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В
íàñòîÿùåå âðåìÿ èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü
â ñôåðå èííîâàöèé ÿâëÿåòñÿ ñîñòàâíîé ÷àñòüþ
ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè ñòðà-

íû. Ýôôåêòèâíîñòü äàííîãî íàïðàâëåíèÿ íåïîñðåä-
ñòâåííûì îáðàçîì õàðàêòåðèçóåò âñå àñïåêòû ýêîíî-
ìè÷åñêîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà [5]. Â ñâÿçè ñ ýòèì íà
òåððèòîðèè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íåóêëîííî óâåëè÷è-
âàåòñÿ ÷èñëî îáúåêòîâ èííîâàöèîííîé èíôðàñòðóêòóðû,
îñíîâíîé öåëüþ êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ñîçäàíèå áëàãîïðè-
ÿòíûõ óñëîâèé äëÿ ðàçâèòèÿ íîâûõ íàïðàâëåíèé èííî-
âàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè è ïîääåðæàíèÿ óæå ñóùåñòâó-
þùèõ. Çàêîíîìåðíî, ÷òî ðîñò èííîâàöèîííîé àêòèâíîñ-
òè âñåãäà ñîïðîâîæäàåòñÿ ðîñòîì êàïèòàëî¸ìêîñòè äå-
ÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ [2]. Ñëåäîâàòåëüíî, äëÿ ïðåä-
ïðèÿòèé, ñòðåìÿùèõñÿ ïîâûñèòü ñâîþ ýôôåêòèâíîñòü

çà ñ÷åò èííîâàöèé íåîáõîäèìî ðàçâèâàòü íå òîëüêî èí-
íîâàöèîííûå ñïîñîáíîñòè, òàêæå âàæíû êà÷åñòâà, îêà-
çûâàþùèå ïðÿìîå âëèÿíèå íà ïðåäïî÷òåíèÿ èíâåñòîðà
ïðè âûáîðå îáúåêòà èíâåñòèðîâàíèÿ.

Õàðàêòåðèçóÿ ñîâðåìåííóþ ýêîíîìèêó, âàæíî îò-
ìåòèòü, ÷òî äëÿ èííîâàöèîííûõ ïðåäïðèÿòèé èíâåñòè-
öèîííûå ðåñóðñû ÿâëÿþòñÿ òàêèì æå êëþ÷åâûì çâåíîì
â ðàçâèòèè, êàê ñàìè èííîâàöèè â ãëîáàëüíîì ðàçâèòèè
ýêîíîìèêè. Ïðè ýòîì íåîáõîäèìî ÷åòêî ïîíèìàòü, ÷òî
ïðîñòîå îáëàäàíèå äàííûìè ðåñóðñàìè íå ôîðìèðóåò
ïðåèìóùåñòâ óñòîé÷èâîãî ðàçâèòèÿ [4]. Äîìèíàíòà èí-
âåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ çàêëþ÷àåòñÿ â óâåëè÷åíèè
ýêîíîìè÷åñêèõ è ïðî÷èõ âûãîä äëÿ èíâåñòîðà è ðåöè-
ïèåíòà.
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Àííîòàöèÿ
Â ñîâðåìåííîé äåÿòåëüíîñòè èííîâàöèîííûõ ïðåäïðèÿòèé, èíâåñòè-
öèîííûå ðåñóðñû ÿâëÿþòñÿ îñíîâîïîëàãàþùèì çâåíîì â ðàçâèòèè,
êàê ñàìè èííîâàöèè â ãëîáàëüíîì ðàçâèòèè ýêîíîìèêè. Ïðåäïðèÿòè-
ÿì, ñòðåìÿùèìñÿ ïîâûñèòü ñâîþ ýôôåêòèâíîñòü çà ñ÷åò èííîâàöèé
íåîáõîäèìî ðàçâèâàòü íå òîëüêî èííîâàöèîííûå ñïîñîáíîñòè, òàêæå
âàæíû êà÷åñòâà, îêàçûâàþùèå ïðÿìîå âëèÿíèå íà ïðåäïî÷òåíèÿ èí-
âåñòîðà ïðè âûáîðå îáúåêòà èíâåñòèðîâàíèÿ. Ïî ýòîé ïðè÷èíå âîïðî-
ñû îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé ðåàëèçó-
þùèõ èííîâàöèîííóþ ïîëèòèêó, ïðèîáðåòàþò êëþ÷åâîå çíà÷åíèå. Â
ñòàòüå ïðåäëîæåí àâòîðñêèé ïîäõîä ê ïðîâåäåíèþ àíàëèçà ôèíàíñî-
âî-ýêîíîìè÷åñêîãî ñîñòîÿíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ, ïîçâîëÿþùèé âûÿâèòü
ïîêàçàòåëè, õàðàêòåðèçóþùèå åãî èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêàòåëü-
íîñòü.
Êëþ÷åâûå ñëîâà:
Èííîâàöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü, èíâåñòèöèè, ôèíàíñîâûé àíàëèç, ôè-
íàíñîâàÿ óñòîé÷èâîñòü, èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòü, ôèíàí-
ñîâàÿ îò÷åòíîñòü.
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Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü âîïðîñû îöåíêè èíâåñòèöèîí-
íîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ÿâëÿþòñÿ äîñòàòî÷íî àêòóàëüíîé
ïðîáëåìîé, òàê êàê ôàêòè÷åñêè íå ñóùåñòâóåò êàêèõ-ëè-
áî óíèâåðñàëüíûõ ìåòîäèê îïðåäåëåíèÿ óðîâíÿ èíâåñòè-
öèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè èííîâàöèîííûõ ïðåäïðè-
ÿòèé. Âñëåäñòâèå ýòîãî îäíîé èç ãëàâíûõ ïðîáëåì ïðè
àíàëèçå èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè èííîâàöè-
îííîãî ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿåòñÿ âûáîð ìåòîäèêè ðàñ÷åòà è
âûÿâëåíèå êëþ÷åâûõ îöåíî÷íûõ ïîêàçàòåëåé, îñíîâàí-
íûõ íà ñïåöèôè÷íîñòè îòðàñëåâîé ïðèíàäëåæíîñòè èí-
íîâàöèîííîãî ïðåäïðèÿòèÿ [1].

Ïðîáëåìàì ïðîâåäåíèÿ îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ïðè-
âëåêàòåëüíîñòè ïîñâÿùåíî ìíîæåñòâî íàó÷íûõ ðàáîò è
ïðàêòè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé êàê îòå÷åñòâåííûõ, òàê è çà-
ðóáåæíûõ àâòîðîâ: Ã.Â. Ñàâèöêàÿ, Î.Â. Åôèìîâà, À.Ä. Øå-
ðåìåò, Â.Â. Êîâàëåâ Ç.Ñ. Áëàãà, Ý. Õåëôåðòà è Ë.À.
Áåðíñòàéí.

Êàê ïðàâèëî, àâòîðû âûäåëÿþò ñðàçó íåñêîëüêî ìåòî-
äèê, íàïðàâëåííûõ íà ïðîâåäåíèå àíàëèçà ôèíàíñîâî-
ýêîíîìè÷åñêîãî ñîñòîÿíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ ñ öåëüþ äàëü-
íåéøåé îöåíêè åãî èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè
[1,2].

Ðàññìîòðèì îñíîâíûå ìåòîäèêè àíàëèçà ôèíàíñîâî-
ýêîíîìè÷åñêîãî ñîñòîÿíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ:

1. Îöåíêà èìóùåñòâåííîãî ñîñòîÿíèÿ îáúåêòà èí-
âåñòèöèé. Äàííûé ïîäõîä ïîçâîëÿåò ïðîâåñòè êîìïëåêñ-
íóþ îöåíêó ñîñòàâà, ñòðóêòóðû è äèíàìèêè èìóùåñòâà è
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ;

2. Àíàëèç ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè. Ïîçâîëÿåò
ðàññ÷èòàòü ïîêàçàòåëè ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ è îïðå-
äåëèòü òèï ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè;

3. Îöåíêà ïîêàçàòåëåé ëèêâèäíîñòè è êðåäèòîñïî-
ñîáíîñòè. Îïðåäåëÿåò ëèêâèäíûå àêòèâû, êðàòêîñðî÷íûå
îáÿçàòåëüñòâà, ïîçâîëÿåò âûïîëíèòü ðàñ÷¸ò êîýôôèöè-
åíòîâ ëèêâèäíîñòè;

4. Àíàëèç ðåíòàáåëüíîñòè è ýôôåêòèâíîñòè äåÿ-
òåëüíîñòè. Ïîçâîëÿåò ðàññ÷èòàòü ïîêàçàòåëè ðåíòàáåëü-
íîñòè (ïðîäóêòà, õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè, ïðîèçâîä-
ñòâà);

5. Îöåíêà ïîêàçàòåëåé äåëîâîé àêòèâíîñòè. Ðàñ-
ñ÷èòûâàåò ïîêàçàòåëè îïåðàöèîííîãî è ôèíàíñîâîãî
öèêëà, îáîðîò àêòèâîâ è êàïèòàëà.

6. Îöåíêà êîíêóðåíòíîé ïîçèöèè íà ðûíêå. Ïîçâî-
ëÿåò îöåíèòü äîëè ðûíêà è ðûíî÷íûå ïîçèöèè.

Ïðîâåäåííûé àíàëèç ðàçëè÷íûõ ñîâðåìåííûõ ïîäõî-
äîâ è ìåòîäèê, ïîçâîëèë ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî îíè íå
âñåãäà ïðèìåíèìû ê ïðåäïðèÿòèÿì, ðåàëèçóþùèì èííî-
âàöèîííóþ ïðîãðàììó èëè æå ïðîñòî ìàëîýôôåêòèâíû
äëÿ ïðàêòè÷åñêîãî ïðèìåíåíèÿ. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî
èññëåäóåòñÿ îäíîâðåìåííî î÷åíü ìíîãî ðàçëè÷íûõ ôàê-
òîðîâ, êîòîðûå íà ïðàêòèêå ìîãóò íåâåðíî òðàêòîâàòüñÿ
èíâåñòîðîì åùå íà ýòàïå âûÿâëåíèÿ íåîáõîäèìîñòè èõ

âû÷èñëåíèÿ. Áîëåå òîãî, èõ íåâåðíîå ïîíèìàíèå ìîæåò
ïðèâåñòè ôàêòè÷åñêè ê çàâûøåíèþ èëè çàíèæåíèþ ðîëè
êàæäîãî èç âûáðàííûõ ïîêàçàòåëåé.

Òàêæå ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî Ðîññèéñêàÿ ñïåöèôèêà
íàêëàäûâàåò ñåðüåçíûå îãðàíè÷åíèÿ íà ïðèìåíåíèå ðÿ-
äà òðàäèöèîííûõ äëÿ çàïàäíûõ ñòðàí ìåòîäèê. Â ñîâðå-
ìåííûõ óñëîâèÿõ èõ "ñëåïîå" êîïèðîâàíèå, êàê ïðàâèëî,
íå äàåò æåëàåìîãî ýôôåêòà è ìîæåò ïðèâåñòè ê íåïðà-
âèëüíûì âûâîäàì, ïîýòîìó íåîáõîäèìà èõ àäàïòàöèÿ ê
ðîññèéñêèì ðåàëèÿì [3].

Îäíàêî â õîäå àíàëèçà òàêæå áûëà âûÿâëåíà îäíà
îáúåäèíÿþùàÿ èõ îñîáåííîñòü, êîòîðàÿ çàêëþ÷àåòñÿ â
òîì, ÷òî ïðàêòè÷åñêè âñå ðàññìàòðèâàåìûå ìåòîäèêè,
ïðèçâàííûå îöåíèâàòü èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêàòåëü-
íîñòü ïðåäïðèÿòèé, äåëàþò îñíîâíîé óïîð íà òàêèå ôàê-
òîðû êàê: ôèíàíñîâàÿ óñòîé÷èâîñòü, ïëàòåæåñïîñîá-
íîñòü è ðåçóëüòàòèâíîñòü äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, òàê
êàê ýòî îñíîâíûå êðèòåðèè åãî ñòàáèëüíîñòè, îïðåäåëÿ-
þùèå åãî îáùóþ ôèíàíñîâóþ ñòðóêòóðó, à òàêæå ñòåïåíü
åãî çàâèñèìîñòè îò êîíòðàãåíòîâ è èíâåñòîðîâ.

Òàêèì îáðàçîì, ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå âûÿâëåííûå
îñîáåííîñòè, äëÿ ïðîâåäåíèÿ âñåñòîðîííåãî ôèíàíñîâî-
ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà, õàðàêòåðèçóþùåãî ôèíàíñî-
âóþ óñòîé÷èâîñòü (íåçàâèñèìîñòü) èííîâàöèîííîãî
ïðåäïðèÿòèÿ, íåîáõîäèìî ðàññìîòðåòü ñðàçó íåñêîëüêî
ñîñòàâëÿþùèõ.

Âî-ïåðâûõ, íåîáõîäèìî âûÿâèòü äèíàìèêó îáùåé
ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, êîòîðàÿ èç ãîäà â ãîä ìåíÿåòñÿ, è
ïðîàíàëèçèðîâàòü íàëè÷èå äåáèòîðñêîé è êðåäèòîðñêîé
çàäîëæåííîñòè è óìåíèå ïðåäïðèÿòèÿ ñ íåé ñïðàâëÿòüñÿ
êàê â êðàòêîñðî÷íîé, òàê è â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâàõ.

Òàêæå íåîáõîäèìî âû÷èñëèòü ïîêàçàòåëü ôîíäîîòäà-
÷è è îïðåäåëèòü ôèíàíñîâóþ óñòîé÷èâîñòü, ðàññ÷èòàâ
íåñêîëüêî êîýôôèöèåíòîâ.

Äàëåå íåîáõîäèìî ðàññìîòðåòü äèíàìèêó îáîðîòíûõ
àêòèâîâ ïðåäïðèÿòèÿ, ñðàâíèâ ýòè ïîêàçàòåëè çà ïåðèîä
2014 - 2015 ãã. ñ ó÷åòîì èìåþùèõñÿ íà òîò ìîìåíò ôè-
íàíñîâûõ îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä êðåäèòîðàìè â êðàòêîñ-
ðî÷íîé è äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâàõ, à äëÿ ýòîãî íåîáõî-
äèìî ïðîâåñòè àíàëèç ñîñòàâà è ñòðóêòóðû èìóùåñòâà
ïðåäïðèÿòèÿ.

Â ïðîöåññå àíàëèçà íåîáõîäèìî èçó÷èòü äèíàìèêó
çíà÷åíèé îáùåé ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ è åãî âíåîáî-
ðîòíûõ àêòèâîâ çà ïîñëåäíèé ôèíàíñîâûé ãîä, à çàòåì
ïðîèçâåñòè ðàñ÷åò ôîíäîîòäà÷è çà ýòîò æå ïåðèîä.

Íà îñíîâàíèè ïîëó÷åííûõ äàííûõ íåîáõîäèìî áóäåò
ñäåëàòü âûâîä îá ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ ïðåä-
ïðèÿòèåì ñîáñòâåííûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ÷òî ïîçâîëèò
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ïîíÿòü ôèíàíñîâûå âîçìîæíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ïðè ðàáî-
òå ñ èíâåñòîðàìè è êîíòðàãåíòàìè â äîëãîñðî÷íîé ïåð-
ñïåêòèâå.

Òàêæå íåîáõîäèìî ïðîàíàëèçèðîâàòü èçìåíåíèÿ
ôîðìèðîâàíèÿ êàïèòàëà è ðåçåðâîâ è êðàòêîñðî÷-
íûõ/äîëãîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ ïðåäïðèÿòèÿ, òî åñòü
òåõ èñòî÷íèêîâ, êîòîðûå ñîñòàâëÿþò åå èìóùåñòâî.

Äëÿ áîëåå îáúåêòèâíîãî èññëåäîâàíèÿ îáùåé ôèíàí-
ñîâîé óñòîé÷èâîñòè ïðåäïðèÿòèÿ íåîáõîäèìî ðàññ÷èòàòü
êîýôôèöèåíò àâòîíîìèè, êîýôôèöèåíò ñîîòíîøåíèÿ
çàåìíûõ è ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ è êîýôôèöèåíò êîíöåí-
òðàöèè çàåìíîãî êàïèòàëà.

Ãëàâíûì ïîêàçàòåëåì îáùåé ôèíàíñîâîé íåçàâèñè-
ìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, êîòîðûé ìîæåò äàòü ïðåäñòàâëåíèå
îá îáùåé ôèíàíñîâîé íåçàâèñèìîñòè êîìïàíèè îò êðå-
äèòîðîâ çà ñ÷åò ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà, íàçûâàåòñÿ êî-
ýôôèöèåíòîì àâòîíîìèè (äàëåå - Êà). Äëÿ åãî ðàñ÷¸òà
íåîáõîäèìî îáùèé îáúåì ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà (äàëåå
- ÑÊ) êîìïàíèè ðàçäåëèòü íà îáúåì ñðåäñòâ (âàëþòà áà-
ëàíñà (äàëåå - ÂÁ)), âëîæåííûõ â èìóùåñòâî êîìïàíèè ïî
ôîðìóëå:

Ка = СК / ВБ

Â íîðìå ýòîò ïîêàçàòåëü íå äîëæåí ïðåâûøàòü 0,5.
Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî áóäåò óâèäåòü óñòîé÷èâîñòü êîì-
ïàíèè ñ ôèíàíñîâîé òî÷êè çðåíèÿ.

Äëÿ òîãî ÷òîáû îïðåäåëèòü äîëþ çàäîëæåííîñòè êîì-
ïàíèè (äàëåå - Êç) ïî îòíîøåíèþ ê îáùåìó êàïèòàëó íå-
îáõîäèìî ðàçäåëèòü ñóììó çàåìíîãî êàïèòàëà (äàëåå -
ÇÊ) íà ÂÁ (îáùóþ ñóììó ôèíàíñèðîâàíèÿ) ïî ôîðìóëå:

Кз = ЗК / ВБ

Íåîáõîäèìî ïîíèìàòü, ÷òî ÷åì âûøå îáùàÿ çàäîë-
æåííîñòü ïðåäïðèÿòèÿ ïåðåä êðåäèòîðàìè, òåì áîëüøå
îíî çàâèñèò îò íèõ.

Äëÿ òîãî ÷òîáû îïðåäåëèòü îáúåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ,
ïðèâëå÷åííûõ ïðåäïðèÿòèåì íà êàæäûé ðóáëü ñîáñòâåí-
íûõ ñðåäñòâ íåîáõîäèìî âû÷èñëèòü êîýôôèöèåíò ñîîò-
íîøåíèÿ çà¸ìíûõ è ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (äàëåå - Ê ç/ñ)
ïî ôîðìóëå:

Кз/c = ЗК / СК = (1/Ка) �1

Â íîðìå ýòîò ïîêàçàòåëü íå äîëæåí ïðåâûøàòü åäè-
íèöó, à åñëè îí â äèíàìèêå óâåëè÷åí, òî ýòî ãîâîðèò î òîì,
÷òî êîìïàíèÿ ñòàëà áîëüøå çàâèñåòü îò êðåäèòîðîâ, òåì
ñàìûì ñíèæàåò ñîáñòâåííóþ óñòîé÷èâîñòü.

Ïîñëå òîãî, êàê áóäåò ïðîèçâåäåí óêàçàííûé ðàñ÷åò,
ñëåäóåò ñäåëàòü âûâîä î ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè èííî-
âàöèîííîãî ïðåäïðèÿòèÿ.

Èìåííî ïðåäñòàâëåííûå ðàñ÷åòû ïîçâîëÿò ñäåëàòü
íàèáîëåå êîððåêòíûå âûâîäû è äàòü áîëåå àäåêâàòíóþ
îöåíêó ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè âû-

áðàííîãî äëÿ èññëåäîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ, êàê îñíîâîïî-
ëàãàþùåãî ôàêòîðà, âëèÿþùåãî íà åãî èíâåñòèöèîííóþ
ïðèâëåêàòåëüíîñòü.

Äëÿ ýòîãî ðàññìîòðèì ôèíàíñîâóþ îò÷åòíîñòü äî-
÷åðíåãî ïðåäïðèÿòèÿ ÏÀÎ "Ãàçïðîì", çàíèìàþùåãîñÿ
äîáû÷åé è ïåðåðàáîòêîé óãëåâîäîðîäîâ è âåäóùåãî àê-
òèâíóþ èííîâàöèîííóþ ïîëèòèêó ïî ñîñòîÿíèþ íà 2013 -
2015 ãã., êîòîðàÿ ïðåäñòàâëåíà â òàáë.  1 [6].

Èç ïðåäñòàâëåííûõ äàííûõ âèäíî, ÷òî âíåîáîðîòíûå
àêòèâû ïðåäïðèÿòèÿ çà ïðîøåäøèé ôèíàíñîâûé ãîä áû-
ëè ñíèæåíû íà 2,5%, à îáîðîòíûå óâåëè÷èëèñü íà 66,9%,
÷òî ïîâëèÿëî è íà óâåëè÷åíèå ñàìîãî áàëàíñà íà 26,9%.
Â íàòóðàëüíîì âûðàæåíèè ðîñò îáùåé ñòîèìîñòè êîìïà-
íèè ñîñòàâèë 1056149 òûñ. ðóáëåé.

Òåïåðü ïðîèçâåäåì ðàñ÷åò ôîíäîîòäà÷è ïðåäïðèÿòèÿ
íà íà÷àëî è êîíåö çàäàííîãî ïåðèîäà:

Ф Н.П.(2014) = 3922284 / 1885456 = 2,08

Ф К.П.(2015) = 4978433 / 1863337 = 2,67

Èç ïðåäñòàâëåííûõ ðàñ÷åòîâ ñëåäóåò, ÷òî ôîíäîîòäà-
÷à áûëà íåçíà÷èòåëüíî óâåëè÷åíà íà 0,59, ÷òî ãîâîðèò î
ïîâûøåíèè ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ ïðåäïðèÿòè-
åì äåíåæíûõ ñðåäñòâ.

Îáîðîòíûå àêòèâû ïðåäïðèÿòèÿ çà 2015 ãîä âêëþ÷à-
þò î÷åíü íèçêèé ïðîöåíò êðàòêîñðî÷íîé äåáèòîðñêîé çà-
äîëæåííîñòè  0,04%, ÷òî ÿâëÿåòñÿ äîñòàòî÷íî õîðîøèì
ïîêàçàòåëåì ïî ñðàâíåíèþ ñ 2014 ãîäîì 10,6%.

Âñå ýòî â öåëîì ïîâëèÿëî íà ñòîèìîñòü âíåîáîðîòíûõ
àêòèâîâ, êîòîðûå ñíèçèëèñü íà 57529 òûñ. ðóá., òî åñòü
íà 2,5%, ÷òî ãîâîðèò î íîðìàëüíîì ïåðåðàñïðåäåëåíèè
áþäæåòíûõ ñðåäñòâ â ñòîðîíó èõ óâåëè÷åíèÿ âñëåäñòâèå
òîãî, ÷òî ñàìî ïðåäïðèÿòèå ñòàëî áîëåå îáåñïå÷åíî ñîá-
ñòâåííûìè ñðåäñòâàìè.

Ñòîèìîñòü îáîðîòíûõ àêòèâîâ ïðåäïðèÿòèÿ â 2014
ãîäó ñîñòàâèëà 1663029 òûñ. ðóáëåé.

Â öåëîì, âèäíî, ÷òî êðåäèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü è
äîáàâî÷íûé êàïèòàë çàíèìàþò ìåíüøóþ ÷àñòü ñòðóêòóðû
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ. Ýòî äîêàçû-
âàåò, ÷òî êîìïàíèÿ óìååò ðàáîòàòü ñ êîíòðàãåíòàìè, ÿâ-
ëÿåòñÿ íàäåæíûì ïàðòíåðîì â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòè-
âå, ñâîåâðåìåííî êîððåêòèðóÿ ïåðñïåêòèâíûé ïëàí ñâî-
åãî ñòðàòåãè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ.

Íà ïðîòÿæåíèè çàäàííîãî ïåðèîäà óñòàâíîé êàïèòàë
íå èçìåíÿëñÿ è ñîñòàâëÿë 315 òûñ. ðóáëåé.

Äîëÿ íåðàñïðåäåëåííîé ïðèáûëè çà èññëåäóåìûé ïå-
ðèîä áûëà óâåëè÷åíà íà 1163779, ïðè ýòîì ó ïðåäïðè-
ÿòèÿ ïðàêòè÷åñêè îòñóòñòâóþò äîëãîñðî÷íûå îáÿçàòåëü-
ñòâà.

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 12  äåêàáðü 2016 ã. 51
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Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 12  äåêàáðü 2016 ã.52

Íàèìåíîâàíèå ïîêàçàòåëÿ 2013 ã 2014 ã 2015 ã

ÀÊÒÈÂ

1. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ

Основные средства 1361302 1885456 1863337

Незавершенное строительство 183663 111526 166026

Финансовые вложения 49571 510 144854

Отложенные налоговые активы 31964 125609 27977

Прочие внеоборотные активы 247971 247680 165558

Итого по разделу 1 1690808 2259255 2201726

2. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ

Запасы 85366 90199 88113

Материалы для продажи 5123 14808 8481

Расходы будущих периодов 1512 1483 1572

Товары отгруженные 34119 16879 6456

НДС 1458 356 1683

Дебиторская задолженность 3018316 177328 127856

долгосрочная 2909179 4872

краткосрочная 109137 177328 122984

Финансовые вложения 143461 118961

Денежные средства и денежные эквиваленты 714434 1250855 2440094

Прочие оборотные активы 830

Итого по разделу 2 3819574 1663029 2776707

БАЛАНС 5510382 3922284 4978433

ÏÀÑÑÈÂ

3. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ

Уставный капитал 311 315 315

Добавочный капитал 5066 5066

Резервный капитал 16 16 16

Нераспределенная прибыль 3346997 3039936 4203715

Итого по разделу 3 3347324 3045333 4209112

4. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА

Заемные средства 1251522 135865

Отложенные налоговые обязательства 22290 55573 56646

Оценочные обязательства 10525 17757 21167

Итого по разделу 4 1284337 209195 77813

Òàáëèöà  1/1.

Финансовая отчетность инновационного предприятия.
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Òåïåðü íåîáõîäèìî ðàññ÷èòàòü ïîêàçàòåëè îáùåé
ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè, ê êîòîðûì îòíîñÿòñÿ êîýô-
ôèöèåíò àâòîíîìèè, êîýôôèöèåíò ñîîòíîøåíèÿ çàåì-
íûõ è ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ è êîýôôèöèåíò êîíöåíòðàöèè
çàåìíîãî êàïèòàëà.

1. Ðàññ÷èòàåì êîýôôèöèåíò àâòîíîìèè (Êà).
Äëÿ åãî ðàñ÷¸òà íåîáõîäèìî îáùèé îáúåì ñîáñòâåí-

íîãî êàïèòàëà êîìïàíèè ðàçäåëèòü íà îáúåì ñðåäñòâ,
âëîæåííûõ â èìóùåñòâî ïðåäïðèÿòèÿ ïî ôîðìóëå:

Ка 2014 = 3045333 / 1663029 = 1,83

Ка 2015 = 4209112 / 2776707 = 1,51

Â íîðìå ýòîò ïîêàçàòåëü íå äîëæåí ïðåâûøàòü 0,5.
Òàêèì îáðàçîì, ïðåäïðèÿòèå ÿâëÿåòñÿ î÷åíü óñòîé÷èâûì
ñ ôèíàíñîâîé òî÷êè çðåíèÿ è â öåëîì íå íóæäàåòñÿ â
ïðèâëå÷åíèè äîïîëíèòåëüíûõ èíâåñòèöèé.

2. Äëÿ òîãî ÷òîáû îïðåäåëèòü äîëþ çàäîëæåííîñòè
ïðåäïðèÿòèÿ ïî îòíîøåíèþ ê îáùåìó êàïèòàëó íåîáõî-
äèìî:

Кз 2014 = 667756 / 3922284 = 0,17

Кз 2015 = 691508 / 4978433 = 0,13

3. Îïðåäåëèì êîýôôèöèåíò ñîîòíîøåíèÿ çà¸ìíûõ è
ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ:

Кз/c 2014 = 667756 / 3045333 = 0,21

Кз/c 2015 = 691508 / 4209112 = 0,16

Êàê âèäíî, ïîëó÷åííûå ïîêàçàòåëè ïîñòåïåííî ñíè-
æàþòñÿ, ÷òî ãîâîðèò î äîñòàòî÷íîé ôèíàíñîâîé óñòîé÷è-
âîñòè ïðåäïðèÿòèÿ.

Ïðèâåäåííàÿ íèæå òàáë,  2 ïðåäëàãàåò îçíàêîìèòüñÿ ñ
àíàëèçîì âñåõ ðàññ÷èòàííûõ ïîêàçàòåëåé, êîòîðûå õà-
ðàêòåðèçóþò îáùóþ ôèíàíñîâóþ óñòîé÷èâîñòü ïðåäïðè-
ÿòèÿ.

Ïðèâåäåííûé ðàñ÷åò ïîêàçûâàåò, ÷òî çà ïåðèîä 2014
- 2015 ãã. ïðåäïðèÿòèå ïîêàçàëî îòíîñèòåëüíî âûñîêóþ
ôèíàíñîâóþ óñòîé÷èâîñòü, ÷òî ñâÿçàíî ñ îòíîñèòåëüíî
íèçêèì êîýôôèöèåíòîì àâòîíîìèè, êîòîðûé íà êîíåö
ïåðèîäà ñîñòàâèë 1,51, ñíèæåíèåì êîýôôèöèåíòà êîí-
öåíòðàöèè çàåìíîãî êàïèòàëà íà 23,5%, à êîýôôèöèåíò
ñîîòíîøåíèÿ çàåìíûõ è ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, ñíèæåí íà
23,8% è ñîñòàâèë 0,16%.

Äàëåå, â òàáë.  3 ïðèâåäåí ðàñ÷åò ïîêàçàòåëåé ðåíòà-
áåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ.

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 12  äåêàáðü 2016 ã. 53

Òàáëèöà  1/2.

Финансовая отчетность инновационного предприятия.

Íàèìåíîâàíèå ïîêàçàòåëÿ 2013 ã 2014 ã 2015 ã

5. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА

Заемные средства 340373 222 106152

Кредиторская задолженность 398771 535870 395815

Доходы будущих периодов 352 179 126

Оценочные обязательства 139225 131485 187505

Прочие обязательства 1910

Итого по разделу 5 878721 667756 691508

БАЛАНС 5510382 3922284 4978433

Ïîêàçàòåëè 2014 ã 2015 ã Äèíàìèêà
ðîñòà

Ðîñò
(%)

Коэффициент автономии (Ка) 1,83 1,51 -0,32 -17,4

Коэффициент концентрации
заемного капитала (Кз) 0,17 0,13 -0,04 -23,5

Коэффициент соотношения заемных
и собственных средств (Кз/с) 0,21 0,16 -0,05 -23,8

Òàáëèöà  2.

Анализ показателей, характеризующих общую финансовую устойчивость предприятия.
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Èç ïðåäñòàâëåííîé òàáëèöû ñëåäóåò, ÷òî ïîêàçàòåëü
ðåíòàáåëüíîñòè çàòðàò íà âåñü îò÷åòíûé ïåðèîä âûðîñ
äî 40,5%, òî åñòü ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðîøëûì ãîäîì îí óâå-
ëè÷èëñÿ íà 30,5%.

Òàêèì îáðàçîì, ïîëó÷åííûå â õîäå èññëåäîâàíèÿ ðå-
çóëüòàòû ïîçâîëÿþò ñôîðìóëèðîâàòü ñëåäóþùèå âûâî-
äû:

1. Àíàëèç ñóùåñòâóþùèõ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ìåòî-
äèê îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèé, ïîçâîëÿåò ïîëàãàòü, ÷òî îíè íå âñåãäà ïðèìåíè-
ìû ê ïðåäïðèÿòèÿì, ðåàëèçóþùèì èííîâàöèîííóþ ïðî-
ãðàììó èëè æå ïðîñòî ìàëîýôôåêòèâíû äëÿ ïðàêòè÷åñ-
êîãî ïðèìåíåíèÿ;

2. Âûÿâëåíà îáúåäèíÿþùàÿ îñîáåííîñòü ðàññìàò-
ðèâàåìûõ ìåòîäèê, êîòîðàÿ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ïðè
ïðîâåäåíèè îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè
ïðåäïðèÿòèé, îñíîâíîé óïîð äåëàåòñÿ íà ôèíàíñîâóþ óñ-

òîé÷èâîñòü, ïëàòåæåñïîñîáíîñòü è ðåçóëüòàòèâíîñòü äå-
ÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, òàê êàê ýòî îñíîâíûå êðèòåðèè
åãî ñòàáèëüíîñòè, îïðåäåëÿþùèå åãî îáùóþ ôèíàíñîâóþ
ñòðóêòóðó, à òàêæå ñòåïåíü åãî çàâèñèìîñòè îò êîíòðà-
ãåíòîâ è èíâåñòîðîâ;

3. Ðàçðàáîòàíà ìåòîäèêà îïðåäåëåíèÿ ôèíàíñîâîé
óñòîé÷èâîñòè èííîâàöèîííîãî ïðåäïðèÿòèÿ, êàê êëþ÷å-
âîãî ôàêòîðà âëèÿþùåãî íà åãî èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëå-
êàòåëüíîñòü. Ïðàêòè÷åñêàÿ çíà÷èìîñòü è íîâèçíà ïðåä-
ëîæåííîé ìåòîäèêè ïîçâîëÿåò èíâåñòîðó íà îñíîâàíèè
îòêðûòûõ äàííûõ áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè áåç ïðèâëå-
÷åíèÿ äîïîëíèòåëüíûõ ôèíàíñîâûõ çàòðàò è ñòîðîííèõ
ñïåöèàëèñòîâ ñäåëàòü âûâîä î âûáîðå òîãî èëè èíîãî
îáúåêòà èíâåñòèðîâàíèÿ. Äëÿ ðóêîâîäñòâà ïðåäïðèÿòèÿ
ïðåäëîæåííûé ïîäõîä ïîçâîëÿåò âûÿâèòü ïðîáëåìíûå
ìåñòà è ðàçðàáîòàòü ïëàí ìåðîïðèÿòèé íàïðàâëåííûõ íà
óëó÷øåíèå ïîêàçàòåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ èíâåñòèöèîí-
íóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü.

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 12  äåêàáðü 2016 ã.54

¹
ï/ï Ïîêàçàòåëè 2014 ã 2015 ã Èçìåíåíèå

(+, -)

1. Выручка, тыс. руб. 2848007 2867593 19586

2. Полная себестоимость, тыс. руб. 1460039 1604138 144099

3. Прибыль, тыс. руб. 367423 1464398 1096975

4. Чистая прибыль, тыс. руб. 307061 1163779 856718

5. Рентабельность предприятия, % 10 40,5 30,5

Òàáëèöà  3.

Показатели рентабельности предприятия.
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