CCCI/IOHaIII)HI)Ie U KYJIbTYPHEBIC
pa3jiniua
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Pedepar

Beimycknas kBanudukanronHas pabota coxepxkur 160 crpanun, 20
pucynkoB, 30 Tabmuil, 53 UCMOIBF30BaHHBIX UCTOYHUKOB, 1 PUIIOKEHUI.

KitoueBble clioBa: OlLIEHKAa W YOPaBJICHUE CTOMMOCTBIO XOJIUHTA B
COBPEMEHHBIX PHIHOYHBIX YCIOBUSIX.

OOBEeKTOM WUCCIIEIOBAHMS SIBISIOTCS TMPEANPHUATHS Maloro OwusHeca,
BKJIIOYAroIIee B ce0s pa3jIMuHble HAIpPABICHUS JESITEIbHOCTH, a TAKXKE CBS3aHHBIC
IOpUANYECKUE U PU3ndecKue (MHINBUAYATbHbBIC TPEANPUHUMATEINN) JIULA.

[lens paboTel - pa3paboTka HaydyHO OOOCHOBAHHOW METOJIMKU OIEHKHU
CTOMMOCTH XOJIZIMHTa B COBPEMEHHBIX PBIHOYHBIX YCIIOBHUSAX, HA OCHOBE aHaIM3a
OPUMEHSEMBIX B HACTOfAIIEe BpeMs METOJUK OICHKM OW3Heca, a Takke
mexayHapoaabix cranmaptoB (IAS 14 «CermenTtanas oTdeTHOCTHY, |AS 16
«OcHoBHble cpenactBa», |AS 18 «Bripyukay, |AS 38 «HemartepualibHbie aKTUBBIY,
IFRS 10 «KoncomuaupoBanHas (uUHAHCOBAsS OTYETHOCTB») [UIsI TPHHITHS
(MHAHCOBBIX PEIICHU.

B mpomecce uccnemnoBaHusi MPOBOIWICA aHAIU3 COBPEMEHHOTO MMOHSTHS
XOJITUHTA B PHIHOYHBIX YCIIOBUSAX, aHAIN3 (DMHAHCOBOTO TIOJIOKEHHSI U OCOOCHHOCTU
(GYHKIIMOHUPOBAHUS TPEANPUATUN CpelHero Ou3Heca Ha YNPOIIEHHOW cHUcTeMe
HAJIOrOoOOJIOKEHUS,  BBISIBIICHA  HEOOXOJUMOCTb  HAJM4YUs  YIPaBJICHYECKOU
OTYETHOCTH B LIEJISIX YIPABIICHUSI CTOUMOCTBIO OM3Heca.

B pesynprare mpoBeAEHHOTO HCCienoBaHUS pa3paboTaHa cUCTeMa Mep Mo
OLICHKE MaJlorTo OM3Heca Ha OCHOBE NPUMEHEHHUS MEXIYHApOIHBIX CTaHIAPTOB
(b1HAHCOBOM OTYETHOCTH.

CreneHp BHEApPEHUS: pa3paOOTaHHBIE PEKOMEHIAIIMH U AJIEMEHTHI METOIIUK
MOTYT TPUMEHSTHCS COOCTBEHHHKAMHU MaJIoro OwW3Heca, 3aWHTEPECOBAHHBIMU B
MEPCIEKTUBHOM Pa3BUTHUH CBOEro Ou3Heca, (PUHAHCOBOM TUIAHMPOBAHWUU U
ONTUMHU3AIUN HAJI0roobsoxkeHus. OO0JacTh TPUMEHEHUS: MPEANPUSITHS MaJoro

ousHeca, GyHKIMOHUPYIOIIHNE B COBPEMEHHBIX YCIOBUSIX PhIHKA.
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BBenenue

[Io mepe pa3BUTHA PBHIHOYHBIX OTHOIIEHUH MOTPEOHOCTh B OIKCIEPTHOU
OLICHKE OHM3HEca CTPEMUTEIBHO pPACTET M Ha CErOAHSAIIHUN JEHb CTAaHOBUTCS
HEOTHEMJIEMBIM 3TAIlOM JJIsl KOMITAHUMN, CTPEMSIIUXCS PaCIIUPUTh MacIITaObl CBOEH
nesaTenbHocTH. OHAKO paclpOCTPAHUBIINKCSA TOBCEMECTHO B OLIEHOYHOM ITPAKTHKE
TPaJWIIMOHHBIA TOIXOJ K OILEHKE MaJoro Ou3Heca, OCHOBaHHBIA Ha
CPEIHECTATUCTUYECKUX JIAHHBIX OyXTaJITepCKOro yuyeTa SBJIETCS HECOBEPILECHHBIM,
B OCOOCHHOCTH, €CIH MPEAUPUSITHE MPHUMEHSET YINPOIICHHYID CHCTEMY
HAJOroOOJOXKEHUs MW €€ TNOABUABL. YUETHbIE CHUCTEMbl OKa3bIBAIOTCS HE BCeraa
HAJIAKEHHBIMU U OTpaOOTaHHBIMHM, HECOBEPILIEHCTBO 3aKOHOJATEIBbHON 0as3bl,
OTCYTCTBUE YYETAa U PEAIBHOW OLICHKH CTOMMOCTH OCHOBHBIX CPEACTB KOMIIAHHH,
BMECTO y4e€Ta HEMaTepUalbHBIX aKTUBOB IPEANPUATHE MOKUMAET JINIIb PACXOJBI,
yMEHbIIIAtoMe Hajgorooobysaraemyro 0a3y. COOCTBEHHUKH CKOBaHbI —CKOpee
TpeOOBAHMSIMU 3aKOHOJATENbCTBA M HAJOTOBBIX OPraHOB, YEM OPUEHTHUPOBAHBI HA
CTOMMOCTb. Pa3BUTHE B TakuMX YCIOBHUSIX HEBO3MOXHO: BEpPOSTHOCTh IIPHUBIIECYb
WHBECTULIMM B OM3HEC MHUHUMAaJIbHA, BElb OCHOBHAsS 1[€Jb MHBECTOPOB — IMOJIyYECHHE
TpeOyeMOl JOXOAHOCTH - TIOJ, COMHEHHEM; IOCTOSHHOE CaMO(PUHAHCUPOBAHUE
TAK)K€ HE JaeT TOJYOK K OTBETBJICHHIO HOBBIX HAIlPaBJICHUN JEATEIbHOCTH,
BHEJIPEHHUIO HOBBIX IPOAYKTOB M TEXHOJOTHW. BBIMTH M3 3TOr0 MOPOYHOrO Kpyra
3a4acTyl0 BO3MOXHO JMIIb ITyTEM HM3MEHEHHs CTpPaTernd KOMIIAHMM, a TaKXKe
NEePECTPONKON BUAEHUSI COOCTBEHHMKA, IJIE HA BEPILIMHE JIepeBa LEIel TOMUHUPYET
Y PYKOBOJIUT MPOU3BOJICTBEHHBIMU, (PHAHCOBBIMU, COBITOBBIMU M TPOYUMU OM3HEC-
npoleccaMy MaKCUMH3aIUsi CTOMMOCTH OM3HEca.

KoneuHo, BO BpeMeHa BOCXOXIEHUS KOHLIENIMN YIPABICHUYECKOTO ydeTa U
MEXIYHApPOIHBIX CTaHIapTOB (UHAHCOBOM OTYETHOCTH, a TaKXKe BeKa
WHOOPMAIIMOHHBIX  TEXHOJOTWMH,  BHEAPEHUE  KOHUEMUUU  CTOMMOCTHOIO

MCHCIKMCHTA CTAHOBHUTCA AOCTYIIHO HC TOJIBKO KPYIIHBIM KOpIIOpaluAaM, HO H



OpeanpusiTusM MeHbliero macmraba. Otciofga BO3HHUKAeT HEOOXOIUMOCTh
aJanTaliyd CTAaHAAPTOB O] 0COOCHHOCTH MAJIOTO U CPEJIHETO OM3HecA.

OneHka CTOMMOCTH OHM3HECa, B YACTHOCTH XOJIIUHIOB, IIUPOKO OCBEIAETCA B
CpeIcTBax MaccoBOM wH(popMamuu, Kak 3a pyOexom, Tak m B Poccum. Taxke
CYILIECTBYIOT M3JIaHUs, KOTOpBIE SIBIAIOTCS 0a30BBIMU JJI BCEX, KTO CTPEMHUTCA
OBJQJETh TEXHUKOM OLEHKHM CTOMMOCTH KOMIIAaHWUU. ABTOpAMHM OTHUX W3JAHUN
asisitorest Acsar Jlamonapan, Tom Koymnenn, Tum Kounep, xxexk Myppun, Maptun
Jxon /1., Ilertn Bunesam JUK. u npyrue. B PO oneHka cTOMMOCTH KOMIIAaHUM TOKA
HE TaK IIAPOKO H3y4y€Ha, OJIHAKO €CTh aBTOpbI, KOTOpPHIE 3aHUMAIOTCS €€
BCECTOPOHHUM HuccienoBanneM. K Ttakum aBtopam otHOCAT ['pssHoBy A.l,
denotoBy H.A., lllepbakoBa B.A., IllepbakoBa H.A., Bannmaitniesa C.B., JluBmmuia
B.H. Kpome Toro, npo6iema Ol[eHKH CTOUMOCTH KOMIaHUH aKTUBHO MCCJEN0BANIACh
KOHCaJITUHTOBOM KoMmaHuen «Stern Stewart & Co»

Ilenp pabGoTbl - pa3paboTka HaydYHO OOOCHOBAaHHOW METOAMKH OLICHKH
CTOMMOCTH XOJIIMHTa B COBPEMEHHBIX PBIHOYHBIX YCIOBHUSX, HA OCHOBE aHalIM3a
OPUMEHSEMbIX B HAcTOsALIEe BpEMsl METOAMK OLEHKM Ou3Heca, a Takxke
MEXIYHAPOJHBIX CTAHIAPTOB MJisi MpUHATUSA (PUHAHCOBBIX pemeHud. s
JOCTHKEHUS LIeTTM HEOOXOAUMO peain30BaTh CISAYIOUINE 3a/1a4u:

—  IIpoaHanu3upoBaTh LEIM OLEHKA CTOMMOCTHM M CBS3aHHbBIE C HeEH
MOHSTHUS,

—  PaccMoTperh Tpu moaxoda K OLEHKE CTOMMOCTH OM3HECa U OCHOBHBIE
METO/bI KaKJI0T0 U3 HUX;

—  IIpoBecTu aHanu3 nokazareseil OLIEHKH CTOUMOCTH OM3HECa;

—  HccnenoBatb BO3MOXHOCTH TMPOBEACHHS SKCHPECC-OLEHKH HAa OCHOBE
npuMeneHuss MCOO;

—  CoOpatb HeoOX0aMMYH0 HH(GOPMAIIHMIO JJI OIEHKH XOJITUHT A,

—  Pa3paboTarh KOMIUIEKC MEPONPHUATUNA IO OIEHKE CTOMMOCTH Majoro
OusHeca.

OOBEKTOM WUCCIIEIOBAHMS  SIBIAIOTCS TMPEANPUATHS Mayloro OwusHeca,

BKJIIOUAIOIIICC B ce0s Pa3JIMYHBIC HAITPABJICHUA ACATCIIBHOCTH, a@ TAKXKE CBA3AHHLIC
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opuandeckie u Gpusndeckue (MHIUBUIyTbHBIC TIPETpUHIMATENH) uia. [Ipenmer
UCCJIEIOBaHMS — COBOKYITHOCTh METOJIOB OLIEHKH PHIHOYHOM CTOMMOCTHU OHM3HECA.

Haydnass HOBM3HAa WHCCIEJOBAaHUSI 3aKIIOYAeTCS B OILEHKE CTOUMOCTH
KOMITaHHH JIJIs1 MAJIOro OM3Heca.

— Haubonee cyiiecTBeHHbIE HAay4yHbIE€ pe3YyJbTaThl HCCICIOBAHUS:
O6ocHOBaHA 11€71€CO00Pa3HOCTh MPOBEICHUS] KOPPEKTHUPOBOK  OyXraiarepckon
OTYETHOCTH MaJIOro Ou3Heca;

— IlpemynokeH TmIaH MEPONPHUSATHI IO OLIEHKE CTOMMOCTH KOMIIaHHUH
Majgoro OwW3Heca TMOCPEACTBOM KOPPEKTUPOBOK HMCXOJHOM  OyXTanTepckoid
(brHAaHCOBOIT) OTYETHOCTH;

—  BrIBemeH eauHBIA MOIX0J] B aHATUTUYCCKUX TPYNIUPOBKAX B pamMKax
OyXraiaTepckoro y4yera Jyisi OU€HKH CTOUMOCTH CErMEHTOB JESITEIbHOCTH;

—  Brpabortan eauHbIi MOAXOA B KOHCOJMAALUWU OTYETHOCTH TPYIIIHI
IOPUINIECKUX W (U3WYECKUX (MHIWBHAYyAIbHBIX TMPEANPUHUMATENICH) JIHII,
O00BETUHEHHBIX OJJHUM COOCTBEHHUKOM.

Pesynprarel, mpuBeneHHbE B paboTe, MOTYT OBITH HCIOJB30BAaHBI Ha
NPAaKTUKE OIICHKHM CTOMMOCTH MPENNpHITHA Malloro Ou3Heca pasinuHbIX cdep
nesTenbHOCTH.  [IpakThueckas 3HAYUMOCTh — PE3yJIbTaTOB  JAMCCEPTALMOHHOTO
UCCIICTIOBAHMSI 3aKJIFOUAETCS B BO3MOXKHOCTH TPHHITHS (DUHAHCOBBIX DPEIICHUH, B
OCHOBE KOTOPBIX JICKUT pE3yJIbTaT TOYHOM OLIEHKH pPa3pabOTaHHOM METOIUKH.
BripaboTanHbie B paboTe MPENsioKeHUs MOTYT OBITh HCIOJB30BaHbl HA MPAKTUKE
OLICHKH PBIHOYHON CTOMMOCTH Om3Heca isi (POPMHUPOBAHUS CTPATETHH Pa3BUTHS
Ou3zHeca W  YYETHOM TMOJUTHKU, pa3pabOTKU  PErjiaMeHTOB  0OOCHOBaHUS
WHBECTHIIMOHHBIX MTPOCKTOB.

OCHOBHBIE TIOJIOKEHUS AUCCEPTALUOHHON pabOThl 0OCYKIaTUCh HA HAYYHBIX
KOH(EepeHIIHAX, a TAaKXKe OMyOJIMKOBAHBI B HAYYHBIX COOPHUKAX, B TOM YHCIIE:

—  CoOopnuk xadenpsl Menemxmenta «IIpobraemsl ynpaBiaeHUs] pbIHOYHON
SKOHOMUKOU. Beimmyck 17»;

—  XI MexnynapogHas Hay49HO-TIpaKTU4YECKass KOH(MEPEHIUsI CTYICHTOB,

ACIIMPAHTOB W MOJOABIX YYCHBIX «IKOHOMHUYECKHE HayKn HW TIPHUKIAIHBIC
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uccienoBanus: (PyHIaMEHTAIbHBIE MPOOJIEMbl MOJCPHHU3AINN YKOHOMUKHA Poccumy
(HU TITY, r. Tomck, 2015 1.).

B nanHOli pabore OBUIM NMPUMEHEHBI CIEAYIONIUE METOABl MCCIICIOBAHUS:
000OIIIEHHBIN aHATN3 UMEIOIICHCS TUTEPaTyphl HA TEMY OIICHKH CTOMMOCTH OW3Heca,
CUCTEMHBIN cOOp M aHanu3 HHPOpMaIK 0 (HHAHCOBBIX MOKa3aTeNsIX KOMMIaHui. B
X0ZIe 3TOro OyayT BBIOpPAHBI pa3IUYHBIC KOHICMIIMM B paMKax JJOXOIHOTO,

CPaBHUTCIIBHOI'O U 3aTPATHOI'O ITOJAXO0B.
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1 OCHOBBI OLICHKH CTOMMOCTH OM3HeEcAa
1.1 OcHOBBI OLEHOYHO! JAeSATEJHbHOCTH, TPAJUIMOHHBIE METOAbI U

MOAXO0/AbI

[Io Mepe pa3BUTHS PBIHOYHBIX OTHOLIEHHA NOTPEOHOCTh B 3KCHEPTHOM
OIlCHKE OW3HEeca CTPEMHUTENIbHO pacTeT M Ha CETOJIHAIIHUM JCHb CTAaHOBHUTCS
HEOTHEMJIEMBIM ITAIIOM JIJII KOMITAaHUH, CTPEMSIIIMXCS] PACHIUPUTh MacIITaObl CBOCH
nearenbHocTH. OlleHKa OM3HEca — 3TO OMNpeeNIeHUEe CTOMMOCTHU MPEANPUITHS KaK
UMYIIIECTBEHHOTO KOMIIJIEKCa, CIIOCOOHOTO MPUHOCHUTH J0XOj Bianenbily. OnHa
BKJIIOYaeT B ce0s (PMHAHCOBBIM, OpPraHU3alMOHHBIA, TEXHOJOTHMYECKUM aHau3
JIESITEIIbHOCTH KOMIIAHWHU, €€ TPOLUIbIC, HACTOSIIUE W IPOTHO3HBIE JIOXO/IBI,
MEPCIICKTUBBI PAa3BUTUS W KOHKYPEHTHYIO CPEly Ha PbhIHKE. Pe3ynbTaToM OLICHKHU
Ou3Heca SIBJISIETCA OMPECIICHUE CTOMMOCTH KOMIIAHWUU, KOTOpas U OyAET SBISATHCA
00OBEKTHBHBIM TTOKa3aTeJIeM Pe3yJIbTaTOB €€ ACATEeIbHOCTU. BhIYMCIeHHE CTOUMOCTH
Ou3Heca BaXKHO JIJIs OLCHKU 3(P(HEKTUBHOCTH MPUHATUS YIPABICHYECKUX PEIICHUM,
HAIICJICHHBIX HA MAKCHMH3ALMI0 CTOMMOCTH KOMIAHUU. B 3aBUCHMOCTH OT TOTO, YTO
OayaHcoBass CTOMMOCTh AaKTHBOB 3a4acTyl0 MOJKET CHJIBHO OTJIHWYaThCs OT HX
PHIHOYHOM CTOMMOCTH, MPOCIEKUBACTCS HEOOXOUMOCTh OIEHKHU MPU MPUBJICUCHUN
UHBeCTUIIMH w3BHE. OOBEKTaMH OIICHKM MOTYT CTaTh NPEANPHUATHS Pa3TUIHBIX

OpraHU3aIMOHHO-TIPAaBOBBIX Gopm U pasmepos (puc. 1.1) [1, c. 45-48]

O0BeKThI OLICHKH CTOMMOCTH KOMITAHMIA

y
Komnanuu cpegnero u OtnenbHble OM3HEC-
MeJIKoro Ou3Heca €AVHULBI IPEATIPUATHI
\ 4 A 4
bankn CrpaxoBble KOMIIaHUH U TIP.
\ 4

OO0benHEHUS TPEATPUATHN
(accouuanuu, KOpropaimH,
XOJIJTUHTH)

Pucynok 1.1 — OOBEKTHI OIIEHKH CTOMMOCTH KOMITAaHUH
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Ha coBpeMeHHOM »Tame pa3BUTHs OIICHOYHOW MESITEIbHOCTH (HAKTHIECKU
CYIICCTBYIOT JiBa BHJa Oyxrantepckmx crangaptoB — GAAP (amrn. Generally
Accepted Accounting Principles) — cranmapt mis ordetHoctd kommanuii CILIA, u
MC®O (anra. International Financial Reporting Standards), npumensiembie B qpyrux
ctpanax. Koneuno, MC®O oTtyacTu TecHO omnupaetrcsi Ha rapmonusanuio ¢ GAAP,
OJIHaKO B paboTe OIECHIIMKA B MHPOBOM MacIITa0e OMHUPAIOTCS Ha CTaHIAPThI
MesTyHapOTHOTO KOMHTETA 0 CTaH apTaM OlleHKH [2, C. 163].

Ouenounas pgesarenbHOCTh B Poccum  perynupyercs  DenepalibHbIMU
3aKOHAMH, a TAKKE CAMOPETYJIUPYEMbIMU OpraHU3alUsIMU, & UMEHHO:

—  ®@enepanpubix craHgaptoB oieHku (DCO), B KOTOPBIX COAECPKATHCS
oOlue MOHATHUS, MOAXOAbl U TPeOOBAHUS K MPOBEJCHUIO OLICHKH, YTBEPKICHHBIX
[ToctanoBnennem llpaButensctBa P® ot 06.07.2001 Ne519 «O6 yrBepxkaeHun
CTaHJaPTOB OIICHKUY;

—  ®@enepanpHoro 3akoHa oT 29.07.1998 Nel35-®3 «O06 oneHOYHOU
JIeATeIbHOCTU B PDy;

—  HammonaiapHOro KOogekca dTUKU OIIEHITUKOB PD.

Perynupyromum opraHoMm sBisieTca JlemapramMeHT KOpPIOPaTUBHOIO YIIPaBIICHMUS,
OCYHIECTBJISIONMNA HOPMATHUBHO-TIPABOBOBOE PEryJIUpOBaHUE B cepe OLEHOYHOMU
nesiTenbHoCTH [3].

[TpoBoast HEOOIBIION IKCKYPC B MUCTOPHIO OICHOYHOM ACATEIHLHOCTH, CTOUT
OTMETUTh HEBO3MOKHOCTh TOUHOTO OIpECICHUS BPEMEHHU MOSIBJICHUS OIEHOYHBIX
yCIIyT, a Takke HUX HeoO0xoaumocTtu. OJIHAKO COBPEMEHHBIE MPUHIHUIBI OIEHKH
Ou3Heca, o Bced BeposaTHOCTH, Oblu 3anmoxkeHbl B CIIIA B 20-e rompr XX Beka.
Nmenno B 310 Bpems B CIIIA mpoucxoaun 3HAMEHWUTHIM HA BEChb MUDP 3alpeT Ha
AIKOTOJIPHYIO TPOAYKIIMIO, YTO Ka3aJlOCh aOCOJIOTHBIM KpPaxOM Ha aJIKOTOJIBHOM
peiake. llocne «BuHHO-BOOUHOro» kKoyuarnca B 1920-oM romy c€o CTOPOHBI
rocyJapcTsa MHOTUM ¢abpukam ObUTH MPEOCTaBICHBI HAJIOTOBBIE JIbIOTHI — MOYKHO
CKa3aTh «3a IOHECEHHbIN ymepOo». OIHAKO BO3HUK BOMPOC: KaK YCTAaHOBUTH
pa3Mepsl  JIbIOT, BEIb pa3Mepbl MPEANPUSATAA U HUX O0O0BEMBI IMPOU3BOACTBA

pa3nuunbl? TakuM 00pa3oM, ¥ BO3HMKIIA B CBSI3U C HEOOXOAMMOCTBIO Takas ycllyra
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Kak oreHka ctoumoctu npeanpustus. B utore B CIIIA 20-x rogoB OB BBIMTYIICH
MEMOpPaHAyM, B KOTOPOM OBUIM W3JIOKEHBI TPUHIMIHAIGHO HOBBIE HJIEH B
OLICHOYHOM JeATenbHOCTH. HeckpoMHO TOBOps, BCE COBPEMEHHbBIC IPUHIIUIIBI
OIICHOYHOM NIeATEILHOCTH 3aJI0’KEHBI OBLIN YK€ MOYTH KaK BEK Ha3al, a OKa3ajucCh
HACTOJIBKO Pa3yMHBIMH, YTO PACIPOCTPAHUIUCH 110 BCEMY MUY, XOTsI U IPUOOPENH
MHO>KECTBO MOIPABOK U HOBOBBEJICHUH.

B ocHOBy mporecca OICHKA CTOMMOCTH TPEINPHUSATHS 3aI0KEHBI TPH
KJIIOUEBbIE TPYMIbl MPUHIIMIIOB: OCHOBaHHBIE Ha MPEJCTABICHUSX COOCTBEHHUKA
(monp3oBaTensi), CBA3aHHBIE C OKCIUTyaTalliel COOCTBEHHOCTH, a  TaKkke
00yCIIOBJICHHBIC JIEHCTBUEM PBIHOYHOM cpensl (Tadm. 1.1) [4, . 37-39].

Tab6nuna 1.1 — CoBpeMeHHbIE IPUHITUIIBI OLIEHKU OM3Heca

HanmenoBanue [IposiBnenue npuHIMna
IpUHLUIA
[TpuHIIMTIBI, OCHOBaHHBIE HA PECTABICHUAX COOCTBEHHHKA (TIOJIH30BATEIIS)
ITone3nocts CriocoOHOCTH TPUHOCUTH JIOXOJ B JIAHHOM MeECTe€ W B TEUYCHHE
JTAHHOTO N1€pPHO/1a BPEMEHU;
3amenieHue MakcumanbHas CTOMMOCTh OM3HECa XapaKTepHU3yeTcs MUHUMAIbHOU

[IEHOH, M0 KOTOPOH MOXXHO NMPUOOPECTH WM CO3/IaTh aHAJIOTHYHBIN
00BEKT C DKBUBAJIEHTHOM IMOJIE3HOCTLIO;

Oxuganue OnpezneneHue TEKyIIEH CTOMMOCTH J0XOJa JIMOO TPOYMX BBITOJI,
(mpenBuacHME) KOTOpBbIE MOTYT OBITh IOJy4Y€HBbl B OyIylleM OT BIAJACHUS JAHHBIM
OM3HECOM;
[IpuHIMIIBI, CBsI3aHHBIE € HKCIUTyaTalle COOCTBEHHOCTH
Bxian BkitoueHrne JIOMOMHUTEIBHOTO aKTHBA B CHUCTEMY MPEANPHSITHS

PKOHOMHMYECKH  IIeJecCOo00pa3Ho, €CiAM  IOJMy4aeMblil  NPUPOCT
CTOMMOCTH On3Heca OoJIbllIe 3aTpaT Ha MPUOOPETEeHUE JAHHOTO aKTHBA

[5, c. 117];
OcrarouHas W3BrieyeHre MakCUMAaIbHBIX JOXO0J0B (MUHUMU3AIIUS 3aTParT);
MPOAYKTUBHOCTh
JluHaMuKa 10X010B ITo mepe noOaBiIeHNs peCypcoOB K OCHOBHBIM (hakTOpaM MPOU3BOJICTBA

(pocT WK CHI>KEHHE) YUCTBIM JTOXOJ M YHUCTas TEKyIlass CTOMMOCTh ITOTO J10Xoja OymyT
pacTH yCKOPEHHBIMM TEMIaMH, a, JOCTUTHYB MaKCUMyMa, 3aTeM
3aMEeJISAThCS,
COanancupoBaHHOCTh | ONTUMaNbHOE  COYETaHWE M COOTHOIIEHHWE BceX  (haKTOpOB
(IponOpIMOHANBHOCTS) | IPOU3BOJCTBA;

DKOHOMHYECKasI AHann3 BO3MOXKHOCTEH TMOJY4YEHHs] JOMOJHUTENbHBIX BBITOJ OT
BEJIMYMHA CIIMSIHMSI OLIEHUBAEMOT0 TPEANIPUATHS C JPYTUM;
OKOHOMMYECKOE Paznenenne oObekTa oueHKH (Pu3nyecko W (WIM) IOPUAMYECKON
pazaenenue CYIIHOCTH), Ha OTJAEJbHBbIE YaCTU C MPOAAXKEH WX MOPO3Hb, YTOOBI
MOBBICUTh OOIIYI0 CTOMMOCTh OOBEKTa COOCTBEHHOCTH ISl €ro
BJIQ/IETIbIIA;
IIpuHIunbI, 00yCJI0BJICHHBIE 1eHCTBHEM PHIHOYHOM Cpeabl
3aBUCUMOCTh | 3aBHCHMOCTL OT BENMUMHBI 3aTpaT Ha OOECHeUYeHHEe 0CTYIA OT
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[Tponomxenne Tadmuis 1.1

00BbeKTa OIEHKH 10 HCTOYHHMKA PECypCcoOB WM 10 MOTpeOuTesneit
IPOAYKLIMH;

CooTBeTcTBUE CrouMocTh TpeanpusTHs OyJdeT BBIIIE B 3aBUCHMOCTH OT €ro
COOTBETCTBUA Tpe6OBaHI/IHM PbIHKA IO OCHAIICHHOCTU MNPOU3BOJCTBA,
TEXHOJIOTUH, YPOBHIO TOXOJTHOCTH, MCHEJKMEHTY;

Crpoc u ipeyioxkenne | Tpu BO3MOKHBIX COUYETAHUS CIIPOCA M MPEITIOKEHUS;

Konkypenuus CHMKeHUs MOTOKA 10X0/10B (yBenndeHus pakTopa pUCcKa), UTO MOXKET
CHU3UTH TEKYIIYI0 CTOUMOCTh OyIYIINX JICHEKHBIX IOTOKOB;

W3menenue VYyer BIUSHUS Ha CTOMMOCTh OH3HECa BHEIIHUX (QUINYECKUX,
SKOHOMUYECKHUX, IOPUINYECKUX, COILIMAJIbHBIX yCIIOBUM

(YHKIMOHMPOBAHUS O0BEKTA, M3MEHEHHI KayeCTB CaMOro OObEKTa,
IPEIIOYTCHUST  MOJIb30BATENICH, CIpoca W MPEAJIOKEHHS  Ha
npoayKIuio ousneca [6, €. 121-123].

—  ONpeneNsieT POCT PBIHOYHBIX LIEH Ha OOBEKThl M BBEICHHE HOBBIX
KAMUTAIbHBIX 00OBEKTOB 0 JOCTUKEHUS CUTyal[UU PABHOBECHS;

—  lIpeBpllIeHHE TPEUIOKEHUS HAL CIPOCOM OIPEAEISIET CHUKEHUE
PBIHOYHBIX II€H Ha OOBEKTHI (TOBAphl M YCIYI'M) U 3aMEAJICHUE CTPOUTEIbCTBA
KAMUTAIBHBIX 00BEKTOB 1O MOMEHTA PABHOBECHSI.

BaxxHO! cOCTaBIAIOIIEH ISl ITPOBEACHMSI Ka4€CTBEHHOM OLIEHKH SIBIISIECTCSA
HaJIMYUE JOCTOBEPHOM U JOCTaTOYHOM HH(popManuu 00 OOBEKTE U pPBIHKE, K
KOTOPOMY OH OTHOCHUTCS. [[1s1 coBeplIeHCTBOBaHUA WH(OPMAIMOHHOIO MOJIA JUIs
POBEJCHUS OLEHKU B PO HEOOXOAMMBI CIIEYIOIINE MEPOIIPUSITHSL:

—  Buegpenne MCOO n MexyHapOIHBIX CTAHAAPTOB OLEHKH;

— PazpaboTka MexaHM3Ma M perjaMeHTa JOCTyna OLEHIIMKOB K
uHbpopMaluu A1 OUEHKM B  paMKaX  TOCYJAapCTBEHHOM  MpOTrpamMMmbl
«MHpopManimoHHOE OOIIECTBOY;

—  CoBeplICHCTBOBAaHUE CHCTEMBI PETUCTPALMU CHAENOK, TOBBILIEHUE
MPO3PAYHOCTH CBEACHUI 00 YCIOBUAX UX COBEPIICHMUS;

—  ®opMupOBaHME CIIEUUATU3UPOBAHHBIX 0a3 JaHHBIX PA3NUYHBIX TPYIII
00BEKTOB OlIEHKH [2, C. 221].

Bo3Bpamasice K Tmpolieccy OIIEHOYHOM JESITeIbHOCTH, HEBO3MOXHO HE
3aTPOHYTh TOT ()aKT, YTO BO MHOTHX CIy4yasX CTOMMOCTHOH OILIEHKE IOJBEpraroTcs
XOJITUHTOBbIE KOMIIAHUH, Ybe Oyayiee 3aBUCUT OT A()PEKTUBHOIO U YCHEUIHOTO

yIOpaBJICHHUS] OW3HEC-CAMHUIIAMU, HAXOJSAIIUMUCS TOJ WX KOHTpoJieM. Tak Kak B
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OOJBIIMHCTBE XOJJIMHTOB CTPATETHYECKHE PEIICHHs MPUHUMAIOTCS HAa YpOBHE, B
NEPBYIO OuYepe/b, JOYEPHUX KOMIIAHUM, CJIEIOBATEIbHO, OICHKA XOJJUHTOBBIX
CTPYKTYp IO3BOJIIET IPOHUKHYTh U YIIyOUTHCS B CYTh JaHHOTro Ou3Heca. Jljist Toro
YTOOBI OCHOBATEIHHO M TITYOOKO MOHSATH YKOHOMUYECKHUE OCHOBBI TaKUX KOMITAHUN
TpeOyeTcss TIIATEeNbHBIA aHAJIU3 MOTEHUUAIbHBIX Yrpo3 U  OJIAroNpUATHBIX
BO3MOXKHOCTEHM, C KOTOPBIMH CTaJKHUBAETCAd KaXJ0€ JOoYepHee MpeArpUsITHE.
[IoaTOMYy OLIEHKa CTOMMOCTH KaXIOW OTACIBHOM NTOYEPHEH KOMIIAHUM COCTABIIAET
KJIFOUEBOM DJIEMEHT YIpaBJCHUS, OPUEHTHUPOBAHHOIO Ha CTOMMOCTh. OleHKa
XOJIIMHTOBBIX CTPYKTYp TaKXKe€ TIO3BOJSET OMPEeINUTh, O0NagacT U KOMITaHUs
OOJbIIE LEHHOCTBIO, Oyaydd OOBEIWHEHHWEM JOYEPHUX MNPEANpUSATHH, JTUO0 ee
[EHHOCTh ~MOXET BO3pacTd, eciu d3Tu ¢GupMel  Oyayr o000coOJieHb B
CaMOCTOATENbHBIN OM3Hec. XapaKTepHON 4epTON TaKOW OUEHKH SIBISETCS TO, YTO
OHa OCBEUIACT pEaJbHYI0 KapTUHY BBIFOJ M M3ICPKEK, CBSI3aHHBIX C HAJIMYUEM
KOPITOPATHUBHOT'O IIEHTpa (TOJI0OBHOTO o(duca, yrnpasisomei koMmnanun) [6, . 142].
WUtak, TpaauIMOHHO TIOJ XOJJMHITOM TIOHUMAEeTCS KOMMEPUYECKOe
OpeIIpUsITHE, KOTOPOE BKIIIOYAET B CE0sl «YMPaBISIONIYI0O KOMIAHUIO» (TOJOBHYIO,
MAaTEPUHCKYIO) U KOHTPOJUPYET OJHY WJIM HECKOJIbKO mouepHux pupm. [Joueprum
Ke TpU3HAETCA XO3AUCTBEHHOE OOILECTBO, JEHUCTBUS KOTOPOTO OIpPEAEIsIOTCs
IpyruM (OCHOBHBIM) XO3SIICTBEHHBIM OOILIECTBOM WJIM TOBApUIIECTBOM JIMOO B CUITY
npeodnagaroniero ydJacTHUsl B YCTaBHOM KamuTaje, JUOO B COOTBETCTBUU C
3aKTIOYEHHBIM MEXKIYy HUMHU JOTOBOPOM, 1100 MHBIM obpazoMm (m. 1 c¢1.105 T'K; m. 2
cT. 6 3akoHa 00 aKIMOHEpPHBIX OOIIecTBax; Mm.2 cr. 6 3akoHa 00 oOIIecTBax ¢
OTPaHUYEHHONW OTBETCTBEHHOCTHIO). OIIHAKO, COBPEMEHHBIX PHIHOYHBIX YCIOBHSIX,
r7ie IpeanpUsITUs Majoro U CpeaHero Ou3Heca BBIXOAAT HA MPUHIUIHAIBHO HOBYIO
CTYIIEHb, UMesl aKTUBHYIO TOJJIEPKKY CO CTOPOHBI TOCYAapCTBa B BHUJIE Pa3IUYHBIX
WHBECTUIIMOHHBIX TPOTPaMM, TOHITHE «XOJJIUHTA» HAYMHACT BUIJOU3MEHSATHCS.
Cerogust Bce Oouiblliee pacnpoCTpaHEHHE MOTYYaroT MPEANpPHUSATHS, BKIIOYAIOUINE B
ceOsT HECKOJBbKO IOPUANYECKUX JIMI, KaXKI0€ W3 KOTOPHIX MMEET CBOE HAIpPaBIICHUE

ACATCIBHOCTH, H O6’beI[I/IHeHHBIX MCKIY cobou 9YYTKHM PYKOBOJICTBOM OIHOTO
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coocTBeHHNKA. HEBO3MOXKXHO HCKIIOUaTh TOT (PakT, YTO TAKHE MPEANPUATHS TAKKE
MO’KHO OTHOCHUTbH K KOMITAaHUSIM XOJITUHTOBOTO THIIA.

OO0pazoBaHue XOJTUHTOBBIX KOMITAHUM TIPOUCXOJUT NI KOHKPETHBIX IIEJICH.
3a4acTyl0 3TO MOXET OBITh 3aBOCBAaHHE HOBBIX CEKTOPOB pBIHKA, CHUXCHHE
uzzepxkek u T.4. Oba nmepeynciieHHbIX (PakTopa CIIOCOOHBI MOBBICUTH CTOMMOCTh U
KaUTaIM3alMilo  KOMIIAHWM, eciu  Oyner  AocTurHyta  3(h(EeKTUBHOCTH
(GYHKIIMOHUPOBAHUS BCEW XOJAMHTOBOW CHUCTEMBI KaK €IMHOTO IEJNOro ¢ oO0Iiei
MIPOU3BOICTBEHHO-TEXHOJIOTMUYECKOM, WHBECTUIIMOHHON M COBITOBOW IMOJMTUKOM,
CO3/1aoMIell KOHKYpPEHTHOE MPEUMYIIECTBO M  CIIOCOOCTBYIOIICH YCIECITHOMY
OCBOCHHIO BHYTPEHHUX U BHENIHUX PBIHKOB [7, C. 98-100]

CronMocTHas OLIEHKA XOJIMHTOBBIX CTPYKTYpP HE MMEET MPUHLMINAIBHBIX
OTJIMYUMA OT CTOMMOCTHOM OIEHKHU CHEHUaIM3UPOBAHHOTO MpeAnpustus (OuzHeca),
HO YCJIOXHSIETCSI TEM, UYTO Ka)KJ0€ BXOJALIEE B XOJAUHI MPEANPHUSATHE UMEET CBOU
JICHEXKHBIM TMOTOK, CTPYKTYpYy KamuTana M 3arpaThl Ha KamuTtaid. B cuity 3TOro
CTAaHOBUTCSI BOIIPOC OIEHKH CTOMMOCTH OW3HEca, HAuyWHAs C YPOBHS KaXJIO0TrO
OT/ICJIBHOTO TPEIIPHUSITHS, & 3aTeM UCUUCICHUS 00IIel CyMMBI YyacTed XoyauHra [8,
C. 118-119]. Ilpu 3TOM CYyIIECTBYET HECKOJIBKO MPUHIIUIHAIBLHO BaKHBIX JIEMEHTOB
(GbopMUpPOBaHUS CTOMMOCTH XOJIJIUHTA:

—  OrmpezneneHHoe OTHOIIEHWE K CTOMMOCTH, KOTOPOE€ CTaHOBUTCS
KpUTEpUEM JCUCTBHSA IS BCEX MEHEIKEPOB U COTPYIHUKOB KOMITAHUU;

— OOyueHne © UWHTEHCHBHAs TPEHUPOBKA B TIPOIECCE CO3TAHMS
CTOMMOCTH, OCBEIOMJICHHOCTb 00 3KOHOMHYECKHMX IOCIEACTBUSX NPUHHUMAEMBbIX
pEeLIeHN;

—  Bosnarpaxaenue MEHEIKEpPOB MU COTPYAHHKOB B 3aBHUCHUMOCTH OT
HIKOHOMUYECKHUX MOKa3zaTesei On3Hec-eANHHIL;

—  Pacnpenenenue monHoMouuii MexAy Ou3HEC-€IMHHUIIAMU, pa3OUEHUE
€ro Ha LIEHTPHI OTBETCTBEHHOCTH;

—  OcHoBHOI MpoIIECC pedopMupoBaHUs XapaKkTepu3yrouncs
pazpaboTkamMu HauOoyiee yIOOHBIX aJTOPUTMOB pacyeTa, KOTOPHIE MO3BOJISIOT

OIICPATUBHO PACCUUTLIBATH 3KOHOMHUUYCCKUC IIOCIICACTBUSA ﬂeﬁCTBHﬁ MCHCEI?KEPOB
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ambo camoro mporecca pedhopMHUPOBAHUS, YCTAHOBICHHE CTOMMOCTH BXOJSIINX B
XOJJIMHT  TPEANPUSTHN,  COMOCTaBJICHHE  JIOJTOCPOYHOTO  OIOKEeTa  CO
CTpaTeru4ecKor mporpaMmMoin U Jip.);

—  @opmupoBanue HWHOOPMAITMOHHO-AaHATTUTUICCKON CHUCTEMBI, KOTOpas
MO3BOJIMIIA OBl OTCIICKUBATH BJIMSHHE HAa CTOMMOCTH XOJIUHTA JIFOOBIX 3HAYUMBIX
pelieHnii B ONEpPaTUBHOM pexuMe (HampuMmep, YYETHOW MOJUTUKU, WU3MEHEHHM
CTpaTeTUU YIpaBJICHHUsS OOIIECTBAMH, KOPIIOPATHUBHBIX [EHUCTBHMA, MPUOOpETECHUE
CHEIUATM3UPOBAHHBIX TIPOTPAMMHBIX TIPOIYKTOR).

[Ipu olleHKE CTOMMOCTH HEOOXOJUMO YUHMTHIBATh, YTO PHIHOYHBIEC YCIOBUS,
KOHKYPEHTHasl Cpella, COCTaB XOJIMHTa W OM3HEC-TIPOIECCH 3a4acTyl0 MEHSIFOTCS.
[TockoNbKY XOJIUHTY TPUXOIUTCS alalTUPOBATHCA B ATHX YCIOBUAX, BO3HUKAET
HEOOXOJMMOCTh TOCTOSIHHBIX CTPYKTYPHBIX H3MeHEeHHU. [1o3TOMy y4uuThIBas 37O,
MaKCUMAJIbHYIO 3(P(EeKTUBHOCTh MHBECTULIMM MOXKHO OOECIEUUTh TOJIBKO B TOM
cllydyae, €CJIM MPOIECChl MpeoOdpa3oBaHuil OyayT onepekaTh JaHHbIC U3MEHEHUs [4,
c. 5-6].

Uro kacaeTcs camMoro mpolecca OIIEHKM CTOMMOCTH Owu3Heca, TO
OCYIIECTBIISIETCSI C MOMOIIBIO TPEX OCHOBHBIX MOAXOJOB: JOXOJHOIO, 3aTPATHOTO U
CPaBHUTEIBHOTO (PBIHOYHOTO). JlaHHBIC MOIXO/BI, 3aMMCTBOBAHHBIE W3 3alaJHON
MIPAKTUKH, PEATU3YIOTCS C TIOMOIIBIO BXOSIIMX B UX COCTaB METOJIOB M MO3BOJISIOT
MOTYEPKHYTH OCOOBIE XapaKTEPUCTUKU OIICHUBAEMOT0 00bEKTa

JIOXOMHBIN TMOJX0J — COBOKYMHOCTh METOJIOB OICGHKH CTOMMOCTH OOBEKTa
OIICHKH, OCHOBAHHBIX Ha OMPEJEICHUHN OXKUIAEMBIX OXOJOB OT OOBEKTa OICHKHU.
JIaHHBIA MMOIX0J TO3BOJISIET OMPEACIUTh TEKYIIYI0 CTOMMOCTHh OYAYIIUX JTOXOOB,
BO3HMKAIONIUX TIPU HCIOJIH30BAaHUM AaKTHUBOB (MMYIECTBA) M BO3MOXKHOW €ro
nocneayromei npoxaxu [9, . 96-97].

Kak mpaBuio, HOXOMHBIH TOIXOI SBISAECTCS HanOoOJee TMOAXOASAIIMM JIJIs
OIICHKM OW3HECAa C TOYKH 3PEHUS JTOCTIDKCHHS €ro TJIaBHOW MpeArnpUHUMATEIIbCKOM
nesTenbHoCTH (rmosyuenus npuoObLn) [6, €.38-39]. Kpome Toro, mis cyObeKTOB
Majoro MPeANPUHUMATENFCTBA JIOXOJHBIN MMOAX0A HamboJiee parMoHAICH IS

OLICHKH, XOTid OLCHKAa 6yz[eT HarpssiMyro 3aBUCCTL OT CHGHH(bHKH ACATCIIBHOCTHU
17



npennpusitus. K npumepy, cnporHo3upoBath JEHEKHbIE MOTOKH M ONpPEIEIUTH
CTOMMOCTh TPEANnpUATUS C (HOHAOEMKHUM XapaKTEpOM TMPEAOCTaBISIEMbIX YCIyT
(MarasuH, TOCTUHHIIA) HE MPEACTaBiIsieT 0coboi TpynHoctu. Ho ¢ mpeanpustusmu,
JIESITEIbHOCTh KOTOPBIX BKJIIOYAET ayAUT, KOHCAJITUHT, MOCPEAHHYECTBO, ONTOBYIO
TOPTOBJIIO TPH OIEHKE TpedyeTcs HCIOIb30BaTh OCOOCHHOCTH (HOPMUPOBAHUSA
KJIMEHTCKOM 0a3bl, ypoBeHb MNPO(EeCCHOHATBHON IOATOTOBKM TIIEpCOHaia H
MEeHEeKMeHTa. Marnblii OM3HEC B IEJOM OTJIMYaeTcss MOOWIBHOCTBIO, KOTOpas
BBIPA)KAETCsl B THOKOM TOAXO0JIe K KIMEHTY, OPUEHTAI[MM KOMIIAHUH HA PHIHOK U Ha
notpedurens. ATanTUBHOCTh M TUOKUIN MOAX0]T 00€CIeYrBAaET MOCTOSIHHBIN TPUPOCT
HOBBIX MOTPEOUTENCH TOBAPOB M YCIIYT, a TAKXKE TAPAHTUPYIOT OBICTPYIO PEAKIIUIO Ha
M3MEHAIOIINECS MOTPEOUTENbCKUE 3anpochl. JINIEpCTBO PYKOBOACTBA MPEIIPUATHS
B KauyeCcTBE Ba)XXHOTO KPUTEPHs OMpEACNCHUS TOCTOBEPHONH CTOMMOCTH MAajoro
Ou3Heca Moapa3yMeBaeT, YTO YIPABICHYECKHE PEIICHU TPUHUMAIOTCS €IMHOIUYHO
pykoBoauTesieM. YeM BhIIIE €ro JUAEPCKUE KauecTBa U IPpOo(eCcCUOHANIbHBIE 3HAHUS,
TeM Oosiee »ddexTuBHO padoTtaer OusHec. Ilpu mepexone MeHemxkepa B APYTyro
KOMIIAHUIO YacTh KJIMEHTOB aBTOMATUYECKM MNEPEXOIUT Beien 3a HUM. B Takoi
CUTyalluu TMPOTHO3HPOBAHHE JCHEKHBIX MOTOKOB OyAe€T MMETh HHU3KYIO CTENEHb
JocToBepHOCTH [6, €. 35-36].

KnroueBbiMM  MeTOJaMU B JOXOJHOM MOJXOJE  SIBISIOTCS  METOJIbI

KaluTaIu3aluy U JUCKOHTHPOBAHUS JICHESKHBIX TOTOKOB (puc. 1.2)

I[OXOJIHI)IfI MmoJaxoa
MeToa AMCKOHTHPOBAHUS JI€HEKHBIX
NOTOKOB
MeTox KaNHTATH3ALUH V = CF, (L) + CF, (_1 ) 4ot
NP 1+r (1+71)2
= —, 1 1
Rk CE, ((1+r)") +S ((1+r)n)’
rae V — cTouMOCTh OM3HECA;
NP — uncrast mpuObLIb OT OM3HECA 33 TOJ; rae V — crouMocTs busHeca;
Rk — cTaBka kanmuTaan3amum. CF - JCHE)KHBIC TMOTOKH
COOTBETCTBYIOIIUX MIEPUOJIOB;
— S — BO3MOXHasg IIeHa peaTu3aluu
Ou3Heca;
I — cTaBKa JUCKOHTHPOBAHHUS,
N — pacueTHslii iepuox [3, C.36-371.

Pucynok 1.2 — MeToapl JOXOHOTO MOAX0/1a U UX (OPMYJIBI IS pacyeTa
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[To MeTonay KamWTaau3aluu JOXOJOB pPBIHOYHAS CTOMMOCTH OW3HEca
OTPECIAETCS KaK OTHOIICHHWE YHCTOrO J0X0Jia, KOTOPBIA NPUHOCHT OW3HEC, U
CTaBKH KanuTaau3aluu. MeToa TMCKOHTUPOBaHMS 0a3upyeTcsl Ha MPOTHO3MPOBAHUHT
JICHS)KHBIX ITOTOKOB KOHKPETHOro OW3Heca, IUCKOHTHPYEMBIX 3aTeM II0 CTaBKe
JMCKOHTA, KOTOpasi COOTBETCTBYeT TpeOyeMoil WHBECTOPOM CTaBKE JOXO/a.
JIOXOIHBIN TOAXOJ XOTh M OIEHMBACT OW3HEC 4Yepe3 MPHU3MY €ro CIOCOOHOCTH
TeHepUPOBaTh OyAylIve JCHE)KHbIC IIOTOKH, TEM HE MEHee, HMEEeT U P
HepocTaTKOB. CpaBHUTENNBbHAS XapaKTEPUCTHKA JOXOIHOTO IMOAX0Ja OTpaKeHa B
tabymre 1.2 [10, c. 112-117]

Tabnuna 1.2 - [IpeumyiiiecTBa U HEAOCTATKH JOXOIHOTO MOAX0/a

IIpeumyecrsa Henocratku
OrneHUBaET NMPEINPHITHE Yepe3 CIOCOOHOCTh | 3aBUCHM  OT pPEaJbHOCTH M JIOCTOBEPHOCTH
K TEHEpUPOBAHUIO JIEHEKHBIX TOTOKOB; MIPOTHO30B OTHOCUTENILHO PA3BUTHSI KOMIIAHUU B
OynyiieM;
VYuuteiBaeT ¢aktop Bpemenu B Oyaymmx | [IporHosupoBanue JEHEKHBIX MOTOKOB
JICHEKHBIX MTOTOKAX; SIBJISICTCS IOCTATOYHO TPYAOEMKHUM;
YuureiBatorcs 3Qdextel  o0beauHeHus B | HOCUT BEpOSATHOCTHBIM XapakTep B  CHITY
MPEMUSAX K OlIeHKE [22] HEJIOCTaTOYHOM YCTOMYMBOCTH 3KOHOMHYECKOU

curyauuu B PO
HaubGonee axtyanen mnpu HeoOxomumoctu | He yunTeiBaeT KOHBIOHKTYPY PHIHKA;
MPUHATH  pelieHne o  (UHAHCUPOBAHUU,

MIPOAHaJIU3UPOBATh 1eJ1eC000Pa3HOCTh
WHBECTHUIINHN
YuuteiBaeT MIEPCIIEKTUBBI pa3Butus | TpyAHOCTB pacuera CTaBOK JUCKOHTUPOBAHUS U

kommaHuu. [103BoJsieT BBISBIATH MPOOJIEMBI, | KanmuTaiau3anuu [3]
cHIKamue 3()PeKTUBHOCTh NEATEIbHOCTH;
a TaKxke MIPUHUMATH IPaMOTHBIE
YIPABICHYECKHE perieHus,
OPUEHTUPOBAHHBIE HA YBEJIUYCHHE 10XOJa

[3];

3aTpaTHbI (MMYIIECTBEHHBIN) MOAXOJ — COBOKYIHOCTh METOJOB OIIEHKH
CTOMMOCTH OOBEKTa OLIEHKH, OCHOBAaHHBIX Ha OMPENEICHUU 3aTpaT, HEOOXOIUMBIX
JUTST. BOCCTAHOBJICHHS JMOO 3aMeleHus: 00bEeKTa OIICHKU, C YYETOM €ro H3Hoca.
Jlanuplii moaxoa HamOoJiee NPUMEHMM TMpU OLEHKE MPEeANpUSITHA, HUMEIOIINUX
pPa3HOCTOPOHHHUE AaKTHUBBI, B TOM 4ucle (UHAHCOBBIE, B Cly4ae, €Ciu OH3HEC He
IMPUHOCUT YCTOMYMBOIO JOXO0/A, & TAKXKE MPHU OLEHKE CIEeUATbHBIX BHJIOB OM3HEca

(rocTuHMI], OTeJIeH | T.M.), CTPAXOBaHMH.  AKTYaJIbHOCTh JAHHOTO I10JX0Ja
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3aKJIIOYAeTCs B HAJIMYUU JOCTOBEPHOM HMCXOIHOM HH(POpMAIMM IJs PacyeToB, a
TaKXe B MCIIOJIb30BAHUM MU3BECTHBIX U TPAAULHUOHHBIX JUIsl OTEYECTBEHHOU MPAKTUKHU
3aTpaTHBIX (MMYILECTBEHHBIX) METOAOB K OLIEHKE CTOMMOCTU Ou3Heca. OCHOBHBIMU
METOJAaMH JAHHOTO TOAXOJA SBISIOTCA METOAbl YHUCTBIX AKTUBOB W METOJ

JMKBHUIAIIMOHHOM cTroumoctu (puc. 1.3) [11, ¢. 34-36].

3ATPATHBII MOAXO/]

MeTOJI YUCTbhIX aKTHBOB
V=A4,-0,,

Meto1 TMKBUIAIIMOHHOW CTOMMOCTU

rae V — cTouMocTh Om3Heca (COOCTBEHHBIM KaImuTaN);
A, - PHIHOYHAs CTOMMOCTb AKTHBOB KOMIIAHUH;

O,, - cyMMapHble 00513aTeJIbCTBa KOMIIAHUH.

Pucynok 1.3 — MeTtozsl 3aTpaTHOTO MOIX0/1a

[To Meromy YHCTBIX aKTHBOB PBIHOYHYIO CTOMMOCTH OHW3HECAa MOXKHO
OTPEJCIUTh KaK Pa3sHOCTh MEXKIY CYMMOW PBIHOYHBIX CTOMMOCTEH BCEX aKTHBOB
MPEANPUATHAS U BEIMIMHOW €ro 00513aTebeTB. MeToa TUKBUAAIMOHHON CTOMMOCTH
MpeanojaraeT pacyeT JaHHOWM CTOMMOCTH KaK pa3sHOCTH MEXIYy CYMMapHOM
CTOMMOCTBIO aKTUBOB MPEANPUSTHS U 3aTPaTaMH HA €T0 JIMKBUIAITHIO.

Cnenyer OTMETHTh, OIICHKA YHCTBIX AaKTHBOB AaKIIMOHEPHBIX OOIIECTB
0aszupyerca Ha «llopsiike OIEHKM CTOMMOCTH YHCTBIX AKTHBOB aKIIMOHEPHBIX
oOmiecTBy, yrBep:kjaeHHOM I[Ipukazom MunuctepctBa ¢unancoB Poccun u OKIIb
Poccun ot 29.01.03 r. NelOun/03-6/n3. OgHako MPUMEHUMOCTh JAHHOTO MOAXO0Aa
3aTPyAHSICTCS I MalbIX MPEANPUATHNA, MPUMEHSIONIMX YIPOIICHHYIO CHUCTEMY
Hajoroo6sioxenust (YCH). CBsi3aHo 3TO ¢ TeM, UTO JJaHHbIE CYOBEKTHI OCBOOOMKICHBI
OT BeneHusi mpodeccuoHaIbHOro Oyxranrepckoro ydera. Kpome Toro, He penko
OTCYTCTBYIOT CHHCKA OCHOBHBIX CPEICTB, HE BEIETCS Yy4YeT KPEAUTOPCKON U
NeOMTOPCKON 3a0DKeHHOCTH. OIeHKa TaKMX MPEANPUATHA OCHOBBIBACTCS CKOpEe

Ha JaHHBIX 3aKa34YMKa. Bo3nukaer Hp06neMa «CKPBITBIX JOXOOOB», KOTOPLIC HC
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OTpa)XeHbI B OTYETHOCTH. JJOCTOBEPHOCTh TaKOW OLIEHKH — JIOBOJIBHO CIIOPHBIN (haKT

[12]

3anaTHBIﬁ moaxoa K OHOCHKC HapAdy CO CPpaBHUTCIBbHBIM HC JIMIIICH CBOUX

JIOCTOMHCTB M HeJocTaTKoM (Tadur. 1.3).

Ta6numa 1.3 - JIocTOMHCTBA U HEIOCTATKHU 3aTPATHOTO MOJIX0/1a K OIEHKE CTOMMOCTH

OusHeca

IIpenmyiecrsa

Henocrarku

JUia mpeanpusTHii ¢ HEpa3BUTHIM PBIHKOM CETIOK
KYIUIU-TIPOJAXXU  JAHHBIM IOAXOJX K  OLICHKE
HaubOosee ontuMaieH. B 3ToM ciyyae CTOMMOCTH
(UPMBI HCUHCTISIETCS CTOMMOCTBIO CTPOUTENBCTBA C
y4E€TOM aMOPTH3alMd U CTOMMOCTH BO3MEIICHUS
M3HOCA,

Jlro6nie MIEePCTIEKTUBBI pa3BUTHA,
pBIHOYHAsT ~ CHUTYyaIus, BO3MO>KHOCTH
MoJlyueHus: OyAylmuX JO0XOJO0B, a TaKXKe
MIPOU3BOJICTBEHHAS, WHBECTHUIIMOHHAS,
¢dbuHaHCOBasE JEATEIBHOCTh (UPMBI TpHU
OIICHKE HE YUYUTHIBAIOTCS,

JlaHHBIII TOAXOJ OCHOBBIBAE€TCA Ha pPEATbHO
CYIIECTBYIOIIMNX aKTUBAX MPEANPUITUNA, YUUTHIBAET
BIIMSIHUE IIPOU3BOJICTBEHHO-X035IMCTBYIOIINX
(hakTOpOB HA N3MEHEHHNE UX CTOUMOCTH;

YyerHas MOJIUTHUKA KOMIIaHHNH, a TaKXC
MCTO/bI OLCHKU OCHOBHBIX CpCaACTB
OKa3bIBAOT BJIUAHUC HA KOJIUYCCTBCHHYHO
OLCHKY CTOUMOCTH,

Bcs  HeoOxomumass  mHbopmanus IS €ro
MIPUMEHEHUS SBIISICTCS TOCTYITHON (YIOp JenaeTcst

OtnenbHBIE  METOIBI  (JIMKBHJIAIIMOHHOM
CTOMMOCTH, HaIlpUMeEP) JJI MPAKTUUECKON

Ha  (UHAHCOBBIE W  Y4YETHBIE  JOKYMEHTHI, | pEaM3alliy CJIOXKHBI H TPYIOCMKH.
OTpaKAalOIIME JOCTOBEPHYI0 M  (PaKTHUECKYIO
nH(pOpPMALIHIO).

[TocmeqauM, OOIMIEIPUHATEIM Ha PBIHKE OIICHOYHBIX YCIIYT, TPHU3HAH
CPaBHUTCIBHBIA (PBIHOYHBIA) TOAXOJ KaK COBOKYITHOCTh METOJOB OIICHKH
CTOUMOCTH OOBEKTa OIICHKH, OCHOBAaHHBIX Ha CpPaBHCHMHM OOBEKTa OILECHKU C
aHAJIOTUYHBIMA OOBEKTaMHU, B OTHOIICHHH KOTOPBIX MMEeTCs WHPOpMAITUs O ICHAX
cunenok ¢ Humu [9, €. 154-156]. [Ipu 3TOM B CXOTHBIX TPEANPHUITHAX JTOJDKHO
COBIAAATh COOTHOIICHHWE MEXIy IEHOW U BaXHEHIIMMU (UHAHCOBBIMHU
napaMeTpamMH, TAKUMH KakK MPUObLTb, JUBHJCHIHBIC BBIIUIATHI, 00bEM peaTU3alliiH,
OamaHcOBas CTOMMOCTh COOCTBEHHOTO Kamwmrtana. CreaoBaTeiabHO, HHBECTOD,
BKJIaJIbIBasl JICHBIU B OWM3HEC, B TIEPBYIO OYepeib, MpuodpeTaeT Oyayuii qoxom. A
CTPEMIICHUE K TOJYYCHHUI0O MaKCUMAIILHOTO JI0XOJa Ha Pa3MEIICHHBIC WHBECTHIINU
npyd TPHEMJIEMOM pHCKE M CBOOOJHOM pa3MENICHWM KaluTalla CHocoOCTBYyeT
BBIDABHUBAHUIO  PBIHOYHBIX [3, C.21-22]. KnroueBbimMu

OcH METrogaMu

CPaBHUTEIHLHOTO TIOJIX0/1a SBJISIFOTCA cieaytomue (puc.l.4):
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—  Meronp! pbIiHKa Kanurtajia, B OCHOBE KOTOPOTO JICKUT MOHSATHE MPUOBLIH
Ha aKIHIo,

— Mertox otpacneBblX KOIPPHUIMEHTOB, OTPaXAIOMUH COOTHOLICHHE
MEXIy CTOMMOCTbIO OW3HEca M KIIOYEBBIMU (DMHAHCOBBIMH IapamMeTpamu
(BBIpPYYKO¥, MPUOBLIBIO U TIP.);

— Mertoa I1EHOBBIX MYJBTHUILIMKATOPOB, OCHOBAaHHBI Ha NpPUMEHEHUU

Pa3INYHbIX OCHOBBLIX MYJIbTHIIJIMKATOPOB.

CPABHUTEJILHBIN IOIXO/I

MeTo1 e HOBBIX
MYJIbTHILUINKATOPOB

MertoJ ppIHKA KallUTAJIOB

- Iena/ OanaHcoBas

CTOUMOCTB,

MGTOI[ OTpPacCJICBBIX
- Ilena/ 4wncras CTOMMOCTB

ko3 (ppurmeHToB

AKTHBOB

Merton cnenok

Pucynok 1.4 — MeToapl CpaBHUTEIBHOTO NIOJIX0/1a

B ocHoBe Meroma otpacieBbiX KOA(DGUIIMEHTOB JIEKAT MPAKTUKHA MPOJAXK B
ONPEAECICHHON OTpacid JESITEIbHOCTH, KOTOPHIE BBIBOISAT 3aBUCUMOCTb MEKIY
IICHOM TPpOJaXd M ONpPEACICHHBIM IoKa3areieM. JlaHHBIH MeTOoa MOXKET OBITh
NPUMEHUM I OLIEHKHU NpeAnpuaTuid manoro oOusHeca. MccnenoBanus merona B
obOsactu 3apyOeKHOW TMPaKTUKU TO3BOJMIM CHAENaTh HEKOTOPhIE BBIBOJABI O
CTOMMOCTH KOMIIAHWM pa3HbIX OTPACIICH, TAKUE KaK:

—  CTOMMOCTh PEKJIAMHBIX areHTCTB U OyXraiaTepckux (pupM cocTaBisieT,
COOTBETCTBEHHO, 0,7 1 0,5 OT roJOBOI BBIPYUKH,

—  CroumocTts pecropaHoB u TypareHTcTB — 0,25-0,5 u 0,04-0,1 oT rogoBoiA
BBIPYUKHU,

—  CroumocTs npeanpusiTuii posHuyHo toproiu — 0,75 -1,5 oT cyMmbl
rOJIOBOM  TMPHUOBLIM 1O  HAJOTOOOJOXKEHHWs, YBEJIWYEHHas Ha  CTOMMOCTH

060p}II[OBaHI/I$I N MaTCPpUAJIbHO-IIPOU3BOACTBCHHLIX 3aI1aCOB,
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—  CrouMOCTh MalIMHOCTPOMUTENBHBIX Npeanpuatuii — 1,5-2,5 oT cymmsl
T'OJIOBOM MPHOBUTH IO HAJOT000JIOKCHHUS, YBEIIMYCHHAs Ha CTOMMOCTD 3amacoB [13,
c. 146-148].

MeToa pbIHKa KamuTajao0B OCHOBBIBACTCSA HAa WCIMOJIb30BAaHWU PHIHOYHBIX LIEH
aKIUA aHAJOTUYHBIX KOMMaHWW. JluimemMMa WHBECTOpa COCTOMT B TOM, YTOOBI
WHBECTUPOBATh CpeACTBa JUOO B JTH aHAJOTUYHBIC NPEANPUATHSA, JTUOO B
orieHuBaemoe. [loaToMy gaHHbIE O PEANPUATHH, YbH AKIIUU HAXOJATCS B CBOOOAHOM
MpOAaXe, MNpPU  COOTBETCTBYIOIIMX  KOPPEKTHUPOBKAX  JOJDKHBI — MOCITYKHUTh
OpPUEHTUPOM ISl pacuera CTOUMOCTH KOMIIAHWU. XapaKTEPHOW 4YEPTOM JAHHOTO
METO/la ABJSAETCS TO, YTO €ro MCHOJB3YIOT Uil OLEHKM MHUHOPUTAPHBIX
(HEKOHTPOJIHHBIX ) TTAKETOB aAKITHH.

[lo Merony cnemok MPOBOAUTCS aHAIW3 LEH MPUOOPETAEMBIX KOHTPOJIBHBIX
MAKETOB aKUWW CXOAHBIX mpeanpustuid. IlocpeancTtBoM MeToga  IEHOBBIX
MYJIBTUITHKATOPOB  MPEANPHUATHSIMU  BBIOMPAECTCS COOTBETCTBYIOIIUM IIEHOBOM
MYJIBTUILTUKATOPp — KOA((PUIMEHT, KOTOPBIM IMOKA3bIBAET COOTHOIIECHUE MEXKIY
PHIHOYHOM IIGHOM KOMITAaHMM H €€ (UHAHCOBBIMH (M IKOHOMHUYECKHUMHU)
nmokaszareiisiMH. B kauecTBe Takux mokaszaTesiei MOryT ObITh IPUMEHEHBI BRIpPYUYKa OT
peanuzaiuu, IpuobUIb NPEANPUSITUS-aHATIOTa, AUBUIEHIHBIE BBIIJIATHI, CTOUMOCTh
aKTUBOB U TIp.

B poccuiickoii ke NOpakTUKE HA CETOAHSIIHUNA JI€Hb, TAHHBIA METOJbI
CPaBHUTEIBHOIO TMOAXOJA MPAKTUYECKH HE UCIOJIb3YeTCSd B CHIIy OTCYTCTBUS
HEe0OXoauMoN WHGOPMAIUA 3a JIOCTAaTOYHO JIMTENIBHBIM TEpHO] HAOIOACHUN B
YCIIOBUSIX OTHOCHUTEIBHOW CTaOMIbHOCTH pbiHKA [6, C. 154-158]. Kirouesbie
JIOCTOMHCTBA W HEIOCTATKH B O0O0JACTH MPUMEHCHHS METOJIOB CPaBHUTCIHLHOTO
MoAXo/1a MpeAcTaBiieHbl B Tabuie 1.4.

Tabnmuma 1.4 - IlpeumymiectBa M HEJOCTAaTKU CPaBHUTEIBLHOIO IOJX0Ja K

CTOMMOCTHOMU OIICHKE

ITpenmyiiectra Henocrarku
YUuThIBa€T  PBIHOYHYK  CUTyallMIO M | YCIOXHSETCSA B CHILy OTCYTCTBHS, KaK ITPABUIIO,
MPENOYTEHNUS] HTHBECTOPOB MOJTHOCTHIO UAECHTUYHBIX TPEATPHUSATHIA
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[Tponomxenne Tadauis 1.4
PeanpHO oTpaxkaeT cooTHOIIeHHE cripoca W | PuHaHCOBass WHGOPMANHS 10 AHAIOTHYHBIM
MPENJIOKEHUsT Ha OIEHUBAEMBI OOBEKT C | OICHMBACMOMY MPEINPHITHIM HE BCEria MOXKET
Y4ETOM PUCKA U JIOXOTHOCTH OBITH TIOJTyYCHA

B cpaBHenuum ¢ mnpounmmm moaxonaamu, | Mcnons3oBanue wHpopManuu 0 (UHAHCOBBIX
KOTOpbIC OCHOBBIBAIOTCS HA IPOTHO3aX U | pe3yJibTaTaxX MPOIUIBIX MEPHOJOB HE YUUTHIBACT
pacderax, CpaBHUTENBHBIA IOAXOJ WMEET | MePCICKTUBBI Pa3BUTHS OM3HECA

HanOoJyiee BBICOKYID OOOCHOBAaHHOCTh, HOO
OTpa)kaeT JOCTUTHYThIE 1o baxty
pe3yJIbTaThl  MIPOU3BOJICTBEHHO-(PHHAHCOBOM
nestenbHOCTH npeanpusitus [14, C. 6]

Wtak, mOABITOKMBAST OMHMCAHHOE BHINIC, CTOWJIO OBl BBIACIUTH TO, YTO HAa
CEeroAHs XOJJIMHI — 3TO HE TOJbKO KpymHHas aKOMOHEpPHAas KOMIIAHUS,
pacroyiararoiias CBOM akiMM Ha (DOHIOBOM OMpKe B OTKPBITOM JIOCTYyINE, HO H
KOMIaHUs CpeIHero Ous3Heca, OOBEAUHAIONIAS  HECKOJbKO  HalpaBJICHUM
JIESATEILHOCTH BO TJIaBE C OJIHUM COOCTBEHHUKOM. OTBETBIICHHE HAINpaBICHUN B
OTJICJIbHBIE IOPUIMYECKHUE JIUIA MOXKET OBITh CBS3aHO C JKEJIaHHEeM COOCTBEHHUKA
ONTUMHU3UPOBATh HAJOTOOOJIOKEHHUE JNEsITeIbHOCTH. Beap BeCTHM OIHOBPEMEHHO
MapajuleNIbHbli  YYET Ppa3JIMYHbIX HAIPaBICHUM JESTEIbHOCTH C HECKOIbKUMU
peKUMAMHU HAJIOTOOOI0KEHUS IO/ STUAON OJHOTO IOPUIUYECKOTrO JIMIA — 3a4aCTyIO
JIOBOJIBHO 3aTPYAHUTENIBHBIN U 3aTpaTHbIN nporiecc. [Ipu 3ToOM CTOMMOCTH KOMIaHUH
OyZeT ompenensiThCcsd KaKk CymMMa 4YacTed OTIENbHBIX FOPUIWYECKUX JIUIl, KOTOPHIC
MOT'YT OBITh OIEHEHBI UCXOJSI U3 TPEX CYIIECTBYIOUIUX TPAAUIIMOHHBIX MOJIXO0I0B U
BXOJISIIIIUX B HUX METOJOB. BbiOMpas 3aTpaTHBIN, JOXOAHBIA WM CPaBHUTEIHHBIN
MOJAXOJ CJIENYyEeT YUYUTHIBATh CHEIUGUKY MPEANPHUSITHI, BEIb OIEHKAa CTOMMOCTHU
Ou3Heca MOXKET ObITh CYOheKTUBHOM. Kaxaplil U3 OMMCaHHBIX TOAXO0J0B UMEET CBOU
MIPEUMYIIECTBA U KIIFOYEBBIE TOYKU OIOPHI. TakK, K MpUMeEPy, METOJ YUCTHIX AKTUBOB
3aTPaTHOrO TMOJXOJAd, HE YUYWTHIBAET PEMYTAMIO KOMIIAHUA W BO3MOXHBIC
MEPCHEKTUBBI PA3BUTHsI, YTO HE CTOUT MCKIIOYATh M3 OLEHKHU. B cuiy 3TOro, Ha
MPAKTUKE 4Yallle MPUMEHSAKOTCS OJHOBPEMEHHO TPH MOJAXOJA, COTJACHO KOTOPBIM
WTOTOBBIC 3HAYECHUSI CTOMMOCTH CPABHUBAIOTCS, 3aT€M BBISIBIAIOTCS OTKJIOHEHUS U
YCJIOBHS MX MOBJEKIINE. [[pUHATO cUMTaTh, YTO UMEHHO TAaKOW MOAXOJ K OLICHKE
MOXET JaTh HanboJjiee paloHalbHOE 3HAYEHHUE CTOMMOCTU OLIEHHMBAaeMOro Ou3Heca
[15, c. 65-67].
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1.2 VYunpaijieHue CTOMMOCTHI0 KoMnaHuu. KoHuenuum ynpab/jieHus

CTOMMOCTBIO

VYropaBiaeHue CTOMMOCTBIO KOMIIAHWM WJIM KOHLIEMIMS CTOMMOCTHOTO
MEHEI)KMEHTa — 3TO HE TOJbKO HAOOp CUCTEMHBIX NPHUHIUIIOB, ATAlOB. DTO CBOS
dunocodus, cucrema B3IIIAI0B, HUITH KOTOPOH TOHKO, HO MPOYHO MPOHU3BIBAIOT BCE
cepbl AEATETbHOCTH KOMIIAHUM, YBSI3bIBas HMX B HEPA3phIBHO CBSI3aHHOE LENOE.
CnenoBaTp BEsHMIO JaHHOM (unocopun — HenmpocTo. IDTO TpyA, Onarogaps
KOTOPOMY MEHSIOTCSI PUBBIYHBIE TPAIUIIMOHHBIE B3Il HA Ou3Hec, popMHUpyeTcs
WHHOBAallMOHHOE  BUJCHHUE, IO3BOJLIIOLIEE  Y4YECTh  3HAYUMOCTh  KaKIOro
YIPABJICHYECKOTO PEHIEHUS] HA POCTE CTOUMOCTH KOMITaHHUU.

Ha nyTu k co3gaHuIO0 CUCTEMBI YNPABIECHUS CTOMMOCTbIO KOMIIAHUU TEPBBIM
3TAllOM SIBJISIETCS BBISIBJICHUE CTOMMOCTH €€ aKTHBOB KAK HMCXOJHAs TOYKA OTCYETA.
Jlannass BenuuuMHa OyAeT HEKUM Oa30BBIM 3JEMEHTOM, C KOTOPBIM OynyT
CPaBHUBATbCA M ONPEHCHATHCA BCE JAJBHEWIINE JIOCTH)KEHHS KOMIIAHHH.
CyliecTBYIOT HECKOJIBKO KOHLENIHMA B CUCTEME YIPaBICHUS CTOMMOCTBIO
KOMITaHHH

—  TpaJAMLMOHHBIN MOIXOJ Ha OCHOBE JAHHBIX OyXTaJTEpPCKOIO yuerTa;

—  TOJXOJ K YIPaBJIEHHUIO HA OCHOBE CO3/1aBa€MOU CTOMMOCTH;

— TOIXOI K YHOPABICHHIO HAa OCHOBE YydeTa MHTEPECOB CTOPOH,
3aMHTEPECOBAHHBIX B pe3yjbTaTax AEATeIbHOCTH OPraHU3aLUH.

KoHuenuust  ynpaBieHHs  CTOMMOCTBIO — IIPEAINOiaraeT  HaleJIEHHOCTh
MEHE/UKMEHTa Ha JIeWCTBUSI U  YNPABIEHYECKUE PpELIEHUs, HE CTOJIbKO
YBEJIUYHBAOIIUE TEKYITYHO (JTM00 HAZAECKHO TUTAHUPYEMYIO Ha OJrKaiIine mepropl)
npuObLTE KOMIAHUH, CKOJIBKO BOCIIPOU3BOJSAT OCHOBY ISl MOTYUYEHUS! 3HAUUTEIHHO
OoJbIIei, BO3MOXKHO HE YETKO MPOTHO3UPYEMOM, MpUObUIM B Oojiee OTHAICHHOU
NEPCIeKTHBEe, 4YTO, TeM HE MEHee, CIOCOOHO pEe3KO TMOBBICUTH PBIHOYHYIO
KallUTAIM3ALUI0 KOMIIAHUA. B IIOBCEIHEBHOM YIIPABJIEHYECKOM IIPAKTUKE Ha

KaltnTaJInu3aluro KOMIIaHHUH MOTI'YyT IIOBJIUATH HNHBCCTUIIMOHHBIC IMPOCKThI
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OpEeInpUsTUs, CBA3aHHBIE C OCBOCHHEM TPOIECCHBIX, HH(OPMALUOHHBIX,
IPOJTYKTOBBIX MHHOBaIMii [7, €. 156-158].

Tak yTO e mpeacTaBisgeT co00i ynpaBieHUE CTOUMOCTBIO MpeanpusTus. B
NEPBYIO OUYEpelib, 3TO lerecooOpa3Has IeATeIbHOCTh Ha BCEX YPOBHSIX YIpaBICHHUS,
HalpaBjeHHasT HAa MAaKCHUMHU3allMI0 CTOMMOCTH KOMIIAHMM B COBPEMEHHBIX H
MEPCIEKTUBHBIX YCIOBUSIX C TIOMOIIBIO CUCTEMBI B3aMMOCBSI3aHHBIX MTOKa3aTelei, ee
dopmupytomux. I[loBecTBys O KOHILIENIMHU YIPaBICHUS, OPUEHTHPOBAHHOTO Ha
croumocth (amri1. Value based management — VBM), Tto ee¢ wusHadaibHOMY
nosiBieHuto MeHemKkMeHT 00s3an CIIA cepenune 1980-x rr. B ocHOBe KoHIenmum
JeKaIu B3MIAMBI, YTO PELICHUS MEHEKMEHTa TOJKHBI OBITh OLIEHEHBI C TOYKU
3peHUs BIIMSHHUS Ha PHIHOYHYIO CTOMMOCTh kommnaHuu. B 90-e ronmel manHas
KOHIIENMs BOIUIa B EBpomy M A3uI0, a HECKOJBKO JIET Ha3aJa CTaja IOIyJIsIpHA
CpeIy KpYIHBIX POCCUHUCKUX KOMITAaHUH, KENAIOIKUX COOTBETCTBOBATh TPEOOBAHUAM
3anajHbIX UHBECTOPOB. OJIHAKO, HA CETOJHAIIHUIN J1€Hb ObITh OPUEHTHUPOBAHHBIMU
HAa CTOMMOCTH CTPEMSTCS M TPEANpPUATHS Majoro Ou3Heca, 4YTO SBISIETCS
MOJIOKUTENBHOM TEHJIECHIUMEH B PA3BUTUU POCCUIICKOrO MpeANpUHUMATENHCTBA.
MeTtononmoruss CTOMMOCTHOTO —aHalM3a 3aBs3aHa Ha TpoIecce BBIPAOOTKU
YIPaBICHUYECKUX pEIIEHUH, TJe OCHOBOMNOJAralmllue IPUHLHUIBI OLEHKH AT
NOHMMaHuEe (YHJIAMEHTAIBHON B3aUMOCBSI3U MEXKIYy CTpaTeruei, MpoleccCaMH,
(UHAHCOBBIMU pE3yJIbTaTaMHM, a TAK)KE HAMPABISIOT YCHINS MEHEIKEPOB Ha MOUCK
aJIbTepHATUB, MO3BOJISIOUINX C 3PPEKTUBHOCTHIO MTPEOO0IEBATH HE TOJIBKO BHEIIHUE
CHJIbI KOHKYPEHIIMH, HO W BHYTPEHHEE NPOTHBOJEHCTBUE, KOTOPOE CBSI3aHO CO
CTEPEOTHITIAMH CJIOKUBIICHCS KOPIIOPATHBHOM KYJIbTYpHI [8, C. 442-444]

Wrtak, TpaguiMOHHBIM TOIXOM K VYOPABICHHIO Ha OCHOBE JIaHHBIX
OyXranaTepckoro (Miu ynpaBiIeHYECKOro y4eTa) UMEET CISAYIONINe XapaKTePUCTUKU:

—  Omnepupyer aOCOMIOTHBIMU ()MHAHCOBBIMU MOKA3aTEISIMH, KOTOpBIE
OCHOBaHbl Ha JaHHBIX OyXraJTepckoro ydera (Hampumep, BeIMUYMHAMU O0O0pOTa,
OTIEPAITMOHHON MPUOBUTM U TPUOBUIM TOCJE HAJIOT0OOJ0XKEHUS, KaMUTAIO0TAauH,

OTHOIIEHUEM MapPKUHAIBHOTO J0X0/1a K MPUOBLIN).
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—  CmocoboM OIleHKH TpH3HAET CpaBHEHHE (PAKTHMUECKHX IMOKa3aTeleil C
TJIAHOBBIMH (MJIM C TIPOIUIBIMU TIEPHOJIAMH ), UCTIONB3Ysl TUHAMUKY MOKa3aTeIe BO
BPEMEHHU.

—  Hcnonb3yer HEOOIBIION TOPU3OHT IJIAHUPOBaHUS (MakKCUMyM 2-3 roja,
a JJIsl pOCCUMCKUX KOMITaHU# U Toro Menslie: 0,5-1 rox).

—  He MoXeT NpUMEHSTh NMPUHIIUI CPABHEHUSI C KOMIIAHUSIMU-aHAJIOTaMH,
aIbTEPHATUBHBIMU  CIIOCOOAMHM  MHBECTUPOBAHMS B  CHJIY  HENPO3Pa4HOCTH
POCCHICKOTO PBIHKA, OTCYTCTBHS OOIICIPU3HAHHBIX METOIOB U IipreMoB [16, . 132-
140].

—  OTtcyTcTBYeT 1IEJIOCTHOE BUJIEHWE MEHEKMEHTa O CTOMMOCTH OM3Heca
¥ TIOHMMaHHE €€ BAXHOCTH B KAYECTBE OCHOBHOTO KPHUTEPUS PA3BUTHs KOMITAHHH.
NMeer MecTo y3KO€ TIOHUMaHWE CTOMMOCTHM KaK MOMEHTHOTO, dalle
UMYIIECTBEHHOTO Cpe3a MPENNpUsiTAS M  KPATKOCPOUHBIX pE3yJbTaTOB €€
NEATETLHOCTH, YTO TPUBOIUT K HEWCIIOJIH30BAaHHUIO MOTeHIMANa 3()(PEKTUBHOTO
VIOpaBJICHUS] KOMIIAHUEH, HEBBICOKOMY KauyeCTBY YIPaBIEHUS M OTCTaBaHUIO
MPEANPUATANA CPETHETO POCCHICKOTO OM3HECAa MO YacTH MPOW3BOAUTEIHHOCTH
Tpy/Ja, BHyTpeHHEH () PEKTUBHOCTH, MHBECTUIIMOHHOM MPUBIICKATEIIHBHOCTH.

CyTh KOHIICTIIIMM YIIPABJICHUS HA OCHOBE HMHTEPECOB 3aMHTEPECOBAHHBIX
CTOPOH 3aKJIIOYAeTCS B NMPUMEHCHHWU B OIICGHKE MPUEMOB CPABHEHHS ITOTYYCHHBIX
PE3YNBTATOB C AJIbTEPHATUBHBIMU, OKUJIAEMBIMU WM TpeOyeMbIMH BennuuHamu. 1
3/1eCh BO3MO>KHO JIBa BapraHTa CPaBHEHHS (PMHAHCOBBIX MTOKA3aTEIICH:

— CpaBHEHHME CO CpPEIHEOTpaciAeBBIMU  MoOKazaTeasiMu (WM Ke
MOKa3aTeJIIMU KOHKYPEHTOB);

—  CpaBHeHHE C OXKHJIaeMOHW JOXOJIHOCTHIO — MHUHUMAJBHBIM TPEOyeMbIM
COOCTBEHHHKOM KaluTajla YpOBHEM JoXxoaHocTH [17, €. 296-299].

Ha ocHOBaHWM COTMOCTaBJIICHHWsSI TIOKa3aTejed  OICHMBAeTCs padora
MEHEKMEHTA, BO3HATPAXKICHHE KOTOPOTO MOXKET OBITh HANpsIMyIO 3aBS3aHO Ha
MPUPOCTE KOHKPETHBIX (DAKTUYCCKUX IMOKa3aTeIeH Hal MJIaHOBBIMH. [I[puMeHseMOoCTh

JAHHOM KOHIICTIIIMM MOXKET TaK)Ke 3aTPYIHSATHCS B CHIIY CHEIU(PUKH POCCUMCKON
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JICIIOBOM  cpefibl: HEMPO3pPAaYHOCThIO PBIHKA, HEAOCTYNMHOCThIO HHGOpPMALUU O
KOHKYpPEHTaX, HEIOCTaATKOM KOMIIETEHIIMM HA BCEX YPOBHSAX yIPABICHUS.

B noctunaycTpuanpHyro 3py Bce Oonblllie MEHSETCS OTHOCUTEIbHAs
B&JXHOCTh BHJIOB pECYpPCOB, C IIOMOIIBIO KOTOPBIX HAYMHAET BcE OOJbIIe
BUJIOM3MEHATHCS CTOMMOCTh KOMIIaHUU. ECIM B MHIYCTpHAIBHBIX TIEPUOJ KIIFOUYEBOE
3HaYCHUE MMEIU MaTepUalbHbIE AaKTUBBI U 3(Q(EKTUBHOE YIPaBICHUE HMH, TO
CerO/IHA yCIeX KOMIIAaHMU BCE OOJBIIE CTAHOBUTCS 3aBUCHM OT HEOCSI3aEMBIX
aKTUBOB — HEMAaTEpUAIbHBIX AKTHUBOB, JIE€JIOBOM peMyTaluH, HHPOPMALMOHHBIX
TEXHOJIOTUH, mnpodeccuoHanu3Ma M KBaIM(QUUUPOBAHHOCTH NEpCOHana, T.e.
MHTEJUIEKTYaJIbHOTO KamuTtajna. TakuM oOpa3oM, pbIHOYHAs CTOMMOCTh KOMITAHHH
CKJIAJ(bIBACTCS. U3 PHIHOYHOW CTOMMOCTH €€ aKTMBOB U MHBECTULIMOHHOU IPEMUHU 32
JOJIF0 PBIHKA, KOHTPOJIMPYEMYIO JAHHOM KOMITAHHH. TO €CTh pbhIHOYHAsI CTOMUMOCTD
3HAYUTEIHLHO OOJBIIE CTOMMOCTH aKTHBOB KOMIIAHWH 3a BBIUETOM ee noiros [15, C.
56]

Crour OTMETUTH, YTO CTOMMOCTH YHCTBIX aKTMBOB II0 JIaHHBIM
OyXrajaTrepckoro ydyera U UX pbIHOYHAs CTOMMOCTh MOHATHS paznuuHble. CoriacHo
npukasy MwuHpuHa PO pacdyer 4YHCTBIX aKTUBOB MPOBOAMUTCS HAa OCHOBAaHUU
OyXraiaTepcKkux AaHHBIX, OJHAKO B HACTOALIEE BPEMs BEJIMUMHA OCHOBHBIX (JOHJOB B
OOJBIIMHCTBE OpraHU3aluil OTpaKeHa B BEJIMYMHAX MPONUIBIX JeT. Jleno B ToM, YTo
OTCYTCTBUE 00S3aTE€NbCTB MO MPOBEACHUIO €XKETOJHOW MEPEOLeHKH OCHOBHBIX
CpeICTB, a Takke (OPMUPOBAHUIO PE3EPBOB IMOJA OOECIIEHEHHE COTJIACHO
POCCHIMCKMM TIOJIO)KEHUSIM HE CIIOCOOCTBYET OTPAXKEHUIO OCHOBHBIX CpEJICTB
KOMIAaHUSMM B OTYETHOCTM IO JIOCTOBEPHOM crtommocTH. Ha mnpaktuke
CKJIa/IbIBAeTCs, TaKUM 0Opa3oM, YTO PHIHOYHAs CTOMMOCTh AKTHUBOB 3HAYUTEIBHO
IpeBbINIAECT OaJlaHCOBYIO CTOMMOCTh. JlaHHyI0 mpoOjeMy, M HE TOJbKO, MOXKET
pEUTh KOHLENMS YIIPABICHNUSI CTOUMOCTBIO.

Konuenuusa ynpasiaeHus CTOMMOCTBIO IIPEANPUATUNA, KPOME TOIO, OCHOBaHa
Ha CMEHE MapaJurMbl aHajli3a KOMIIAHWH, KOTOPBIM MPOSBIAETCS B NEPEXOIE K
COBpEMEHHBIM (PUHAHCOBBIM KOHLEMIUSAM U HNPUHLHUITY 3KOHOMHYECKOW MpPHOBLIN.

Poccuiickue NpCANpHUATHA, HAXOAJAIMMCECA Ha IIYTH CTAHOBJICHHSA COBPCMCHHBIX
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MOAXOM0B K (PUHAHCOBBIM PEIICHUSM, TOCTPOEHUS CHUCTEM KOPIOPATUBHOTO
yIOpaBJICHUS W Pa3pabOoTku (PUHAHCOBOW TMOJUTHKUA, HEOOBIYAHO HYXIAIOTCS B
Takol cMeHe mnapagurmel. [lo3TOMy yrnpaBieHHME CTOMMOCTBIO BCE K€ CIIEIYET
paccMaTpuBaTh Kak pa3HOILIaHOBYIO MHHOBamuio [1, €. 121]. Ha koHmenTyaasHOM
YPOBHE KOHIIEHIUS CTOMMOCTH — 3TO CHUCTEMa HOBBIX MPUHIMUIIOB (PUHAHCOBOTO
aHanu3a, KOTOpas HalleJeHa Ha BBIBICHUE W3MEHEHUHA B HMHBECTULIMOHHOM
CTOMMOCTHA KOMITAaHWHM HE3aBUCHUMO OT (OpPMBI €€ COOCTBEHHOCTH (OTKpBITAs W
3aKpbITas) 4yepe3 Mpolecc OIEHKU CO3AaHHOW 3a ToJi SKOHOMUYECKOW npuObuin. B
Hel Han0oJiee MOJTHO OTPAKAOTCS MPUHITUIIBI COBPEMEHHOTO (DMHAHCOBOTO aHAIIN3A,
KOTOPBIE BBITEKAIOT W3 TEOPUU KOPIMOPATUBHBIX (PUHAHCOB, B COOTBETCTBUHU C
KOTOPBIM aHaJIMU3 JIOJKEH CTPOUTHCS C TOUKU 3PEHUS TPEX CBOMCTBEHHBIX KOMITAHUU
Ha MPOTSHKEHUH BCETO YKU3HEHHOIO IUKJIA (PUHAHCOBBIX M3MEPEHUMN: JTUKBUIAHOCTH,
WHBECTUIIMOHHOM CTOMMOCTH ¥  HMHBECTULHMOHHOro pucka. C  no3unuu
AHAUIMTAUYECKOM WHHOBaIMHK, KOHUenuus VBM mpenmonaraer mociieoBaTeIbHBIN
BBOJI HOBBIX KPUTEPHUEB OLICHKHU PE3YJIbTAaTUBHOCTHU JIFOOOW KOMIAHUU-KOHKYPEHTA,
COENIMHSSI BCEe TpU M3MepeHusd. g onpeneneHus pesyibTaTa rnoiydaeMas npuObUIb,
pacCUMTaHHbIC TPAAUIIMOHHBIMU OYXTadTEPCKUMHM CHOCOOaMH, OLICHUBAIOTCS 4epe3
MPU3MY WHBECTHIIMOHHBIX PUCKOB, Ojarogaps COIMOCTaBICHUIO C TPEOyeMOM 3a PUCK
JIOXOJAHOCTBIO WJTM 3aTpaTaMH Ha KanuTtaja koMmrmaHuu. OleHKa 3TON crenupudecKoin
CTaBKHU JTIOXOJIHOCTH, UCTIOJHSIOUIEH pOJib OaphepHOU TUIAHKU, MPEIoaraeT, 4To B
mpoleypbl (PMHAHCOBOTO aHAJIM3a BBOJSTCS HOBBIE aHATIMTUYECKUE AITOPUTMBI H,
3HAYUT, HEOOXOoAUMas IJid Hero uHdpopMmalmoHHas 06asa pacuupsiercs. Onupasch Ha
TpU (PUHAHCOBBIX U3MEPEHUS] KOMIAHUW — JIMKBUJIHOCTh, PUCK M CTOUMOCTb, —
KOHIICTIIIUS YIPABJICHUSI CTOMMOCTBIO TpejjiaraeT HOBble (PMHAHCOBBIC MOKA3aTEIH
JUUISL BBIpAQXKEHUS PE3YJIbTAaTOB, YBSI3aHHBIC ¢ MHBECTUIIMOHHOM CTOMMOCTH KalluTala.
OnHa 4YacTh mokaszaTened (PUKCUPYET SKOHOMHMUYECKYIO MPUOBLIL B aOCOIIOTHOM

BBIP@KECHUH, a JApyras 4acTh - UMEIOT (opMy OoTHOcHTEIbHBIX (puc. 1.5) [8, ¢. 173-

175].
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Iloka3aTen KOHUEeNIUMHA yupaBJ/ieHUSA CTOUMOCTBIO KOMIIAHUH

Iy

7

OTHOCHUTENBbHBIE TTOKA3ATETN

L

AOCONIOTHBIE TIOKA3ATENN

—Cupaa noxoanoctu (Spread);

JOXOOHOCTH KOMITAHHUH,

iy

—CFROI - BHyTpeHHsss HOpMa

- EVA - »skxoHoMHUecKas
J00aBiIEHHAs! CTOMMOCTE;

- CVA - Jo00aBIeHHAS
CTOMMOCTh  IIOTOKa  JE€HEKHBIX
CPEJICTB;

- SVA - no0aBieHHAad
CTOUMOCTD AKIHOHEPHOTO
KaluTana;

PI/IC}/HOK 1.5 — Iloka3arenu KOHIOCIIONH YIIPABJICHHUSA CTOUMOCTBIO KOMIIAHUHN

Takum 00pa3oM, B KadyeCTBE CHCTEMbl (DMHAHCOBOIO aHaIW3a KOHLEMIUS
CTOMMOCTHOTO MEHE/DKMEHTa BKJIIOYACT HWHHOBAIMM HA YpPOBHE IMPHUHIUIIOB H
WHCTPYMCHTOB OIICHKHA PE3yJbTaTUBHOCTH KOMITAHWH. JIOTHYECKUM pPa3BUTHEM
OTMEUEHHBIX BBIIIE OCOOEHHOCTEH (UHAHCOBOM AHAIUTHKU  MPEANPUSTHS,
cBoiicTBeHHbIX VBM, cTanoBuTcs aHaim3 pocta. B pakypce coBpeMeHHOro, Goiee
MPOJBUHYTOTO (PUHAHCOBOrO aHaidu3za (OpPMUPYETCS HOBOE BHUJICHUE pOCTa
KOMITaHUM, KOTOPO€ MOKHO OINUCaTh KaK MHOTOMEpHBIM pocT. OpHOoli U3 ee
OCOOCHHOCTEH SBISETCS MOBOPOT aHAIM3a POCTa OT OOJACTU MPOCTOTO MU3MEPEHUS
yepe3 pocT OOBEMOB TMPOAaX U OyXrajaTepckoll NpuObBUIM B 00JacTh HOBBIX
KOOPJIMHAT: TPOJIaXXh — WHBECTUIIMOHHAS CTOMMOCTh Kommanuu. KadecTBo pocra
CBSI3aHO 37ICCh C CO3JIaHMEM CTOMMOCTH Kommanuu [18, ¢. 124-127].

B cooTBercTBUM ¢ MPUHIIMIIAMU KOHIICTIIIMH YIIPABIEHUS CTOMMOCTBIO POCT,
KOTOPBIN O3HAYaeT COYETAHME TEMIIa POCTa BHIPYYKH U TEMIa POCTa CTOMMOCTH
KOMITaHUU BBIIIE, Y€M B CpelHeM (IO 3aJaHHOW BBIOOPKE), CUMTAETCS 3TaTOHHBIM
tunoM pocta. [lo-uHOMY TOBOps, Ka4eCTBEHHBI POCT OCHOBAaH Ha CO3JIaHHUH
MIOJIOKUTEIIBHOW 3KOHOMHYECKOW mpuObLIM. Kommanwu, oOmagaromuye WHBIMH
KOMOHWHAITUSAMH MMapaMeTPOB POCTa MPOJAK U SKOHOMUYECKON MPUOBLIH, OTHOCSTCS
K OoJiee HU3KUM KaTEropusiM pocta. TakoBa JIoTMueckas KapTHHA KauyecTBa pocTa ¢

TOYKHU 3PCHHUA COBPEMCHHOTO (1)I/IHaHCOBOI‘O aHanu3a B cratuke. Ho eciu YUYUTLIBATb
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KayecTBO pOCTa B JUHAMHKE, TO HEMPEMEHHO HAMpaIIUBAETCA BBIBOJ O TOM, YTO C
TOYKH 3peHus (uHaHCOBOrO 3(p(deKkTa pocT HE MOXKET ObITh MOHOTOHHBIM U
JUHEUHBIM. PaccMOTpEHHBIN Ha NPOTSHKEHUHM JOCTATOYHO JUIMTEIBHOrO Mepuojia —
5 unu Gonee JeT, — HA KOHKPETHOW BBHIOOPKE KOMITAHUW-KOHKYPEHTOB, OH Oyjer
CKOpee MOXO0K Ha JIOMAaHHYIO KpPUBYIO: NMPAKTUYECKH BCE KOMIIAHUM MEPEMEILAIOTCA
U3 OJIHOTO B JpYyroil tum pocta. Bo3HukaeT psn mpobiieM B LENSIX UCCIETOBaHMS
JOMUHUPYIOIIUX THUIOB pOCTa, (AKTOPOB, OMPEACIAIOMNX KOHKPETHBINH THII,
TEHJACHIIUA W3MEHEHUs KayeCTBEHHBIX XapaKTEPUCTHUK POCTa, BKJIAJa OTpacieBOil
cnemu@uku M crneuudukd camMod KoMmaHuM. V3ydeHHe TaKuX —«KPHUBBIX)»
MPOBOAUTCS CETOAHS B MUPE aHAIMTUYECKUMHU areHTCTBamu. Kak mpumep, MOXKHO
BBIIETIUTh PE3YJIbTAThl HCCIIEIOBAaHUS aMEPUKAHCKOM KOHCAJITHHTOBOM KOMMIAHUU
A.T.Kearny. CnenuanucramMu KOMIaHuid HaOmozancs pocT 20 ThIC. KOMIAHHMA
EBponbl, AMepuku U A3uu Ha 8 MPOTSKEHUU 12 JIeT B COMOCTABICHUH BBIPYYKHU U
KalnuTalu3anui. BoJpIIMHCTBO CUIBHEMIIMN € MO3UMIUMN KayecTBa poCTa KOMIAHHM
NPEANOWIN «IIPOCTOW» POCT MpoJiax (POKYCHPOBAHUIO HA POCTE OyXraiaTepckou
npubsuH [17, €. 183-189].

BTopoii HOBOWM  XapakTEpUCTUKOW  pOCTa  ABISETCA  NPOTHBOPEUNE
KpPaTKOCPOYHOTO M JOJTOCPOYHOTO M3MepeHHui pocta. Jljis Toro 4toObl BBIIEIUTH
BKJIaJ[ CAaMOI'0 pOCTa B CTOMMOCTb KOMIIAHWHM, HEOOXOAMMO HCIIOJIb30BATh OIICHKY
CTOMMOCTH CaMOT'0 pOCTa, a JIydllie, BO3MOXHOCTel pocta (anria. Value of growth
opportunities, VGO), Bbiaemsisi KOMIIOHEHT POCTa M3 CTOMMOCTH KOMIaHuH. B3rysia ¢
MO3ULIMN U3MEPEHHUSI «BKJIaJla POCTa» MO3BOJISIET CYAUTh O PE3YyJIbTATUBHOCTH pOCTa
U OLICHMBATh €ro (PUHAHCOBYIO 3(PPeKTUBHOCTh. OUEBHUIIHO, UYTO pPELICHUE JAHHOU
3aJjaud CBSI3aHO C Pa3BUTHEM METOJOJIOTMHM JUCKOHTUPYEMOTO MOTOKA JIEHEKHBIX
cpenctB. Pa3paboTka mpueMOB OIEHKH «CTOMMOCTH POCTa» MPUBEHAET K
pacIIMpeHUI0 WHCTPYMEHTAPHUSI COBPEMEHHOIO (PMHAHCOBOTO aHajIM3a U IMO3BOJIMT
OpeJIOKUTh KOMIAKTHBIEC, eMKue Monend. [IpuMeHeHne MHCTpyMEHTapHsl OLEHKU
TOPU30HTOB CTOMMOCTH POCTa, B CBOIO OYEPE/lb, PACIIMPUT AUANA30H AIMIUPUUECKUX

MCCIICAOBAHUM PACTYILIMX KOMITAHUM.
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Hakonen, B paMkax KOHILENUIHWU YNPABICHUS CTOUMOCTBIO MO-HOBOMY
CTaBUTCST W TpoOjeMa yCTOMYMBOCTU pocTa. [IpuHIMNUANbHBIA pakypc 3TOM
npo0iaemMbl — YCTOMYMBOCTH POCTa HWHBECTUIIMOHHONW CTOMMOCTH KOMITAHHH.
Konuenmust yrmpaBieHUsT CTOMMOCTBIO KOMIIAHWH, KaK W TIOJIOKEHO WHHOBAIIWH,
CO37aeT CTUMYJIbI K OoJjiee TIIyOOKOMY OCMBICICHHUIO YCTOSIBIIMXCS KOHIEMUUN, U
MPEXJIe BCEro OLIEHKU BEJIMYMHBI UCIOJIb3YEMOTO (MHBECTHPOBAHHOIO) KaluTaja,
PaACIIMPEHUIO TPATUITMOHHBIX TPAHUI[ STOTO TOHSTHS, OOBIYHO 3aMBIKAIOIINXCS Ha
XapaKTepUCTUKaX (PUHAHCOBOTO KamuTaja (3aeMHOT0O M COOCTBEHHOTO), H
BKJIFOUCHHUIO B OPOWTY aHanM3a JAPYTUX YacTel KamuTajla — HWHTEIUIEKTYaIbHOTO
(uemoBeYEeCKOro, KIMEHTCKOTO, OpraHU3alioHHOro). CyIIecTBYIOIIHE CTaHIaPThI
OTpaXEHUsl CTOMMOCTU KanuTana, Bkimodas MC®O, co3gator g GUHAHCOBOTO U
CTPaTErM4ecKOro aHaIuTUKa MpoOJieMy 3aHIKEHUSI CTOUMOCTH aKTHUBOB, KalluTalla v
IpUOBUIH, T.K. YIIYCKAlOT MHTEJUICKTYaJIbHYIO COCTaBIIAIONIYIO0 KanuTtaina. HecMoTps
HAa BCE JBIDKCHHS B 00JIaCTU Pa3BUTHUA OTHUX CTaHIApTOB, BOMPOC OCTAETCA
OTKPBITBIM. [IpUMEHUTENBHO K «HEBUAMMOMY KaIlUTalTy» KOHUEIHILMUS YIPaBICHUS
CTOMMOCTBIO  MPEJIAracT  ONPEACIICHHbIE  PELICHMS,  HAlpaBJICHHbIC  Ha
dhoKkycHpoBaHUE aHATTM3a HA CTPATErHYECKOM MOaX0/1e K KanuTany. OJTHOBPEMEHHO C
AHAJIMTUYECKUMHA HWHHOBALMSMM KOHLIENUHS YIPABICHUS CTOMMOCTBIO KOMIIAHUU
MHTEPECHA U C TOYKM 3PEHHUSI HOBBIX IOAXOJOB K PELICHUIO NPUKIAJAHBIX 3a]1a4
¢dbunaHcoBoro MmeHeKMeHTa [19, . 442-443]

[Tockonpky B 1entpe VBM mnpobieMa HOCTHXKEHUS TOJITOCPOYHOTO POCTa
MHBECTUIMOHHOW CTOMMOCTH, OHA MPEAJIaracT HOBBIE MOAXOJbl K IUIAHUPOBAHUIO
NEATeIbHOCTH KOMIIAHUM, K pa3pabOTKe KOPHOPATHUBHOW CTpaTEerdud M TOJIUTHK,
BKJIIOYas ~ (DMHAHCOBYIO  TIOJIMTHKY,  OXBAaTBIBAIOIIYID  WHBECTHIIMH,  HX
dbuHaHCUpOBaHWE W pacHpeeieHue CO3JaHHOro pe3yiabTrara. Ha mnpuxiagHom
YpOBHE peanm3aius HTOW KOHICMIIMA CEroJHd Haubojiee HWHTEpPECHa B JBYX
acnektax. IlepBbiii — oreHka 3(PGEKTUBHOCTH KOPIMOPATUBHBIX CTpPATETHH,
CTPATETHUYECKOr0 TIUIAHUPOBAHUS HWHBECTUIMOHHOW CTOMMOCTH, YTO O3HA4yaeT
WCITIOJIb30BAaHNE WHBECTUIIMOHHON CTOMMOCTH KamuTajda B 00OCHOBAHUU PEIICHUH O

NCPCIICKTUBHBLIX HAIIPABJICHHUAX Pa3sBUTHUA KOMIIAHUH. HCpCBOJI CTPATCTUUYCCKOI'O
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TJTAHUPOBAHMS HA «SI3BIK CTOMMOCTH» KOMIIAHUU HE MOXKET OBITh peann3oBaH 0e3
aKTUBHOTO YYacTHsl COOCTBEHHHMKOB, Ubs TEPBOCTEIICHHAS 3ajlada 3aKJIF04aeTCs B
00eCITIeYCHUN CTPATETHYSCKOTO BHJICHUS Yy KOMAaHIbI HCIIOJIHHUTENICH. TeXHOIorus
nepeBo/ia, paspadaTbiBaeMas MEHEIKMEHTOM WM CTOPOHHMMH KOHCYJIBTAaHTAMH,
JOJDKHA BKJIIOYATh BBIOOP MOIXOANINX (PMHAHCOBBIX MOJICICH aHaau3a CTPaTerHH,
€¢ NPSIMBIX U KOCBEHHBIX MOCIEACTBUI. [103TOMY BTOpOH NMpPHUKIAQTHOW aCIeKT —
pa3paboTKa CUCTEMBbI MHANKATOPOB, MO3BOJSIONMIUX JEIaTh CTPATETUICCKUAE OIECHKH
CTCTIICHU TIPOJIBIKCHHSI BCEH KOMIIAHWHU K IICJCBBIM ITOKA3aTelIIM 3KOHOMHYECKOM
OpuOBLIM W WHBECTHIIMOHHOW CTOMMOCTH U OIIEHKM BKJIaJa OTAEIbHBIX
Mo/Ipa3ieJIeHuH KOMITAaHWM, a TakKe MEePCOHAIBHOTO BKJaJa MeHemKepoB. [lepeBon
CUCTeMbl MOTHMBAIlMM M BO3HATPAXJEHUS IIEpCOHANa Ha S3BIK IPUPAIICHUS
CTOMMOCTH KOMITAaHUU OOECIIEUYMBACT YBA3KY CHCTEM BO3HATPAXKICHHS, TPEKIIC
BCET0, YNPaBJICHYCCKOTO MEPCOHANIa ¢ BRIOPAHHBIMU MMOKA3aTEIISIMU SKOHOMHYECKOMN
NpUOBUIM, QJICKBAaTHBIMH KOHKPETHOMY YpPOBHIO YIIPaBIICHUECKON HepapXum.
[IpuopureTHas poyib COOCTBEHHHUKOB 3/1eCh HEOCIIOPHUMA, IMMOCKOJIBKY X KOMHTETAM
MPEJACTOUT MPETIOKUTh HOBYHO KOHIICTIITUIO OIEHKH PE3YyJIbTaTUBHOCTH KJIIOUEBBIX
yrOpaBisionux. HakoHell, B TepedeHb aKTyalbHBIX MPUKIAIHBIX pPa3pabOTOK B
o0JlacTM  YINpaBJIICHUS  CTOMMOCTBIO  HEOOXOJMMO  BKIIOYUTH  CO3JIaHHUE
CTpaTeruueckoi oTueTHOCTH 0 croumoctu [20, €. 198-202].

KoHnenmust yrpaBieHuss CTOUMOCTBIO KaK aHAJTUTHYCCKAs M YIIpaBJIeHYECKas
WHHOBAITUS ITO3BOJISIET CO3/1aTh MOAXOJ U aJlTOPUTMBI OOCYXKIEHUS CTPATETHYCCKUX
pEIICHH, KOTOphIe NPHWBOMAT K TIIOBBIIICHUIO WX KadyecTBa. OTO CBS3aHO C
HECKOJBLKAMH 00CTOSTEIhCTBAMHU. [Ipexkae Bcero, B OTIMYHME OT APYTHUX IMOIXOOB,
9Ta KOHIEMIMS TpeajiaraeT CUCTeMy IIOKa3aTelel | MOJeNed aHaln3a,
WHTETPUPYIOIINX  pa3HbIE, 4YacTO KOH(IMKTYIOIIME aCIEKThl JCATEILHOCTH
KOMIIAaHUM B €IUHYI0 TEXHOJIOTHIO PpEIICHHsS BO3HHUKAIOMUX mpobiiem. B
WHBECTUIIMOHHON CTOMMOCTH OOBCAMHEHBI M (MHAHCOBBIC, W HE(HOUHAHCOBHIC
CTOPOHBI JICATEIILHOCTH KOMMaHWHM. Hajaudme Takoro HWHTETpaJbHOTO IOKa3aTells
YIOPOIIAET MPOIEAYpPhl MOA00pa W OIEHKH MAaHHBIX, MOCKOJIBKY MHOTOYHMCIICHHBIC

rpaiu A€ATCIbHOCTH U COOTBETCTBCHHO I/IH(l)OpMaI_II/IH 0 HHUX TCIICPb O6’[>€JII/IH€HBI B
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OJTHOM TIporiecce aHayim3a (HaKTOPOB, BIUSIOMIUX HA WHBECTHIIMOHHYIO CTOMMOCTH
komrnanuu. [loaToMy HCHONB30BaHHME JTAHHOM KOHLENIHAW IMOMOTAET MPABUIBHO
OpraHu3oBatb M C(HOKyCHpOBaTh aHaJUTUYECKUE Yyculusa. bamancupoBaHue
MPOTHUBOPEYAIINX MTAPAMETPOB, BCTPOEHHOE B CAMO SIBJICHUE CTOMMOCTH KOMIIAHUH,
JTa€T BO3MOXXHOCTb HE TOJIBKO 0oJiee OTYETIMBO C(HOPMYIUPOBATH KPUTEPHUH
OPUHATUS KJIIOYEBBIX pEHICHUH, HO U OCYIIECTBUTH HAONIOJCHHE 3a HX
0OCYXKICHHEM, a 3aTeM U peann3aifei.

VYrpaBieHue CTOMMOCTBIO CO3Ja€T BO3MOXKHOCTH [UJIsi OaJlaHCUPOBAHUS
WHTEPECOB MEHEIDKMEHTa W CcOOCTBeHHHWKA. OTCYyTCTBHE CTWJISI MBIIUICHHUS,
c(hOKYyCHUPOBAaHHOTO HA AKOHOMMYECKON MPUOBUIM U MHBECTUIIMOHHOW CTOUMOCTH
KOMIIaHWH, CO3/1A€T JOTIOJHUTEIBHBIN Pa3pblB C COBPEMEHHBIM MUPOM YIIPABJICHUS U
MHBECTHUIMNA, TOPOXKIACT HEJAOBEPUE HHBECTOPOB. HemoBepwe — 3TO COyTHUK
MOBBIIICHHBIX PHUCKOB JUIsi MHBECTOPOB, UTO BIIEYET 3a CO00#l 0oJjiee BBICOKHE
OapbepHbIe, MOPOrOBBIE CTAaBKU JOXOJHOCTH, a OHHM, B CBOIO ouepenb, — Oosee
BBICOKHE 3aTpaTbl KOMIAHUM Ha MNPUBIICKAEMBIN JISI POCTA U PA3BUTHUSL KAaIlUTAall.
bonee Toro, 6€3 COOTBETCTBYIOIIMX HM3MEHEHUU B (DMHAHCOBOM MBIIUICHUU H
CTpaTEerM4eCKUX TMOJAXO0/JaX TMOCTPOCHHUE TpaBUIIbHOW, TouHee, 3PHEKTUBHOM
CUCTEMBI KOPIOPATUBHOTO YIPABJICHUS W TMPOIEAYp PabOThl COBETOB IUPEKTOPOB
BpAJl T1 BO3MOXKHO. OTCYTCTBHE COOTBETCTBYIOIIETO CTWJISI MBILIJIEHUS B YCIOBUAX
riio0anu3aiu pe3ko CHUKAET KOHKYPEHTOCIOCOOHOCTh POCCUUCKMX KOMMAaHUN U
SBIIIETCSI CEPbE3HBIM OaphepoM, CIEPKUBAIOIIUM SKOHOMUYECKUNA POCT B CTpaHE
[17, c. 202-208].

Takum 00pa3oM, UCXOAHBIM TYHKTOM BO BHEAPEHUU KOHICHIINU
CTOMMOCTHOTO MEHEI)KMEHTAa Ha MPEINPUITUNA SABJISAECTCS CTOMMOCTb €r0 aKTHUBOB.
OmHaKo COBpEMEHHBIE POCCUHCKHUE CTaHIAPThI OYXTaAITEPCKOTO y4eTa HEe MO3BOJISIOT
(1 HEe O0O0s3BIBAIOT) PEAIBHO OICHUTH BEJIMYMHY AKTUBOB KOMIAHUHM B KaXIbIA
KOHKPETHBII TMEpPUOJI BpEeMEHU. A Belb AaKTUBAaM CBOWCTBEHHO TEPSITh CBOIO
CTOMMOCTh BO BpeMEHHU. BeanumHa akTHUBOB KOMIIAHWM HA OMPEACICHHBI MOMEHT
MOXET CTaTh OTCIOJIa BEJIMYMHOW [JOBOJIBHO YCJIOBHOM, a KOMIIAHUSIM,

OPUCHTHUPOBAHHLIM Ha CTOUMOCTDb, IPHUXOJUTCA HCKATh IIYTH peanBHoﬁ OLICHKH
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cTouMocTd ee wumymectBa. OTCiojla W BO3HUKAET HEOOXOIWMOCTh BHEIPEHUS
KOHIICTIIIUA CTOMMOCTHOTO MEHEDKMEHTa, B TOM YHCIE€ W Ha MPEIIPHATHIX

CpCAHCTO U MAJIOTO OusHeca.

1.3 IToka3aTeu OLIEHKH CTOUMOCTH OH3HEca

CTronMOCTHasi KOHLIETILHS TPEACTABIAET COO0M KOMILJIEKC YIPABIECHYECKUX U
(UHAHCOBBIX pEIICHUM, OPUEHTHUPOBAHHBIX HA POCT CTOMMOCTH NPEANPUSATHUS
MOCPEJICTBOM  ympaBieHus (daktopamu croumocTd. llpornecc ee peanuzanuu
IIPEANosaraeT BbIsIBJICHUE U BO3ACICTBUE HA ONpEAEIICHHbIE (PAKTOPBI CTOMMOCTH. B
OCHOBE CTOMMOCTHOW KOHLEINLWH JIEKUT  YIPABICHHE HHTErPUPOBAHHOIO
MoKa3zaTelid — CTOMMOCTM KOMMAaHWHU. JlaHHBIA MOAXOJ BO3HUK Kak pe3yJbTar

9BOJIIONINY (DMHAHCOBBIX ITOKa3aTeliei, OTpakeHHBIX Ha puc. 1.6 [21, ¢. 194].

20-e ronsl 70-e ronbl 80-¢e roabl 90-€e roasl
>
- Moaens Jlrorox - [IpuObITE HA aKIIHIO - OTHOIIEHHE PBIHOYHOM - EVA
- ROI - llena / Croumoctb CTOUMOCTH M  OajaHCOBOH - MVA
COOCTBEHHOTO CTOMMOCTH - BSC
KaIiTaiga - ROE - CFROI
- RONA
- Jlenexusbie nmotoku (CF)

Pucynoxk 1.6 — OBosronus moaxoa0B K OLIEHKE CTOUMOCTH KOMITAaHUH

C ycmexoM M MO cel JeHb MCIOIB3YeTCAd cucteMa J[omoHa, KoTtopas B
POCCHUICKOMN TpaKTHKEe 3apeKoMeHoBala ce0sl kKak (aKTOPHBIA aHAIN3, MTOKa3aTelu
npubbUIM Ha aknuio (aHra. Earnings per share, EPS), noxona ot naHBecTHpOBaHHOTO
u ot cooctBenHoro kanutaiga (ROl u ROE cooTBeTcTBEHHO), TOXOTHOCTH YHCTHIX
aktuBoB (anri. Return on Net Assets RONA). CyiiiecTBeHHBIM HEJI0CTATKOM MHOTHX
W3 yKa3aHHBIX MOKa3aTeiel SBIAETCS OPUEHTALUs Ha JaHHBIE OTYETHOCTH MPOIILIBIX

NEpPUOJIOB; B pANE CHUTyallud OHM OTpPa)KalOT HWHTEPEChl HE BIAJENBIEB, a

35



MEHEKMEHTA PAa3HbIX YpOBHEW. MIMEHHO 3TOT HENOCTATOK CTal MPUYMHOM IS
pazsutus VBM-kouueniuu B cepeaune 80-X rofgoB Mpouuioro Beka. B 3aBucumMoctu
OT CTENEHU 3HAYUMOCTH (PUHAHCOBBIX IOKa3aTejaeil B CTOMMOCTHOW KOHIEMIUU
BBIJICTISIIOTCSL  JIBE OCHOBHBIE TIpynmbl MeToA0B. DUHAHCOBas COCTaBISIONIAS
XapaKTepHa, B MEPBYIO OUEPE/b, AJIs CICAYIONMIUX TOKa3aTeNeH:

—  DKOHOMHYECKOHW mo0aBieHHON crTomMocTH (aHria. Economic Value
Added, EVA);

—  JloGaBneHHOW CTOMMOCTH COOCTBeHHOro KamuTtana (anri. Shareholder
Value Added, SVA);

—  JIoXOJHOCTY MHBECTHUIIMA Ha OCHOBE MOTOKA JCHEKHBIX CPEJCTB (aHTIL
Cash Flow Return on Investment CFROI);

—  JloOGaBlIieHHOW CTOMMOCTH TIOTOKA JIeHe:)KHBIX cpeacT (anri. Cash Value
Added, CVA) u np [17, ¢.244-246].

[ToMmumo (uUHAHCOBBIX TOKa3aTeNiel cieayeT NpPUHUMATh BO BHHUMAaHUE
KaueCTBO MEHEIKMEHTA, €ro CIIOCOOHOCTh peaju30BhIBATh BHIOPAHHYIO CTPATETHUIO.
DOTO TMO3BOJISIET y4yecTh NPUOMMKEHHBIM B OOJBIIEH  CTENEHH  METOJ
cOamaHcMpOBaHHOW cHCTeMbl Mokaszarencii (anri. Balanced scorecards, BSC).
Jlannas cucteMa rokasateneit Obuta paspadotana J[.Hopronom u P.Karmnanom B 90-¢
rojibl XX Beka. OHa OTHOCUTCA K 00JIACTH CTPATETHYECKOTO MEHEHKMEHTA, a TaKkKe
MO3BOJIIET CBA3aTh CTPATETUIO PA3BUTHUS MPEANPUATUS U ONEPATUBHOE YIIPABJICHUE.
Cucrema coctouT u3 PUHAHCOBBIX U HE(HMHAHCOBBIX MTOKA3aTeNiel 1 OPUEHTUPOBAHA
Ha JIOCTM>KEHUE MOCTABJICHHBIX II€JIed, KOTOphIE, B CBOIO Ouepe/lb, COaTaHCUPOBAHBI
B 3aBHUCHUMOCTH OT OCHOBHBIX HAIIPABIICHHI NESITEIbHOCTH KoMImaHuu. I[Ipu 3TOoMm
COOCTBEHHUK TIOJIy4aeT palMOHAJIbHYI0 KAPTUHY pPa3BUTUSA MNPEANPUATUS, a
WCIIOJTHUTEIN — BO3MOXXHOCTH IUIAHMPOBAHUS PA0OThI C TMOMOIIBIO JCTaTU3AINU
1esnei u pa3paboTku KOHKpETHBIX Mepomnpusatuid. Cuctema BSC mo3Bosisier pemmurhb
LEJIBIM PSAJT 3a1a4:

—  OcylecTBUTh MOHUTOPUHT CTOMMOCTH KOMITAaHUY;

—  BrisBUTH PakTOpHI, BIHUSIONME HA N3BMEHEHHE CTOUMOCTH OU3HECa;
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—  OmpenenuTh MoOKa3aTeNlu, BIUAIONIAE HA POCT CTOMMOCTH OU3HEca;

—  ®opMUpOBaTh CUCTEMY OMNEPATUBHBIX PELICHHUM, KOTOPbIE HAIMPaBJICHBI
Ha POCT CTOMMOCTH KOMITaHUH;

—  CBoeBpeMEeHHO BBISIBIIATH HeraTuBHbBIC n3MeHenus [20, . 302].

AKIIEHTHpYSICh Ha TOKa3aTelie SKOHOMUYECKOW J100aBICHHOW CTOUMOCTH
(EVA), cnenyeTr oKyHYThCSI B HCTOPHIO €T0 BOIUIONIeHHs. JlaHHBINA TIOKa3aTedh ObLI
pazpaboran kommnanueit Stern Stewart & Co u Bomnomen paboramu b.Ctroapra
(1999 r.) u I'panta (1997 r.), 3aBoeBaB Ha CETrOJHSIIHUN JE€Hb BCEMHUPHYIO
NOMyJsipHOCTh. Ero cTpeMHTenbHO pacTyiias HW3BECTHOCTh 00YyCIaBIUBAETCA
(dakTaMu, Kak U3 aKaJeMHUECKOM >KM3HHU, TaK U U3 peajbHOU MpakTuku ousHeca. C
1998 1. B CIIIA HaunHaeT M31aBaThCd HAYYHO-NIPAKTUUECKHUM KYpPHAJ ITPUKIIAIHBIX
KOPIIOPATUBHBIX  MCCIEJIOBAaHUM, CTaBSAIIMA BO TJIaBy UACK aHaluW3a U
IpornaraHIupoBaHre KOHLEMIUN J00aBICHHOW SKOHOMHYECKON cromMocTH. Kpome
TOT0, MEPOBBIMH KOMITAHHUSIMU BCE Yallle HAaUWHAET MPUMEHAThCA 1mokazaTtens EVA B
CBOEH MPAKTHUKE B KaU€CTBE OCHOBHOI'O B LEJISIX OLIEHKU PE3YJIbTATOB AESITEIbHOCTH.
Cpean Takux KOMIAHWM, aKTUBHO mHpuMmeHsoomux EVA Ha mnpakrtuke, ciegyer
Beienuth Coca-Cola, Eli Lilly, Hewlett-Packard, AT&T, IBM, The Bank of
America, Quaker Oats. 1 3TOT CIHMCOK JaieKO HE HCUeplbIBaOmuii. Uncao Takux
KOMITAaHUW CTPEMMTENbHO MPOJOJKAET pacTd, a MNpakTuka npumenenus EVA
3HAYMUTENBHO pacmupsres [16, ¢.151-153].

DKoHOMHYECKass JOOaBJICHHAss CTOMMOCTh OIpenessieTcsl Kak MoaAu(uKarms
MoKa3zaTesis OCTaTOYHOM ONepallMOHHOM NpuUObUIM, TPU KOTOPOW  YHUCTHIE
orepanoHHbie YPPEKTH U BeIMYNHA UHBECTUPOBAHHOTO KamuTaia (B TOM YHCIIE U
3aTpaThl Ha WHBECTHPOBAHHBIA KalWTal) KOPPEKTHPYIOTCS Ha KalmUTaJIbHBIC
SKBUBaJIEHTHI. KanuTanbHBIMU AKBUBAJIEHTaAMH, MPU ITOM, SIBJSIIOTCS IpUpAIICHUS
0amaHCOBOW CTOMMOCTH YHMCTHIX aKTHBOB, MPU3BAHHBIC «BOCCTAHOBHUTH» CTOMMOCTH
YUCTBIX AaKTUBOB KOMIIAHMM JO peaTbHOW JEHEXKHOW OILEHKH, OIpeaelieHHON
JICHE)KHBIMH ~ BBIIJIATAMH, CBS3aHHBIMH C T[OCTYIUICHHSIMM JAaHHBIX aKTHBOB.
KoppekTupoBKM YHCTHIX AKTHBOB Ha KalWUTAJIbHBIE JKBUBAJICHTHl MPHUBOIUT K

KOppekTupoBkaM uuctoil omnepamvonHor mnpuosmin  (NOPAT). Bo wmHOrom
3/



KOPPEKTUPOBKU Ha KalHUTAJIbHBIE SKBUBAJICHTHI OOYCIIABIMBAIOTCS JEHCTBYIONUMU
cTa"gapramu Oyxranrepckoro y4dera. b.CTioapT B CBOMX MCCIEIOBaHUIX MPEAaraet
nenath KoppekTupoBKy NOPAT Ha nmpoune KalmuTalbHbIE SKBUBAJICHTHI, TAKUE KaK:

—  AMopTH3auuIO I'yIBUILIA;

—  Kanuranuzanuio pacxomoB Ha HUOKP, xortopsie poccuiickue
crangaptel  ydyeta (IIBY 17/02) Taxke mnpeajaraloT KanuTalu3UpOBaTh C
nocieayromeit amoprusarueii [20, €. 124].

VYkazaHHbIE KOPPEKTHPOBKH HE SBISIIOTCA ucuepnbiBatonumu, b. Crroapt
npemsaraeT okosio 180 Takux KOPpPEKTUPOBOK, MOJIHBIN MepeYeHb KOTOPBIX SIBIISETCA
KOMMEPUYECKOW TATHON KOMIIaHWH.

PesynbraThl pacdeTa W HWHTEpIpETAlMH TIOKaszaTelied SKOHOMHYECKOU
00aBJIICHHOW CTOMMOCTH TO3BOJISIIOT MEHEKepaM M COOCTBEHHHUKAM KOMITAHHH
OLICHUTH €€ YKOHOMHUYECKOE COCTOSIHIE HAa OCHOBAHHUHM OTPEACICHUS PE3yIbTATOB €€
NESATEILHOCTH, M1 HA OCHOBE ATOTO MPHUHATH BaXKHBIE CTPATETMUECKUE U TAKTUYECKUE
VIOPABJICHUYECKUE PEIICHUsS, Ha OCHOBE KOTOpPHIX OyJEeT BBICTPOECH MEXaHU3M
(WHAHCOBOTO YNIPABJICHUS KOMITAHWCH, a TaKKe TOCTPOCHA CHUCTEMa MOTHBAIIUU
nepconana. Kak moxazartens sddextuBHoctn, EVA — mpuObLIp KOMIAHUU OT
OOBIYHOTO BHJA NEATCILHOCTH 3a BBIYETOM HAJIOTOB M TIJIaThl 32 BECh 3aCMHBIN
kanuTaja. PackimaneiBas qaHHBIN MOKa3aTeNlb Ha cocTaBisromme (puc. 1.7), HeTpyaHO
OTMETUTh €r0 BAXHOCTh Yepe3 BIUSHUE KIIOUEBBIX TOKa3areled AesTeNbHOCTU
NPEeANpUATHs, TaKUX Kak BbIpyYKa OT peaju3aludd MPOAYKIHUH (paboT, ycCiyr),
ce0eCTOMMOCTh, BEJTMYMHA YIPABIEHYECKUX M KOMMEPYECKHUX PACXO0JIOB, CymMMa

WHBECTHUPOBAHHOTO B KOMITaHHMIO KanuTajia [17, C. 476].
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Bripyuka

EVA -

Basnosas S
IpuObLIb

[Tpu6sLIH OT > GP N CebecTonMocThb

PO CoGS
OmnepanuoHHast - EBIT VYnpasieHdeckue
puObLIb ] 1 KOMMEPYECKHE
) NOPAT . Hauor na pacxoibl
pUOBLITL
T
Yucras npuObLIL
PenTabenbHOCTD > NP
> WHBECTUPOBAHHOTO ]

Karuraa VHBeCTHPOBAHHbII B

ROIC > KOMITAHUIO KaIUTal
IC
Cropag
> xoxomHoCTH
B3BeleHHas 1ieHa 3aeMHOTO
KanuTaia
CpennensBenieHHas wd
| CTOMMOCTb KalluTaa
WACC B3Bemennas 1iena
CcOOCTBEHHOT0 KamuTasna
Ws

Pucynok 1.7 — Cocransroniye noka3areiu Jjisl pacyeTa dKOHOMUYECKOU

100aBJIEHHONW CTOMMOCTH

Paccuntarh 5KOHOMUYECKYIO JOOABICHHYIO CTOUMOCTh MM SKOHOMUYECKYIO
npUOBLIE MOKHO JIBYMSI CLHOCOOAMHU:

1) kak pasHuiy umcroi omnepannonHoi mnpuoOeL (NOPAT) u cymmbl
3aTpar Ha oOciyxuBanue kanutaia npeanpustus (IC*WACC);

2) Kak  TNPOM3BEICHUEC  PA3HMIBI  TOKa3aTels  PEHTA0CIbHOCTH
unBectupoBanHoro kanutaia (ROIC) u cpenHeB3BellIeHHONH CTOMMOCTH KamuTaa
(WACC), na uaBectupoBanubiii karurain (I1C).

B o6o6mennom Bume EVA mMoxHO paccuutaTth Mo clienyromei ¢opmyse
(1.2):
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EVA = NOPAT — WACC * IC = (ROIC —WACC) = IC, (1.1)

rine NOPAT — uncras onepanoHHasi IprObLIb;
WACC — cpenneB3BelieHHass CTOUMOCTh KaIlnuTana;
IC — MHBECTHPOBAHHBIN KAaTUTANl B aKTUBBI M OTICPAIIMOHHYIO ICSITEILHOCTD;
ROIC — perTabenpsHOCT, HHBECTUPOBAHHOTO KAIUTAJIA.

[TonoxurensHoe 3HaueHue EVA TroBopuT O TOM, 4YTO MEHEIKMEHT
NPEANPUATUS 32 aHAIU3UPYEMBIN MEPUOJ YBEINYUII CTOMMOCTD U1 aKIIMOHEPOB, a
OTpULATEIbHAS BEJIIMYMHA — O CHWKEHUHU CTOMMOCTH. Makcumu3anuus JaHHOIO
MOKA3aTeNil U COOTBETCTBEHHO CTOMMOCTH KOMIIAHUHM MOKET OCYLIECTBIIATBHCS 3a
CUeT MAaKCHUMHU3AIMKM T0Ka3aTeasl pPEeHTa0eIbHOCTH WHBECTHPOBAHHOIO KamuTala
(noBeimieHue  A(QPEKTUBHOCTH  OW3HECa), MHUHHUMHU3AIUU  CPEIHEB3BEIICHHOU
CTOMMOCTH KamnuTaja (CHM)KEHHUS PHUCKOB OM3HECa M YMEHBIIEHHMsS HEOO0XOAMMOMN
JIOXOAHOCTHA CO CTOPOHBI MHBECTOPOB), @ TAKKE MAKCUMHU3ALUU UHBECTUPOBAHHOTO
KanuTana (MacmTabHOCTh OM3Heca).

Baxxnocts pacuera nokaszatens EVA 1151 KoMnaHUM 3aKIJIF04aeTCsl B TOM, UTO
€ro OmnpeeIeHNE MOKHO IPOBOJUTH KaK B JUHAMUKE I10 TOJaM, B LEJIOM U OTAEIBHO
0 KOHKPETHbIM Ou3Hec-mpoueccaM (moapaszzaeneHusiM). C MOMOLIBIO JaHHOTO
MoKa3aTesis MOXHO MPOBECTH KAK BHYTPEHHUW aHAIW3 MNPEANPUSATHS U BHEIIHUN
CPABHUTEJbHBIA aHAJIU3 C OLEHKOM KOHKYPEHTOCIOCOOHOCTH, HA OCHOBE KOTOPBIX
MpUHUMAIOTCS 00Jiee palMOHAIbHBIE BApUAHThl MTHHOBAIIMOHHOTO pa3BUTHA [25].

BenuuuHbl 4MCTON ONEpalMOHHON MPUOBLIM, UHBECTUPOBAHHOTO KamuTalla
OyAyT HECKOJIbKO OTJIMYaTbCs OT COOTBETCTBYIOIIUX UM  OyXTalnTepCKHUX
KO3 (UIMEHTOB 3a CUET NMPUMEHEHMs CHEIHAIbHBIX KOPPEKTUPOBOK OTYETHOCTH,
paccMaTpUBAEMbIX HUXKE.

KitoueBbiM mpeumMyIiiecTBOM KoHeniuun EVA sBisieTcss HCMOIb30BaHUE
INPUHIIMIA SKOHOMHYECKOW NpHOBUIM, KOTOPBIM 3aKIIOYaeTcs B y4deTe 3aTparT Ha
MpUBJICUCHHUE KamuTaia (3aeMHOro U coOCTBeHHOro). [Ipu 3TOM cp3a 10XOAHOCTU
Kak pasHuna mexnay nokazarensiMu ROIC u WACC, oTpaxaeT OTHOCHUTEIbHYIO
3¢ ()EKTUBHOCTh MCMHOJB30BAHUS KamuTajda IO CPABHEHUIO C albTEPHATUBHBIMU
BapUaHTaMU BJIOXKEHUH. B uTore, onjeHka AesTeIbHOCTU MPEANPUATHS TPOBOIUTCS C
MO3ULKNA YIYIIEHHBIX BBITOJ, YTPAUEHHBIX B aJbTEPHATUBHBIX BapHaHTAaX BJIOXKEHUS
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KalMTaJla KOMIAHUHU W3-3a OIPAHUYECHHOCTH pecypcoB. KoppekTHas aHanuTuyeckas
MOJIEIb NMPEANPUATHS TOJDKHA MPEAYCMAaTPUBATh YIIYIIEHHYIO BBITOJly KAK HESIBHBIN
KOMIIOHEHT pAacXOJOB, KOTOPbIA HE TMOJYy4YWJ OTpPaXKEHUs B IOKa3aTene
Oyxranrtepckoit mpubsLH [17, €.485-492].

byxrantepckas mpuObLIL M CBSI3aHHBIE C HEW MOKa3aTelnu MesITeIbHOCTU
NPEANPUATAA UMEIOT €IIE s/l CYIIECTBEHHBIX HENOCTATKOB. Takue moka3zareid He
MOTYT NOPUMEHSTBCS  JUISI  TMOCTAHOBKHA  WEJIEW  JIESITEIbHOCTH  KOMIIAHHM.
Makcumu3zanys mokasaresisi MpuObUIM Ha akKIMIO HE BCErja BEACT K YBEIUYEHUIO
ctouMocTn OusHeca. [loBbIIEHHE J@HHOTO TIOKAa3aTelsi MOXKHO OOECHEeYUTh
MOCPEACTBOM YBEJIMUEHUS pa3zMepa UHBECTULIMN B KoMmIanuto. [Ipu 3ToM npuObLIb,
a, ClleJIOBaTeIbHO, W 3HAUYCHME IOKa3aTeNsl MpUObUIM HAa aKIUI0 BBIPACTET, €CIIU
pEeHTa0EIbHOCTh HMHBECTULMH MpocTo Ooiabiie Hyms. Ho ecnum peHTabenbHOCTH
VHBECTUIMHA MEHBIIE 3aTpaT HAa KaluTajl, TaKUe KaIllUTAIOBJIOKEHUS YMEHBILIAKOT
CTOMMOCTb KOMIIaHHH.

Kpome Toro, Oyxrajirepckas OTYETHOCTb HE OTPAXAET MOJIHYI0 CTOMMOCTh
COBpPEMEHHOW KOMITaHUU. OTpa)kaeMbl€ B YUETE AKTHUBBI HE YUUTHIBAIOT LIEJIOTO psiia
pPECYpPCOB, KOTOpPbIE UCHOJB3YIOTCS (GUpMOil U mpuHocAT goxoa. K Takum pecypcam
MokHO oTHecTH BioxeHuss B HMOKP, B oOyuenue mnepconana, MHBECTULIMU B
CO3/JaHME U MPOJBUIKECHHUE TOPrOBOM MAapKU. YKAa3aHHBIE PECYpPChl OTHOCATCS K
AJIEMEHTaM KaluTalla, HO HE MPU3HAIOTCS AKTUBAMHU B COOTBETCTBUU C POCCHUINCKUMHU
CTaHJapTaMU y4yeTa U HE Y4acTBYIOT B pacueTre Oyxrairepckod npuoObiiu. C TOUKH
3pEHHS CTPATETHUYECKOTO aHAIW3a U CTPATETMYECKOTrO YIPABJIEHUS, TAKUE PECYPCHI
BAKHO YUYWTHIBATH IMPU OINPEOEICHWH pa3Mepa HCIOJIb3YyEMOI0 KaluTaja.
Konnenuus EVA mnpeayiaraer yduTbiBaTh TaKM€ PECYpPChl B COCTaBe KamuTaja
KOMIIaHUH, B KayeCTBE DSKBUBAJICHTOB COOCTBEHHOTO KamuTana, [OCPEACTBOM
CHEIUATbHBIX  KOPPEKTHPOBOK  KamWTajla TMpeanpuatus. Takum  oOpaszowm,
MPUMEHEHUE «OKBUBAJIEHTOB COOCTBEHHOTO KAaIlMTala» II03BOJISET IIOKA3ATEIIo
PKOHOMHUYECKON  J0OABJIECHHONW CTOMMOCTH YYMTBIBATh TOJHYIO CTOUMOCTh
komranuu. OpHaKo mNpUOBUTE KOMIIAHWM JIOJDKHA COOTBETCTBOBATH AaKTHBAaM,

KOTOPBIMHX OHa I'€HCPUPYETCA. CJ'ICIIOB&TGJ'IBHO, IIOMHUMO KOPPCKTHUPOBOK KallkTalia
41



TpeOYIOTCSI COOTBETCTBYIONINE KOPPEKTUPOBKH, KOTOPHIC YUUTHIBAIA Obl N3MCHECHHUSI
B MPUOBLIN KOMIIAHUH, BbI3BAHHBIE «HEYYTEHHBIMY» KallUTaJIOM 332 pacCMaTPUBAEMBbIi
nepuosl. B pesynbrare NpOBOJUMBIX KOPPEKTHPYIOUIUX ACHCTBUN (KamuTana |
npuObLT  (PUPMBI) TOKa3aTedh PEHTA0CTLHOCTH WHBECTUPOBAHHOTO KaluTasa
(ROIC) B xoHuemnmuu EVA  cymecTBeHHO OTJIMYAeTCs OT  OJHOMMEHHOTO
OyXTanTepCKOTo MOKa3aTels.

OOmEenprUHATOTO MHEHHUS OTHOCHUTEIHLHO WCIIOB30BAHUS KOPPEKTHPOBOK
KanuTajia u npuObUIM KoMmaHuM st pacuera EVA, k coxaneHuto, He CyIIECTBYET.
Oxau aBTOPHI [22] TOBOPAT O HEMEISCOOOPA3HOCTH MPOBEACHUS IMMOJA00HOTO pojia
KOpPpeKTHPOBOK. Jlpyrumu croenmamuctamMu  [23]  omumchIBaeTCs, 4YTO  YHCIIO
MPUMEHSIEMBIX  «IKBUBAJICHTOB  COOCTBEHHOTO  KamuTaia»  JIOJDKHO  OBITh
MakcUMalibHO. OJIHaKO YYHUTBHIBAas COBPEMEHHbIE TpeOOBaHUS K BEACHHUIO Y4YETa,
NPEABSABIAEMbIE K PA3JIMYHBIM MPEANPUATHSIM C PA3JIUYHBIMA  CHCTEMaMH
HAJI0T000I0KEHUsI, TPOBOJUTH KOPPEKTUPOBKHU MPOCTO HEOOXOUMO.

[Ipyu >TOM MOXHO BBIJCIUTH PA3TUYHBIE KPUTEPUU, KOTOPbIE HEOOXOIUMO
OyJIeT y4uTBHIBaTh IMPU TPUHATUM PEIICHUS O TMPUMEHEHUU KOPPEKTHUPOBOK,
HarpuMmep:

—  CIIOKHOCTh M TPYJOEMKOCTh MPOBEACHUSI KOPPEKTUPOBKHU;

—  YpOBEHb BIIUSIHUS, KOTOPOE OKa3bIBAIOT KOPPEKTUPOBKHU HA 3HAUYEHUE
UTOTOBOTO TTOKA3aTes;

—  CTENeHb  BO3JCHCTBUS,  OKa3blBAEMOIO  KOPPEKTUPOBKAMHU  Ha
OTpeIeSICHUEe CTOUMOCTH TPEATPUSITHS;

— BEJMYMHA BIHUSHUS KOPPEKTUPOBKM HA PEUIECHUS, NPUHUMAEMBbIE
MEHEIP)KMEHTOM.

PaccmarpuBas mpeanpusThs pa3MYHBIX OTpaciedl u cdep AesTeaTbHOCTH,
11e71eCo00pa3Ho U OOOCHOBBIBATh HEOOXOAMMBIE KOPPEKTHPOBKH, OCHOBBIBASICH HA
cnenuuky komnanuu. B tabnuie 1.5 npuBeaeHbl HEKOTOPbIE TAKUE KOPPEKTUPOBKU

JIJISL OTIEIIBHBIX KOMITAaHHUH.
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Tabmuma 1.5 -

KoppekTHpOBKH OTYETHOCTM K KOMIIAHMHM, B KOTOPBIX MX

1eJIeCO00Pa3HO MIPUMEHSITh

Koppektuposka Komnanuu, B KOTOPBIX Lierecoo0pa3Ho MpoBeIeHNE KOPPEKTUPOBKU
OTYETHOCTHU
VYuer otnoxxkeHHbIx | [Ipennpustus, dopMupyronme 3Ha4YUTEIbHBIE PE3epPBbl Ha ciydail

HAaJIOTOBBIX IUIATEXEN OynylUX TapaHTUWHBIX BBILJIAT WK JAPYTHX HPEACTOSLINX
pacxoJioB

Yyer merona "ycnemnbix | Kommanuun — goOBIBaOIIMX — OTpaciielf, a Takke KOMIIAaHUH,

WHBECTUIUH MPOBOJSIINE MacIITaOHbIE MOJEPHU3AINH

Yyer 3arpar Ha | Komnanun, mnpoBoasimue MacTaOHYI0 MOJEpPHM3AIMI0 WU

PECTPYKTYpHU3ALUIO PECTPYKTYPHU3ALIUIO

Yyer pacxo0B Ha | [Ipennpusitus, TpaTsiiye 3HaUUTEIbHBIE CPECTBA Ha pa3paboTKy U

HUOKP pazButie (B TEpBYH  oudepenb,  (papMaleBTUYCCKUE U
BBICOKOTEXHOJIOTHYHbIE KOMITAHUN)

Yyer co3nanHbxX | [Ipennpusarus orpaciied, B KOTOPBIX BO3MOXHBI CYILIECTBEHHBIC

pe3epBOB BBITIATHI 110 TAPAHTUWHBIM WU OJOOHBIM 00sI13aTeNIbCTBAM

Yyer HCIIONBb30BaHus | KoMIIaHMH, IMPOKO NPUMEHSIOIINE JIN3UHT B CBOEH JIEATEIBbHOCTH

JIM3UHTA (KOppPEKTHPOBKA MOKET MPUMEHSATHCS B TPAHCIOPTHBIX, & TaKKE
ABUAIIMOHHBIX KOMITAHUSIX )

VYyer amoptuzauuu | [Ipennpusitusi, kotopble mnpuoOpenu Apyroil Ou3HeC, a Takke

IyJIBUJIIA IIPOBOIAIINE KOHCOIMIALMIO OTYETHOCTH

YyeT 0CHOBHBIX CpCacTB

Komnanum nHa ympomeHHo# cucteme HanorooOnoxenus (YCH),
IPUMEHSIIOIINE YIPOIIEHHbIE TPeOOBaHUS K BEJIEHUIO ydyeTa U
CIUCBIBAIOIIIME PAcXoAbl Ha MPHOOPETEHHWE OCHOBHBIX CPEACTB B
TE€YEHHE OJIHOTO OTYETHOI'O IEPUO/Ia

Yyer TOBAPHOI'0O 3HAKa
KakKk HEMATCPHUAIIBLHOT'O
aKTHBa

Kommanuu Ha  ymnpoueHHOM — cuCTeMe  Haloroo0JIOKeHUs,
INPUMEHSIIOIINE YIPOIEHHbIE TpPeOOBaHUS K BEJIEHUIO yueTa U
CIIMCBHIBAOIAE PACXO/bl Ha CO3JaHHE TOBAPHOIO 3HAKa B TEYCHUE
OTYETHOTO MEPHOJIa, B KOTOPOM TAKOBBIE ObUIN TOHECEHBI.

[ToMuMO NpenMyIIECTB HMCMIOJIB30BAHUSI KOPPEKTUPOBOK, BaXKHO OOpaTUTh

BHUMAHHC M Ha HCKOTOPBLIC HCAOCTATKHM HX IIPHUMCHCHUAI. Cpez[H HHUX MOXHO

BBIACIUTDL CICAYIOIIHC:

—  KOPPEKTHUPOBKH

OCJIOXKHSIOT  pacuer  mnokazarenss EVA  n,

CJICAOBATCIIbHO, YBCIMINBAIOT PUCK BO3HUKHOBCHU:A HpO6J’IGM IIpu MCIIOJIb30BAHNHU

JTAHHOM KOHIICTIITUH JIJIsl yIIPaBJICHUs] OU3HECOM;

—  KOPPEKTHUPOBKH

TOKa3aTens,

MOT'YT BbI3BaTb HCIAOBCPUC CPCAU AKIHUOHCPOB,

OTUYCTHOCTH, KOTOPBLIC  YBCIMYHUBAIOT 3HAYCHHC

KpEIUTOPOB H

(bHHaHCOBBIX AHAJIUTHUKOB,
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—  MPUMEHEHHUE Psiia KOPPEKTUPOBOK HE3HAYUTEIHHO BIMSET HA UTOTOBOE
3HaueHne EVA (Hanpumep, KOPpPEKTHPOBKH OTYETHOCTH IPH HUCHOJIb30BAaHUHU
JIU3UHTA).

Onnako uisi  BHEAPEHHUS] KOHIEMIMUM HKOHOMHUYECKOW 100aBIECHHOMN
CTOMMOCTHU KIJTFOUEBOU IIEJIBIO CIIEYEeT CTaBUTh HE HAanOoJiee TOYHBIA pacdeT ITOTO
nokasarelis, a noctpoeHue 6oisiee 3(hPEKTUBHON CHUCTEMBI YIpaBIEHUS OU3HECOM,
CTUMYJIMUPYIOIIEH MEHEIKEPOB YBEJIMYMBATH CTOMMOCTb. VIMEHHO B 3TOM
3aKJTF0YACTCS TIOTCHIIMAI KOHIICTIIIUN JTsl PUHAHCOBOTO YIIPABIICHUS.

B ocHOBe Takol CHCTEMBI YIOPAaBICHUS MOMKET HAXOOUThCA CHCTEMA
BO3HArpaXJIeHUs, 0a3upylolascs Ha SKOHOMHYECKOM J00aBICHHON CTOMMOCTH U
npeAycMaTpuBamomias  CO3/aHME€  CHEHUAJIbHOIO0  MEXaHU3Ma  OTIIOXKEHHOM
KOMIICHCAlluh. B COOTBETCTBUU C 3TOM CHCTEMOW BO3HATPAXKJICHUE BBHITIJIAYWBACTCS
HE Cpa3dy IO JOCTWKECHUU TOCTABIICHHOM LEJIH, a4 B TEUYECHUE OIPEICICHHOTO
nepuoja. [IpuyueM njst mojydeHus yke 3apad0TaHHOIO IMPOIIEHTA BO3HATPaXKICHUS
HEOOXOJIMMO IIOCTOSHHO JIOCTHTaTh IiejaeBoro 3HaueHust EVA, dro mno3BoisieTr
MOTHMBHPOBAaTh MEHEI)KEPOB HA MAKCUMHU3ALMIO CTOMMOCTM KOMIIAHUU B
JOJITOCPOYHOM TiepcrekTuBe. KpoMe Toro, MporeHT BO3HATPAXKICHUSI pAOOTHUKOB HE
YMEHBIIIAETCSl B ClIy4ae MPEBBINICHUE IUIAHOBBIX 3HAYCHUW U HE YBEJIMYMBACTCS B
cillydae WX HE JOCTIDKEHMS. DTO TOOIIPSeT MEepPCoHall KOMIAaHWU Oparth Ha cels
OTBETCTBEHHOCTh M PabOTaTh B TaKOM OOBEME, KOTOPBIA Obl YBETUYMJI CTOMMOCTb
akiMoHepHoro kanutana. lleneBoit ypoBeHb EVA ycraHaBnuBaeTcs ¢ y4eTOM
TpeOyeMol JOXOJHOCTH WHBECTUIIMNA B KOMIIAHHUIO, YTO TMO3BOJSET OTPAaHUYHTH
U3JICP)KKU aKIIMOHEPOB IO KOMIICHCAIIMOHHBIM BBIIJIaTaM MEHEDKMEHTY Ha TeX
YPOBHSIX, KOTOPbIE MAaKCHUMHU3HPYIOT CTOMMOCTh KoMIaHuu. B pesynbrare
WCIIOJIB30BaHUsl TIOKA3aHHBIX MEXAaHU3MOB, TMOSIBISETCS BO3MOXXHOCTH IPHUBS3AThH
BO3HArpaxJieHHue pabOTHUKOB K TOKazaTeIsiM, OMNPEACISIIOIIUM  CTOMMOCTh
KOMIIAaHUH, M, TAKUM 00pa3oM, COJIM3UTh MHTEPEChl MEHEKEPOB U COOCTBEHHHKOB
ousHeca [24, ¢.125-128].

[ToctpoeHne cucTeMbl MOTHBALMM  IEPCOHAa C  KCIOJIb30BAHHEM

HSKOHOMHUYECKON JT00aBIECHHON CTOMMOCTH TOJIE3HO W JJISi POCCUMCKUX KOMIIAHUH.
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Bo-nepBbix, MoxeT ObITh Oojiee ymayHO pemieHa BaxHas g Poccum 3amaua
3¢ (EeKTUBHOTO pacmpeeNieHus] KamnuTaia, MOCKOJIbKY JaHHAas CHUCTeMa MOTHBAIMU
MO3BOJISIET CTUMYJIUPOBATh MEHEI)KMEHT KOMIIAaHMM OTOMpaTh M OCYIIECTBISTH
TOJIBKO TE€ WHBECTULUMOHHBIE TIPOEKTBHI, KOTOPBHIE YBEIMYMBAIOT CTOMMOCTH
KOMITaHUU. BO-BTOPBIX, CHUYKAETCS OCTPOTA areHTCKOW MpoOJieMbl, CTOSIIEH mepea
MHOTMMH POCCHICKMMH MPEANPUATHSIMU, KOTOpas CBs3aHA C HMEIOLIUMHUCS
IIPOTUBOPEUMAMU MEXKIY PAa3IMYHBIMU TPYyNIaMy 3aUHTEPECOBAHHBIX JIMI, IIO
OoJpIIel YacTh, MEXIy COOCTBEHHUKaMU W MeHemxkepamu. [locTpoeHne cuctembl
MOTHBAIIUM JIOJDKHO CIOCOOCTBOBATh ONTHMHU3AIMM YIpaBieHHUs OW3HECOM B
YCIIOBUSIX KOH(DJIMKTa HHTEPECOB BCEX 3aUMHTEPECOBAHHBIX JIMII.

HecmoTps Ha TO, 4TO NpUMEHEHNE SKOHOMUYECKOI J00aBIEHHON CTOUMOCTH
ITOJIOKATENIBHO CKA3bIBACTCSI HA PE3YJIbTAaTaX NEATENBHOCTH KOMIIAHUM M MOXKET
IIOBBICUTB €€ CTOUMOCTb, JaHHAs! KOHLIETILUA UMEET U PsAJl HEIOCTATKOB.

Cpenu HeroCTaTKOB KOHIIETIIIMKM MOYKHO BBIJICTIUTH CJIEIYIOLIUE:

— mnokasarenb EVA He yuuThIBaeT pas3nuyus B pa3Mepax HMCCIEAYEMbIX
KOMITQHUU;

— pacuer EVA 0asupyercs Ha OCHOBE OyXTalTEpPCKHUX IOKa3aTelsei,
KOTOPbIE HE BCEr/ia MOJHO U IOCTOBEPHO OTPAXKAIOT HHPOPMALIMIO O IPEANPUSATHH;

— mnokaszarenb EVA He oTpakaeT npuyuHBI BO3MOXHBIX TIpOOIEM B
JEATEIIbBHOCTH KOMITAaHHH.

PaccuuteiBass EVA, TpebyeTcs onpenenutb CpeHEB3BEIICHHYIO CTOMMOCTh
karmtana (anri. Weighted Average Cost of Capital, WACC), xoTtopasi yunThIBaia
Obl  CTOMMOCTh  COOCTBEHHOIO W 3a€MHOro  KamuTana.  Bwluucnuth

CPEIHEB3BEIICHHYIO CTOMMOCTh KalMTajaa MOXKHO To cienyromeit popmyite (1.2):

WACC = Ky * Wes+ Kg * Wy % (1 = T) (1.2)

rae Ks - crommocth coocTBeHHOTO KanuTana (%);
W;s - monist coocTBeHHOTO Kanutaina (B %);
Kd - ctoumocTb 3aemMHoro kanurana (%);
Wy - monst 3aemHOTr0 Karmrana (B %);
T - craBka Hayora Ha mpuOsLIH (B %) [5, C. 161-164].
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Jloniss COOCTBEHHOTO W 3a€MHOTO KamuTaja OMPENENsIeTCs] HUCXOIsi W3
PBIHOYHBIX OIICHOK, W TPEICTABISET COOON OTHOIICHWE BETUYHHBI COOCTBEHHOTO
(3aeMHOr0) KamuTalla K OOIIel BeIMYWHE KamnuTajla KoMIaHud. HamHOro criosknee
paccuuTaTth CTOUMOCTh COOCTBEHHOTO (3a€MHOT0) KanuTania.

[Ipu pacdyere cpeaHEB3BEUICHHOW CTOMMOCTH KamuTala HEo0XO0IuMO
NPUHUMATh BO BHMMAaHHE HCIOJIh30BAaHUE KOMITaHWEH (UHAHCOBOTO phruara. Ecim
aHANMM3UpyeMasi KOMIIaHUS HE UCIIOJIb3YET 3a€MHbIC HICTOYHUKHA (PMTHAHCUPOBAHWS, TO
ecTh (puHaHCOBBIN pbryar paBeH HyI0, WACC cBOAMTCS K ONPEICIICHUI0 CTOUMOCTD
aKIuoHepHoro kKamurtana. Ecnm ke (UHAHCOBBINA JIEBEPUDK OTIWYCH OT HYJSA, TO

H€O6XOI[I/IMO pacCcunuTbiBaATh HE TOJIBKO CTOMMOCTD cOOCTBEHHOT'O KalimTalla, HO U

3aemMHoOrO [25, C. 45-46].
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2 llpumenenne MCPO B o1ieHKe CTOMMOCTH OM3Heca

2.1 Anaamus NMPAKTUKHA IPUMECHCHUA OLICHKA CTOUMOCTH KOMIIAaHUH

B olieHOUHOW MpakTUKE MOBOJBHO HE PEIKUMHU SIBJISIIOTCS ClIydau, KOTJia
MpolIeCC OLICHKM HE OTpa)kaeT JIOCTOBEPHBIX MM HaubOosee MOJHBIX JaHHBIX O
cTouMocTu Ou3Heca. CTOMMOCTh KOMITAHUM MOKET OBITh MCKYCCTBEHHO 3aBBIIICHA
WU 3aHMKEHA MpEeIHAaMEPEHHBIM WM HENMpeAHAMEPEHHBIM CIIOCOOOM. DTO MOXKET
OBITh CBSI3aHO C PaA3IMYHBIMH OOCTOSATEIHCTBAMU: HECOBEPIICHCTBAMHU YYETHOU
CUCTEMbl M HAJIMYHEM PA3JIUYHBIX TpeOOBaHUN K €€ BEJCHHIO, YA3BHUMOCTBHIO H
HeOpabOTKOM  poccUMCKUX — cTaHaapToB  Oyxrantepckoro yuera (IIBY) wu
3aKOHOJIATEIbHOM ©0a3bl, OTCYTCTBUEM 3HAHMM JACHCTBYIONIMX CTaHAAPTOB U
HOPMAaTUBHO-TIPABOBBIX AKTOB, JKEJAHUSIMU COOCTBEHHMKOB M MEHEIKEPOB OOOUTH
3aKOHOAATEIbHO YCTAHOBJICHHBIE HOPMBI.

Kak npumep MoxHO mpuBecTH KoMmaHuio «Pyccarponpomm», co3JaHHYIO B
2007 romy OBIBIIMM 3aMMHUHHCTPOM CEJIbCKOTO Xxo3siicTBa Poccum Bragumupom
AJITUHUHBIM M BBIXOJIIIaMH U3 KoMITaHu# "Bumm-buib-/lann". B Hos16pe 2007 roga
JJAaHHOW KOMIIaHWEH Obljla TpeACTaBlieHa JOBOJBLHO aMOWIIMO3HAs [IJIi HOBHYKA
pPhIHKA MHBECTHUIIMOHHAS MporpamMa no nokynke y "HyTpureka" 1mecTd MOJOYHBIX
akTBOB. CyMMa ceiku OblIa BechMa BIeuaTistomas: 350 MHIIMOHOB JOJIJIapOB.
Onnako cpazy xe "Hyrpurek" momyunn tonbsko 250, a octanehabie 100 MunimoHoB
akuuonepbl "HyTpureka" MOrau mnojiyduTh NOTOM B BHUIE OMNIMOHA, a MOIJIH
BBIKYIIUThH YaCTh aKTUBOB 0OPaTHO.

BTb mnpenocraBun "PyccarponpoMy" KpeauT Ha OCYIIECTBICHHE CHEJIKH
OKOJIO 225 MWITMOHOB JAOJUTapoB. B 3amor OaHK MOMy4YWI aKIMH TEX CaMBbIX
MOJIOKO3aBOJ10B, KOTOpble ayautop Ernst & Young onenun B 9,2 musunapaa pyomein
[26] - aT0 mourm 300 MusTHOHOB moyutapoB mo kKypcy 2007 roma [27]. Takum
obopaszom, BTH He nomxeH Obul ocTaThCsi B HakiIage B JIIOOOM cllydae: €ciiu
"Pyccarponpom" BbIIIauMBai KpEeAUT, TO OaHK MOJy4asl MPOLEHTHI, €CIU He

BBIIIAYHWBAJ, TO - MOJOYHBIC 3aBOJAbI, KOTOPBLIC CTOAT 6OJ'H:IHG, 4eM CyMMa KpeauTa.
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OpHako oka3zanoch, 4to noroop ¢ "Pyccarponpomom" npunec BTH onHu nuiub
KOJIOCCAJIbHBIC YOBITKH [26].

Heno B Tom, uto B 2008 roay "Pyccarponpom" nepecral miaTtuTh Mo KpeauTy
BTB. I'ocbank oOpaTuiics B Cy[ C 3aBJICHUEM C TPEOOBAHUEM O B3bICKAHWU aKTHBOB.
OTOT HWCK OBbUI YAOBIETBOPEH, HO OKa3ajJoCh, YTO HaxojsIIuecs Ha OanaHce
"Pyccarponpoma" akTUBBI CTOSIT TOpa310 MEHbIIIE - 0KOJI0 40 MUJUIMOHOB IOJIJIAPOB.
"U3BecTus" nucanu, yTo Bcero Ha OanaHce "Pyccarpornpoma’ ObuiM akTHBBEI Ha 6,3
MUJUIHapJa pyosiel nmpu o0si3aTenbCcTBaxX mepea kpeauropamu Ha 11 Musiapios.
Tak kak Xe MOJy4YWIOCh TaK, YTO OJHA W3 KPYMHEHUIIUX B MHpPE ayAUTOPCKO-
KOHCAJITUHTOBAas KOMIIaHUS, BXOHSIIAas B «OOJBIIYIO YETBEPKY» ayAUTOPCKUX
KOMIIaHW#, TIEpEolleHWIa CTOMMOCTh MOJIOKO3aBOJ0oB, a BTb Beigan 225
MJIH.JIOJIJTAPOB  HEM3BECTHO KoMmy? 3a TOcCieAHUE TOAbl 3TO, TMOXKAIYyH, HE
CAMHCTBEHHBIN ciaydall 1o (danbcuuKanuu CTOMMOCTH NPEANPUSATUNA, KOTOopas
MOKET OBITh KaK CO CTOPOHBI OIIEHOYHON KOMIIAHWHU, TaK U CO CTOPOHBI IPEANPUSATHUS
B BHUJE HCKAKEHHsS Oyxrajirepckod ((puHaHCOBOW OTYETHOCTH), HMCIOJb3YyEeMOH B
xoze orenku [28, . 98].

OueHouHas AesTeapHOCTh B Poccun, kak yxe ObUIO CKa3aHo, PEryIupyeTcs ¢
MOMOIIBIO CJIEYIOIIUX HOPMATUBHBIX JOKYMEHTOB:

—  ®enepanbHbIX cTangapToB oreHku (OCO),

—  ®enepanpHoro 3akoHa oT 29.07.1998 Nel35-®3 «O06 oleHOUHOM
JIeITeILHOCTH B PDy;

—  HammonanpHOro Kojekca dTUKH OLICHITUKOB PD.

—  Perymupyromuii opran - [lemaptaMeHT KOPHOPATUBHOIO YNPAaBICHUS
[12].

JI1st TOro 4TOOBI CBECTH K MUHUMYMY BO3MO>KHOCTD MPEHAMEPEHHOU Tepe-
WU HEJOOUECHKH CTOMMOCTH TMPEINPHUATHS CO CTOPOHBI OLIEHOYHON KOMITaHUU
YJjieHOM PKCTIEPTHOTO COBETa MOXET OBITh MPOBEICHA IKCIIEPTH3A OTUYETa 00 OIICHKE
(®CO Neo5). OnmHako B XOA€ DKCIEPTU3bI IMPOBOJUTCS TOJBKO MCCIEIOBAHUE

pa60TBI, BBITTIOJTHEHHOM OOCHIONMKOM, IIOBTOpHas OHOCHKA [MPCAIIPHUATHA HC
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npoBoauTcs. [Ipu stom @CO BBIAEASAIOTCS ABA KIIOYEBBIX BUA SKCIIEPTU3bI OTYETOB
00 OLIEHKH:

—  Ha cootBerctBHe TpebOoBaHUSIM 3akoHOAaTeabcTBa PD 00 olneHouHOM
NEeATEeIbHOCTH (HOPMAaTUBHO-METOUYECKAs );

—  Ha nmoareep:knenne cTouMocT 00BEKTa OLIEHKH.

Ciydan W OCHOBaHHUA ISl SKCHEPTHU3bI, CPOKH, TMOPSAAOK MHPOBEACHUS H
npoueaypa YCTaHABJIMBAIOTCS 3aKOHOJATENHCTBOM P® 1ub0 BHYTpEHHUMHU
JOKYMEHTaMHU CaMOPETYJIMPYEMO OpraHu3aluu OLEHIIUKOB. [Ipu 3TOM B KauecTBe
AKCIEPTAa HE MOTYT BBICTYIIATh 3aUHTEPECOBAHHBIE B DKCIIEPTHU3E JHULA, HAIIpUMED,
UMEIOIINE MMYIIECTBEHHBI MHTEpEeC B OOBEKTE OLEHKU. Ecium s3kcneproM
MOATBEPKIAETCS CTOMMOCTh OOBEKTAa OLEHKH M OTYET IMOJHOCTHIO COOTBETCTBYET
3aKOHOAATENbCTBY, TO BBIAAETCA NUCBMEHHOE IMOJOKHUTEIBHOE AKCIEPTHOE
3aKII0YeHre. B NpOTMBHOM cilydae  COCTaBIISIETCS OTPULIATEIIBHOE HKCIIEPTHOE
3aKJIIOYCHHE C TIOJIHBIM TEPEYHEM BBISIBICHHBIX TEXHUYECKUX  HapYILICHHM
(oreyaTku, rpaMMaTHYECKUE WU apuU(PMETUYECKUE ONTMOKA U HEJ0YEThI), KOTOPhIC
UCKKAIOT CTOMMOCTh OOBEKTAa OLEHKHM WM NPOTUBOPEYAT JCHCTBYIOIIEMY
3akoHOJaTeabCTBY P®; a Takke ux obocHoBanue [29]. UTo kacaeTcsi BO3MOXKHBIX
MOCJIEICTBU OTHOCHUTEIIbHO HUCKAKEHUSI CTOMMOCTH MPENNpHUsiTUs, oTuera 00
OLICHKE, TO AeuncTBus «Pyccarponpoma» nonanarot noxa aerucreus YK PO nox takue
CTaThbU, KaK OTMBIBAHHUE JEHEKHBIX CPEJCTB, MOILICHHUYECTBO, IMPEIHAMEPEHHOE
O0ankporctBo. Ho Takxke moxer umerh Mecto D3 «O OaHKpOTCTBE» B BHIE
OCTIApWBaHMS CHENOK JoJDKHUKA (T.3.1.), mpu3HaHUs MODKHMKA OaHKpPOTOM U
OTKPBITUSI KOHKYPCHOTO npou3BocTBa (ri1.7) [30].

I[ToMuMO HCKaXKEHUST CTOMMOCTH MPEANPHUSTHS CO CTOPOHBI OLIEHOYHOM
KOMITAaHUM CYIIECTBYET M HMHOW CIIOCOO MAHUITYJIMPOBAHUSA - 4YEpe3 HCKAKCHHE
Oyxrantepckoil ((puUHAHCOBOW) OTYETHOCTH CO CTOPOHBI MPEANPUATHSA, KOTOpas
Oepercs 3a OCHOBY B Mporiecce oreHKU. Vckaxxenne Oyxrantepckoil (puHAHCOBOIA)
OTYETHOCTH JOBOJIbHO aKTyaJlbHas MpoOJieMa Ha CETOAHSIIHUN JIeHb, KOTOpas
BJI€YET 3a COOOM pHUCKH JUIsi MHBECTOPOB, KPEAUTOPOB, 3aEMIIMKOB M APYIHX

MOJIB30BATENIEH OTYETHOCTH. Ha COBpEeMEHHOW CTYIEHU pa3BUTHUSL OyXTralaTepcKOro
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ydeTa HCKaXCHUE JaHHBIX OTUYETHOCTH B HWHTEpPECaX KOHKPETHBIX JIAI MOTYT
OCTaThCsl HE3aMEYCHHHIMH B CBS3M C  HECOBEPIICHCTBOM  METOIOJIOTHUHU
OyXraiarepckoro ydera, MPOTUBOPEUUSIMH B 3aKOHOJATelIbcTBE W T.A. llof
UCKaXCHHEeM OalaHca TIOHMMAeTCsl JIOKHOE TMPEACTaBICHHE SKOHOMHUYECKOU
uHPOpPMAITUH, KOTOPOE SBIISETCS PE3yIbTaTOM MPOTUBOPEUAIINX 3aKOHOIATEIHCTBY
UCKaXCHHUH B OTYETHOCTH U yueTe [31].

WUtak, CyTh UCKOKEHHS  OyXTaJTepCKOW  OTYETHOCTH B  IEIAX
PEeTHAMEPEHHOTO WM3MEHEHHS CTOMMOCTH MPEINPHUSTHS COCTOUT B CIEAYIOIIEM:
OIICHKAa CTOMMOCTH KOMIIAHWU OCYIIECTBIISETCS, HMCXOAS W3 TPEX TOIXO0I0B
(3aTpaTHOTO, JOXOJHOTO W CPAaBHUTEIHHOTO) M 3a4acTyl0 TpeX METOAOB -
M30bITOYHON TIPUOBUTH, YUCThIX akTUBOB (UA) u ppiHka kanutanoB. Haubombiras
BEPOSATHOCTH TOJYICHHS OMMMOOYHBIX JAHHBIX O CTOMMOCTH KOMITAHHWI HECYT B ceOe

METO/Ibl YUCTHIX aKTUBOB M M30BITOYHBIX MpHOBLICH (puc.2.1) [32].

OneHka CTOMMOCTH NPEANPUSATHS

JloxoiHBINM TOAX0 CpaBHUTENIBHBIN MTOAXO0/ 3aTpaTHBIN TOAXOM
Mertox n30BITOYHON MeTto pBIHKA KAIIUTAJIOB MeTtoa 4UCTBIX
pUObUIH aKTUBOB

J L
iL Hckaxenue crareu

- TDynsun O0ajaHca:

OcHoBHBbIE CpencTBa
3amacel
HeGutopckast
3aJJ0JDKEHHOCTh
JlenexHsble cpeacTna

Pucynoxk 2.1 — IToaxopl, METOJIBI M BOBMOKHBIC BApUAHThI UCKAYKEHUM B OIICHKE

CTOMMOCTH IIPEAIIPUATUI

[IpyMEHMMOCTh TOrO WM HMHOTO TMOJAXOJa M MeToJa OO0yCIaBIMBAaCTCS
cnenupUKol KOHKPETHOTO Npeanpusitus. Tak, METOJ] YMCThIX aKTUBOB 3aTPAaTHOIO
nojaxojga HambOojee TOYHO OTPaKaeT CTOUMOCTh HNPEAnpUsTUS (CTOMMOCTH
MaTepHaIbHBIX AKTHBOB), OJHAKO HE YUYWTHIBAET TyJIBWILI (IEJIOBYIO PEMYyTaLUIO
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KOMITAaHHH) U BO3MOXKHBIE J10XOJbl, KOTOPBIE MOXKET HPUHOCUTH MPEANPUSITHE B
OynymeM. IIpuMEHMMOCTH CpPaBHUTEIBHOTO MOJAXO0JA YCIOXKHAETCS B CHIY
HEJOCTAaTOYHOU pa3BUTOCTH (oHAOBOro peiHKa Poccum, a Takke OTCYTCTBUS
uHbOpMallMl TIO aHaJOrM4HbIM craenkaM. [lomoOpaTe mpeanpusTHe-aHAIOT
IPAKTUYECKU HE IMPEACTABISAETCS BO3MOXXHBIM, B OCOOCHHOCTH, €CIM aKIHUU
OLICHMBAEMOTO MpeanpuATus He oOpamarorcs Ha ¢GoHnoBoi Oupxke. IlosTomy
CTOMMOCTb MPEINPUATHSA, HCXOAS W3 JAHHOIO IMOAXO0AA, MOMKET OBITh JIOBOJBHO
ycinoBHo# [33].

OmuOKM B OLIEHKE METOJAOM YHCTBIX aKTUBOB MPEIOJIAraloT HEKOPPEKTHYIO
OLICHKY aKTHMBOB WJIM MAaCCUBOB MPEINPUATHUS, IPUHUMAEMBbIX K pacuery. [lpu 3Tom
HauboJsiee YyacTo JaHHbIE OIIMOKU BO3HUKAIOT B OIIEHKE WM NMEPEOLEHKE OCHOBHBIX
CpEIICTB, 3amacoB, J€OMTOPCKOW 3aJ0JHDKEHHOCTH (HampuMmep, NMpU HE CIUCAHUU
BOBpEMsI O€3HAIEKHON 3a10JPKEHHOCTH ), KPEAUTOPCKON 3a/10JKEHHOCTH, JEHEKHBIX
cpencTB. Bo3MoxkHBIE BapHaHThl HMCKa)KEHUs cTaTeld OajlaHca MpEACTaBIEHBI B
taoymre 2.1 [13].

Tabnuna 2.1 — Bo3MokHbIE BApUAHTHI HCKAXEHUs CTaTel OallaHca MpeAnpUsTUs

Cratbs Oamanca | Bo3MokHass mnpuyMHA HECOOTBETCTBUS CTaThU OanaHca (QaKkTUYECKOMY
I0JIOXKEHHUIO JIEJT

OcHoBHbIE OtcyrctBue B PCBY T1peGoBaHus NpoBepKkH Ha 0OECLEHEHHE OCHOBHBIX
cpencTBa CPEIICTB W MPU3HAHUS YOBITKOB OT OOECIIEHEHUs. DTy MpoOsieMy Moria Obl
PELINTh PETYJspHAs MEPEOLEHKAa OCHOBHBIX CPEICTB, KOTOpas pa3pelieHa
(1O He sBusercs TpedoBanueM) B [IBY 06/01, HO GOIBIIMHCTBO POCCUUCKHUX
KOMITAaHUH MPEAIOYUTAET YUUTHIBATh OCHOBHBIE CPEJCTBA IO MCTOPUYECKON
CTOMMOCTH C Y4YE€TOM aMOpPTH3alluM (CTOMMOCTb AKTHBOB MOTKET OBITh
3aBBIIICHA)

3amacbl - B UX COCTaB€ HE OTPakKeHbl HEOT(PAKTYpPOBAHHBIE MOCTABKH, XOTS Ha
CKJIaJ] KOMIIAaHWM HMYIIECTBO (PaKTHUECKH MOCTYIUIO, OJHAKO TOBapHO-
COIIPOBOJUTEIIbHBIE IOKYMEHTBI OTCYTCTBYIOT (aKTHUBBI 3aHUKEHBI).

- He c(OpMUPOBaHBI pe3epBbl MO OOECHEHEHUE 3amacoB, XOTS 3TO
ABJIseTCA 06s3aTeNbHEIM TpeboBanueM I1BY 5/01! (akTuBBI 3aBBITITEHE!).

Jlebutopckas He mpoBenena wHBeHTapu3amusi IeOUTOPCKOW 3aJ0HKEHHOCTH KOMITAHUH,
3aJI0OJDKEHHOCTh | BCJIEJICTBHE YEro HE BBISBJICHA COMHHUTENIbHAS K MOJYYEHMIO JeOUTOpCKas
3aJI0JKEHHOCTh M He c(hOPMHUPOBAHBI PE3€PBHI (AKTUBBI 3aBBILICHBI);

! MaTtepHaisHO-TIPOU3BOICTBEHHbIE 3aI1aChl, KOTOPBIE MOPAIBHO YCTAPENH, MOJHOCTHIO MM YaCTUYHO MOTEPSIIH CBOE
NEePBOHAYAIBHOE KAa4eCTBO, JMOO TEKYIIas PBIHOYHAS CTOMMOCTh, CTOMMOCTH MPOJAKH KOTOPBIX CHHU3WJIACH, OTPAKAIOTCH B
OyXranTepckoM OajlaHCe Ha KOHEI[ OTYETHOTO ToJa 3a BBIYETOM pe3epBa MOJ CHUKEHHWE CTOMMOCTH MaTepHalbHBIX LEHHOCTEH.
Pe3epB 10/ CHIKEHHE CTOMMOCTH MaTEPHANIBHBIX LEHHOCTEHW 00pa3yeTcs 3a cueT (PMHAHCOBBIX PE3YJILTATOB (DUPMBI HA BEIMYHUHY
Pas3HHIBI MEXIy TEKyLIeH PHIHOYHOW CTOMMOCTHIO M (pakTHuecKol ceGecronmocTbio MII3, ecii MOCITEAHSs - BbIIE TEKYIIEH
peiHouHOM cToumoctH (ITBY 5/01 1m.25).
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[Tponomxkenne Tadmuisr 2.1

Kpenaurtopckas He HauucneHbl U HE OTPaKEHBI B COCTaBE KPEIUTOPCKOM 3aJ0JKEHHOCTH
3a10JIKEHHOCTD MMPOLCHTLI 10 MPUBJICYCHHBIM KpcauTam (SaHI/I)KeHa KpCAuTOpCKad
3aJI0JKEHHOCTD, a TAK)KE 3aBbIIICHA TPUOBLIb);

JleHexHble B kauecTBe [JEHEXKHBIX CpEACTB OTPaKE€Hbl OCTATKM HAa PacCueTHOM

cpeacTsa (BaJIIOTHOM) cueTe B KpEIAWTHOM OpraHu3aluy, y KOTOpPOHW OTO3BaHa
JUIEH3U Ha OCYUIECTBIEHHE OAHKOBCKOM  JEATEIbHOCTH  (AKTHBBI
3aBBILIEHBI).

CyOBbeKTUBHOCTh MeTOAa H30BITOYHBIX MPUOBUIEH COCTOMT B HEBEPHOM
ONPENENICHUM CTOMMOCTU TyaBwinia. OCHOBY JAaHHOTO METOJA COCTAaBISET HEKOE
JIOTYIIEHHE: YacTh MPUOBUIM MPEANPHUSATHS, KOTOPAs MPEBBIIIACT «HOPMAIHHYIO»
peHTa0EIbHOCTh MAaTEPUANIBHBIX AKTUBOB I'€HEPUPYETCS 3a CUET HEMATEPHUAIbHBIX
aKTUBOB. OTy U30bITOYHAas MpUObUIL MOXHO 3aTe€M KalUTaJU3UpOBaTh B
Heocsi3aeMble aKTUBbI — TyIaBwul. OOmas ¢opmyna pacdyera OyIeT BBITIISIETH

cieayrommm obpazom (2.1) [34, c. 16]:

(P,—Po)*CKy

GoodWill = ,
KK

(2.1)
rae P, — peHTabenbHOCTh JEMCTBYIOLIETO NPEANPUSATHUS;

Ullp — uncrasi mpuObLIb 3a TOJ;

CK,, — cpenHerofoBas CTOUMOCTh COOCTBEHHBIX CPEACTB MPEANPUSITHS;

P, — cpenneorpacneBas peHTa0eIbHOCTb;

KK — koadppuiueHT kanuranuzainuu.

PeHTabenbHOCTh AEMCTBYIOIIETO NPEeAnpusAtus P, MOXHO paccUuTaTrbh IO

bopmyie (2.2):

_ dp
P, = G (2.2)

CpenneotpacieBasi peHTabeIbHOCTh ucuucisiercs no gopmyne (2.3):

Yyl
P, ===z
CK,

(2.3)

rae CK,, — cpeqHerooBasi CTOMMOCTh COOCTBEHHBIX CPECTB OTPACIIH;

[Ipu sTOM BBIpakeHue, 3amucaHHoe B yuciaurene (2.1), u Oyner sABIAAThCA
BENTMYMHON M30bITOUHON TpuObuH. K mpumepy, s KpymHEHIIed ceTu CaJoHOB
kpacothl «Ilepcona JIab» B MockBe OblIa TPOBEICHA OLIEHKAa CTOMMOCTH OM3Heca U
ryasuuia [35]. O61mas cToMMOCTh aKTHBOB OJTHOTO M3 cajoHOB coctaBmia 390 ThIC.
moiut. CIIIA, a xkak roToBbli OM3Hec cajioH ObLI omeHeH B 920 teic. moiur. CIIIA.
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Bricokas orieHka B JaHHOM CITydae CBsi3aHa C TEM, YTO HOBBIM BiIa/Ieliel] OJIy9aeT He
TOJIBKO CaJIOH KPacOThl, HO M BO3MOYKHOCTH HCIIOJB30BaTh WM3BECTHYIO TOPTOBYIO
MapKy, OTJaXXEHHbIe OW3HEC-TIPOLECCHl M TPOYUE SIBHbIE KOHKYPEHTHBIC
npeuMyIiecTBa. ['0Bops WHa4e, MpU TOKYIKE CajJOHA HOBBIA BIAJAEICIl, MPEXKIC
BCEro, mproOpeTaeT ero ryasuini, cocrapistomuit 530 teic. o CHIA (920 Tbic. -
390 TbIC.). B 3TOM, COOCTBEHHO, M MPOSBIAETCS BAXKHOCTH TPAMOTHOM OIICHKU
JIETIOBOM peryTalii KOMITAHWH, KOTOpash MOXKET OBITh BaXHEHIIHM (HaKTOpOM,
TeHEPUPYIOITUM TPUObLIb.

Urtak, mnox ryABWIOM (ZIEIOBOM pemyTaluell) TOHHUMAIOTCS  BCE
MPEUMYIIIECTBa, TMOJyd4aeMble TIOKyHaTeaeM yxke JeHCTBYIOIIero Ou3Heca B
CpaBHEHUU C OpraHu3alMel HOBOW KommaHUM. PacdyeT TryABWIIa COTJIacHO
CTaHAapTaM OyXraJaTepCKOTo ydeTa, OCYIIECTBISCTCS MOCPEACTBOM BHIYMTAHHS W3
PBIHOYHOM CTOMMOCTH TPEANPUITHS CYMMApHOM CTOMMOCTH BCEX €ro YHCTBIX
aktiBoB. B 2008 r. BciencrBue nepecmorpa IFRS 3 «O6wenunenne 6uszneca» u 1AS
27 «KoHcomuaupoBaHHasl U OTAeIbHAs (PMHAHCOBAS OTYCTHOCTHY» OBLIN BBIICICHBI
JIBa METOJa pacuera TyABWUIA: TOJHBIM M MPONOPLHHOHANBHBIN. CpaBHEHUE
NIEPEYHCIICHHBIX JIBYX METOJIOB MPECTaBIeHO B Ta0u. 2.2 [33].

Tabnuna 2.2 — CpaBHUTEIbHAS XapaKTEPUCTHUKA METOJIOB pacueTa T'yABUILIA

CpaBHUTENBHBIN Merop pacuera ryaBusuia

MPU3HAK [Tonub1i ITponoprmoHanbHbIN

Meroauka pacuera | YuuTblBaeT  TyIBWIJI B IE€JIOM | YUUTHIBAET TOJBKO TYJBUILI,
(KOHTPOJIUPYIOIIETO U | KOTOPBI MPUXOAUTCS Ha
HEKOHTPOJMPYIOIIETO aKIIMOHEPA). KOHTPOJIMPYIOLIEr0 aKIIMOHEPA
[Ipennonaraer CpaBHEHUE

CIIPAaBEJINBOM CTOMMOCTH KOMIIAHUU
CO BCEU CYMMOM YHCTBIX aKTUBOB.

CrpaBeuinBas CTOUMOCTD
MIPUPABHUBAETCS K CyMME:

1) CIIPaBEIIMBOM CTOUMOCTH
BO3MEIICHUS KOHTPOJIMPYIOILETO
aKLMOHEPA;

2) cHupaBemIMBOH CTOUMOCTH  JIOJH
HEKOHTPOJIMPYIOIINX aKLOHEPOB
(THA).
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[Tponomxkenne TabauIb! 2.2

O6mass  dopmyna | 'ymnBun — 910 cymma  jgoseit | ['ynBuin — 3To pasHHIa oOIIeH
pacuera WHBECTULIMM  KOHTPOJUPYIOUIUX U | CyMMBI MHBECTULINI 51
HEKOHTPOJMPYIOUINX AaKIIMOHEPOB 32 | MIPOU3BEIACHUS MPOIICHTA
BbIYCTOM YHNCTBHIX aKTUBOB. BJIaACHUA Ha CYMMY UYHUCTBIX

AKTHBOB.

Obecuienenue YObBITOK oT obecrieHeHUs | Y OBITOK oT obecrieHeHH s
pacrpenensercs MEXJy | YMEHBIIAET TPUOBUTH TOJBKO
HEKOHTPOJIUPYIOLITHM Y | KOHTPOJHMPYIOIIETO AaKIMOHEepa.
KOHTPOJUPYIOIIUM akioHepamu | Ecau ke TakoBO#Ml  yOBITOK
MPONOPLUOHAIIBHO UX HOJIM y4aCTHs. MPEBBIIIAET MIPUBEAEHHBIN

T'YBHILIL, TO cymma
MPEBBIIICHHUS]  PacIpeesieTCs
PONOPIIMOHATEHO MEXTY
KOHTPOJUPYIOIIUM "
HEKOHTPOJIHUPYIOLTHM
aKIMOHEepaMU
PONOPIIMOHAIIEHO JOJTH
y4acTus.

['ynBumn siBisieTcs OJHOM M CaMbIX SPKUX XapaKTEPUCTUK JIESITEIbHOCTH
KOMITaHUH, YYUTBHIBAET JIOSUTBHOCTh MOTPEOUTENEe K TOProBOMY 3HAKy W OpeHIy B
EJI0OM, B 4YE€M 3aKJIIYaeTCsd BAXKHOCTh TOYHOTO OMPEICIICHUS €ro CTOMMOCTH.
Hccnenosanus B Interbrand ormermiim crommocTh Haubolsiee JOPOrMX OPEHIOB B

cpaBHeHHMH JBYX TomoB — 2014 u 2015 rr., cpenu koTopeix Jmaupyrot Coca-Cola,
Microsoft, IBM (puc. 2.2).
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Pucynok 2.2 — CtouMocTu cambIx goporux openioB B paspese 2014 u 2015 rr.

MHorue Bap}I6C)KHBIe KOMIIAHWH, YYAaCTBOBABIIHWC B IIOCJIICIHUC TOAbI B

KPYIHBIX CIMAHUAX WX TOINIOMICHUAX, CCTOJHA BBIHYK/ICHBI IICPCOUCHUBATDH
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TYJIBUJII, B CUJIy SIBHOTO 3aBBIIICHUSI IIEH TakuX caenok. MeauaxonguHrom «AOL
Time Warner» Obuto cniucano 54 mmpa. gomr. CIIA B memsx oTpaxeHus 001Iero
CHIKEHHSI CBOEH PBIHOYHOM CTOMMOCTH. IIpenmyllecTBEHHO, 3TO MPOU3OILIO
BCIICJICTBME OIMMOOYHOW OICHKM CTOMMOCTH TyIBWIIA (BBICTPOCHHOW Ha
3aBBIIIEHHBIX MMPOTHO3HBIX 3HAYEHUSX JI0XOJI0B) MPU CIUSHUU UHTEPHET-OIEpaTopa
«AOL» u w™enuaxonmuura «Time Warner». Takke W JIpyrdMu KpyHHBIMU
KOpHopanusMu ObLJI0 OOBSBICHO O CHIDKCHHH cTomMocTH Tyasuiuia: « WorldComy»
criuiieT oT 15 mo 20 mupxa momn. CIHA, «Qwesty — ot 20 mo 30 mupa gomt. CIIA,
«Clear Channel» — or 15 mo 25 mupa gomr. CIIA. Takum oOpaszom, mocie
okoHYaHus 3Tux mnpoueccoB 6onee 100 mupa. gomn. CIIIA B CTOMMOCTH aKTHMBOB
npocto ucnapsres [36].

[locnencTBusi 5KOHOMUYECKOTO KpU3KCa, B T.4. aJCHUE Kypca BaJtOThl, pOCT
HEONPEJICJICHHOCTH B JIKOHOMHKE, CHIDKEHUE O()PEKTUBHOCTU JEATEILHOCTH
JIOYEPHUX CTPYKTYpP, OKA3bIBAIOT BJIUSHHE HA MAacCOBBIE CIIMCAHUS TyJBHILIA
KOMITaHUM, Kak Ha Tepputopun Poccuu, Tak u 3a pyoexxom. Ilo utoram | xBaprana
2014 r. «Societe Generale» cmucan TyaBWUI Ha cymMmy 525 wmiH.eBpo (s
cpaBHeHus: — B 2012 r. poccuiickuii OM3HEC KOMMAHUM YK€ MPUHOCHI YOBITKH U
CIIMCaHME TYIBUIUIA TOTIa cocTaBo 250 MITH.eBpo) . DPHEKTUBHOCTH €ro JOYepHEH
CTpYKTypbl — PocbGanka — okasayiiach moj BompocoM . Emie omHOM KoMIlaHHEH, Ha
CTOMMOCTH TYABUIIA, KOTOPOM CKa3aldUCh MOCIEACTBUS KPU3UCA CTAJIa UTAJIbSIHCKAs
crpaxoBas rpynmna «Generaliy. 190 miH.eBpo TyaBuiia MO OICHKE WHBECTHUIMHA B
pocculickuil aktuB «/Hroccrpaxa» NpUILIOCH cMcaTh B nepBoM noayroauu 2014 r
[37].

Urto kacaeTcsi OTpacjaeBOro aclekTa, TO HauOOJBIIIEMY CHIDKCHHIO CTOMMOCTH
I'yJBUJIJIa TIOJBEPraloTCsl CETMEHThI TEJIEKOMMYHHUKAIMOHHBIX YCIYT — COBOKYITHOE
cHmxkenue nocrturio B EBpone B 2012 r. 23,4 wmupn.eBpo. UyTh MeHble —
(GbUHAHCOBBIN CceKTOp M MaTepuaybl. x oOeciieHnBaHWE B TOM JK€ TOJY COCTABHIIO
15,2 mupa.eepo u 14,2 mupa.eBpo coOTBETCTBEHHO. OrnuncaHHas €BpOIECKast
oTpaciieBasi AWHAMUKA 3HAYUTEIIBHO KOHTPACTHPYET C JaHHBIMU MCCJIEAOBAHUS

komnanuu «Duff & Phelps» mo Bompocy oGecuienuBanus ryasuwiia B CIIA. Dtu
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JTaHHBIE TOBOPAT 00 oOecrieHenuu ryaBwiuia B 2012 1. Ha 67% B cermeHTax
3IpaBOOXpaHEHUS, TPOMBIITUICHHOTO MPOU3BO/ICTBA, HHPOPMAITMOHHBIX TEXHOJIOTHM.
B reorpaduueckoM mosoxkeHHH, camoe OOJIbIIOE CHUXKEHHE CTOMMOCTH TYABUILIA
obut0 3adukcupoBaHo kommaHusMu BenukoOpurtanuu. Oxono 40% eBporenckux
KOMITaHUM, KOTOpbIe MpUHSIIM Yyuyactue B mnpoBeneHHOM «Duff &  Phelps»
WCCIIEIOBAHNUH, IPU3HATIN CHIKEHUE CTOMMOCTH TynBuiuia B 2012 roay. OCHOBHBIMU
MIPUYMHAMH TaKOBOTO OOECIIEHWBAHMS OHU BBIJCIHIN "'COCTOSTHUE PBIHKA B IIEJIOM",
"oOmumii cmajg B OTpaciud" W HE3HAYUTEIbHO — MpoOJieMbl (DYHKIIMOHUPOBAHUS
oJIpa3elIeHUH, FTeHEPUPYIOIINX JIeHSKHbBIE cpeacTBa [38].

[TocnencrBus kpuzuca 2008 r. B Poccun nokazanu Hanbosbiiee 00eceHeHne
I'yJBHJIJIa KOMITAHUHM MOTPEOUTEIHCKOro cekropa (66,3 miupa.pyo. , 76% ot obmeit
CTOMMOCTU TYJBWJUIA), METAJUTyPTHYECKOTO0 M TOpHOAO0ObIBaroIiero cekropa (86,6
MIIPpA.pyoO., 36% OT 00mIeit croumocTu ryasuiuia) (puc.2.3) [39].
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Pucynox 2.3 — OGecuenenune rynpunia npeanpustuii PO B pazpese cekTopoB 3a

2008 r.
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OmubKy B pacyeTe ryIBIIIa MOTYT BOSHUKHYTh HE TOJIBKO M3-32 HEBEPHBIX
MIPOTHO3HBIX 3HAYEHHI JTOXOJI0B, HO U B CHJIY PACXOXIEHUS POCCUHCKOTO y4eTa U
MC®O. Cornacho [1BY 14/2007 rynBuii yUuThIBaeTCS B COCTaBE HEMAaTepUAbHbIX
aKTUBOB, B TO BpeMs Kak |AS 38 BelmensieT ryABHILT U3 HEMATEPHAIBHBIX aKTHBOB.
[lo MexIyHapOJHBIM CTaHJIApPTaM TYABWUI - aKTUB, KOTOPBINA JIOJDKEH €XKErojHO
npoBepaTbcs Ha mnpeamer obecueHeHus (IAS 36 «OoOeciieHeHHE aKTHBOBY). A
yOBITOK OT OOECICHEHHUS] TYABWIUIA, €CIM TAaKOBOW BO3HUKAET, CIUCHIBACTCS Ha
¢dbuHaHCOBBIN pe3ynbTar. [Ipu 3TOM y4HTHIBATHCS JAEJIOBas peryTanus JTOJDKHA I10
MEePBOHAYAJILHON CTOMMOCTHU 32 MUHYCOM HAKOIUICHHBIX YOBITKOB OT OOECIICHEHUSI.

Jo my6mukanuu IFRS 3 «O6benunenne 6uzneca» 31 mapra 2004 T. TyaBUI
BKJIIOYAJICA B aKTHUBBI OajlaHCa U MOJJIekKAT aMOPTU3AIMK B TEYCHUE CPOKa MOJIE3HOU
CIIY>KObI, HO TENepb OH HE aMOPTU3UPYETCs, a TeCTUpyeTcs Ha oOecueHenue. [Ipu
ONpENICICHNH aMOPTU3alMU CJIOKHOCTh COCTOSIJIa B MCUHMCIEHHMM CpPOKa IOJE3HOU
cinyxk0bl ryaBwia. [IpUMeHsUIMCh B OCHOBHOM CTaTUCTHYECKHE JIaHHBIE, YTO
HCKaXalld KOHEYHBIC NaHHbIe 0 ctomMmocTd (B Poccum B cpemnem — 10-20 ner, B
CIIA cpok ucnonszoBanus noxoaui u a0 40 net). OcHOBHas mpobiiemMa B pacuere
I'YJIBIJIJIa COCTOUT K€ B OTCYTCTBUU JOCTOBEPHOU MH(pOpMAIUU O KOMIIAHUM, YTO
3aTpynHsieT paboTy OICHINUKOB (OIIEHKa Ha OCHOBAHHWM JaHHBIX OyXrajaTepCKOu
OTYETHOCTH JaeT pe3yJdbTaThl 3HAYUTEIBHO HUXKE pPEAIbHBIX), a HEI0CTATOK
nHpopMaIIMK O 3aKIYaeMbIX CHAEJKaX KYyIUIM-TPOJaXXhu TOTOBOrO OW3HEca He
MO3BOJIIET MPOBOJUTH CPABHUTEIbHBIN aHaIuU3 [6].

dakTU4eCKu, TYJIBWILI — 3TO JoIulaTa 3a TO, 4TO Ou3Hec OyAeT MPUHOCUTH
OMPEICJICHHYI0, TPOTHO3UPYEMYIO MPUOLLTH O€3 JOTOJHUTEIIBHBIX 3aTpaT B TEUEHUE
HEKOTOpPOTO BpeMeHU. To eCTh Ha OLEHKY TyABW/JIa OKAa3bIBAIOT BIUSHHE TpPH
(daxkTopa: BeJIMUMHA JOXOJOB MPEANPUITUS HA CETOAHSIIIHUN J€Hb, pearnoaraeMas
JUTUTEIIbHOCTD MOJTYYEHUS 9TUX JOXOJ0B M PUCKOBAaHHOCTH OM3Heca. [lanee ocraercs
JUIIh yOEIUTh PHIHOK B CIIOCOOHOCTHM KOMITAHWHM TE€HEPUPOBATh TOXOHA. 371eCh
CYILIECTBYET HECKOJIbKO BapWaHTOB, HampuMep, 3a HEKOTOPBIM MEpPHOJ [0
COBEPIICHUSI PEATbHOM CHEIKUA KYIUIU-TIPOJAKU KOMITAHUIO MOKHO MEPENnpoiaTh

omHo w3 abPuIMpoBaHHBIX CTPYKTYp. OLEHIIMKA 3aBBIIMIAIOT  CTOUMOCTD
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KOMITaHUH, P 3TOM 3HAYUTENbHAS €€ YaCTh CIUCBHIBAETCS HA TyABWLIL Elle oqHuM
CcIoco00OM HMCKYCCTBEHHOTO HapallMBaHUsS TyJBWIA SBJsETCs (PopcupoBaHHOE
MacIlITaOupoBaHuE OW3HECA: KOMIIAHMA B CPOYHOM MOPSAKE  pacUIMpseT
IPUCYTCTBHE HA PBIHKE, TUPaXHpys ceOs JIIOOBIMU JTOCTYNHBIMU criocodamu. K
IIPUMEPY, €CIU ITO PO3HHMYHASA CETh, €€ BIAACIICI] MOXKET YBEIWYUTh KOJIUYECTBO
TOPrOBBIX TOYEK C IIOMOIIBIO 3aKIIFOUEHUS JOTOBOPOB O KPaTKOCPOUHOH apeHje. IIpu
3TOM OH HE 3ayMbIBAE€TCS O TOM, KAKMM 00pa30oM OyJeT OPraHU30BaHO YNPABICHHUE
MHOTOYHMCIICHHBIMA BHOBb  OTKPBIBAIOIIMMMCS MaraspuHaMy IIOCJIE€ IPOJAKHU
KOMITaHUU. Tak, OJlHa MOCKOBCKasi CETh MAara3MHOB I10 NPOAAXe TPAAUIMOHHOIO
KUTACKOT0 Yasi U aKCecCyapoB ISl MPOBEACHUS YalHbIX EPEMOHMI OblLiIa MPOJIaHa
no ueHe, B 12 pa3 npeBplIAOMIE CTOMMOCTh MaTE€pUalbHBIX aKTHUBOB. B
COOCTBEHHOCTH KOMIIAHUSI HMMENa JIMIIb pPa3MEUIEHHBbIM Ha CKJIajax ToBap, a
TOPIrOBbIE IUIOMIAAN OBLIM apeHJOBAaHbI Ha Pa3HbId CPOK B HECKOJBKHUX TOPIOBBIX
neHrpax [12]

Kpome Toro, cerogusi npeanpusTus Majoro U CpeHero OM3Heca CTaHOBATCS
OPHEHTHPOBAaHHBIMH Ha CTOMMOCTH. Poccuiickoe 3aKOHOAATENbCTBO [3] OTHOCHT K
cyObeKTaM Majoro npeanpuHumaTenbcTa, BHeceHHbIe B EI' PHOJI moTpebuTensckue
KOOINEpaTUBbl, KOMMEpPYECKHE OpraHu3aluu (KpoMe TOCYAapCTBEHHBIX U
MYHULMOAIBHBIX ~ YHUTAPHBIX  MNPEANPUATHA), a TakkKe HWHAMBUAYAJIbHBIX
NpeanpuHUMaTenel,  KpecThsiHCKHE  (pepMmepckue)  XO034icTBa,  KOTOPBIE
YIOBIIETBOPSIIOT ~ YCJIOBUSIM NPENEIBHBIX 3HAYEHUH MO BBIPYYKE, CpeaHEl
YUCJIEHHOCTH pPAaOOTHUKOB, a TaKXK€ JOJM CTOPOHHUX OpraHu3alii B yCTaBHOM

KanuTalie koMmnanuu (puc. 2.4).
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IIpenenbHOE 3HAUECHUE o Jliia Mukponpennpustud - 120 MitH.pyoO.
\ BBIDYYKH * JIns maneix npeanpustuit - 800 MiTH. pyo.
[ ~

Cpeausist YUCIIEHHOCTD e Jlnst MUKponpeanpuaTuii - 15 yenoBek
\ PabOTHUKOB o JUts MajpIxX npeanpustuii - 16-100 yesoBek
f J1oJIst CTOpOHHUX ) -

(V] °
OpraHM3AIMii B yCTABHOM s MHKpOHPe):[ang;ITI/IH Zlgia/anmx
KATITAIE KOMIAHNN NpEANPUsITUA - He Oosiee 49%

Pucynoxk 2.4 — OcHOBHbIE KpUTEPUU MUKPO U Masioro 6usHeca B 2016 r.

Jlms  1emedn OLEHKHM CTOMMOCTH MAallbIi  OM3HEC 00jaJacT CBOUMU
OCOOCHHOCTSIMH, CPEAN KOTOPBIX CJIEAYET BBIJCIUTD CIACAYIOIIHUE:

— BpbIcokasg cTeneHb HEYCTOMYMBOCTH Ha PBIHKE, COMPOBOXKIAIOIIAACS
BBICOKHM YPOBHEM PHUCKA;

—  IloBblllleHHast YyBCTBUTEIBHOCTh K U3MEHEHUSIM (DaKTOPOB BHYTPEHHEH
Y BHEIIHEW Y5 KOHOMHUYECKOMN CPEIbI;

—  HenocratoyHOCTh KanuTala;

— JliMTensHBIA CPOK OTAAYM OT MHBECTULIHMM, COOTBETCTBEHHO, U HU3KAS
MHBECTHIIMOHHAS aKTUBHOCTb;

—  TpyaHocTH B IPUBJICYEHUN UHBECTUILIMN U KPEAUTOB.

B oaroit cBsA3m HaumHaer mpuoOpeTaTh HEOOXOIWMOCTH IOBBIIICHUS
() PEKTUBHOCTU TEKYILETO YNpPaBJICHUS, PUHATHS 0OOCHOBAHHBIX YIPABICHUYECKUX
peleHnid, pa3pabOTKH CTpaTeruM pa3BUTHA KommaHuu. [Ipm 3TOoM mokaszarenem,
KOTOpBIM OBl  OXapakTepu3oBajl KAauyeCTBEHHbIE M3MEHEHUS B  yKa3aHHBIX
HaIpaBJICHUSX, SBJISETCSA CTOMMOCTh OHW3HEcCa, a ero OIleHKa — HWHCTPYMEHTOM
omnpeaeIeHUs JaHHOW CTOMMOCTH.

Ounenka OwuzHeca CyOBEKTOB Majoro MpealNpUHUMATENbCTBA  HUMEET
HEKOTOPBIC CIOKHOCTH IPH BHIOOPE M pealM3ali METOJ0B B paMKax KaKJoro 3
MOAXOJI0OB, KOTOpPHIE BBI3BAHBI CHEHU(PUKON JCATSILHOCTH pPaccMaTPUBAEMbBIX
CyOBEKTOB, M BIMSAHMEM OCOOEHHOCTEH HX OpraHu3alMOHHO-NPABOBON (POPMBI.

MGTOI[ YUCTBIX dKTUBOB 3aTPYAHUTCIICH JId OICHKU MaJIbIX HpeI[HpI/IHTI/Iﬁ JTFOOBIX
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¢GbopM COOCTBEHHOCTH, MPHUMEHSIOMIMX YIPOIICHHYIO CHCTEMY HaJIOr000JI0KEHUs
(YCH). DOto cBsizaHO € OCBOOOXKIEHHEM OT BEACHHUS MNPOPECCHOHATHHOTO
Oyxrantepckoro ydera. Kpome TOro, HEpeaKo OTCYTCTBYIOT CIUCKH OCHOBHBIX
CPEICTB, HE BEACTCA y4eT NeOMTOPCKOM M KPEeIUTOPCKOM 3a70/KeHHOCTH. OlLeHKa
TaKOW KOMITAHMHM OCHOBAaHA Ha JAHHBIX, MOJYYEHHBIX OT COOCTBEHHHKA, KOTOpBIC
OKa3bIBAIOTCSl HE TOATBEP)KICHBI JaHHBIMU Oyxraitepckoro ydera. Kpome Toro,
BO3HHUKAET MPOOJIEMa «CKPBITBIX I0XOA0B», KOTOPbIE OKa3bIBAIOTCA HEOTPAXKEHHBIMU
B OTYETHOCTH.

KoneuHo, Ha CTOMMOCTh MaJbIX MPEANPUATHI, IPUMEHSIOUINX YIPOIIEHHYIO
CHUCTEMY HaJOr000JIOKEHHUs, TakKXK€ MOTYT OKa3blBaTh CYIECTBEHHOE BIIMSHUE
«CKPBITBIE» U «MHHUMBIC» aKTUBBI. JlJIi KPYHMHBIX KOMIAHUK JOJIS «CKPBITBIX» U
«MHUMBIX» aKTHBOB B CTPYKType OalaHca HEBENWKa, Yero Helb3sl CKa3aThb O
CyObeKTax MaJoro MpeanpuHUMaTenbCTBa. «CKpBITHIE» aKTHBBI KOMIIAHUM — 3TO
UMYILIECTBO, TIPaBO, JONOJHUTEIbHbIE BO3MOXKHOCTH U MPOYUE YIYUIICHHUS,
KOTOPBIMU pacIiojiaraeT NpPEANpHusTHEe M KOTOpble HE OTpakeHhl B OamaHce B
CTOMMOCTHOM OIIEHKE (MOTYT OBITh YaCTUYHO WJIM TOJHOCTBIO CIHMCAHbI, HE
MOJIJIeKaT OYXTaaTepCKOMY YUYEeTy B COOTBETCTBUU C 3aKOHOATEIHCTBOM, HE YUTCHBI
IPY pacyeTe YUCTHIX aKTUBOB WJIM COOCTBEHHBIX CPEICTB MpeAnpusiTus). Bianenue
TAaKUMHU aKTHBAMH JIa€T B OyAyIIeM MPEUMYIIECTBO WM SKOHOMHUYECKHUE BBITOJIBI
OpEeINpUsITUIO B OTIWYHE OT Jpyrux, ux He wumeronmx. OTCyTcTBHE yuera
«CKPBITBIX» aKTHBOB BEIET K 3aHW)KCHUIO CTOMMOCTH AaKTHBOB MPEINpPUATHS, a,
COOTBETCTBEHHO, M e€ro croumoctd. OIeHKa TakuX aKTHBOB Oasupyercs Ha
BBISIBJICHUH TPOW3BEICHHBIX BIOKEHUI M PAcX0J0B, KOTOPbIC OBLIM MPOU3BEIACHBI
OpeanpUsITUEM paHee, CIHCaHbl (YACTUYHO WJIM TOJHOCTHIO) B OyXraiaTepckoMm u
HAJIOTOBOM y4eTe, HE HaxoIiIT OTpaXeHus B OajaHce, OJHAKO HWMEIOT
HSKOHOMUYECKUE BBITOJBI, T.€. MPOJOJDKAIOT MPUHOCUTH SKOHOMHUYECKHUU 3(PPEKT.
VYnop aenaercs Ha 3aTPaTHBIA MOAXOJ K OIIEHKE, OTHAKO MOTYT OBITh IPUMEHUMBI U
JIOXOHBIN, U CPABHUTEIIbHBIMN.

«MHUMBIMI» aKTUBAMH MPEIIPUATUS CUUTAIOT MMYIIECTBO, MpaBa M WHBIS

aKTHBbI, YYTEHHBIE B OyXrajaTepCcKOM (M HaJOrOBOM) YUETE, OTpaKEHHbBIE B OallaHCce
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KOMIAHUHM U YYUTBIBAEMbIE MPH pacuéTe YUCTHIX aKTHBOB (COOCTBEHHBIX CPENICTB)
KOMIAHUHM, HO (PaKTHUECKH OTCYTCTBYIOIIME B OpraHu3anuu. JlaHHbIE AaKTHBBI
JOJDKHBI ObUIM OBITH YK€ CIMCAaHbl, HO IO KaKUM-TMOO NPUYMHAM 3TOrO HE
npou3onuio. BrangeHne MHHUMBIMH aKTHUBaMH He JaéT B 0003puUMOM OymayiieM
HSKOHOMMYECKUX MPEUMYIIECTB 10 CPABHEHUIO CO CTOMMOCTBIO CAMOTO AKTHUBA. YYET
«MHHMBIX» aKTHBOB — 3TO HEOOOCHOBAHHOE 3aBBIICHHUE CTOUMOCTH aKTHUBOB
KOMIIaHUM HAJl CTOMMOCTBIO €€ PEallbHbIX aKTUBOB, 3aJCHCTBOBAHHBIX B IPOILIECCE
(MHAHCOBO-XO34WCTBEHHON JIeATENbHOCTH. DBbIABIEHHE, OTpak€eHUE U Y4YET
«MHHMBIX» aKTUBOB B Y4YeT€ HE BIHUSCT HA (pakTHUecKoe MOJOKEHUE U (PUHAHCOBO-
XO34MCTBEHHOE COCTOSIHME IPEANPHUATHSA, a CKOpee IPOU3BOAUT BBIABICHUE U
OTPaXEHUE B Yy4ETE YK€ IOJIYYEHHBIX, HO HE HALICAIIMX CBOETO CBOEBPEMEHHOI'O
OTpak€HUs1 yOBITKOB MJIM PaCcX0JI0B.

KJ’IaCCI/I(l)I/IKaI_II/IH «CKPBITBIX» U «MHHMBIX)» AKTHBOB KOMIIAHHH OTPAKCHA Ha

puc. 2.5 [40]

61



HeyuTeHHbIe B perJiaMeHTHPOBAHHOM y4eTe AaKTHBbBI NpeAnpUsiTHi

v

v

«CKpblTbIe» AKTHUBbI

«MHHUMBIE» aKTHUBBI

J L

4 L

- CiucaHHbIe B HAJIOTOBOM Y4YET€ OCHOBHBIC
cpenctBa (OC) ctoumocthio 10 100 ThIC. pyo.
(6e3 HIC), a B 6yxranrepckom yuere — OC
cTouMOCThIO MeHee 40 Thic. pyo.;

- [I[paBa Ha WHCIIOJB30BAHKUE TMPOTPAMMHBIX
[IPOYKTOB,
[POTrpaMMBbI, CIIICAHHBIC HA PACXO/IbI;

COOCTBEHHBIE pa3pabdOTaHHbIE

- HesapeructpupoBanHble TE€XHOJIOTHH, HOY-
xay, pa3pabOTKH U T.J1.

- Hanuuue  apeHnHbIXx U npas
rnosas3oBanust HAa HMA u OC He oTpakaeMbIX

HHBIX

B aKTHBaXx;

- 3aHmKCHHAS CTOMMOCTbB MaTCpruajIbHO-

IIPONU3BOJACTBCHHBIX 3arracoB 3a CUCT

M CITIOJIB30BaHHUA Pa3IMYHBIX croco0oB

cnucanusi. «CKpBITBIM  aKTHBOB»  OyIeT
pasHUIIA MEXIy CTOMMOCTBIO 3alacoB II0
[[CHAM HACTOSIIEr0 BPEMEHH U CTOMMOCTBIO
3aI1acoB, YYTCHHBIX, K MPUMEPY, 10 CpeaHEH
ce0eCTOMMOCTH,

- CepTudukarus TOBApPOB 51

YCIyT,
AKKPEIUTALINY.

- Heciucannas neouTopcKas
3a/10JDKEHHOCTD, HepealbHas K B3bICKAHHUIO;
- Henpuroansie JUIST HCIIOIL30BaHUS
MaTepHuabl;

- Camxenue croumoctu OC, HaXOAIIUXCS
Ha KOHCEpBaLlUH (BpeMeHHO HE
HCITOJIB3YEMBIX B ITPOU3BOICTRBE);

- BeijaHHbBIE 3aiiMbl YyUpPEIUTEIIIO;

- 3aBeiieHHass cromMocte HMA u OC 3a
CYCT TPUMCHEHHUS pPa3IuYHBIX CIIOCOOOB
HAYUCJICHUS aMOPTHU3alMK  0e3  OICHKH
00CCIICHECHYS;
- Hecriucannas
Oyymux
TaJbHENIIEMY UCITOJIB30BaHUIO.

CTOMMOCTB pacxoa0B

MEPUOJIOB, HENPUTOJHBIX K

PucyHok 2.5 — BUIIBI «CKPBITBIX» U «KMHUMBIX» AKTUBOB B KOMIIAHUU

Takum o00pazoM, NPUMEHHMMOCTb METOAA YHUCTBIX AaKTUBOB B OLICHKE
mukponpennpuatuii Ha YCH cTaHOBUTCS HE3HAUMTEIbHOM, BBUAY BBICOKOM
BEPOSITHOCTH HEIOCTOBEPHOCTH MH(POPMALIMOHHOM 0a3bl.

[Ipeumy1iiecTBO 3aTPaTHOTO MOAXO0/AA 3aKII0YAETCA B 11€JIECO00PA3HOCTH €ro
IIPUMEHEHUS B CiIy4dasX, KOrJa JIOXOAbl HE MONJAIOTCA TOYHOMY IIPOTHO3Y,
TpeOyeTCsi OLIEHUTh HOBOE MPEANpHUITHE, y KOTOPOro OTCYTCTBYIOT JAaHHBIE O
npuOBLISAX, W HET BO3MOXKHOCTH OIpPENEIUTh Oyayliue AeHEKHble MOTOKH. K
OpUMEpy, METOJ UUCTBIX AaKTHUBOB MOXKET OBIThb HCIOJIb30BAaH TPU OLIEHKE

HpeﬂHpI/IHTHﬁ C MNPUHOUIINAIBHO HOBBIM IPOAYKTOM HWJIHW  OI'PaHHUYCHHBIM

KOJIMICCTBOM KOHKYPCHTOB Ha KOHKPCTHOM CCIMCHTC PbIHKA.
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[IpuMeHUMOCTh, MeTOAAa KalWTaTUu3alui NPUOBUTA (0XOJa) TPU OIECHKE
CYOBEKTOB MAajoro MNpeANpUHUMATENbCTBA OTpaHMYEHA CIy4yasiMu, Korjaa Ou3Hec
IPUHOCUT CTaOWIBHYIO TPHOBUIb, BEIMYMHA KOTOPOW W3MEHSETCS €KEroHO
HE3HAUUTEIHLHO WA C IMMOCTOSHHBIM TEMIIOM pocTa. JlaHHas cUTyamusi UMEET MECTO
OBITH MPHU YCIOBUW HAXOXKJIECHUU KOMITAHUU B CTAIUH 3PEJIOCTH CBOETO KU3HCHHOTO
IIUKJIa, TIPH YCTOSIBIIEMCSl PBIHKE COBITA W OTCYTCTBUHU IJIAHOB PYKOBOJACTBA M
COOCTBEHHHKOB OTHOCHUTEIHLHO H3MEHEHUN MTPOTYKTA WM PHIHOYHON HUIIIH.

MeToa TUCKOHTHPOBaHMS JACHEKHBIX MoTOKOB (anri. Discounted Cash Flow,
DCF)  ycioxHsercs  pacueToM  CTaBKH  JWCKOHTHPOBAHU. Monenb
CPEIHEeB3BEIICHHON CTOMMOCTH KalliTaja MPU OMPEASICHUHN IOIXOAIICH CTaBKA
JTUCKOHTUPOBAHUSI MOTYT UCIIOJIb30BaTh TOJIBKO OTKPBITHIE aKIMOHEPHBIE 00IIEeCTBA
(OAO). Tak, nmpuMeHeHUE MOJEIM OILEHKH KamuTaldbHbIX akTuBOB (aHri. Capital
Asset Pricing Model, CAPM) pans koMmaHuMii 3aKpbeITOrO THIa TpeOyer
JOTIOJTHUTENBHBIX KOPPEKTUPOBOK, TaK KaK MOJIEJIb OCHOBaHA Ha aHAJIM3€ N3MEHECHUS
JOXOAHOCTH CBOOOAHO OOpallarIuxcs akuuid. MeTos HEBO3MOKHO TPUMEHUTH IS
KOMITaHWUM, HE PacroJiaraloliMU JOCTATOYHBIM OOBEMOM CTATUCTUYECKUX JIaHHBIX
s pacdeta [-xoadduimeHta, a TakkKe HE HMEIOUMX BO3MOXXHOCTH HaNTH
KOMITaHUIO-aHAJIOT, 4eill [-koddduimeHT Mor OBITh HMCHOJB30BaH B pacyeTax
KOMITaHUH, MoIexKalei onenke [19, c. 945].

Takum 00pa3om, OIleHKa CTOMMOCTH MAaJIBIX MPEANPHUITHI, HAXOMSIIUXCS Ha
YCH, Merogamu 3aTpaTHOrO TMOAXOAa 3aTPYyAHSETCS BBUIY HEIOCTATOYHOCTH
uH(popMaMOHHOW 0a3bl. B CBS3M € 3THM OLIEHKAa CTOMMOCTM Takoro Ou3Heca
CTaHOBUTCSI HEBO3MOXKHOM M B paMKax JOXOAHOTo moaxoaa. OQHAKO B 3TOM cliydae
OIICHKa OyJIeT 3aBUCETh OT CHECIU(PUKU EATeTLHOCTH MPEeAnpusiTus. Tak, Hampumep,
eclii 0ObEKTOM OIIEHKHM BBICTYIIAET Majioe MPEANPUsATHE ¢ (DOHTOEMKUM XapaKTEPOM
MPEIOCTABIISIEMbIX YCIOyr (Mara3wH, TOCTHHHIIA), TO CIPOTHO3UPOBATH JICHEKHBIC
MOTOKM U ONPEIEIUTh CTOMMOCTh BO3MOXHO. Ho, ecnm Ou3zHec OCHOBaH Ha
MIPEIOCTABIICHUN TAaKUX YCIYT, KaK ayJauT, KOHCAITHHT, a TaKXe IMOCPEIHUYCCKAS
NEeSATEeTbHOCTh, OMNTOBAasi TOPTOBJSl, TO TPHU OIEHKE CTOMMOCTH HEOO0XO0IUMO

NPUHUMATh BO BHUMaHUE 0COOEHHOCTH (hOPMUPOBAHUS KIUEHTCKOM 0a3bl U YPOBEHb
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poecCHOHATbHON MOATOTOBKH MEHEIKEpa, €ro JIMYHBIN BKIaJ B (hOpMUPOBaHHE
JIEHEKHBIX TTOTOKOB MPEAITPHSITHS.

Tak, Manplii Ou3HEC B IEJIOM OTIMYAETCS MOOWJIBHOCTBIO, KOTOpas
3aKJTF0YAETCS B THOKOM TIOJIXOJIe K KJIMEHTY, OPUEHTAIlUA KOMITAHWH Ha PHIHOK M Ha
noTpeduTens. AJANTUBHOCTh M THOKMN TOAXOJ OOECNeYMBAIOT IMOCTOSIHHBIN
MPUPOCT HOBBIX MOTPEOUTENIC TOBAPOB U YCIYT, a TaKKe€ T'apaHTUPYIOT OBICTPYIO
PEaKIUI0 Ha U3MEHSIONMHECS MMOTPEOUTENHLCKIE 3apOChl. MeHeKep KOMIIaHUN KaK
BOXHBI KpUTEpUN OIpeAesieHusT JOCTOBEPHOM CTOMMOCTH Majoro Ou3Heca
MO/IPa3yMeBaeT, 4TO OOBIYHO BCE YIPABJICHUYCCKUE PEIICHHS IO BEISCHUIO Majoro
Ow3Heca TPUHUMAIOTCS CIWHOJIMYHO €ro PYKOBOJIWUTEIEM, M YEM BBIIIE €ro
JUACPCKUE KadecTBa M mNpodeccuoHaiabHble 3HaHUS, Tem Oonee 3(PheKTUBHO
pabotaet OuszHec. [Ipu nepexoae MeHemKeEpa B IPYyryt0 KOMIAHUIO, YaCTh KIUEHTOB
aBTOMATHUYECKH MEePEXOUT 32 HUM. B Takoil cuTyaluu NporHO3UPOBAHUE JIEHEKHBIX
MOTOKOB Oy/IeT UMETh HU3KYIO CTETICHb JIOCTOBEPHOCTH.

CyIecTBEHHBIM OTPaHWMYCHUEM HCITOB30BAaHUS JOXOJHOTO IOAXO0aa TPHU
OllCHKE  Ou3Heca  CyOBEKTOB  Majoro  MpeANpUHUMATENbCTBA  SIBJSIETCS
uHpopMarimonHasi 6aza JJi1 aHaAJIM3a HA OCHOBE JIAHHBIX OYXTaJTepCKOTO ydeTa, B
ClIydasiX, €Cld OH SIBJSICTCS 00s3aTENbHBIM K BEJACHHUIO. Takue MaHHbIE HEPEIKO
UCKAKAIOT, BYAJIUPYIOT WU JOaxke (adbCuGUIUpPyOT pealbHble CTOMMOCTHBIC
MOKa3aTeIH.

Kpome Toro, cyOBeKThl MajJoro MpPEeANPUHUMATENIHCTBA, 3a4acTYIO,
MPAKTUYECKH HE MMEIOT B COOCTBEHHOCTH BEIICCTBEHHOTO OCHOBHOT'O KaIuTaja.
Bonbpmas wX dYacTh BEACT XO3SIMCTBEHHYIO ACATEIBHOCTh Ha 0a3e apeHIyeMBbIX
MOMENICHU U 000PYI0OBaHUs, YTO TaK)KEe MPUJIAET OIIEHKE OM3HEeca 3TUX CyOBhEKTOB
OTIpENICJICHHYIO crienuuKy.

Takum 00pa3om, poOeMbl TPUMEHUMOCTH METOJIOB OIIEHKH OM3Heca IS
CyOBEKTOB MAajioro MPEANPUHUMATEIHCTBA MOXKHO CBECTH K UYETHIPEM OCHOBHBIM:
UCKOKEHHOCTH WH(GOPMAIMOHHOW 0a3bl, HEYCTOMYMBOCTH MaJloro Ou3Heca,
CIIOKHOCTSIX B TIO0OpE TMPEANpPUSTHI-aHAIOTOB, U 3aTPyJHEHUH B CBSI3U C

KOHKPETHOW OpTraHu3aIllMOHHO-TIPaBoBo (hopM (Tadi. 2.3) [41]
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Tabnuna 2.3 — [IpoGnemMbl NPUMEHUMOCTH METO/IOB OLIEHKU OM3Heca AJsl CyObEeKTOB

MaJIoro IpCAIpUHUMATCIILCTBA

[Tpo6membr
MIPUMEHUMOCTH
METOIOB OLICHKHU

OouzHeca JIst

CymHocTh npobaeMbl, pelieHne

Pemenue npo6ieMbl

MaJbIX
IPEANPUITUI

OtcyrcTBUE CyObeKkTbl Maloro mpeanpuHUMarenscTBa | [IpuMmeHeHne mpu oOlLeHKe

(MCKaKEHHOCTB) HAXOJATCS B COOCTBEHHOCTH Y3KOTO Kpyra | yIpaBJICHUECKOH

MH(OPMALIMOHHON | JIMIl, YTO ONpEIENsieT IMOCTPOCHUE CHCTEMbI | OTYETHOCTH MPEANpUsITHS,

0a3sl ymnpaBieHus OW3HECOM, €ro OTYETHOCTH. | HECMOTPS Ha TO, YTO TaKas
OtcyrcTBUE HEOOXOOUMBIX JIOKYMEHTOB HE | OLIEHKa  He  sBIseTcs
MO3BOJISIET OLEHHUTh €r0 PEabHYI0 NMPHUOBUIb, | OJHOCTHIO JISTHTUMHOU U
CIIPOTHO3UPOBATh JCHEKHbIE MTOTOKH, OLIEHUTH | OyJeT  CKOpee  HOCHTH
CTOUMOCTb. Xapakrtep AKCIIEPTHOTO

MHEHHUSI.

HeycroitunBocTh Manpiii  Ou3HeC  MEHee  yCcTOMuMB K | AHamu3 0ojiee KOPOTKOTO

MaJjioro 6usHeca U3MEHAIUMCA  (akTopaM  BHEHIHEW U | mepuoaa npu
BHyTpeHHEH cpenpl. CMEHa MEHEIKMEHTa C | IPOTHO3UPOBAHHUU
ero mpohecCHOHATbHBIMH HAaBBIKAMH MOXET | JEHEKHBIX TOTOKOB.
MIOBJICYb HETaTHBHBIE H3MEHEHHs B OM3HEce.

CrnoxHocTH B | [lonuck u BBIOOp KOMMaHU-aHAIOTOB 17 | Beibop 3apyOexKHBIX

noadope OLIGCHKH  MaJoro  OW3Heca  OCJOXHSETCS | KOMITaHUH npu

peIpUsITHSI- OTCYTCTBHEM Pa3HOCTOPOHHEH (UHAHCOBOM | MPUMEHEHUHU MeToa

aHajiora uH(popManuu 1o 00JIbILIOMY YHCIly | CAEJIOK U METOoAa pbIHKA
UJCHTUYHBIX  OPEANPUATHH,  OTCYTCTBUEM | KamuTaja c
Joctyna K (uHaHCOBOM MHQOpPMAIMM 1O | HEOOXOIUMBIMU
3aKpBITBIM IPEANPUSTHSIM. HOIPAaBKaMH.

CrnoxHoCTH, Bonbirasgs yacth TpajMIMOHHBIX METO/OB | BHeceHne HeoOXOAMMBIX

CBSI3aHHBIC C | OpHEHTHpOBaHA Ha OICHKY «OTKPBITBIX» | KOPPEKTHPOBOK crareit

OpPraHU3allMOHHO- | KOMIAHUH M HE MOXET HCIOJIb30BaThCs B | (MHAHCOBOW OTYETHOCTHU

npaBoBOi (OPMOI | CBOEM IMEPBO3IAHHOM BHJIE IS OLIEHKH Mabix | [41].

MPEANPUITHI 3aKPHITOTO TUIA 0€3 BHECEHMS
KOppeKkTupoBok. Kpome Toro, Ha mpakTHKe
BO3MOXHO HECKOJBKHUX 3aBUCHMBIX KOMIAHHUU
y OJHOTO COOCTBEHHHKA, [UIsI KOTOPBIX
TpeOyeTcsi KOHCOTUAAIMS OTYETHOCTH

O0600mmas

BCC€ BBIIICCKA3aHHOC, CTOUT OTMCTHUTH,

YTO OIIUOKH B OIIEHKE

CTOMMOCTHU KOMMAHUM AOBOJIbHO PACIIPpOCTPAHCHHAA CUTYyalluss HC TOJIBKO B POCCI/II/I,

HO M 3a pyOexxoM. Bce HETOYHOCTH MOTYT OBITh CBA3aHBI KaK C OMIMOOYHBIMH

ﬂCﬁCTBHHMH OLCHIIMKOB, TaK U HeﬁCTBHHMH CO CTOPOHEBI IMPCANIPHUATHA, a4 TAKXKC

HECOBEPIIICHCTBOM 3aKOHOAATEIbHON 0a3pl B 00JIACTH OIICHOYHOW JICSITCIHHOCTH.
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OnHO3HAYHO  MOXHO  CKas3aTh, 4YTO  3aKOHojaTenbHas  Oaza  TpeOyer
COBEPLICHCTBOBAHUS, KOTOPOE JOJKHO MPOSIBUTHCS B CIEAYIOIIEM:

- IenecooOpa3HOCTh paclIMpEeHHs MOHATHS OLEHOYHOW AESITENbHOCTU U
nepeuyHss OOBEKTOB i oueHku B DenepanbHoMm 3akoHe «OO0 OLEHOYHOU
NEATEITbHOCTHY;

- IlpoBenenume rTapMOHHM3AaLMHM JCHCTBYIOLIUMX HOPMAaTHUBHO-TIPABOBBIX
aKTOB M 3aKOHOB, KOTOPBIE 3aTParuBalOT BOIPOCHI OLEHKHA cToMMOCTH, ¢ D3 «O0
OLICHOYHOMW JIEATEIBbHOCTHY;

- VYcrpanenue ayOnaupoBaHUM pa3nuuHbIMU (deAepaTbHBIMU OpraHaMu
WCIIOJIHUTENIbHON BIACTU (PYHKIMII METOAMYECKOro O0ecrnedeHUus: CTOMMOCTHOM
OLIEHKH, (opMUpOBaHUE TpPeOOBAHUN B JAESITEIBHOCTH OLEHIIMKOB, OOECIeuYeHue
KOHTPOJIS 32 pe3ybTaTaMu JIEATEIBHOCTH OLEHIINKOB [2, 237-239].

HecoBepiieHCTBO y4eTHON CHUCTEMBI, HAJIMYUE PA3IMYHBIX TPEOOBAHUN K €€
BEJICHUIO, YA3BUMOCTb POCCHUMCKMX CTaHIApTOB OYyXTaJTEepCKOro ydera u
3aKOHOJATEIbHOM 0a3bl, OTCYTCTBHE 3HAHWI JEHUCTBYIOIIMX CTAHIAPTOB U
HOPMAaTUBHO-TIPAaBOBBIX ~aKTOB CIOCOOHO 3aHIKaTh (3aHMXKATh) CTOMMOCTH
koMranuu. HWckaxeHue Oyxranrepckod ((pMHAHCOBOH) OTYETHOCTH JIOBOJBHO
aKTyajpHas MpobJieMa Ha CErOJHSIIHUNA JIeHb, KOTOpas BJEYET 3a cOO0M pucCKu AJis
WHBECTOPOB, KPEAUTOPOB, 3a€MILMKOB M JAPYIHMX MOJb30BaTENIEd OTYETHOCTH. YUTO
KAacaeTcsl OLIEHKM CYyOBEKTOB MAajoro MNpearnpUHUMATENbCTBA, TO TPATULIUOHHBIC
METOJMKU HE SIBIISIFOTCS JIOCTATOYHO IienecooOpa3HbiMu. Kpome Toro, mpu oueHke
CTOMMOCTH KOMITAHUM — CYOBEKTOB MaJIOr0 MPEeANpPUHUMATEIBCTBA, B OCOOCHHOCTH
npumensomux Y CH, BO3HUKAIOT CII0)KHOCTU B CBSI3M C OTCYTCTBUEM TpPeOOBAaHUN K
BEJICHUIO MPO(ECCHOHANBHOTO YYeTa, BCIEACTBHE KOTOPOTO HMMEIOT MECTO OBITh
«CKPBITBIE» U «MHHMbBIC» AKTHBBI, HE YYTEHHbIE B paMKaxX pErjiaMeHTUPOBAHHOIO
yuera, 0e3 KOTOpPBIX CTOMMOCTh KOMIIAHMHM He OyAeT sBIsAThbcs MoiaHOU. [loaTomy
OTPa3UTh TAKUE AaKTHUBBI MOXXHO ITOCPEICTBOM IIPOBENECHHS KOPPEKTHUPOBOK

COOTBETCTBYIOILIUX CTaTeil OyXraaTepcKoil OTYETHOCTH.
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2.2 KoppekTHPOBKHU (pMHAHCOBOI OTYETHOCTH B 1eJISIX OLIEHKH OU3Heca

B cootBercTBUM ¢ DenepanbHbIM 3aKOHOM O Oyxrantepckom yuere Ne 402-
®3 or 06.12.11 r. cyObekThl Majoro MpeANPUHUMATENILCTBA, MPUMEHSIONINE
yhnpouieHHyo cuctemy Hanoroobnoxenust (YCH), ocBoOOXaeHbI OT 00S3aHHOCTH
BECTH TMpodeccuOHANbHBIN Oyxrantepckuii ydeT. OJHaKO Takue OpTraHU3alHud
00s13aHbl BECTH YYET JOXOJIOB U PACXOJIOB B MOPsIIKE, YyCTaHOBIEHHOM T, 26.2 HK
P® ¢ npumenennem kaccoBoro meroaa (m. 12 IIBY 9/99 u n. 18 IIBY 10/99). Kpome
Toro, /st opranu3auuidi Ha YCH ycraHaBimMBaeTCsi ynpOILIEHHBIM COCTaB T'OJOBOM
OyXraiaTrepckoil OTYETHOCTH, BKJIIOYAIOIIMNA B ce0s OyXrajirtepckuil 6amaHc, OTYET O
(MHAHCOBBIX pe3yybTaTax.

CoBceM He BeCcTH OYXTalNTepCKHUM YUeT MO YCTAHOBJICHHBIM IIPaBUJIaM BCE )K€
puckoBaHHO. JleiicTByroliee  3aKOHOAATENbCTBO  IPEAyCMATpUBAET 3a  3TO
orBeTcTBEHHOCTh (m. 3 cT. 120 HK P® wu ct. 15.11 KoAIl P®). TakoBbiMu
HapYILIEHUSIMU, B YACTHOCTH, CJIEAYET CUNTATh OTCYTCTBUE MEPBUUYHBIX JTOKYMEHTOB,
CHUCTEeMAaTUYECKUE OLIMOKM B 3allOJIHEHUU OyXTaldTepCKUX PErHCTPOB WM K€ HX
oTcyTcTBUE BOoOOmIe. TakuM o00pa3zom, B CHUIly TOr0, YTO OyXTaJdTepCKUW ydeT
CYOBEKTOB MAaJOro MpeANpUHUMATENIbCTBA BEAETCA B MOPSAIKE, YCTAHOBICHHOM
JNEUCTBYIOIIMM 3aKoHOM o Oyxraiarepckom yuyere u [IBY, a Hanoroswiid, B
cootBercTBUM ¢ HK P®, nannwsie 06omx BUAOB ydera Bcerja OyAyT CYIIECTBEHHO
paznuuathcs. [Ipu 3TomM OyxranTepckas OTYETHOCTh OYJET COCTaBISATHCS MO TaHHBIM
OyXraiaTepckoro ydera, a pacueT Hajora OyJIeT NPOW3BOAUTHCA TIO JAHHBIM
HaysoroBoro ydera [42]. 3avactyto mnpeanpusTHs 0Oojiee OPUEHTHPOBAHBI Ha
HAJIOTOBBIM yYeT, a WX OyxranTepckas OTYETHOCTh HE OTpakaeT IOCTOBEPHBIX
JaHHBIX O (PUHAHCOBOM MOJIOKEHUHU KoMIaHuu. OTCro/1a BO3HUKAET HEOOXOIUMOCTh
B (OPMHUPOBAHMH HATJISIAHOW W TIOHSATHOW IS TIOJIB30BATENIEH YIpaBICHYECKOM
OTYETHOCTH JIByMSI BO3MOKHBIMH CIIOCOOAMU:

1) Tpanchopmarueit OyXraaTepcKol OTYETHOCTH IIyTEM IMPOBEIACHUS
KOPPEKTUPOBOK  COOTBETCTBYIOIIMX CTareid OamaHca (B  COOTBETCTBHH C
MEXKYHApPOJAHBIMH CTaHIapTamMu (uHaHCOBOM oTueTHOCTH (aHMI International
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Accounting Standards (IAS) unu International Financial Reporting Standards (IFRS)
¢ 2001 r., MC®O);

2) Benenue mapamiensHoro yuera (kouBepcuu) (puc. 2.6).

MeToabl cocTaB/IeHHUSI YIIPABJIEHYECKOH 0TYETHOCTH B cooTBeTcTBHM ¢ MC®DO
A 4 A 4
Tpaunchopmanus Kounsepcus
Nudopmanmonnas 0a3za, 1. ®opmuposaHue
copMHpOBaHHAsT B COOTBETCTBHH C OyXraiatepckux — JaHHBIX B JBYX
PCBy’ aHaIIM3UpyeTcs, BHOCSITCS CHUCTEMaXx (bHHaHCOBOﬁ OTYCTHOCTH,
U3MEHCHUS (KOpPpPEKTHPOBKH) B 2. Kou¢urypauus nporpaMMHOro
COOTBETCTRBHH ¢ MCDO obecrnieueHus, MO3BOJISAOILAS
BbIJIaBaTh J[Ba THUIIA OTYETHOCTU B
dopmare PCBY u MCDO

Pucynok 2.6 — Meroas! popmupoBanus yrpasieHdeckoil ordeTHocT 10 MCDO

Tpanchopmanusi ~ GUHAHCOBOM  OTUETHOCTH  IMYTEM  MPOBEACHUS
KOPPEKTUPOBOK MO3BOJISIET MPUOIU3UTH K SKOHOMHUYECKOW pPeaTbHOCTH (PMHAHCOBYIO
OTYETHOCTh KOMIIAHMM, A TaKKe €€ II0TOKM J0X0I0B H pacxonos. llox
KOPPEKTUPOBKON MOHUMAETCS HOpMau3alusl (PUHAHCOBBIX JOKYMEHTOB B IIEJISX
YCTAaHOBJICHMSI ~ IIOKA3aTENe,  XapakTEpHbIX Ui  HOPMAJIbHOIO  BEJICHHUS
XO035MCTBEHHON JIeATeNbHOCTH. KOPPEKTUPOBKHU MOKa3aTeneld (PMHAHCOBBIX OTYETOB
IIPOBOAATCS IS MOKA3aTeNIe, KOTOPbIE HMEIOT OTHOLIEHUE K MPOLECCY OLUEHKH 10
CJIEIYFOLIUM ITPUYAHAM:

— IlpuBenenme mokaszaTened JOXOAOB M pacxolOB K  YPOBHIO,
XapakTepHOMY JUIA  OINEPAlMOHHOW  JEATEIIBHOCTH, KOTOPYH IUIAaHUPYETCS
IIPOJIOJIKATB;

—  IlpencraBnenue CONIOCTaBUMBIX (bMHaHCOBBIX JAHHBIX o
paccMaTpuBaeMoMy OU3HECY;

—  IlpuBenenue mokasaresne OTYETHOCTH B COOTBETCTBUE C PHIHOYHBIMHU
CTOMMOCTSIMH;

—  IlpoBenenune mompaBOK, YYMTBHIBAOIIMX MOCTYIUICHHS W PAcXoO.bl, HE

CBSI3aHHBIC C XO3SMCTBECHHOM NESITEILHOCTBIO;
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— IlpoBeneHue mMOMPaBOK, YUYWUTHIBAIOUIMX CTOMMOCTb aKTUBOB H
00513aTeIBCTB, KOTOPHIC HE CBA3aHBI C ONEPALIMOHHON JESTEIbHOCTBIO.

OcHOBHBIEC HaIpaBJICHUSI KOPPEKTUPOBOK — ITO BhIUJICHEHUE U3 (PUHAHCOBBIX
OTYETOB CJIEAYIOLIUX JI0XOJI0B U PACXOJIOB:

—  M3numHuX 1 HepOW3BOACTBEHHBIX 3aTpaT KOMITAHUM;

—  EnMHOBpEeMEHHBIX JOXOJAOB U PacxXxoioB, KOTOpbIE HE CBSI3aHBI C
NESATEIbHOCTBIO IPEIPUSTHUS;

—  Jloxoapl u pacxoApl MO W30BITOYHBIM aKTHBaM (HETPOU3BOJCTBEHHBIM,
IIPOU3BOICTBEHHBIM, HEQPYHKIMOHUPYIOLIUM);

—  «CxpbITBIC» U «KMHUMBIC» aKTHBbI KoMmanuii [9, €. 202-208].

[IpoBeneHne KOPPEKTUPOBOK OTUYETHOCTH MOXKET INPOBOJUTHCS Ha OCHOBE
MC®O, a umenno (tad. 2.4):

—  MC®O (IFRS) 3 "O6benunenus 6uzneca”

—  MC®O (IFRS) 8 "OneparimoHHbIe CETMEHTHI"

—  MC®O (IFRS) 10 "KonconuanpoBaHHas (prHaHCOBasi OTYETHOCTD "

—  MC®O (IFRS) 15 "Bsipyuka no 1oroBopam ¢ nokynareiasimu';

—  MCO®O (IAS) 36 "OOGeciieHeHrE aKTUBOB";

—  MC®O (IAS) 38 "Hemarepuanbubie aktBbl" [43]
Tabnuna 2.4 — [Ipumenenue MCDO nis Tpancopmaiiuu GUHAHCOBONH OTYETHOCTH

N OLCHKH CTOUMOCTH MMPCAIIPHUATHA

Haumenosanune MCPO Hamnpasienue npumMeHeHus
MC®O (IFRS) 8 "Omnepanonnslie cerMeHThl" | Boinenenue CETMEHTOB JIeSITETbHOCTH
OpeANpUsITHS B IEJMSIX  IPOTHO3UPOBAHUS
JIEUCTBUM WUJTUM pEeaKIMU MEHEIKMEHTAa, KOTOpPbIE
MOTYT CYIIIECTBEHHO TMOBIIUATHh HA MEPCIIEKTHUBbI

pa3BUTHS;
MC®O (IFRS) 10 "KonconuaupoBannas | Konconunanus OTYETHOCTH CyOBEKTOB
¢uHaHCOBast OTYETHOCTD" COBMECTHOM  JEATENIBHOCTH s OLICHKH

COCTOSIHUS XOJIJIMHTQ,
MC®O (IFRS) 15 "Beipyuka 1o goroBopam ¢ | KoppekTupoBka  OTUETHOCTM B YCIOBHSX

nokynareiasimMu"” HE3aBEPIICHHOCTH JOTOBOPHBIX OTHOIICHMI;

MC®O (IAS) 36 "ObGecnenenrue akTHBOB" OueHka cHOpaBeaMBOM CTOMMOCTH aKTHBOB
NPEINPUATHS C  YIeTOM WX  BO3MOXKHOTO
00CCIICHEHU S,

MC®O (IAS) 38 "Hemarepuanbubie aktuBbl" | [Ipu3Hanne B KadecTBe  HeMaTepUaIbHBIX
akTuBOB ToBapHbIX 3HakoB, HUOKP, 3aTparsl Ha
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[Tponomxenue Tadbnuiel 2.4

co3laHue KOTOphIX B cooTBeTcTBUM ¢ HK PO
HpI/ISHaHBI B pacxo;[ax OTYCTHOT'O HepI/IOI[a, nu
MIPOBEJICHUE COOTBETCTBYIOIIUX KOPPEKTHPOBOK
OTYETHOCTH;

Poccuiickue cranmapThl OyXrajaTepckoro ydera, a Takke JIeHCTBYIOIee
3aKOHOJATEIbCTBO B O3TOM o00nacTh, HE OOS3BIBACT BBIACIITH CETMEHTHI
JEATEeIbHOCTH KOMIIAHUH, SIBISIONIEHCA CyOBEKTOM Majioro MpearpUuHUMATENbCTBA.
COOTBETCTBEHHO B Y4YETE, 3a4acTyl, BCE JOXOAbl M paCXOlbl, CBSA3AHHBIE C
OTIEPAIIMOHHON JEeSATENIbHOCThI0 KOMIAHWM HaKallJIUBaloTCsA B oOmmieil macce 06e3
OTHECEHUS K BHUAY JACSATEIBHOCTH, YTO HE IMO3BOJISIET MOJIYYUTh PYKOBOACTBY
nH(OPMAIUIO O MEPCIIEKTUBHOCTH HAMPABICHUS U YKOHOMHUYECKUX BBITOJIaX, C HUM
cBa3aHHbIX. Poccuiickue I[IBY He HameneHbsl moOMoOYb MEHEKEpaM B IPUHATHH
ONEpPAMOHHBIX penieHui, B ominure o MC®O, KOoTopble pyKOBOJICTBYIOTCA HE
caMuM (aKTOM CYIIECTBOBAaHUSA pPa3HBIX BHJIOB JECATECIIBHOCTH, a CTPYKTYypOM
VIPaBJICHUS W MPUHATHS pPEmeHUs Ha npeanpustid. OCHOBHBIM MNPUHIHIIOM,
KOTOPBIM TpejaraioT moias3oBatbess MCDO, sBiseTcss packpbiTue HHGOPMAIIHH,
MO3BOJISIONIEH MOJIh30BATEISIM OTYETHOCTH OIICHUBATH XapakTep M (UHAHCOBBIC
MOCJIEICTBUSA PA3HbIX BUAOB ACATEIIBHOCTH, KOTOPBIE OCYILIECTBISAECT NPEANPUATHE, A
TaK)Ke€ SKOHOMUYECKHE YCIIOBUS, B KOTOPBIX OHO (DYHKIIMOHUPYET.

OnepanOHHBIM CETMEHT — KOMIIOHEHT KOMIIAHWH, OCYIIECTBIISIIOIIMNI
XO3SIUCTBEHHYKO JEATEIBHOCTh M IIOJYYAKOIIUM JTOXOAbl M HECYIIHM PacXombl,
ONEPALIMOHHBIE PE3YJIBTATHI KOTOPOTO PETYISPHO AHATU3ZUPYIOTCS PYKOBOJIMTEIIEM,
IIPUHUMAIOIMM OINEPALMOHHBIE PEIICHUS B OTHOUIEHHH PECYpPCOB CETrMEHTa U
OIICHKH €r0 JIESITEIIbHOCTH, & TAKXKE M0 KOTOPOMY MMEETCsl OTHAeNibHas (puHAHCOBAs
uHopmarus. [lonyunts uHGOpPMAIIUIO IO CErMEHTaM MO3BOJISIET aHAJIMTUKA y4deTa,
B OCHOBE KOTOPOTO JICKHUT pa3pad0TKa CIPAaBOYHHKOB B MPOTPAMMHOM IMPOAYKTE
TaKuM 00pa3oM, KOTOPBIN MO3BOIMII Obl YUYUTHIBATH BHIPYUKY M Pa3leNiaTh 3aTPaThl
no cermeHtam JnestenbHocTH (OKBOJI) mocpeacTtBoM BeaeHUsT B OyXrajlTepCKOM
y4eTe€ HOMEHKJIATYPHBIX TpyIil. [Ipyu 3TOM KaK10i TaKOM HOMEHKJIATYPHOU TPYIIIIE

COOTBETCTBYET OTHENbHBII cerMeHT aesrenbHocTi komnanuu (OKBO/).
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Hepeako BO3HMKAOT cily4yau, KOrJa B COOTBETCTBUU C JOTOBOPOM KOMIIAHUS
MOJIy4aeT aBaHC (MPEAoIUIaTy) OT MOKYIATeNls B KauyeCTBE HEKOTOPOM TrapaHTHH
UCIIOJIHEHUsI 0053aTeNbCTB IO JOTOBOPY, a TaKKe HMCTOYHUKA (PUHAHCUPOBAHMS
pabor mno 3aka3zy. [locTynuBUIIMII HAa pacyETHBIA CUYET MNPEANPUATHS aBaHC HE
MPU3HAETCA BBIPYYKOW JI0 MOMEHTa Tiepellayd IpaBa COOCTBEHHOCTH Ha TOBap
MOKyMaTeNno, 00pa3ys y OpraHU3alMU-MPOAaBIa KPEAUTOPCKYIO 3a0JKEHHOCTD.
PCBY oTHOCHTENBbHO NMPHU3HAHUS BBIPYYKH HE MPEAINONararT JeJE€HUE JOTOBOPHBIX
OTHOILIEHWI Ha JTallbl — «IIO0 MEPE TOTOBHOCTH», 3a HCKIKOYEHHUEM JIOTOBOPOB
cTpoutenbHOTo noapsiaa [44]. OgHako Ha MOMEHT (POPMHUPOBAHUSI OTYCTHOCTH YaCTh
paboT B COOTBETCTBUU C JOTOBOPOM MOKET OBbITh MCHOJHEHA. B 1aHHOM ciyyae Ha
nomoip npuxoautr MC®O (IFRS) 15 "Beipyuka 1o goroBopam ¢ mnokymnareiasmu',
COrJJaCHO KOTOPOMY IMPU3HAHUE BBIPYYKH MOKET OBITH OCYIIECTBJIEHO MO CTENEHU
3aBEPILIEHHOCTH BBITIOJHEHHUS JIOTOBOPa M CTETNEHM 3aBeplieHHOCTH paboTt. IFRS 15
YCTaHABJIMBAET CJIECAYIOUIME KPUTEPUU, OTPaXCHHbIE Ha puc. 2.7/, cOOJI0JeHHUE
J000r0 M3 KOTOPBIX MPHU3HAET BBIPYUYKY B TEUYEHHE OIPEACICHHOIO Iepruoaa

BPEMEHU.

KpuTepuu npusHaHusi BLIPYYKH B TedeHHe nepuoaa na ociope MC®O (IFRS) 15

OnHOBpEMEHHOE TIOJyYeHUE B MTOTPEOJICHUE TTOKYIIATEIeM BBITO/ OT aKTHBA
0 Mepe MCTIOIHEHHS 00s3aHHOCTEH

A 4

HOJ'IyquI/Ie IMMOKYyHaTeJEM IIpaBa KOHTPOJIA HAd aKTUBOM 11O MEPE €TI0
co3/1aHus (PEKOHCTPYKIIUHN)

A 4

ITonecennrie nin O0XXMIAEMBIC PAaCXOoAbl IO CACIIKE MOT'yT OBITH HaJACXKHO
OLICHCHBI

\ 4

CyMmMa BBIpYYKH MOXKET OBITh HAJEKHO OLIEHEHa

»
»

Pucynox 2.7 — Kputepuu npusHaHusi BRIPYYKH B TEYCHHE MEPUOA B COOTBETCTBHUH

¢ MC®O (IFRS) 15

Takum o00pa3oMm, BHE 3aBUCUMOCTH OT (PAKTHUUECKOTO HCIIOTHEHUS

00s13aTEJIbCTB 1O JOTOBOPY, BhIPYYKa MOXET OBITh MPU3HAHA MO3TAIMHO, €CIU dTal
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3aBEpPIICHHOCTH MOXXHO YETKO HACHTU(UIMPOBATh, a TAKXKE TOYHO OMPEICIIUTH
pacxonpl, CBSI3aHHBIE C HMCTIOJHEHHEM Ka)KJOTO 3Tara JOTOBOPHBIX 00s3aTENIbCTB
[45].

Eme omHOM BaXHOW KOPPEKTUPOBKOW, MPOBOAUMOW ISl LEJIEH OLCHKHU
ousneca mo MC®O, sBisgercss NMpU3HAHME M OICHKA HEMaTepUAIbHBIX AKTHBOB
(HMA). eno B ToM, yto MCDO (IAS) 38 "HemaTtepuasibHble aKTUBBI" 3HAYUTEIHHO
orinuuaercs ot [IBY 14/2007. Oto Bemer k npusHanuio HMA B omHOM yueTte u
HEMPU3HAHUIO B JIPYTOM, YTO HE MO3BOJSET YBUAETH MHPOPMALMOHHOW MOJIHOTHI
ynpaBieHueckol oryetHocTu. Ilpusnanme HMA B coorBerctBuH ¢ MCODO
IIPOBOAMUTCS B JIBA dTaIld: MPOBEPKU COOTBETCTBUS onpeneneHnio HMA u nposepku

COOTBETCTBUS KpuTepusM npusHanuss HMA (puc. 2.8) [44]

IIpuznanue HemaTtepuajbHOro aktusa (HMA) corinacao MC®O 38

JL JL

CoortsetctBue onpenenenuto HMA CootBeTcTBHE KPUTEPUAM

IIPU3HAHUA

Wnentudunmpyemslii HeJIeHEKHBIX W nenTudunmupyemMocTs, T.C.

aKTHB, HE UMEIOLINH (Hr3ndeckoi _| OTIeNeHHOCTH oT JIpyroro

(bopMbl, HaXOAIUICS O] "| MMyIIecTBa KaK caMOCTOSTENLHOTO
KOHTPOJIEM MPEATIPUATHS U 00BEKTa yueTa

CIOCOOHBIN MPUHOCHUTD

OKOHOMHYCCKHUC BbITOJ[bI HanexHOoCTh CTOMMOCTHOM OLIEHKH

A 4

CriocoGHOCTh MPUHOCUTH Oyayline

9KOHOMHUYCCKHUEC BBIT'OAbI

KOHTpOJ'IB aKTuBa, T.C. HaJIX4YHUC

A 4

JOKYMCHTOB, MOATBCPIKAAIOIIUX
IMpaBO Ha €TI0 UCII0JIb30BAHUC

Pucynok 2.8 — IIpu3znanne HemarepuanbHbix akTuBOB 10 MC®DO
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CoOTBETCTBHE ONPEAEIECHUIO U KPUTEPUSAM MPU3HAHUS BEJIET K MPUHATHUIO HA
Oamanc komrnannu HMA, B pOTUBHOM ciydae, IpH OTCYTCTBHHM XOTSI ObI OJTHOTO
KpUTEPUs, 3aTpaThl CHUCBHIBAIOTCS B TEUEHUE OTUETHOTrO MEpPUOJa, B KOTOPOM ObLIN
npousBenceHbl. [lepBOHAYanbHasE OLIEHKA HEMATEPUAIBHBIX AKTHUBOB IIPOU3BOIUTCS
10 CyMME BCE€X 3aTpaT, CBA3aHHBIX C €r0 MPHUOOPETEHUEM U CO3/IaHHUEM, & UMEHHO —
0 ce0ECTOMMOCTH.

MC®O Bplaensercs MOHATHE BHYTPEHHE CO3AAaHHOTO HEMAaTEPHUATBHOIO
aKTUBa, IPU3HAHNUE KOTOPOro B y4deTe TpeOyeT BBIAEIICHUS CTaJUU UCCIEIOBAaHUN U
pa3pabotok. Ha nstame uccinemoBanmit HMA He mnpusHaeTcs, a y4duThIBaeTCi B
pacxoax KOMIIAHMM B OTYETHBIX MEpHUOJaxX, B KOTOPBIX HMEIU MECTO OBITb.

[IpumepHbIf cOCTaB UCCIEIOBaHUN U pa3pabOTOK OTpaxkeH Ha puc. 2.9.

®a3a uccjae10BaHUI da3a pa3padboTok

- JlesTenbHOCTh, HaAIpaBi€HHAs Ha - ITpoextupoBanue,
II0JIy4E€HUE HOBBIX 3HAHU; KOHCTPYMPOBaHHUE, OLICHKa
- [Towuck, OLICHKa u oT6op paboTOCIIOCOOHOCTH 1O POU3BOICTBEHHBIX
IIPUMEHEHUSI pEe3YyNbTaTOB COOCTBEHHBIX o0pa3LoB 1 MojeNel;
HCCIEA0BAHUH U IPYTUX 3HAHMM; - IIpoexTupoBanue UHCTPYMEHTA,
- [Touck albTEPHATUBHBIX m1abao0HOB, (GOpM M IITAMIIOB JUIsl HOBOM
MarepuaioB,  yCTPOMCTB,  IPOLECCOB, WJIY MOJIEPHU3UPOBAHHON TEXHOJIOTHH;
IIPOIYKTOB, YCIIYT; - IIpoextupoBanue,
- KoHcynpTHpOBaHMEe, OLEHKa U KOHCYJIbTUPOBaHUE " DKCILTyaTalus
OKOHYATEJIbHBII oT60p BO3MO’KHBIX ONBITHBIX YCTAaHOBOK, JKOHOMHYECKH HE
JIBTEPHATHUB ISl HOBBIX WM YJIYYIIEHHBIX HOIXOJALINX TUISL KOMMEPYECKOTO
MaTEPUaJIOB, IIPOLECCOB, TPOIYKTOB, YCIyT IPUMEHEHUS

- IIpoexTupoBanue,

KOHCTPYHUPOBaHHE M OLIEHKa BbIOpaHHBIX
IbTEPHATUBHBIX MAaTEPHAJIOB, YCTPOMCTB,
IIPOLIECCOB, MMPOAYKTOB, YCIIYT.

Pucynok 2.9 — Knaccudukaius uccienoBaHuil U pazpaboTok

3aTpathl Ha pa3pabOTKU MPU3HAIOTCA B yUeTE€ B KaUeCTBE HEMaTepUalIbHBIX
aKTUBOB, KOTJa!
- UMeEEeTCs TeXHUYECKasl OCYIIECTBUMOCTD 3aBepiieHus coznanus HMA c

LECJIbI0 MMOATOTOBKH K UCIIOJIB30BAHWIO WJIN ITPOAAKE,
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- J0Ka3aHO Oynaylee MOJe3HOEe NMPUMEHEHHE pe3ysibTaTa pa3pabdoTOK B
MPOM3BOJCTBEHHBIX 1 KOMMEPUECKHX IIeJIAX WK B TPOIECCE YIIPABICHUS;

- HMMeeTcs HaMepeHHe 3aBepnTh co3nanne HMA;

- UMeeTcs HaMmepeHue HCIOIb30BaTh PE3yJbTaThl Pa3pabOTOK OO0 HUX
POJIATh;

- HUMEIOTCA HeoOXOJUMble MaTepHalibHble W (UHAHCOBBIE PECYPCHI;
JIOCTOBEPHBIE CBEJICHUS O HAJMYMU HEOOXOJMMOTO PBIHKA WJIH O BO3MOXKHOCTHU
UCITOJIb30BaTh Pa3pabOTKU JJIsl BHYTPEHHUX HYXK]I,

- eCTh BO3MOXHOCTh HAQJEXKHO BBIIBUTb M OLEHUTH PACXOJIBI,
oTHOcsmuecs K fanaomy HMA.

[Ipu »TOM mpU3HAHUE B yUYETE OTJEIHLHOTO HEMATEPHAIBHOTO aKTUBA TPeOyeT
YETKOT0 OTJACNICHUS €ro OT TyABHILIA, mpu3HaBaemoro coriacio MCPO (IFRS) 3
"O0beauHeHus Ousneca" [46]

AkTHBaM  JI000M KOMMAHUM C TEUYEHHEM BpPEMEHHU CBOWCTBEHHO
oOecueHenue. Borpocsl, cBsizaHHble ¢ o0ecueHenueM, perynupytorcas MCOO (IAS)
36 "OOecueHeHue akTUBOB", TJe TMOJpa3yMeBaeTCid IMpPU HAIWYUM TPU3HAKOB
oOecrieHeHHsI TIPOBEIEHHE TeCcTa Ha COOTBETCTBYIoIIee obeciieHenne. Kpome Toro,
eXeroJiHasi MpoBepKa Ha oOecueHeHus Tpedyercs u ans ryaswuia 1 HMA, eme He
TOTOBBIX K UCHOJIb30BAaHUIO, JINOO NMEIOIIUX HEOMPEAEICHHBIN CPOK HCTIOIb30BaHMUS.
Hns cpaBuenuss PCBY He mnpenmnonaraioT OTAEIBHOTO CTAHAAPTAa, KOTOPBIMA Ol
peryiupoBall O0ECLICHEHHWE aKTHBOB, a TakK€ HE TMPEIbsSBIAET CEpPbE3HbIX
TpeOOBaHU K TpHU3HAHUIO oOeclieHeHUs. B ciywyae cHmxkenuss croumoctu HMA
OpraHU3aIlK MPEOCTABISAETCS MPABO MO COOCTBEHHOW MHHUIIMATHUBE MPU3HATH TaKOE
CHIDKEHHUE. A B 00IlIeM ciTyyae CHUKCHHE KOMITAHUS HE MOXET U3MEHATh CTOMMOCTh
OCHOBHBIX CPEJICTB, €CIIM 3TO HE MPEAYCMOTPEHO €€ yUYETHOW MOTUTUKON B KaUYECTBE
OLICHKH TI0 TIEPEOLICHEHHOM cTrouMocTH [44].

B cBoto ouepenp yuer oOecIieHEeHHsI aKTUBOB IMOBBIIIAET PEATUCTUUHOCTD U
OOBEKTUBHOCTh OTYETHON WH(GOpPMAIIMU, TIO3BOJSET TMOJB30BATEISIM TONYyUUTh
CBEJICHUSI NJIi OIEHKH JEHCTBUTEIHLHOTO (DMHAHCOBOTO TOJIOKEHHUS KOMIAHUHM U

PE3yabTATOB €€ A TEIHHOCTH.
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Ecnu roBopuTh O mpu3HAHWU OOECIICHEHHsS] KOMMAHHUSIMH, TO HEIMIITHUM
OyZeT OTMETUTb 3HAYUTEIbHOE MpHU3HaHUE OoOeciieHeHus KoMmmanusiMu B 2014 T.
(moapoOHee wuH(pOpMaLUs IO CEKTOpaM 5JKOHOMHKH oOTpaxkeHa Ha puc. 2.10),
HECMOTPS Ha 3HAYUTENIbHOE YBEJIMUCHUE KamuTaln3auuu komnanuil. [IpuznanasiMu
HamOoJjiee OOECIIEHEHHBIMM SIBUJIMCh KOMIIAHUU CEKTOpa KOMMYHUKAIUH U
¢unancoB. Hawubonee cyiecTBeHHOE OOECIEHEHHE aKTMBOB B CyMMapHOM
BBIPXEHUH MPU3HAIN IPEANpUITUS PUHAHCOBOTO ceKTopa: obecuenenue 3a 2014 .
coctaBmiio 795,7 miapn pyO., uto Ha 362,7 mipa pyo6. (84 %) Gonbiie, uem B 2008 r.,
B OCHOBHOM 3a CuUeT OOeclieHEeHUs KpeauToB. B ocranmpHbBIX cdepax CymMMbI
MPU3HAHHOTO OOECIICHEHUS 3HAYUTEILHO COKPATUIIUCh: Ha 97% B MOTpeOUTETHLCKOM
cektope, Ha 90 % B Meramtypruu. B cpennem, 6e3 ydera (pMHAHCOBOIO CEKTOpA,

CYMMBbI IIPU3HAHHOTO OOECLEHEHHMs 3a roj cokpatuiach moytd Ha 20% OT CyMMBbI

l||IE

oOecrieneHus, mpu3HanHoro B 2008 r. [47]
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Pucynok 2.10 — Obecuienenue aktuBoB 3a 2014 . B pa3pese oTpacieit

Koneuno, mpouecc obeclieHeHHs OTIMYEH OT HAUMCIICHUS aMOPTHU3AIHH,
KOTOpasi pacmpezesnsieT MoraleHue CTOMMOCTH aKTHBAa B TEUEHHE BCETO CPOKa €ro
ucnoip30BaHuss. OH MpeCTaBiIsIeT MPOLECC YIICHKU OTIEIbHBIX aKTUBOB C LENbIO UX
ydyera B OyXrajlrepckoM OajlaHce N0 CyMMe, KOTopas He MpeBblana Obl HUX

peabHYI0 BO3MENIAEMYI0 CTOMMOCTh. IIpu 3TOM yOBITKM OT OO€CIeHEeHUs
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MPU3HAIOTCS B OTYETHOM IE€PHOJIC, B KOTOPOM BBISIBIEHO MPEBBINICHNE 0aTaHCOBOU
CTOMMOCTH aKTHBa HaJ[ €r0 BO3MENIAEMOW BEIMYMHOMN, & TAK)KE OTPAKAETCS B OTUETE
O MPUOBLIAX U YOBITKAX.

Bo3meniaemass BenuurHA pacCYUTHIBACTCS HMCXOJS W3 YHUCTOM TPOAAKHOU
IIEHBI U [IEHHOCTH MCIOJIb30BaHUs akThBa. Bo3melmaemas cymMmma mpu3HaeTCsl paBHOU
OonplIeMy 3HAYEHUIO OJHOTO M3 JBYX YKa3aHHBIX TMoka3ateneil. OlieHuBaTh
BO3MEIIACMYIO BEIUYMHY I KaKIOTO OTACIBHOTO aKTWBa (TPYNIbI AKTHBOB)
HEOOXOJMMO BO BCEX CIIydasx, KOrJa MOXHO OOOCHOBaHHO TMoOjaraTh, 4YTO
OalaHcOBass CTOMMOCTh YaCTUYHO OOECICHWJIAaCh W aKTHUB YK€ CTOUT MEHBIIIE.
Bo3memnmaemas cymMma HeMmaTepuUalbHBIX aKTHBOB M JICJIOBOM  pEIyTaIlvH,
aMOPTHU3AIIMOHHBIA CPOK KOTOpHhIX Oosee 20 jeT, TOJKHA OIEHUBATHCS €KETOJHO B
KOHIIE OTYETHOTO MEPHO/IA.

Nnentudukauss axkTUBOB, CTOUMOCTb KOTOPBIX YMEHBIIIAETCS, TOKHA
MPOBOJIUTHCA HA KaXAYI0 OTUYETHYIO JIaTy, YTOOBI BHISBUTH MPU3HAKH, YKA3bIBAIOIIINE
Ha BO3MOYKHOCTh YMEHBIIICHUSI CTOMMOCTH aKTHBOB. Ecii mpu3HakoB 00eCIICHCHHMSI
HET, TO MPOBOJIUTH (POPMATHHYIO OLIEHKY BO3MEIIAEMOU BEJIMUMHBI U KOPPEKTUPOBKY
OTYETHOCTH He Tpedyercs. OTpakeHHe aKTHBa B OallaHCE COTJIACHO CTaHIapTam

n300pakeHo Ha puc. 2.11.
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OrpaxeHue akTHBa B 0ajiaHce

v

¢ MwuaumMvm

bamancoBas crouMocThb

Cmoumocmo akmuea 6 banauce
00 npoeedeHuUss mecma Ha
obecyenenue

'

Bo3meniaemast cTOUMOCTh

DKoHoMUueckas 6b12004a,
KOMOpY10 KOMNAHUSL MOJICEM
noIYyYUms Om aKmuea

A 4

MaxkcumMvm

\ 4

v

LICHHOCTB HCIIOJIb30BAaHUA

CrpaBennuBas CTOUMOCTb 32
BBIYETOM 3aTpaT Ha MPOJAKY

Dronomuueckas gvle00a, KOMopyio
KOMNAHUS MOXMCEM NOLYYUMb OM

DKoHoOMUYeckas 6612004,
KOMOPY0 KOMNAHUSL MOXNCEM

UCno1b306arHusl akmued

nojiydunto om npodaofcu akmuea

Ecnu anst aktuBa (Tpymimbl akTHBOB)
BamancoBas ctonMocTts > Bo3MmeraeMoil CTOMMOCTH

+

CrouMocTh akTHBa B OallaHCe YMEHBIACTCS 10 €ro BO3MEIIAeMON CTOMMOCTH
[IpusHaercs yObITOK OT 0OOeciieHeHns Kak paszHuna (bagarcoBas cToMMOCTh —
Bo3menaemast cTouMOCTB)

Pucynok 2.11 — OtpakeHne aKkTHBOB KOMITaHUHU B Oanance B cooTBeTcTBHH ¢ MCDO

MC®O 36 npeanaraer paccMaTpuBaTh psiji MPU3HAKOB, KOTOPBIE YKA3bIBAIOT

Ha BO3MOXHOE OOCCIICHCHHE aKTHBa,

HCXOas1T H3 BHCIIHUX MW BHYTPCHHHX

UCTOYHUKOB HH(popMmarmu (Tadn. 2.5). Cnucok yka3aHHBIX NMPHU3HAKOB JAJCKO HE

ABJISIETCS UCUEPITBIBAIOIIUM B PEAIBHON MMPAKTUKE KOMMEPUYECKUX MPEATIPUSATHH.

Tabnuna 2.5 — IIpusznaku obeciieHeHns: akTuBOB corimacHo IAS 36

BHenHue ncTouHUKY HHOpMAIK

BHyTpeHHHE HCTOUHUKU MH(OpMaITUH

YucTele AaKTUBHEI KOMITAaHHH MMPEBBIIIAOT
CTOHMMOCTB €€ pBIHO‘iHOﬁ KarnuTaian3aluu,

JlokazaHo ycTapeBaHue IO CPAaBHEHUIO C IPYTUMHU
oOpasmamMu WM (QU3MYECKOE  TOBPEXKICHUE
aKTHUBA;

PoiHOuHBIE TOKa3aTenu peHTabenbHOCTH | [IpeBbllieHne HEOOXOAMMBIX JIEHEKHBIX CPENCTB
WHBECTHIIMH,  BIUSIONIME HAa  CTaBKY | MO CPaBHEHHIO C OIOJDKETOM Ha TMPUOOpPETECHHE
JTUCKOHTA, yBeNMYMUBAKOTCS. [IpomcxomuT | (9KCILTyaTaiuio), o0CIyKUBaHHE aKTHUBA,
YMCHBIICHUE BOSMGIHaeMOﬁ BCIIMYHNHBI

aKTHBA,

PoiHOuHass ~ ctomMocTh ~ aktuBa  mipH | DakTHUECKOE TMOCTYIUICHHE JIEHEXKHBIX CPEJCTB
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[Tponomxkenne TabauIb 2.5

HOpMAaJIbHOM HCIIOJIB30BaAHUM YMCHBIIACTCSA

(omeparnnoHHOM MpUOBLTH WK YOBITKA) OT aKTHBA

0ojee CYIIECTBEHHO [0 CPaBHEHHWIO C | 3HAUUTEIBHO  MEHBIIE  TPEANOJiaraéMbIX B
0KHJaeMOM BEJIMUMHOI; Oromxkere;

3HauMTENbHBIE U3MEHEHUs, Tpousonieninve | Hamuyme onepanroHHBIX YOBITKOB (YMEHBIICHHE
(okuaeMeIe) 3a epuo.I B | IOCTYIAIOIINX JIEHEKHBIX CPENCTB),
TEXHOJIOTHYECKHUX, PBIHOYHBIX, | BOSHHKAIOMIMX 10 CcyMMe (aKTHYECKHX U
YKOHOMHYECKUX, MIPaBOBBIX YCIIOBUSX | OyayIuX OFO/KETHBIX IMOKa3aTeNeH;

(G YHKITMOHUPOBAHUS KOMIIaHUH WA

KOHKPCTHOI'O aKTHBa

Cy1ecTBeHHOE YMEHbILIEHUE
IpeyCMaTpUBAEMBIX OIOJKETOM IIOCTYILICHUH
JCHEeXKHBIX CPEJICTB, OINEPALMOHHOW TNPHOBLIN;
POCT yOBITKOB OT HCIIOJIb30BAHMSI AKTHBA;

B3anmMoOoTHOLIEHUSI MEXKy CBSI3AHHBIMU CTOPOHAMHU B PHIHOYHOW YKOHOMUKE
ABJICHUE pachpocTpaHeHHoe. OHM MOTYT BIHUSTH Ha PE3yJbTaThl ACATEILHOCTH U
(dbuHaHCOBBIE  pe3yJbTaThl  MPEANPUATHH, (HOPMUPYIOIIUX  YNPABICHYECKYIO
OTYETHOCTh. Takoe BJIMSHUE MOXET OBITh CYIIECTBEHHO, MO3TOMY Ha IOMOIIb
npuxogut MC®O (IFRS) 10 "KoncomuaupoBanHasi ¢uHAHCOBas OTYETHOCTH'",
PACKpPBIBAIOIINN CYIIECTBEHHBIE B3aMMOOTHOIIEHUSI BHYTPHU TPYNIbI NPEANPUATHNA U
HaIpPaBJICHUI JIEATEIBbHOCTH, HAXOASAIIUXCS MOl KOHTPOJIEM OJHUX COOCTBEHHUKOB
[46].

CyTb KOHCOJIUJIAIINY 3aKJIFOYAETCsl B 00BEIMHEHUN (PUHAHCOBOM OTYETHOCTH
OT/ACIBHBIX NpeanpUsITHI (ropuaIUUeCcKux UL, WHIUBUTYaJIbHBIX
npeAnpuHUMAaTenei) B €IUHOM (PUHAHCOBOM OTYETE C IENbI0 MPE/ICTABICHUU
JIOCTOBEpHOW  HHpOpMAIIUU O MOJIO)KEHUU U

dbuHaHCOBOM pe3yabTarax

ACATCIIbHOCTH TI'PYIIIIBI B ILCJIIOM. 061113;1 CX€Ma KOHCOJIMAIaoHuK OTYCTHOCTH

oTpakeHa Ha puc. 2.12.
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TI'onoBHas

opraHu3anus :>
IOp. JIuuo | FOp.JIuuo

(UIT) 2

CBOAHBII 0TYET IPyNIbI

IOp. JIuno | FOp.JIuno
(MIT) 3 (HI1) 4

Otuer 1 OTt4er 3

OTtuer 2 OTtuer 4

Pucynok 2.12 — Koncommpanus oruetHocT B cooTBeTCTBHH ¢ MCDO

KoHnconunanus Heo6xoauma, eciiy KOMIAaHUU SBJISIOTCS 3aBUCUMBIMH, UMEs
OTHOTO H TOro XK€ COOCTBEHHHMKA (MAaTEPUHCKYIO KOMIIAHHIO), KOTOpOM
MPUHAJJIEKAT OCHOBHBIE JIOJIM B YCTABHOM KamMTale OTAEJIbHBIX MpeanpusTuid. B
3aBUCUMOCTH OT CTENEHHM Y4YacTUsi COOCTBEHHUKOB B JEATEIBHOCTU OTAEIbHBIX
NPEANPUATUNA NMPUMEHSIOTCS Pa3JIMYHbIE METOJbl OTPAXKEHHUS TAKOTO y4acTus B
(bYHAHCOBOM OTYETHOCTH.

[IpoBeneHrne KOHCOJMIALMKU MPEANOJaracT OCYIIECTBICHUE HEOOXOIUMBIX
KOPPEKTUPOBOK OTUETHOCTU B LEJSAX MPUBEACHUS UX K €JUHBIM TpeOOBaHUSIM H
CTaHjapraM C DOpPUMEHEHHEM mpouenyp KoHcoimupauuu. OCHOBHasg LEib
COCTaBJIECHUA KOHCOJHMIUPOBAHHBIX (UHAHCOBBIX OTYETOB — TMPEACTaBUTH
NEATEIbHOCTh MAaTEPUHCKUX M JOYEPHUX KOMIIAHUM KaK JEATEIBbHOCTh €IUHOIO
X03sMCTByIOIIET0 CcyOBbekTa. B  KOHconmuaupoBaHHOM OamaHce OyAyT yKa3aHbl
BMECTE aKTHUBBI, 00s13aT€NbCTBA U COOCTBEHHBIM KamuTal KaKk MaTepUHCKOM, TaK U
JIOYEPHUX KOMITAHUM.

[Ipu coctaBieHUH KOHCOMUIUPOBAHHOM (PMHAHCOBOM OTYETHOCTH (PUHAHCOBAS

OTYETHOCTb MATEPUHCKOW W JOYEPHUX KOMIIAHUN OOBEIUHSIOTCS MOCTPOYHO IMyTEM
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CIIO)KEHUS] aHAJOTMUYHBIX CTaTeil aKTHBOB, OOS3aTENILCTB, KamHTaja, JOXOJOB U
pacxoioB.

[Ipyn KOHCONMMAANMKU OTYETHOCTH TPEOyeTCs MPOBECTH HAOOP CIEIYIOIIUX
JIEHCTBUU:

1) wuckIrOUUTh  OAJaHCOBYIO  CTOMMOCTh  WHBECTHIIMM  MaTepUHCKOM
KOMIIAHUM B KaXIyIO JOYEPHIOI KOMIIAHUIO M COOTBETCTBEHHO JOJIF0 MATEPUHCKOM
KOMIIAHWM B KamuTaje (YUCTHIX aKTHMBAaX) KaXKIOW JouepHed koMmmanuu. Paznuiry
OTpa3uTh KakK JIEJIOBYIO PEIyTAalIUIO;

2) UCKIIOYUTH OCTaTKH IO pacdeTaM BHYTPH T'PYIIIBI M ONEpaIid BHYTPH
TPYIIITHIL.

[Ipu 5TOM B KOHCOMMAMPOBAHHON OTYETHOCTH BO3HUKAIOT CTATbH, KOTOPBIX
HEe ObUIO B OTACIBHOM OTUYETHOCTH KOMIMAHUM, BXOSIIUMX B TPYMIy, HAIpUMED,
JIeNIOBasl peryTalys, KOHCOJUIUPOBaHHAs HepacipeaeieHHas npuosuis [13, C. 48-
57].

OueHuTh CTOMMOCTh KOMIIAHMM Majoro Ou3Heca, J1a M K TOMY e
IPUMEHSIOLIEH YIPOLICHHYIO CUCTEMY HAJIOr000JI0KEH NS, JIOBOJIBHO
3aTPyIHUTEIbHO B CHUJIy OTCYTCTBUS HEOOXOJIMMBIX TpeOOBAaHUN K BEIEHUIO
OyXrajaTepckoro ydera Ha 3aKOHOJATelIbHOM ypoBHe. OJHAKO Jisi COOCTBEHHUKOB,
CTPEMSILINXCS BCECTOPOHHE pPAa3BUBATh CBOIl OM3HEC, MOSBISETCS NOTPEOHOCTH B
MOHATHOW M HAIVBSIAHOM OTYETHOCTH, KOTOpas oOTpasujia Obl JOCTOBEPHOE
(dbrHaHCOBOE TOJIOKEHUE KOMITAHWU, a TaKKe Oblja MoJie3Ha JJI €€ MOoJb30BaTeen
(MOTeHIMaNbHBIX WHBECTOpPOB). Pemmth pganHbI Bompoc mno3Bossitor MCDO,
KOTOPbIE PErJIaMEHTUPYIOT IPABUIIA COCTABIICHUS] (PMHAHCOBOM OTUYETHOCTH, KOTOpas
He00XxoaMMa COOCTBEHHHKA, & TAK)KE€ BHEITHUM IOJI30BATEIISIM JIJISl IPUHSATUS UMH
DKOHOMUYECKHUX pPEUICHUH B OTHOLICHUWM KOMIIaHUU. POpMHUpOBaHUE TaKOU
OTYETHOCTH BO3MOXHO TIOCPEICTBOM TpaHCPOpMAIMH YK€ CYIIECTBYIOLIEH
OyXraiatrepckoil OTYETHOCTU MyTeM MPOBEACHUS KOPPEKTHUPOBOK COOTBETCTBYIOIIUX
cTaTeil OanaHca M oT4yeTa O (PMHAHCOBBIX pe3yibTaTax (MpPU3HAHUE YaCTH BBIPYUKU
0 JOJTOCPOYHBIM JIOTOBOPAaM, OLIEHKH HEYUYTEHHBIX OCHOBHBIX CPEACTB JIHOO

MepeolieHKn yxe Haxoasmmxcs Ha Oamance OC u 7Ap.), a Takke 4epe3 BeJCHUE
80



napajyuieibHOr0  y4eTa B  CHEUUAIM3UPOBAHHOM  MPOTrPaMMHOM  MPOIYKTE.
Tparchopmanusi OTYETHOCTH ¥ BHECEHHWE TIOMPABOK IIO3BOJIIET BBIWICHUTH
HEYUYTEHHbIE TUOO YYTEHHBIE B PacX0/lax aKTUBbI KOMIIAHUHM Ha OCHOBE MPUMEHEHUS
MC®O, uTo KapJUHAJIBLHO CKa3bIBAECTCS HA UTOTOBOW BEJIMYMHE aKTUBOB KOMITAHUH,
BHOCUT KOPPEKTHPOBKY €€ HEpaCNpeleeHHOW NPHUObUIM, a TakXKe YBEIUYHUBACT

CTOUMOCTD IIPCAIIPUATHA.

2.3 B03MOKHOCTH COBpEMEHHBIX Y4Ye€THBIX CHCTeM B (opmMupoBaHHUM

I/IH(l)OpMa]_[Hl/I JJIS1 OllEHKH CTOMMOCTH OM3Heca

Hu niist Koro He cekper, YTO SKOHOMHUKA HAXOJUTCS Ha CErOJHSAIIHUMN JIEHb B
KPU3UCHOM COCTOSIHUM, KOTOPO€ NHUKTYET CBOM NpaBWwia. B 3Tux Bce OOJIBIIYIO
HEOOXOJMMOCTh HA4YMHAET MpHOOpeTath He (HOPMHUPOBAHME AHTUKPU3HCHBIX
porpaMm, a IporpaMm Mo pPa3BUTHIO, YUUTHIBASL, UTO KPU3UC — OTIIMYHOE BPEMS ISl
WU3MEHEHUS TIPABUII UTPBHI.

[Iporpamma panbHEWIEro pa3BUTHUS KOMITAHUM JIOJDKHA OBITH 00YCIIOBIICHA
MPOBEICHUEM  CTPATErMYeCKUX M3MEHEHUW, Cpeau KOTOPBbIX  HaWOOJNbBIIYIO
aKTyaJIbHOCTb HAa CETOAHSIIHUM JIEHb HAauyWHAeT MpuoOpeTaTh CTpaTerus
OPUEHTHUPOBAHHOCTH MPEINPUATUS Ha ero crouMocte. K Tomy e, pa3BuTHE
COBPEMEHHBIX HH(POPMALMOHHBIX TEXHOJOTHA MPUBEIO KOMIIAHUM K CTYIEHHU
pa3pabOTaHHBIX MPOrPAMMHBIX MPOIYKTOB, IMO3BOJISIOIIUX OJHOBPEMEHHO BECTU
napamienbHbiii yuyer (mo crtangapraMm PCBY u MC®O), a Takxke OnepaTuBHO
npuMeHiITe MCOO u mnojgydeHHbIE YYETHBIE JAaHHBIE JUIS JKCIPECC-OLECHKU
CTOMMOCTH KOMITAHWU B LEJIAX MPHUHATHS YIpaBieHuecKux pemenuil. 13 puc. 2.13
BHJIHO, 4YTO CEroJHs KOMIIAHMM MaJoro OW3Heca CTaHOBATCA Bce Ooliee
OPUEHTUPOBAaHHBIMM HAa CTOMMOCTHYIO KOHILENIMIO Hapsiay C KPYINHBIMU

Koproparusimu [44].
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Kpymnnsie
TIPEeATPUST

2

Pucynok 2.13 — [Ipumenenune MC®O nnst BeieHUs1 yueTa CyoObeKTaMu

npeanpuHuMarenbeTsa B 2015 r.

YrnyOnsisice B cepbl ASSTEIbHOCTH MPEANPUATHN, TPUMEHSIOMNUX yUeT IO
MC®O wapsany c¢ PCBY, nuaupyromue TO3WLIMM — 3aHUMAET  OTpacib
MPOMBIIIUIEHHOCTH U CTpOoUTENbCTBA (28%), Toprosis (20%), a Takxke KOHCAJITUHT U

ayaut (16%) (puc. 2.14) [48].

O06cnyKuBaHUE
HaCeJICHUS
1%

[Ipoune

6% Hayxa n
oOpa3zoBaHue
7%

Tpancnopt
M JIOTHCTHKA _—
5%

Cenbckoe

XO3SMCTBO

1% ®DuHaHCH 1

Hedrerasosass CTpaxoBaHHE

oTpacib 11%

5%

Pucynoxk 2.14 — Chepbl AesTeTbHOCTU POCCUUCKUX KOMITAHUM, PUMEHSFOIITUX

MC®O napsany c PCBY npu BeleHnH ydeTa 1 OTYETHOCTH MO JaHHBIM 3a 2015 .

[TapanienpHBIN ydeT A1l pOCCUMCKUX KOMITAHWM 03Ha4yaeT BeJeHUEe NBYX 0a3

yu€Ta JdaHHBIX JUJIA TMOCICAYIOIICTO COCTABJICHUA (1)HH21HCOBOI>'I OTYCTHOCTH IIO
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MC®O u PCBY. JlanHblif CUCTEMHBII MOAX0] TpeOyeT 3HAYNTENbHBIX (PMHAHCOBBIX
BJIOKEHUI B TNPUOOpPETEHHE COOTBETCTBYIONIEH aBTOMATH3UPOBAHHON CHCTEMBI
OyXrajaTrepckoro yuera u ee oociykupaHue. JlaHHOE 00CTOSTENBCTBO 00YCIIOBIEHO
TEM, 4TO MOAOOHOT0 poJa y4eT TpeOyeT IpOorpaMMHOro 00eCedeHus!, OJTHAKO HE BCE
orepaluy OyXrajaTepcKoro yyera MOKHO aBTOMaTU4eCKH paszHecTH 1o 6azam PCBY
u MCOO B cwily pa3au4HbIX IPUHIUIIOB BEICHUS COOTBETCTBYIOINUX CUCTEM YyYeETa.
To ecTb, KaXXIbplid IEPBUYHBIA JOKYMEHT JOJKEH PETUCTPUPOBATHCS U IPOBOJUTHCS

nBaxkael: U B cucteme PCBY, u no npasmiam MC®O (puc. 2.15) [49].

[lepBuuHbI TOKyMEHT (omeparusi)

v y

[IpoBoaku no PCBY [IpoBoaku no MCPO
v v
I'maBHas kHMra no
['maBnas kuura PCBY MCO®O

v v

OTYETHOCTH I10 OT4YETHOCTH T10
PCBY MC®O
IIpoepammmnoe obecneuenue Ilpoepammmnoe obecneuenue
0J151 Oyxeanmepckoeo yiema ons yuema no MCDO

Pucynox 2.15 — Cxema BeieHHsI mapauIeIbHOTO yueTa Ha IPEANPUITUN

OcoOeHHOCTSMU JTaHHOTO METOJla SIBJIIOTCS  PECYpPCOEMKOCTh (Kpome
IpPOrpaMMHOr0  obecriedeHus TpeOyroTCs KBAIU(PUIIMPOBAHHBIE COTPYIHUKH),
HEIPEPHIBHOCTH MpoIiecca yuera TOKYMEHTOB B COOTBEeTCTBHHM ¢ TpaBuiamu MCOO.
['oBopst 00 0OCOOEHHOCTSX METO/Aa, CTOMT OOpaTUTh BHUMAHWE HA MTPEINPUITHS
He(dTerazoBoi  OTpaciv, KOTOpPbHIE BBIACISIOTCA 3HAYUTEIBHBIMH  O0OBbEMaAMHU

HGO6XOI[I/IMBIX KallUTAJIbHBIX 3aTpaT H HGYCTOﬁqHBBIMH HCHaMK Ha CBIPbCBLIC
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TOBaphl. bosbiye 3aTpaThl HA WHBECTUIIMU B OCHOBHBIE CPEJCTBA JIENAIOT OTPACIb
MOIBEP>KCHHOHN BIIMSIHUIO HEOJIATOMPUATHBIX SKOHOMUYECKUX YCJIOBHM, YTO BIIEYET
3a co0oil HEOOXOMUMOCTh OTpaXXEHUsT B YydeTe YOBITKOB OT OO€CLEHEHHUS.
HedrerazoBple akTWBBI TpPH HAIWYUU TPU3HAKOB BO3MOXKHOTO CHUKCHHS HX
CTOMMOCTH TOjjIekaT TecTupoBanuto Ha ooectienenue (IAS 36 m.9). Ho crnenyer Bce
K€ pa3nuuarh JBa TUMNA E€IMHMI], CIIOCOOHBIX T'€HEPUPOBATH JCHEXKHBIE CPEICTBA
(EI'/1C) mpuMeHHTEIBHO K He(TEra30BOl OTpaciIu:

—  AKTHUBBI 110 pa3paboTke, 100bIUe, nepepadboTke u cobITy. K ykazaHHBIM
aKTHMBaM IIPUMEHSIOTCS TpaJuIlMOHHBIE MpaBuja oueHku obecreHenus IAS 36, o
KOTOPBIX MTOMJET peub B JAHHOM CTaThe, a TAKXKE,

— AKTUBBI, CBsI3aHHBIE C pa3Beakol M oreHkoil. Mx obecrieHenue
peryaupyercs UHBIM CTaHAapTOM | MHBIMU TpeboBanusmMu — MCOO 6.

Urak, EI'ZIC (EI'JIl) — 3T0 HaumMeHblllag HIACHTUPUIMpYyeMas TpyIa
aKTUBOB, KOTOpas TE€HEPUPYET MPHUTOK JIEHEKHBIX CPEJCTB, HE 3aBUCHUMBINH OT
MPUTOKA JCHEXKHBIX CPEACTB OT Jpyrux aktuBoB win ux rpynn (IAS 36, n.6).
3adactyto B HedrerazoBoid otpaciu B kKadectBe EI'JIC wupeHTHUQUIMpPYIOT
MECTOPOXKACHUSI U OOBEKTh HHPPACTPYKTYpPHI, KOTOpPhIE O0OECIIECYHBAIOT €0
NEATEILHOCTh W KOTOPBIMH BIIaJIe€T KOMIIAHWS W3 OJIOKa pPa3BEIKH W JTOOBIYM.
OpHako TPUHITHE WHBECTUIIMOHHOTO PEIIEHUS B OTHOIICHUU MECTOPOKICHUS
OCHOBBIBAETCS Ha OXUJAEMBIX OOBEMax JOOBIYM BCETO MECTOPOXKICHHUSA, a He
OTIIEJTLHOW CKB&)XHMHBI, MPHU OTOM BCE CKBAXHHBI OOBIYHO 3aBUCAT OT OOBEKTOB
UHOPACTPYKTYphl JTAHHOTO MecTopoxkaeHus. Ilpenmpusitue B cocTaBe OJi0Ka
nepepabOTKH, TPAHCIOPTUPOBKA M COBITA MOXKET BIAJECTh AaBTO3aMPABOYHBIMU
CTaHIUSAMHU, OOBEIUHEHHBIMU B TPYIIIBI MO TeorpauueckoMy IMPHU3HAKY, B IEISIX
ocymiecTBiIeHUS YQPEKTUBHOTO YNPABIEHYSCKOTO KOHTPOJIS 32 UX JEATEIHbHOCTHIO U
ONTHUMM3AIMA  MaTepUaTbHO- TEXHUYECKOTO CHaOXeHus. B ormamume ot
MECTOPOXKICHHS, aBTO3alpPaBOYHBIC CTAaHIIMA HE 3aBUCAT OT CTAI[MOHAPHBIX
00BEKTOB MH(PPACTPYKTYPHI U B 3HAUUTEILHON CTENEHU HE3aBUCUMBI OT JIEHEHKHBIX

IIOTOKOB, TEHEPUPYEMBIX IPYTUMH AKTHBAMU.
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Kommannsim He00X0IMMO HCTOIB30BaTh MPOGECCHOHANBHOE CYKICHHUE IS
OIICHKW HAJMYWS MPU3HAKOB oOecrieHeHus. Ecim cieman BBIBOJ O HAJIMYUHA TaKHX
MPU3HAKOB, TO € HEOOXOAMMO MPOBECTH TECT Ha OOECIEHEHHWE B COOTBETCTBHH C
MC®O (IAS) 36 «Ob6ecuenenne akTtuBoB». [Ipu3HaKu OOECICHEHUS IS
He(TEera3oBOro CeKTopa BKIIOYAIOT CHUKEHHUE JOJTOCPOUYHBIX PHIHOYHBIX IIEH Ha
HepTh M ra3, MEpPecMOTpP 3alMacoB B CTOPOHY CYIIECTBEHHOTO YMEHbIIICHUS,
Y>)KECTOUCHUE PETYJIHPOBAHUS WJIM W3MEHEHHUS B HAJIOTOOOJOKEHUH, YXYJIICHHE
MECTHBIX YCJIOBUH JI0 TaKOW CTEMEHU, YTO MPOAOJIKEHHUE NIESITEIbHOCTH CTAHOBUTCS
HeOE30MacHbIM, a TAKKE DKCIPOINPHUAIINI0 aKTUBOB. EciM ycTaHOBIEH Kako-InOO
npu3HaK 0OECIIEHEHHUs, PYKOBOACTBO JIOJDKHO MPOBECTU TECT Ha OOECIIEHEHHE Ha
ypoBHe otaenbHoro EI'JIC, maxke eciu 3TOT Mpu3HAK ObUT OTMEYEH HA YPOBHE
peruoHa. B yka3zaHHBIX yCJIOBHUSIX BO3HHUKAET BOMPOC HEOOXOIUMOCTH MPOrPAMMHOTO
MPOJIYKTa, KOTOPBIHM MPHU 3aJIaHHBIX HAaYaJbHBIX MapamMeTpax ObICTPO W KaueCTBEHHO
OCYHIECTBJISUI TECT Ha OOCCIICHEHHE, a TaKXe OTpaxanl pealbHyl CTOMMOCTb
akTUBOB. W Takue perieHus: Ha CerOAHSIIHUN IEHb CYIIECTBYIOT.

Pa3BuTne COBpeMEHHBIX HWH(DOPMAIMOHHBIX TEXHOJIOTMM MO3BOJSIOT BECTU
napajuiesIbHbIi y4eT OJJHOMOMEHTHO, YTO HE TOJIbKO YIPOIAET U YCKOPSET OLEHKY
AKTUBOB KOMIIAHWH, HO W TO3BOJISIET ONEPATUBHO MOJY4YaTh JIaHHBIE O CTOMMOCTHU
koMmnaHuu. CHeKTp TUNOBBIX  XO3SMCTBEHHBIX  ONEpauuid i BEICHUS
napayensHoro yyera no PCbY, HK PO u MC®O Ha HedTera3oBbix NpeAnpUITHIIX
MPEICTABIIAET COOOM CTPYKTYpUPOBAHHBIN HAOOP TUMOBBIX OMEPAIMI CO CCHUIKAMU
Ha UCTOYHUKH TpeboBaHull (3akoHoaarenbHas 6aza PCbY, HK PO u MC®O, dhopmsl
OTYETHOCTH, KOJbI ONEPalMii B MPOrPaMMHOM MPOAYKTe). Takol KOMIIJIEKT TUITOBBIX
onepanuii 6611 BHeaApeH B OAO «Tomckaedts BHK» Ha mporpammHOM mpomykTe
KT-byxrantepusi. Kpome Toro, B nensix apromatusanuu yuera no MCOO nauboiee
pactipoctpaHeHHbIM B Poccun B 2015 rogy no-npexxHemMy Mo JaHHBIM HCCIIEI0BaHUMN
Bce ke ocraercs MS Excel kak nambonee OMOMKCTHBIA BapHaHT BEIACHHUS

napajjieIbHOro y4eTa Majnoro Ou3Heca, Takke NpuMeHstoTcs mpoaykTel SAP, 1C u

npyrue (puc. 2.16) [48].

85



IIponyxTsl 1C

7%
\

[IponyxTsr SAP
7%

Hpyrue
8%

Pucynok 2.16 — CpenctBa aBToMatu3alu cocrapiieHus otueTHocTd o MCPO no

TAaHHBIM HccienoBanuii 3a 2015 r.

Jlsig TOro 4ToObl MOTYYUTh pEalIbHbIE MOKA3aTeNN ACSITEIbHOCTH KOMIIAHUH,
a TaKKe OTCJIEKUBAHUS 3aBUCHUMOCTEN MOKa3aTesield pa3jIMYHbIX YPOBHEUW TpedyeTrcs
YyeTKasi CTPYKTYpUPOBAHHOCTh M KJacCHU(PHUKAIUs TaHHBIX, KOTOPHIE MOMAJaloT B
cucteMy. Ilpm 3TOM BCe MNEpBUYHBIE JOKYMEHTBI M XO3AKWCTBEHHBIC OIEpaln
3aperucTpupoBaHbl 0€30mH1O00YHO. OCHOBHBIM HHCTPYMEHTOM, 3aJAOIIUM pPaBUIIA
U Kinaccudukatopsl, saBisgercsa cucrema aHanutudeckoro yuera (CAY). Ilpoucxoaur
KOJMPOBAHKME MEPBUYHOIO IOKYMEHTA, YTO SIBJISIETCS 0a30M JUIsl €AMHBIX aJIrOPUTMOB
MOJTyYeHUs KOHCOJHMIWPOBAHHOW yMpPaBICHUYECKOW OTYETHOCTH KaXAoW Owu3Hec-
€IMHULIBI KOMITAHHUH.

Nmenno Onarojgapst €QMHONW CHCTEME AaHATUTHYECKOTO y4deTa CTaHOBHUTCS
BO3MOXKHBIM pPa3BEepHYTh JIO0OW TMOKa3aTelb OTYETHOCTH JI0 LEJIOr0 MacCuBa
Pa3IMYHBIX MOKa3aTenaeil U JOKYMEHTOB, U3 KOTOpPOro oH Obu1 coOpaH. OnucaHHbIe
METOIMKHA ObUIM pa3padoTaHbl M pPEAIN30BAHBI B KOMIUIEKCE IPOIPAMMHBIX
UHCTpYMEHTOB  kommaHuu  «KoHTek», MpencTaBisiommMx coboil  ocoboe
MHTEIPAllMOHHOE PEIICHUE U HENOCPEACTBEHHO CaMy YUYETHYI0 CUCTEMY, KOTOpas
no3BossieT BecTH mapasuienbHbiil yueT (KT-byxranrepus). OmHako HEOOXOIMMBIIA
HAOOp MPOrpaMMHBIX MHCTPYMEHTOB ISl K&XKJOTO MPEANPHUATHS 3aBUCUT OT CTaJUU

pa3BUTHS BeJEHUS yuyeTa U TpeOOBaHUN K OTYETHOCTH.
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Cnenyer BbIIEIUTh, 4YTO HAOOp ONHWCAHHBIX MpaBWJ BIUSAET HA
dbopMannzoBaHHOE omucaHue TPeOOBaHUII KO BCEM BHJAAM y4yeTa Ha MPEIANpPUATHH.
ITpu »TOM pa3paboTynKaM yAAJIOCh BBIACIUTH MpaBUjia W3 BHYTPEHHEH JIOTUKU
IPOrPAMMHBIX TPOAYKTOB MOCPEACTBOM CIELHAIM3UPOBAHHBIX IPOTPAMMHBIX
MHCTPYMEHTOB, @ TaK’K€ OTKPBbITh K HUM JOCTYH JUIsl IPEAMETHO-OPUEHTUPOBAHHBIX
CHELMATUCTOB: (PMHAHCUCTOB, METO/I0JIOTOB, OYXTalITEepPOB.

B wurore, cnenmumanuctel CHOCOOHBI CaMOCTOSITENIBHO BBIMOJHATD 3a/1a4yH
HNOJJIEPKKA W PA3BUTUS YUYETHBIX CHCTEM, NPUBJIEKAas MPOrPAMMUCTOB JIUIIL B
penkux ciay4asx. M 9To HeoOBbYalHO Ba)KHO AJIsi YIy4IIEHHUS OOIIero KadecTBa
pabOThl YYETHBIX CHUCTEM, TaK KaK CHIKAETCS 3aBUCUMOCTh PabOTOCTOCOOHOCTH
CUCTEMbI OT YEJOBEUECKOro (pakTopa, KOTOPBIM YacCTO CBSI3aH C JIEATEIbHOCTBHIO
OTACIBHBIX MMPOrpaMMHUCTOB [48].

[Iponomxkast Opath B IpUMEP OLIEHKY CTOMMOCTH HEPTSHOTO OM3HEca, CTOUT
YUUTBIBaTh €r0 HEOOBIYANHYI0 KaUTaI0eMKOCTb. COOTBETCTBEHHO, ONIEPATUBHOE U
JIOCTOBEPHOE OTPAXKEHUE CTOMMOCTH OCHOBHBIX (DOHIOB SIBISETCA 3HAYMMBIM B
1eJsX OleHKU croumoctd komnanuu. OpHako PCBY u MC®O npeabsaBisiorT
pa3nuyHble TPEOOBAHMS K OLICHKE OCHOBHBIX (DOH/IOB.

VY4er OCHOBHBIX CPEJCTB MO MEPBOHAYAIBHOM CTOMMOCTH (LI€HE MOKYTIKH,
BKJIOYasi HEBO3MeEUlaeMble HaJOrM M 3arparel 1o npuseneHuto OC B pabouee
cocrosinue) no MCOO Benercs B KOHPUTYpaUuu NapajljIeNbHO OyXraiaTepCcKoMy
y4eTy 10 POCCHMCKHMM cTaHaapraM. J[Jisg 3Toro paspadatbiBaeTcs CrielUaIbHbIN TIIaH
CUETOB, MO3BOJsOINI BecTH yueT B pazpese PCBY, HK PO, MCDO (puc. 2.17), rae
KOKJIOMY CYETY MPUKPEIUIAIOTCS CIPABOYHUKH, KOTOPBIE MO3BOJISIOT MOJYYUTH

TpeOyemble aHamuTHYeCKue naHHbie [50].
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P.|M_[H.|Y.|Kon e [Tun | Ananuriku |Baanenen
¥ (¥ m OicHoBHelE cpegoTea [DC) A OH

¥ v E-El'l (cHOBHEIE CPEACTES B 3KCMNYSTALMM A 01 02030405¢07 080912 |0OH
16 77

¥ ¥ |¥ 002 D cHoBHEIE CPEACTES, CAAHHEIE B apeHay M Ha A 0304 0507 083091618 25 |OH
OTBETHPAHEHHE I

¥ 03 CcHOBHEIZ CPEACTED - APEHLOBAHHEIE A 0304 07 1218 25 93 11 OH

¥ ¥ |¥ 02 AMOPTHZALMA OCHOBHEIX CPEACTE M A0XOGHEL M OH
BNDHEHHI B METEDMANEHEIE LEHHOCTH

¥ ¥ |¥ 02 Aropruzauma OC B akcnayatauum M Mo20o3040702091216 |0OH
7

¥ ¥ |¥ Q202 AropTuzauma OC, caaHHe & apeHay M Ha M 0304 070209161825 77 |OH
OTEETHPEHEHHE

¥ ¥ 0203 AMOPTHIALMA AOXO0HBI EATHEHUN B M 0304 07083091618 2577 [OH
METEPMANEHEIE LEHHOCTH

0204 AMOPTHIALMA apeHA0EaHHbR 10 M 03 04 07 12 18 25 99 OH

¥ ¥ |¥ 03 HoxogHEIE BADHEHHA B MATEPHANEHEIE LEHHOCTH | & 0304 0507 03091618 20 |OH
25 77 1M

04 HemarepuaneHee akTHER A 05" 22 128 OH
05 AMOPTHZALMA HEMAETEPHANEHEI KTHEDE M 05 22 128 OH

Pucynoxk 2.17 — [1nan cuetoB jy1s BeaeHus napaienbHoro yuera no PCBY, HK PO,

MCOO

MC®O BBOAAT HOBBIE NPUHIMIBI y4€Ta W HAKIAIbIBAIOT OIPAHUYCHUS Ha
(MHAHCOBYI0 OTYETHOCTb, HE€ 3aTparuBas TEXHOJIOTM BEJAEHUS Yy4deTra U
IIPUMEHSAEMBII B yueTe IJIaH cueToB. [103TOMy, IIpexie 4yeM OTKa3bIBaThCs OT IUIaHa
cuetoB PCBY ¢ kimaccnyeckuMu Tpemsi TUIIAMH CYETOB (AKTUBHBIMH, TACCUBHBIMU U
AKTUBHO-TIACCUBHBIMHM) M TEPEXOAUTHh K IUIAHY CUETOB TOJBKO C JABYMS THUIIAMHU
CUeTOB (aKTUBHBIMM M MACCUBHBIMH), BXKHO PACCMOTPETh BO3MOXHOCTh pa3paboTKu
Y IPUMEHEHHs eIMHOro miaHa cueroB ydyera no PCbY m MC®O ¢ akTuBHBIME U
IIACCUBHBIMU CUETAMM.

Pazpgen «llman cueToB» CHPaBOYHMKOB TIPENCTaBIACT COOOM TNEepeyeHb
AaHAJIMTUYECKUX pa3pe3oB Uil KaXKIOrO0 M3 CYETOB OyXrajarepckoro yuera.
Peanmu3anus yka3zaHHBIX aHAIMTHYECKUX PAa3pe30B OCYIIECTBIISIETCS MOCPEACTBOM
OpraHu3alliyd CIPaBOYHUKOB. K KaXAOMy CHUHTETHYECKOMY CYETY HPHUKPEIICHBI
CHPaBOYHMKH, TO3BOJISIFOIINE MOJIYIUTh HEOOX0IUMYI0 aHauTHKY. B paznene "l[lnan
c4eTOB" NMPUBOAUTCA KOJ M Ha3zBaHuUe crnpaBouHMKa. Pa3znen «CrnpaBOYHHMKH cueTay
MPEACTaBIIET COOOW MepevyeHb CIPABOYHUKOB AHATUTHYECKOTO Y4€Ta U CUETOB, K
KOTOphIM OHM TpukperieHsl. Hacrosimme TpebOoBanus pa3paboTaHbl HCXOAS U3
3a/1a4, CTOSIIMX TMepes HedTera3o00bIBAOIIMMU 00IeCTBaMU, 03 MPUBI3KH K

KOHKPETHOMY TIpOTrpaMMHOMY oOecrieueHnto. BcneacTBue 3TOro Ha HEKOTOPBIX

88



aBTOMATHU3MPOBAHHBIX CHUCTEMaX OHU HE MOTYT OBbITh pPEaTu30BaHbl B TOJHOM
ooweme. Jlnsa Takux cirydaeB BBeneHa kKojoHka "CyOcuer, o0s3aTenbHas aHaTUTHKA,
KapTouka", B KOTOPOH BBIJENIEHBI 00513aTENbHbIE AHAIUTUYECKUE PA3PE3BI U CIIOCOOBI
ux peanusanuu. B rpade «Tum cueta», ykazan xapakrtep cyeta — A (akTHUBHBIN), 1
(maccuBHbIil) All (akTBHO-1IaccUBHBIN). Canbl0 10 AKTUBHO—TIACCUBHBIM CUETAM B
00513aTE€IbHOM MOPSAIKE MOKA3bIBAETCS Pa3BEPHYTO.

Cucrema aHAJIUTUYECKOIO ydeTa B MPOTPAMMHOM MPOJIYKTE IOCTPOEHA
TakKUM 00pa3oM, 4TOOBI yBsA3aTh MEXy COOOM pa3IMYHbIE BapUallMM JaHHBIX y4yeTa,
HE OrpaHUYMBAsCh CTaHAAPTHBIM HAOOPOM OTYETOB. Bce 310 oOTpaxaer
«MHOTOMEPHOCTB)» Y4eTa, KOTrJJa OTYETHbIE JTaHHbIE (POPMUPYIOTCS OJHOBPEMEHHO B
paspese Oyxraiarepckoro, Hajmorooro yuera, MCODO.

[Ipn Hanuuuu OOOCHOBAHHBIX MPHU3HAKOB OOECUEHEHUs Ha OTYETHYIO ATy
IPOBOAUTCA TECT HA OOECIIEHEHUE, B X0JIe¢ KOTOPOI'0 PacCUYUTHIBAETCS BO3MEIaeMast
cyMMa aktuBa. OOeclieHEHHE pacCUMTHIBACTCS 10 €AMHHULE, TE€HEepUpYIOIen
nenexHbiit motok (ELII), cienoBarensro, B yuere uapopmanus o EI I momkHa
BBIJICJISITECS AHAJTMTUYECKUM pa3pe3oM. AHamutuueckuil paspe3 no EIIII nyxeH
JJIsl TOTO, 4TOOBI coOpaTh 0anaHCOBYIO cTOMMOCTh akTUBOB 10 EI'JIIT u cpaBHUTH ¢
BO3MEILIAEMON CTOMMOCTBIO (CUMTATHCS MOXKET BHE MPOrpaMMbl JUOO B MPOrpaMMe)
nocie MnpoBeAeHus TecTa Ha oOecueHeHus. [Ipu 3ToM B mporpamMmy B CEpBHUCHYIO
TabnuIy BHOCATCA Ko3(d@uimeHThl obecueHenus: aig koHkperHoro EI/IIT (tabu.

2.6).

Tabnuna 2.6 — [IpoBenenne Tecta Ha 00ECIIECHEHHE B TPOTPAMMHOM MPOIYKTE

EI'AIT | [TepBon | Hakomne | Ocrarou | Bosmemae | Paznumna, | Heo6xomumocts | Koadd
avanbH | HHas Hast Mast MUITH.]. obecrieHeHHS UIUEHT
ast aMOpPTHU3 | CTOUMOC | CTOMMOCTh obecrie
CTOUMO | arus, Tb, , MJTH.D. HEHUS
ctb OC, | MH.D. MJTH. .

MJTH. P.

Er'AIT | 45,00 1,50 43,50 43,00 (0,50) HY)KHO

1 00€ecLIeHUBATh 0,01

ErCAIl | 6,09 4,09 2,00 4,00 2,00

2

ErAIT | 33,00 20,00 13,00 14,00 1,00

3

ErAIT | 80,00 3,00 77,00 55,00 (22,00) HY)KHO
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[Tponomxenue Tabautier 2.6

4 o0ecIieHMBaTh 0,28
Hroro | 164,09 | 28,59 135,50 116,00 (19,50)

B tabaume orpaxkensl ganubie 0 croumMoctd akTUBOB OAO «TomckuedThy,
r7e 32 KaKIyI0 €IWHUILY, TeHEPHUPYIOUIYI0 JEHEXHBIM MOTOK, OTHOCAT KaKIYIO
HEPTSIHYIO CKBa)XXMHY, UMEIOIIYI0 CBOW CpPOK IOJIE3HOTO HCIIONb30BaHMs. Talimia
JIEMOHCTPHUPYET TMpoOIlecC TMPOBEACHUS TecTa Ha oOecleHEeHUe, 3aKiaabIBas
HOPMATHBHO PACCUMTAHHBIA U YCTaHOBJIEHHBIN KO3 duumeHT obecuenenus. Tect Ha
oOeCIleHeHHE TMPOBOJUTCS TOTAa, KOrJa Bo3MellaemMas CTOMMOCTh CKBaKUHBI
CTAaHOBUTCSI MEHBIIIE €€ OCTATOYHON CTOMMOCTH.

OnHOBpEMEHHO B ydeTe [eNaroTcsl JIBE€ MPOBOJKH, OTpa)aroliue
oOecricHeHHe akTUBOB (Ta0:1.2.7).

Ta6numa 2.7 — YdeT o0eclieHeH!sI aKTUBOB B IIPOTPaMMHOM MPOYKTE

Kt CymmMma, MITH.p.
Hr
91 01 EI'IT 1 500,00
91 01 ErAIT 4 22,00

ITo utoram MMPOBCACHUS TCCTAa Ha O6€CH€H€HI/IG TOII-MCHC’KMCHT I10JIY4acT
OIICPATUBHO JaHHBIC 00 OCTAaTOYHOH CTOMMOCTH aKTHBOB KOMITaHUH, HO YIKC C

y4eToM ux obecrieHeHus (Taoi. 2.8).

Tabmuma 2.8 — PacdeT ocCTaTO4YHOW CTOMMOCTH AaKTHBOB C Yy4YeTOM TecTa Ha
obeclieHeHNe
EI'JIII IlepBoHauanbHas Hakonnennas OOecrieHenue, OcraTouHas
croumocth OC, AQO, MiH.p. MJTH.D. CTOMMOCTb, MJTH.].
MJTH.D.
ELAIT 1 45,00 1,50 0,50 43,00
Er'AIT 2 6,09 4,09 0,00 2,00
ETJIT3 33,00 20,00 0,00 13,00
ElAIT 4 80,00 3,00 22,00 55,00
Utoro 164,09 28,59 113,00
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[TocpenctBoM  TaOnWMIBI OTPAKEHO HW3MEHEHHE CTOMMOCTH  aKTHBOB
He(Tera3oBoil KOMIIAHWM C YYETOM HAKOIUIGHHOW aMOpPTHU3AllMH U TPOBEICHHOTO
tecta Ha obOecrneHenne. B orHomenun EILJII 1 m EIJIII 4 Obio BBISABICHO
oOeclieHeHHne, MPOBEACH TECT Ha OOCCIICHEHHWE W pacCUMTaHa HOBAas OCTAaTOYHAS
CTOMMOCTb. 3a CUYET CYMMbI OOECIICHEHHUSl OTpa)kaeMasi CTOMMOCTb AaKTHUBOB B
OaslaHce KOMITaHUK Oy/IeT MEHBIIIE, YTO CKAXETCS U HA BETMYMHE HEPACTIPECICHHON
npuOsuin. KpoMe Toro, ymeHbllleHHass Ha BEJIMYMHY OOECIEHEHHS OCTaTOYHAs
CTOMMOCTbH aKTUBOB, CKa)ETCS Ha CTOUMOCTH KOMITAHUH, YMEHBIIIUB €€.

JIOCTOMHCTBOM BHEJIPECHUS MAPAIUICIBHOTO YYE€Ta SIBIAETCS MNOTEHUIHUAIBHO
OoJiee HUBKUN YpOBEHb pHcka HHGOPMAIMOHHOW HETOYHOCTH, COJEpIKaIlCHCs B
(UHAHCOBOM OTYETHOCTH, IIOCKOJIBKY 3a KaXJOW OTYETHOM CYMMOW CTOUT
XO3SIUCTBEHHAs onepanud, orpaxeHHas no MC®O. Ho Bce xe opranusauus
napaienbHoro yyera mo MC®O TpeOyeT CyIlecCTBEeHHBIX JOMOJIHUTEIbHBIX 3aTpatT
OT mpeanpusatusa (pacxoabl Ha KBanuduuupoBaHHblii B odiaactu MCPO nepconan,
MpOrpaMMHOE OOECIICUCHHUE, PEOpraHU3alMI0 MOApa3ACICHU KOMIAaHUW U TIp.).
Kpome Toro, ganHbIii mporecc TpeOyeT MpOoI0JDKUTEILHOTO NEpHo/ia BpEeMEHH, T.K.
3aTparuBaeT  MHOrue  obyactTh  (PUHAHCOBO-XO3SUCTBEHHONW  JIESITEIBLHOCTH
npeanpuatus. OJHaKo, MpU TOJOOHOM TMOAXOAE K OpPraHU3AIMH COCTaBIICHUS
ordeTHOCTH corjacHo MC®O, opraHuzamusi HMEET BO3MOXXHOCTh IOJTY4YaTh
ordeTHOCTh MO0 MC®O Ha 000 MOMEHT BpPEMEHH U, 4YTO HEMaJOBaXHO,
HE3aBUCHMO OT perjiiameHTta ydyeta JokymMeHToB PCBY. Eiie ogHuM CylecTBEHHBIM
MPEUMYIIIECTBOM BEJICHUS MapalljIeIbHOTO yueTa nepej TpaHchopmMaiueit siBasercs
YMEHBIIICHNE COCTaBa U TPYIOSMKOCTH IMPOBOAUMBIX KOPPEKTUPOBOK [51].

HeBo3moxxHOo  wurHopupoBaTh  TOT  (akKT, dYTO Ha  CTOMMOCTH
HeTenoObIBalOIEll KOMIIAHUU B OOJIBIIOW CTENEHW OKa3bIBACT BJIUSHUE
JIOCTOBEpHAsi OIICHKAa CTOMMOCTHM €€ AaKTUBOB (B TOM 4YHCIe H OOBEKTOB
NpUPOJIONIONb30BaHus).  Poccuiickas  mpakTMKa  y4eTa, [OCTPOEHHass  Ha
HMCTOPUYECKOW CTOUMOCTH aKTHUBOB, HE TAET OMEPATUBHBIX U JJOCTOBEPHBIX BEIMYUH
MX CTOMMOCTH B KaXKJIbIi KOHKPETHBIM MOMEHT BpeMeHHu. [loatomy opueHTtarus

MEXIYHAPOJHBIX CTAHAAPTOB HA TEKYIIYI0 (BOCCTAHOBUTEIbHYIO) CTOMMOCTb
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SBIIsIETCS O0siee MpuemMiIeMoil 1 HHPOPMATUBHON JIJIsl YIIPABICHYECKON OTYETHOCTH U
IIPUHATHS YIIPABICHYECKUX PELICHUN.

Uro kacaercs OO€CLEHEHUsS aKTHBOB, TO IPOBEJCHMS] TECTUPOBAHUS Ha
JTaHHBIN (DaKT MO3BOJSET MOKAa3aTh PHIHOYHYIO CTOMMOCTH aKTUBOB B OTUYETHOCTHU B
LEJSAX YIPABICHYECKOTO yyeTa. B poccuiicKoi MpaKTUKE, €CIIM B YUYETHOM MOJUTHUKE
KOMIIAaHUM HE 3aKpeIuIsieTcsl NPOBEACHUE NEPEOIEHKH, TO OTPA3UTh PEaIbHYIO
CTOMMOCTb OCHOBHBIX CpEIACTB HE IPEACTABIACTCS BO3MOXHBIM, 4YTO HE
CIIOCOOCTBYET MPO3PAYHOCTH M IIEHHOCTH OTYETHOCTHU JUIsl MOJIB30BaTENIeH, a TaKKe
IIPUHATHIO BEPHBIX YIIPABICHYECKUX U NHBECTULMOHHBIX PEIICHUM.

Takum o6pa3zoM, BeaeHue mnapawienpHoro ydera no PCBY u MC®O
criocoOcTByeT OoJiee OINEepaTUBHON OLIEHKE CTOMMOCTH mNpeanpustus. Jlannas
TEXHOJIOTHS TOCPEACTBOM pa3padOTAHHOW CHUCTEMbl AHAJIMTUYECKOIO y4YeTa
II03BOJIAET PErUCTPUPOBATH IIEPBUYHBIE JOKYMEHTHI Cpa3dy B JIByX CHUCTEMax ydeTa
(PCBY u MC®O), uyTo no3BoJIsIET MUHUMU3UPOBATH PUCK OTUOOK U HETOUYHOCTEH, B
oTinuuue oT Tpanchopmanuu. OJHAKO YBETUUUBAETCS €r0 PECYPCOEMKOCTh 33 CUET
pacxoloB HE TOJBKO Ha caM IIPOIPaMMHBIM IPOAYKT, HO U IIOBBIIICHUE
KBAIM(PUKAUUU COTpyAHHKOB. Kpome Toro, mnapajsienbHbIi YYeT [O3BOJISIET
ONEpPaTUBHO BBISIBISATH AKTHUBBI, CKIOHHBIE K OOECIICHEHHMIO, U OTpakaTh
JIOCTOBEPHYIO OCTAaTOYHYK) CTOMMOCTb, YTO 3HAYUTENIbHBIM 00pa3oM BIMSIET Ha

pEAbHYI0 CTOUMOCTh KOMITAHUH.
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3  AHaJauTHYecKHMe aCNeKThbl OLEHKH CTOMMOCTH KOMIIAHHM MAaJIOro
Ou3Heca npu npumeHenun MCPO
3.1 Ananu3 pe3yJbTaTOB AeSITEJbHOCTH KOMIIAHUM HAa OCHOBe

PErNIaMECHTHPOBAHHBIX JaHHBIX

Kommanmst «HIIIT «XXX» Obuta OCHOBaHA KOMAaHAOW WHXKEHEPOB C
MHOTOJIETHUM OITBITOM MOJIEPHU3AIMU CUCTEM D3JICKTPOIHUTAHUS W aBTOMAaTU3alUU
pPa3HOOOpa3HbIX TEXHOJOTMYECKUX YCTAHOBOK B TECHOM COTPYAHHYECTBE C
MPEACTaBUTEISIMU POMBILIIIEHHOCTH U Poccuiickoii akagemuu Hayk B 2006 rony.

KiroueBbIM  HamnpaBlieHHEM  JICSITEIBHOCTH MPEANPUITHS C MOMEHTa
perucTpaluy crajga pa3padoTKa U MPOU3BOJICTBO TEXHOJOTMYECKHX HCTOYHHUKOB
MUTaHUs, a TaKXKE HECTAaHJAPTHOIO TEXHOJIOTHYECKOTO O0O0OpYy/IOBaHUS IS
KOMIUIEKCHOTO OCHAIICHUSI M MOJEPHHU3alMH TEXHOJIOTMYECKHX YCTaHOBOK.
KomMmanust pa3pabaTbiBa€T W TPOU3BOAMUT TMOJHBIA CIEKTp OOOpPYAOBAHMS JIs
aBTOMATH3allMM TEXHOJOTHUYECKUX TMPOILIECCOB PA3IUYHON CTENEHU CIOKHOCTH B
COOTBETCTBUH C TEXHUYECKUM 33/IaHHEM 3aKa3UHKa.

HIIIT "XXX"» Ha CEroaHSIIIHUNA JI€Hb SBISETCS OJHUM M3 JIMJIEPOB Ha
POCCHIICKOM PBIHKE cpenu OTEYECTBEHHBIX
IPOU3BOAUTEINIEH BBICOKOBOJIbTHBIX MCTOYHUKOB nutanusi. CTOUMOCTh
BBIITYCKAEMbIX HMCTOYHHUKOB M TEXHOJOTUYECKOTO OOOpYAOBAHHS OTJIMYACTCS HE
TOJIBKO BBICOKMM Ka4eCTBOM, HO M 0o0jiee HHM3KOM 1IEHOW IO CpPaBHEHUIO C
3apyOC)KHBIMU Tpou3BoauTesiMu (Takumu kak Spellman, TDK-Lambda, FUG,
Elektro Automatik u npyrue).

B npou3BoguMoM KoMnIaHUEH OOOpYAOBAHUM MPUMEHSIOTCS  pa3IMyHbIC
CpelicCTBa aBTOMATHU3AIlNH, TaKWE KaK: MUKPOKOHTPOJIJIEPHOE yIpaBjeHHe, IudpoBas
oOpaboTtka curHangoB Ha ocHoBe DSP, BcrpauBaemsie I1JIK u mpomeinuiennsie 1K
MO/ YNpaBIEHUEM PA3IUYHBIX ONEpPAlMOHHBIX cUcTeM. Hanmuuwe craHgapTHOTrO
KaHama ympaBiaeHuss ¢ wuHTepdeiicom RS-485 um mporokonmom Modbus RTU

MO3BOJISIET MHTETPUPOBATH OOOPYAOBAHKE B JIIOOYIO CUCTEMY aBTOMATU3ALIMH.
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Kpome TOro, Ha mnpeanpusATUU HAJTAKEHO MEIKOCEPUMHOE MPOU3BOJICTBO

VMCTOYHHKOB WHBEPTOPHOTrO TUNa MOIHOCTEIO 10 |O00OKBT M BBICOKOBOJIBTHBIX

HMCTOYHUKOB HamnpspkeHueM 10 150xB (nmpu 6unonspHoM BkirodeHuu - 10 300kB), ¢

IPUMEHEHHEM COBPEMEHHOW 3JIEMEHTHOW 0a3bl CHIIOBOM SIEKTPOHHKH, a TaK Ke

paspa60TI<a H IIPOU3BOACTBO HCTOYHHUKOB IIMTAHUA IIO T3 3aka3umka B CxKaTbIe

CPOKH.

PazpaboTka u mNOpOU3ZBOACTBO OOOpPYAOBaHUS BEAETCS B HECKOJIBKHUX

HaIlpaBJICHUAX, KIOYCBBIMU H3 KOTOPLIX ABJIAKOTCA TCXHOJOIHMYCCKHC HCTOYHHKH

IMUTaHWA, TCXHOJOIHMICCKHUEC SHCPIrOKOMILICKCHI, 4 TAKXKC CpCACTBA aBTOMATH3allUU

(puc. 3.1).

HanpasJsienus pazpa6orku u npou3BoacTsa odopyrosanus OO0 «HIII «XXX»

A 4

A 4

A 4

TexHomornueckue CpenctBa TexHonornueckue
WMCTOYHUKH MTUTAHUS aBTOMATH3AIIUU 9HEPTrOKOMITIICKCHI
A A\ 4
[Ipouee TexHonornueckue
o0opyHoBaHue YCTaHOBKU
- TEXHOJIOTHYECKHE - IS MOHHO-TIA3MECHHBIX
WUCTOYHUKH MUTAHUS Y TEXHOJIOTHIA;
MHBEPTOPHOTO tuma | |- KOMIUICKCHBIC — CHCTCMBI | |- nyig  5J1eKTPOHHO-TTYYEBBIX
MoIIHOCTEI0 110 120kBrT; aBTOMAaTU3alnH; TEXHOIOTHI;
- BEICOKOBOJILTHBIE - KOHTPOJIICPBI CUCTEM | |- 115
HUCTOYHUKHU YHUpaBJICHHA, TEXHOJIOTUI MUKPOJYrOBOI'O
MUTaHUS 1o 150 kB | [ KOHTPOJUIEPBl aKTHUBHBIX | | oxcumupoBanus (MJ10O);
(oaHOMOJSIPHBIE, BaKyyMMCTPOB, - MHOT'OKAaHAJIbHBIE YJIBTPa3BY
OUTIOJIAPHBIC); - BaKyyMMCTPbI aKTHUBHBIC ; | | goBbIE KOMILIEKCHI,
- ICTOYHUKH I  HWOHHO- | [ npeobpasoBarenu - TS TEXHOJIOTHH C
IJ1a3MEHHBIX TEXHOJIOTUH; HOCICIOBATCIIbHBIX MIPUMEHEHUEM
> ICTOYHUKH IUIA MHTEP(ENCOB; ANEKTPOTUAPABINUECKOTO
AIEKTPOHHO-TY4YEBBIX - upoBbIe ApaMBEPHI | | sddekra;
TEXHOJIOTHIA; IIarOBBIX [IBUTATEIICH; - JUIS. TEXHOJIOTMU MarHUTHO-
- YIIbTPa3BYKOBBIE -~ KOHCO/IH | | ymmynbcHONW 00pabOTKH.
re"epaTtopsl oT 0,2-10kBt ITyJIBTEL OTIEpaTOpAa.
- MPOTrPaMMHPYyEMbIE
TeHEepaToOpbl UMIYIBCHOTO
HanpspbkeHus 110 60k B;

Pucynox 3.1 — KiroueBbie HampaBiieHUs pa3padOTKU U TIPOU3BOJICTBA 000Dy T0BAHHUS

00O «HIIIT «XXX»
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B 2014 rony xomnanueit OOO HIIIT «XXX» 6110 MOTY4EHO CBUACTEIHCTBO
O perucTpanuu (UPMEHHOTO TOBAPHOTO 3HAKA.

[Ipennpusarue UMeeT KOHCTPYKTOPCKUM OTACN, JBa COOPOYHBIX y4dacTKa,
y4acTOK  HACTPOUKH, HCIBITaHUSA, MeXaHHUYECKOM 00paboTKH, CKJIaJ
KOMIUIEKTYIOINX M TOTOBBIX M3J€IHi. [I0CTOSITHHOE MOINMOJHEHUE, MOJICp)KaHUE U
aBTOMATHU3WPOBAHHBIN YYET CKJIAJCKUX PE3EPBOB OCHOBHBIX KOMIUIEKTYIOIIUX H
MaTepUaJioB MO3BOJIAET OOECNEUMBATH TEXHOJOTUUYECKUN 3a]iell COOPOUHBIX Y3JIOB
HMCTOYHUKOB THUTAHUS, YTO OOECleurBaeT MHHUMAJIbHBIC CPOKH HM3TOTOBJICHHUS H
OecrniepeOoiHbIN MPOU3BOACTBEHHBIN MPOIIECC.

Pa3pabateiBaeMoe 1 Mpou3BOAUMOE 000PYAOBaHUE KOMIIAHUHM IPUMEHSETCS
B MAIIMHOCTPOUTEIBHOW W HAay4YHO-TIPOU3BOJCTBEHHON cdepe mpu pazpaboTke,
W3TOTOBJICHUH, MOJIEpHU3AIUU TEXHOJIOTUYECKHUX YCTaHOBOK. B
MaIlIMHOCTPOUTEIBHOM, aBUACTPOUTENIBHOM, CYIOCTPOUTEIBLHON OTpaciav UIUPOKO
MPUMEHSIOTCS TIePEAOBbIE TEXHOIOTUH JIJIsi 00pabOTKU METalIOB, TAKUE KaK MOHHO-
IJIa3MEHHBIE  TEXHOJOTUM,  TEXHOJIOTMHM  MHUKPOAYTOBOTO  OKCHUJIMPOBAHMS,
ANEKTPOHHO-IYYEBbIE U MPOYHUE TEXHOJIOTHUH.

OtnenpHOE  HampaBlIieHUWE  3aHUMaeT  pa3paboTka W MPOU3BOJCTBO
BBICOKOBOJIFTHBIX HMCTOYHUKOB TMHUTAaHUS JIA PA3IUYHOTO NpuUMEHEeHus. Pa3Burtue
JTAHHOTO  HAINpaBJIEHUS BEACTCS IO TMYTH YMEHBIICHUS MaccorabapuTHBIX
IIOKA3aTeNiel, TOBBIIMIEHUS  HAACKHOCTM W yAEIbHOW  MomHocTU. [lpwm
MPOU3BOJICTBE UCTOYHUKOB UCIIOIb3YIOTCS OTEUYECTBEHHbIE u
UMIIOPTHBIE KOMIUICKTYIOIIIME,  YTO  MO3BOJSICT  MPEJIOKUTh  JOCTOMHYIO
albTEPHATUBY HCTOYHUKAM  MHUTAHUS 3apYOEKHBIX  TPOU3BOJUTENICH,  TaKUX
kak SPELLMAN, TECHNIX, FUG co cxoaHBIMH XapaKTEePUCTUKAMHU.

XoaAuHTOBas CTPYKTypa KOMIIAHWU OOYCJIOBJEHA HAJWYUEM HE TOJIBKO
camoro Oo6mectBa «HIIIT «XXX» Kak HEHTPAJIBHOrO 3BEHA KOMIIAHWH, Yepes3
KOTOpPOE MPOXOJAUT OCHOBHOM MOTOK JOXOJIOB M pacxojioB, HO Takxke OO0 «XXX»,
NEATeIbHOCTh KOTOPOrO Ha JAaHHBIK MOMEHT TIPUOCTAaHOBJIEHA, W  JBYMS

WHIMBUAYAIbHBIMH peanpuHUMaTesiMu (puc. 3.2).
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JJIeMeHTHI X0JITHHT A

000 «HIIT «XXX» 000 «XXX»
NuauBunyanbHbIH NunuBuyanbHbIA
peAnpUHUMATEIb | peANpPUHUMATEID 2

Pucynox 3.2 — CTpyKTypHBIE 3JIEMEHTBI HCCIEYEMOTr0 XOJIIUHTa

busnec-eAMHUIIBI  XOJNAMHTa  MPUMEHSIOT  YOPOUICHHYI0  CHCTEMY
HaJIOTO00JI0KEHHUSI, OJTHAKO UMEIOT Pa3IMYHbIC HAJIOTOBBIE CTABKHU:

AHaAJIUTHKA y4eTa OTPaXaeTcsl MOCPECTBOM €IMHO0Opa3us B CIPABOUYHHKAX
JBH)KCHUSI JICHE)KHBIX CpPEJICTB, CTAaT€l JOXOJOB M PACXOJIOB, 4YTO MO3BOJSET
CMOTPETh Ha CTPYKTYPHBIC JIEMEHTHI XOJIJIMHTa B COBOKYITHOCTH.

Jlsist TOro 4to0Bl OIEHUTH CTOMMOCTH KOMIIAHUM KaK COBOKYIHOCTH BCEX
BXOJISIIIIUX B HEE AJIIEMEHTOB HEOOXOJAMMO MPOBECTH (DMHAHCOBBIN aHAJIU3 OCHOBHBIX
pEe3yJAbTATOB  JIESITEJIBHOCTH MO  TMoOKazaTelasiM  (PUHAHCOBOM  yCTOMYMBOCTH,
JUKBUIHOCTH,  PEHTA0ENbHOCTH UM 00OpauMBaeMoOCTH.  BaXXHOCTh  ATHX
KOd(PPUIIMEHTOB IS KOMITAaHUM OOYCJIOBJIEHA BBISBICHUEM CJIA0bIX M CHUJIBHBIX
CTOPOH OTHOCUTEIHLHO KOHKYPEHTOB, TUIAHUPOBAHUEM JIE€SITEIHHOCTH. BXopsiue B
Ipynny  OpraHu3allud W WHIWBUIyAJIbHBbIC  MPEANPUHUMATENIH,  SBJISSACH
CaMOCTOSITEIbHBIMU DKOHOMUYECKUMHU CYOBEKTaMHU, OOpa3yloT HSKOHOMHUYECKYIO
CAUHUIYy — TPyMMy, KOTOpas HE HMEET cTaryca Mopuandeckoro nuna. JlaHHbie
WHJMBUAYAJIbHbIC TMPEANPUHUMATENIN BBIMOJHSIOT HAayYHO-UCCIEAOBATEIBCKYIO
paboTy, HEOOXOIUMYIO IS OCHOBHOM JEATEIbHOCTH MPEANPUSTUS, TPUOOPETAIOT
OCHOBHBIC CPEJICTBA M CIAIOT WX B apeHJy KOMIAHWH, ONTUMUZUPYS €€ PacXOJbl.
Jns monydenus uHdpopmaiuu o PUHAHCOBOM IOJOKEHUU TPYMIIBI U 0O0eCIeueHUsI
€0 BHEIIHUX [IOJIh30BATEICH TIPH TMPUHITHH UMK DSKOHOMHUYECKUX PEIICHUN
MPUTOAMIIach OBl CBOJHAs OTYETHOCTh, KOTOpass oOBeAWMHWIA Obl BCce OW3HEC-

equHulbl. TpeOoBaHUS M MOPSAJIOK COCTABJICHUS CBOJHOM OTUETHOCTU ONpPEACIICH
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IFRS 10 «KonconumupoBannas ¢puHancoBas otdyeTHOCTE» U IFRS 3 «O0beaunenue
KOMIIaHUID.

CBognast OyxranTepckass OTYETHOCTb — BHUJA (DUHAHCOBOW OTYETHOCTH,
COCTABJIICHHBIA IyTe€M OOBEAUMHEHUS JAHHBIX OyXralaTepCcKOol  OTYETHOCTHU
HECKOJIbKMX MPEINpUITHA B pamMKax OJHOrO COOCTBEHHMKaMu. B ciiyuae maHHOro
UCCIJIEJOBaHMsI CBOJHAsI OTYETHOCTh MPEACTABISAET CO00M OObEIUHEHUE HE TOJIBKO
OTYETHOCTH IOPUAMYECKUX JIML, HO, a TaKKe BKIIOUEHHWE OTYETHOCTU U
WHAMBUIYAIbHBIX TNpPEANpPUHUMATENEH, O00s3aTEIbCTBO COCTABJICHUS KOTOpOH B
COOTBETCTBUM C 3aKOHOAATENbCTBOM P® y HuX orcyrcTByer. Takum o00pa3om,
MOHATUE CBOJHOM OTYETHOCTH OYyJEeT BKIIIOYATh OTYETHOCTH JABYX IOPUIUYECKUX H
nByx ¢pusnueckux (MUI1) aum B pamkax AByX coOCTBEHHUKOB. POpMaibHO Y JaHHOTO
XOJIIUHIa MaTE€pPUHCKas KOMIIAHHMSI  OTCYTCTBYET, IIO3TOMY TpPaJULUOHHBIE
npouenypsl IFRS 10 He npumensroTcs.

OTIMYUTENBHOM OCOOEHHOCTBIO CBOAHOM OyXraiaTepckoil OTYETHOCTH
ABJIAETCSI €€ COCTAaBJIEHUE MOCTPOYHBIM CYMMHUPOBAHHUEM COOTBETCTBYIOLIUX
nokazaresied OTYETHOCTH Ou3Hec-enuHull. [Ipu 3TOM B3aMMO3aBHCHMBIE OIEpaluu
BHYTpH TPYIIIBI (npogaxu 151 0053aTeNbCTBA) AIUMUHHPYIOTCS
(B3aMMOMCKITIOUAIOTCS).

Bce pacuetsl, cBsi3aHHBIE C OLIEHKOM (DHMHAHCOBOTO COCTOSIHUSI KOMIIAHUU
IPOBOJATCA Ha OCHOBaHMM OyxranTepckoil ((puUHAHCOBOW OTYETHOCTH) TPYIIIBI
IOpUIMYECKUX W (U3UYECKUX Jiull (MHAWBHUIYAIbHBIX TPEANpUHUMATENCH),
CBEJICHHBIX B Ta0. 3.1 u 3.2 mocpeACTBOM HACTPOEHHOTO MPOTPAMMHOTO MIPOIYKTA.

Tabnuua 3.1 — Beinucka u3 Oyxraarepckoro 0ajaHca Ipynimbl

HaumeHnoBanue mokasarenst Bennunna HaumenoBanwue mokasarens Benuunna
MOKa3aTess MOKa3aTess
Ha 31.12.15 Ha 31.12.15
I., TBIC. pyO. I., TBIC. pYyO.
AKTHUB IMACCUB

. BHEOBOPOTHBIE I11. KAITUTAJI U PE3EPBbI

AKTHUBbBI

HemarepuanbHble akTUBBI - VcTaBHBIN KalUTAl 20,00,00

Pe3ynbrarhl nccneoBaHuid U | - Hepacrnpenenennas npuObLIb 10 262,00

pa3paboTok (HETIOKPBITHIHA

yYOBITOK)
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[Mpopomxenne Tadmuibr 3.1

OCHOBHBIE CpEJICTBA 81,00 Uroro no pazaeny 11 10 282,00

OUHAHCOBBIE BIOKEHUS - IV. JOJITOCPOYHBIE
OBS3ATEJBbCTBA

[Tpoune BHEOOOPOTHBIE 4,00 3aeMHbBIE Cpe/ICTBA -

AKTHBBI

Htoro no pazneny | 85,00 [Tpoune oOs3aTenBCTBA -

II. OBOPOTHBIE Wroro no pazpeny IV -

AKTHUBbI

3armacel 2 327,00

Jleburtopckast 3anomkenHocts | 891,00 V. KPATKOCPOYHBIE
OBS3ATEJLCTBA

duHaHCOBBIC BIOXEeHHS (32 | - 3aeMHBIE Cpe/icTBA -

HCKITIOUEHUEM JICHEKHBIX

SKBUBAJICHTOR)

JleHe)KHBIEC CpelicTBa U 24 318,00 Kpenuropckas 3agomkennocts | 17 346,00

JICHE)KHBIC YKBHBAJICHTHI

ITpoune o6oporHbie akTHBBl | 7,00 ITpoune ob6s13aTesbCeTBA -

Wroro no pazpeny 11 27 543,00 Wtoro no pazneny V 17 346,00

BAJIAHC 27 628,00 BAJIAHC 27 628,00

Tabnuna 3.2 — Beinucka u3 ot4eTa 0 ((MHAHCOBBIX pe3yJbTaTaxX rPYIIIbI

Benuuunna nokazarens 3a 2015
HaumenoBanue nokazaresns
I., THIC. pYO.

Bripyuxka 16 583,00
CebecToMMOCTh MPOJIaK 5 754,00
Banosas npu6sU1b (YOBITOK) 10 829,00
KomMmepueckne pacxo/ipl (9,00)
YrpaBieHYeCKHE PacXObl (10 773,00)

[Tpu6bLIH (YOBITOK) OT IPOIAXK 47,00
JIOXOJTbI OT Y9acTHs B qPYTHX OPTaHHU3AIHSIX -
[Ipo1IeHThI K MOJTYYEHUIO 2 552,00
[IponieHTsI K yrnarte -
[Ipoune 1oxosl 472,00
ITpoune pacxompl 1 574,00

[TpuObL1b (YOBITOK) 10 HAIOTOOOTOKEHHS 1 497,00
Texymmii Hasor Ha MPUOBLITH 302,00
Yucrast nprObLUTH (YOBITOK) 1 195,00

[IpeuMy11IeCTBEHHOE YUCIIO MajibIX (B TOM YMCIIE U MUKPO-) MPEANPUATHH,
IPUMEHSIOIINX YIPOILIEHHYIO cucTeMy Hanoroobmoxenus (YCH) ucnonb3yet npaBo
NPUMEHEHUS YIPOUIEHHBIX CIIOCOO0OB y4eTa, KOTOPOE 3aKJouaeT U B ((OpPMUPOBAHUU
YIPOILIEHHON OyXranrepckoil oTdyeTHocTH. B cunmy sToro, 3agada JaibHEHIIETO
(UHAHCOBOTO aHajIu3a OOCTOMT B OTPAXEHUM HECYIIECTBEHHOCTH €T0 JaHHBIX IJIs

OTPAKCHUS PCATIBHOI'O IMOJIOKCHUA KOMIIAHUH.

98



Kosddumuentsr (puHaHCOBONW yCTOWYMBOCTH CMOTYT IIOKa3aTh CTENEHb
He3zapucumoctn  kommaHun — «HIIIT  «XXX» OoT 3aeMHBIX  MCTOYHHKOB
¢bunancupoBanusa (tabn. 3.1). YUem MeHbIIe BeIWYHWHA 3a€MHBIX CPEJICTB, TEM
OOJBITIIE BEPOSATHOCTH TOTO, YTO MPEANPHUATHE HE OYIET MCHBITHIBATH TPYAHOCTH C
YIOBJIETBOPEHUEM 0053aTENLCTB M0 HUM U T€M OOJIbIIYIO IIEHHOCTb MPE/ICTaBIIATh
JUIs nHBecTopa [52].

Tabnuna 3.1 — Ananus ¢punancoBoii ycroitunBoctd OO0 «HITIT «XXX»

[Tokazarenu VYcnoBHOE Aunroput™m | PexkomeHnnyemoe 3HaueHue

o003HaYCHHE pacuera 3HAUCHUE MOKA3aTest
2015

CoOCTBEHHBIH KamuTall, TEHIC. CK 10 282,00

pyo.

COBOKyYIIHbIE ~ aKTHUBBI, ThIC. OA 27 628,00

pyo.

3aeMHBII KanuTal, ThIC. pyo. 3K 17 346,00

OO00pOoTHBIE aKTUBHI, THIC. PYO. OA 27 543,00

JlonrocpodHble 00s3aTEIIbCTRA, 10 0,00

TBIC. PYO.

Kpartkocpounsie KO 17 346,00

00s13aTeNLCTBA, THIC. PYO.

CoOcTBEeHHBII 000POTHBIH COK OA-J10-KO 10 197,00

KaIuTa, ThIC. PyO.

Koagpdpununentol GpuHaHCOBOH yCTOMYHBOCTH

1. Kosdbdunuent aBroHOMUU Kagr. CK/CA >0,6 0,37
(ko3 purrient
HE3aBHCUMOCTH)
2. Koo dummeHT cooTHOIIECHUS Ks.c. 3K/ CK <2 1,69
3a€MHBIX U COOCTBEHHBIX
CPENCTB (ko3 punrient
(brHAHCHPOBaHMS)

3. Koopdurment Kna. COK/CK - 0,99

MaHCBPCHHOCTHU

4. Kospdumment Keo6. o6. COK/OA >0,1 0,37
00ecIeYeHHOCTH

COOCTBEHHBIMH  OOOpPOTHBIMU
CpEeICTBAMU TEKYIIUX aKTUBOB

PaccuutaB kordduirieHTs! GUHAHCOBOM YCTOWYMBOCTH KOMIAHUU, CIEAYET
OTMETUTh KakK IOJIOKUTENbHBIC, TaK W HE BIOJHE OJaronpuUsTHbIE MOMEHTHI.
KoadduimenT aBTOHOMUHM, KOTOPBIM MOKA3bIBAET IO COOCTBEHHOIO KamuTalla B
CyMMAapHbIX aKTHBaX, COBCEM HE3HAUYMTEJIEH, YTO TOBOPUT O JOIMOJHHUTEIbHBIX
(UHAHCOBBIX pHUCKaX BCIEACTBHE OOJIbLICH JIOJIM 3a€MHBIX HCTOYHUKOB IO
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CPaBHEHHIO C COOCTBEHHBIMHU. BcliencTBHE S3TOro KpeauTopbl OyayT HEOXOTHO
MPEIOCTABIATh KPEAUTHI U 3aliMbl B CHJIy HEJOCTATOYHOM 3alllUThl UX HHTEPECOB.
KosddummenT  MaHEBpEHHOCTHM  TOKa3bIBAa€T  CHOCOOHOCTh  NPEANPUSATHS
HOJIICPKUBATh YPOBEHb COOCTBEHHOTO OOOpPOTHOTO KaluTaia | TOMOJIHATH
00OpOTHBIE CPENICTBA B CiIydae HEOOXOAMMOCTU 32 CYET COOCTBEHHBIX MCTOYHUKOB.
N3 pacueToB MOXXHO OTMETUTH, YTO MPEANPUITHE TOJHOCTHIO MOIAECPKUBATH
YpOBEHb COOCTBEHHOTO OOOPOTHOTO KamuTaja M CIIOCOOHOCTH TOTamiath TEKyIIHe
o0s3aTeNbCTBA, YTO SBIAETCS ONaronmpusiTHBIM MOMEHTOM. YTo Kacaercs
kod(ddurnmenTa GuHAHCUPOBAHUS, TO €T0 3HAYEHUE HE JOCTATOYHO OJarompusTHO
CKa3bIBACTCSI HA XO3SIUCTBEHHOW NESATEIBbHOCTH B CWIY 3HAUYUTEIBHOW 10U
KpPaTKOCPOUHBIX 00s13aTenbcTB obmectBa. Oanako ero 3Hadenue (1,69) He sapnsercs
KPUTUYHBIM, XOTS W CBHUACTCIBCTBYET O OONBIIONH J0JI€ 3a€MHBIX HCTOYHHUKOB
¢bunancupoBanusi. KoadduimeHT obecrieueHHOCTH COOCTBEHHBIMU OOOPOTHBIMU
CpeICTBaMHM TEKYyIIUX akKTUBOB TroBOpuT o0 Hemoctatke y «HIIT «XXX»
JOCTATOYHOr0  00BbEMa COOCTBEHHBIX OOOPOTHBIX  CpPEIACTB  (COOCTBEHHOTO
00OpOTHOTO KamuTaja), 4To SIBJSETCS OJIHUM W3 TJIABHBIX YCJIOBHM ero (pMHAHCOBOM
ycrorunBocTu. [1o cocrosiHnio Ha 31.12.15 r. 3HadeHne 3TOro nokasaresnst COCTABUIIO
37% (Gosiee HOPMBI), YTO SIBJSIETCS] JOBOJIBHO MOJIOKUTEIBHBIM JIJISI IPEATPUSATHS .
JlanpHelmii  (UHAHCOBBIM  aHAIU3  IIEJIECOOOpPa3HO  IMPOBECTH  IIO
MOKa3aTeNsiM JIMKBUAHOCTH, JAIONIMM TPEJCTABICHUE O CIIOCOOHOCTH KOMITAHUU
pacCUMTHIBATHCSI BOBpEMs IO TEKYIIMM JoJiraM Ojarojapsi pacrojiaraeMbIM
JIEHEXHBIM pe3epBaM W TMPOYMM JMKBUAHBIM akTuBaM (Tadm. 3.3). JIMKBHIHOCTH
akTUBOB (OYKBAJIbHO «TEKYyY€CThb») aKTHBOB, CKOPOCTb WX TIEPETEKAHHUS U3
MaTepuaibHOU (POpMBI B ICHEKHYIO (popMy. Uem BhINIE «TEKydeCTh», TeM ObICTpee
MO>XHO KOHBEPTHPOBATh aKTHUBHI B JICHS)KHYIO HATMYHOCTH. UeM BBIIIEC MOKa3aTeNn

JIUMKBUIHOCTHU, TCM 6OJ'II)IHYIO OCHHOCTBh OHA IIPCACTABIIACT.
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Tadomuma 3.3 — Agamus smkBuaHOCTH OO0 «HITIT « XXX»

IToka3arenn VYcnosuoe | Pekomenayemoe | 3HaueHue
0003HaYeHHE 3HAYEHHE OKa3aTelst
2015

1. Kparkocpounsie (TeKyIue) 00s3aTebCTBa ITip X 17346,00

PEINpPUsATHS, THIC.pYO.

2. JlenexHble cpeacTBa U KPAaTKOCPOYHBIS Ajen X 24 308,00

(hMHAHCOBBIE BIOKCHHSI, THIC.pYO.

3. JlebuTopckas 3aI0JDKEHHOCTD, THIC.pYO. Ao X 891,00

4. 3amachl, ThIC.pYO. Asan X 2 327,00

PacuerHsle mmokxasarenu Ko, asc 0,2-04

5. Koadduruent abCcoa0THON JTMKBUIHOCTH 1,40

6. KoaddurmeHT ObICTPOIA TUKBUTHOCTH K. cpou 1 1,45

7. KoaurmeHT Tekymiei JIMKBUIHOCTH Ko, rex 2 1,59

Pacuernbie mokazarenu sukBuaHocth OO0 «HIIT «XXX» 3a 2015 r.
OTPaXKalOT BIIOJIHE IMOJIOKHUTEIbHBIE CTOPOHBI 32 CUET CTAOMJIBHOTO HECHUKAEMOTO
OCTaTKa Ha pacyeTHOM cdyere. Brpicokue 3HaueHus Kod(pduureHta abCONIOTHON
OBICTPON JTMKBHUIHOCTH, KOTOPBIA MOKA3bIBAET, YTO IIATEKECIIOCOOHOCTh KOMITAHUU
ABJIAETCSI aOCOJIIOTHOM, B OCOOEHHOCTH, Y4YWUTBHIBasA TOT (DaKT, YTO BPEMEHHO
cBOOO/HbIE JCHEXKHBIE CpPEACTBA KOMIIAHUM  pa3MEIIeHbl [0 Iporpamme
HECHUXKAEMOT'0 OCTaTKa B 0aHKe. JTO TOBOPUT O PallMOHAIBHON CTPYKTYpE KanmuTaia
U JOCTATOYHOW J10Jie pabOTaIOUIMX aKTUBOB B BUJE HAJIWYHBIX JIEHET U CPEICTB Ha
cuerax. PaccuntaHHbll KOA(DPUIMEHT TOKPBHITHS (TEKYyIIEW JIMKBUIHOCTH),
MOKAa3bIBAIOUIMI, B KAKOM KPAaTHOCTH OOOpPOTHBIE AKTHUBBI  IPEBBILIAIOT
KpPaTKOCPOUYHbIE JOJTOBBIE 00s3aTENbCTBA MPEANPUITHS, 3aBUCUT OT CpOKa
IIPEBpAILCHUs JINKBUJIHBIX AKTMBOB B HaJWuHble AeHbru. Ha konern 2015 ropa
JAHHBIN MOKa3aTeNb cOCTaBuI 1,59, 4TO MeHee peKOMEHIyeMOTro 3HaueHus. JlaHHbII
(bakT CBHIETETLCTBYET O TOM, YTO MPEANPHUATHE UMEET MaJbli 00BeM O0OPOTHBIX
aKTUBOB, MO OOJBIIEH YacTH 3a CYET 3HAUUTEIBHOM BEJIMYMHBI KPATKOCPOUYHBIX
00513aTebCTB, OJTHAKO (DMHAHCOBBIA PUCK HAXOIUTCS B NMPUEMJIEMBIX Mpelenax u

OO0 «HITIT «XXX» cnocodHO cCTaOMIBHO OMJIAYUBATh TEKYLIUE CUETA.

101



TOr0  4TOOBI

Jlns

MMpOaHAJIM3NPOBATDH

peHTa0eIbHOCTH  TPEAIPUITUS

HeO6XOI[I/IMO paccuuTtarb MW IPOAHAIM3UPOBATH CIICHUAIIBHBIC HWHAWUKATOPBI —

K03 buIueHTs peHradensuoctu (Tadm. 3.4).

Tab6mmma 3.4 — Pacuer u ananu3 peatadbenbHocTH OO0 «HITIT «XXX» 3a 2015 rox

Iloka3aTenu, ThIC.pYO. YcaoBHoe Aaroput™m | OT4YeTHBIH 1oj

0003HaYeHHe pacuera 2015

Boipyuka S (Sales) 16 583,00

CebecToMMOCTh CoGS (Cost Of Good Sold) 5 754,00

BasoBasi npuobLIb GP (Gross Profit) S - COGS 10 829,00

Kommepueckue pacxoab SE (selling expense) 9,00

VYrpaBieHYeCKHe PacXObl AE (Administrative 10773,00

Expenses)
MpuobLIbL 0T peann3anun EBIT (Earning Before GP -SE - 47,00
Interests and Taxes) AE

DUHAHCOBBIE TOXOIBI FE (Financial Earning 1 450,00

(pacxoibl) (Expenses)

Mpu6sLIb 10 EBT (Earning Before Taxes) | EBIT — FE 1 497,00

HAJIOr000JI05KeH U

Hautor Ha npuObLIL T (Tax) 302,00

Yucras npudbLIbL NP (Net Profit) EBT-T 1 195,00

Onepannonnasi NpuObLIbL NOPAT (Net Operating EBIT-T -255,00

nocJie ynjaaThbl HAJ0r0B Profit After-Tax)

CTOMMOCTH aKTHBOB A (Asset) 27 618,00

CtouMOoCTh 000POTHBIX CA (Circulating Assets) 27 533,00

AKTHBOB

CoOCTBEHHBII KanuTa E (Equity) 10272,00

Jonrocpounsie obsizarenbctBa | LTL (Long Term Liabilities) 0,00

IToka3aTenu peHTadeJbHOCTH
PentabennrHOCTL aKTUBOB, %0 ROTA EBIT/A 0,17%
(Return on Total Assets)

PenTabenbHOCTh 0OOPOTHBIX ROCA EBIT/CA 0,17%

aKTHBOB, % (Return On Current Assets)

PenTabenbHOCTE COOCTBEHHOTO ROE NP /E 11,63%

KanuTana, % (Return on Equity)

PenTabensHOCTH ROIC NOPAT / -2,48%

MHBECTUPOBAHHOTO KamuTana, (Return on Invested Capital) | (E+LTL)

%

PenTabenbHoCTh TpOaaK, % ROS EBIT/S 0,28%

(Return on Sales)

Uwncras peHTa0eIbHOCTh PM NP /S 7,21%

npojax % (Net Profit Margin)

[TpuObUIBLHOCTH MPOAYKITUH, Yo EBIT/ -0,82%

CoGS
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B nenom, 3a paccMaTpuBaeMblil EPUOJ CTOUT OTMETUThH, YTO MOKA3aTENIU
pPEHTA0EIbHOCTH COBCEM HE3HAaYUTeNbHbI. [lOoKa3zaTrenb pEeHTA0EIbHOCTH aKTHBOB,
COCTABJLIIOIIMM Bcero Juiib 17%, OTpa)kaeT HE3HAYMTEIbHBIA BKJIAaJ AaKTHBOB
OO1ecTBa B TeHEpUpOBaHUU MpHObUIeH KomMmaHud. C TOYKH 3pEHHUs MPUBICUYCHUS
UHBECTUIIMM BpsAJ JIM JaHHOE 3HauyeHHe Kod(d@duiMeHTa NpuBIEYET BHHUMAaHUE
MHBECTOPOB U KPEAUTOPOB. AHAJIOIMYHAs CUTyallsl OOCTOUT U C PEHTAOEIBHOCTHIO
OOOpPOTHBIX aKTUBOB B CHJIYy HEJIOCTATOYHOCTH MPUOBLIN OT peanu3alii KOMIIaHUH.
JanHblil (aKT CBHUICTENBCTBYET O HEAIPPEKTHBHOM HCHOIb30BAaHUM OOOPOTHBIX
cpenctB. Uto KkacaeTcsi mokaszaTeliss PeHTa0ENIbHOCTH COOCTBEHHOTO KamluTana, TO
11,63%  sBIseTcd  TOJIOKUTENIBHOM, €  TOYKH 3peHuss  3(PQPEeKTHUBHOCTH,
XapakTepuCTUKOU. 11 cCpaBHEHMsI HOpMa PEHTAOEIBHOCTH JJIsl CTPaH C Pa3BUTOU
sKOHOMUKON cocTtaBisieT 10-12%. OrtpunatenbHas BeJIWYMHA PEHTAOEIBHOCTH
WHBECTHPOBAHHOTO KallUTajla B CHJIy OTPHULATENBHON BEJIMYMHBI OINEPALMOHHON
npuObLUIM, TOBOPUT O TOM, YTO MEHEIKMEHTOM HE3()()EKTMBHO HHBECTHUPYIOTCS
CpElICTBA B OCHOBHYIO J€ATEIbHOCTb. PEHTa0eNnbHOCTh MNPOAAX W MPOAYKIIHH
OoTpakaeT HEed(PPEKTUBHOCTb YMIPABIEHUS 3aTpaTaMd M 1IEHOBOM IOJUTUKON
KOMITaHUU. JIe0 B TOM, YTO Ha BEJIMYMHY YACTOM NPUObUIH B OOJbILIEH MEpE BIUSIOT
(uHAHCOBBIE JTOXO/bI, HEXEJIU MPOU3BOACTBEHHAS U KOMMEpYECKas AEATEIbHOCTb.
TakuM 00pa3oM, MOKHO OTMETHUTb, UYTO 3a AHAIM3UPYEMBIH NEPUOJ MOKA3aTEeNH,
BIUSIOIIME HA PEHTA0ENbHOCTh NPEANPUATUSA, TOBOPIT O HedIDPEKTUBHOM
UCIIOJIb30BaHUU PECYPCOB, a pean3yemMasi IpOAYKIHs IPUHOCUT YOBITKH, UTO JIEIAET
OO0111€CTBO MHBECTULIMOHHO HEMPHUBIIEKATEIbHBIM.

HenoByro aktuBHOCT OO0 «HIIIT «XXX» MOXHO MU3MEPUTH C MOMOIIBIO
CHUCTEMBI KOJIMYSCTBEHHBIX M Ka4eCTBEHHBIX Mokasateneii. KoadpuimeHTsl aenoBoi
aKTUBHOCTH IMO3BOJISIT MPOAHAIM3UPOBATh, HACKOJIBKO 3(PQPEKTUBHO NpPEANpUsTHE
UCITIOJIB3YET CBOM CPEACTBA. AHAIM3 JI€J0BOM aKTUBHOCTH 3aKJIKOYAETCS B pacyeTe U

aHanM3e YpPOBHEH W JWHAMUKH (DUHAHCOBBIX KOI(PPUIIMEHTOB 000pavynBaEMOCTH

(Tabm. 3.5).
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Tabmuna 3.5 — Ouenka u aHanu3 mnokazateneil obopaunBaemoctu OOO «HIIIT

«XXX»
IHoka3aresnu, ThIC. pYO. YciaoBHoe AJroputm IMepuon
0003HaYeHHE pacuera 2015
Bripyuka (HETTO) OT peanm3anuu Qp 16583,00
TOBApOB, MPOAYKIIUH, padOT, YCIyT
CebecToMMOCTh MPOJIaHHBIX TOBAPOB C -5754,00
Ywucno gHel B OTYETHOM TOTY ji| 365,00
CpenHsisi CTOUMOCTD A 27618,00
aAKTHBOB
CpenHsisi CTOUMOCTH 000POTHBIX Ao0 27533,00
AKTHBOB
B ToMm uncne:
3amnacel Azan 2327,00
Jleburopckast 3a/10J5KEHHOCTD Aneb 891,00
Cpeansisi KpeauTOpPCKas [Ikpen 17346,00
3a/10J2KEHHOCTh
Ko>¢ppuunent obopaunBaemoctu:
AXTHUBOB ko0.A Qp/A 0,60
OOGOpOTHBIX CPEICTB (AKTUBOB) ko6.A006 Qp/Ao0b6 0,60
3amacos ko0.3am C/A3zan 2,47
JleOuTOpCcKOM 3a/10;KEHHOCTH (CPEICTB ko0.1e0 Qp/Aneo 18,61
B pacuerax)
Kpeautopckoii 3a10J5KEHHOCTH Ko6. kp Qp/Tlkpen | 0,96
Ipono/KuTEILHOCTH 000POTA, THA
AKTHBOB J100.A JI/ko0A 607,89
OOGOPOTHBIX CPENCTB (AKTHBOB) J106.A00 JI/ko6A06 | 606,01
3amacoB J106.3am I/ko6.3an | 147,61
JlebuTopckoit 3a0IKEHHOCTH (CPEICTB J106.1e6 J/ko6.me6 | 19,61
B pacuerax)
Kpenutopckoii 3a10/5KEHHOCTH J06.xpen I/kobkpen | 381,79
IIpomoKUTEIBLHOCTH J om.ig J106.3am+ 167,22
ONepanoOHHOr0 MUKJIA J106.1e€6
IIpomoxuTeILHOCTH GUHAHCOBOTO I ¢un.11. J on.u- -214,57
IHUKJIA J06.xpen

PaccuutaB psja mokaszaTenei, XapakKTepu3yrImx o00padunBaeMoOCTb, MOKHO

OTMCTUTBb, 4YTO PECYPChbl KOMITAHHWH HCIIOJBb3YIOTCA HGS(l)(l)GKTI/IBHO N KOMIIaHUA

UMeEeT BN Psifl MPoOIeM:

—  Koaddunuent

000paYMBaeMOCTH

JeOUTOPCKOM

3aJ0JDKCHHOCTHU

cocraBisier 18,61, urto coorBercTByeT 20 AHSM MpeBpanieHus J1eOUTOPCKOU
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3aJI0JDKEHHOCTH B J€HbI'M. YJIy4IIUTh JAHHBIM IOKa3aTellb MOYKHO IOCPEICTBOM
[IEPECMOTPa B3aUMOJICUCTBHS C MOKYIATENSIMHU U MOJUTHUKON B OTHOILIEHUH HUX;

—  O6opaunBaeMoOCTh KpEIUTOPCKOU 3a/10JKEHHOCTH (0,96)
CBUJICTEIILCTBYET O HAJIWYUM TPUEMIIEMOTO YPOBHS O€CIJIaTHOTO HCTOYHHMKA
(dbrHaHCUPOBAHUS JACATEIHPHOCTA KOMITAHWH;

OnepalMoHHbIA UK — 3TO MPOJIOJDKUTEILHOCTh BPEMEHH, HEOOXOIUMOTO
JUIsl IPUOOPETEHHUS 3aIacoB, UX NEepepadOTKU, IPOJAXKHU U MOITYYEHHUS 3a 3TO JICHET.
OnepalMOHHBIA LUK ONHCHIBAET, KAaKUM O0pa3oM MPOIYKT JIBHIKETCA MO CUeTaM
TEeKylIuX akTHBOB. CHavalla MpUOOpPETAIOTCs 3amachl, KOTOPHIE 3aTEM CTAHOBSTCS
NEeOMTOPCKOM 3aJ0JKEHHOCTBIO MPH MPOJAKE U, HAKOHEL], MPEBPAIIAIOTCSA B AE€HBIU
B pe3yJbTare ormiatel c4eToB. CleayeT OTMETUTh, YTO C Ka)KIbIM IIaroM AakKTHB
CTAaHOBHUTCS OJMKE K JCHEXKHBIM CpelcTBaM. Takum oOpa3oM, CIEICTBUEM BBIIIE
NPOAHAM3UPOBAHHBIX [OKa3aTejaedl sBIsAETCA TO, YTO MPOAOJIKUTEIBHOCTD
onepanoHHoro mukina Ha 2015 rog — 167 nHeil, ¢ y4yeToM TpPYJOEMKOCTH
NPOU3BOJICTBA, SABJISETCS JOBOJIBHO HEIUIOXMM  [OKa3areieM, T.6. CpPOKHU
MIPEBPAILCHUS] UMEIOIINXCS 3al1acOB B JICHEAKHBIE CPEICTBA HA IPUEMIIEMOM YPOBHE.

DOUHAHCOBBIM IUKJI — 3TO KOJUYECTBO JHEHW, MPOXOMAIIMX A0 MOJTYYEHHS
JIEHer 3a MpOAaHHBIM TOBap C MOMEHTa OIUIaThl HAMHM KYIUIEHHBIX 3alacos.
OUHAHCOBBIM UK  TPENCTaBIACT COOOM  BPEMEHHYIO Pa3HUIy  MEXIY
OMEpPalMOHHBIM IUKIOM U TMEPUOJOM OIUIaThl KPEAUTOPCKON 3amomkeHHocTu. [lo
orHoumieHuto Kk HIIIT «XXX» mpoaoKuTeabHOCTh (PUHAHCOBOIO LUKJIA SIBISETCS
OTPHUIIATEILHON BEJIMYMHOW B CHIJIY 3HAYUTENBHOW MPOJODKUTEIHHOCTH 000poTa
KPEIUTOPCKOW 3a/I0JDKEHHOCTH, OTpPaXEHHOM B OTYeTHOCTU. HecTaOmibHOCTH
JAHHOW BEJIMYMHBI HEOJArOMpUSTHO BIWAET HAa MNPUOBUIL KOMIAaHWH. B cuiy
YKa3aHHOTO OOCTOSITENILCTBA TpeOyeTcsl JeTadbHbIM aHaIM3 BCEU KPEIUTOPCKOM
3anomkeHHocTd OO0 «HIMT «XXX», uTo MO3BOJIUT BBISBUTH MPOOJIEMBI BHYTPH
MPEANPUATUAS JTUOO HEYYTCHHBIC aKTHBBI, T.K. MPOJOKHUTEIBHOCTh (DUHAHCOBOTO
ukia (-215 gHel), a Takke cymma padouero kanutaina (-14 128) orpunareibHbl.

O060011as OlIEHKY U aHaJIU3 (PUHAHCOBBIX PE3YJIHTATOB, CTOUT OTMETUTD, YTO

otueTHOCTH Tipu mnpuMeHeHnn YCH He mo3BosisieT panuoHaIbHO U OOBEKTUBHO
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CyIuTh O ()MHAHCOBOM TIOJIO)KCHHH KOMITAHWM W HE CIOCOOCTBYET MPHUHSITHIO
VOPaBIECHUYECKUX  pEIICHUWH  JJIsi  MEHEIKMEHTa.  YINPOIIEHHOE  BEJCHUE
OYXTaJITepCKOTO M HAJIOTOBOTO yyeTa (BO3MOXKHOCTH €MHOBPEMEHHOTO CIHCAHUS
CTOMMOCTH OCHOBHBIX CPEACTB B pPacXoJbl OTYETHOTO TNEPUOJA, OTCYTCTBHUE
HEO0OXOJIMMOCTH MEPEHOCa OCTATKOB JEOUTOPCKOM U KPEAUTOPCKOM 3a70JKEHHOCTH
Ha CJICAYIOIIMH OTYETHBIH TOJ M TIPOY.) HE CIOCOOCTBYET (hOPMHUPOBAHUIO
MPO3paYHON OTUETHOCTH KOMIIAHMH, OTPa)KaIOUIEH peajlbHOE IOJIOKEHHUE JIeNl B
KoMmmaHuu. JIsi  MeHeKepOB  BO3HUKACT  HEOOXOAMMOCTh B HAIMYUH
YIPABJICHUYECKOW OTUETHOCTH, KOTOpass Obuia Obl alOcTparmpoBaHa OT ILeJen
HAJIOTOO0JIOKEHHUS, ¥ «pabOTaIay» B HHTEPECAX KOMIIAHUKZ,

JUiss  Toro 4TOoOBI OKOHYATENIbHO YOETUTHCA B  HECOCTOSITEIHHOCTU
OyXTraJTepCKONM OTUETHOCTU ISl 1eJIeM OIEHKH U YIPaBICHHUS CTOUMOCTBIO
KOMITaHUH, COCTAaBIIIEMOM IO TPEOOBAHUAM, MPEABIBISIEMBIM K OyXraaTepCKOMY
yuety npeanpusatuii Ha YCH, cneayet npoBectu oneHky croumoctu OOO «HIIII
«XXX» MoCpecTBOM pacueTa U aHajdu3a IKOHOMHUYECKON JOOABICHHONW CTOMMOCTHU
(EVA) (tabmn. 3.6).

Tabmuua 3.6 - Pacuer m aHamm3 skoHOMHYeCcKOW noOasieHHOU crommoctd OO0

«HIIIT «XXX»

HaumeHoBaHue cTaTbi Iepuon
2015
CoBOKYNHBIHN KanuTa, ThIC. pYO. 27618,00
BecnporieHTHBIE TEKyIIHE 0053aTENBCTBA, THIC. PYO. 17346,00
WHBecTHpOBaHHBIN KalUTa, THIC. PYO. 10272,00
Jlonst coOctBeHHoro kanurana (Ws), Teic.pyo. 10272,00
Jons coocTBernoro karmmraia (Ws), % 100,00%
Jomns 3aemHoro kanutana (Wd), Teic.pyo0. 0,00
Hons 3aemHoro kanutana (Wd), % 0,00%
be3puckoBas mporieHTHas ctaBka (1) 8,81%
Bera-koadpdurment (b) 0,89
[Ipemus 3a puck 8,50%
CroumocTtb cobcTBeHHOro KanmTaina (Ks) 16,38%
['omoBas mpoiieHTHas cTaBka (T ) 20,00%
CraBka enuHOro Hajora, yragynBaemoro rnpu npumeneHun Y CH (T) 7,50%
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[Tponomxkenne TadauIs 3.6

CraBka 3aemHoro kanuraia (Kd) 18,50%
CpennensBenienHasi croumocts kanurana (WACC) 16,38%
Uucras onepannonHas nmpuosis (NOPAT) -255
DOxoHomuueckas nobasneHHas croumocts (EVA), Toic. pyo. -1937,04
JloxoaHocth nHBecTHpOoBaHHOTO KanuTaia (ROIC) -2,48%
Spread -18,86%
Pacuer CPEIHEB3BCIICHHOW CTOMMOCTH KamuTajga ObLI  MIpOBEACH

nocpeactBoM dopmynbl (1.2), oTpaxeHHod B myHkTe 1.3 nmaHHOM paboTel. B
KauecTBe OE3pUCKOBOM CTaBKM MpHHSITA cTaBka 1o poarocpoddabiM OD3-I'KO mo
nanubIM LlenTpanbpHoro 6anka PO 3a 2015 roa. bera-koadduiueHT, a Takkxe npemMust
3a PUCK YCJIOBHO NMPUHATHI MO 0a3e AaHHBIX A.JlaMopmaHa B oTpaciu MpOU3BOJICTBA
TEXHOJIOTMUECKOTro obopymoBanus u coctasmi 0,89 [19].

Hcxons u3 pacdyeToB, MOKHO CHI€NIaTh BBIBOJ, YTO OTPUIATEILHOE 3HAUCHUE
sKOHOMMYECcKON no6aBieHHO crouMoctd OO0 «HIIMT «XXX» oTpaxaer
Her(hPexkTuBHOE uCHONIb30BaHUEe KamuTtaiga. CTOMMOCTh KOMIAHMHM pa3pylieHa,
HEOOXOJUM TOJIHBIA MEePEeCMOTp MOJUTUKKH B 00JIACTM KOPHOPATHUBHBIX 3aracos,
KOTOpasi MO3BOJIMJIa Obl COKPATUTh HW3JCPKKH KamuTajia U TEM CaMbIM IPUBECTH
nokazarenb EVA k mnonoxurensHoMy 3HadeHHUI0. OneHuTh 3¢PHEKTHBHOCTD
MEHE/PKMEHTa KOMITAaHUHU 10 pacCUUTaHHOMY mokazarento EVA He npencrasisercs
BO3MOXXHBIM, TOYHO TaKXe€ HEBO3MOXHO TIOMBITAThCA TMPHUHITh KaKue-JI0o
VIOPABJICHUECKUE pEIIeHUs, T.K. TpeOyeTcss TIIyOOKHl BCECTOPOHHUN aHAIU3
NpEANpUsTUS, KOTOPBIM IeJecoO0pa3HO HauyaTh € pa3lelieHus MO CEerMEeHTam
HaIpaBJICHUH NEeITeIbHOCTH.

BBugy TOro, 4tro OCHOBHBIMHU HANpPABICHUSIMH JCSATEIHHOCTU SIBISETCS
MPOU3BOJICTBO TEXHOJIOTHYECKUX MPUOOPOB, 000PY/IOBaHUS M PEMOHT, aHAJWTHUKA
cupaBouHukoB OO0 «HINI «XXX» Bemercs B pa3pe3e JBYX OCHOBHBIX
HalpaBJICHU (CETMEHTOB JEATENbHOCTH) TI0 XapakTepy MPOU3BOIACTBEHHOTO
nporecca (IAS 14): peMoHT 000pyAOBaHUS M TPOHU3BOJCTBO MPHOOPOB, KAKIOE U3
KOTOPBIX BHOCHUT BKJIaJl B BBIPYUKY KOMITAHUH M T€HEPUPYET OMPEICTICHHBIC 3aTPATHI.
Jns Toro 4to0Bl OLIEHUTH BKJIAJl KaXXJOTO CErMEHTa JACSTEIbHOCTH B CTOMMOCTH
KOMITAaHUH, & TaK)Xe OMPEEIUTh MPOOJIEMHOE HAMpaBlIeHWE MPOU3BOJICTBEHHOTO

mponecca, HGO6XOJII/IMO IMPOBCCTU CCTMEHTHPOBAHUE ACATCIbHOCTH U IMMOCIICAYIOITYIO
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WX OIICHKY C TIOMOINBIO IOKa3aTelsl SKOHOMUYECKOW J100aBICHHOW CTOMMOCTHU
(EVA) (Tabi. 3.7 u 3.8).
Ta6muna 3.7 — CermentupoBanue aesteabHoctd OO0 «HITIT « XXX» B 2015 1.

CermeHrt CymmMma BeIpyuku 3a | [Ipon3BoacTBEHHBIE OO01ex03sIiICTBEHHBIE

NEeATeTbHOCTH 2015 r., TIC. pyO. | 3aTparhl  (c€0ECTOMMOCTB), | pacX0Ibl, THIC. PYO.
TBIC. pYyO.

Pemont u | 59,50 20,71 38,78

00CITy>)KUBaHHE

[IpouzBoacTBO 16 523,41 5733,29 10 734,22

puOOPOB

Bcero 16 582,91 5 754,00 10 773,00

CerMeHTHpOBaHUE JIEATEILHOCTH OTPAXKEHO IOCPEJCTBOM AHAIUTUYECKUX
IPYNIUPOBOK B paMkax Oyxrantepckoro ydera. Mcxoas u3 ¢opmynsl pacyera
HYKOHOMHYECKOU JTO00aBICHHOW CTOMMOCTH KaK Pa3HUIIBI OMEPAIlMOHHOW MPUOBLIA 1
MIPOU3BEJICHUSI UHBECTUPOBAHHOTO KAIMUTANa U €r0 CPEIHEB3BEUICHHON CTOMMOCTH,
OTHECTH BXOJSINIHAE B pacueT IOKA3aTeld OIMEpallMOHHOW MPUOBLIN (TaKhe Kak,
BBIPYYKa, pPacxXoibl) IO HAMPABICHUSM MPOU3BOJCTBEHHOTO IIpoIlecca MOYKHO
MOCPEJICTBOM BEJICHUS HOMEHKJIATYPHBIX Tpynn. Kaxkas u3 Takux HOMEHKIATYPHBIX
TPYIIT COOTBETCTBYET CETMEHTY JIEATEIbHOCTH KOMIIAHUH - TIPOU3BOJICTBY ITPUOOPOB,
PEMOHTY H OOCIYy)KMBaHUIO, a TakKKe KOHIEHTPUPYET BCE 3aTrpaTbl, C HUMH
cBs3aHHbIe. CpeHEB3BEIICHHAS! CTOMMOCTh KalMTalla pAaCCYUTBHIBACTCS B IEJIOM TIO
KOMITAaHUH, YTO TO3BOJISCT OIEHUTh 3HAYCHHUE KaXJ0T0 CETMEHTAa B OOIIIEM 3HAYECHUHN
nokazarens EVA. OcHoBHas  TpyAHOCTh  3aKJIOYAETCs B BBIJACICHUU
WHBECTUPOBAHHOTO B KOMITAHUIO KaluTaaa Ha KOHKPETHBINA CETMEHT.

WNHBecTUpOBaHHBIN KamuTal — 3TO COBOKYIMHOCTh COOCTBEHHOTO KanuTalia
KOMITaHUU (YCTaBHOTO M HEpPACTPEETICHHOW MNPUOBLIN), a TaKXe JOJITOCPOUYHBIX
00s3aTenbcTB. OTHECTH B TPAJAMIIMOHHOM IMMOHUMAaHWW WHBECTHPOBAHHBIN KaITMTAall
MOCPEJICTBOM AHAJTUTHUYECKUX TPYNIMUPOBOK HA CETMEHT HE MPEICTaBISICTCS
BO3MOXHBIM. OJHAKO, ¢ APYrod CTOPOHBI, MHBECTUPOBAHHBIA KaIUTal MOYKHO
paccyuTaTh Kak CyMMY BHEOOOPOTHBIX M OOOPOTHBIX aKTHBOB KOMITAHUH 32 BBIYETOM
KPaTKOCPOUHBIX 00s13aTenbcTB. [lpu 3TOM Kaxkmas W3 BXOASIIMX B pacyer

HHBECTHUPOBAHHOI'O KanuTajla 4JacTeu HaIrpsMYyIo CBjiA3aHa C CErMCHTaMU
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JEATEeIbHOCTH KOMIIAHUU Yepe3 HACTPOMKH YUYETHOW CHUCTEMBbl B MPOTPAMMHOM
npoaykte. Pacuer nmokazarenss EVA mo cerMeHTam JeATEIbHOCTH U CBA3AHHBIMU C
HUMHU TTOKa3aTeJIIMH 3aTpaT U pacXxoJI0B, OTpakeH B Ta0. 3.8.

Taomuma 3.8 — Pacuer EVA no cermenram nesrenbHOCTH OO0 «HITIT « XX X»

PemonT 1
[Toxazarenn o0cyKUBaHUE [IpousBoicTBO MpUbOPOB
Bripyuka 59, 50 16 523, 41
CebecTonMOCTh 20,71 5733,29
VYrpaBieHYeCKre pacxoIbl 38,78 10 734,22
Enunblii HasIOT TpY TPUMEHEHU U
YCH 1,09 300,91
Onepanunonnas npu6suib (NOPAT) -0,92 -254,08
DkoHoMHUYecKas ToOaBIeHHAs
ctoumocth (EVA) -6,97 -1930,07

N3 pacuera sxoHOMHUecKo no0aBienHor ctoumoctu (EVA) o cermentam
CJIeyeT OTMETUTb, 4TO 00a CErMeHTa AEATEIbHOCTH YMEHbIIaT ctouMocts OO0
«HIIIT «XXX».

VYkazaHHblil (akT TOBOPUT O TOM, YTO COOCTBEHHHMKHU TEPSIOT BJIOKEHHBIN B
NpEANpUsITAE KanuTal 3a CYET MOTEepU albTEPHATUBHOW AOXOAHOCTH. B Hamiem
cily4ae, Ha OCHOBAaHMM OYXTaJITEPCKOM M HAJOTOBOW OTYETHOCTH OpPTaHM3aIlMU Ha
YCH, cneayer OTMETUTBh, YTO (MHaHCHpOBaHUE JACATEIBHOCTH SABISIETCS
HEJOCTaTOYHBbIM. [IpuOBLIL  OT KaXIOro BUJA JACSTEIBHOCTH  KOMITAHUH
HE3HAUUTEIbHBI, (YHKIMOHUPOBAHUE TMPEANPUSITHS TMPOUZBOJUTCA 3a CYET
COOCTBEHHOI'0 KamuTaja, YTO HE CIOCOOCTBYET pa3BUTHIO KommaHuu. Kpome Toro,
OTCYTCTBYIOT JOJTOCPOUYHbIE MHBECTUIMU. BO3HMKAET HEOOXOIUMOCTh pa3pabOTKU
YIOPaBJIEHYECKOM OTYETHOCTH, KOTOpas oOTpaxkana Obl pealbHOE IOJIO0KEHHE
KOMIIaHUHU.

JJ1st TOro 9TOOBI TIOJIOKUTENIBHO MOBIUSATH HA 3HAUYCHUE JIAHHOTO MOKa3aTess
MEHEIPKMEHTY HEOOXO0A1MO:

—  VYBenu4HTh NPUOBLIb MTPU UCTIOJIb30BAHUH MPEKHET0 00beMa KaluTana;

—  CHu3uTh 00BEMBI HCTIOIB3YEMOT0 KamuTalla IPU COXPAHCHUH MPUOBLITN

Ha MPEXHEM YPOBHE;

109



WUrtak, B npanHom maparpade Obul TmpoBeneH (DUHAHCOBBIA aHAJM3,
CETMEHTUPOBAaHUE JEATEIBbHOCTH, a TaKKe pacueT M aHalu3 SKOHOMHUYECKOU
nobaBnennor croumoctu (EVA) kak wuHAMKaTopa CTOMMOCTH  Owu3Heca.
[IpoBeneHHbIE pacyeThl TMO3BOJWIA  YJOCTOBEPUTHCS B  HECYIIECTBEHHOCTHU
pPErIaMeHTUPOBAHHOM OTYETHOCTH OYXTaJITEPCKOrO yuyeTa, KOTOPBIM SBIISETCS
CKOpee OpueHTHpoBaHHBIM Ha TpeOoBanus HK P®, wem anga ueneit ynpaBieHus
OusHecoM u ero croumocThio. llokazatenu (UHAHCOBOMW YCTOMYMBOCTH U
peHTa0ENbHOCTU OTpa3uiIn HeA(D(HEKTUBHOCTh BCEM XO3SIMCTBEHHOM JESITEIBHOCTH.
OpHako ToOKa3zaTenu JUKBUIHOCTU (MO OOJbIIed dYacTh 3a CcYeT (PUHAHCOBBIX
JIOXOJIOB OT pa3MEIIEHUS BPEMEHHO CBOOOJHBIX JIEHEKHBIX CPEJCTB) BBISBIIN
OPAKTUYECKH  aOCONIOTHYIO  CHOCOOHOCTh  MpEANpUsATHs  [oramarth  CBOHU
00s13aTeNbCTBA MPU HACTYIUIEHUH WX CPOKa, YTO SBISETCS 0a30BBIM 33J€JIOM ISt
JIETAIBHOTO aHAJIM3a HEYYTCHHBIX aKTUBOB.

[Tonmy4yennsiii pacuetHpiM myteMm mokazareib EVA OO0 «HIIT «XXX»
OTpa3wi pa3pelieHue CTOMMOCTH KOMIIAHWHM, BKJIAJ B KOTOPBIA BHECIH o0a
HaIpaBJICHUS €€ JEATEIbHOCTU (PEMOHT U OOy KHUBaHUE, IPOU3BOICTBO MPUOOPOB).
duHaHCHPOBaHNE KOMIIAHUH SIBISIETCS HEJJOCTATOUHBIM, & IPUBJICYCHIE MHBECTULINI
C THOMOINIbIO PErJaMEHTHUPOBAHHONW OTYETHOCTH HE MPEACTABISETCS BO3MOXKHBIM.
[ToaToMy B nanpHe#IIIEM HEOOXOIUMO MTPOBECTH IETATBHBIN U BCECTOPOHHUIN aHATU3
peaIbHOTO TOJIOXKEHUS J1eJ1 B KOMITAHUU U TIPOBECTH HEOOXOAUMBIE KOPPEKTHPOBKU

OTYCTHOCTH, a TAKIKC PACUCTOB KIFOYCBLIX MoKa3aTelich.

3.2 KoppekTupoBku Oyxraarepckoii ((puHaHCOBOI) OTYETHOCTH ISl

1eJieil OeHKH CTOMMOCTH XOJIMHT A

IIpoBoas peranbHOE oOcnenoBaHue xozsiicTBeHHOCTH ku3Hu OO0 «HIIIT
«XXX» ObUIO BBIABICHBI CJEAYIONIME CYIIECTBEHHbIE, HO HE YYTCHHbIE B
pErIaMEeHTHPOBAHHOM YYETE AKTUBBI:

— Ilpenomnnarta mo KpymHOMY KOHTPAKTY MO OOOpPOHHOMY 3aka3y, CymMma
KOTOPOTO OTpa)kaeTcsi B KPEAUTOPCKON 3a10KEHHOCTH OanaHca komMnaHuu. PaboTsl

110



10 JAHHOMY KOHTPAKTY JI0 KOHIIA HE UCIIOJIHEHBI, OJJHAKO MO>XHO BBIIEIUTH, UCXOIS
W3 €ro yCJIOBUH, IEPBBIA M BTOPOM dTall, IPU3HATH COOTBETCTBYIOUIYIO BBIPYUYKY U
BBIJICJIUTh COOTBETCTBYIOUIME 3aTpaThl, BBIICIUB IOJ HETO OTHCIbHBIM CErMEHT
JEeATEIbHOCTH — IPOU3BOICTBO 000PYI0BAHHUS.

— B coOcTBeHHOCTM y HUHIUBHAyaldbHOro mpeanpunumarens Nel
HAaxXOJUTCA  JOpOTOCTOsiiee  O00OpylOBaHHE, KOTOpO€  HEOoOXOAUMO s
MIPOU3BOJICTBEHHOTO Tporecca. J[anHoe obopymoBanue caaeTcs uM B apeHay OOO
«HIIT «XXX». PaccMatpuBas oObeAMHEHUE IOPUAUICCKUX U (DU3UICCKUX JIHI] B
JMIE OJTHUX COOCTBEHHUKOB II€JIECOOOpPA3HO yUUTHIBaTH 00OpYyJI0BaHME H OajiaHce
KOMITaHHUH B LIEJIAX YNPABJIEHUS €€ CTOUMOCTBIO.

—  HNwmerores 3arparel Ha HHAOKP, koTOphie MOXHO y4ecThb B KAadeCTBE
HeMaTepHaIbHBIX aKTUBOB Ha craauu paspadotku (IAS 38). Jlamusie HUOKP
MPOBOAATCS UHAUBUAYAIBHBIM MPEANPUHUMATENEM 2, SBIISIIOIIAMCS OJTHOBPEMEHHO
COOCTBEHHUKOM Hay4HO-IIPOU3BOJICTBEHHOT'O MpEANPUATHUSA, MOATOMY
1eJ1eCO000Pa3HO COOTBETCTBYIONIME padOThl OLIEHUTh U Y4E€CTh KaK HeMaTepHUaIbHbIM
aKTHB Ha OajaHCce KOMIIAHUU.

— B 2014 rony OOO «HIIIT «XXX» 3apeructpupoBan ObUT PUPMEHHBIN
3HAK, CTOMMOCTH KOTOPOI'O MOXHO JOCTOBEPHO OLICHHTh M YYECThb B KauyecTBE
aMOPTU3UPYEMOTO HEMATEPUAIBHOTO aKTHBA Ha OajlaHCe KOMITaHUU.

CTOoMMOCTHh OCHOBHBIX CpeacTB. B COOCTBEHHOCTHM WHAMBUIYATHLHOTO
NpEeANPUHUMATENST HAXOJIUTCA JOpOrocTosimee OoO0OpyAOBaHHME, OTHOCSIIEECS K
IpyIIe 3JeKTpUYecKuX TpaHchopmaropoB (7 amoprtusanuoHHas rtpymma [53]).
[TpuoGpetreno ono 610 B 2010 TOY, @ BBEMEHO B 3KCIuTyaTanuto ¢ 1 saBaps 2011
roja. [lepBoHauanbHasi CTOUMOCTh 000pyaoBaHus coctabmia 25 469,00 Teic. pyo., a
cpok mone3Horo wucnonbzoBanusi (CIIN) mpusnan — 20 ner. BoccranaBnupas
aMOPTHU3AIIMIO 33 MPEIBIIYIINE epUoabl, TPEOyeTCss HAUTHU OCTATOYHYIO CTOMMOCTD
oOopynoBanusi Ha KoHel 2015 roga u oTpa3uTh COOTBETCTBYIOUIYIO KOPPEKTUPOBKY

B oT4eTHOCTH (Tabds. 3.9).
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Tabnuna 3.9 — BoccraHoBieHHE CTOMMOCTH OCHOBHOTO CPEJICTBA, BKIIOYAEMOTO Ha

oamaac OO0 «HITIT «XXX»

[Tokazarenn Benuunna nokazaresnst
IlepBonauanpnas croumoctb OC, ThIC. pyoO. 25 469,00
CIINU, net 20,00
Hopwma amopTu3zarum, TeiC. pyo. 1273,45
OcTaTo4yHasi CTOMMOCTb, ThIC. PYO.

Ha 31.12.11r. 24 195,55
Ha31.12.12r. 22 922,10
Ha 31.12.13 1. 21 648,65
Ha31.12.14 r. 20 375,20
Ha 31.12.15r. 19 101,75

Takum obpazom, B Oamance OOO «HIIII «XXX» HeoOXoauMo cienaTh
KOPPEKTUPOBKY MO CTaThe OCHOBHBIX CPEJICTB, yBeqMuuB ee Ha cymmy 19 101,75
ThIC.py0., U YPAaBHOBECUTh €€ Ha COOTBETCTBYIOILIYIO CYMMY paszjena COOCTBEHHOIO
kanutana. Kpome Toro, He00X0AMMO CHSTH C 3aTpaT CyMMY apeH/ibl 000pYyI0BaHUs U
Y4€CTh B HUX CYMMY aMOPTHU3aI[My UMYIIIECTBA.

Tosapubiii 3Hak 000 «HIII «XXX». Komnanusa noxyyunia
CBUJIETEJILCTBO O peructpauun ToBapHoro 3Haka or 21.01.2014r. Ilpouenypsi
peructpauuu periaameHTupoBanbl 3akoHoM P® ot 23.09.1992 N 3520-1 (pea. ot
11.12.2002, ¢ uzm. ot 24.12.2002) "O ToBapHBIX 3HaKaX, 3HAKaX OOCITY>KUBAHHS U
HAaMMEHOBAaHUAX MECT MPOUCXOXKJIeHU ToBapoB". HazHaueHneM (pUpMEHHOro 3HaKa
B KOMIIQHUU CIY>KUT TPUMEHEHUE €ro B peKjaMe, NeYaTHhIX HW3JaHUsIX, Ha
opunuanbHeIx Onankax, BeiBecke. I MC®DO 38 u I[IBY 14/2000 mnpusHaror
TOBApHBIA 3HAK B KauyeCTBE HEMAaTEpPUAIbHBIX AKTUBOB IO MEPBOHAYAJIBLHOM HX
cTouMocTd (cymMme 3arpaT Ha ero cosganue). C HayaJioM HCIOJIb30BaHUS
UCKJIFOYUTEIBHBIX MPAB HA TOBAPHBIN 3HAK, HAUMHAETCS MMOTallIEeHUEe PACcX0I0B MO €ro
NPUOOPETEHUI0 TOCPEACTBOM amopTuzauud. CpoK TOJE3HOr0 HMCIOJIb30BaAHUS
TOBApHOTO 3HAKa 3a4acTyl ONpPENeNseTcs CPOKOM JeHCTBUS cepTudukarta, B
TEUEHHUE KOTOPOTO OKHUIACTCS MOJYyUYeHHE YKOHOMHUUYECKUX BBITOJI OT MUCIOJIb30BAHUS
WCKIIIOUMTENFHBIX TIpaB WM W3 TIOKa3aTelield BBIMTyCKa MPOAYKIUU, PaboT, mpu

IIPONU3BOACTBC KOTOPBIX HeMaTepHaHBHBIfI AKTHUB 6YI[6T HCIIOJIB30BaTbhCA.
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@upmenssiii 3Hak OO0 «HIIMT «XXX» 3apeructpupoBaH Mpu HOMOLIA
YCIIYT CTOPOHHEW OpraHu3aliiu, a TaKKe OIUIaThl HEOOXOJUMBIX TOCYAapCTBEHHBIX
MOIILTUH.

CpoK TMOJE3HOTr0 WCHOJIb30BaHMSI TOBApPHOTO 3HakKa «XXX» COrjacHo
yaocTtoBepstomiuM  jgokyMeHntam — 10 gjer. 3arparsl Crnoco® HayuClIeHUS
amopTu3alu — JuHeHHbIM. CBoaHas TabmuIa MO OIEHKE CTOMMOCTH TOBAapHOIO
3HaKa KOMIIAHHUM, a TaKX€ NPUBEJICHHUE €r0 CTOMMOCTH Ha KOHEI[ HCCIIEIyEeMOTro
nepuoja, npuseaeHsl B Ta6. 3.10 u tabdmn. 3.11.

Tabmuna 3.10 — Ouenka croumocTu ToBapHOTO 3HaKa OO0 «HIIT « XXX»

HaumenoBanue mepornpustus CymmMma, ThIC. pyo0.

Perucrpanus 3asBku u popMaabHas IKCIIEpTH3a 2,70
OcHOBHas SKCIEPTHU3a 3aIBJICHHOT0 0003HAYCHUS 11,50
Perucrpariuu TOBapHOIro 3HaKa M BblJada CBUACTEILCTBA HA HETO. 16,20
VYcayru cTopoHHEH opraHu3alu 16,50
CebecTonMocTh ToBapHOTO 3Haka Ha 21.01.14 r. 46,90

Tabmuua 3.11 — Pacuer crommoctu TtoBapHoro 3Haka OOO «HINI «XXX» nHa

31.12.15 1.

[lepBOoHa4YaIbHAsE CTOMMOCTH TOBAPHOTO 3HAKA CymmMa, ThIC. pyO.
Hopma amopTtuzanmmn 4,69
CymmMma amoptu3aiuu o 1/12 0,39
Cymma amoptuzanmu 3a 2015 ron 8,21
Cymma HakorieHHoW amopTtu3anuu k 31.12.15 4,69
OcrtarouyHnas croumocth Ha 31.12.15 38,69

[To wroram omenku ToBapHoro 3Haka B Oamance OO0 «HIIT «XXX»
HEOOXOAMMO cJielaTb KOPPEKTHUPOBKY IO CTaTh€ HEMaTepualbHBIX aKTHUBOB,
yBeIUYUB ee Ha cyMMy 38,69 ThiC.py0., U YPAaBHOBECUTb €€ Ha COOTBETCTBYIOIIYIO
CYMMY pa3zjiesa COOCTBEHHOTO KaluTania.

Hay4Ho-ucciienoBarenbckue 1 KOHCTpykTopckue padorsi (HUOKP). B
2014 romy xommaHued ObLT 3allyllleH MPOEKT MCCIEAOBAaHUN IJi TMOCIEayromen
pa3paboTku TeHeparopHor nammbel ['Y. B aBrycre 2015 romy Obul 3amyiieH

HEIMOCPEJICTBEHHO caM Tmpoiecc pa3padotku. B coorBerctBum ¢ MC®PO 38
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pa3pabOTKN MOTYT OBITh IPU3HAHBI B KAUECTBE HEMATEPUATHLHOTO aKTUBA, UCXOS U3
HaJIM4usl CICOYIOLMX YCIOBHM:

1) Hmeer MecTO TEXHHMYECKAass OCYHNICCTBHMOCTh 3aBEPIICHUS CO3JIaHUS
HEMaTepUaIbHOTO aKTHBA TaK, YTO €r0 MOXKHO B JaJIbHEHIIIEM HUCIIOJIb30BATh;

2) Umeer MecTO HaMepeHHE 3aBEpIIMTh CO3/JaHUE HEMAaTePHUaIbHOTO
aKTHBa, UCTIOJIB30BATh €0 JUIs MPOEKTa M0 000POH3AKA3Y;

3) KowmmaHus criocoOHa ero MCIoib30BaTh;

4) PaszpaboTka OymeT coO31aBaTh BEPOATHBIC OyayIIHe 3KOHOMHYECKHEC
BBITO/IBI;

5) JocTtaToyHOCTh (PMHAHCOBBIX, TCXHUYCCKUX M IMPOYHX PECYPCOB IS
CO3/IaHMUS;

6) 3arpaTel, OTHOCSAIIMECS K HEMaTepUaIbHOMY aKTHUBY B IIPOIIECCE
pa3paboTKu, TOYHO OTIPE/IEIICHBI.

Kpome Toro, cebGecToMMOCTh aKTHBa KaK pe3yJibTara JIOTOBOPHBIX
OTHOIICHWH  MOXHO TOYHO  OMNPEACIUTh, a TakkKe KOMIIAHUS  HMeeT
HE0E30CHOBATENIbHBIC OXKUJAHUS OYIYIIUX SKOHOMHUYECKUX BBITOJ, CBS3AHHBIX C
KPYITHBIM KOHTPAKTOM.

Hauvanmo mnpoekra HWMOKP, B mepByro ouepenb, ObLIO 00YyCIOBICHO
00OpOH3aKa30M, MO3TOMY 3aTpaThl 110 HEMY 1LIEJIECOOOpPAa3HO OTHECTU HAa OTIEIBHOE
HampaBlieHUE - TPOU3BOACTBO  OOOPYIOBAHMS. [Ipu3nanme B KayecTBe
HEMaTepUAIBHOTO aKTHBA HA CTAJUU Pa3pabOTKU MPOU3BOJIUTCA MO CE0ECTOMMOCTH,
T.€. CyMMBbI IIOHECEHHBIX 3aTpaT B Xoje ero pa3padotku. Kpome Toro, HUOKP cranu
UMETh MECTO HEMOCPEJCTBEHHO MO/ KOHTPAKT, KOTOPBIN OBLT 3aKII0OUEH 3a TPH TOAa,
MOATOMY, B CHJIY OTCYTCTBHUSI CBeleHMH O npanbHeimeil npurognoctu HUOKP,
panMoHaIbHBIM ~ OyJ€T  yCTaHOBUTh  CPOK  TOJE3HOTO  HCIIOJIb30BAHUSA
HEMaTepHaIbHOTO aKkTMBa Ha 3 roxa. [Ipu 3TOM HEOOXOAMMO €KETOJHO MPOBOJUTH
€ro MEPEOICHKY B IEJSIX MOKUCKA BO3ZMOXKHOCTEH JIJISl €ro JadbHEHIIIero MPUMEHEHUSI.

OneHka CTOMMOCTH HEMAaTepUalbHOIO aKTHMBA HA CTAJUMU Pa3pabOTKU OTpa)keHa B

tabn. 3.12.
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Tabmuma 3.12 — OrneHka CTOMMOCTH HEMAaTEPUAIBHOTO AaKTHBAa HA CTaJuu

paspabotkr OO0 «HIIT «XXX»

Croumocts HUOKP Cymma, ThIC.p.
CebecTonMOCTh 4 930,00
Hopwma amopruzamum (mo 1/12) 136,94
CyMmMa HaKoIJIEHHOM aMOpPTHU3alliy 3a IEPUOJ, C aBr'yCTa MO JAeKadpb

2015 1. 684,72
OcraroyHnas croumoctb Ha 31.12.15 4 245,28

[Io wrtoram onenku B Oamance OO0 «HIII «XXX» orpa3utcs
KOPPEKTUPOBKA II0 CTAThbe HEMATEPHUAJIBHBIX AKTUBOB B CTOPOHY MX YBEJIMYEHUsS HA
cymmy 4 245,28 ThIic. py0., TEM CaMbIM YBEJIMYHUTCS Ha COOTBETCTBYIOUIYIO CYMMY
COOCTBEHHBIN KAIHUTAJ KOMIIAHUU.

OTtpenieHne cerMeHTa AeATEJbHOCTH M NMPHU3HAHHE YacTH BbIpyukHu. Kak
OBLJIO YK€ HaNhCaHO paHee, B PErJIaMEHTUPOBAHHOM OTYETHOCTHM KOMIIAHMHM B
KPEIUTOPCKOU 3aJ0JDKEHHOCTH OTpakKeHa Ipeforuiara I10 KPYIHOMY 3aKa3y Ha
obopynoBanue. PaboTsl 10 1aHHOMY 3aKa3y I0Ka HE UCIIOJHEHBI B TOJDKHOU Mepe. B
cootBeTcTBUM ¢ MC®DO 15 (BhIpyUYKa MO0 AOTOBOPAM C MOKYNATEISIMU) MPEANPUATHE
JOJKHO MPU3HATH BBIPYUYKY 10 CTENEHU HUCIIOJIHEHUS I0TOBOPHBIX 0053aTEIbCTB, TO
€CTh TOrJa M TOJBKO TOrJAa, KOIJa MOXET OOOCHOBAHHO OLIEHUTh CTENEHb
BBIMIOJIHEHHsI TakKOBBIX 00s3aTenbcTB. Ha paHHMX 3Tamax BBINOJHEHHUS J1OTOBOpa
OLICHUTh PE3yJbTaThl BBINOJHEHUS 00A3aTENBLCTB IMOPOMl HE MNpeACTaBIAETCS
BO3MOXHBIM. OJHAKO KOMIAHUSA MOYKET YYECTh 4YacTh ITIOHECEHHBIX 3aTpar, B
COOTBETCTBMHU C IONOBOPOM, U IIPU3HATH JOXOJ B COOTBETCTBYIOLIEH CyMME.

Kacaemo HIIII «XXX» m ycnoBuid IOroBopa, €ro pe3yJbTaTOM SBISIETCA
nepefaya  00OpyIOBaHMS  HEMOCPEACTBEHHO B COOCTBEHHOCTh — 3aKa3dMKa.
IIpu3HaBath 10XO0X NpU MPOU3BOACTBEHHOM IIPOLIECCE B CYMME IIOHECEHHBIX 3aTpaT
HE COBCEM panMoHaiIbHO. OIHAKO IO JOTOBOPY INPELyCMOTPEHBI ONPEIACICHHBIC
3Tarbl, IBa U3 KOTOPBIX, MO CII0BaM COOCTBEHHUKA, SIBJISIOTCS 3aBEPLUICHHBIMHU.

Jis TOro 4YtoObl NEpEeWTH K KOPPEKTHUPOBKE CETMEHTOB JESATEIBHOCTH
KOMITaHUU, TpeOyeTCsl MPOBECTU COOTBETCTBYIOIINE KOPPEKTUPOBKH, YUNUTHIBAIOIINE
U3MEHEHHMs, pacCyuTaHHble Bblme. HawyaTte ciexyer ¢ KOPPEKTUPOBOK

ce0eCTOMMOCTH | yIpaBlIeHYeCKUX pacxoaoB (Tabi. 3.14 u 3.15).
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Tabnuna 3.14 — KoppektupoBka 3arpaT, OpMUPYIOLUIUX c€0ECTOUMOCTb MPOAYKIIUN

OO0 «HIIIT «XXX» 3a 2015 ron

Cratpu 3aTpaT npu Hcxonnoe Benuuuna ¢ yuetom | HezaBepiiennoe

(dhopMupoBaHHH CEOECTOMMOCTH 3HAUEHUE, THIC. | KOPPEKTUPOBKH, IPOU3BO/JICTBO,
pyo. THIC. pYO. THIC. pYyO.

He3aBepiieHHOe MPOU3BOACTBO 666,90

Apenaa o6opyoBaHus

3arparet HUOKP 4930,00

AmopTtuzanus 000pyI0BaHuUS 1250,00

MarepuanbHble pacXoJIbl

(Ipon3BOACTBO OOOPYTIOBAHUS)

AwmopTtuzanus or HMA (HUOKP) 684,72

MarepuanabHble pacxXo/ibl 4780,90 4780,90

(IpOM3BOACTBO MTPUOOPOB U

PEMOHT)

O6paboTka u3aenui 84,00 84,00

Omuara Tpyaa 852,00 852,00

[TonmmMepHas mokpacka 23,60 23,60

[Tocobue (3 nHs 3a cuer 2,00 2,00

pabotopmarens)

CtpaxoBbie B3HOCHI 9,70 9,70

TpancniopTHBIE pacxoibl 1,40 1,40

Hroro 5 753,60 12 618,32

Tabnuna 3.15 — KoppektupoBka yrnpasiendeckux pacxogoB OO0 «HIIT «XXX» 3a

2015 rox

CraTbu pacxoaoB Ucxomnoe 3Hauenue, Teic. | Bennuuna ¢ yuetom
pyo. KOPPEKTUPOBKH, ThHIC. pYO.

AmopTuzauus 97 cuer 3,40 3,40
ApeHjia UMyIecTa 671,20 671,20
Apenna obopynoanus 1 HUOKP 7909,00
ApeHja TpaHCIIOPTHOTO 84,00 84,00
cpenctBa(TC)
byxranrepckue yciayru 319,60 319,60
Tocycmyrn 1,00 1,00
I'CM 114,70 114,70
WNuBenTaph 37,60 37,60
KannroBapbt 9,20 9,20
KommiekTyromue u opr.TexHuka 11,40 11,40
MatepuanbHble pacXo/Ibl 4,10 4,10
ObecrnieyeHre HOPMATBHBIX 11,30 11,30
YCJIOBUM TpyzAa
O6cnyxxuBanue apenaoBanaoro TC 4,30 4.30
OO01ex 03 HCTBEHHBIE PACXO/TBI 1,30 1,30
Omutara Tpyaa 576,20 576,20
ITocobue (3 mHs) 1,50 1,50
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[Tponomxenue Tabmuier 3.15

[Toctpoenne CIJIC 944,20 944,20
[TporpammHuoe obecnieueHue 0,70 0,70
Pexitama 9,10 9,10
PemoHT apenayeMbIx moMemneHuin 24,20 24,20
Cnenonexna 3,40 3,40
Ycnyru cBsi3u 30,40 30,40
X03sCTBEHHBIE PaCXO/IbI 8,60 8,60
DNEeKTPOHHBIE TOPTH 1,30 1,30
AMopTH3aLKs TOBAPHOTO 3HAKA 4,70
HUTOT'O 10781,70 2877,4
33 CUCT IMPOBCACHHBIX KOPPCKTUPOBOK IIPON301LI0 YMCHBIICHHUC

OOIIEX03HCTBEHHBIX PACXOJI0B U YBEIUYEHUE CEOECTOMMOCTH BCEH MPOIYKIUHU. 3a
CUeT NMPUOOpPETEHUsI 000PYAOBaHMSI, HAXOIMBILIETOCS B apeH/ie, Ha 0anaHCc KOMIIaHUU
YacTh BEJMYMHBI CTaTbM pacxonoB Io apenae 1 HUOKP npu koppeKTUpOBOUYHBIX
NEUCTBUAX HCKIro4aeTcs, a cyMMa 3arpaT HMOKP HenocpeacTBEHHO MEpEeHOCHUTCS
Ha ce0eCTOMMOCTh MPOU3BOACTBA 000pyAOBaHMs. B 00111€X035HCTBEHHBIX pacxoaax,
KpOME TOTO, MOSIBISETCS aMOPTHU3ALMS TOBAPHOTO 3HAKA, MPUMEHSEMOIO B LEISAX
peknambl. B cebecrommMocT Temepb YUMTBHIBACTCS aMOpTHU3alMs 00OpYyIOBaHUS,
HaxoJsImIerocs Ha OanaHnce, a Takxe amoptusanusa HUOKP na ctaguu paspaboTku.
Kpome Toro, n3ameHmnacr cymMMa HE3aBEpLIEHHOTO MTPOU3BOACTBA HA KOHEL IIEpHOa
U3-32 OTCYTCTBUS 3aTpaT 3a apeHly 000py10BaHMUS.

3Has  Temepb  KOPPEKTHUPOBOYHBIE  BEJIIMYMHBI ~ CEOECTOMMOCTH U
YIPABJICHYECKUX PACXOJ0B, MOKHO IPOBECTH CETMEHTUPOBAHUS I10 HAINPABICHUSM
MPOU3BOJCTBEHHOIO MPOLIECCA, PACCUUTATh PEATbHYIO ONEPALUOHHYI0 U YHUCTYIO
MpUOBLIb, a TAKKE HAUTH HOBBIC 3HAUCHUS IKOHOMUYECKOM 100aBICHHON CTOMMOCTH
(tabi. 3.16).
Tabmuua 3.16 - CermentupoBanne OOO «HIIT «XXX» ¢ y4eToM HpPOBOIUMBIX

KOpPpeKTUpOBOK 3a 2015 rox

HaumenoBanue CerMeHT JIesTeIIbHOCTH
Pemont [TIpousBoacteo | [IpomsBoacTBO
npubopoB 000pyIOBaHU
Bripyuka, ThIC. pYO. 60,00 16523,00 11800,00
CebecTonuMOCTh, B T.4. (TBIC. py0.): 22,01 6102,83 6493,48
AmMopTu3anusi 000pya0BaHus, ThIC. PYO. 2,64 727,68 519,68
AwmopTtuzanust or HMA (HUOKP), Teic. pyo. 684,72
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IIponomxkenue Tadbauis! 3.16

MatepuanbHble pacXo/bl, ThIC. PyO. 17,15 4 763,75
O0paboTka u3enuii, Teic. pyo. 0,30 83,70
Omutara Tpyaa, ThIC. pyo. 1,80 495,99 354,21
[TonmmepHast mokpacka, Teic. pyo. 0,08 23,52
3arpatelt HUOKP, ThIC. py0. 4 930,00
[Tocob6wue (3 mHst 3a cuet paboTogaTens), ThIC. 0,00 116 0,83
pyo.
CtpaxoBbI€ B3HOCHI, ThIC. PYO. 0,02 5,65 4,03
TpancnopTHbIE pacxobl, THIC. pYO. 0,01 1,39
VYrpaBineH4YecKre pacXoibl, THIC. pyo. 6,06 1 669,82 119251
Kommepueckue pacxoibl, ThIC. pyoO. 0,02 5,24 3,74
[IpuObLIE OT MpOAAK, THIC. PYO. 31,90 8 745,10 4 110,27
[TpOIeHTHI K MOJIYYSHHIO, ThIC. PYO. 5,39 1 485,63 1 060,97
[Tpoune moxombl, THIC. PYO. 1,00 274,77 196,23
[Tpouwne pacxopl, ThIC. pyoO. 3,33 916,30 654,38
Hanor Ha npuObLIb, THIC. pyO. 0,64 175,81 125,55
Yucrast nprObLIB, THIC. PYO. 34,33 941341 4 587,54
WNHBecTpOBaHHBIN KamUTall, ThIC. PYO. 62,92 17 325,98 12 373,45
NOPAT, Tsic. py0. 31,27 8 569,30 3984,71
EVA, ThIC. pyo. 15,34 4 189,39 1 206,50
CoBokynnast EVA xomnanuu, TeiC. pyo. 5411,23
Crour OTMETUTH MMOJOXKUTCIIBHOC BIINAHHUEC KOPPCKTHUPOBOK

pEerIaMEHTUPOBAHHONW OTYETHOCTH ISl ONMPENICICHUS] CTOMMOCTH KaXKJI0r0 CEerMEHTa
nesTeIbHOCTH KoMitaHuu. OnepaioHHas NpuObUlh CErMEHTOB KOMITAHUH TTOKUHYJIA
IPAHUIbI OTPULIATENBHBIX 3HAYEHUI, IOKA3aB HEIJIOXUE MTOKA3aTEH, MOBIIHUIB TAKKE
A Ha [OOKa3zaTrelb DKOHOMHYECKOW moOaBieHHOW ctomMmocTu. [lokasarenu EVA,
pacCUMTaHHbIE TMOCETMEHTHO, TOBOPAT O TOJIOKUTEIbHOW CTOMMOCTH Ka)J0ro
HamnpaByieHus. OHako HauOOJBIIUK BKJIaJ B CTOMMOCTh, KaK BHJHO U3 PAcUETOB,
BHOCUT TMPOU3BOACTBO MPUOOPOB, KOTOpOE SBISETCS Oa30BbIM HaIMpaBICHHUEM
JEATEeIIbHOCTH KOMITaHUM, e€ro eauHuien, reaepupyromeit goxon (EI'IC). B uenom
JUIsL Majoro Ou3Heca CTOMMOCTh Kommanuum S411,23 Teic. pyO. sABiseTcs
MOJIOKUTEIIbHON HAYaJIbHOW TEHACHLIMEN, YUUTHIBASI, UYTO B PACUYET HE NMPUHUMACTCS
TpeOyeMbIii MUHUMANbHBIN Tiepuof (3-5 mpeapiaymux jeT). OmHako ObuTO OBl HE
JUITHUM HajdaauTh Oosnee d(dekTuBHOE yhpaBieHUe OU3HEC-TPoIecCaMu U
MOJpa3ieICHUsIMUA, BHEAPUB JJII HHUX OCOOBIEC II€JIEBbIE WHIUKATOPHI M CTPOTO

KOHTPOJUPYS PE3YyJIbTAThI UX ACATEIBHOCTH.
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Beime  mpoBeneHHbIE

KOPPEKTUPOBKHU

Tenepb

MOXHO

OTpa3uTh B

yIPaBJICHUYECKOM OallaHCce KOMITAaHWHU, a TaK)Ke OT4YeTe O (PMHAHCOBBIX pe3yibTaTax

(tabm. 3.17 u 3.18).

Tabnuna 3.17 — CxoppeKTUPOBAaHHBIM IS 1IeNiel YIpaBICHYECKOTO ydyeTa OajaHc

HIIII
HanmMenoBanwue crareii 6anaHca Ucxonnas BenuuuHa, | CKOppeKTUpPOBAaHHAS
TBIC. pYO. BEJIMYHHA, ThIC. pYO.

I. BHeoOopoTHBIE AKTHBBI 85,00 23 470,72
OcHOBHBIE CpeCcTBa 81,00 19 182,75
HematepuanbHbie aKTUBEI - 38,69
Pe3ynbratel uccnenoBanuii u - 4 245,28

pa3paboTok
[Ipoune BHEOOOPOTHBIE AKTHUBBI 4,00 4.00

I1. O6opoTHBIE AKTHBBI 27 533,00 25872,90
3amnacel 2 327,00 666,90
JlebuTopckast 3a70JKEHHOCTh 891,00 891,00
JIeHe)KHBIEC CpelicTBa 24 318,00 24 318,00
[Tpoune 06OpPOTHBIC AKTHBBI 7,00 7,00

HUror akTuBa 0ajanca 27 628,00 49 353,62

I11. Kanutan u pe3epBnbl 10 272,00 43 807,62
VcTaBHBIN KammuTal 20,00 20,00
Hepacnpenenennas npuObLib 10 262,00 43 787,62

IV. loarocpoyHble 00513aTeJILCTBA 0,00 0,00
3aeMHBbIE€ CPEJCTBA 0,00 0,00

V. KpaTkocpoyHble 00513aTeJILCTBA 17 346,00 5 546,00
Kpenuropckas 3a101k€HHOCTD 17 346,00 5546,00

HUror naccusBa 0ajianca 27 628,00 49 353,62

Tabnuua 3.18 - CxoppeKTUPOBAHHBIN IS 1IeJield YNpaBIEHYECKOTO y4eTa OTYET O

¢dbunancoBbix pesynbratax HIIII

HaumeHoBaHue cTaTb oTUETA Hcxonnas BenuunHa, | CKOppeKTHpOBaHHAS

TBIC. PYO. BEJIMYMHA, ThIC. pYO.
Bripyuxka 16 583,00 28 383,00
CebecTonMOCTh 5 754,00 12 618,32
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[Tponomxenne Tabnuisr 3.18

BanoBasi npuobLIb 10 829,00 15 764,68
Kommepueckue pacxoabl 9,00 9,00
YrpaBieHYECKHE PacXOIb 10 773,00 2 868,40
IIpudbLIb (YOBITOK) OT IpOAAXK 47,00 12 887,28
[Tpo1eHTHI K MOTYyYEHHUTO 2 552,00 2 552,00
IIpoueHTsI K yruiate

[Ipoune 1oxomsl 472,00 472,00
[Tpoune pacxossl 1574,00 1574,00
[Tpu6bIH (YOBITOK) 10 HAIOTOOOIOKEHHS 1497,00 14 337,28
Texymuit HaJtoT HA MPUOBLITH 302,00 302,00
Yucras npudbLIbL 1 195,00 14 035,28

OCHOBHBIM HaIpPaBJICHUEM JICSTEILHOCTH KOMIIAHUUA C MOMEHTA PETUCTPAIIUU
cTayia pa3padoTKa U MPOU3BOJICTBO TEXHOJOTHUECKIX UCTOYHUKOB MUTAHUS, a TAKXKe
HECTAH/IAPTHOTO TEXHOJOTHYECKOTO O0OpPYJO0BaHMS JJII KOMIUIEKCHOTO OCHAIECHUS
U MOJICPHM3ALIUM TEXHOJIOTMYECKUX YCTaHOBOK. KoMmanusi pa3pabaThiBaeT H
MIPOU3BOJUT TOJIHBIN CIEKTp 00OpYJOBaHUS i aBTOMATHU3AIUU TEXHOJIOTHMYECKUX
MPOIIECCOB PA3TMYHOM CTEMEHH CI0KHOCTH, & TaK)Ke MPU HEOOXOJIUMOCTH MTPOBOIST
PEMOHT ©  OOciIyXuBaHuWe JaHHoro obopyaoBanus. Kpome Toro, B
MPOU3BOJICTBEHHOM  NIPOLlECCE€  KOMIIAHMM  HAOpsIMyl0  y4acTBYIOT  JIBa
WHJMBUAYAJBHBIX TIPEANPUHUMATEIIS, SIBISIOMINECS OTHOBPEMEHHO COOCTBEHHUKAMMU
KoMmnaHuu. MuauBuayanbHOMYy mpeanpuHuMarento Nel NpuHAAIEKUT OCHOBHOE
TEXHOJIOTUYECKOEe 00O0pYJ0BaHUE, KOTOPOE HAXOJIUTCA B apEHJI€ Y KOMIIAHUM U
00Cy>XHBaeT MPOU3BOJACTBEHHBIN nporiecc. HanBUAYyaIbHbIN npeanpuHumares Ne2
BBITIOJIHAET HAayYHO-HCCIEAOBATENbCKUE pa0OThl, HEOOXOAUMBIE ISl TPOU3BOJICTBA
o0opy1oBaHUs JJisl KPYITHOTO MHOTOMMJIJTMOHHOTO KOHTpakTa KoMmanuu. [Ipu stom
KOMITaHUsI, MPUMEHSIONIAs YIPOIICHHYIO CUCTEMY HAJIOTO00JI0KEHMSI, IPUHUMAET Ha
pacxoapl cTaOuibHbIE apeHAHble MIatexxku u 1miatexxu 3a HUOKP, koropsie
CIIOCOOCTBYIOT MPOIECCY ONTUMM3ALUKM HAJIOr00OJIOKEHUsT B OOJIbIICH Mepe, uem,
ecim 061 OC 1 HMA naxonunuch Ha 6anaHce KOMITaHUU.

N3 npoBeAeHHBIX pAacUyEeTOB CIEAYET BBIACIWUTH, YTO B CUJIy 3HAUUTEIHHOMH
BEJTMYMHBI HAKOIIJICHHOW HepacmpeaeeHHON npuObuth HaOmrogaeTcs: O0bImas OISt
WHBECTUPOBAHHOTO KamuTajga, 4YTO HE Jy4IIHM O0Opa30oM CKa3bIBaeTCS Ha

HKOHOMHUYECKOI A00aBIeHHON cToMMocTH KomnaHuu. HepacnpenenenHnas npuObLib
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Jlalie€ HE PEUMHBECTUPYETCS B MPOU3BOACTBEHHBIA MPOLECC M HE PACIPEAEISIETCA
MEXIy COOCTBeHHHWKaMu. [IproOpeTratb OCHOBHBIE CPEICTBA, KOTOPHIC OBLIM OB
TIOJIE3HBI ISl pa3BUTHs HamnpapieHud aestenbHoctd HIIII, mis komnanuum Ha YCH
HE PAlMOHAIIBHO B CHJIy TOTO, YTO 3aTpPaThl HA UX MPUOOPETECHUE KOMIAHUS OyJleT
BBIHY’)KJICHA CIMCAaTh Ha Pacxo/ibl B OTYETHOM IEPHOJIC, B KOTOPOM IPOMU3OIILIA
nokyrka. [loaToMy panoHaIbHO Oy/IeT WHBECTUPOBATh CPEACTBA B MPHOOpPETECHHE
OCHOBHOI'O CPEACTBA MHIWBUIYAIbHOMY MPEANPUHUMATEIO B LEIAX MOCIEIYIOMIEN
cnaun B apenay HIIIL. OTto mnpuBeneT Kk TOMYy, YTO MPOMU3BOJACTBEHHBIN MPOIIECC
cTaHeT Oojiee aBTOMATHU3UPOBAHHBIM, YTO TIOBBICHT OIEPAMOHHYIO MPUOBLUIL W
MOJIOKUTENIBHO MOBIMSAET Ha BeaMuuHy nokaszatens EVA. Kpome toro, He auimHuM
OyJeT ONTHUMH3UPOBATH MPOILECCHI MOCPEICTBOM BHEJIPEHHUS HOBBIX TEXHOJIOTHH WU
HAay4YHO-HCCJICIOBATEIbCKUX Pa3padOTOK B KadyeCTBE HEMaTepUaNIbHBIX AKTHBOB

KOMIIaHHH.

3.3 Pa3paorka IIaHa MepONPUATHIA 110 OLleHKe CTOMMOCTH KOMIAHUH

MAaJIOro OM3Heca

CoBpeMEeHHBIN MUP JUKTYET HOBBIC YCIOBUS (PYHKITMOHMPOBAHUS KOMIIAHUH.
BBDKUBAOT ¥ pa3BUBAIOTCS CHJIBHEHUINIME TIPEATIPUATHS, TPUMEHSIONINE KITFOUYCBBIC
pEIIeHUs] CTOMMOCTHOM KOHIICTIIIMM MEHeKMeHTa. D(P(PeKTUBHOCT, Ou3HEca H
MaKCUMU3alUsI €r0 CTOMMOCTH — BOT YTO COBPEMEHHBIH COOCTBEHHHUK MAajoro
Ou3Heca  JKeNmaeT  MOJY4YuTh, OpraHu3ys  XO3SUCTBEHHYIO  JCSTEIHHOCTb.
OPhEeKTHBHOCTh MPEANPHUATHS — COOTHOIICHHWE TMONYYCHHBIX pPE3yJbTaTOB U
3aTpadyeHHBIX Ha OpTraHU3aIUIO ACSITENFHOCTH pecypcoB. Omnupasch Ha TO, YTO IENU
GYHKIIMOHUPOBAHUS KOMITAHUU JTOJDKHBI OTPAXKaTh BCIO MOJIHOTY CBSI3AHHBIX C HUM
NMOTPEOHOCTEH, CleayeT KOHCTaTHPOBAaTh MHOYKECTBCHHOCTh JIAHHBIX — IIEJICH.
[TooToMy, BO3HUKAeT HEOOXOAMMOCTh  Pa3pabOTKH  CHUCTEMBI  KPUTEPHEB
3¢ (HEKTUBHOCTH, KOTOPHIE OBLIM OBl MPUMEHUMBI K HCCIICIOBAHUIO YKOHOMHUYECKHUX
o0bekToB. Ilpm 3TOM mpUMEHEHHWE KOHKPETHOTO IIOKa3aTelsl JIOKHO OBITh

OMpaBAaHO CHEMU(PUKON NPEANPHUATHS, €r0 IeATeNbHOCThI0. OIHMMH W3 TaKHX
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KpuTepreB 3()p(PEeKTUBHOCTH HAa ypOBHE MPOBEIACHHOTIO HCCIIEIOBAaHUS MOTYT CTaTh
MoKa3aTeln 3KOHOMHUYECKOW poOaBieHHOM croumoctu (EVA) u onepanuonHo#M
npuosun (NOPAT). PanumonanbHOCTh YBSI3KM JIaHHBIX IIOKa3aTejied ¢ WTOTraMu
JIESITEIbHOCTH CBSI3aHA, B TEPBYIO OdYepeilb, C OCOOCHHOCTSIMH Majoro Ou3Heca:
CaMOCTOATENLHOCTH B YIPABIEHUU CBOUM TNPEINPUSATAEM COOCTBEHHUKAMHU U
OTCYTCTBUE BIUsAHUA Ha pbiHKE. COOTBETCTBEHHO, YIpaBJICHUE KOMIIaHUEH
ocymecTBisieTcsi 0e3  co3maHusl  CHCTEMbl  MEHEKMEHTa, B  YCJOBHSX
OTPaHUYEHHOCTH PECYpPCOB, HOMEHKJIATYpbl MPOU3BOAMMON U peaiu3yeMou
npoaykiuu (yciyr, pabor).

[lokazatenr EVA sBnsercs AOBOJBHO YHUBEPCAIbHBIM IOKA3aTeNIEM,
KOTOPBI MOXKHO TNPUMEHUTH i (DUHAHCOBOTO aHaln3a, YIMPaBICHHUSA, a TaKXKe
OLIEHKH CTOMMOCTH Tpennpusatus. [lo cyTu, 3T0 HEKHIl MHAMKATOP MPUOBLILHOCTH
Ou3Heca, KOTOpPOMY HE TMPUCYIIM HEAOCTAaTKU MPOYUX I[OKa3aTened, paHee
MpPUMEHSIEMBIX JIJIs 3THUX ke 1enei. Hapumep, nmokazarenu penradbensHoctu (ROE,
ROl u T.m.), paccuuThiBaeMble Ha OCHOBE OyXTalTEepPCKUX MaHHBIX. [Ipumenss
pasznuuHble  OyXrajaTepCKUe€ MAHHUIYJSALUA MOXHO HCKYCCTBEHHO 3aBBICUTH
(3aHM3HUTH) BEJIIMYMHBI MOKa3biBaeMol mpuObu. Kpome TOro, oHu He OTpaxkaroT
BPEMEHHYIO CTOMMOCTb JIGHEI M PHCKH MHBECTOPOB, NPOCTO BBOAS HX B
3a0myknenne. C yka3aHHBIMU HEIOCTaTKaMHM TPHU3BaH ObLUT OOPOTHCA IMOKa3aTellb
EVA, koTopbIil AaBan OLIEHKY CTOMMOCTH KOMIIAHUH, YYUTHIBas (paKTOpbl pUCKa, a
TaKKe TPUMEHST Ooybliuii 00beM HH(POPMAIMK OYXTaJITEPCKOrO y4yeTa M
MoKa3aTelH, PacCUYNTaHHBIE HAa €ro OCHOBe. B 3ToM ¢dakre oTpaxkaercs IBOMHAS
npupoja nokazatenss EVA — B kauecTBe MHCTpyMEHTa (PUHAHCOBOTO aHaiu3a M
oueHku mnpennpuatusa. [lokasatenp BBICTyNaeT B KayecTBE HHCTPYMEHTA,
MIO3BOJIAOIIETO U3MEPHUTh PEAbHYIO MPUOBLTLHOCTh KOMIIAHUH, a TaKXKe YIPaBIISAThH
UM C MO3uIiK coocTBeHHMKA. Ha ocHoBannn EVA cOOCTBEHHHK MOKET ONPEIACIIHTD,
KakuM oOpa3oM MOBIHUATH HAa MPUOBUIBHOCTH CBOErO OM3HECAa B OCHOBHOM 3a CUET
yIIydIIEHUS] UCTIOJIB30BAHUS KallMTaia, a He 3a CYET MPUMEHEHHUs OCHOBHBIX YCHIIUN

Ha CHH)KCHUC 3aTparT 110 €Iro IIPUBJICYCHUIO.

122



Poct mokazarens EVA MOxHO o0ecneduTh MOCPEACTBOM MaKCUMHU3ALUU
npuOBUTM TIpU TpexXHEM o0BbeMe KanmuTaia, a TakKe CHIDKCHHHM KamuTaia Tpu
COXpaHEHUH IPUOBLIN HA IPEeKHEM ypoBHE (Tadi. 3.19)

Tabmuna 3.19 - [Tyt pocta 3KkOHOMUYECKOU H00aBieHHON ctoumocth (EVA)

Kpurepuit Lenb npeoOpazoBanmii OcHOBHbIE ~ BHUJBl  OpPraHU3ALMOHHBIX
OLICHKHU npeodpazoBaHuit
3¢ (HEKTHBHOCTH
Poct EVA Makcumuzanuss npuObslmn 1pu | 1)  OcBoeHHWe  HOBBIX  HANpPaBIICHUH
npexHeM o0beMe KanuTana JEeSITeIbHOCTH (TIPOEKTOB C JOXOTHOCTBIO,
IpEeBbIIIAIOIIEH 3aTpaThl Ha

JIOTIOTHUTEIIbHBINA KaINTaN);
2) Ilomck HOBBIX  KJIMEHTOB A

IIOCTOSIHHOT'O COTPY/IHHYECTBA, 4To
YBEJIMYUT OOBEMBI TMPOU3BOJACTBA U
POJIAX,

3) OcBoenue Oomee peHTAOEIBHBIX
TEXHOJIOTHI IPOU3BOJCTBA

CHuxeHue obbema | 1) JlukBunanus yOBITOYHBIX
HCIIOJIb3YEMOro KamwTaja mpu | (HEIOCTaTOYHO  MPUOBUIBHBIX)  chep
COXpaHEHMHM  TpHObUIM  Ha | ACSITENbHOCTH;

MIPESIKHEM YPOBHE 2) OnruMuzanus KamuTajga 3a  CuYeT
palMoHaNu3aluy,  JIMKBUAAUMU WK
COKpAIlleHWs] WHBECTUIIMH B OW3HEC-

IIpOHECCChI, HC O6CCHC“II/IB8.I-OH_II/IG
JO0CTAaTOYHOCTh BO3Bpara CTOMMOCTH
KaljTalia,

Eme omHum mnokazareneM, KOTOPBIM IieaecooOpa3sHO ObUIO OBl CBSI3aTh C
pe3yabTaTaMu JICSTEIbHOCTH KOMIAHUHU, SIBIISICTCS MPUOBUIbL OT ONEpalMOHHOMN
nestenbHOocTH (NOPAT). Ilpexxne Bcero, NOPAT sBIIsSICTCS COCTaBHBIM 3JIEMEHTOM
nokaszareniss EVA, a Takxke pe3ylbTaTOM UMEHHO MTPOU3BOJICTBEHHOMN NESITEILHOCTH.
OH oTpaxkaeT HUTOr XO3MMCTBEHHOW JEATEIbHOCTH IIOCJE BBIUETA HAJIOTOBOTO
OpeMeHM, a TakKe YBS3bIBAC€T OIMEPAlMOHHBIE AKTHBHI KOMIIAHUU M PE3YJIbTAThI
OTIEPAITMOHHON JIEATEIBHOCTH, T.€. BKJIIOYACT JOXOJbl U PACXOJIbl, CBSI3aHHBIC C
OTIePAIlMOHHBIMH AKTUBAMH.

Ounenka BenuuuHbl  nokazarens EVA  pgoBombHO  mpocta.  [lpm
MOJIOKUTEIIBHOM 3HAYEHWU TIOKa3aTelis — KOMIAHUS WMEET IIEHHOCTh JJIA
BiazenbieB. OQHAKO B TAKOM CITydae BCTaeT MHOM BOMPOC, KaKasi BETUYHHA TAHHOTO

nokaszaresisi Obula Obl MpUemMIIeMOU JJisi cOOCTBEeHHHUKA. Jjisi 3TOro I1enecoodpa3Ho
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ObL7I0 OBl YCTAaHOBUTH IJIAHOBBIC 3HAa4UeHUs mokazarens EVA, pazouts 1ens mo ero
JIOCTUKEHUIO HAa COCTaBIIAIONIME (COCTaBUThH JIEPEBO IIeJiei), U MOCTYNMATeIbHBIMU
JBIKEHUSAMM, a TAK)KE YIPABICHYECKUMU PEIICHUSMHU JIBUTATHCS B HAIIPABICHUH UX
noctuxeHus. [Ipu 3TOM COOCTBEHHHMKaMH MOTYT OBITh YCTAHOBJIEHA CHUCTEMa
MOTHUBAIIMU Kak JUisl ce0sl B KaueCTBE MEHEIKEPOB, TaK W JUIsl MepcoHala, KOTOPBIN
SBJIIETCSI HEOTHEMJIEMBIM 3BEHOM B JIOCTHUKEHUU IMPOU3BOJCTBEHHBIX PE3YJIHTATOB
nearenbHocTH. CucTeMa MOTHBAllMM MOXET ObITh OCHOBaHAa Ha IPOLICHTHOM
BO3HATPaXJICHUH OT (HAKTUYECKHU JIOCTUTHYTOTO TIOKa3zaTenss 3KOHOMHYECKOM
N00aBJIEHHONW CTOMMOCTH, BBIIIAYMBAEMOr0 W3 HEpaCHpeNeIeHHON NPUObLIM IO
UTOraM OTUETHOTO Mepuojia (Mecsia, KBapraia, Moayroaui, rojaa).

Jist  toro, uroObl TmoKazatenb EVA  u3Mepsui MMEHHO  YHCTYIO
PKOHOMHYECKYIO TMPHUOBLUIbL IJII COOCTBEHHWKOB, He cieayeT 3ameHaTb NOPAT
pe3yiabTaTOM TMPOU3BOJICTBEHHON JEATEIBHOCTH, HCXOAS W3 HCKIIOUYUTEIHHO
OyXTanTepCKUX JaHHbIX. DTO MNpUBOIUT pacueT EVA Kk HegocTtatkam, KOTOpBIE
MPUCYIIH KJIIACCUYECKUM TOKa3aTesiM peHTtadbenbHocTh. [loaToMy, pekomMeHyeTcs B
nensx npumeHeHuss EVA  npuBoguTh  JaHHble  OyXrajTepckoro  ydera K
SKOHOMHUYECKHMM TIOKa3aTeIsiM TMOCPEICTBOM KOPPEKTUPOBOK. ABTOPHI MOJCIH
pacuera EVA mnpemnaraior okono 164 Takux KOPPEKTHUPOBOK, IMOJHBIA CIHUCOK
KOTOPBIX SIBIISIETCA KOMMeEpUecKkoi TaitHoi. OHAKO JOCTaTOYHO clieNaTh Hauboiee
CYIIIECTBEHHBIC U3 HUX, UCXO U3 aHAIN3a CIICHU(PUKHA TPEINPUATHS U HEYUTSHHBIX
B OTYETHOCTH €0 aKTHUBaX.

Ucxogubim MomeHTOM it pacueta EVA sBasiercs OanaHC KOMIIAHUM U
oT4yeT 0 (PMHAHCOBBIX PE3yJIbTaTax, HAa OCHOBAHUHU KOTOPOr0 HEOOXOAMMO CleNaTh
CJIEYIONIME KOPPEKTUPOBKM HA BEJIMYMHBI CTOMMOCTH OCHOBHBIX CPEJICTB,

HEMaTepPHAIbHBIX aKTUBOB, BEIPYYKH KOMITaHUU (Tadi. 3.22).
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Tabmuma 3.20 — KoppekTupoBKkr cTaTel OTYETHOCTH KOMIIAHWHM B IEJSX OICHKU

CTOMMOCTH OM3HECA

HaunmenoBanue Crannapt (OCHOBaHHE Kommenrtapuit
cTaThu Oananca KOPPEKTHPOBKH)
(oTuera o
(UHAHCOBBIX
pe3ynbTaTax)
OcHoBHBIE MC®O (IAS) 16 PCBY B ortmmuuun or MCDO  ne
CpeacTBa peraaMeHTupyeT NpoBEepKy Ha obeclieHeHue
aKTHBOB KOMITAHUH, IO3TOMY, 3a4acTyl0, HUX
}'\g%(ebc(L)ICHCI(-IIIfeS) 36 | cronmocts B ydyere ropas/io 3aBblllieHa WIIN
HAaO00OpPOT — 3aHIKEHAa B CHIIy IHPUMEHEHHS
aKTHBOB" Pa3IMYHBIX METOJOB YCKOPEHHOU aMOPTU3ALUK
M aMOPTHU3ALMOHHOM TpEeMHH, YeM €eCTh Ha
camoMm peine. TpeOyercss oTpa3uTh HEYYTECHHBIE
OC B perinaMeHTHUPOBAaHHOM Y4Y€Te€, MPOBECTU
TECT Ha 0OeclIeHeHueE.
HemarepuanbHbie MC®O  (IFRS) 3 ToBapubie 3Haku, HHWOKP Ha cragumn
pa3paboToK, TYABWILI — 3TO BCE, YTO, 3a4acTyIO,

"OcHoBHBIE cpeacTBa"

aKTHBBI "O0beqUHEHHS
613HECOR" komnanuu Ha YCH He y4uTBIBalOT B KayeCTBE
HMA, a cnouceiBaroT Ha pacxoipl A ILeseu
%%CGDCIOIGHGI({IHAGS) 36 | Hanoroo6nokenus. TpeOyercs
MPOAHATU3UPOBATH HEYYTCHHbIC HMA,
aKTHBOB" BBIWICHHTH PAcXOibl HA UX CO3JaHUE C IEIbI0
MCDOO (IAS) 38 | onpeneneHus ce0ecTOUMOCTH | y4ecTb B
"HemaTepuasbHbIe (MHAHCOBON OTYETHOCTH.
aKTHUBBI"
Beipyuka MC®O (IFRS) 15 PernamenTupoBaHHasi OTUETHOCTh HE BCeraa
"Bhipydka o | MOXKET  OTpaXaTh HAIMYME HENPH3HAHHBIX
JIOTOBOpAM c 00s13aTeNbCTB nepen MOKYIIATEeJIEM,
noKynaresmu” HaxXOJSAIIMXCS HA CTaJIUM UCTIOTHEHUS (aBaHCHI

oT MOKynaTeseu no HEUCIIOTHEHHBIM
noroBopam). Ecnam ueTko BbIAeNseTcS dTan
WCIIONTHEHUSI  JOTOBOPHBIX  0053aTeNbCTB, a
TaKKe 3aTpaThl C HUM CBSI3aHHBIC, JJIA LieNed
YIPaBJICHUYECKOTO yueTa MOXKHO MPHU3HATH YacTh
BBIPYUYKHU B pa3Mepe MOHECEHHBIX 3aTpar.

[IpuobpeTaTh goporocrosiiee oO0OpyIOBaHUE Ha OajaHC MPEANPUSATHIM Ha
YCH nenenecoobpa3Ho, Belb CTOUMOCTh MPHUOOPETEHHS TOJIHOCTHIO CITMCHIBACTCS
Ha pacxoibl OTYETHOTO TEpPHO/a, B KOTOPOM COBepIleHO mpuobpererue. [loaromy
Oonee panmoHanbHO cTaHOBUTCS Opath OC B apeHIy, B IEPBYIO O4Yepe.b, I 1eei
HAJIOr000JI0KEeHUS - VIS YMEHBLIEHUS Hasoroo0araeMoit 0a3bl

MMpONOPHUOHAIIBHBIMHU CTaOMJILHBIMU JOJISIMU. BBIFO)IHCC CTaHOBHUTCA HpI/IO6p€CTI/I
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o0opynoBaHue COOCTBEHHUKY ISl TOCIHEAYIOUIEH caadyd B apeHay KommaHuu. To
ectb s meneit npuBeneHuss NOPAT k sKOHOMHUYECKOMY TOKa3aTeNio AJis LeNen
YIPaBICHUSI CTOMMOCTBIO KOMIIAHUH HEOOXOJMMO BBISIBUTH HEYUYTEHHbBIE OCHOBHBIE
CpelCTBa B PETIaMEHTUPOBAHHOM YYeTe JJIsl OTPaXEHHsS HUX B YNPABICHUYECKOU
¢uHaHCOBOM oTueTHOCTU. Kpome TOro, y mpeanpusiTis MOTYT ObIThb HEYYTECHHBIE B
ydeTe OCHOBHBIE CpEICTBA, KOTOPBIE OHA HCIOJIB3YET I IPOU3BOJCTBEHHOIO
npouecca. Mx HeoOXoIMMO TakXe ydecTb, MPOBECTH TECT Ha OOECIEHEHUE U
OTPa3HTh B YIIPABIECHYECKON OTYETHOCTH 10 PEAIBHOM OCTATOYHOW CTOMMOCTH.

['ynunn xomMnaHuii Majoro Ou3HEca MNPAaKTUYECKH HE MOABEpraercs
MPU3HAHUIO, B CUJTy OTCYTCTBHS MOJTBEPKACHHBIX JTAHHBIX O €ro Hanmnuuu. OaHako
HEBO3MOXKHO OTpULaThb TOT (aKT, 4YTO JAejoBas pelmyTalus KOMIIAHUN JaBHO
CYILIECTBYIOIIMX HA PBIHKE, PACIONaraloluX MOCTOSIHHBIMU JIEJIOBBIMU MAapTHEPAMHU
U CTaOWJIBHBIMU KJIMEHTAMH, y KOTOPbIX KOMIIaHHS 3apeKOMEHAoBajla ceOs He
NEpBBIM rox, Bce ke umeercsa. OIIyTUTh BIMSHUE TyABWUIA Ha JAHHOM 3Tarle
pa3BUTHS MaJIoro OW3HECA MOXKHO JIMIIb MO O0BEMY IMOIYy4aeMOW KOMITaHHEH
npuOBbLIM, OJHAKO BBIWIEHUTh €r0 CTOMMOCTh W3 OOIIEH CTOMMOCTH KOMIIAHUU —
3aTPyIHUTEIBHO.

CronMoCTh KOMIAHUHM MO OOILIEMy MpaBUIIy — 3TO CTOUMOCTb €ro 4acTel,
HAIpaBJIEHUN  JEeATENbHOCTH, OusHec-enuHul. OLEeHKa CTOMMOCTH Ou3Hec-
HaIpaBJeHUs BHYTPU KOMIIAHMKM HEOOXO0JMMa, B NEPBYIO OYe€penb, A OLEHKU
BKJIaJ[a KaX/10r0 U3 HUX B OOIIYI0 CTOUMOCTb NMPEANPUATUS. ITO JAET BO3MOKHOCTH
JUTsl aHau3a 3 PEeKTUBHOCTH IE€SITEIbHOCTU HAINPaBIIEHUs, BBIIBUTH Cladble MecTa U
popexu B pachnpeneneHuu pecypcoB. KacaeMo KoMmaHuu — CyObeKTa Majoro
IPEANPUHUMATENBCTBA, CIEIYET OTMETUTh, YTO KaXJIOE€ HaIpaBICHUE €€
NEesATEeIbHOCTH BHOCUT BKJIaJ B CTOMMOCTh KoMmnaHuu. [1oaToMy HEOOXOUMO UCKATh
NyTH TOBBIMIEHUS 3(PPEKTUBHOCTH KaXJOr0 CErMEHTa MAESITEeIbHOCTH, B IEPBYIO
ouepeib, 3a CUET CHUKEHUS U ONTUMHU3aLNH PACX00B.

Kpome TOro, mocroBepHasi OlLIEHKAa CTOMMOCTHM OW3HEcCa HAauyMWHAETCAd C
OpO3payHON M TMOHSATHOM CHCTEMBI OyXrajTepcKOro Yd4eTa, peaqu30BaHHOU

MIOCPEACTBOM AHAIMTHUYECKUX TPYNIUPOBOK B MPOrpaMMHOM mponykre. lIpussska
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3aTpaT, MNPOM3BOJMMOM M pEATM3yeMOM NPOAYKUMU K KOHKPETHOMY CEIMEHTY
NEeATEIbHOCTH MYTEM BBOJA B Y4€T€ HOMEHKJIATYPHBIX TPYII, KaXA0W U3 KOTOPBIX
COOTBETCTBYET HaIlpaBJCHUE JCSITEIIbHOCTH KOMIIAaHUU, 00€CTIeUnBaeT HEOOXOUMYIO
uHGOPMAIIMOHHYIO 0a3y JUIsl OLEHKHA CTOUMOCTH KOMITaHUU.

He crout otprnars, 4To MPOBEIEHHOE UCCIEAOBAHUE CTOMMOCTHA KOMITAaHUH,
€€ CErMEHTOB, a TaKXKE€ BXOJAIIMX B Hee OU3HEC-CAMHUI] HATTISAHO JEMOHCTPUPYET,
YTO YOpPaBJICHUE CTOUMOCTBIO SIBJISIETCS BaKHBIM  JJIEMEHTOM  YIPABIICHUS
MPEANPUATUEM. [Ipenmpusitus, SABJISIIOILIAECS cyOBeKTaMH Majoro
IPEANPUHUMATENBCTBA, HCHBITHIBAIOT SIBHYIO HEIOCTaTOYHOCTh WHBECTULUN B
IpoLiecC MPOM3BOJICTBA, AK€, HECMOTPS HAa 3HAYUTENbHYIO JOJI0 HAKOIJIEHHOU
HepacIpeneaeHHON IpUOBLIN 3a BCE BPEMsI CYILIECTBOBAHUS.

Hcxons u3 pacueToB, MOXKHO C(POPMHUPOBATH HEKOTOPBI IJIaH MEPOTIPUATHM,
MO3BOJISIOIIMX KOMIIAHUU YIIPABIISATH CBOEH CTOMMOCTBIO.

Bo-nepBbiX, 3TO peann3anuss WHBECTULHOHHBIX IPOEKTOB, KOTOpHIE
BKJIIOYaIu Obl B ce0s MOJIEpHHU3AIMIO TIpoIlecca MPOU3BOACTBA M MPUOOpETECHHE
O00OBEKTOB OCHOBHBIX CPE/CTB, pacIIMpEeHUE UH(PACTPYKTYpPHI, IOBBIILICHUE KaueCTBa
MPOU3BOJICTBA B COOTBETCTBUHU C PACTYUIMMHU MOTPEOHOCTSAMHU pbiHKA. Ha maHHbBIN
MOMEHT 3TO JOJHKHO CTaTh MPUOPUTETHBIM CIOCOOOM yBenuueHus croumoctu HIIIL.
[IOBBICUTH CTOMMOCTH MOKHO 3a CYET INPUBIICYEHUS HOBBIX HHBECTOPOB H3BHE.
ToMbKO MPUPOCT CTOMMOCTU XOJJIMHrA JOJDKEH TMPEBbIIATh WHBECTUPYEMbIN
KarnuTal.

[Ipu 3TOM OTOOpP HMHBECTHUIIMOHHBIX MPOEKTOB JOJDKEH MPOU3BOJAUTHCS IO
KPUTEPHUSAM UX 3HAYMMOCTH [JIi CTOMMOCTH XOJJUHIA, a TAKXKE M0 HAWIYYIIUM H
npuemieMbiM (UHAHCOBBIM TIOKA3aTeJsIM C TOYKA 3PEHUS HMHBECTHUIIMOHHOTO
ananuza (NPV, IRR u T.11.).

Bo-BTOpBIX, Ha CTOMMOCTH Y3KONMPO(UIBbHOW KOMIAHUM Majoro Ou3Heca
MOXHO TOBIIMSTH 4Yepe3 CTPYKTYPHYH mepecTpoiiky  (pedopmupoBaHue).
Marepuanbabple  3aTpaThl Ha NpoBeleHHUE pedOPMUPOBAHMS  NPEANPUATHS
CYILIECTBEHHO HW)XE€ BO3MOXHBIX 3aTpaT MO peaJn3alud HHBECTULIUOHHOU

pOrpamMMbl B CHILy MOBBIIIEHUSI 3PHEKTUBHOCTH JEHCTBYIOLIEr0 MpPOU3BOJCTBA. B
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ATOM CITyyae BO3HUKAET TOJIBKO PUCK YIIPaBJICHHUSA, T.K. HH(POPMAIIMOHHBIE, YUETHEIE,
KOHTPOJIbHBIE U OTYETHBIE CUCTEMbl KOMIAHUU MOTYT OKa3aThCS HE TOTOBBIMH K
peanu3anuu cBoux (PyHKIUH B mpoliecce pepopMUpOBaHUs. 3/1eCh OCOOEHHO Ba)KeH
YpOBEHb KBaJU(PUKAIUU MEHEIKepoB. OJHUM U3 MOJIOKUTEIHHBIX MOMEHTOB B
JTAHHOM cllydyae OyJleT KOHTPOJUPYEMbIH YPOBEHb COMNPOTUBIICHHUS II€pCOHAla
n3MeHeHusiM. KoHeuHo, cOnmpoTUBIIEHHE TPUCYTCTBYET B XOJI€ pealu3aliu JTI00bIX
IIPOEKTOB, HO OCOOEHHO YaCTO BO3HUKAET INPU HM3MEHEHUU CHCTEM YIIPABIICHUA.
[TosTOMY pa3bsiCHEHUE IEPCOHANTY 3aa4 U LEJIE IPOBOIUMBIX U3MEHEHUI BOBJICYET
MEHE/KEPOB KOMITAHUU B CaM Ipoliecc pepopMUpOBaHUs, a TAK)KE Pa30BHET YYBCTBO
IMPUYACTHOCTH U JIOMOJIHUTEIBbHON OTBETCTBEHHOCTH 3a BCE MPOUCXOISLIEE.

B-TpeThux, B uHTEpECax MEHEIPKMEHTa KOMIIAaHUH JOJHKHO OBITh TTOCTOSIHHOE
MOBBIIICHUE TPO3PAYHOCTH W OTKPHITOCTH OW3HEca, T.K. Ha CErOJHAIIHUN JECHb
CYILECTBYIOT HEKOTOPBIE PACXOXKICHHUS MEXKIY OLEHKOH CTOMMOCTH COIVIACHO
pEeriIaMEeHTUPOBAHHBIM JAHHBIM W JIAHHBIMU, IMOJYYEHHBIMU B XOJE€ BHYTPEHHEH
OIICHKM MEHEIKEPOB U COOCTBEHHUKOB. ITO paCXOXJICHUE OOYCIOBJICHO
HECOBEPIIEHHOCTHIO 3aKOHOAATEIbHONW CUCTEMBI, PACXOKICHUSIMU B TPEOOBAHUSIX K
HaJOroBoMy M OyxrairepckoMy yuery. [losToMy mnpoBeaeHue MEpOnpHsITHA,
MO3BOJISIONIMX TOBBIIATh TMPO3PAYHOCTh W OTKPHITOCTh OW3HECa, yBEIMYaT
CTOMMOCTD NpeanpusaTus. JlaHHblid cmocod Hapsy C pecTpyKTypusanuein Gupmsl u
PEUHKUHUPUHIOM OU3HEC-TIPOLIECCOB TpeOyeT MEHBIIHUX 3aTpaT MO CPABHEHHIO C
peanu3aiell UHBECTUIIMOHHBIX IMPOEKTOB, OJIHAKO MOXKET B 3HAUUTEIIBHOW Mepe
YBEIUYUTH CTOUMOCTh KOMITAHUU B LIEJIOM.

VYnpasnenue CTOMMOCTBIO KOMITaHUU — cyOBeKkTa Majoro
NpeANPUHUMATENICTBA, B 1EJIOM  JOJDKHO  OCYIIECTBISITRCA B TECHOM
COTPYIHHMYECTBE C MEPCOHAIOM. XOpPOILIO OTJIAKEHHOE YIpPaBICHHE CTOMMOCTHIO
MO3BOJIIET YIPaBIEHYECKUM Mpoleccam (IUIAHUPOBAHUE, OIEHKA pe3yJbTaTOB
NEATEeTLHOCTH) O00ECIeunTh JIOCTOBEpPHOW HWH(OpManmed W HEOOXOIUMBIMH
CTUMYJIaMU JJIsl CO3/IaHUSI HOBOW CTOMMOCTH COOCTBEHHHUKOB. A OLIEHKa padOThI
MEHEIP)KEPOB JI0JDKHA MPOU3BOJUTHCS, UCXOMAS U3 JOJTOCPOUYHBIX U KPATKOCPOUYHBIX

LCJICBBIX HOPMATHUBOB, CIIYKAIIWX ITOKA3aTCIIAMH YCIICIIHOCTH JOCTHIKCHUA 06Hleﬁ
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KOHEYHOM LEJNW M0 CO3JaHuI0 HOBOM crouMocth. Kpome Toro, ympasieHue
CTOMMOCTBIO JTOJDKHO (PYHKIIMOHHUPOBATh M HAa JPYTUX YPOBHSIX opraHu3zanuu. Jis
MPOU3BOJICTBEHHBIX MEHEIXKEPOB MOTYT YCTaHABIUBATHCS  II€JIEBbIE HOPMATHUBBI
yIETbHBIX U3JEPXKEK MPOU3BOJCTBA, KauecTBa U 00OpauMBaeMOCTH 3amacoB. Jlis
KOHKPETHOTO OTJAelia WM CTPYKTYpPHOTO TMOJpa3feieHus MOXKHO BBIpadOTaTh
JOJITOCPOYHBIE W KPAaTKOCPOUHBIE II€JM, KOTOPhIE B COBOKYMHOCTH oOOecredar
BBIIIOJIHEHHE OOIIMX 33/1a4, CTOSIIIUX Mepe] JaHHBIM OTIAEIOM WU MOAPA3ACICHUEM.
Uto kacaeTcsi COOCTBEHHHMKOB, SIBIISIIOIIUXCS OJHOBPEMEHHO U MEHEKEpaMH, TO
ONMMCaHHAsl cucTeMa oOecreynBacT UX BaXHOW HHDOpManMed O CTOMMOCTU
pPa3IUYHBIX CTPATETUI U IOMOTaeT OLEHUTh BXOASIINE OU3HEC-EIMHULIBI B TPYIIIIE.

Hust  toro 4troObl obecneunTh A(HHEKTUBHYIO CHUCTEMY  YIpaBiICHUS
CTOMMOCTBIO OM3HECa HEOOXOTUMEL:

—  MHCTpYMEHTHI IO YIPABJIEHUIO CTOMMOCTBIO;

—  KpanmuduiupoBaHHbIN MEHE[)KMEHT, CIOCOOHBIH IrpaMOTHO
UCITOJIB30BaTh 3TH MHCTPYMEHTHI B [IOBCETHEBHOM PEXKUME;

— Cucrema MoOTHBaMM W BO3HarpaxjacHus s Oosnee 3((HEKTUBHOTO
YIPABJIEHUS] CTOUMOCTBIO;

—  PerynspHele nmpouecchl ynpaBJi€HHs, HALEJEHHbIE HA JIEATEIBHOCTD I10
CO3IaHUIO HOBOM CTOUMOCTH.

Tonbko B COBOKYNMHOCTH ATH COCTaBISIOLIME CHOCOOHBI 3HAYUTENBHO
YBEIMYHUTh CTOMMOCTh XOJIIMHTa. AHAJIWTHUYECKHE WHCTPYMEHTHI YIIPABIICHHUS
CTOMMOCTBIO (MeToAbl, ocHOBaHHbIE Ha MC®O) no3BOJIAIOT B AOCTAaTOUYHOU MeEpe
BOOPYKUTh  XOJOUHT JJI1 TOPUHATUS  PELIEHUH, KOTOphIE CHOCOOCTBYIOT

MaKCHUMH3allu1 CTOMMOCTH.
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3AJAHME JIJISI PA3JIEJIA

«COIUAJIBHASA OTBETCTBEHHOCTDb»

CryneHry:

I'pynna PUO
3AM4A Kamenckoii Kcennn FOpbeBHe
HucTuryT HUCT'T Kadenpa MeHeKMeHTa
YpoBeHb Marwuctparypa Hanpasienue/ MeHeKMEeHT
o0pa3oBaHus CrnenuajbHOCTh
Hcxoanblie 1aHHbIe K pa3aeny «CounajbHasi OTBETCTBEHHOCTD) !
1. Onucanue paboyeco mecma (paboueii 30Hvl, MEXHOIOSULECKO20
npoyecca,  UCNONbL3YeM0o20  000py0o8anus) Ha  npeomem | AHanu3 0€301acCHOCTH
B03HUKHOBEHUSL! pabouero MecTa
- 8PEOHbIX NpOoAGIeHUll (akmopos npou3s00CMEeHHOU Ccpedbl | COTPYAHUKOB, C  Y4€TOM
(memeoycnosus, epednvle  eewecmed,  oceewjenue,  WyMvl, | BOSMOXKHOIO BITUSTHUS

8UOpayUsl, S1EKMPOMACHUMHBLE NOJIA, UOHUZUPYVIOWUE U3TTYYeHUs])

- ONACHLIX NPOAGIEHUU (HAKMOPO8 NPOU3800CMEEHHOU Cpedbl
(mexanuueckotl npupoobl, MEPMUYECKO20 xapakmepa,
INEKMPULECKOU, NOHCAPHOU NPUPOObL)

- He2camusHO20 8030€liCMEUsL HA OKPYICAIOUYIO NPUPOOHYVIO Cpedy
(ammocghepy, euopocgepy, rumocgpepy)

- ype3sbluAUHbIX  cumyayuil  (MEexHO2eHHO2o,
9KOJI02UYECKO20 U COYUATbHO20 XapaKmepa)

CMUXUUHO20,

HETraTUBHBIX (DaKTOPOB.

2. Cnucok 3aKoHOOamenbHblX U HOpMAanueHsvlx OOKyMeHWIOS no
meme

ISO 9001, 1SO 26000

Hepeqeﬂb BOIIPOCOB, NOJICKAIUX HCCIACTO0BAHUI0, IPOCKTHUPOBAHUIO H pa3paﬁoTKe:

1. Ananus gaxmopos 6HYmMpeHHeu COYUATILHOU
0MeemcmeeHHOCMIU:

- NpUHYyuUnel  KOPNOPAMUBHOU  KVIAbMYPbl  UCCIEOYeMOl
opzanuzayuu;

- cucmemvl opeanuzayuy mpyoa u e2o 6e30nacHoCmu;

- paseumile Yeno8euecKux pecypcos uepes ooyuaiouue npozpammol
U NpoSpamMMbl NOO20MOBKU U NOBLIUEHUS K8ANUDUKAYUL,

- cucmembl COYUANbHBIX 2APAHMULL OP2AHUZAYUU,

- OKA3aHue NOMOUWU pabOMHUKAM 8 KPUMUYECKUX CUMYAYUSIX.

BrisiBieHHEe  CTEMKXOJIAEPOB
KOMIIAaHUM  —  CYOBEKTa
MaJioro
MpeANpUHIMATEIbCTBA.
Anamus ctpykrypsl KCO wu
cTpyKTyphI 3aTpaT Ha KCO

2. Ananusz paxkmopos eueuinel CoyuanrbHo OMeemcmeeHHOCMIL:
- cooelicmeue oxpane oKpycaioujell cpeob,

- 83auUMOO0elicmeue ¢ MECIMHbIM cOOOUWeCmBOM U MECIHOLL
enacmvio;

- CHOHCOPCMBO U KOPNOPAMUBHAS O1A20ME0PUMETLHOCHIb,

- 0MEemMCmMEeHHOCMb neped NOMpeoUMenaMu Mmoeapos U yCiy2
(8b1NYCK KA4eCmeeHHbIX Mo8apos);

-20MOGHOCMb Y4ACMB08AMb 8 KPUSUCHBIX CUMYAYUAX U M.O.

PazButne KCO B xomMmanuu
Maioro OusHeca. M3yueHue
3aBUCHMOCTHU MEXIY
KOHKYPEHTOCTIOCOOHOCTHIO,
OTBETCTBEHHOM
KOHKYPEHIIHEH, YCTOMYNBBIM
passutueM u KCO.

3. Hpa806bl€ U opearnHu3ayuUOHHble 60nNPOCHL obecnevenus
couuaﬂbuoﬁ omeencmeeHHocmu.
- AHAJIU3 Npaso6eblx HOPM mpyc)oeoeo 3aKOH00€lm€ﬂbCWl8a;

AHanu3 ypoOBHS Ppa3BUTHS
KCO wu  npumeHumocTH
craraaptos 1SO 9001
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aKmos,

opeanu3ayu 8 001ACMuU UCCIeOYeMOll QesiMelbHOCHIU.

- AHAU3 CNEYUATIbHBIX (XapaKkmepHbvie 05l UCCedyemMoll ooaacmu
0eAmenbHOCMU) NPABOBLIX U HOPMATNUBHBIX 3AKOHOOAMENbHBIX

- AHAJIU3 6HYMPEHHUX HOPMAMUEBHbLX OOKyMeHI’I’IOG u peciamennios

HepequL rpaqueacoro mMarTrepuaJjia:

Ilpu  HeobxoOumocmu  npedcmasums  ICKU3HbLE
epaghuyeckue mamepuaibl K pacyémuomy 3a0aHUIO
(00s13amenvHoO 0151 CNeYUAIUCmo8 U Macucmpos)

Tabmuna 1 — Crefikxonaepsl OpraHu3anuu
Tabmuma 2 — Meponpusatus KCO OO0
«HIIIT «XXX»

Tabmuma 3 — 3aTparbl Ha MEpPOIPUATHUS
KCO OO0 «HIT «XXX»

\ JlaTa BpI1a4u 3aJaHusA VI pa3/iesia 1o JuHeiiHoMy rpaguky \

3agaHue BbI1aJ KOHCYJIbTAHT:

J0KHOCTH [5(0] Yuenas creneHb, Moanucey Jata
3BaHHE
Horuent kad. Yepemanosa H.B. Kangunar
MenemxmenTa bunocodckrux
HAYK
3anaHue NPUHSAJ K HCTIOJHEHUIO CTY/IEHT:
I'pynna DPUO Hoanuch Jara
3AM4A Kamenckas Kcenus IOpneBna
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4 COHI/IaJIl)Haﬂ OTBETCTBCHHOCTDb

4.1 OnpeneieHne CTEHKX0/IEPOB OPraHU3AIMU

Opna ©3 riaBHBIX 3a7ad MpH OLEHKE 3(P(GEKTUBHOCTH CYIIECTBYIOIIUX
nporpaMMm KCO — 3T0 OLleHKa COOTBETCTBHS MPOrpaMM OCHOBHBIM CTEHKXOJAEpaM
KOMIIaHUHU.

Creiikxonuepbl — 3aMHTEPECOBAHHBIE CTOPOHBI, HA KOTOPBIE NIEATEIBHOCTh
OpraHW3allid OKa3bIBAET KaK npsmoe, TaKk U KoceenHoe BiusHUE. Hampumep, K
OpSIMBIM CTEHKXOJIIEpaM OTHOCSITCS MOTPEOUTENN, COTPYAHUKH KOMIIAHWHU, a K
KOCBEHHBIM - MECTHOE HACEJICHHE, 3KOJIOTMYECKHE OpraHu3alud U T.J. BaxxHbpIM
NPEACTABIIAETCS TO, YTO B JIOJTOCPOYHOW MEPCHEKTHBE JJI OpPraHU3allMi BaXKHbBI
KaK TMpsIMble, TaK M KOCBEHHbIE cTehkxoyaepbl. CTpyKTypa CTEHKXOJJIEpPOB
OpraHu3aluy OTpakeHa B Tadn. 1.

Tabmuua 1 — CTeiikxosaepbl OpraHu3alyu

[Ipsimble cTelKXOAEPHI KocBennsie cTeiikxonaepsl
[ToTpeOutenu (KIUEHTHI) DKOJIOTUYECKUE OpTraHU3aInu
COTpyIHUKH KOMIIAHUU Hacenenue
CoO6CTBEHHUKH ToproBo-npomselIIIIEHHAs TajgaTa
[TocTaBmmku

Hwxe npeacraBieHa nomoaHuTeIbHas HHPOpMAIUs 10 Hanboyee 3HAYMMbIM

CTEUKXOJIIEpaM, UX CTPYKTYpa U BIUSIHUE, B3aUMOACHCTBUE C OPraHU3aLUEN.

4.2 Tlorpedoutenu

OcHoBHbiMU TOTpeOuTENsIMU Tipoaykuuu OO0 «HIIIT «XXX» sBiasroTCS
KOMITaHWH, HAyYHO-UCCJIENOBATEIBCKUE M TEXHOJIOTMYECKHE YHUBEPCHUTETBI H
Ja00paTopuu, KOTOPbIE, COOCTBEHHO, W SIBJSIIOTCS KJIFOYEBOM I1I€JIEBOM TpYMION
KoMnaHuM. boinbas yacth morpedurenel mpoAyKIMH HayYHO-IIPOU3BOJCTBEHHOTO
OPEINpUsITUS — 3TO CTaOWJIbHBIE MOCTOSHHBIE KJIMEHTBI, C KOTOPHIMH HaJIa)KEHO
TECHOE COTPYAHUYECTBO, Y KOTOPHIX KOMIAHUS 3apEKOMEHJI0BaNa ce0sl B KauecTBe

HAJISKHBIX MOCTABIIMKOB MPUOOPOB U 000pyHoBaHUs. B oTHOImIEHNH peann3yemMon
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MNPOAYKIIMHM B KOMIIAHWMH HAJIAKCHO ITOCJICAYIOIICC €C O6CHy>KI/IBaHI/Ie mocpcacTBOM

IPOBEICHUS] PEMOHTHBIX paloT.

4.3 CoTpyaHHUKH

Ha cerogusmHuii 1geHb B KOMMIAHUM pabOTalOT &8 YEJNOBEK, OTAEN
IPOM3BOJACTBA BKIOYaeT B cebs 6 coTpyanukoB. OpraHuzainus pa3BHUBaET
KOPIOPATUBHYIO KYJIbTYPY, IPUBJIEKAET K paboTe JIto/iei Ha JOJTOCPOUYHBIN MEPUOI.
Kpome Toro, koMmanusi mpeIoCcTaBisieT 1Ba padounx aBTOMOOWIIS 1Jisi paOOTHUKOB B
LEJISAX OCYILECTBICHUSI CHA0KEHUSI IPOU3BOJCTBEHHOM €SI TEIHLHOCTH.

Cucrema omnatel Tpyaa OOO «HIIT «XXX» nmpennonaraeT mpeMUpPOBAHUE
3a BBIMIOJHEHUE TIUIAHOB, MOMHUMO 3TOr0, KOMIIAHHUSI BBIIEISAECT MaTepUATIbHYIO
MOMOIIlb B CBSI3M C 3aTPYJHUTEIBHBIM (PUHAHCOBBIM MOJIOKEHUEM, OCYIIECTBIISCT
KOPIIOPAaTUBHBIE MEPONPUATHS, BBIACISCT CpeACTBA Ha OOyYeHHE IepcoHala U

ITIOBBIIMICHUC KBaJ'II/ICI)I/IKaHI/II/I.

4.4 TlocTaBIIMKH

Komnanus crpemurcs K (GOPMUPOBAHUIO IMPO3PAYHBIX OTHOIICHHH C
MOCTABIIMKAMHA W TOJPANYUKAMU HAa OCHOBE YECTHOW KOHKYPEHIHH; TOTOBOPBI
3aKJIIOYAIOTCA HA JOJTOCPOYHYIO MEPCIEKTUBY, HWMEHHO I03TOMY OCHOBHBIC
MOCTABIIUKU — 3TO KOMIIAHUH, C KOTOPBIMH YK€ HAJIAXKEHO TECHOE COTPYIHUYECTBO.
OnpenensitomuMu  GakTOpaMu  SIBIISIFOTCS  KA4€CTBO MPOAYKIIMM M YCIYT, IIEHA,
CBOEBPEMEHHOCTh MOCTABOK. [Ipeamnourenne oTnaeTcsi pOCCUMCKUM KOMIAHUSM, T.K.
LEJIbI0 KOMIIAHUU SIBJISIETCS TMPOJBUKEHUE POCCUMCKOW JOCTYITHOW IO LIEHE U HE
ycTynarouie 1mo KadecTBy albTepHATHBBI 3apyOexHON mpoaykuuu. Kpome Toro,
KOMITaHUSI COTPYAHUYAET C MECTHBIMU IMOCTaBIIMKaMHU. KOMITaHHS CO31aeT yCIOBUA
JUIs. pa3BUTHSL OW3HECA CBOMX MapTHEPOB MYTEM 3aKJIIOYEHHUS JIOJITOCPOUHBIX
JIOTOBOPOB C TPO3PAaYHBIMHU TPABWIAMH II€HOOOPA30BaHUSA W THUOKHUMH YCIOBUSIMH

OIlJIaThI.
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4.5 CoO0CTBEHHUKH

KntoueBeiMu unaBectopamu OO0 «HIIIT «XXX» Ha [JaHHBIA MOMEHT
ABJISIIOTCSI COOCTBEHHUKH, CTPEMSIIUECS K PA3BUTHIO KaK KOMIIAHUM B 1IEJIOM, TaK U
CYILIECTBYIOIIMX, HOBBIX HAMpaBICHUN ACATEILHOCTH, YBEIMYCHUIO CTOUMOCTH
komnanuu.  [loaToMy  CcOOCTBEHHHMKaMHW  aKTUBHO  PEAIM3YIOTCS  HAay4dHO-
UCCIIEIOBATENbCKUE PAa0OThl, MPOBOJUTCA aHAIU3 YYETHBIX CUCTEM, (PMHAHCOBBIH

aHaJIN3 ACATCIIBHOCTH KOMIIaHUH.

4.6 TIlapTHepsl

OcHoBabiM maptHepoMm HIIII Ha 1maHHBIE MOMEHT SBIIIETCS TOPTOBO-
IIPOMBILJICHHAsT T1ajlaTa, YWIEHCTBO B KOTOPOW [JaeT BO3MOYKHOCTb Y4YacTUs B
nyOJUYHBIX MEPONPUATUAX (KOH(DEPEHIUAX, CEeMUHApAX), HATAXKUBAHUSI JICJIOBBIX U
WHBECTUIIMOHHBIX CBSI3€H, MPEAOCTaBIsACT JOCTYNl K OOIIMPHON MAapKETHHTOBOM
nHopmanuu Ha peiHKe. B cBoto ouepens s TIIT PO — 3to coaeiicTBue co3manus
pPHIHOUYHOM HMHGPACTPYKTYphl B PETHOHE, BKJAJI B peaM3alli0 COIUAIBHO-

9KOHOMHYCCKOI'O PAa3BUTHA PCTHUOHA.

4.7 Omnpenesienue ctpyktrypbl nporpamm KCO

Crpykrypa mporpamm KCO cocrasnsger noprper KCO xommnanuu. Beioop
nporpamm, a, cienoBarenbHo, cTpykrypa KCO 3aBuUCHT OT Lielied KOMIIAHWM M
BBIOOpPA CTEUKXO0JIEPOB, Ha KOTOPBIX OyAET HANpaBJICHbI TPOTPAMMBL.

[Tporpammel, koTopbie ocymiecTBisieT OO0 «HIIT «XXX» npeacTaBieHbl B

tabnurie 2.
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Taonuna 2 — Meponpusitua KCO OO0 «HIIT «XXX»

HaumenoBa DJIeMEeHT Creiikxo | Cpoku Oxugaemblii  pe3ylbTar  OT
HUE Jepbl peanusal, | pealu3aluu
MEPOIPUITH uu
b Meponpus
THUS
Co3nanue Brimiara ITepcona | C 2003 | Opranu3zaruei €XETOTHO
ONTUMAJIBHBl | MaTepUalIbHON 1 roja IO | OCYHIECTBIIIETCS  CTPaxXOBaHUE
X  YCJIOBHUH | IOMOLIY; HACTOSIIEE | COTPYIAHUKOB oT KJIeIla,
Tpyaa u | O0yuenue u BpeMs cyuiectByeT (OHJ Ui BBIILIATHI
OXpaHa HIOBBIILICHHE MaTepHaIbHON IOMOIIMU B CBA3U
3/10pOBbSI KBaJTH(PUKAIINN 3a c 3aTPyJHUTEIBHBIM
CUET KOMIIaHWH; MaTepHaIbHBIM HOJIOKEHUEM
WNHcerpykTaxu u paboTHUKa, 00y4YEeHHIO u
JEKIHH; HOBBIIICHUIO KBaTU(pUKALMK 3a
c4yeT cpeAcTB KoMraHuu. Kpome
TOrO, E€XEMECAYHO IPOBOAATCS
HUHCTPYKTaXH o
IPEJOTBPALCHUIO
TpaBMaTHUYECKUX CHUTyallud Ha
npousBojcTBe. OT peanusanuu
IIPOrpPaMMbI IUTAHUPYETCS
HOBBIILICHHUE
IIPOU3BOIUTEIILHOCTH TpyZa,
00eCTeYeHHOCTh OJIaronpUATHBIX
YCJIIOBUM TpyJa U pallMOHAJIbHAS
OopraHu3alusi ero Ha pabodux
MeCTax.
bnarorBoput | Komnanus Homa ¢ 2014 r. | YuacTtBys B 0JIarOTBOPUTEIHHBIX
eJIbHbIE 3aHMMAaETCS npecrape | 1o aKUMsAX  KOMIAHHWS  OXKHUJAeT
MOXKEPTBOBAH | OJIarOTBOPUTENBHOCT | JIBIX, HACTOSIIEE | CIUIOYECHHUS KOJUIEKTUBA,
us BIO [0 WTOraM | IETCKHUE | BpeMmsl. pa3BUTHSA KOPIOPaTUBHOM
JOCTHKEHUS Joma KYJIbTYpbl, a TaKX€ CIUIOYECHHUS
TJIAHOBBIX OpraHu3aIy 1 O0IIeCTRa.
IoKa3aTesen o
(uHaHCOBOMY
pe3ysbTary
OTYETHOTO IEpPHOJa.
bnaroTBopuTenbHbIE
aKllUd, B OCHOBHOM,
IPUYPOYEHBI K
€KEr0/IHbIM
Mpa3IHUKaMu 8
MapTa, 23 deBpans,
IIPa3AHOBAHUIO
Hosoro roga Hu
Poxpnectsa.
[IpenmyiiecTBeHHO
MIOMOIIb OKa3bIBacTCA
B HaTypaJIbHOU

dopme. Jlng merckux

135




[Iponomxenne TaOIUIIBI 2

JIOMOB, B TIEPBYIO
ouepenib, 3TO
WUTPYILIKA U CIIaJI0CTH.
IIpu sToM, B akumsx
Y4aCTBYIOT u
COTPYIHUKH
OpraHu3alNH,
JKEJIAKoIINe
JI0OpPOBOJIBHO OKa3aTh
MTOMOIITH JCTSIM.

Cepruduxarr . Kmuents | C 2016 | Ceprudukanus odecrieuut 6osee
Komnanuei B
U CHUCTEMBbI , roja — | BBICOKYIO 3¢ (HEeKTUBHOCTH
HACTOSIIEE BpeMs
MEHEPKMEHT MOCTaBII[ | HAYaJIo OusHeca, CHOCOOCTBYET
pa3pabaThiBaeTca U
a KayecTBa WKH, MPOEKTa YBEJITMUEHUIO
OpPTaHHU3yeTCsl MPOSKT
coOcTBeH MPOU3BOJIUTEIILHOCTH, a TaKXKe
o cepruduxanu
HUKHA BBIXOJY KOMITAHMHM Ha HOBBIC
CUCTEMBI
peiHKH. B mepByro odepenp,
MEHEIKMEHTa
cepruuKanyy ISl KIMCHTOB —
KauyecTBa.
3TO YBEPEHHOCTb B
0e30I1acHOCTH, HAJEKHOCTH B
npruodperaeMoit MPOAYKIIUH.
Jost COOCTBEHHUKOB -
BO3MOYXHOCTh IpUOOpeTeHUS
PacCIOIOKEHUS HOBBIX
IIOKYTIATEJIEeN.

KOPIIOPaTUBHYO

4.8 Onpenesenne 3aTpat Ha nporpammsl KCO

B Tabmunie 3 mpeacraBiiCHBI

COLMAJIBHYO

OTBCTCTBCHHOCTD.

OCHOBHBIC

3aTpaThl

bromket

NPEANPUATUS  HA

nporpamm  KCO

NPEANPUATHS COCTABJIEH C YUYETOM PE3yJIbTaTOB, MOJYYEHHBIX B Ta0IHUIE 2.

Tabnuua 3 — 3atpatel Ha MepornpusaTiss KCO OO0 «HITIT «XXX»

Neo | Meponpusitue Ennanna Lena Croumoctb
WU3MEPEHUS peanun3anuu Ha
IIJIaHUPYEMBIT
TIEpHOJ
Co3ianne onTUMaIbHBIX YCIOBUMA ThIC. pyOeii 3a
1 [rpyna m oxpaHa 3J0pOBBS o - A5
b1aroTBOpUTENbHEIE TOKEPTBOBAHUS [THIC. pyOIIeii 3a
2 CO1 - U
Ceprudukanus cucTeMsl ThIC. pyOJeil 3a
3 |MeHeIKMEHTa KauecTBa COJ - 80
lToro, TeiC. pyo. 132
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4.9 Ouenka 3¢(peKTHBHOCTH NPOrPaMM M PeKOMeHIAI Ui

Kpurepuu o1eHKHM CcOIMaNbHOW OTBETCTBEHHOCTH OH3HECAa MOTYT OBbITh
pa3IMYHBIMA B 3aBUCUMOCTH OT psiga ¢aktopoB. Hampumep, B KakoM peruoHe
paboTaeT KOMIaHHUsA, KaKoBa €€ BeJIMYMHA, CTPYKTypa KamuTaia u T.1. B kadectse
KPUTEPUEB MOKET BBICTYNATh OIEHKA OXpaHbl OKPYXKAIOIIEH cpefbl, KauecTBa
MPOU3BOJIUMBIX TOBApPOB M YCIYr, OTHOIICHWH C paOOTHUKAMH, AKTUBHOCTH B
pa3MYHBIX OJAroTBOPUTENBHBIX Mporpammax. O4eBUIHO, YTO 3TU KPUTEPUH TEM
CTpPOKE, Ye€M BBIIIE YPOBEHb pa3BUTHsl oOmiecTBa. [log BO3IEMCTBHEM BHEIIHHUX
(hakTOpOB OpraHU3aIMU BBIHYKJIEHBI CTAHOBUTHCS MH(OOPMALIMOHHO MPO3PAYHBIMU U
COLIMAJIBHO OTBETCTBEHHbIMH. OjHAKO 5TO JaeT Ou3HeCy U 3HAYUTEIbHbBIC
npeumyniectBa. Kak  MOKa3pIBalOT  HUCCIEAOBAHUS, CEPbE3HO  YIy4IIAKOTCS
(GbUHaHCOBBIE TOKAa3aTeld TE€X KOMIIAHWM, KOTOPBIE 3aKJIaJLIBAIOT COLUAIBHYIO
OTBETCTBEHHOCTh B CBOK0 MUCCHIO.

Hayuyno-nponsBoacteennas koMmanus «XXX» cymectsyer ¢ 2006 rona.
OCHOBHBIM HampaBJICHUEM JEATEILHOCTH NPEANPUSATUS SBISETCS pa3padoTKa U
MPOU3BOJICTBO  TEXHOJOTMUECKUX HCTOYHUKOB TIMTAaHUS W  HECTaHAApTHOTO
TEXHOJIOTUYECKOTO o0opyIOoBaHUs IS KOMILIEKCHOTO OCHAIICHUS,
MOJICPHU3AIIMN TEXHOJIOTHYECKUX YCTaHOBOK.  [Ipeampusite pa3pabaThiBaeT u
MPOU3BOJIUT TOJIHBIA CHEKTp 00OpYAOBaHUS JJisI aBTOMATU3AIlUU TEXHOJOTHYECKUX
MPOIIECCOB PA3JIMYHOM CTENEHU CIOXKHOCTH B COOTBETCTBUH C TEXHUYECKHM
3amanueM (T3) 3aka3zuuka. I[lpomykiusi BBIMYCKaeTCS TMOJ TOBAPHBIM 3HAKOM
HAaUMEHOBAHUS KOMIIAHUH.

Kommanus OOO «HINT "XXX"» sBasercs OJHUM U3 JHUISCPOB Ha
poccuiickoM PBIHKE cpeau OTEYECTBEHHBIX
MPOU3BOIUTEIIEH BBICOKOBOJIBTHBIX MCTOYHUKOB nutanusi. CTOUMOCTb
BBITTYCKAEMbIX HCTOYHHKOB M TEXHOJOTHYECKOTO OOOpPYAOBAaHUS, MPU WX BBICOKOM
KaueCTBE, OCTAETCS CYIIECTBEHHO HIKE 3apyOEKHBIX MPOU3BOJUTEICH TAKUX Kak
Spellman, TDK-Lambda, FUG, Elektro Automatik u apyrux. I[Ipu aTom pa3paboTrka

U TIPOU3BOJICTBO BO3MOXKHBI B C)KaThle CpPOKHU. TakuM oOpa3oM, KOpIOpaTHUBHAs
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COLlMaJbHAsl OTBETCTBEHHOCTb IOJHOCTBIO KOPPEIUPYET C  XO3SMCTBEHHOU
JEATEIBHOCTHIO KOMIIAHUU.

Ha cerogusmHuii JAeHb B KOMIAHMM  NpeoOiafaeT  BHYTPEHHS
KOpPIIOPaTUBHAS COLMAJIbHAsI OTBETCTBEHHOCTh. Kaxkmoe W3 Tpex yKa3aHHBIX
MEpOINPUATHNA  3aTpParuBaeT HMHTEPECHl IOCTABUIMKOB, KJIMEHTOB, IIEPCOHAIA,
OpraHu3alii, OKa3bIBAKOIINX COLUAIBHBIEC YCIIYTH.

I[lo nmanHBIM aHaNM3a KOPHOPATHBHOM COLMAIBHOW OTBETCTBEHHOCTH
KOMITaHHUH CJIEAYET CIEeJIaTh BBIBOJ O TOM, YTO OHA MOJHOCTBIO OTBEYAET MHTEPECAM
BCEX YKA3aHHBIX CTEHMKXOJAepoB. Peanusys kakmoe W3 YKa3aHHBIX MEPOIPUATHU
KOMIIAHUSL TIOJIy4aeT OIpPENECICHHbIE IpeuMyllecTBa. B mepByro ouepens,
CYLIECTBYIOLIass  KOpPIIOpaTUBHAs  COLMAJIBHAs  OTBETCTBEHHOCTh  OTBEYAECT
ONEPALMOHHOMN JEATEIIBHOCTH KOMIIAHWUH, KOTOPAsl 3aKJIIOYAETCS B IMPOU3BOJCTBE U
peanu3anuy KayeCTBEHHBIX NPOAYKTOB B KOPOTKHE Cpoku. M3 aTOro cienyer, 4ro
KOMIAHUM HEoOX0auMO cepTU(UIMPOBATh CUCTEMY MEHEKMEHTa KauyecTBa, a
TaKX€ BECTH IOJIUTHKY OTHOCHUTEIBHO NEPCOHANIA M €ro BO3HarpaxiacHus. Bo-
BTOPBIX, KOMIAHUsI CTPEMUTCS ObITh OOIIECTBEHHO-TIONE3HOW U OKa3bIBAET MOMOILb
JIOMaM TPECTAPEIIBIM U AETCKUM JOMAaM.

KCO kommanuu paccuMTaHa Ha JOJTOCPOYHYIO NEPCIEKTUBY, OJIHAKO HA
CErOJHAIIHUN JI€Hb YK€ 3aMETHBbl pPEe3yJbTaTbl MPOBEACHUS MEPONPUATUN II0
YPOBHIO YBEJIMYMBAIOLIETOCA crnpoca. Komimanuss uMMeeT COTpyAHUYECTBAMHU CO
MHOTMMH KPYIHBIMH HPEINPUATUIMHA U yHUBEpcuTeTamMu P®, KOTOpbIE YBEpEHBI B
KOMITaHUU KaK B TOOPOCOBECTHOM U OTBETCTBEHHOM MOCTABIIUKE.

CoTpyIHMYECTBO € MAapTHEPAMH, KOTOPOE 3aKJIAIAbIBAECTCS B IMPOBEICHHUU
COBMECTHBIX KOH(EpeHIUI, CEMHUHAPOB, YKPEIUISET JOBEPHE CPEIu IMOCTOSHHBIX
KJIMEHTOB, YyBEJIMYMBAET MX 4HUcio. JloarocpouHoe mnapTHEPCTBO 0OOecleurBaeT
pa3BuTHE OH3HECA, CO3JaHHE HOBBIX MPOEKTOB. Kpome 3TOoro, Ha mHapTHEPCKHUX
BCTpeUax KOMIIAHUHM OOMEHMBAIOTCS OIBITOM, YTO 3aMETHBIM O0pa30M CKa3bIBaeTCs
Ha npodeccroHamu3Me BCero nepcoHarna.

B cuny storo exeromnsie 3arpatel Ha KCO B pasmepe 132 Twicsiu pyOneit

AICKBATHbI B CPABHCHUHN C BbITOJaMH, KOTOPLIC IPUHOCHUT KaKA0€ U3 MepOHpI/IHTI/II\/’I.
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Opnako mpeanpusiTHiO HE momeman Obl mepecmorp u gomonHeHue KCO. Kpome
TOTO, KOMITAHUH B CHJTy MAJIOTO BIIMSIHUS CJIEIYyeT CKOHIICHTPUPOBATHCS HA BHEITHEH
KCO, xoTopasi 10/KHA yIOBIETBOPITH UHTEPECHI MHBIX CTEHKXOJIIEPOB (HAIpUMED,
uHBeCTOpOoB). HecMoTps Ha J0CTaTOYHOCTH KamuTana Ui (UHAHCHUPOBAHUS
TEKYIIeH MeATEITHPHOCTH, KOMITAHUY HE TOMEMaTH Obl HHBECTHUIIUU IS pa3paboTKu

HOBBIX HaHpaBHCHI/Iﬁ ACATCIbHOCTH UJIK PA3BUTHUIO HOBBIX ITPOCKTOB.
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3ak/IroueHue

B mHacrosmed auccepranmMoHHON paboTe OBUT  MPOBEAEH  aHAIH3
CYLIECTBYIOIIUX TPAAULIUOHHBIX TOJAXOJAOB M METONOB OLEHKH, MCIIOJIb3YEMBIX B
MPAKTUKE OIICHOYHOU JAesiTeNbHOCTU. OJHAKO CYIIECTBYIOUIMA B HACTOSAIIEE BpeMs
PBIHOK HE CTOUT Ha MECTE, a BCE OOJIBbIIIE Pa3BUBACTCS, TEM CaMBIM JIaBas UMITYJIbC
JUTSL pa3BUTHSI Majoro Ou3Heca, sl KOTOPOTro TPAAUIIMOHHBIE METObI OLIEHKH B TOM
MEPBO3IAHHOM CBOEM BHUJE HE SABJISIOTCS TMPUTOAHBIM, T.K. HE OTPaXaroT
JIOCTOBEPHYI0 CTOMMOCTH B CHJIy PAa3jM4HbIX OOCTOSITENBCTB M OCOOCHHOCTEU
(HampuMep, TPUMEHSEMOW CHUCTEMbl HAJOTOOOJIOKEHHsT W TpeOOBaHMM K HEH,
HECOBEPIIICHCTBOM  3aKOHOJATENbHOW 0a3bl). OpHAKO COOCTBEHHUKH TaKUX
KOMITaHUM CETOJHs BCe OOJIbIlIe CTAaHOBATCS OPUEHTUPOBAHHBIMU HA CTOMMOCTH B
LEJSAX TPUBJICUEHUS WHBECTUIIMN B KOMIIAHWIO M PA3BUTHS HOBBIX HaIpaBJICHUM
NEATEeIIbHOCTH, BHEAPEHUSI HOBBIX TEXHOJIOTH, MOBBIIMICHUS MPUBIECKATEILHOCTH U
HAJISKHOCTHU JIJI TIPUBJICUEHHUS HOBBIX, 00Jiee KPYIHBIX KIMEHTOB U 00Jee KPYITHBIX
MPOEKTOB.

JlanHast pabota Oblia MpOBEJAEHA C IIENbI0 M3BICKAHWSA NPUHIIMITHAIBHO
HOBOTO CIOCO0a OIIEHKH CTOMMOCTH KOMITAaHUM MaJloro OM3Heca, KOTOPBIA OTpaXKal
OBl pe3yabTaT JOCTOBEPHOMN U MOJHOM OIEHKHU.

[lo wroram wuccnenoBaHusi ObBUIM BBISIBJICHBI U MPOAHAIU3UPOBAHBI
HEJIOCTATKU CYIIECTBYIOIIMX METOJOB OIICHKM CTOMMOCTH OW3HEca, KOTOpPhIC
CBSI3aHBl 3aKPBITOCTBIO POCCHUHCKOTO PbIHKA, 3aKPBITOCTBIO KOMIIAHUH M HX
COOCTBEHHHKOB, M, COOTBETCTBEHHO, TPYAHOCTSIMH MOWCKa MHGOPMAIMHA B IIEIISIX
CpaBHEHHMS C aHAJIOTaMH, HaJIUMYUeM OOJBIIOTO KOJIMYECTBA HEOOXOIUMBIX
KOPPEKTUPOBOK, CBSI3AHHBIX C OCOOCHHOCTSIMH OYXTalTEpPCKOW U HAJIOTOBOM
OTUYETHOCTH MPEINPUATHI Maoro Ou3Heca.

[IpakTuka mNpUMEHEHUS KIIOYEBBIX TPAJUIMOHHBIX METOJOB OLICHKHU
MoKa3ajaa, YTO HU OJUH W3 METOJOB TEOPUH OICHOYHOU JAESTEIbHOCTH HE MOMKET
MPETEeHI0BaTh HAa IOCTATOYHBIM U aOCOIIOTHBINA MIpUEM OmpeiesieHUs 000CHOBAHHOM
CTOMMOCTH KOoMIaHuu. Kak cleacTBue MosBUJIacCh HEOOXOJUMOCTh pa3padOTKh
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HAy4YHO-OOOCHOBAaHHBIX  MeponpusTHil  A()(PEKTUBHONW  OIEHKH  CTOMMOCTHU
NPEANPUATHS, KOTOpasi Obl y4YWTHIBaja ACHCTBYIOMIME (HAKTOPHI, BIMSIIONIME Ha
pa3BuTHE OM3HECA U HA €T0 CTOUMOCTb.

CoryacHO TPENJIOKEHHOW METOJAMKE, OIeHKa M 3(P(HEeKTUBHOCTh OM3HECa
OILICHWBAETCS TMOCPEJICTBOM pacyeTa M aHalinW3a IOKa3aTelsi JKOHOMHUYECKOU
nobasiaenHor croumoctu (EVA) kak KoMmaHuW B 11€JIOM, TaK W OTICIBHBIX €€
no/ipasiefiecHuii (HampaBJIEHUH ACSITEIBHOCTH, BXOJIINX B €€ COCTaB CBSI3aHHBIX
aui). JIOCTUTHYTH TOCTOBEPHOTO pacdeTa, Ha OCHOBAaHUH KOTOPOTO COOCTBEHHUKAMU
MOTJIA OBl OBITh TPHHATHI YIPABJICHUECKHE PEIICHUS TO3BOJIIOT pa3paOOTaHHBIC
COOTBETCTBYIOIIUM OOpa30oM yUYETHBIE CHCTEMBI, HACTPOEHHBIC TPOTPAMMHBIC
MPOJTYKTHI.

B 0CHOBY METONMKH IOJ0KEHO MPOBEACHUE HEOOXOAMMBIX KOPPEKTHPOBOK
OTYETHOCTH, PEATM30BAHHOE IIOCPEICTBOM BBIJICIICHUS HEYYTCHHBIX aKTHBOB
KOMITaHUH, TIEPEOIEHKH YK€ HaXOJAIUXCs Ha OalaHce KOMIAHUN aKTUBOB C IEJIBIO
OTIpEeNeNCHUS] WX JOCTOBEPHOM Ha TEKYIIMH MOMEHT CTOMMOCTH, COCTUHEHUS
IPpYNIbl  CBSI3aHHBIX  IOPUAMYECKMX U (pusnyeckux  (MHAUBUIYaTbHBIX
IpeAnpuHUMATENEH ) JIULI.

B cpaBHeHUU ¢ UHBIMH CYIIECTBYIOIIMMH METOAAMH MPEIJIONKEHHBIN TOIX0T
K OIICHKEe OO0JajaeT pSAOM BHIMUMBIX MPEUMYIIECTB: YYUTHIBAET MaKCHUMAIbHO
BO3MOJKHOE YHCJIO 3HAYHUTEIBHBIX (PAKTOPOB, KOTOPHIC OKA3BIBAIOT BIUSHUE Ha
(G ()EKTUBHOCT, U CTOMMOCTh OW3HECA; OXBAThIBAET BCE YPOBHU OM3HECA M €ro
CETMCHTHI.

[TogBomst dYepTy WCCIEIOBAHUSA, CIEIYET OTMETHUTh, YTO COBOKYITHOCTH
BBHITIOJIHEHHBIX B PaMKax JaHHOW JIUCCEPTAIMOHHONW pabOThl HAYYHBIX MCCIIEIOBAHUN
MPEACTABIAIOT COOOH 3aBEPIICHHUIO, a TaKXKE BBITIOJIHCHHYIO CaMOCTOSTEIBHO
HAyYHO-UCCIIEIOBATEIbCKYI0 PA00Ty, KOTOpas COJEPKHUT PEIICHHE AaKTyaJbHOU
HYKOHOMHUYECKOU MpoOsieMbl pa3paboTku 3PHEKTUBHON METOJIMKH OIIEHKU CTOMMOCTHU

KOMIIaHHH.
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1.1 Unternehmensbewertung: Theorie und Praxis der Anwendung

Bewertungsfragen gehdren zu den schwierigsten betriebswirtschaftlichen
Themenkomplexen, mit denen Unternehmen und Privatpersonen in der téglichen
Praxis und auch darlber hinaus konfrontiert sind. Die Bewertungsanlédsse sind
zahlreich und vielschichtig: von der klassischen Unternenmensnachfolge Gber den
Kauf bzw. Verkauf von Unternenmen und Unternehmensteilen bis hin zu
Umstrukturierungen wie Unternehmenszusammenschliissen, Ausgliederungen oder
Abspaltungen sowie dem Ein- oder Austritt von Gesellschaftern reicht das Spektrum
der  Bewertungsanlédsse.  Deswegen  scheint es  aktuell, naher die
Bewertungsmechanismen zu analysieren, die sowohl fiir Deutschland, als auch fir
andere Lander, inklusive Russland, relevant sind.

Die Unternehmensbewertung ist seit langem ein zentrales Aufgabenfeld der
Betriebswirtschaftslenre.  Traditionell standen insbesondere die klassischen
Fragestellungen des Bewertungsgutachtens im  Vordergrund, wie die
schiedsgutachterliche Ermittlung eines Preises fur den Erwerb eines ganzen
Unternehmens oder von angemessenen Abfindungen bei freiwilligem oder
zwangsweisem Ausscheiden von Gesellschaftern. Dabei waren insbesondere die
betriebswirtschaftlichen Teildisziplinen Investitionsrechnung und Rechnungswesen
der Rahmen der Bewertungskonzeption [1].

In Deutschland wird auf dem Gebiet der Unternehmensbewertung traditionell
das Ertragswertverfahren bevorzugt. Auch das Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
hat als berufsstandischer nationaler Standardsetzer auf dem Gebiet der Bewertung bis
zum Jahr 2000 in  seinen  Grundsatzen zur  Durchfihrung  von
Unternehmensbewertungen (HFA 2/1983) lediglich die Anwendung des
Ertragswertverfahrens fiir Zwecke der Unternehmensbewertung anerkannt. Aber das
klassische Ertragswertverfahren ist vor allem bei kleinen Unternehmen beliebt. Es
orientiert sich am Gewinn nach allen betriebsbedingten Kosten inklusive dem

Geschéftsfuhrergehalt. Allerdings hat es eine Vielfalt an Ausprdgungen, von rein
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vergangenheitsorientiert bis hin zu rein zukunftsorientiert. Mit diesem Verfahren
lassen sich grundsatzlich nur Tendenzaussagen erzielen. So besteht Unsicherheit tiber
den richtig angesetzten Kapitalisierungszinssatz und tber die H6he der kiinftig zu
erzielenden Ertrdge. Die Gewinne des Vorgangers konnen hier nur einen
Anhaltspunkt fir den Erfolg des Nachfolgers geben, da die Wettbewerbsverhéltnisse
sich im Laufe der Zeit dandern kdnnen, oder die unternehmerischen F&higkeiten des
Verkaufers und des K&ufers variieren [2].

In den letzten Jahren sind Unternehmensbewertungsfragen in das Zentrum
vieler anderer betriebswirtschaftlicher Teildisziplinen gertickt, wie der strategischen
Unternehmensfiihrung, dem Controlling, der Finanzierung und der Rechnungslegung.
Primdrer Grund fir die breitere Relevanz dieses Themas ist die zunehmende
Kapitalmarktorientierung der Unternehmen. Die Folge ist, dass nicht nur die
Konzepte zur Steuerung von Unternehmen, sondern auch die Lehre von der
Unternehmensbewertung eine verstarkte Kapitalmarktorientierung erfahren hat. Denn
einerseits gewinnt die Kapitalmarktfinanzierung fur deutsche Unternehmen immer
groRere Bedeutung und fiihrt tber einen zunehmenden Einfluss der Investoren zu
einer immer weitergehenden Ausrichtung aller unternehmerischer Entscheidungen
am Unternehmenswert. Andererseits wird die Funktionsweise der Kapitalmérkte von
der Wissenschaft immer tiefer durchdrungen, was zu einer Weiterentwicklung der
Theorie der Unternehmensbewertung genutzt wird. Diese Vielféltigkeit der
betriebswirtschaftlichen Teildisziplinen, in denen der Unternehmenswert zum
relevanten Zielmalistab geworden ist, sowie die daraus erwachsenen vielféltigen
neuen Fragestellungen legen eine Bestandsaufnahme nahe. Dieser Beitrag will eine
solche wertende Bestandsaufnahme vorlegen. Die Vielfalt von Anwendungsfeldern
und daraus resultierenden Aufgaben der Unternehmensbewertung soll in einen
ubergreifenden Bezug gestellt und so integrative Aspekte aufzeigt werden. Dabei
sollen Zwecke und Mittel der Bewertung, hier als Bewertungskonzeptionen
bezeichnet, in Einklang gebracht werden. Dabei gilt es insbesondere zu klaren, ob ein
bestimmter Zweck jeweils eine ganz bestimmte Methodik erfordert, ob die

Anwendung verschiedener Methoden dem Bewertungszweck dienlich oder ob die
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Anwendung einer einzigen Methodik in manchen Fallen vorteilhafter sein kann.
Gleichzeitig werden bei dieser Diskussion Vor- und Nachteile der VVorgehensweisen
untersucht [3].

Im Einzelnen werden folgende Ziele verfolgt:

— zun&chst sollen die verschiedenen Bewertungszwecke und die mit ihnen
verbundenen Bewertungsmethoden, d.h. die verschiedenen Bewertungskonzeptionen
dargestellt und kritisch untersucht werden;

— Sodann wird die Frage aufgeworfen, ob trotz der Vielféltigkeit von
Zwecken, Methoden und angesprochenen betriebswirtschaftlichen Teildisziplinen auf
dem Hintergrund der Kapitalmarktorientierung der Unternehmensbewertung eine
Methodenharmonisierung Vorteile hat [1].

Der Wert eines Unternehmens kann stark schwanken, je nachdem welche
internen oder externen Parameter angelegt werden, aber auch in Abhangigkeit vom
jeweiligen Blickwinkel der betroffenen Parteien.

Eine Unternehmensbewertung kann verschiedene Zwecke haben, z.B:

—  Kauf und Verkauf eines Unternehmens,

—  Sachgriindung, Anderung der Rechtsform,

—  Ubernahme einer Beteiligung,

— Relative Bewertung am Kapitalmarkt,

—  Bewertung fiir das Wertorientierte Controlling

—  Fusion, Spaltung, Gesellschafterwechsel, Pflichtteilsberechnungen bei
Erbteilungen oder auch giterrechtliche Auseinandersetzungen zwischen Eheleuten
und anderen (vgl. Abb. 1).
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Unternehmensbewertung

| l

Gutachterliche Fair Value - Ermittlung im

Bewertung Reporting
\ 4

Beratungsorientierte
Bewertung bei
Unternehmensk&ufen

A\ 4
Relative Bewertung am
Kapitalmarkt

\ 4
Bewertung fur das
Wertorientierte Controlling

Abschnitt 1 — Zwecke der Unternehmensbewertung

Bei einer Nachfolgeregelung dient die Unternehmensbewertung als
Entscheidungsgrundlage sowohl fiir die Verkduferin oder den Verk&ufer (welchen
Mindestbetrag kann man verlangen?) als auch fir die Nachfolgerin oder den
Nachfolger (was kann man als Hochstbetrag ansitzen?). Hier spricht man von einem
Entscheidungswert oder Grenzwert, bei welchem es darum geht, die Grenzen fir
einen moglichen Kompromiss abzustecken.

Der ermittelte Unternehmenswert kann auch bei Preisverhandlungen als
Argumentationswert dienen. Zudem kann es sein, dass die Parteien, insbesondere beli
familieninternen Regelungen, ein neutrales Gutachten zur Ermittlung eines fairen
Ubernahmepreises oder Anrechnungswertes in Auftrag geben. Alsdann wird von
einem Schiedswert gesprochen.

Unternehmenswert ist nicht gleich Preis. Es ist wichtig, zwischen dem Wert
eines Unternehmens und seinem Preis zu unterscheiden. Wie bei jeder Ware wird die
Hohe des Preises durch das Verhéltnis von Angebot und Nachfrage bestimmt. Die
Unternehmensbewertung dient dabei als Ausgangsbasis fir die Festlegung des
Verkaufs- oder (bei einer familieninternen Nachfolge) des Ubernahmepreises. Bei
den Verhandlungen sollten beide Parteien von einem mdglichst realistischen
Unternehmenswert ausgehen.

Fur dessen Ermittlung gibt es allerdings kein verbindliches Verfahren. Es gibt

viele Methoden, die zu unterschiedlichen Ergebnissen fiihren kdnnen. Es ist jedoch
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ausserst wichtig, die Methode zu wahlen, die jeweils am besten zur Firmengrosse und
zur Kapital- und Vermogensstruktur passt und auch die Branche mit einbezieht. Das
Ergebnis sollte anschliessend unter Anwendung einer weiteren Methode Uberprift
werden.

In den anschliessenden Preisverhandlungen liegt es in der Natur der Sache, dass die
ubergebende und die nachfolgende Partei die finanzielle Seite aus einem
unterschiedlichen Blickwinkel betrachten.

~Ubergebende. Sie sind mit ihrem Unternehmen emotional verbunden,
meistens richten sie die Bewertung eher an der Vergangenheit aus. In der Praxis ist
h&ufig zu beobachten, dass der Unternehmenswert zu hoch eingeschatzt wird, wenn
der Einsatz an Geld, Zeit und Mihen oder die Realisierung der Altersvorsorge als
Malstab dienen.

-Nachfolgende. Sie gehen rational an die Bewertung heran und interessieren
sich fiir das Wachstumspotenzial; letztlich wollen sie moglichst wenig bezahlen oder
angerechnet bekommen.

In der Praxis ist es allerdings nicht selten, dass Ubergebende und manchmal
auch ihre Beraterinnen oder Berater nicht wissen, wie man fiir das Unternehmen
einen realistischen Preis ermitteln kann. Bei einer Wertliberschatzung besteht die
Gefahr, dass die Ubergebenden mit so hohen Erwartungen in die
Nachfolgeverhandlungen gehen, dass sich die Suche nach

Nachfolgeinteressenten schwierig gestaltet oder die Verhandlungen scheitern.
Kommt dennoch eine Einigung mit einem tiberhéhten Ubernahmepreis zustande,
kann es passieren, dass sich die Nachfolgeperson damit finanziell Gbernimmt und das
Unternehmen Schiffbruch erleidet. Am groBten ist die Gefahr Uberhohter
Wertbestimmung erfahrungsgemél? bei  Kleinstunternehmen, wo mit dem
Generationenwechsel meist die gesamte interne Organisation (Rechnungswesen,
Kalkulation, Kunden- und Lieferantenbeziehungen) erneuert oder nach der
Ubernahme neu aufgebaut wird.

Es gibt eine ganze Reihe von relativ zuverlassigen Methoden, die - zumindest

theoretisch - in etwa das gleiche Resultat ergeben sollten. In der Realitat wird man
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allerdings feststellen, dass die Ergebnisse oft weit auseinanderklaffen und dass sich
der tatséchlich zu erzielende Preis eher im unteren Bereich des Spektrums bewegt.

Zur Bewertung von Unternehmen gibt es verschiedene Konzeptionen. Eine
Bewertungskonzeption ist durch den Bewertungszweck und die diesem Zweck
dienende Bewertungsmethode gekennzeichnet. Adolf G. Coenenberg, Wolfgang
Schultze  Unternehmensbewertung Beratungsorientierte ~ Bewertung bei
Unternehmenskdufen  Gutachterliche Bewertung Relative Bewertung am
Kapitalmarkt Bewertung fur das Wertorientierte Controlling Fair Value
Bewertungszweck. Ein wesentliches Grundprinzip der Unternehmensbewertung ist
das Prinzip der Zweckadaquanz der Bewertung. Es existiert kein einzig richtiger
Unternehmenswert, er ist stets in Abhangigkeit von dem Zweck zu sehen, dem die
Bewertung dient.

Funktionenlehre ~ der  Unternehmensbewertung. Die Beratungs-,
Argumentations- und Vermittlungsfunktion als Hauptzwecke der
Unternehmensbewertung sind unterschieden. Untergeordnete Aufgaben wie
Steuerbemessung, Vertragsgestaltung und Bilanzierung gelten als Nebenfunktionen.
In der Beratungsfunktion dient die Unternehmensbewertung der Bereitstellung von
Entscheidungswerten fir Verhandlungen, d.h. individuellen Grenzpreisen, bei deren
Uber- bzw. Unterschreitung sich der Kauf bzw. Verkauf 6konomisch nicht lohnt. In
der Argumentationsfunktion werden ermittelte Argumentationswerte offen in die
Verhandlungen eingebracht und sollen die Wertvorstellungen der zu unterstiitzenden
Partei untermauern. Im Rahmen der Vermittlungsfunktion hat der Bewerter die
Aufgabe des Vermittlers zwischen den Parteien, um eine Konfliktsituation zu
schlichten und einen fairen Einigungspreis zu finden. Hierfiir werden so genannte
Schiedsspruchwerte oder auch Arbitriumwerte ermittelt [4].

Die  Zielsetzung der  Unternehmenswertsteigerung hat in  der
Betriebswirtschaftslehre lange Tradition und stellt im Ergebnis nichts anderes dar als
langfristige, dynamische Gewinnmaximierung. Das Treffen von
Investitionsentscheidungen anhand des Kapitalwertkriteriums, das nichts anderes

abbildet als den Unternehmenswertzuwachs der einzelnen Investition, ist
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Allgemeingut des Betriebswirts. Akzeptiert man die Kapitalwertmaximierung als
Auswahlkriterium flr Investitionsvorhaben, so wird deren Aggregat, die
Unternehmenswertmaximierung, zum obersten Auswahlkriterium aller moglichen
Strategien des Gesamtunternenmens. Neu an der Entwicklung der wertorientierten
Unternehmensfiihrung ist die Ausdehnung der Erkenntnisse der Investitions und
Kapitalmarkttheorie auf die Unternehmenssteuerung, also nicht nur auf die Planung
von Investitionen und Strategien, sondern auch auf die Umsetzung und Kontrolle im
Sinne eines gesamten Controlling Regelkreises. Hieraus resultiert als eigener
Bewertungszweck die laufende, dynamische Unterstitzung des Controlling mit dem
Handwerkszeug der Unternehmensbewertung. Freilich kénnte man diesen als eine
Unterfunktion der klassischen Beratungsfunktion verstehen, jedoch geht es hier nicht
um die Beratung einer der Kaufparteien, sondern um die Beratung der
Unternehmensfiihrung im Hinblick auf langfristige Entscheidungen und deren
Umsetzung. Im gleichen Zuge erfordert die Umsetzung von intern durchgefihrten
WertsteigerungsmaBnahmen in tatsédchlichen Borsenwert, dass der Kapitalmarkt
hiervon Kenntnis erhélt und ihm die erwarteten Potenziale auch glaubhaft gemacht
werden konnen. Im Zuge der Internationalisierung der Rechnungslegung hat die
Ausrichtung der externen Berichterstattung an den Interessen der Anteilseigner, wie
sie fir den angloamerikanischen Raum typisch ist, zugenommen. Der Investor soll in
die Lage versetzt werden, Anlageentscheidungen zu treffen. Hierzu benétigt er
Informationen, um eine Vorstellung vom »inneren« Wert des Unternehmen zu
entwickeln. Insofern richtet sich das Reporting zunehmend an den
Informationsbedurfnissen des Kapitalmarkts und damit an den von den
Kapitalmarktakteuren verwendeten Bewertungs-»Tools« aus. Gleichzeitig werden die
Anstrengungen vermehrt, bisher nicht bewertbare und damit nicht bilanzierbare
Vermodgenswerte zu erfassen. Im Zuge der Diskussion um immaterielle
Vermogenswerte, wie z.B. Marken, steht h&ufig der Bewertungsaspekt im
Vordergrund. Ziel ist, das Auseinanderfallen des Buchwerts vom Marktwert des
Eigenkapitals zu reduzieren. Nach den neuen Vorschriften tber die Bilanzierung des

Geschéfts- oder Firmenwertes nach US-GAAP ist sogar eine fortlaufende
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Neubewertung des Geschéftswerts unerlésslich geworden. Auch fir das impairment
anderer assets ist der »Fair Value« in Gestalt des Barwerts ein wichtiger
Korrekturwert. Damit ist die Unternehmensbewertung zum standigen Begleiter des
externen Rechnungswesens geworden. Die frihere Nebenfunktion der Bewertung,
die Bilanzierung, hat sich zu einer Hauptfunktion entwickelt.

Aus dem Prinzip der Zweckadaquanz folgt, dass nicht fiir jeden der genannten
Bewertungszwecke  derselbe  Unternehmenswert  resultieren  muss.  Die
unterschiedlichen Zwecke werden in der Praxis hdufig mit unterschiedlichen
Methoden gel6st, die oft mit dem Bewertungszweck entstanden sind oder stérkeres
Gewicht erhielten. Die heute in der Bewertungspraxis dominierenden
Gesamtbewertungsverfahren stellen im Gegensatz zu den substanzorientierten
Einzelbewertungsverfahren auf das Unternehmen im Ganzen als Bewertungsobjekt
ab.  Zukunftserfolgswerte ermitteln  den Wert des Unternehmens als
Bewertungseinheit auf Basis der erwarteten, den Investoren kinftig zuflieBenden
Zukunftserfolge. Daneben existiert eine weitere Moglichkeit zur Gesamtbewertung:
die vergleichsorientierte Bewertung mithilfe von Multiplikatoren (»Multiples«).
Historisch stand neben den Einzelbewertungsverfahren die Ertragswertmethode
(EWM), die auf aus Ertragsuberschiissen abgeleiteten Ausschiuttungen aufbaut, im
Vordergrund. Die zunehmende Kapitalmarktorientierung hat zu einer stérkeren
Betonung der auf Zahlungsstrome ausgerichteten Discounted Cashflow (DCF)-
Methodik gefiihrt. Uber das wertorientierte Controlling sind Residualgewinne
(Residual IncomeModel, RIM) fir die Unternehmensbewertung zur Anwendung
gekommen. Vereinfachungsmodelle fur relative Bewertungszwecke sind die
Dividenden- (Dividenden Diskontierungs-Modell, DDM) und die
Multiplikatormethoden. Aus der historischen Entstehung lassen sich die Methoden
den Bewertungszwecken, in denen sie primdr Verwendung finden, zuordnen.
Schlisselunternehmensbewertungsmethoden (vgl. Abb. 2):

—  Dividend Discount-Methode;

—  Discounted Cashflows-Methode;

—  Residualgewinnmodell;
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—  Substanzwertmethode;

—  Ertragswertmethoden;

—  Marktwertmethoden (Multiplikatoren, Multiples);
—  Eigentimergewinn (-EBITDA).

Methoden der Unternehmensbewertung

A 4 A 4

Einzelbewertungsverfahren Gesamtbewertungsverfahren
| ' !
Substanzwerte Vergleichswerte Zukunftserfolgswerte
(Multiplikatorverfahren)
' | v
- Rekonstruktionswert - aus Borsenkursen - Dividend Discount Model
- Liquidationswert - aus Transaktionen (DDM)
- Discounted Cashflows
(DCF)
- Ertragswertmethode
(EWM)
- Residualgewinnmodell
(RIM)

Abschnitt 2 - Methoden der Unternehmensbewertung

Wie ausgefiihrt wurde, haben verschiedene Methoden durch das Vordringen
neuer Bewertungszwecke ihre Begrindung oder zumindest ihre Verbreitung
gefunden. Nur dann wére die bisherige Praxis, die verschiedenen Bewertungszwecke

mit jeweils anderen Bewertungsverfahren zu l6sen, sinnvoll (vgl. Abb. 3).
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Zwecke der Unternehmensbewertung

y \4 A 4
Gutachterliche Beratungsorientierte Bewertung fr das
Bewertung Bewertung bei Wertorientierte

Unternehmenské&ufen Controlling
A\ 4 A 4
Relative Bewertung am Fair ValueErmittlung im
Kapitalmarkt Reporting

@ - Discounted
Er.tragswert, Er.tragswert, MuI'Flpllkatoren, Residualgewinn Cashflow,
Discounted Discounted Dividenden Multiplikatoren
Ca?hflow CastIow Diskontierung T T

Methoden der Unternehmensbewertung

Abschnitt 3 - Zwecke und Methoden der Unternehmensbewertung

So zeigt z.B. eine Studie von Francis et al. in Ubereinstimmung mit
verschiedenen anderen Untersuchungen einen Erklarungsgehalt von 71% fir das
Residualgewinn-Modell, wahrend mithilfe des DCF-Modells nur 35% und mit dem
Dividenden-Diskontierungs-Modell nur 51% der Preisanderungen erklart werden
konnten. Eine mogliche Erklarung fir diesen Unterschied wird von den Autoren in
dem Umstand gesehen, dass in ihrer Untersuchung der durchschnittliche Anteil des
Restwerts am Gesamtwert beim Residualgewinn-Modell nur 21%, dagegen beim
Dividenden-Diskontierungs-Modell 65% und beim DCF-Modell 82% ausmacht. Bei
den beiden letzteren wird der Unternehmenswert ausschliel3lich durch StromgroRen
erklart, wahrend die BestandsgrolRe Eigenkapital beim Residualgewinn-Modell 72%
der Unternehmenswerte ausmacht. Somit erscheinen Bewertungsfehler des externen
Rechnungswesens bei der Bewertung des Eigenkapitals weniger schwerwiegend zu
sein, als die Prognosefehler bei der Abschéatzung zukiinftiger Zahlungsstrome [5].

Aus den vorstehenden Uberlegungen lasst sich als Fazit festhalten, dass die
Residualgewinn-Methodik gegenuber allen (brigen Bewertungsmethoden einen
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wesentlichen Vorteil aufweist: die in der Endphase unterstellte Rentabilitdt wird
deutlicher zum Ausdruck gebracht und so die Planung transparenter. Daneben kommt
ein weiterer Vorteil hinzu: Der Residualgewinn, etwa in Form des Economic Value
Added, dient im Rahmen der wertorientierten Steuerung zugleich als Mal3 der
Leistungsbeurteilung strategischer Geschaftseinheiten. Wertorientierte Planung und
wertorientierte Kontrolle bilden sich damit in der Residualgewinn-Methode als zwei
Seiten ein- und derselben Medaille ab [6].

Bei kleinen und mittleren Unternehmen ist es durchaus sinnvoll ein
angepasstes Bewertungsverfahren durchzufuhren. Dabei gibt es Besonderheiten, die
berlcksichtigt werden sollten. So ist beispielsweise die Rolle des Unternehmers in
kleinen und mittleren Unternehmen von groRer Bedeutung. Diese besondere Rolle
zeichnet sich unter anderem durch die Ubernahme des Risikos auf eigene Rechnung
aus, was das Zusammenfallen von Eigentum und Unternehmensfiihrung impliziert.
Der Geschéftsfiihrer ist im Regelfall gleichzeitig Eigentiimer, was zu einem anderem
Verhalten fihrt, als wenn ein im Unternehmen nicht finanziell beteiligter
Geschaftsfihrer angestellt ist. Des Weiteren ist die Unsicherheit das entscheidende
Problem des Unternehmers, mit dem er umgehen muss, welches somit auch
Bedeutung fur die Unternehmensbewertung erlangt. Die Bereitschaft des
Unternehmers, Risiken zu tbernehmen, ist konstitutiv fir die Entstehung und den
Bestand des Unternehmens. Der Eigentimer-Unternehmer prégt dadurch, dass er oft
Entscheidungen alleine trifft, die Unternehmenskultur und -strategie. Wenn der
Eigentiimer-Unternehmer sein Wissen schlecht dokumentiert hat und nicht willens
ist, dieses weiter zu geben, kann das dazu fiihren, dass der Unternehmenswert sinkt.
Daraus lasst sich erkennen, dass Unternehmen und Unternehmer nicht getrennt
voneinander betrachtet werden konnen. Ein Verkauf ist nur sinnvoll, wenn das
Unternehmen auch ohne den Unternehmer berlebensféhig ist. Folglich miissen bei
der Unternehmensbewertung aus Anlass des Kaufs bzw. Verkaufs von kleinen und
mittleren Unternehmen sogar zwei Unternehmerpersonlichkeiten, die des potentiellen
Ké&ufers und die des potentiellen Verkaufers, beachtet werden. Hinzu kommt, dass die

Familie des Eigentimer-Unternehmers dem Unternehmen oft unentgeltlich ihre
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Arbeitskraft zur Verfugung stellt. Bei kleinen und mittleren Unternehmen existiert
eine Planung oft nur im Kopf des Eigentimers. Das macht es schwer bei einer
Bewertung mit den typischen betriebswirtschaftlichen Methoden zu arbeiten. Im
Bereich des Rechnungswesens werden bei der Dokumentation oft nur die
gesetzlichen Mindeststandards eingehalten. Die Kostenrechnung und das Controlling
werden meistens weniger formal als in GroBunternehmen durchgefiihrt. Es findet in
den meisten Féllen eine Fokussierung auf ein Produkt statt. Erschwerend zu der
Bewertung kommt hinzu, dass das eigene Unternehmen fir den Eigentimer-
Unternehmer oft die einzige Finanzanlage darstellt. Dazu kommt die hohe
Fremdkapitalquote, da viele Kreditfinanzierungen in Anspruch genommen werden.
Bei vielen kleinen und mittleren Unternehmen muss zusétzlich beachtet werden, dass
nicht nur Gewinnziele verfolgt werden, sondern auch andere mittelbare und nicht-
monetére Ziele. Es ist deutlich zu erkennen, dass es einige Besonderheiten gibt, die
auf jeden Fall in die Unternehmensbewertung mit einbezogen werden missen.
Deshalb muss die Bewertung grindlich durchgefihrt und in den meisten Fallen
externe Unterstlitzung in Anspruch genommen werden [7]. Flr heute spielen die
Geschéfte in der Sphéare der korporativen Finanzen sehr wichtige Rolle nicht nur fir
die Gesellschaft, sondern auch fir ihre Fihrung, des Managements, der Aktionare.
Die wirksame Verwaltung dieser Geschéfte fuhrt zum Blihen und der dynamischen
Entwicklung der Unternehmen.

Die Unternehmungsbewertung ist immer von vorrangiger Bedeutung. Der
Businesswert dient als Indikator des Gelingens auf dem Markt, der Perspektiven der
Entwicklung in der Zukunft. Die addquate Bewertung ermdglicht nicht nur die
potentiellen Investoren anzuziehen, sondern auch die Effektivitdt des Managements
zu bestimmen, sowie die Faktoren, die die Zunahme oder Senkungen des
Businesswertes beeinflussen.

Es waren unterschiedliche Herangehen und Methoden der Bewertung des Business
betrachtet. Jede Methode hat Vorteile und Nachteile, deshalb ist es wichtig, alle

maoglichen oder mindestens zwei Methoden anzuwenden. Die Auswahl der Methoden
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der Bewertung hangt von vielen Charakteristiken ab (die Hohe des Gewinns, der

Gewinnmaximierung).
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