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УДК 37.014.5 

Н. Ю. Виноградова 

ВЫБОР БУДУЩЕЙ ПРОФЕССИИ: ОСНОВЫ 
ПРОФЕССИОНАЛЬНОГО САМООПРЕДЕЛЕНИЯ 
БУДУЩЕГО МЕНЕДЖЕРА 

Рассмотрены проблемы профессиональной ориентации будущих менеджеров в рамках 
проводимой реформы высшего образования в России, а также образовательные инно-
вации, позволяющие решать вопросы профессионального самоопределения. 

Инновация в образовании, образовательное пространство, профессиональная ориентация, 
профессиональное самоопределение, новые информационные технологии 

���������	�
� ��
���
 � ��		�� �
������
 �� ������ ���������, �� � 	
��� ���
-
���
���. �� ��
��
������
����� ������� ������� ��	��� ���
�		���
����� �����, 
�	�������
��� �� �
������ �������
�
 �
� ��	�������
 
��������	���� ���������
���, 
���	������� �����
�������� �
������ ��	��� ����� �� ������ �
��	�� �������
��� 
��		��	���� ��	��
�	��
 � ����
���� � ���
������ ���� ��. ����
 �
 ���
���
���	�� 
�� �	��
, �
 �
��	��� ��������	���� �
���
�
 �������� ��		�� 	�!�
���� 	��� ��	�� � 
���� ��	��
�	��, 	��	����! ��
���
�� ������� �
 ������� �����		�. 

"������ �	��� �����������, ��� 	
��
 ��	���� ���
���
��� ��
�������� �������� ��
-
������ �
 ��������� � ���������, ������������ � ���
! �	� �	����#�	� ���������� ����
��.  

$�� �����
���� � ���
���
��� (���
���
������� �����
����) �����
#� ���������, ���-
������� � ���������	�� �������� �
�������, ���
# �� ��%��� ������	���� �
��	������ �����-
��� �� ������	���# ��� 
�
���
 � �����
# �� �� ������ 	
�� ���
���
������� ����������, 
�� � �� �	��� � �����. ���
���
������� �����
���� ����� ���� �#��� ��������� � ����-
��� �
�������, ���� �� � ��������# ��%���
 ������	���� � ���
���
�������, ���
���
��-
�����, 
��
�	����, �
����� � ���
������
������� ���������	�� �������� �
�������.  

&����
��� � ���
���
��� ����#�	� ������ �� �
������ 	�����! �� 	�	�
�� � 	����-
���� �����
���. "�����	�� ���
���
������! �����
��� �
��#�
��	� � ����������
��� � 
��������� �� ������ 	��������� ����! ���
���
������! �	���, �����
# �! ��������	��� 
�
������! �������, �� � �����
������� ���
���
������� 	��������, �����
������! ��-
�
���
������! ��!�������, ������� ��
������	���� ���
���
�������� ���������� 	 ����-
��� 	�����, � �
	���	��, 	 ������ ���
���
������! �	��� � ������ ����
. 

$������ «���
���
������� ���	��
�	���» !
�
��������� ����# 	����, � ������� �
!�-
���	� �������, �����������# �� 	��� �� ��������# � ���
���
������� ���������	��: �� 
����� ���� ���#��� � ��� 
������ ��� ������ ��
�����
�� ���, ����� ����� �
�������, 	��-
�
���� 	 ���������� �� !
�
����
 ��� �
��
������	��. ’ �#��� 	���
�, ��� ���� 
���
���� 
��������, 	���
���� 	 �	� �	�������� ���
���
������� ���������	�� �
����� ������, ���#-
�
# �� 	��	������ ���
���
��� �
� 	���
����� ��	�����, ���������� �
������ � ���
�	-
	���
����� 	�
��������, ���	������� �
�������� ��	�
 � ���� ��� 	���
������ 	�
��	
. 

(�������
��� ���
�		���
������ 	
������������� �����	�� �	� �	������	� � !�-
�� 	����
���� ���
�����
���� �
����-��
�����	��� ���������	�� � ���
�		���
����� 
������
���, �
		�
����
���� �
� 	�	���
 �
�����
����� ��
������	���� �����	�� � ��-
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 �	��
 �
 �����������! ��
�
! �
������ �������
, �����
���� 	������	���# �! �����-
	���� �	������	��� � �
���	
� ����
 ����
 � ����������	��	����! �
��
!. 

$	�!�������	��� �	����� ���
���
������! �������� � �����
�� �
������ �����	�� 
���������� ������	� ������� 	
���
������, ���������# �� 	�	���� 
���
����
����! 
��������� �
������ �����	��, 	
���������
���! � ���������-�	������	��� ������ ���-
�	!������� � 
�������
��� �	�!��� � 	���
��� ). ". ’����	��� (1983), �	�!�������-
	��� ������ �����	�� � ���������	�� *. +. )��������� (1975) � ". ). ������������ (1989). 
’
������� �	������, �������# �� �������� �������� 	�
�� 	��%����� 	
���
������, 
������	� ��	������� ���������� ������������� ������ �����	����� � ���
�		���
����-
�� 	
��	���
���. +���	�
����
� 
�������
���	�� �����������! ��!
������ �������� � 
����, ��� ������� ������� �	�
��	� ��%����� ��	���
��� � ������! ������	����, ������ 
��	��	����� �����
����	� � 	��%���
 	��	������� ����� � 	���
�� 	
��	���������� 
�����	���� � ���
�		���
����� �����. 

,�
��� � ����, ������������� ���������� � �����		� ����� � ��������� ��
���-
��, ����#�	� �
������ 
���
����
����� �	����� ��� 	��	����	�� �
���
��, !��� 	
�� ��� 
	��	����	�� ����� �
������
��	� � �
��	���	�� �� ������� ����
, �����! ������	�� � 
�
�
����. ,�
��� � ���� �������#�	� ������ �	��� � ��������	���! ���������!. ’ ���� 
	
��� ������� ��
����� ���#� �
��� ������ � �
����, �
� ��������
������	��, 	��	��-
��	�� � �����	���, �	�
�������� ���
���� 	����, ��	�������	���, ������� �
������ �
 
��	������� ����. 

-���
� 	
��
 ���������� ��
��� � ������ ��������
 � ��

���������
���� ���-
!�� � 	��������
� � ������
�. ,��	� ����!����� ��
��� ��������	��� � ������	�� ����-
���
 �
 �
������! ��
�
! ���������� ����. . � ���
 	
��
 ���������� ��
��� � ������ 
��������
 � ���
������ ���������	��# ���
���
���, ������ �
���� ��� ��� � �������-
��� ����!�����! ��!�������. 

�	��
� 	
��
 ���������� ��
��� � ������ ��������
 � ������
��� � �������
! 
���������
��� � �����������
��� ����	��� ��� �
������ � 
�����������
��� ���
��-
�
���. ,��	� �������	� ��
��� 	������� � �����		��, ��
���
# �! ������� �
 ��������� 
�������� �������, �
 �	�������
��� ��
	���! ����������, �
 ��������
������ 
���-
���, �
 ������� �������; ��
���, �
� 
����������#� ��� 	�	����, 	����
��� �! ���-
������	��, �
��� ������� ��� ��
���
#� �
 ��������, �
� ����� �
 ��� 	�	����; ��
��� 
�
�����, ������� ����
�������#� �! ���������	�� � �. �. 

"�
��	 ��������
 ������	� ���
������ ���� ���������, ������� �� �
���
�� � �� �-
	���. �����
��� ��������
 	��
���
��	� � �����		� ��
������	���� ��� 	 �����
# �� 	��-
���. /�� ������ �#��� �� 
��	� 	 ��� � �����
��	� � ��� �������! ��
���!, ��	���� ���-
��������	��, ���
��� ��������� �����, � ��� ��
�����
������	��, ����
������	�� � �#���, 
��	���	�� � �������	��, ��������
������	�� � ����
������	��, ��� ���� �����
��� �����-
���
. .	�� 	�
��	 �
��	�� �� �������� ��	��
�	��
, ��� ��
������ ���������, �� �����
��� 
�
��	�� ������ �	��� �� ���� 	
����, �� ��� �����	���! �
��	�� � ��������� � ����. 

+�������� ��������� �������
������ ��� �����
# �! ��
���
�� �
����# � ��! 
��
���� � �
�� !
����
����	��! �	������	���. 0
��� 	����
��	�� �
	���
�
#� �#��� � 
	���, ���!�����#� �!, �
	��
��
#� �
 
������� ��
	��� � �
����. ’ ������� �� �����! !
-
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�
������! ���� ����
� �������
������	�� ��������
 �� �
��	�� �� �
���
����� ������-
���, ���	�� 	 ��� ��
 ����� �	����
�� �������
����� ��������	�� ��� ������� �
 �#���.  

’�	������� �#���� �����
# ��� ���
, 
 �
��� �! ��������� � ������������ 	������ 
�
��	�� �� ������ ��
�������
���	��. $������ 	���� �����! ������
���, ����%�������! � 
���������, ���� �� �
���! ��	� �
���
�� ��� ������� ��
�������
���	��, ������� 	��	��-
	����� �
	��������# � ������������	�� � ���� 	� 	������ 	���������� � ��������. 

"�����
��� �������� � �	�����! ����! ��
���
������! ��!������� � 	������	���� 
	 	����������� �������
�� �������� ������ ���� 	���	���� �
������ ���� ��� �����-
���
. .�� ������ ����������� ��	���
�� 	�	���
 ��
��� � ���������� ���������� ���
	-
��. ’����� ����������� 	�����
��� �������� ������ ���� ������ ������	���� ���
, ��-
�
���
� �������� ���� �� 	����
��	� �����
�� 	��%������� ����� ��
��� ����� 	
��-
	����������� ���	�
. ’ �������
�� � ���� ��� ��������
 �������� 
�������
��� 
���-
�
���� �
����� 	���������� ��
���
������� 	����, 
 	�	���
 ���
�		���
����! ��
���, 
����# �!	� ������# �
���, ����� ���
�
�� ���
���� �
����-��!����	���� ������		
. 

«’�	����» ������ �#��� ���
�		���
����� ���������	�� �
 � �	��� � « �
��
�
 �
 
	����	��», �� ��� 	����	��# 	������, ����	�����, �����
�� ��	�������� ���� � ���		�-
�
���� ��������. 
N. Vinogradova 

PROFESSIONAL CAREER CHOICE: BASICS OF PROFESSIONAL DETERMINATION  
FOR A PROSPECTIVE MANAGER  

Author raises problems of professional orientation for prospective managers in terms of 
Higher Education Reform that is underway in Russia. Innovations in education helping to solve 
the problems of professional self-determination are also considered. 

Innovations in education, education area, professional orientation, professional self-determination,  
new information technologies 

УДК 330.322.5: 001.895 

А. Н. Мардас, А. С. Самсонова 

ОСОБЕННОСТИ ОЦЕНКИ 
ИНВЕСТИЦИОННОЙ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ 
ВЕНЧУРНЫХ ИННОВАЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ 

Рассматриваются вопросы, связанные с определением ставки дисконтирования 
при принятии решения об инвестировании средств в венчурный инновационный проект. 
Разобраны наиболее распространенные методы расчета ставки дисконтирования и дана 
оценка приемлемости этих методов в условиях российской экономики. 

Венчурный инновационный проект, ставка дисконтирования, модель оценки доходности активов, 
средневзвешенная стоимость капитала, метод кумулятивного построения  

$�	������ ��	������ ��� �	� �
 � � �
 � � ��	��������! ��
� ��	��
�	��
 � � 	���-
	��
! �
		���� ��
���
��� ����
� 	���
 «�����
���», «
������
��� �����
������� ���-
������	��». $�������� ��		��	��� (����
��� ��%���� � ���, ��� ��������
 	���������� 
��		��, �
�, �������, � �	� 	��
�
 � ����� �
!����	� �
 ���� �����
�������� �
������. 
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$�
������	��� 	��
�� �
��
����� ������ �
 ��
���
��# �����
������! ��������, 	���-
��	� 	���
�� «����# (������		����#) ���������» � ��������� �����
�������� ���
. 
1���	�����, �� �	�� ���� �����
������� �
������ ������	� �
������ ���	��������� �
-
��
������� ���������
��� ���������, 
 ��� ��		�� � ��� � � � �
� � 	�
�����
��� � 
��	�� �����	������� ���������.  

��%�� �������� ����
 �
�������� ��������� � �
�����! 	��
�
! �
 ��	������ ��-
�� ��
�������� ��������
��	�. ��� ���������
�� 	����# 
� ���
���
: ������� ��%�� �� 
�
 ������� ����� 	������ 	�	�
����� $ 2 ���� 300 ����, 
 �� �������
� ����� 20 ��� �� 
��	������ $ 4 ����, ������, �������	��� ���! ��!������� ����
������ ����������� 
�
������ 	��
�
�: 39 % � ��� ��������� "2*, 30 % � 3�����, 16 % � 4���
���. -��� 
��		�� � �� �� ��%��� ��
�����	�� ��	��	����� � �	��� 0,3 % [1]. ��� ���	������� ��	�-
���� 
��
�	����� ��	�
��, 	 �������� 	�
����
#�	� ��		��	��� ����������
����, � 
���, ��� ��	��
�	��� �� �����	�
����� ����!������ �
�
����. "������ ������� �
������ 
�
��� � ��!���� � ���� �� �	�����! 

������, ��������# �! ��	�� �#��� 	��
�� � 	�	-
���� �������� !����	��
. &����� ���� 

���� � 	���
���� 	 ��� ��!����	��� �����
��� 
	�
�� �	����� 	����������� ��
��	�	������ � ��	����� ���������� ������ �
	������ 
����������� �
�����! 	��
�. $������ � �����# ������� ���������	��� ��	� ��		�� 
������ ���� ����������
� �
 ���������� �����, �	������ � ��! 	
��
!, ��� �����	����-
��� �
��
 � ��!���
 ��	����� ��
����! �	��!��. *������
��� �����
������� ���������-
	�� ����
�����
�� ��������� ��!��������	���� ������ ��������	��
 �
 ��		��	��! 
�����������! � ��������� ����������	��	����	�� �
����
����� ���������. ’ ���� � 
	�	���� �	���
 ���%��
 �����	������� ��������� � �����. 

���� �� ��������������, ����� 	���
�� ����� � ���, ��� ��� �	������� �����
-
������! �����		�� � ��		��	��� ��������� �����	������� ����������� ������ �����-
������ ����� ��������, ����
������
�� ��� 	� �	���# ��, �������� � ��������	��� 
�
�������� ��!��������	��� �����		�, �����	�
����� ����� �	���� � �. �. +� ��� �
 
���� ��
�� ������
�� �������
 � ���
 �� �	�����! �
 ��		��	��! �����������! � ��	��-
	���� ����!������� ��%��
 
��
�	����
��� �
����! �		�����
���. $� 	�
��	���� ���-
����������� 80 % �
��
� �
 �����
��� 	�	�
���#� 	��	������� 	���	��
 ���
���
���, 
������! �� !�
�
�� ��� ������� ��	�
������� �
�
�� �
 ������� ������ [2]. 

5������ ����
��� 	� ��
��������� 	��	������� �
���
���, ��� �������� � �
����, �
 
��		��	��� ����� ����� ����	�� ������ ���� �	�������	����
���� ���
��. " 	��������� 
�����, �����#������� �������� ��, 
 ��� ����� ����
����� ������
� �����	
, ����� �
 
����� � �
����
�� ��� ��	������ 	������ �
����� �������. 1
��� 	 ���!���� �
#� ������� 
�
��� ������������, 
 �	�� � �����	�
���#�, �� ������ ���, ������� ��� ��	�
����� ������ 
�	�
�� �
 ����, ���#� 	��	������� ��� �	��� � ����!�����# ��!�
����	��# ��������
-
��#. ’ 	���� 	 ���� ������
�� �������
 
��
�	����
��� ����������
�����, ���# �! ����-

����� ����, �� ��� ��	��	���� ����!�����! ��� �! ��
���
��� �������! 	���	��. 

-�� 	��������� �

��������� ������� 	��������	� �������� � �����# ������� 
����!����� ���������� �	������ ������� �� �������������. ����� �� �
��! ������ ��-
����	� ���
�����	�� (��	�
��	��) «����
��������!» ��� ��		�� �������! ��!
������ � 
��	��������� ����	�����
���. +� ��!�� �� 	��������	� 	���
��� �	�� � �
���
# ��� 
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����������
���# 	������ ���
����	� � ��������� 
���, ���
���# �� �������� �	���
 
������ ��	����� � ������� ������ � ���	��������� �����	-������, �	���
���� �
 �
��-
��! ��	�������!, ��!����	��! ������
! ��� �����! ���-!
�. 

’ 	
��� �� �� ���� ���� ��� �����	
 �
��#�
��	� � ��������� �����	�����! (5�7 ���) 
��	�����	����! ����	����� �
��� � 	������ ����
����, �
��
�
���
# �� � �������-
�� �� ������ �	������ �
�������# ��������# � �	����, �
����# ��	� �
 ��	���! 
��!�������!, 	 ����# ��������� ������� �� �����	�
 	�����	�� ��������! 	���	��. 
’�������� 
��
�	����
��� 	�����	� � ����, ��� �������� �
���
�� ����! ���������-
�
����� � ����������
����� ��������	�� �����! (������
����� ���� ��� ��!�������) 
��%�����#�	� � ��
����� 	������ ��������� ��� ����, ����� � ����� ����
��� ����� 
����������
����� �����	�� �������.  

$����� ��������� 
��� ��� 	
�������
� *������ ����� � "2* (1961) � �����	 
����	���
� �����
����
���# ������� �
 $ 3 ��� ��������! � 
���� �����! ��	�����!-
���������! ����
���. ’ ��		�# �������
� ����	���� ���
 ������	��
 �����, ����
 �
 
�	����� ����	���� ��	��
�	�� «1������ ��	������» � 0���� � 
����� 1993 �. ���� ���-
���� ������� � ��������� ��		�� $ 300 ��� �
 �
������ ���������� ����	�����
��� � 
�
����
����� ����
���. ’ �
	��� �� ����� �� �� ������	��� ��������! 
����� � ��	-
	�� �������
��	� � 80 [3]. 

���
�� ����� ��� �
� ������� 	��� 	���	��
, ��������� ����	��� ������ �����	�� 
������# �
���� �� ���	�� � ������ ����
���, 	������ ���� ��	��� ��� 
��
�	���� 
��	��. -�� ���� ����� �� �	��� ��������
��� ��������! �
��
���� �������� 	���	�� 
����
�� ���, ������� ������	� �
������ �

��������, ����!����� � 
������ ���
�
��-
�����
�� �	� �
��
���.  

�	������ �����, ������� ������#�	� �	� ����	����, � �����
 �

�������	�� ��-
���
������� �������
������	�� ������
. -�� ����� �
 � �	��� �	������#�	� ���
����-
	��� �����, �����	�
����
# �� �
	��� 	����# �! ���
�
����� �

�������	�� �����-
���: ��	��# �
	��� �# (���� �#) 	�����	�� ������
 (Net present value); �����	 ����
-
������	�� ����	�����; ��	��������
���� 	��� ����
���	��; ��������## ����� (	�
���) 
����
������	��. �
	���� ���! ���
�
����� �	���
�� �
 ��	��������
���! 	�
��
!, �	-
���������! ��� ������ �

�������	�� ��������. 0�
�������� ��� 	�������! ����	��-
��� 	�
��
 ��	��������
��� ����������	� �
� ����
 ��!����	�� �
 ��������� �
���
�. 
�� ��
�������� ����������� ��
����� 	�
��� ��	��������
��� �
��	�� �������� ��#��-
��! ������� ��� ������ ����	���������� ������
. 

"� �	���#� �
������� ������ ����������� 	�
��� ��	��������
���. �
		������ 
�	������ �� ��! [4]�[6]. 

1. 6����, �	���
���� �
 ������ ������ ��!����	�� 
������ (Capial Asets Pricing 
Model, CAMP). ’ �
���� 	���
� 	�
��
 ��	��������
��� ����������	� 	����# �� ���
���: 

 ( ) ,f m fR R R R b� � �  (1) 

��� R � 	�
��
 ��	��������
���; fR  � ��!����	�� �����	����! 
������; mR  � 	�������-

����
� ����
 �������; b � ���

������ (���������� ��	�
 ��������). 
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2. 6����, 	�
��
 ��	��������
��� ��� ������� ����������	� �
� 	�������������
� 
	�����	�� �
���
�
 (Weighted Average Cost of Capital � WACC), ������
�� 	�����	�� 	��-
	�������� (
�����������) �
���
�
 � 	�����	�� �
����! 	���	��. ’���	����	� 	�����-
��������
� 	�����	�� �
���
�
 �� 	����# �� 
������: 

 
1

WACC
n

i
i

i

V
R

V=

� ∑ , (2) 

��� iR  � 	�����	�� i-�� �	������
 �
���
�
; iV V � ���� i-�� �	������
 � �� �� ������-
������ �
���
��. 

3. 6���� ������������� ��	�������, ����
 � �������� �����	����� 	�
��� ��!����-
	�� ���
���#�	� ������ �
 �
������� ���� ��	�
, 	���
���� 	 ���������� ����	�����
-
����. "�
��
 ��	��������
��� ����������	� �� 	����# �� 
������: 

 
1

,
n

i
j

R r s g
=

= + + �  (3) 

��� r � ��
���
� �����	���
� 	�
��
 		������ �������
; s � ��
��������� ����
���; ig  � 

������ �
 ��������� ��	� �� 

����� 	 �	������ ������� j. 
���
�� � �	�����! 	���������� ��		��	��� ��������� ���������� ���! ������� �� 

����� �������� ������ �

�������	�� �����
������� �������
������	��. 5
���� �� 
���! ������� ���
�
�� ����� ����	�
����, �
������# �! �! �	�������
���. 

$������� ����� CAMP, ������
�� 	�����	�� ��� ����������� �����	����� � 	�����-
	������ 	�
��� ��!����	��, ���

������
 b � ��	������� ������ 	� �	���# �! �������.  

+���	�
���� �����
 WACC ����#�	� ��	������	���� ���� 	��	�������� �
���
�
 
��������� �����# ��!����	��, 
 �
��� �	�
����� ���� �
������ �
���
�
 ����� 	���-
��	�� 	!�� ��������
���. . � ���� ����	�
��� �
����� ���!��
 ��� �
	���
 	�
��� ��	-
��������
��� �
��#�
��	� � ���, ��� ����� WACC ���������� �� ��������# � ����
-
����, ������� �� ����#�	� ��������� 
����������� �� �	��
��, 	�����
������, �! 
�-
����� �� �����#� �
 
������! ����
!. 

6���� ������������� ��	������� ����� �����, ��� ������� ��, � ��	�� ��	��
 
	��%�������� !
�
����, �
� �
� �
��	�� �� ��	������! ������ ��	���.  

-
�� �	�� ����	���� ��
	�	� ���	�� �	� ����������� ����	�
��� �
���! ������� 
�
	���
 	�
��� ��	��������
���, ��� �������� ���� ����������	� � ���	���������	��, 
 
�� �������� ��
����� ��
����� ���
�
����. "���� �
��� ��������, ��� ��� ��� �����
 ��-
��#�	� ��
���������� ���!��
�� � ������ �

�������	�� �����
�������� ������
 � �� 
�����
#� 	����
��� ���������� �
��
������, ��� �������	� ������� �����
������# 
�������
������	�� �� ������ ���������� ������
, �� � �	�� ����
��� � �����. 

-�� ����� �
	�� �	������#�	� ��
 �	�����! �����
 ������ ������
�
����� 	�����-
	�� ����
��� (pre-money evaluation) [3]. $����� �	���
� �
 ������ 	�����	�� 
������ ��� 
��	��! 
������, ������ � �
 �
����� �������� ������
 ��� ��%��
 ����
� (turnover ��� 
sales). -�� ����������� 	�������� 	����� (deal structure) �������#� �
	��� ������
�
����� 
	�����	��. 7�����
�, ��� � ���
���# �� �������	��� 	���
��, ��� ��������� ����	����-
�
��� ��������� �
���
��	� ���������� �
 �
��� 
���� ������, ��� ����������� �
���, 
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��%�� �����	�
������! ����	����� ������ ���� ����������
��� �����
��������� ������ 
	�����	�� ����
���. -
��
� �������
 �
��	����
�
 �
 ,
�
�� � �� � ������ ���� �����-
�
�� ��		��	��� �	����� ���������� ����	�����
���. $������ � � ���� 	���
� ��		��	�
� 
���	���������	�� �
	�
����� ���	��� 	� �	������� ����
���, �
� �
� � ���
���# ��� 
�������	��
 ��		��	��! �
��! � 	�����! ����
��� �
���� 	��	�������� �
���
�
 � ��	�� 
�����
���
� �������
, ����� ������
# 
� �	�
��������� �
�����
����	���� �������. 

0
��� ���
���, ��	����� �
 ���# ��	� ������ � ���
	�� ������ ����	��������� 
�������
������	�� ��������! 
���, ��
 �
�
�
 �����
������ � � �� �����
 � �	�
��	� 
���-

�����. "� �	����� �	��
� ����!�����	�� � �
�������� �
����� ���	�� � �
��
����� ����� 
�������� 
�
���
 ����	��������� �������
������	�� �����
������! ��������! ��������.  
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A. N. Mardas, A. S. Samsonova 

INVESTMENT ATTRACTIVENESS OF INNOVATION VENTURE PROJECTS EVALUATION  

Defined the discounting rate in a decision making process about investing in the venture 
innovation project. The analysis of most common methods for calculation the discounting rate 
as well as its applicability to Russian economy conditions is considered in the paper. 

Venture innovation project, the discounting rate, capital assets pricing model, weighted average cost  
of capital, the cumulative building method 

УДК 658.1.001.76 

А. Н. Мардас, И. Г. Кадиев 

ПРИМЕНЕНИЕ ФОРМАЛИЗМА 
СТОХАСТИЧЕСКИХ СЕТЕЙ В УПРАВЛЕНИИ 
ИННОВАЦИОННЫМИ ПРОЕКТАМИ 

Рассматриваются вопросы, связанные с планированием и управлением инновацонными 
проектами. Разобраны наиболее распространенные сетевые методы и предложена мето-
дика использования GERT-сети в проекте создания и изготовления прототипа новой про-
дукции. 

Сетевые методы, детерминированные и вероятностные сети, стохастические сети, альтернативные 
сети, метод критического пути, программа оценки и пересмотра планов, графическая оценка  
и пересмотр плана 

$���!�� ��		��	��� ��������� �
 �����
������� ���� �
������ ��
�������� ��-
��	�� 
���
����	�� �����	�� ��
�����
��� � ���
������ �����
�������� ������
��. 
’ �
��	��� �
����! ������� �
	���	��
����� �������� 	������ ������. 

’ �������	��� 	���
�� � ��
�����
��� � ���
������ �����
�������� ������
�� 
�	������#�	� 	����# �� 	������ ������: 
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1. CPM (Critical Path Method) � ����� �������	���� ����, 	���
���� � 1956�1957 ��. 
� "2* -�. .. 5���� �� «Remington Rand» � 6. �. 7������� �� �������
 «DuPont» ��� 
��������� ��
�����
��� �������� � 	
��� ��	���
�
���, ��������
��� � ������
��� 
!�����	��! �����������. "� ��	�� �����
 	�	���� � ��	������� � ���������� ����!�-
����! �
	����� �
 ������������
���� 	��� [1]. 

2. MPM (Metra Potential Method) ��� �
��
���
� � 1958 �. �� (�
���� ���
���
���� 
SEMA. ’ �
���� ������ �����
������� ������ ����	�
�����	� � 
���� 	������� ��

�-
�
, ���
�
# ��� ��
���	���� ��� �
���. -��������	�� ���������� ���������! �
��� � 
	���� �! �
�
�
 �� ��������# � ������	���# �� ����
���� �
		�����
#�	� �� ����-
����	�� ����������� ��
���
� [2]. 

3. PERT (Program Evaluation and Review Technique) �  �����
��
 ������ � ����	���-
�
 ��
���. 6���� �
��
���
� �� �
�
�� ������-���	���� 
���
 "2* � ������ ��
���
��� 
������
 �� 	���
��# 
������ ��������� ����� «$��
��	» [3]. ’ �
��
! ��� ����������� 
�����
������� ������ ����	�
�����	� 	������ ��

����, ���
���
# �� 	���� ����� 
�	��� �
���
�� � 	��������. $�� ���� ��������	�� 	������������ ��
���
��� ������
 
����������	� 	 ����������� ��������	���! ������ ��������������	�� �
���. 

$�� ��
�����
��� 	 ���� �# CPM �������
�
��	�, ��� ��������������	�� �����-
����� �
�
��� ����� ����	������� ��
�����, ������� �
�
��� ����	���. ’ 	���
� �	����-
���
��� �����
 PERT ���	��	� �����
� �������������	��, �
� �
� ��
������ ���
�� �
�-
���
��	� �	�
�
����
�� ���!��� � ������ ������� ��������������	�� ���������� �
�-
���� �
�
���. 0
��� ���
���, ����	������� �
������� ����� ������� �������	���� ��-
�� � ������� PERT ������	� 	��	�� �
�
��� 	���
 �
�������� �
����. 

���
�� � ��
����� ��
�����
��� � ���
������ �����
�������� ������
�� ��
��-
������# ������	�� ����	�
����� ���������
��� �������������	�� 	
���� 	�����
��� 
������
, 
 �
��� �
	!����, 	���
���! 	 ��� ��
���
����. $������, �� �����# 
������ 
	�
���, ��� ��
�����
��� � ���
������ �����
������� ���������	��# ����� ���������� 
������	� �	�������
��� �����
 GERT. 

6���� GERT (Graphical Evaluation and Review Technique) �	���
� �
 ��	������� 
	��!
	����	��! 	����. $�� ���� �	������#�	� �
� �������� 
������ ��

�� ". .. ���
-
��
��, �
� � 	��� GAN (Generalized Activity Networks). �	���� ���������� �����
 GERT 
	�	�
����� �	�������
��� 
������
�����! 	����, �
���
���! � ������
! �
����� �����
 
GERT-	����� [4]. 

GERT-	��� �������#� ����� 
����
��� �
�
�
�� 	������ �����		� � ��! 	���
�!, ��-
��
 �
������������ ��� ���������� ������
��� ����������, �
��� ������ �
���� � � �
-
��� ��	�����
������	�� ������ ���� ��������� ��� ��	������� �
��������� �������
�
. 

"������ ��������, ��� «������» �
	��� GERT-	����, ��������# �! ��
����� ���-
��		�, ��	�
����� 	�����, ���
�� �����
����� ���	������� ��� ������� �
���� ���
 ��-
�
 �� 	���
��. 

’ 	�����! ������! CPM � PERT ����!������ �	������ ��
�������	�� 	������	�-
��# ��� ������
 ������	� ���������� �
���� �� ��� 	���. ($�� ����������� ��� 	��� ��-
���
��	� ���������� 	������	���# �! ����
��� ������
, ��� ����������� ���
 � �
	��-
������ 	������, ���
�
# ��� �
�
�� ��� �
�������� ����
���.) &� ����� �	����� 	������, 
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��� � �
��# 	�����# ������ �� ����� ���� ���#���� ����
��� 	 ���
���� 	����#, ��-
	������ ��� ����	�
���#�	� �������. "� �	����
��� ������, � 	��# �������, ���
�
��, ��� 
�������� ���� ����
��� ����� ���� �������� �
���� �� �
�
������ ���
. 0
��� ���
���, 
���	��� 	������ ��

��� ���	��
#� ���
�������
����, �. �. � ��
����� �� ��
�������� 
�������. "��!
	����	��� !
�
���� �����
������� ���������	�� ���
�
��, ��� � ��
���
��� 
���
�
����� ��

�� �����
�������� ������
 �������
 ��� ���������� ������ ��������-
�� ��������	��
 ���, 	�	�
���# �! 	���, ��� ������	���� �� � CPM, �� � PERT. 

"��!
	����	�
� 	��� ����������	� �
� 	���, �����
� ����� ���� ��������
 ������ 
��� ���������� ���������� ��������	��
 ���. ’���� ���������� �
���� ���� (����
-
���) �����
��	� � 	������	���� 	 ��������	���� �
	�����������. -����� �	������	��# 
	��!
	����	��! 	���� ������	� ��, ��� ��� ���������� ���
 �� ������	� ����!������ ��-
�������� �	�! ���, �!��� �! � ����. $������ � �
��! ������! ����	�
��	� 	� �	����
��� 
������ � ������ [5]. 

(���
���� ���������
��� �
 GERT-	���! 	�	���� � 	����# ��. &����
������� 

������ ����	�
�����	� �
� 	��� ( , )G N A= , 	�����
 
� ������ GERT-����. $�	�� ����� 
���������� ����
��� ( , )i j  �� �����	��
 А �	�� 	���
��
� �������
 ijy . $� ����������# 

����
��� ( , )i j ����� ���� ��������
 ������ � ��� 	���
�, �	�� �������� ���� i . $����-
�� ��� ���������
��� ����!����� �
�
�� �	�����# ��������	�� (� ��	������� 	���
�) 
��� ������	�� �
	���������� (� ����������� 	���
�) 	���
���� �������� ijy  ��� �	��-
���, ��� ���� i  ��������. ���, � 	��# �������, �������� ��������� �		�����
���, 	���
�-
��� 	 ����������� �	�� 	���. ’ �
	���	��, ��������	� ��������	�� ����������� �
���
-
����	���� ����
��� � ��	���	�� ������� (�#��� ������ 
��������� �
 ���
! !
�
�����-
	����) ���������� ������
. 

$�	�� ijf  � �	����
� ��������	�� ��� ������	�� �
	���������� ������� �������-
��� ����
��� ( , )i j . ’����� � �
		�������� �	�����# ��������� �# 
�����# �������� 
	���
���� �������� ijy , �����������# �
� 

( ) ijsy
ijM s E e =   . 

’ �
	���	��, ( ) sa sa
ijM s E e e = =   ��� constijy a= = . .	�� 0a = , �� ( ) 1ijM s � . 

(���
���� 	�	���� GERT ��������� ��� 	���, ���
 ( , )i j  ������� !
�
���������	� 
��������� 	���
���� ��������� ijy � ��������	��# ���������� ���� ijp , ����� �������� 
W-
������, ������������ �
� 
 ( ) ( )ij ij ijW s p M s= ,  (1) 

��� ( ) ( )ijsy
ij ij ijM s e f y dy� ∫ � �	����
� ��������� 
� 
������ �������� 	���
���� ����-

���� ijy  	 ������	��# �
	���������� ( )ijf y , �
		�����
�� ��������	�� ���������� ��-
������! ��
	���� 	���, 
 �
��� �
���
����	��� ����
��� � ��	���	�# 	���
���� ����-

���� ,Y  ��	���
# �� 
�
����� ijy , �� !
�
�������# �� 	�	���� � �����. 
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’ �
��. 1 ����	�
����� ��������� �
������ �
���� 
������ �
	���������� � ��
-
�
�� 	������	���# �� ��������� �� 
������ ��������, ������ (�
���
����	��� ���-
�
���) � ������ �������. 

Таблица 1 

��� ��������	�
�� ( )EM s  ��
���
������� �����
�� �
���� ����

 

��
���
�	�
�� ( 1 )S npe p+ −  np  ( 1 )np np p+ −  

������

�� 
1 2

1 2

1 2

...

...

sT sTp e p e

p p

+ +

+ +
 

1 1 2 2

1 2

...

...

p T p T

p p

+ +

+ +
 

2 2
1 1 2 2

1 2

...

...

p T p T

p p

+ +

+ +
 

�����
�
���	�
�� 
1

1
s

a

� −    
1

a
 

2

2

a
 

�����	�
�� 
2 2�
2

s
sm

e
+

 
m  2 2σm +  

������
� �( 1)see −  �  �(1 �)+  

���
����
�� 
( )

sa sbe e

a b s

−
−  

2

a b+
 

2 2

3

a ab b+ +
 

С помощью преобразования (1) всегда можно определить сеть ’G , структура кото-

рой идентична структуре сети G , но вместо двух параметров ijp и ijy  у каждой из дуг 
присутствует только один параметр ijW . 

Для практического моделирования инновационных проектов на GERT-сетях целесо-
образно использовать ряд их свойств, упрощающих вычислительный процесс. 

Рассмотрим сеть, состоящую из двух последовательных ветвей. Эти две ветви могут 
быть заменены одной эквивалентной им ветвью (рис. 1). 

 
 i 

Wij j 
Wjk k ~ i 

Wik k 

 

Рис. 1 

Исходные ветви имеют W-преобразования ( ) ( )ij ij ijW s p M s= , ( ) ( )jk jk jkW s p M s= . 

Для эквивалентной им ветви ( , )i k  W-функция может быть представлена в виде ( )ikW s =  

( )ik ikp M s= . 

Поскольку производящая функция моментов суммы двух независимых случайных 
величин равна произведению производящих функций моментов этих величин, то  

( ) ( ( )) ( ( ))ik ij jkM s M s M s= × . 

Вместе с тем ik ij jkp p p= . 

Тогда 
 ( ) ( ( )) ( ( )) ( ) ( )ik ij ij jk jk ij jkW s p M s p M s W s W s= × = × .  (2) 

Этот результат обобщается на случай трех и более ветвей: W-функция для эквива-
лентной ветви равна произведению W-функций для последовательных ветвей. 
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Рассмотрим теперь сеть из двух параллельных ветвей, которые обозначим a и b. Эти 

ветви также могут быть заменены эквивалентной ветвью. Пусть ( ),i j  � такая эквивалент-
ная ветвь. По определению ( ) ( )ij ij ijW s p M s= . Причем для параллельных ветвей в этом 

случае ij a bp p p= +  и  

� �( ) ( )
( ) a a b b

ij
a b

p M s p M s
M s

p p

+
=

+
. 

Поэтому  

 ( ) ( ) ( )
( ) ( ) ( )a a b b

ij a b a b
a b

p M s p M s
W s p p W s W s

p p

 += + = + + 
.  (3) 

Формула (3) также может быть обобщена на случай сетей, состоящих из трех и более 
параллельных ветвей: W-функция эквивалентной ветви равна сумме W-функций для па-
раллельных дуг. 

Рассмотрим теперь простую сеть, изображенную на рис. 2, а. Она состоит из одной 
петли и одной дуги. Покажем, что она также может быть преобразована в эквивалентную 
сеть, содержащую только одну дугу (рис. 2, б). 

 
 
 
 
 
 
 

i 
PbWb 

j 

PbWb 

i 
Wij j 

 
а б 

Рис. 2 

Петля �  это связная последовательность ориентированных ветвей, каждый узел ко-
торых является общим ровно для двух ветвей. Петлю обычно называют петлей первого 
порядка, чтобы указать на то, что она не содержит других петель и что каждого узла мож-
но достичь из любого другого узла. Петля порядка п �  это п не связанных между собой 
петель первого порядка. Замкнутый потоковый граф � это граф, в котором каждая ветвь 
принадлежит по крайней мере одной петле. Термин «потоковый» здесь означает, что каж-
дая ветвь графа может быть отождествлена с неким материальным или информационным 
потоком. При этом параметр дуги в потоковом графе называют коэффициентом пропус-

кания дуги. В данном случае таким коэффициентом является W-функция. 
Первоначально отметим, что рассматриваемая сеть с петлей может быть преобразо-

вана в ориентированный граф (рис. 3), состоящий из бесконечного множества параллель-
ных ветвей, каждая из которых представляет собой совокупность последовательно соеди-
ненных дуг. 

Поэтому можно вначале каждую цепь сети на рис. 3 свести к единственной эквива-
лентной дуге, а затем эти дуги преобразовать в сеть, состоящую из одной ветви и эквива-
лентную исходной сети. 
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Рис. 3 

Действительно, пусть ( , )i j  � ветвь, эквивалентная сети, изображенной на рис. 2, а. 

Из соотношений (2) и (3) следует, что W-функция ветви ( ),i j  имеет вид 

2

0
... 1 m

ij b a b a b a
m

W W W W W W W
∞

=

 = + + + = +  ∑ . 

Данное выражение, в котором временно опустили аргументы W-функций, можно уп-

ростить, зная, что биномиальный ряд 1(1 )aW −
−  раскладывается следующим образом: 

1

0
(1 ) 1 .m

a a
m

W W
∞

−

=

� �� � �� �� 	∑  

Следовательно, окончательно имеем 

 1( ) ( )[1 ( )] ( ) /[1 ( )].ij b a b aW s W s W s W s W s−
= − = −   (4) 

В итоге сеть (рис. 2, а) сводится к единственной эквивалентной ей ветви, для кото-

рой W-функция равна ( ) ( ) /[1 ( )]ij b aW s W s W s= − . 

По своим свойствам и способу построения W-функция любой дуги есть ее коэффи-
циент пропускания. Поэтому методика моделирования инновационного проекта с помо-
щью GERT-сетей сводится к следующему. 

Комплекс мероприятий проекта представляют в виде стохастической сети с GERT-
узлами. Для каждой дуги стохастической сети, соответствующей изучаемому процессу, оп-
ределяют условную вероятность случайного параметра, характеризующего его протекание, 
и производящую функцию моментов. (Необходимым условием данной процедуры является 
аддитивность параметра по дугам любого пути.) Для каждой дуги сети, используя выраже-
ние (1), определяют W-функцию. Затем осуществляют преобразование GERT-сети в эквива-
лентную сеть, содержащую лишь одну ветвь в замкнутом потоковом графе, для чего: 

� замыкают данную сеть дугой A , ведущей из стока в исток, приписывая ей коэф-

фициент пропускания c-и AT W= ; 

� находят в графе все петли nL  c порядком ( 1, ..., )n n N= , где N  � наивысший по-

рядок петли для данной сети; 
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� составляют топологическое уравнение для полученного замкнутого графа, имею-
щее вид 

 
1 2

1 2
( , ) ( , ) ( , ) ( , )

1 ( ) ( ) ... ( 1) ( ) ... ( 1) ( ) 0
n n

n N
n N

i j L i j L i j L i j L
T L T L T L T L

∈ ∈ ∈ ∈

− + + + − + + − =∑ ∑ ∑ ∑ ,  (5) 

где 
1

1 ( , )
( )

k

n

n ij
k i j L

T L W
= ∈

� ∏ ∏  � эквивалентный коэффициент пропускания петли n -го по-

рядка (Lk  � k -я петля первого порядка в петле порядка n). 

Физически данное топологическое уравнение отражает закон сохранения потока в 
сети: поток, вытекающий из любого узла, равен сумме потоков, водящих в него. 

Далее, используя свойство W-функции для петли первого порядка, представленное 
формулой (4), разрешают топологическое уравнение (5) и получают выражение для экви-
валентной W-функции исходной стохастической сети: 

1
E

A
W

W
= . 

Имеем ( ) 1EM s =  при 0s � . Тогда, поскольку ( ) ( )E E EW s p M s= , то (0)E Ep W=  и 

( ) ( )
( )

(0)
E E

E
E E

W s W s
M s

p W
= = . 

Отметим, что с помощью простейших преобразований параллельных и последова-
тельных дуг эквивалентную функцию ( )EW s можно выразить через W-функции всех или 

некоторых ветвей исходной сети. Нетрудно вычислить и значение WE(0): для этого в вы-

ражении для ( )EW s , получаемом из топологического уравнения, надо положить 0s � . 

На следующем шаге, используя свойства производящей функции, для эквивалентной 
сети рассчитывают первый и второй моменты: 

[ ]1 0µ ( ) ;E E sM s
s =

��
�

 

[ ]2

2 02
µ ( )E E sM s

s
=

∂=
∂

 

и определяют математическое ожидание ( )E Y  и дисперсию 2σ ( )Y  случайной величины 

(параметра сети) Y , характеризующей систему (проект) в целом: 

1
2 2

2 1

( ) µ ;

σ ( ) µ µ .

E Y

Y

=

= −
 

По величинам ( )E Y  и 2σ ( )Y  можно устанавливать, например, ожидаемые затраты 

для достижения целей инновационного проекта. 
Проиллюстрируем использование GERT-сети при планировании инновационного 

проекта на примере создания и изготовления прототипа нового товара (рис. 4). 
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Рис. 4 

В модели узлами графа будут события, определяющие достижение определенных 
состояний и обозначаемые последовательными натуральными числами; функциональные 
зависимости между узлами, т. е. дуги, будут обозначаться названиями работ; в качестве 
характеристик конкретных дуг будут использоваться вероятность выполнения работы и ее 
длительность. 

В табл. 2 приведены математическое ожидание и дисперсия времени выполнения для 
каждого элемента моделируемого процесса, а соответствующая W-функция � в табл. 3. 

Таблица 2 

Из/в Описание мероприятия Вероятность 
Распределение 

времени  
выполнения 

Матема-
тическое 
ожидание 

Дисперсия 

1/2 W1 (оценка и выбор аналога) 1,00 1,30 0,25 

2/3 W2 (разработка конструкции) 1,00 5,00 0,60 

3/3 W3 (доработка конструкции) 0,15 1,10 0,30 

3/4 W4 (разработка технологии) 0,85 4,50 0,25 

4/5 W5 (инструментальный контроль) 1,00 0,50 0,15 

5/5 W6 (доработка технологии) 0,05 0,95 0,30 

5/6 W7 (изготовление прототипа) 0,95 

Нормальное 

7,80 0,25 



 17 

Таблица 3 

Начало Конец 
Ветвь 
( , )i j  

Вероятность 

ij
p  

W-функция 

( )2 2exp µ σ 2W p s s= × +  

1 2 1 1,00 ( )21,0exp 1,3 0,125s s+  

2 3 2 1,00 ( )21,0exp 5,0 0,30s s+  

3 3 3 0,15 ( )20,15exp 1,1 0,15s s+  

3 4 4 0,85 ( )20,85exp 4,50 0,125s s+  

4 5 5 1,00 ( )21,0exp 0,5 0,075s s+  

5 5 6 0,05 ( )20,05exp 0,95 0,15s s+  

5 6 7 0,95 ( )20,95exp 7,8 0,125s s+  

Построив для данного замкнутого потокового графа топологическое уравнение, по-
лучим 

3 6 1 2 4 5 7 3 6
1

1 0.
E

H W W W W W W W W W
W

 = − − − + =  
 

Разрешив топологическое уравнение относительно ( )EW s , получим 

1 2 4 5 7

3 6 3 6
( )

1E
W W W W W

W s
W W W W

=
− − +

. 

Далее каждую W-функцию заменим произведением соответствующей вероятности 
на производящую функцию моментов и получим, что 

2

2 2 2
0,8075exp(19,1 0,75 )

( )
1 0,15exp(1,1 0,15 ) 0,05exp(0,95 0,15 ) 0,0075exp(2,05 0,3 )

E
s s

W s
s s s s s s

+
=

− + − + + +
. 

Нетрудно проверить, что в рассматриваемой задаче (0)EW = 1. 

Найдем теперь выражение для общего вида производящей функции: 

2

2 2 2
( ) 0,8075exp(19,1 0,75 )

( )
(0) 1 0,15exp(1,1 0,15 ) 0,05exp(0,95 0,15 ) 0,0075exp(2,05 0,3 )

E
E

E

W s s sМ s
W s s s s s s

+
= =

− + − + + +
. 

Вычислив первую и вторую частные производные по s  функций ( )EM s  и полагая 
0s = , получим 

1 0
( )

| 19,344E
E s

M s

s =

∂µ = =∂ ; 

2

2 02
( )

| 376,065E
E s

M s

s
=

∂µ = =
∂

; 

( )22
2 1 1,875E Eσ = µ − µ = . 
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Таким образом, математическое ожидание времени создания и изготовления прото-
типа равно 19,344 с дисперсией в 1,875 относительной единицы. 
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A. N. Mardas, I. G. Kadiev 

APPLICATION OF A FORMALISM OF STOCHASTIC NETWORKS IN MANAGEMENT OF INNOVATIONAL 
PROJECTS 

Defining planning and management by innovational projects is considered in the article. 
The analysis of most common network methods and the technique of use of a GERT-network of 
the project of creation and manufacturing of the prototype of new production are offered. 

Network methods, the determined and probability networks, stochastic networks, alternative networks, 
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УДК 658.14 

А. А. Рагозина 

УПРАВЛЕНИЕ ПРОЦЕССОМ 
ФИНАНСОВОГО ПЛАНИРОВАНИЯ 
И БЮДЖЕТИРОВАНИЯ НА ПРЕДПРИЯТИИ  

Анализируется процесс финансового планирования и бюджетирования в компании, 
дается подробное описание основных функций финансового планирования организации.  

Финансы предприятия, финансовое планирование, система бюджетирования компании  

Эффективная организация финансового планирования на предприятии представляет со-
бой формирование целой системы планов, которая должна включать в себя следующие виды 
планирования: стратегическое, бизнес-планирование, бюджетирование. Указанные виды пла-
нов должны быть четко увязаны между собой. Основываясь на долгосрочных стратегических 
целях и миссии предприятия, разрабатывается бизнес-план, представляющий собой инстру-
мент достижения этих целей, и далее в процессе бюджетирования создается система деталь-
ных планов с организацией системы координации и контроля их выполнения. 

Управление процессом финансового планирования и бюджетирования представляет 
собой реализацию следующих основных функций: собственно планирования, организа-
цию системы планирования и бюджетирования, коммуникацию или информирование, 
принятие решений, мониторинг, финансовый анализ. 

Первая из функций управления процессом финансового планирования и бюджетиро-
вания, которая и определила его название, является планированием, хотя данную функ-
цию системы можно было бы реализовать на разных уровнях агрегирования операций 
(действий) по достижению целей предприятия. Благодаря реализации данной функции 
можно увязать различные аспекты деятельности предприятия, согласовать объемы мате-
риальных, финансовых и трудовых ресурсов, которые необходимы для выполнения плана. 
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Реализация функции планирования в рамках системы бюджетирования позволяет 
также формировать в соответствии с информационными потребностями менеджеров любые 
количественные показатели достижения целей предприятия (целевые показатели деятель-
ности), оценивать степень достижения целей планируемой программой, проводить предва-
рительный анализ деятельности и будущего финансового положения предприятия [1, с. 43]. 

Формирование множества целей предприятия является основополагающим момен-
том реализации рассматриваемой функции, поскольку цели предприятия определяют 
смысл финансового планирования и бюджетирования. Исходя из вышеизложенного, од-
ним из важнейших элементов реализации данной функции является составление предва-
рительных отчетов (в частности, баланса и отчета о прибылях и убытках), с тем чтобы 
убедиться в обеспечении планируемой производственной программой удовлетворитель-
ной структуры баланса и требуемого финансового результата. В фокусе внимания менед-
жеров находится еще одна важная цель � ликвидность и платежеспособность предпри-
ятия, которая может быть обеспечена за счет управления денежными потоками, согласо-
ванием выплат и поступлений наличности. 

Следующей функцией управления процессом финансового планирования и бюдже-
тирования на предприятии является организация финансового планирования и бюджети-
рования, подразумевающая установление соответствующих административных процедур 
разработки и принятия бюджета, а также его анализа, которые должны обеспечивать ме-
неджерам помощь в его подготовке [2, с. 51]. Помимо этого рассматриваемая функция 
подразумевает построение финансовой структуры предприятия � совокупности центров 
ответственности, которые распределены между структурными подразделениями предпри-
ятия и выступают в качестве объектов бюджетирования и управленческого учета. 

Вопросы организации системы финансового планирования и бюджетирования на пред-
приятии затрагивают также управленческую функцию, связанную с мотивацией деятельности 
структурных подразделений, возглавляющих их менеджеров и сотрудников. Этому способст-
вуют: получение плановых показателей, представленных с требуемой степенью детализации 
в разрезе выделенных центров ответственности; четкое определение ответственности и вкла-
да каждого в достижение целевых показателей, в зависимости от которых и будет оценивать-
ся их деятельность. Помимо этого вовлечение сотрудников в процесс разработки бюджетов 
активизирует мотивы, которые не связаны с материальным вознаграждением, побуждающие 
каждого сотрудника стремиться выполнить взятые на себя обязательства. 

Одновременно реализуется функция информирования (коммуникации), поскольку 
при распределении ответственности за достижение целевых показателей до каждого из 
менеджеров с помощью бюджетов доводятся сведения о роли управляемого им подразде-
ления в планируемой программе. 

Другая важная функция управления процессом финансового планирования и бюдже-
тирования на предприятии представляет собой просчет различных вариантов финансового 
плана и бюджета. Данная функция тесно связана с принятием управленческих решений и 
выбором лучшей производственно-сбытовой программы деятельности предприятия. Она 
позволяет ясно представить взаимосвязь принимаемых решений и целевых показателей, 
оценить их совокупное влияние и вклад каждого решения в конечный результат, выявить 
решения, нарушающие гармонию деятельности предприятия. 



 20

Следующая функция представляет собой мониторинг исполнения финансовых пла-
нов и бюджетов и процессов производственно-хозяйственной деятельности и позволяет 
выявить отклонения фактических результатов деятельности от запланированных, оцени-
вать их влияние на целевые показатели (как правило, на финансовый результат). Меха-
низм выявления причин и величин отклонений зависит от способа аккумулирования этой 
информации и формирования информационных отчетов. 

Последняя функция управления процессом финансового планирования и бюджети-
рования � финансовый анализ или анализ исполнения бюджета. Выявленные отклонения 
важно изучить и соотнести с центрами ответственности. Анализ исполнения бюджета 
также может осуществляться на разных уровнях в зависимости от сроков и решаемых на 
каждом уровне разных задач, что определяет степень сложности реализации. От уровня 
его проведения зависят полнота, глубина и способ осуществления таких функций управ-
ления, как оценка деятельности предприятия в целом и вклада каждого центра ответст-
венности, выявление факторов (причин), которые вызвали отклонения, мотивация дея-
тельности, оценка вклада каждого сотрудника в выполнение программы, регулирование 
деятельности. Две последние функции бюджетных систем позволяют принимать обосно-
ванные корректирующие (регулирующие) решения. В зависимости от степени агрегиро-
вания информации и периодичности выполнения данных функций решения могут быть 
оперативными, тактическими или стратегическими. Однако стоит отметить, что для осу-
ществления оперативного управления в рамках бюджетных систем очень важна соответ-
ствующая организация учета фактических результатов деятельности. В частности, учет 
должен быть ориентирован на выявление непосредственно в момент совершения хозяйст-
венной операции величины отклонения, обусловленной только одним из возможных фак-
торов (причин) совокупного отклонения, определяемым данной операцией. Для этого раз-
рабатывается соответствующая схема учета нормативных затрат и отклонений фактиче-
ских затрат от нормативных на счетах управленческого учета. 

Таким образом, анализ современной методологической основы финансового плани-
рования показывает возможность ее эффективного использования в современной практике 
внутрифирменного финансового планирования. Совершенствование методологии и тех-
ники планирования осуществляется в направлении улучшения взаимной связи планирова-
ния на различных уровнях управления фирмы, улучшения взаимной связи планирования 
различных видов деятельности внутри фирмы и учета внешних условий. 
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MANAGEMENT OF PROCESS OF FINANCIAL PLANNING AND BUDGETING AT THE ENTERPRISE  

Process of financial planning and budgeting in the company is analyzed. The detailed 
description of the basic functions of financial planning of the organization is given.  

The finance of the enterprise, financial planning, system of budgeting of the company  
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УДК 339.5 

А. В. Звонцов 

ОЦЕНКА ВЛИЯНИЯ ВСТУПЛЕНИЯ РОССИИ В ВТО 
НА ИНВЕСТИЦИОННУЮ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТЬ 
ПРЕДПРИЯТИЙ НАЦИОНАЛЬНОЙ ЭКОНОМИКИ 

Рассматриваются условия присоединения России к Всемирной торговой организа-
ции. Анализируются возможные преимущества и негативные последствия от вступле-
ния России в ВТО для отечественных компаний.  

Международная торговля, инвестиционная привлекательность, таможенное регулирование  
В настоящее время в России широко дискутируют о необходимости присоединения 

к Всемирной торговой организации (ВТО) и в первую очередь обсуждаются возможные 
последствия такого вступления. Чтобы разобраться в сложившейся ситуации, сначала не-
обходимо досконально изучить суть проблемы. 

Всемирная торговая организация � крупнейшая международная экономическая ор-
ганизация, определяющая правила международной торговли товарами, услугами и объек-
тами интеллектуальной собственности и осуществляющая контроль за их исполнением. 
ВТО начала свою деятельность 1 января 1995 г. и является преемницей действовавшего с 
1947 г. Генерального соглашения по тарифам и торговле (ГАТТ). На конец декабря 2005 г. 
в состав ВТО входило 149 стран-участниц (США, Великобритания, Франция, Германия, 
Япония, Китай и др.) и 27 стран-наблюдателей, в числе которых находится и Россия. 

Основными функциями организации являются [www.wto.ru]:  
� Выполнение роли коллективного торгового договора по вопросам, входящим в 

компетенцию пакета договоренностей ВТО. 
� Содействие выполнению и применению многосторонних торговых соглашений, 

входящих в её правовую структуру. 
� Функционирование в качестве центра организации и проведения многосторонних 

торговых переговоров. 
� Выполнение административных функций в отношении договоренности о правилах 

и процедурах разрешения споров. 
� Выполнение административных функций в отношении механизма проведения об-

зоров национальной торговой политики стран-членов ВТО. 
Переговоры по вступлению в ВТО Россия проводит уже в течение тринадцати лет. 

Еще в 1993 г. Россия обратилась с официальной заявкой о присоединении к ГАТТ. В соот-
ветствии с установленными процедурами была создана рабочая группа, в которую вошли 
представители заинтересованных участников ГАТТ. Полномочия рабочей группы (преоб-
разованной после учреждения Всемирной торговой организации в рабочую группу по 
присоединению России к ВТО) состоят в изучении торгового режима и выработке усло-
вий участия Российской Федерации в этой организации. 

Сторонники участия России в ВТО указывают на ряд преимуществ, достижение кото-
рых становится возможным после присоединения нашей страны к торговой организации. 
Конкретными преимуществами присоединения для России можно считать следующие:  
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� получение лучших условий (в сравнении с действующими) для доступа россий-

ской продукции на иностранные рынки; 

� доступ к международному механизму разрешения торговых споров; 
� создание более благоприятного климата для иностранных инвестиций в результате 

приведения законодательной системы в соответствие с нормами ВТО; 

� расширение возможностей для российских инвесторов в странах-членах ВТО, в ча-
стности, в банковской сфере; 

� создание условий для повышения качества и конкурентоспособности отечествен-

ной продукции в результате увеличения потока иностранных товаров, услуг и инвестиций 

на российский рынок; 

� участие в выработке правил международной торговли с учетом своих националь-
ных интересов; 

� улучшение имиджа России в мире как полноправного участника международной 

торговли. 

Переговорный процесс между Россией и рабочей группой ВТО проходил с различ-

ной интенсивностью за последние 10 лет. В настоящее время в рамках процесса присое-
динения проводятся переговоры по четырем направлениям.  

Переговоры по тарифным вопросам. Их цель � определение максимального уровня 
ставок ввозных таможенных пошлин по всей товарной номенклатуре внешнеэкономической 

деятельности, право на применение которых Россия получит после присоединения к ВТО. 

По уже заключенным соглашениям в первый год после присоединения России к ВТО ни 

одна из ставок таможенных пошлин не будет снижена по сравнению с сегодняшним днем. 

В настоящий момент достигнуто принципиальное соглашение о том, что уровень 
таможенной защиты сельского хозяйства не уменьшается ни по одному из базовых сель-
скохозяйственных товаров, а по ряду из них Россия имеет право даже увеличивать ставки 

таможенных пошлин на переходный период. За Российской Федерацией закрепляется 
право использовать тарифные квоты (по 2009 г. включительно) на три вида мяса (говяди-

ну, свинину, мясо птицы) в удовлетворяющих российскую сторону объемах (сегодняшний 

уровень плюс 2�2,5 % годового роста). 
По оценкам Российской академии наук и Минэкономразвития РФ [www.economy.gov.ru], 

принятие обязательств в области тарифных уступок не приведет к резким изменениям за-
щитных функций тарифного барьера. Кроме того, ожидается, что изменения таможенного 

тарифа не окажут существенного влияния на развитие промышленности в целом. Рост 
объема промышленного производства в период до 2010 г. при всех вариантах развития 
событий составляет чрезвычайно близкие величины, которые находятся в пределах стати-

стической погрешности.  

С учетом изменения показателей производства выделяются пять отраслей, потенци-

ально более чувствительных к изменению таможенных ставок, � мясомолочная, химико-

фармацевтическая, микробиологическая промышленность, автомобилестроение, сельско-

хозяйственное машиностроение. Однако и в этих случаях фактор присоединения не ведет 
к падению, или стагнации, производства.  
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Переговоры по сельскохозяйственной проблематике. Действующее Соглашение 
ВТО по сельскому хозяйству предусматривает принятие присоединяющейся страной обя-
зательств по трем направлениям: доступ на рынок сельскохозяйственных и продовольст-
венных товаров, субсидирование экспорта и государственная поддержка. 

Переговоры по доступу на рынок товаров предполагают установление максимально 
допустимых ставок ввозных таможенных пошлин после присоединения к ВТО (уровней 
связывания) и последующее сокращение их средней величины на 36 % в течение 6-летнего 
периода. Для защиты наиболее чувствительных секторов предусмотрена возможность 
введения тарифных квот и специальных защитных мер, которые зафиксированы в обяза-
тельствах, принимаемых присоединяющейся страной. 

Связыванию и поэтапному сокращению подлежат также экспортные субсидии: в течение 
6-летнего периода стоимость бюджетных расходов должна быть снижена на 36 %, а объем суб-
сидируемого экспорта сельскохозяйственной и продовольственной продукции � на 21 %.  

Официальная позиция Российской Федерации, представленная в секретариат ВТО в 
марте 2001 г., основывалась на базисном периоде по уровню государственной поддержки 
агропромышленного производства 1991�1993 гг. и по экспортным субсидиям � на периоде 
1990�1992 гг. Данная позиция предусматривала агропромышленное производство (АПП) 
в размере $ 16,2 млрд и экспортные субсидии в сумме $ 726 млн. Но существенные возра-
жения по такому базисному периоду высказали страны, на чью долю приходится основная 
часть импорта сельскохозяйственной продукции в нашу страну (Австралия, Новая Зелан-
дия, Бразилия и др.). Ими предлагается вариант использования в качестве репрезентатив-
ного периода 1997�1999 гг. или более приближенных к настоящему моменту периодов. Но 
в этот период объем государственного финансирования отрасли составлял всего $ 2 млрд. 
При этом по указанным ранее соглашениям его объем после вступления России в ВТО 
должен еще сократиться. 

Современное состояние отечественного агропромышленного комплекса далеко от 
благополучного. По данным Росстата [www.gks.ru], за последние пятнадцать лет обеспе-
ченность сельскохозяйственных организаций уборочной техникой (машинами, тракторами, 
комбайнами) сократилась в два раза. Если в 1992 г. на 1000 га пашни приходилось 11 трак-
торов, то в 2005 г. � только пять. Объем государственного субсидирования отрасли сокра-
тился почти в восемь раз (с $ 16,9 млрд в 1991 г. до $ 3 млрд в 2005 г.). Стоимость сельско-
хозяйственной продукции настолько низка, что не позволяет предприятиям окупить затра-
ты, связанные с ее производством. Например, в 2006 г. существенный рост стоимости топ-
лива в период посевной и уборочной кампаний привел к тому, что некоторые хозяйства бы-
ли вынуждены оставить часть урожая на полях, так как затраты на уборку превысили вели-
чину выручки от его реализации. К тому же определенные проблемы с реализацией продук-
ции обусловлены барьерами доступа на продовольственные рынки. Согласие России с вы-
бором в качестве репрезентативного периода 1997�1999 гг. не только не позволит в буду-
щем стимулировать ускорение развития агропромышленного комплекса, но еще больше ук-
репит существующую стагнацию в отечественном сельском хозяйстве.  

В сложившейся ситуации финансовое оздоровление отрасли на данном этапе невоз-
можно без инвестиционных вложений, реструктуризации долгов и субсидирования мате-
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риально-технических ресурсов. Поэтому на переговорах по сельскохозяйственной про-
блематике Россия должна отстаивать жесткую позицию.  

Переговоры по доступу на рынок услуг имеют своей целью согласование условий 
доступа иностранных услуг и поставщиков услуг на российский рынок. Последняя серия 
переговоров с 14 членами рабочей группы состоялась в апреле 2006 г.  

Наиболее сложно переговоры продвигаются по таким секторам, как финансовые и 
«энергетические» услуги, доступ которых на российский рынок представляет особый ком-
мерческий интерес для ведущих стран-членов ВТО. Кроме того, некоторые страны весьма 
заинтересованы в улучшении условий доступа на российский рынок поставщиков услуг, 
являющихся физическими лицами (Индия, Канада, Швейцария).  

Вопрос доступа мировых кредитных организаций на отечественный рынок поднима-
ется регулярно в последнее время. Несмотря на пятнадцатилетний период развития, отече-
ственная банковская система работает еще недостаточно стабильно. Время от времени по-
являются сообщения о причастности некоторых кредитных организаций к незаконным фи-
нансовым операциям («отмыванию» капиталов), отзываются и приостанавливаются лицен-
зии у банков. Приход иностранных банков может быть опасен для отечественной банков-
ской системы. Прежде всего это связано с недостаточным уровнем капитализации отечест-
венных банков. Обладая существенным превосходством в уровне капитализации, иностран-
ные банки могут со временем вытеснить с рынка финансовых услуг отечественные компа-
нии, создавая более благоприятные для потребителя условия (например, ставки кредитова-
ния в банках, контролируемых нерезидентами, несколько ниже, чем в отечественных бан-
ках). Подобная ситуация может привести к тому, что в России останется всего несколько 
отечественных банков (Сбербанк и ВТБ или только Национальный банк, как в Польше).  

Действенными мерами в этом направлении может стать введение правительством 
временного запрета на создание филиалов иностранных коммерческих банков. В качестве 
альтернативы филиалам целесообразно разрешить создание независимых кредитных ор-
ганизаций с ограниченным участием иностранных учредителей. За этот период отечест-
венным банкам потребуется разработать и провести комплекс мероприятий, нацеленных 
на укрепление своих позиций внутри отечественных финансовых рынков.  

Переговоры по системным вопросам посвящены определению мер, которые Рос-
сия должна будет предпринять в области законодательства для выполнения своих обяза-
тельств как будущего члена ВТО. Основными элементами содержания запросов требова-
ний стран ВТО по системным вопросам являются: 

� либерализация мер нетарифного регулирования в таких областях, как ввоз в Рос-
сию алкогольной и фармацевтической продукции, режим экспорта алмазов и металлов 
платиносодержащей группы, импорт средств связи и шифровальной техники; 

� приведение режимов технических барьеров в торговле и санитарных мер в России 
в соответствие с правилами ВТО в первую очередь касательно обязательной сертифика-
ции и регистрации, процедур повторной сертификации, подтверждения сертификатов со-
ответствия;  

� приведение законодательства и правоприменительной практики в области охраны 
прав интеллектуальной собственности в соответствии с нормами ВТО; 
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� обеспечение осуществления сделок купли-продажи государственными торговыми 

предприятиями на коммерческой основе, а также равноправного участия иностранных 

компаний в таких сделках.  

Требование о приведении законодательства по защите прав владельцев интеллекту-
альной собственности в соответствие с нормами ВТО продолжают выдвигать США. Осо-

бое внимание американская сторона уделяет недостаточной, по ее мнению, правоприме-
нительной практике, выявлению и закрытию Интернет-сайтов, незаконно распростра-
няющих произведения и фонограммы, пресечению импорта и экспорта контрафактной 

продукции. К сожалению, решить данную проблему только законодательными инициати-

вами невозможно. Производство и распространение контрафактной продукции существу-

ет не только в России, но и в других странах мира, в частности в самих Соединенных 

Штатах. Не секрет, что зачастую продукция, произведенная нелегально, не соответствует 
требованиям по качеству отечественных и мировых стандартов. Но основной причиной ее 
широкого распространения на российских рынках является низкая цена. Поэтому, чтобы 

снизить уровень распространения контрафактной продукции, правительству необходимо 

разработать программу, направленную на повышение уровня жизни, а значит и покупа-
тельной способности населения. 

Стоит отметить, что в последние годы Россия предпринимает интенсивные действия 
по приведению законодательства к мировым стандартам, в частности к нормам ВТО. На-
пример, приняты и вступили в силу: новая редакция Таможенного кодекса Российской 

Федерации (от 28 мая 2003 г. № 61-ФЗ); закон «Об основах государственного регулирова-
ния внешнеторговой деятельности» (от 28 мая 2003 г. № 61-ФЗ); пакет законов по охране 
прав интеллектуальной собственности; закон «Об особых экономических зонах в Россий-

ской Федерации» (от 22 июля 2005 г. № 116-ФЗ) и т. д. 

Существует опасность ухудшения положения в отраслях промышленности, занятых 

созданием высокотехнологической продукции, после вхождения России во Всемирную 

торговую организацию. Действительно, присоединение к ВТО несет некую угрозу для вы-

сокотехнологичных отраслей промышленности, таких как приборостроение и машино-

строение, связанную с расширением доступа на отечественный рынок продукции ино-

странных производителей.  

Проблемы машиностроительного комплекса общеизвестны и заключаются в отсут-
ствии ясной государственной промышленной политики; эффективных механизмов под-

держки и развития инновационной деятельности; налоговой политики, стимулирующей 

развитие производства и повышение инвестиционной привлекательности; системы креди-

тования с нормальной процентной ставкой по кредитам. Доля продукции высокотехноло-

гичных отраслей промышленности в российском экспорте за последние годы снизилась до 

1 %, а в мировом � до ничтожной величины, что делает их весьма слабыми конкурентами 

в рамках ВТО. 

Но данные проблемы никак не связаны с присоединением к ВТО, а являются, скорее, 
проблемами внутреннего развития России, и их решение напрямую зависит от проводи-

мой государственной экономической политики.  
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В заключение следует заметить, что эффект от вступления в ВТО будет вариантным 
в зависимости от того, в какой степени Россия сможет воспользоваться механизмами го-
сударственного стимулирования инноваций и привлечения инвестиций в высокотехноло-
гическое производство.  

A. V. Zvontsov 

THE ESTIMATION OF INFLUENCE OF THE INTRODUCTION OF RUSSIA IN WTO ON INVESTMENT 
APPEAL OF THE ENTERPRISES OF NATIONAL ECONOMY  

Conditions of connection of Russia to the World Trade organization are considered. Pos-
sible advantages and negative consequences from the introduction of Russia into WTO for the 
domestic companies are analyzed.  

International trade, investment appeal, customs regulation  

УДК 658.1, 657.6  

И. А. Садырин 

СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ ИНФОРМАЦИОННОЙ БАЗЫ 
АНАЛИЗА ФИНАНСОВО-ЭКОНОМИЧЕСКОГО 
СОСТОЯНИЯ КОММЕРЧЕСКИХ ОРГАНИЗАЦИЙ 

Проанализирована проблема соответствия существующих форм финансовой отчет-
ности промышленных предприятий современным требованиям и обосновывается 
необходимость повышения аналитических качеств отчетности.  

Предлагается классификация возможных корректировок статей бухгалтерского 
баланса как основного источника информации о финансово-экономическом состоянии 
промышленных предприятий. Рассматривается влияние, оказываемое предлагаемыми 
корректировками, на уместность и достоверность бухгалтерской отчетности.  

Финансовая отчетность, бухгалтерский баланс, корректировка отчетности, информационная база, 
анализ финансово-экономического состояния 

Актуальность задач, связанных с анализом финансово-экономического состояния 
коммерческих организаций, со временем не уменьшается. Динамичные изменения внеш-
ней и внутренней среды хозяйственной деятельности коммерческих организаций, новые 
управленческие задачи, встающие перед ними, диктуют необходимость постоянного раз-
вития методов и приемов финансового анализа. 

Основной целью финансового анализа является раскрытие информации о текущем 
финансовом состоянии и перспективах развития хозяйствующего субъекта, необходимой 
всем заинтересованным пользователям для принятия решений. Главная задача финансово-
го анализа � снижение неизбежной неопределенности, связанной с принятием управлен-
ческих решений, ориентированных в будущее. Финансовый анализ является эффективным 
инструментом при обосновании краткосрочных и долгосрочных экономических решений, 
выборе партнеров по бизнесу, оценке инвестиционной привлекательности бизнес-
проектов, получении банковского или коммерческого кредита, выборе стратегии финан-
сового оздоровления и др. 

Анализ финансово-экономического состояния может проводится как внутренними 
пользователями, т. е. управленческим персоналом самой организации, так и внешними по 
отношению к организации пользователями. Внутренний финансовый анализ основывается 
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на данных бухгалтерской отчетности, данных управленческого учета и на любой другой 
информации, циркулирующей внутри организации и полезной для принятия решений. 

Внешний финансовый анализ проводится аналитиками, являющимися посторонними 
лицами для предприятия и имеющими прямой либо косвенный финансовый интерес. Со-
гласно Положению по бухгалтерскому учету (ПБУ 4/99) пользователем бухгалтерской ин-
формации считается юридическое или физическое лицо, заинтересованное в информации 
об организации. Эти лица используют публичную информацию и не имеют доступа к 
внутренней информационной базе предприятия. Внешний анализ менее детализирован и 
более формализован. В процессе внешнего финансового анализа используются данные 
годовой или квартальной бухгалтерской отчетности, доступной любым заинтересованным 
пользователям. Поэтому совершенствование информационной базы финансового анализа 
является актуальной задачей для всех коммерческих организаций. 

Степень соответствия выводов, сделанных в ходе анализа финансово-экономического 
состояния коммерческих организаций, в значительной мере определяется качеством инфор-
мационного обеспечения анализа. Обязательное требование к такому обеспечению � наличие 
единой системы данных об имущественном и финансовом состоянии организации, а также 
о результатах ее хозяйственной деятельности. Такой информационной базой оценки фи-
нансово-экономического состояния различных организаций и предприятий является бух-
галтерская (финансовая) отчетность.  

В соответствии с ПБУ 4/99 «бухгалтерская отчетность � это единая система данных об 
имущественном и финансовом состоянии организации и о результатах ее хозяйственной дея-
тельности, составляемая на основе данных бухгалтерского учета по установленным формам». 
Бухгалтерская отчетность является периодической, содержит регламентированный состав по-
казателей и предназначена для информирования различных категорий заинтересованных 
пользователей о важнейших показателях финансово-экономического состояния организации. 

Хозяйственая деятельность различных субъектов характеризуется значительным 
разнообразием правовых, организационных, социальных, экономических условий хозяй-
ствования. Вместе с тем, ко всем субъектам предъявляются определенные качественные 
требования по составлению бухгалтерской отчетности. 

В ПБУ 4/99 приведены основные качественные характеристики, которым должна 
удовлетворять отчетность. Бухгалтерская отчетность должна содержать полное и досто-
верное представление о финансовом состоянии организации, финансовых результатах ее 
деятельности и изменениях в ее финансовом положении. Достоверность и полнота бух-
галтерской отчетности обеспечивается путем ее формирования в соответствии с правила-
ми, установленными нормативными актами по бухгалтерском учету. 

К качественным характеристикам бухгалтерской отчетности, согласно международ-
ным стандартам, относятся ее уместность � возможность использования информации для 
принятия опережающих решений и достоверность.  

На уместность бухгалтерской отчетности влияют следующие факторы: своевремен-
ность, значимость, прогнозная ценность, обратная связь. На достоверность бухгалтерской 
отчетности оказывают влияние: правдивость данных, преобладание содержания над фор-
мой, нейтральность, осмотрительность, понятность, сопоставимость. 
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Обеспечение выполнения указанных требований является приоритетной задачей при 

составлении бухгалтерской отчетности. 

Исследования, проведенные многими авторами [1]�[5], свидетельствуют о том, что 

бухгалтерская отчетность, составленная в соответствии с российскими нормативными ак-

тами, не в полной мере удовлетворяет всем предъявляемым к ней требованиям.  

Например, бухгалтерская отчетность должна удовлетворять требованию сопостави-

мости. В значительной степени пространственно-временная сопоставимость обеспечива-
ется использованием унифицированных форм бухгалтерской отчетности для организаций 

и предприятий различных отраслей, видов деятельности, организационно-правовых форм. 

Но эта сопоставимость не является полной. 

Во-первых, для ряда организаций, например бюджетных или финансово-кредитных, 

формы документов бухгалтерской отчетности имеют существенные отличия от форм от-
четности промышленных и торговых предприятий. Это может затруднять интерпретацию 

и анализ отчетности в объединениях, включающих бизнес-единицы, имеющие такие раз-
личия, например, в финансово-промышленных группах. 

Во-вторых, неизменность форм бухгалтерской отчетности является относительной. 

Частные изменения в эти документы вносятся регулярно, что наиболее сильно отражается 
в таких формах отчетности, как бухгалтерский баланс и отчет о прибылях и убытках. По-

следствия подобных мероприятий приводят к существенным изменениям в содержании 

ряда ключевых экономических категорий.  

Например, поправки, внесенные Министерством финансов РФ в бухгалтерский баланс 
и отчет о прибылях и убытках в 1999 г., изменили содержание категории финансового ре-
зультата в части определения валовой, чистой и нераспределенной прибыли. Еще ранее, в 
1996 г., из баланса были исключены сведения о суммах износа, начисленного по объектам 

основных фондов, что ухудшило аналитические качества бухгалтерского баланса. 
Последствиями ввода в действие главы 25 Налогового кодекса РФ, устанавливаю-

щей порядок определения налогооблагаемой прибыли, явились включение строк «отло-

женные налоговые активы», «отложенные налоговые обязательства», «постоянные нало-

говые обязательства (активы)» в формы бухгалтерского баланса и отчета о прибылях и 

убытках, а также изменения в порядке расчета чистой прибыли организаций. 

В 2003 г. Приказом Министерства финансов РФ № 67н от 22.07.2003 г. из отчета о 

прибылях и убытках были исключены сведения о чрезвычайных доходах и расходах пред-

приятий и организаций, из бухгалтерского баланса � часть данных, используемых для оцен-

ки чистых активов, данные о задолженности учредителей по вкладам в уставный капитал, 

данные о нераспределенной прибыли прошлых лет, о целевом финансировании и др.  

Одним из последних изменений в бухгалтерской отчетности, введенных Приказом 

Министерства финансов РФ № 116н от 18.09.2006 г., явилась замена категорий операци-

онных и внереализационных доходов и расходов на категорию прочих доходов и расходов 
в положениях по ведению бухгалтерского учета и отчете о прибылях и убытках.  
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Вследствие вышеизложенного, повышение стабильности форм бухгалтерской отчет-
ности и прежде всего бухгалтерского баланса и отчета о прибылях и убытках является ак-
туальной проблемой. 

Следствием последовательных изменений, вносимых в бухгалтерский баланс, яви-
лась высокая степень агрегированности данных, ухудшающая факторы значимости и 
правдивости информации. Высокая степень агрегирования выражается в невозможности 
по данным бухгалтерского баланса максимально адекватно дифференцировать обязатель-
ства по срокам их погашения. Например, из баланса не виден объем просроченных долго-
вых обязательств и кредиторской задолженности организации, а в составе дебиторской 
задолженности покупателей и заказчиков нельзя выделить просроченную, сомнительную 
и нереальную ко взысканию задолженность. Такая информация может быть получена из 
дополнительных форм бухгалтерской отчетности, входящих в состав годовой, но в квар-
тальной отчетности такие формы отсутствуют. 

Поэтому при анализе финансово-экономического состояния организаций использу-
ется набор различных корректировок, осуществляемых при анализе бухгалтерской отчет-
ности. В настоящей статье предлагается классификация существующих корректировок, 
направленных на выполнение таких требований к бухгалтерской отчетности, как досто-
верность, значимость, преобладание содержания над формой, сопоставимость. 

Корректировки бухгалтерской отчетности можно классифицировать по разным при-
знакам, в частности: по видам объектов анализа; по факторам влияния; по степени управ-
ляемости; по времени проведения. 

1. Корректировка по видам применяется в процессе анализа отдельных объектов 
имущества, источников его финансирования или результатов деятельности. Корректиров-
ка имущества осуществляется по видам активов (внеоборотные, оборотные) и их отдель-
ным составляющим. Источники финансирования также корректируются по видам: собст-
венные и заемные. Финансовый результат корректируется за счет воздействия различных 
факторов, оказывающих влияние на его величину (например, инфляции). 

2. По факторам влияния на отчетность корректировки делятся на внешние и внут-
ренние. Внешние факторы воздействуют на показатели отчетности и приводят к необхо-
димости их корректировки за счет изменений, происходящих во внешней среде организа-
ции, в основном за счет изменений в законодательных и нормативных документах. Внут-
ренние факторы действуют внутри организации и являются следствием различных реше-
ний, оказывающих в конечном итоге влияние на показатели отчетности. Учет влияния 
внутренних факторов направлен на достижение максимальной достоверности данных от-
четности и многие из них находят свое отражение в учетной политике организации. 

3. По степени управляемости корректировки подразделяются на регулируемые и нере-
гулируемые. Регулируемые � это те корректировки, на которые организация может оказать 
влияние (например, регулировать размер и сроки погашения дебиторской и кредиторской за-
долженностей). Нерегулируемые � корректировки, на которые организация не может влиять. 

4. По времени проведения различают периодические корректировки и единовремен-
ные. Периодичность необходимых корректировок обусловливается периодичностью со-
ставления отчетности. Например, перегруппировка отдельных статей. Единовременные 
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корректировки обусловлены разовыми событиями в хозяйственной деятельности, проис-
ходящими во внешней или внутренней среде организации. 

Основными способами проведения корректировок бухгалтерской отчетности явля-
ются перегруппировка статей отчетности и корректировка стоимости. Перегруппировка 
статей бухгалтерского баланса проводится с целью максимально точно расположить акти-
вы по степени их ликвидности и обязательства по срочности их погашения. Корректиров-
ка стоимости может проводиться относительно всего имущества организации, отдельных 
видов имущества, капитала, обязательств, себестоимости, финансового результата и др. 

Такие корректировки могут проводиться как внутренними, так и внешними пользо-
вателями информации. Наиболее полная и точная корректировка достигается при исполь-
зовании всех форм, входящих в состав годовой бухгалтерской отчетности. Если анализ 
проводится только при наличии бухгалтерского баланса и отчета о прибылях и убытках, 
то корректировка проводится в сокращенном варианте. 

По результатам проведенных исследований можно выделить основные виды пере-
группировки статей бухгалтерского баланса: 

� оборотные активы (раздел II баланса) уменьшаются на сумму дебиторской задол-
женности сроком погашения более 12 месяцев и на ту же величину увеличиваются вне-
оборотные активы (раздел I баланса); 

� доходы будущих периодов из состава краткосрочных обязательств приравнивают-
ся к собственному капиталу; 

� на величину задолженности участников (учредителей) по взносам в уставный ка-
питал уменьшается величина оборотных активов и собственного капитала; 

� статья «Расходы будущих периодов» может быть отнесена к составу внеоборотных 
активов, если срок их списания превышает ближайшие 12 месяцев; 

� может быть скорректирована статья «Прочие дебиторы», которая объединяет 
группу самых разнородных сумм. Многие из этих сумм не отличаются быстрой ликвидно-
стью. В частности, переплата по налогам и сборам обычно зачитывается в счет следую-
щих платежей; задолженность работников может погашаться частями из зарплаты в тече-
ние длительного времени; расчеты по претензиям могут не погашаться в течение длитель-
ного срока и т. д.; 

� внеоборотные активы (раздел I баланса) могут быть уменьшены на величину дол-
госрочного заемного капитала, в части, направляемой на финансирование внеоборотных 
активов, с уменьшением соответствующих статей долгосрочных обязательств; 

� величина собственного капитала рассчитывается как стоимость чистых активов; 
� оборотные активы и собственный капитал уменьшаются на величину балансовой 

стоимости собственных акций, выкупленных у акционеров; 
� отложенные налоговые активы, если срок их погашения составляет менее 12 меся-

цев, из раздела I «Внеоборотные активы» должны быть отнесены к оборотным активам. 
При наличии необходимой информации или в определенных случаях может быть 

скорректирована величина долгосрочного и краткосрочного заемного капитала. Долгосроч-
ные кредиты и займы, до погашения которых осталось менее одного года, могут быть отне-
сены к краткосрочным обязательствам. В свою очередь, краткосрочные обязательства, по 
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которым реальный срок выплат составляет более одного года, могут быть включены в со-
став долгосрочных обязательств. Такая ситуация может иметь место при отсрочке выплат 
по обязательствам, пролонгации погашения обязательств, реструктуризации долгов и др. 

Необходимость корректировок стоимости имущества и обязательств организации 
возникает даже при самом строгом соблюдении установленного порядка ведения бухгал-
терского учета и формирования отчетности. Причины тому следующие. 

Наличие инфляционных процессов в экономике, выражающееся в изменении поку-
пательной стоимости денег со временем, вызывает отклонения балансовой стоимости 
имущества от рыночных цен. 

Второй причиной является быстрое обесценивание отдельных видов имущества за 
счет высоких темпов научно-технического прогресса (например, компьютерной и оргтех-
ники). Вследствие этого рыночная цена такого имущества также отличается от балансовой 
стоимости. 

Третьей причиной является колебание стоимости имущества, выявляемое в ходе ин-
вентаризации. Основные последствия этой причины состоят в определении недостачи или 
излишков имущества в ходе инвентаризации или естественной убыли на отдельных этапах 
производства продукции, складирования или транспортировки. 

Корректировка стоимости имущества начинается с ознакомления с учетной полити-
кой, принятой хозяйствующим субъектом, и определения ее обоснованности. Затем с уче-
том проводимой учетной политики проводится корректировка отдельных статей актива 
бухгалтерского баланса. 

В первую очередь, корректировки затрагивают балансовую оценку стоимости основ-
ных средств и материалов. Порядок учета и оценки основных средств регулируется в на-
стоящее время ПБУ 6/2001. Основные средства принимаются на баланс по первоначальной 
стоимости, включающей стоимость приобретения объекта основных средств, а также стои-
мость затрат по доставке, монтажу, установке и наладке. В балансе основные средства от-
ражаются по остаточной стоимости, которая определяется как разность между первона-
чальной стоимостью и суммой начисленной амортизации. Величина начисленной аморти-
зации зависит от срока полезного использования, устанавливаемого для каждой группы ос-
новных средств в соответствии с общероссийским классификатором основных средств, и 
определяемого учетной политикой организации способа начисления амортизации.  

Существует четыре способа начисления амортизации: линейный способ; способ 
уменьшаемого остатка; способ начисления амортизации исходя из суммы чисел лет срока 
полезного использования; способ начисления амортизации пропорционально объему про-
изводимой продукции. 

Несмотря на существование более сложных, по сравнению с линейным, способов 
начисления амортизации, ее величина может весьма условно отражать реальное уменьше-
ние стоимости основных средств. Ошибки возникают при определении предполагаемого 
срока полезного использования конкретного объекта основных средств, а также за счет 
невозможности точного отражения темпов физического и морального износа в нормах 
амортизации. Кроме того, несовпадение остаточной и рыночной стоимости основных 
средств может вызываться наличием инфляции и колебаниями рыночных цен на отдель-
ные виды основных средств. 
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Для решения указанной проблемы действующее законодательство разрешает хозяй-
ствующим субъектам ежегодно производить переоценку основных средств. Как правило, 
такая переоценка осуществляется умножением балансовой стоимости основных средств 
на установленные Госкомстатом РФ индексы ее изменения, которые чаще всего не отра-
жают реальной динамики цен на основные средства, что приводит к завышению стоимо-
сти основных фондов. 

Поэтому при оценке финансово-экономического состояния организаций может по-
требоваться более точная корректировка остаточной стоимости основных средств и на-
численного износа, чтобы приблизить их оценку к рыночной стоимости. Такая корректи-
ровка может осуществляться как в самой организации, собственными менеджерами, так и 
силами приглашенных экспертов � специалистов по оценке собственности. Кроме того, 
для обеспечения сопоставимости данных о стоимости основных средств за несколько пе-
риодов может проводиться их переоценка в стабильной иностранной валюте. 

Отдельного внимания заслуживает отражение в учете основных средств, стоимостью 
не выше стократного размера минимальной оплаты труда (10 000 р.). Нормативными ак-
тами допускается списание полной стоимости малоценных объектов основных средств 
при передаче в эксплуатацию, при этом бухгалтерский контроль за ними прекращается. 
Физически такие объекты присутствуют в организации, могут использоваться в течение 
нескольких лет, но в балансе они не отражаются. При этом в период приобретения возрас-
тает величина расходов и занижается реальная стоимость имущества. Поскольку доля ма-
лоценных объектов в общей стоимости основных средств может быть довольно высокой, 
это обстоятельство необходимо учитывать при корректировке стоимости имущества. 

Корректировка стоимости материально-производственных и товарных запасов в зна-
чительной мере зависит от принятого в учетной политике организации порядка учета их 
поступления и списания, скорости их оборачиваемости, а также степени их ликвидности. 

Оценка стоимости материально-производственных запасов производится согласно  
ПБУ 5/2001 и может осуществляться следующими способами: по стоимости первых по 
времени партий закупок (метод ФИФО), по стоимости последних по времени партий (ме-
тод ЛИФО), по средневзвешенной стоимости и по фактической стоимости каждой едини-
цы поступивших запасов.  

При применении метода ФИФО при партионном учете поступления и выбытия выбы-
вающие запасы оцениваются по стоимости первых партий закупок, которые в условиях об-
щего роста цен на материалы и товары, а также за счет инфляции обычно ниже, чем цены 
последующих закупок, а также рыночных цен, действующих на момент передачи материа-
лов в производство. Поэтому при списании запасов может происходить занижение матери-
альных расходов, а в балансе остаются более дорогие запасы из последующих партий. Та-
ким образом, в условиях роста цен на материально-производственные запасы и высокой 
инфляции применение этого метода является невыгодным. 

При применении метода ЛИФО выбывающие запасы оцениваются по стоимости по-
следних, самых высоких по цене, закупок и в балансе отражаются остатки ранее посту-
пивших более дешевых партий. Следовательно, стоимость остатков оказывается ниже 
действующих на момент списания рыночных цен. Если период оборачиваемости запасов 
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ниже периода их расхода, то их балансовая стоимость не корректируется (исходя из учет-
ного принципа осмотрительности). В условиях инфляции и возрастающих цен этот метод 
является предпочтительным, так как он позволяет списывать товарно-материальные запа-
сы по актуальным ценам. 

При стабильных ценах на товары и материалы их учет и списание в производство 
чаще всего осуществляют по средневзвешенной стоимости. Если период оборота запасов 
относительно невысок, например, один-два месяца и меньше, то корректировка их стои-
мости не требуется. Если же их заготовка носит сезонный характер и они накапливаются, 
то их себестоимость нужно сравнить с действующими рыночными ценами и при необхо-
димости внести поправки в стоимость запасов. 

При оценке материально-производственных запасов по фактической стоимости каж-
дой единицы следует учитывать скорость их оборачиваемости и расходования, а также 
характер заготовления и использования: сезонный или равномерный, и при необходимо-
сти принимать решения о корректировке стоимости запасов. 

Ликвидность товарно-материальных запасов влияет на их оценку в случае реализа-
ции неиспользуемых или залежалых запасов. Необходимость в реализации таких запасов 
может возникнуть из-за проблем с наличием более ликвидных активов, денежных средств, 
и, как следствие, платежеспособностью организации, или при осуществлении мероприя-
тий по финансовому оздоровлению. В ходе таких мероприятий может понадобиться дос-
таточно быстро реализовать излишки запасов, при этом цена их реализации может ока-
заться существенно ниже балансовой стоимости запасов и рыночных цен на них. Это об-
стоятельство также необходимо учитывать при проведении анализа. Например, считается, 
что при ликвидации предприятия в случае банкротства ликвидационная стоимость его 
оборотных активов может составить лишь половину балансовой. 

Большое внимание при оценке имущества должно уделяться анализу дебиторской 
задолженности. Дебиторская задолженность подразделяется на регулируемую, заранее 
определенную, которая возникает в соответствии с выбранной системой расчетов с контр-
агентами, и нерегулируемую, которая возникает неожиданно вследствие нарушения гра-
фика поступления платежей от покупателей и заказчиков. Для нерегулируемой задолжен-
ности должны быт выяснены причины ее возникновения и оценена вероятность погаше-
ния. По данным оперативного учета выясняется, насколько надежными являются должни-
ки, и при обнаружении сомнительных долгов делается расчет резерва на покрытие. На 
сумму резерва уменьшается прибыль либо определяется убыток. 

При оценке статей пассива баланса особое внимание следует уделить правильности 
отражения величины добавочного капитала, причем если он составляет существенную 
сумму, целесообразно раскрыть источники его формирования, особо выделив долю пере-
оценки, так как она представляет собой часть добавочного капитала, не имеющего реаль-
ного денежного покрытия. 

При рассмотрении долгосрочных обязательств в пояснениях к отчетности целесооб-
разно показать, для каких целей привлечен долгосрочный кредит или заем � на расшире-
ние производства или его качественное перевооружение, что позволит оценить ожидае-
мые изменения в производстве. 
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При анализе краткосрочных обязательств необходимо выделить в их составе про-
сроченную задолженность, если такая имеется, с указанием причин ее возникновения и 
реальности погашения. 

Результатом проведения корректировки стоимости имущества и обязательств может 
стать формирование аналитического баланса (уплотненный баланс, баланс-нетто), в кото-
ром статьи актива и пассива с учетом всех корректировок представлены в укрупненном 
виде. Аналитический баланс используется при всех дальнейших расчетах финансовых по-
казателей, при этом обеспечивается единство подхода к определению отдельных элемен-
тов баланса, что, в свою очередь, позволяет объединить рассчитываемые финансовые по-
казатели в единую систему. Построение аналитического баланса в подобной форме облег-
чает проведение горизонтального (временного) и вертикального (структурного) анализа 
показателей отчетности. 
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I. A. Sadyrin  

IMPROVEMENT OF THE INFORMATION SUPPORT OF THE ANALYSIS OF THE FINANCIAL  
AND ECONOMIC CONDITION OF INDUSTRIAL ENTERPRISES 

This work gives the analysis of the problem of the conformity of existing forms of the fi-
nancial reporting of industrial enterprises to modern requirements and justifies the necessity of 
the increase of analytical qualities of the reporting. 

The work offers the classification of possible corrections of the items of the balance sheet 
which is the basic source of the information about the financial and economic condition of in-
dustrial enterprises. Besides that it examines the influence of the corrections on the accuracy 
of the accounting reporting and on the possibility of the application of the accounting report-
ing in decision-making. 

Financial reporting, balance sheet, correction of reporting, information base, analysis of financial  
and economic condition 



 35 

УДК 338.27 

В. А Семенов, О. В. Иванченко  

ЭКОНОМИЧЕСКАЯ СТРАТЕГИЯ ОАО «ГАЗПРОМ»  
КАК ИНСТРУМЕНТ ОБЕСПЕЧЕНИЯ 
СОЦИАЛЬНЫХ ИНТЕРЕСОВ ОБЩЕСТВА 

Рассматривается проблема соотношения экономической стратегии и социальной 
ответственности крупной корпорации на примере ОАО «Газпром». 

Экономическая стратегия, естественная монополия, социальная ответственность 
Главной целью экономической стратегии ОАО «Газпром» является превращение его в 

глобальную энергетическую компанию. Реализовать данную стратегию «Газпром» стремится 
прежде всего через повышение эффективности добычи и транспортировки газа, осуществле-
ние крупных международных инвестиционных проектов, либерализацию рынка акций ОАО 
«Газпром», проведение сбалансированной ценовой политики и интеграцию с нефтяным биз-
несом и электроэнергетикой. Существенными факторами являются совершенствование кор-
поративного управления и взаимоотношения с различными социальными группами. 

Именно социальная составляющая деловой стратегии «Газпрома» является предметом 
рассмотрения данной статьи. Ключевой особенностью оценки социальной составляющей стра-
тегии «Газпрома» является то обстоятельство, что компания есть естественная монополия, при-
чём контрольный пакет принадлежит государству. Кроме того, «Газпром» � крупнейший про-
изводитель и экспортёр газа на мировом рынке. Значительное влияние на стратегию «Газпро-
ма» оказывают крупные потребители газа (прежде всего РАО «ЕЭС»), производители других 
видов топлива, независимые производители газа, зарубежные энергетические компании, а так-
же структура Евросоюза. Затрагивая интересы огромного количества потребителей как в Рос-
сии, так и за рубежом, компания оказывает непосредственное и сильное воздействие на уровень 
и структуру экономических и социальных отношений в обществе. 

Существует две точки зрения на социальную составляющую деловой стратегии 
фирмы. Первая точка зрения состоит в том, что если фирма функционирует эффективно и 
в соответствии с принятыми «правилами игры», то тем самым она наилучшим образом 
удовлетворяет социальные интересы общества. В соответствии со второй точкой зрения 
социальный компонент должен быть органично включён в стратегию и именно это обес-
печивает максимальную эффективность функционирования фирмы. Очевидно, что чем 
крупнее организация и чем больше участие государства в её деятельности, тем в большей 
степени должны быть учтены интересы общества. По отношению к естественной монопо-
лии, да ещё с решающим участием государства, это тем более справедливо.  

По мнению авторов, в этом случае правомерно говорить о непосредственной реализации 
экономических функций государства, что находит своё выражение в отработке механизма ан-
тимонопольного регулирования, в снижении отрицательных и увеличении положительных по-
бочных эффектов и, наконец, в усилении социальных функций государства. Социальная функ-
ция деятельности естественной монополии проявляется в ценовой политике и в инвестициях в 
социальную сферу. Оба эти направления взаимосвязаны и находятся в единстве с экономиче-
ской эффективностью деятельности монополии на внутреннем и мировом рынках.  
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Рассмотрим ценовую политику естественной монополии как инструмент реализации 
социальной составляющей её экономической стратегии.  

Фирма, средние затраты которой снижаются на всем диапазоне спроса вследствие 
возрастающей отдачи от масштаба, является естественной монополией. В этом случае од-
на фирма может удовлетворить весь рыночный спрос на товар с меньшими средними за-
тратами, чем те, которые были бы возможны, если бы две или несколько конкурирующих 
фирм производили точно такое же количество товара. 

Поскольку естественная монополия обладает огромной рыночной властью, то всегда 
существует возможность назначения ею монопольно высокой цены и сокращения объема 
производства. Общественно оптимальная цена должна устанавливаться для объема произ-
водства, при котором долгосрочные предельные издержки совпадают с кривой спроса, 
т. е. с ценностью дополнительной единицы продукции для потребителей. Однако при этом 
объеме производства средние издержки оказываются ниже предельных. Поэтому произ-
водство для естественной монополии убыточно. Установление же цены, максимизирую-
щей прибыль монополии (при равенстве предельного дохода предельным издержкам), не 
обеспечивает общественно эффективные объем и цену производства. 

Для регулирования естественных монополий могут быть использованы различные 
инструменты, которые можно разбить на три группы: непосредственное установление цен 
на продукцию естественных монополистов; косвенное регулирование цен через установ-
ление предельных величин прибыли или доходности; использование конкурентных меха-
низмов для передачи прав на производство продукции (оказание услуг) в условиях естест-
венной монополии. 

Наиболее распространенным является косвенное регулирование цен. Выделяют два 
основных метода: регулирование нормы доходности и регулирование предела повышения 
цен. В первом случае регулируемая цена равна текущим затратам производства плюс при-
быль, исчисленная по ставке разумной нормы прибыли, примененной к установленной 
тарифной базе. Исходная предпосылка такова: капитал, инвестированный в фирму, дол-
жен приносить, по крайней мере, такую же отдачу, как в среднем по экономике. Посколь-
ку ограничение нормы доходности не стимулирует в должной мере предприятие к повы-
шению эффективности, нередко применяются регулирования предела повышения цен. 
В этом случае регулирующие органы устанавливают предел повышения цены для естест-
венной монополии с учетом инфляции. С точки зрения фирм фиксация нормы доходности 
предпочтительней в случае роста затрат. При снижении затрат фирме выгоднее использо-
вать предел повышения цен, что позволит ей увеличить свою прибыль.  

По мнению авторов, для оценки социального эффекта экономической деятельности 
естественной монополии необходима корректировка этих общепринятых представлений. 
Основной предпосылкой такой корректировки является предлагаемое авторами статьи по-
ложение о том, что цена, будучи денежно определенной и взаимозависимой переменной, 
принципиально не может отразить всю ценность приобретений и затрат. Помимо факто-
ров, имеющих денежное выражение, должны учитываться факторы, которые не имеют та-
кой оценки. К таким факторам могут быть отнесены: цели фирмы, ценности и корпора-
тивная культура, информационная составляющая, компонент управления и организации, 
уровень транзакционных и социальных издержек [лит.]. 
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Поскольку цена не может в полной мере отразить все затраты, она должна быть за-
менена предельными издержками приобретения данного блага (ресурса). В свою очередь, 
ценовое выражение предельного продукта не может выразить в полной мере всю ценность 
получаемого эффекта. Поэтому для адекватной оценки предельный продукт должен быть 
заменен ожидаемой предельной ценностью потребления данного блага (ресурса). 

Ключевым соотношением, определяющим сравнительные цены различных ресурсов, 
является следующее: 
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где (MP)i � предельные продукты от использования соответствующих ресурсов; Pi � цены 

ресурсов.  
Из приведенного соотношения следует, что отношение цен используемых ресурсов 

равно отношению предельных продуктов, получаемых в результате применения этих ресур-
сов. В данной трактовке цена должна быть заменена предельными издержками приобретения 
такого ресурса, а предельный продукт � получаемой ценностью от использования данного 
продукта. Таким образом, как в предельных издержках приобретения данного блага (ресурса), 
так и в ценности предельного продукта будут в явном виде отражены побочные эффекты, 
транзакционные издержки, социальные эффекты и другие компоненты деятельности фирмы. 

Предложенный подход может быть применен для оценки макроэкономического, а 
точнее социально-экономического равновесия общества. Можно рассматривать общество 
как состоящее из домохозяйств, бизнеса и государства. С другой стороны, в экономике 
страны существуют различные отрасли, сектора, рынки. Поскольку для отдельной фирмы 
условие максимума прибыли формулируется как равенство предельного дохода предель-
ным издержкам, а для потребителя, соответственно, как равенство предельной полезности 
предельным издержкам приобретения данного блага, то общество достигает максимально-
го благосостояния при равенстве общей предельной ценности используемых благ общим 
предельным издержкам их производства.  

Отсюда можно сделать интересный вывод, касающийся социального эффекта эко-
номической деятельности. Если, например, в каком-либо секторе экономики создается 
меньшая предельная ценность, чем предельные затраты, то для того чтобы сохранить мак-
симум общественного благосостояния, необходимо в каком-либо другом секторе или сек-
торах экономики создать предельную ценность, большую чем предельные издержки этого 
сектора или секторов.  

Поэтому, по мнению авторов, социальная эффективность экономической стратегии 
фирмы состоит не только в том, чтобы действовать экономически эффективно в своем секто-
ре экономики или сегменте рынка, но и способствовать при необходимости созданию боль-
шей ценности по отношению к затратам и перераспределению этого избытка в другие сектора 
или на другие предприятия для достижения максимального благосостояния общества. Заме-
тим, что по отношению к естественной монополии это тем более значимо, поскольку положи-
тельный эффект масштаба распространяется и на социальные аспекты ее деятельности. Это 
реализуется, в частности, в снижении транзакционных издержек общества.  



 38

Процесс субсидирования убыточных предприятий должен быть ограничен по времени, 

поскольку чем более он длителен, тем больше накопление отрицательных результатов неэф-

фективного равновесия как для фирмы-донора, так и для фирмы-получателя субсидий. На-
пример, фирма-донор, отдавая часть дохода для создания равновесия другой фирмы и обес-
печивая тем самым равновесие в экономике, создает отрицательный экономический эффект 
для своей деятельности. Это, в свою очередь, снижает ее экономическую эффективность и, 

как следствие, снижает возможность создания социального экономического избытка.  
С другой стороны, дотация, получаемая убыточным предприятием, также порождает 

неэффективное экономическое равновесие данной фирмы. Прибыль максимальна, но это 

не результат эффективной деятельности данного предприятия или сектора экономики. 

Неустойчивость равновесия двух таких предприятий или секторов экономики � это 

цена, которую обществу приходится платить за достижение кратковременного макроэко-

номического равновесия, обеспечивающего максимальное благосостояние общества. При 

некотором периоде, превышающем оптимальный, отмеченные отрицательные эффекты 

будут нарастать. Эффективность функционирования каждого предприятия будет умень-
шаться. Поскольку реальное взаимоотношение двух предприятий или секторов экономики 

захватывает деятельность других экономических сегментов, то эта рыночная неэффектив-
ность будет распространяться и нарастать по всей цепочке взаимодействий в экономиче-
ской системе. Это порождает общий отрицательный мультипликативный процесс.  

Рассмотрим основные аспекты реального ценообразования на рынке газа. 
В настоящее время на российском рынке газа функционируют два сектора: регули-

руемый и нерегулируемый. «Газпром» поставляет газ на регулируемый сектор, где приме-
няются директивно устанавливаемые государством цены. 

На внутреннем рынке из всех видов топливных ресурсов государство регулирует це-
ны только на природный газ. Цены на нефтепродукты, уголь, а также на газ, поставляе-
мый независимыми производителями, формируются на основе рыночных механизмов. 

В результате проводимой ценовой политики произошло увеличение доли газа в 
структуре потребления первичных источников энергии. Российская экономика является 
самой газоориентированной экономикой в мире. В отличие от других развитых стран газ в 
России потребляется в основном предприятиями электроэнергетики, металлургической и 

химической промышленности. Доля населения в структуре продаж газа «Газпромом» в 

России в 2005 г. составила 16 %. 

Оптовые цены на газ в Российской Федерации определяются Федеральной службой по 

тарифам (ФСТ). Они различаются для населения и прочих потребителей, а также по ценовым 

поясам в зависимости от удаленности потребителя от региона добычи природного газа.  
В настоящее время созданы благоприятные условия для решения давно назревших 

проблем развития внутреннего рынка. «Газпром» продолжает подготовку решений по ли-

берализации рынка газа для коммерческих потребителей. Использование биржевых тех-

нологий и долгосрочных контрактов при поставках газа промышленным потребителям 

позволит ликвидировать существующие сейчас ценовые диспропорции между газом и 

альтернативными видами топлива. 
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Действующие регулируемые оптовые цены установлены ниже экономически обосно-
ванного уровня и без учета цен альтернативных видов топлива, формируемых на рыночной 
основе, а также экологических и технологических преимуществ использования газа. Такая 
система ценообразования закрепляет существующую диспропорцию цен на топливные ре-
сурсы, нерациональную структуру топливно-энергетического баланса и неэффективность 
для «Газпрома» работы на российском рынке. По итогам 2005 г. убыток компании от поста-
вок газа на внутренний рынок составил 8 млрд р. На внутреннем рынке цены на газ должны 
побуждать потребителей к повышению эффективности его использования, способствовать 
формированию и развитию межтопливной конкуренции между замещающими видами топ-
лива и установлению оптимального соотношения цен на газ, уголь, мазут. 

В контексте изложенного подхода для усиления социальной составляющей эконо-
мической стратегии «Газпрома» можно предложить следующее: 1) при поэтапном повы-
шении внутренних цен на газ целесообразно основываться на соотношении предельных 
ценностей различных энергоносителей; 2) при формировании цены на газ по принципу 
«издержки плюс» необходимо основываться не на средней норме прибыли, а на норме 
прибыли, получаемой производителями других энергоресурсов и промышленными потре-
бителями газа; 3) необходим рост конкуренции в области добычи газа при развитии пре-
имуществ естественного монополизма в области магистральной транспортировки газа. 
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Рассмотрены тенденции развития российской национальной инновационной системы 
и актуальность проблем оценки эффективности инновационных проектов. Определены 
различия в оценке эффективности инвестиционных и инновационных проектов. Показаны 
виды эффективности и их составляющие, требующие учета при комплексной оценке 
эффективности инновационных проектов. 
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В последние годы Россия идет в направлении становления и развития национальной 
инновационной системы, под которой понимается совокупность хозяйствующих субъек-
тов, взаимодействующих в создании и реализации инновационной продукции: знаний, 
технологических разработок, высокотехнологичной конкурентоспособной продукции и 



 40

услуг. Инновационная деятельность стала одним из приоритетов государственного регу-
лирования. Опыт показывает, что устойчиво развиваются именно те страны, в которых 
экономика основана на знаниях, которые перешли на инновационный путь развития, так 
как инновации являются одним из важных факторов устойчивого социально-экономиче-
ского роста и оказывают значительное влияние на уровень конкурентоспособности как 
бизнеса, так и экономики в целом.  

По мнению экспертов, убедительным индикатором результативности инноваци-
онной деятельности является конкурентоспособность продукции на внешних рынках 
[www.opec.ru открытая экономика � экспертный канал]. На сегодняшний день, по данным 
Всемирного экономического форума (ВЭФ) за 2006 год, Россия находится на 62-м месте 
из 125 в мировом рейтинге конкурентоспособности. Лидирующее положение занимают 
Швейцария, Финляндия и Швеция. США в этом году опустились на 6-е место. По иннова-
ционной составляющей, входящей в индекс мировой конкурентоспособности, Россия за-
нимает 71-е место [www.weforum.org]. 

Однако, несмотря на такие низкие показатели, у российской инновационной системы 
есть и сильные стороны. К ним можно отнести следующие преимущества: лидерство во 
многих областях фундаментальной науки, высокий потенциал накопленных ранее, но так 
и не реализованных знаний, высокий уровень профессионализма научного персонала, а 
также хорошие международные позиции в таких технологических областях, как металлур-
гическая, аэрокосмическая, энергетическая. 

За последние годы правительство сделало определенные шаги в направлении становле-
ния национальной инновационной системы и развития инновационной активности в общест-
ве. Прежде всего это связано с изменениями в российском законодательстве в сфере иннова-
ционной деятельности, к которым следует отнести: существенные изменения в законодатель-
стве в сфере интеллектуальной собственности, принятие закона об особых экономических 
зонах, создание государственного Российского венчурного фонда. Были приняты Основные 
направления политики РФ в области развития инновационной системы на период до 2010 го-
да, а также Стратегия РФ в области развития науки и инноваций на период до 2015 года.  

Но, несмотря на определенные достижения, на сегодняшний момент лишь небольшой 
процент разработок доходит до конечного потребителя, т. е. реализуется в форме инноваций. 
Реально используется в экономике не больше 2 % создаваемых научных знаний [1]. Это про-
исходит из-за того, что научно-технический и предпринимательский секторы не имеют доста-
точного опыта совместного сотрудничества. На данный момент финансирование НИОКР в 
России почти на 60 % осуществляется государством [2]. Поэтому одной из задач является 
привлечение интереса предпринимательского сектора к инвестированию средств в НИОКР.  

Для того чтобы повысить заинтересованность бизнес-сектора в инвестировании ин-
новационной деятельности и НИОКР, необходим определенный инструментарий для 
оценки эффективности инновационных проектов и обоснования решения в пользу опре-
деленного проекта. Для организаций, осуществляющих инвестиции в свое производство 
или отдельные научные организации, занимающиеся исследованиями и разработками, для 
получения долгосрочной материальной основы, очень важным является вопрос о выгод-
ности таких инвестиций, т. е. их конечной эффективности. Таким образом, организациям 
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необходимо прогнозировать суммарный доход, который они смогут получить на вложен-
ные ими средства. При этом определение эффективности инновационных проектов долж-
но осуществляться на всех этапах создания и реализации инноваций, таких как НИОКР, 
производство, доведение продукции (технологии, работ, услуг) до потребителя. 

На сегодняшний день существуют разнообразные методы и приемы для оценки эф-
фективности, разработанные для разных этапов инновационного проекта. К ним относятся 
метод дисконтирования денежных потоков, экспертный метод, составление перечня кри-
териев, а также балльная оценка проектов. Это обусловлено тем, что на каждом этапе 
должны учитываться разные факторы. Авторами настоящей статьи были рассмотрены ра-
боты А. В. Васильева, П. Н. Завлина, С. Д. Ильенковой, В. Г. Медынского, Ю. П. Морозо-
ва, С. Ф. Остапюк, А. А. Трифиловой. Но комплексная методика, подходящая для всего 
проекта, в целом нуждается в доработках и развитии.  

В настоящее время при оценке эффективности инновационных проектов чаще всего ру-
ководствуются Методическими рекомендациями по оценке эффективности инвестиционных 
проектов. Однако данный подход не в полной мере отвечает требованиям оценки эффектив-
ности инноваций, так как инновационный процесс более сложный, нежели инвестиционный.  

Инновационные проекты имеют ряд особенностей, которые необходимо учитывать 
при оценке их эффективности. К ним, в частности, следует отнести следующие.  

Во-первых, в инновационном процессе задействован, как правило, более широкий 
круг участников, в состав которых входят научно-исследовательские, опытно-конструк-
торские, проектные организации, инвесторы, государственные органы, производители и 
потребители, а в инвестиционных проектах учитываются интересы производителя, инве-
стора и государства. 

Во-вторых, для инновационного проекта характерен наиболее высокий уровень риска, 
чем для инвестиционного проекта. Прежде всего это касается специфического научно-тех-
нического риска, связанного с возможным неполучением ожидаемых научно-технических 
результатов. Кроме того, нельзя быть полностью уверенным в положительной реакции по-
требителей на новый продукт, который может не отвечать требованиям покупателей, или за 
время разработки и выхода на рынок появится аналогичный продукт, и степень новизны уже 
не будет значительной, также цена на новый продукт может не найти одобрения и др. 

В-третьих, при оценке эффективности инноваций следует уделять внимание не толь-
ко коммерческим показателям эффективности, а также внутрихозяйственным результатам 
функционирования предприятия, которые появляются вследствие внедрения инноваций. 
При внедрении инноваций эффект для организации будет выражаться не только в прирос-
те денежных средств, но также и в интеллектуальном приросте, в получаемом опыте со-
трудниками организации, который формирует задел и увеличивает научно-технический 
потенциал организации и впоследствии может быть использован при создании другой ин-
новации. Говоря об инвестиционных проектах, данный элемент в них не учитывается, так 
как работа ведется с уже известными продуктами, технологиями, услугами. 

В-четвертых, нельзя забывать и об эффектах, которые имеют косвенное отношение к 
организации. В частности, это социальные эффекты для общества и для страны в целом. 
Как было отмечено, инновационные продукты, способные конкурировать на мировых 
рынках, повышают и конкурентоспособность всей страны.  
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В-пятых, для инновационных проектов очень важным показателем является патентная 
чистота. Необходимо убедиться в соблюдении прав на интеллектуальную собственность па-
тентодержателя, а также выяснить, не поданы ли аналогичные заявки конкурентами. При ра-
боте с инвестиционными проектами этому вопросу не уделяется никакого внимания. 

На основании вышеизложенного можно сделать вывод, что использование методики 
оценки эффективности инвестиционных проектов дает не вполне точный результат. Это 
обусловлено тем, что при оценке не учитываются такие немаловажные факторы, как ин-
теллектуальный прирост, более высокий уровень риска, но вместе с ним и более высокий 
уровень дохода, а также степень новизны.  

Методы оценки эффективности инновационных проектов являются очень сложной 
процедурой, так как требуют учета количественных и качественных факторов различного 
характера: экономического, технического и социально-политического. 

При комплексной оценке эффективности инновационных проектов необходимо учи-
тывать следующие виды эффективности и их составляющие, показанные на рисунке.  
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научно-

технического 
потенциала 

Удовлетворение 
потребностей 

Эффективность 
инновационных 

проектов 

Научно-техническая 
эффективность 

Экологическая 
эффективность 

Экономическая    
эффективность 

Социальная 
эффективность 

 
Финансовый результат 
от внедрения инновации 

 

Однако не для всех проектов следует учитывать все виды эффективности. Например, 
для проектов, которые не оказывают никакого влияния на окружающую среду, учет эко-
логической эффективности не является обязательным.  



 43 

Экономическая эффективность представляет собой учет финансовых последствий для 
участников инновационного проекта: предприятия, инвестора, а также для бюджетов разного 
уровня (федерального, регионального, местного). Определяется как разница между результа-
тами и затратами. Для расчета используется метод дисконтирования денежных потоков. 

Научно-техническая эффективность состоит в сокращении издержек производства за 
счет инновации, в повышении уровня конкурентоспособности и научно-технического по-
тенциала как предприятия, так и страны в целом, в возможности диффузного распростра-
нения инновации в другие области. На величину эффективности влияет также степень но-
визны изобретения. 

Социальная эффективность выражается в том, как инновация может повлиять на 
развитие общества. В ее определение включаются такие компоненты, как удовлетворение 
потребностей, повышение уровня жизни населения, создание новых рабочих мест, повы-
шение условий труда и др. Социальная эффективность является самой сложной с точки 
зрения оценки. Как правило, она не имеет стоимостной оценки и выражается в качествен-
ных показателях. 

Экологическая эффективность определяется степенью воздействия на окружающую 
среду, а также оцениваются такие показатели, как шум, вибрация, электромагнитное поле.  

Таким образом, проведенный анализ существующих методов и методик показал, что в 
настоящее время пока не создана единая методика оценки эффективности инновационных 
проектов, что и определяет актуальность проведения исследований в этом направлении. 
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PROBLEMS OF INNOVATION PROJECTS EFFECTIVENESS EVALUATION  

The article deals with the tendencies of the Russian national innovation system develop-
ment and an urgency of problems of innovation projects effectiveness evaluation. Differences 
in evaluation of investment and innovation projects effectiveness are determined. Kinds of ef-
fectiveness and their components demanding the account at a complex innovation projects ef-
fectiveness evaluation are shown.  
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УДК 338.24 

В. А. Дрещинский  

ПРОБЛЕМА ТРАНСФОРМАЦИИ  
ОРГАНИЗАЦИОННОЙ СРЕДЫ КАК ФАКТОРА  
РАЗВИТИЯ СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКИХ 
ОРГАНИЗАЦИЙ В РОССИИ XXI ВЕКА 

Рассмотрены типологии предпринимательских организаций в современной России. 
Общинный характер мировоззрения россиян, традиция позитивно воспринимать структур-
ные преобразования, базирующиеся лишь на идеях общего блага, справедливости и равенст-
ва, предопределили тенденцию трансформации организации к децентрализованным струк-
турам, ориентированным на потребителя, в которых преобладают принципы самооргани-
зации, самоконтроля, работа в команде и коллегиальность. 

Типы предпринимательских организаций, структура, стиль управления, функции персонала, 
групповое и индивидуальное начала в организационной культуре 

Анализируя типы предпринимательских организаций, получивших наибольшее рас-
пространение в современной российской экономике, неизменно обращаешь внимание на 
два момента. С одной стороны, заметно отставание практики развития структур и методов 
управления в отечественных организациях, по сравнению с передовым организационным 
опытом развитых стран. С другой стороны, прямое заимствование западных новаций ор-
ганизационного строительства и попытки адаптации организационных структур и методов 
управления ими к современным условиям слабо «приживаются» в российской действи-
тельности, вызывая в ряде случаев их отторжение персоналом организации. В чем это вы-
ражается и какими причинами вызвано? 

При определенном упрощении в современной России, по мнению автора, можно ус-
ловно выделить три базовых типа предпринимательских организаций1.  

Первый тип примерно 50�60 % организаций, � это непрерывно возникающие новые 
предприятия, существующие на рынке около двух лет и находящиеся в фазе становления. Их 

деятельность основана на уверенности учредителей в том, что они в состоянии удовлетворить 
некую потребность потенциальных клиентов. Всё в такой организации: структура, стиль 
управления, функции персонала � подчинено личности и амбициям учредителя � « героя». 

Организация внешне выглядит, как большая семья, хотя ее персонал находится в сильнейшей 

зависимости от учредителя. Обычно учредитель не имеет опыта и попросту копирует струк-

туру организаций, кажущихся ему успешными. Стиль управления в такой организации обыч-

но персонифицированный, а руководитель в наиболее важный критический период склонен к 
культу собственной личности в местном масштабе. В этом и состоит наибольшая опасность, 
являющаяся одной из основных причин распада таких организаций. 

Второй тип предпринимательских организаций � это предпринимательские фирмы, 
успешно развившиеся из организаций первого типа, или адаптировавшиеся старые орга-
низации, завоевавшие в конкурентной борьбе свою нишу и находящиеся на этапе опреде-
                                                 
1 В данной статье умышленно абстрагируемся от организаций государственных и муниципальных, полити-
ческих и  общественных, неформальных  и т. п., поскольку они требуют особого анализа. 



 45 

ленного благополучия. Такие организации, а их примерно 20�30 % от общей численности, 
обычно конструируются как функциональный механизм. Они ориентируются на прибыль 
и продукцию, которую умеют хорошо производить или успешно продавать. К ним отно-
сятся базовые и связанные предприятия топливно-энергетического и сырьевого комплек-
са, части легкой и пищевой промышленности. Сюда можно отнести и отдельные предпри-
ятия оборонной промышленности, некоторых других отраслей. Определяющими стано-
вятся принципы дифференциации, систематизации, порядка и рациональной деятельно-
сти. По мере дальнейшей специализации во имя более высокой производительности и эф-
фективности, работа все больше теряет смысл для персонала, что требует усиления фор-
мализации и регламентации, т. е. бюрократизации производства, иначе целое распадается 
на части. В деятельности менеджеров начинают преобладать вопросы, направленные не на 
удовлетворение потребностей рынка, а вовнутрь организации, на жесткое соблюдение ин-
струкций и предписаний, что приводит к искажению конечных целей функционирования 
организации, негативному восприятию организации в целом и ее руководства как персо-
налом, так и потребителями. Положение усугубляется и высоким уровнем бюрократиза-
ции и коррупции в российском обществе, что в морально-этическом плане зеркально от-
ражается на системе управления коммерческих организаций. 

По мнению автора, общинный характер мировоззрения россиян, позиционирующих се-
бя в организации как наемные работники, не позволяет позитивно воспринимать те социаль-
но-экономические и структурные новации в организации, которые не базируются на идеях 
общего блага, справедливости и относительного социального равенства. Для россиян доста-
точно типичным является соотношение группового и индивидуального начала в организаци-
онной культуре в пользу первого. Малая группа (бригада, артель) для россиянина всегда была 
очень важна как защита от безответственности власти. Как отмечают многие менеджеры-
иностранцы, русские любят работать вместе, но не любят огульного подхода к ним во время 
работы, предпочитая, чтобы их оценивали и адекватно вознаграждали индивидуально.  

Интересным моментом является и культура участия рядовых работников в управле-
нии. Исследования показывают, что у рядовых россиян коэффициент участия в управле-
нии выше, чем у американцев, составляя 3,2 и 2,3 соответственно [1]. Эта особенность оп-
ределяется тем, что россияне обычно щедры на конструктивные предложения для верхних 
эшелонов управления, но, как правило, уклоняются от их реализации и не особенно стре-
мятся отвечать за их последствия.  

Естественно, что оба предыдущих рассмотренных типа организаций на таких идеях 
явно не основаны, что ведет к низкой эффективности их социального функционирования в 
общественной системе или, как говорят некоторые исследователи, в «биотопе». 

По мере утверждения в России стратегической рыночной концепции управления 
медленно возникает третий тип организаций. Их мало, примерно 10�15 %. Ведущими 

принципами в них становятся самоорганизация и самоконтроль, работа в команде и кол-

легиальность, учет мнений и развитие способностей персонала, направленные на пользу 
потребителя. Несмотря на то, что такие организации в целом ориентированы на разреше-
ние проблем и удовлетворение разнообразных рыночных потребностей, они начинают по-

ходить на живую биологическую систему. В этой связи появляется необходимость крити-
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чески переосмысливать деятельность всей организации, видеть общую конечную цель 
функционирования, начинают преобладать принципы создания ценностей на каждом эта-
пе производства и реализации продукции. Возникает потребность в осознании не только 

руководством, но всем персоналом общественной значимости организации � ее миссии. 

Формируется командная организационная культура, в которой каждый осознает свою 

роль в достижении конечной цели организации. 

Безусловно, что организации такого типа более приемлемы для российской эконо-
мики и общества в целом, они отличаются большим коллективизмом и человечностью.  

Сделанный вывод подтверждается также и старательно вытравливавшейся ранее памя-
тью о традициях русской национальной культуры организационного управления. В прошлом 
нередким проявлением организационной культуры российских предпринимателей был па-
тернализм, забота о своих рабочих. Это было обусловлено рядом причин и прежде всего осо-
бенностями православной этики. Крупные российские предприниматели Путилов, Сытин, 
Морозов, Третьяков, Коновалова и многие другие строили при фабриках больницы, родиль-
ные приюты, школы и жилье для рабочих и служащих, полностью оплачивая их содержание. 

Нельзя не обратить внимание и на усиление элементов профессионализма в культуре 
организационного управления в России. Период существования российского бизнеса за 
счет нахрапистости и агрессивной безнравственности подходит к концу. Как показывают 
опросы молодых предпринимателей в возрасте 30�40 лет, 76 % из них заинтересованы в 
дальнейшей профессионализации своих умений и навыков [2]. Это делает возможным из-
менение ценностных установок, мотивов, поведенческой культуры многих руководителей 
российских коммерческих организаций. Усиление внимания российских предпринимате-
лей к своему профессиональному совершенствованию, дает основание для прогноза каче-
ственных изменений в российском бизнесе уже в ближайшие 5�7 лет. 

Еще одним важнейшим фактором, оказывающим влияние на трансформацию орга-
низаций, является все возрастающий динамизм организационной среды. Ни одна, даже 
самая успешная, организация не может позволить себе в условиях жесточайшей рыночной 
конкуренции топтаться на месте, поскольку, процветая сегодня, завтра, из-за быстро ме-
няющегося спроса и предпочтений потребителя, его чувствительности к качеству и уров-
ню сервиса, она может оказаться банкротом. По данным фирмы «Bell», более 80 % радио-
технического оборудования и телефонии сегодня приходится на продукцию, существую-
щую не более пяти лет, а компания «General dynamics» констатирует, что 90�95 % электро-
технической продукции вообще не существовало в ее современном виде 10 лет назад [3]. 
В условиях динамичных изменений внешней среды, стремительного развития производст-
венных и информационных технологий усиливается реакция на изменения, возрастает чув-
ствительность организации к изменениям потребительских предпочтений и инновациям. 
Все это требует от организаций структурных перемен, препятствующих застою и обеспечи-
вающих эффективное использование имеющихся ресурсов для минимизации упущенной 
выгоды из-за несвоевременного удовлетворения изменившегося спроса.  

Классическая «Теория организации» утверждает, что при переходе организации к 

производству широко дифференцированной и диверсифицированной продукции должны 

быть созданы функциональные организационные структуры так называемого дивизио-



 47 

нального типа. Однако в условиях российской действительности во многих крупных ком-

паниях с целью сокращения коммерческого риска и децентрализации производственных и 

сбытовых операций идут по пути создания полуавтономных или автономных структур, 

полностью отвечающих за результаты своей работы. Это так называемые центры прибыли 

или бизнес-единицы, самостоятельные в финансовом плане и в полной мере несущие от-
ветственность за осуществление производственно-сбытовой деятельности.  

Инновационная экспансия, поиск новых рынков также реализуются через создание в 
рамках наиболее прогрессивных российских компаний выделенных инновационных струк-

тур, ориентированных на производство и самостоятельное продвижение на рынки новой про-

дукции и технологий и действующих на принципах венчурного финансирования. Широко 

распространенной практикой крупных компаний становится создание в наиболее перспек-
тивных высокотехнологичных областях небольших инновационных структур, нацеленных на 
завоевание в кратчайшие сроки прочных позиций на рынке. Эти структуры могут создаваться 
как самостоятельно, так и совместно с другими компаниями, на кооперативных началах.  

Производственно-сбытовая и инновационная самостоятельность организационных струк-
тур также ведут к усилению децентрализации. В целом в современных российских организа-
циях может создаваться целая сеть мелких и относительно самостоятельных функциональных 

блоков, каждый из которых полностью финансирует свою деятельность и вступает в партнер-

ские отношения на коммерческой основе с любыми организациями. Кроме того, в последние 
годы наблюдается тенденция передачи на принципах аутсорсинга малоэффективных и некон-

курентоспособных звеньев операционных цепочек в деятельности компаний сторонним орга-
низациям, выполняющим эти операции более эффективно и с более высоким качеством. Соз-
даются организационные сети, построенные на принципах интеграции и сотрудничества. Та-
кие сетевые структуры постепенно начинают пронизывать все общество, все меньшей пре-
градой для них в условиях глобализации становятся и национальные границы. 

Попутно отметим, что в теоретическом плане к организациям с такой структурой 

правильнее было бы применять термин не «дивизиональные», а «децентрализованные» 

структуры. 

Несмотря на всю свою привлекательность, фактор создания организаций с децентра-
лизованными структурами таит в себе определенную опасность сепаратизма своих от-
дельных функциональных элементов, стремящихся к полной самостоятельности, а также 
их чрезмерной озабоченности собственным организмом и духом только своей структуры, 

пренебрежения нуждами элементов вышестоящей системы и всего социума. В связи с 
этим наряду с традиционными экономическими критериями оценки эффективности дея-
тельности организационных структур на первый план должны выходить «неосязаемые» 

показатели: удовлетворенность потребителя (в том числе всего общества), социальная 
прибыль, организационная культура, степень социально-экономических связей, более ем-

ко оценивающие результаты организационной деятельности, чем финансовые показатели. 

В целом в современных предпринимательских структурах, возникающих в россий-
ской экономике, в зародыше появляется социально ориентированная форма организаций, 
которой, по мнению автора, следует уделить главное внимание в XXI веке, превращая их в 
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организации, органично ассоциированные в социально-экономическое сообщество, мак-
росоциальную среду. Для таких организаций должно стать характерным: социальная ори-
ентация и справедливость; соответствие стратегическим целям и общему благу сообщест-
ва; множество ассоциативных форм; взаимное доверие и интеграция. Для создания новых 
форм организаций и их ассоциации в социально-экономической системе общества необ-
ходимо разработать новые идеи и духовные ценности, которые смогут встряхнуть обще-
ство, органично интегрировать отдельные организации в организационную среду всего 
общества. Они должны быть прежде всего ориентированы на прогрессивную эволюцию 
всей социальной системы, независимо от природы подсистем, ее составляющих. Персонал 
организации и прежде всего ее менеджеры должны ощущать свою ответственность за 
преобразование всего сообщества, чувствовать себя носителями этого коллективного раз-
вития. Только такая организационная среда, с присущей ей организационной культурой, 
по мнению автора, может позволить создать в нашей стране эффективно функционирую-
щее демократичное общество, полностью противоположное тоталитарно-бюрократиче-
скому, существовавшему 15 лет тому назад, а также активно формирующемуся в настоя-
щее время государственно-монополистическому капитализму. 

Вывод автора, сделанный для современной российской организационной среды, 
практически совпадает с выводом многих известных специалистов в области управления: 
Питера Дракера, Райниса Лайкерта, Филипа Селзника, Ричарда Салмона и других, пола-
гающих, что эпоха классического менеджмента в его нынешнем понимании заканчивается 
и возникает необходимость его выхода за границы организации.  

В начале XXI века начинается переход от организационной рационализации, основан-
ной преимущественно на накопленном предпринимательском опыте, к общественной рацио-
нализации, интеграции всех организаций, их самостоятельных центров прибыли в единую 
глобальную общественную систему, основанную на кооперации и сотрудничестве, что, без-
условно, даст мировому сообществу гораздо более весомые стратегические преимущества.  

Вместе с тем, такая в целом позитивная тенденция потребует решения задач колос-
сальной сложности, связанных с кардинальным изменением способа мышления людей, 
повышения их адаптации к глобальным организационным изменениям. 
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PROBLEMS OF ORGANIZATIONAL MEDIA TRANSFORMATIONS AS FACTOR OF DEVELOPMENT  
OF SOCIO-ECONOMIC ORGANIZATIONS IN RUSSIA IN XXI-ST CENTURY 

The article deals with the types of enterprises in Russia today. The Russian community of view, 
the tradition positively to perceive the structural changes based on common benefits, justice and 
equality have created the tendency to reorganize business organizations oriented to the customer 
where self-organization and self-control, team working and collective principles dominate. 

Types of enterprises, organizational media, structure, management style, the functions of personnel, collective 
and individual principles in the organizational culture 
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УДК 330.322 

А. В. Звонцов 

МОБИЛИЗАЦИЯ ИСТОЧНИКОВ ИНВЕСТИЦИЙ  
В ПРЕДПРИЯТИЯ РОССИЙСКОЙ ПРОМЫШЛЕННОСТИ 

Приводится классификация инвестиций. Анализируется структура инвестиций в оте-
чественную экономику. Рассматриваются возможные способы мобилизации денежных 
средств на кризисных предприятиях.  

Инвестиции, корпоративный инвестиционный фонд, мобилизация денежных средств компании 

Привлечение инвестиций является одной из главных задач, которые вынуждены ре-
шать предприятия не только российской, но и мировой экономики в целом. По данным 
Росстата [www.gks.ru], на начало 2005 г. степень износа основных фондов отечественных 
предприятий составила: в добывающих отраслях и на предприятиях ТЭК � 54 %, в обраба-
тывающих отраслях � 47,4 % от общей величины, что, в свою очередь, непосредственно 
сказывается на качестве и уровне конкурентоспособности производимой ими продукции.  

На практике принято выделять следующие типы инвестиций [1]: 
1. Инвестиции в физические активы (реальные) � это вложение капитала предпри-

ятия в производство продукции, направленное на приобретение зданий, сооружений, ма-
шин и оборудования. 

2. Финансовые инвестиции � вложение капитала в акции, облигации и другие цен-
ные бумаги, дающие право на получение доходов от собственности. К данному типу инве-
стиций относится и размещение денежных средств на банковских депозитах. 

3. Инвестиции в нематериальные активы, под которыми понимаются ценности, 
приобретаемые в результате переобучения, повышения квалификации персонала, приоб-
ретения прав, лицензий, различных ноу-хау.  

В зависимости от источника финансирования все инвестиции можно подразделить 
на две большие категории � внешние (заемные) и внутренние (собственные). 

Собственные финансовые средства формируются в основном за счет прибыли, полу-
чаемой организацией от производственной деятельности, разнообразных накоплений и 
амортизационных отчислений. 

Внешние источники финансирования часто бывают представлены в виде кредитов, 
предоставляемых государством, коммерческими банками или иными организациями на 
возвратной основе, облигационных займов, векселей.  

Среди внешних источников финансирования деятельности предприятий особо мож-
но выделить иностранные инвестиции. По данным Министерства экономического разви-
тия и торговли (МЭРиТ) [www.economy.gov.ru], за январь� сентябрь 2005 г. накопленный 
иностранный капитал в экономике России составил $ 96,5 млрд США. Наибольший удель-
ный вес в накопленном иностранном капитале приходился на прочие инвестиции, осу-
ществляемые на возвратной основе (кредиты международных финансовых организаций, 
торговые кредиты и пр.), � 53.1 % ( на конец сентября 2004 г. � 57,5 %), доля прямых инве-
стиций составила 44,9 % (40,5 %), портфельных � 2,0 % (2,0 %). 
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При этом следует особо отметить, что иностранные инвестиции носят преимущест-
венно краткосрочный и среднесрочный характер. Причиной тому является недостаточно 
высокий уровень доверия со стороны заграничных инвесторов к политическим и эконо-
мическим процессам, протекающим в России, в частности в отношении прозрачности на-
циональной экономики. Привлечение иностранных инвестиций имеет ряд преимуществ и 
недостатков. Эффективность привлеченных инвестиций обычно значительно выше по 
сравнению с политикой заимствования за рубежом кредитов, тем более, что расходование 
этих средств зачастую является неэффективным и, в конечном счете, приводит к увеличе-
нию внешнего государственного долга. С другой стороны, не существует никаких гаран-
тий, что данные инвестиции будут направлены в отрасли, развитие которых является при-
оритетным для государства. На сегодняшний момент существенная часть иностранных 
инвестиций сосредоточена в добывающей промышленности, торговле и отраслях ТЭК.  

Например, по данным Росстата [www.gks.ru], из $ 53 млрд США иностранных инве-
стиций, поступивших в 2005 г., только $ 5,5 млрд были направлены в отрасли, занимаю-
щиеся созданием высокотехнологичной продукций (машиностроение, станкостроение, 
производство электрооборудования и вычислительной техники). Большая же часть ино-
странных инвестиций за 2005 г. ($ 34,7 млрд США) в российскую экономику поступили в 
форме кредитов на срок более 180 дней. 

Доля различных источников финансирования инвестиций в отечественные предпри-
ятия представлена в таблице. 

Структура инвестиций в основной капитал по источникам финансирования, % 

Год Показатель 
1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

Инвестиции в основной капитал � всего: 100 100 100 100 100 100 100 
в том числе по источникам финансирования: 
собственные средства   49,0 47,5 49,4 45,0 45,2 45,4 47,7 

 из них: 
 прибыль, остающаяся в распоряжении 
 организации 20,9 23,4 24,0 19,1 17,8 19,2 22,4 
 амортизация 22,6 18,1 18,5 21,9 24,2 22,8 22,1 

привлеченные средства 51,0 52,5 50,6 55,0 54,8 54,6 52,3 
 из них: 
 бюджетные средства (средства 
 консолидированного бюджета) 21,8 22,0 20,4 19,9 19,6 17,9 20,1 

в том числе: 
 из федерального бюджета 10,1 6,0 5,8 6,1 6,7 5,3 6,7 
 из бюджетов субъектов Российской 
 Федерации  10,3 14,3 12,5 12,2 12,1 11,6 12,4 

Представленные в таблице данные свидетельствуют о том, что превалирующую роль 
в качестве источника финансирования инвестиций в основной капитал играют внебюд-
жетные средства. Вместе с тем в последние годы практически не наблюдается динамики 
существенного увеличения доли собственных средств в структуре источников финансиро-
вания, что не может вызывать определенных опасений, так как не происходит реального 
накопления ресурсов предприятия, в основном из-за еще достаточно высокого уровня ин-
фляции и несбалансированной налоговой политики. На сегодняшний день, несмотря на 
присутствующий рост показателей отечественной экономики, у многих предприятий хва-
тает финансовых ресурсов только на поддержание существующих объемов производства.  
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Особую проблему представляет привлечение инвестиций на предприятия, находящиеся 
в кризисной или предкризисной ситуации. По данным МЭРиТ [www.economy.gov.ru], удель-
ный вес убыточных организаций в январе� ноябре 2005 г. составил 34,5 % от общего числа 
организаций. Доля убыточных организаций в производстве и распределении электроэнер-
гии составила 55,3 %, в добыче полезных ископаемых � 39,6 %, на транспорте и в связи � 
39,5 %, в строительстве � 32,1 %, в обрабатывающих производствах � 36 %.  

Наибольшая сумма убытков за рассматриваемый период продолжает наблюдаться в 
сфере обрабатывающих производств � 82 млрд р., а наибольший ее рост сохраняется в 
производстве и распределении электроэнергии, газа и воды (на 71,3 % в сравнении с тем 
же периодом 2004 г.), а также в сельском хозяйстве, охоте и лесном хозяйстве � на 66,3 %.  

Суммарная задолженность организаций на 1 декабря 2005 г. составила 12 551,5 млрд р., 
или 120,4 % к ее уровню на 1 января 2005 г. В сравнении с аналогичным периодом преды-
дущего года рост задолженности составил 2 591,5 млрд р. (на 26 %) [2]. 

Для таких предприятий структура источников финансовых средств начинает претер-
певать изменения, они могут рассчитывать только на собственные ресурсы, которых в 
большинстве случаев становится явно недостаточно. Возможность привлечения внешних 
источников финансирования критически снижается, так как инвестор (в частности, ком-
мерческий банк) прежде всего, если он не преследует других целей, стремится к получе-
нию в будущем дохода от вложения капитала при минимальном уровне риска. При нали-
чии на предприятии финансового кризиса уровень риска для инвестора существенно по-
вышается. Более того, инвестиции, привлекаемые на предприятия, имеющие нестабильное 
экономическое положение, должны быть распределены между проектами, доход от кото-
рых может быть получен в ближайшем будущем. В противном случае существенно уве-
личивается вероятность потери средств инвестором.  

Для предприятий, находящихся в кризисном финансовом состоянии, очень важно 
найти способы мобилизации денежных средств. К числу таких способов относятся [1]: 

� Продажа краткосрочных финансовых вложений, запасов готовой продукции и из-
быточных производственных запасов. Следует отметить, что в большинстве случаев про-
дажа ценных бумаг и запасов осуществляется по заниженной цене, которую соглашается 
заплатить покупатель, и поэтому может быть убыточна. 

� Продажа дебиторской задолженности. Как и в случае с краткосрочными финан-
совыми вложениями, продажа осуществляется по любой предлагаемой цене. Но сущест-
вует и более эффективный метод восстановления оборотных активов и управления вели-
чиной дебиторской задолженности � использование факторинга. Факторинг � это ком-
плекс финансовых услуг, заключаемый обычно между предприятием и банком, в соответ-
ствии с которым компания уступает банку право денежного требования по поставкам 
проданной продукции, а банк обязуется оплатить эти поставки. В существующей практике 
банк оплачивает производителю определенную сумму от номинала поставки (85 %) в виде 
авансового платежа сразу после фактической отгрузки, а остаток средств (за вычетом ко-
миссии) � по мере того, как покупатель оплатит поставку на специально открываемый для 
этого транзитный счет. Нужно заметить, что размер комиссионного вознаграждения, по-
лучаемого банком, зависит от риска работы с конкретным покупателем. 
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� Продажа, неиспользуемых активов. Продажа неиспользуемых основных фондов 
имеет выгодное преимущество, так как предполагает получение значительных денежных 
средств в краткосрочный период. Недостатком таких операций является безвозвратная по-
теря части основных фондов, а следовательно, утрата возможности увеличить объем про-
изводства быстро и без новых капиталовложений. 

� Сдача в аренду части активов. Применение такого способа мобилизации финансо-
вых ресурсов носит предпочтительных характер по сравнению с продажей активов. При 
этом передача имущества в возмездное пользование позволяет возместить расходы на со-
держание имущества, улучшить структуру баланса предприятия, не принимая на себя 
риски хозяйственной деятельности. 

� Продажа объектов непроизводственной сферы. Часто на балансе предприятия 
числятся основные фонды, которые не имеют прямого отношения к производственному 
процессу, но при этом требуют существенных затрат на свое содержание. К числу таких 
фондов можно отнести наличие объектов загородной недвижимости (летние лагеря, пан-
сионаты, гостиницы), сооружения оздоровительной сферы (тренажерные залы, стадионы, 
спортивные площадки) и т. д. В качестве примера можно рассмотреть ситуацию, сложив-
шуюся к 2000 г. в одной из ведущих отечественных корпораций � « Газпром». По офици-
альным данным компании [www.gazprom.ru], основная часть ее непрофильных активов 
появилась в 90-е гг., когда расчет за предоставленный газ производился не только деньга-
ми, но и ценными бумагами. В 2001 г. все имущество «Газпром» было разделено на про-
фильное (79 объектов, оценивающихся в 179 млрд р.) и непрофильное (всего более 100 
объектов общей стоимостью примерно 23 млрд р.). Существенную часть последнего со-
ставляли многообразные гостиничные комплексы, дома отдыха и иная недвижимость. При 
этом значительная часть непрофильных активов не только не приносила корпорации при-
были, но, наоборот, требовала многомиллионных затрат на свое содержание. В 2002 г. ру-
ководством «Газпром» было принято решение о начале процедуры избавления от непро-
фильных активов. С того момента и по настоящее время корпорация ежегодно утверждает 
и осуществляет программу продажи фондов, несвязанных с основной деятельностью.  

� Эмиссия акций или иных ценных бумаг. При благоприятном исходе подобная ре-
структуризация капитала имеет значительный положительный потенциал для организа-
ции, так как помогает не только кардинально улучшить финансово-экономическое со-
стояние предприятия, получить новое оборудование и технологии, но и найти стратеги-
ческого инвестора, заинтересованного в дальнейшем успешном развитии предприятия. 
Следует отметить, что неприбыльные предприятия вряд ли могут рассчитывать на раз-
мещение своих акций среди сторонних лиц без передачи существенных прав по контро-
лю за деятельностью предприятия. 

Кроме описанных способов, мировая практика привлечения инвестиций в кризисные 
предприятия предусматривает создание кэптивных и венчурных фондов.  

Кэптивным называется зависимый или полузависимый инвестиционный фонд, инве-
стирующий исключительно в интересах своей материнской организации. В качестве мате-
ринской компании может выступать обычная корпорация, финансовая корпорация, стра-
ховая компания, университет и т. д. Средства кэптивного фонда в большинстве случаев 
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представляют собой часть собственных средств, сэкономленных компанией для того, что-
бы однажды направить их на реализацию какого-либо проекта, который способен вывести 
предприятие из кризиса.  

В завершение, нужно заметить, что существенную роль в повышении инвестицион-
ной привлекательности отечественных предприятий играет проводимая правительством ин-
вестиционная и налоговая политика. Государственная инвестиционная программа должна 
затрагивать все приоритетные (стратегические) отрасли промышленности и в первую оче-
редь отрасли, связанные с высокотехнологическим производством (машиностроение, при-
боростроение). Целесообразно законодательно закрепить меры по введению дифференци-
рованной шкалы начисления ряда налогов (например, налога на прибыль) или предусмот-
реть возврат части налоговых платежей (при сохранении единой налоговой ставки) в том 
случае, если компания осуществляет инвестиции, связанные с приобретением и модерни-
зацией основных средств или направленные на инновационные разработки. 
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MOBILIZATION OF SOURCES OF INVESTMENTS INTO THE ENTERPRISES OF THE RUSSIAN INDUSTRY  

Classification of investments is resulted. The structure of investments into domestic econ-
omy is analyzed. Possible ways of mobilization of money resources at the crisis enterprises are 
considered.  

Investments, corporate investment fund, mobilization of money resources of the company 

УДК 658.15 

А. А. Рагозина 

ОПЕРАТИВНОЕ УПРАВЛЕНИЕ 
ЗАДОЛЖЕННОСТЬЮ ПРЕДПРИЯТИЯ  

Рассматриваются вопросы, связанные с контролем уровней кредиторской и дебитор-
ской задолженностей компании. Анализируется возможность управления финансовыми 
потоками при помощи бюджетного планирования.  

Дебиторская задолженность, кредиторская задолженность, финансовые потоки предприятия, 
бюджетное планирование в компании 

Особую роль в системе управления предприятием играет моделирование дебитор-
ской и кредиторской задолженностей, что является обязанностью аппарата бухгалтерии и 
финансовой службы предприятия. В данном случае необходимо не допустить необосно-
ванного увеличения дебиторской задолженности и суммы их долгов, следить за сроками 
их оплаты, своевременно принимать меры по истребованию просроченной задолженно-
сти. Вышеизложенное, по мнению автора статьи, определяет актуальность анализа про-
блемы управления задолженностью предприятия, при этом особый интерес представляет 
кредиторская задолженность предприятия. 
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Кредиторская задолженность оказывает существенное влияние на финансовое поло-

жение предприятия, использование денежных средств в обороте, величину прибыли, ко-

торая фактически получена в отчетном периоде. Предприятие может иметь потенциально 

хорошие финансовые результаты от продажи продукции, товаров, услуг, операционные и 

внереализационные доходы, однако может потерять их при существенном росте креди-

торской задолженности. В то же время необходимо проявлять крайнюю осторожность в 
расчетах с кредиторами, своевременно возвращать им долги, в противном случае пред-

приятие рискует потерять доверие своих поставщиков, банков и других кредиторов, будет 
иметь штрафные санкции по расчетам с контрагентами. Исходя из вышеизложенного, ста-
новится очевидным, что для построения эффективной системы управления предприятием 

необходимо правильно и своевременно осуществлять расчеты с кредиторами. 

Управление долговыми обязательствами осуществляется с помощью поддержания 
оптимального соотношения между дебиторской и кредиторской задолженностями, в со-

ставлении прогноза поступления денежных средств, в определении очередности плате-
жей. При этом нельзя допускать просрочек в погашении кредиторской задолженности, за 
которыми последуют штрафные санкции и даже возможна остановка производства, на-
пример, вследствие отключения электроэнергии из-за несвоевременной оплаты счетов. 

Управление долговыми обязательствами предприятия является настоящим искусством, 

владение которым говорит об уровне профессионализма тех, кто принимает решения по дан-

ным вопросам. Одной из составляющих данного искусства является организация контроля за 
равномерностью притока и оттока денежных средств в течение месяца, квартала, года, за 
формирование и состояние долговых обязательств дебиторов и задолженности кредиторам. 

Контроль состояния долговых обязательств любого предприятия является необхо-

димым условием для его успешной деятельности. Особенно важно это для коммерческих 

предприятий, в основе финансовой деятельности которых лежит постоянный кругооборот 
денежных оборотных средств, авансированных для производства и сбыта продукции, то-

варов и услуг. В каждом хозяйственном цикле данные средства должны возобновляться, 
т. е. возвращаться предприятию, как правило, с прибылью. Дебиторская задолженность 
покупателей и заказчиков представляет собой один из основных источников формирова-
ния финансовых потоков платежей предприятия и признается ликвидным активом, если 

существует уверенность в том, что данные долговые обязательства будут погашены пол-

ностью и своевременно. Кредиторская же задолженность предприятия как долговое обяза-
тельство предприятия всегда будет содержать суммы потенциальных выплат, которые 
нуждаются в бухгалтерском наблюдении и контроле. 

Если у предприятия происходит неоправданный рост дебиторской задолженности, 

то процесс воспроизводства первоначально затраченных финансовых ресурсов будет про-

исходить с перебоями, часть денежных оборотных средств будет поступать со значитель-
ным опозданием либо не поступать вообще. В результате происходит отвлечение собст-
венных оборотных средств предприятия на покрытие долгов дебиторов, что приводит к их 

недостатку, существенному ухудшению финансового состояния и может, в перспективе, 
привести к банкротству предприятия. 
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Основным направлением реформирования бюджетного процесса на предприятии яв-
ляется, по мнению автора, внедрение среднесрочного финансового планирования. 

Долговое планирование является неотъемлемой частью бюджетного планирования и, 

следовательно, должно осуществляться на базе единой методологии, механизмов и подхо-

дов. Вместе с тем, долговое планирование представляет в значительной степени самостоя-
тельный процесс, поскольку определяет долговую политику как при благоприятной бюд-

жетной ситуации, так и в случае ее ухудшения. 
Управление долгами предприятия является составной частью его бюджетной поли-

тики, задача которой состоит в формировании текущих и перспективных доходов бюдже-
та, структуры расходов, сбалансированности бюджета. 

Многие из данных проблем уже решаются на уровне оперативного управления дол-

гом. Например, привлечение заемных средств на ряде предприятий осуществляется с уче-
том анализа финансового состояния бюджета предприятия, наличия остатков средств на 
счетах предприятия, анализа обеспеченности финансированием всех расходов, преду-

смотренных бюджетной росписью. К используемым методам оперативного управления 
долгом относятся: корректировка сроков привлечения заемных средств, досрочное пога-
шение долговых обязательств и сокращение объема заимствований. Средства, которые 
получены в результате экономии расходов по обслуживанию долгов предприятия, могут 
быть направлены на сокращение их объемов. 

Однако остается еще достаточно много нерешенных проблем. Так, совсем недавно 

предприятиями рассматривался вопрос о возможности производных (деривативных) фи-

нансовых инструментов в управлении долговыми обязательствами. В связи с тем что 

часть заимствований, составляющих долг предприятия, осуществляется в иностранной 

валюте, расходы бюджета предприятия подвержены значительному риску из-за возмож-

ного резкого изменения валютного курса рубля. В мировой практике для страхования та-
кого рода рисков применяются производные финансовые инструменты.  

С одной стороны, использование подобных финансовых инструментов позволит со-

кратить расходы бюджета предприятия по обслуживанию долга, а с другой стороны, их 

применение относится к операциям с повышенным риском. В настоящее время в Россий-

ской Федерации отсутствует достаточная правовая база регулирования рынка производ-

ных финансовых инструментов. Следовательно, вопрос о применении производных фи-

нансовых инструментов может быть окончательно разрешен только после формирования 
необходимой правовой базы на федеральном уровне. 

Таким образом, важную роль в формировании и регулировании кредиторской за-
долженности, наличие которой свидетельствует о привлечении дополнительных средств, 
использовании их в обороте предприятия, играет бухгалтерия. Кредиторская задолжен-

ность предприятия в современных условиях, с одной стороны, способствует его развитию, 

а с другой � является фактором экономического риска его деятельности. Использование 
кредиторской задолженности (коммерческого кредита) позволяет предприятию более бы-

стро и масштабно реализовать свои цели, повысить эффективность финансовой деятель-
ности. Однако несоразмерное повышение кредиторской задолженности может привести к 
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росту экономической зависимости от кредиторов, а в наиболее худшем варианте приведет 
к банкротству. Задача финансовой службы и бухгалтерии предприятия сводится к тому, 

чтобы не допустить данный вариант развития событий. 

A. A. Ragozina 

OPERATIVE MANAGEMENT OF DEBTS OF THE ENTERPRISE  

The questions connected with the control of levels creditor and debtor of debts of the 
company are considered. Are analyzed an opportunity of management by financial streams by 
means of budgetary planning.  

Debtor debts, creditor debts, financial streams of the enterprise, budgetary planning in the company  

УДК 338.27 

В. П. Семенов, В. Ю. Амелин  

ОАО «ГАЗПРОМ» И СТРАНЫ БЛИЖНЕГО ЗАРУБЕЖЬЯ  

Рассматривается построение отношений в газовой сфере между компанией  
«Газпром» и странами бывшего СССР. Выделяются цели и стратегические планы 
компании «Газпром» в сфере расширения доли на газовых рынках этих стран. При-
водятся предполагаемые цены на газ и объемы поставок. 

Рыночная цена, газораспределительные сети, безопасность газотранспортировки, новые газовые 
компании 

После распада СССР вновь образовавшиеся государства начали выстраивать бизнес-
отношения в области газовой промышленности с ОАО «Газпром», но не всегда этот процесс 
происходил в духе рыночной экономики. ОАО «Газпром» в течение последних лет последо-
вательно придерживается стратегии установления рыночных отношений в области ценообра-
зования и поставок газа бывшим республикам СССР. При этом «Газпром» в максимальной 
степени старается учесть исторически сложившиеся отношения и интересы своих партнеров. 

ОАО «Газпром» в процессе построения бизнес-отношений со своими контрагентами 
придерживается следующих принципов: 

1. Соблюдение рыночного уровня экспортных цен. 
2. Использование системы долгосрочных контрактов. 
3. Отмена бартерных схем расчета за поставки и транзит газа. 
Целью статьи является анализ реализации стратегии ОАО «Газпром» по взаимодей-

ствию со странами ближнего зарубежья. Анализ производится на основе фактических 
данных ОАО «Газпром» и других источников.  

Страны Прибалтики. Значительные результаты в сфере повышения рентабельно-
сти экспортных поставок на постсоветском пространстве достигнуты в странах Прибал-
тийского региона (Латвия, Литва и Эстония). Уже с 1999�2000 гг. поставки российского 
газа на рынки этих государств осуществляются на основе долгосрочных (до 2015 г.) дого-
воров, цена в которых определяется в соответствии с формулами, основанными на рыноч-
ных котировках стоимости альтернативных видов топлива. В 2000�2004 гг. цена постав-
ляемого в страны Балтии газа составляла порядка 90 % от европейского уровня.  
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С середины 2004 г. ОАО «Газпром» осуществляет мероприятия по поэтапной кор-
ректировке ценовых условий действующих договоров на поставку газа в страны Балтии. 

Проводимая корректировка позволит выйти в 2006 г. на уровень 95 % от сопостави-
мых цен для стран дальнего зарубежья. В 2007�2008 гг. этот показатель должен составить 
100 %, т. е. сравняться с европейским. 

Суммарный объем поставок газа в страны Прибалтики в 2005 г. составил 5,5 млрд м3. 

При этом на долю Эстонии пришлось 1,3 млрд м3, Латвии � 1,4 млрд м3, Литвы � 2,8 млрд 

м3. В целом ситуация в Прибалтийских странах располагает к дальнейшему проникнове-
нию на газовые рынки этих стран, в частности, для ОАО «Газпром» тактически необхо-
димо присутствие в газораспределительных сетях Эстонии, Латвии и Литвы. Это отвечает 
интересам как ОАО «Газпром», так и национальным интересам стран региона. 

Украина. В 2005 г. поставки газа на Украину велись в счет оплаты услуг по транзи-
ту российского газа.  

В 2005 г. «Газпром» и «Нафтогаз Украины» на основании соответствующих меж-
правительственных протоколов начали работу по согласованию порядка оплаты газа, по-
ставляемого в счет оплаты услуг по транзиту, на 2006 г. При этом в марте 2005 г. украин-
ская сторона предложила перейти во взаимоотношениях в газовой сфере на рыночные 
принципы. Эта инициатива была поддержана российской стороной. 

В течение 2005 г. неоднократно проводились переговоры по вопросу перехода на 
рыночные принципы работы и денежные расчеты. В ходе них выяснилось, что под ры-
ночными принципами украинская сторона подразумевала установление рыночных тари-
фов на оплату услуг по транзиту, но настаивала на сохранении цены газа, поставляемого в 
оплату транзита в период 2005�2009 гг., на уровне $ 50 за 1000 м3. 

Возникшие разногласия и стали причиной отсутствия на 1 января 2006 г. контрактов 
между «Газпром» и «Нафтогаз Украины» об условиях поставки и транзита газа в 2006 г., 
что, в свою очередь, повлекло конфликтную ситуацию начала января 2006 г. 

Конфликт был разрешен на взаимовыгодных условиях 4 января 2006 г. подписанием 
трехстороннего Соглашения об урегулировании отношений в газовой сфере (между компа-
ниями «РосУкрЭнерго», «Газпром» и «Нафтогаз Украины»), а также Дополнения к контракту 
об объемах и условиях транзита природного газа через территорию Украины европейским 
потребителям на период 2006�2010 гг. (между «Газпром» и «Нафтогаз Украины»). 

В соответствии с подписанным Дополнением стоимость транзита российского газа 
для европейских потребителей через территорию Украины на период до 1 января 2011 г. 
составит $ 1,6 за 1000 м3 на 100 км. При этом в период 2006�2009 гг. «Нафтогаз Украины» 
равными частями осуществляет погашение остатка полученного от «Газпром» аванса в 
размере $ 1 млрд, а стоимость транзита российского газа в счет погашения этой суммы 

остается на уровне 2005 г. и составляет $ 1,09 за 1000 м3 на 100 км. 
С 1 января 2006 г. «Газпром» поставляет газ компании «РосУкрЭнерго» по фор-

муле цены, согласно которой начальная цена составляет $ 230 за 1000 м3. «Газпром» и  
«РосУкрЭнерго» заключили соответствующий контракт на пять лет. 

Учитывая, что в балансе газа «РосУкрЭнерго» присутствует среднеазиатский газ, 
компания продает газ для Украины на российско-украинской границе по $ 95 за 1000 м3.  
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В соответствии с трехсторонним соглашением от 04.01.2006 г. между ОАО «Газ-
пром», «Нафтогаз Украины» и «РосУкрЭнерго» на паритетных началах было создано со-
вместное предприятие «УкргазЭнерго» для продажи приобретаемого у «РосУкрЭнерго» 
природного газа потребителям Украины. Таким образом, «Газпром», участвуя в капитале 
«РосУкрЭнерго», фактически вышел на украинский рынок реализации природного газа 
промышленным потребителям. 

Стоит отметить, что Украина является самым крупным потребителем газа среди 

бывших республик СССР, по итогам 2005 г. Украине было поставлено 37,6 млрд м3 газа 
или около 50 % всего газа, проданного в страны ближнего зарубежья. 

На сегодня ситуация в отношениях поставок остается достаточно напряженной, зна-
чительная часть политического и бизнес-сообщества Украины считают цены на постав-
ляемый газ завышенными [лит.], хотя современная цена в $ 130 за 1000 м3 гораздо ниже, 
чем для большинства других потребителей за пределами России. 

Молдова. Положительных результатов в 2005 г. удалось достигнуть и во взаимоот-
ношениях с Молдовой. Сейчас сотрудничество строится на основе краткосрочных (еже-
квартальных) контрактов, в соответствии с которыми в I полугодии 2006 г. ОАО «Газ-
пром» поставляет АО «Молдовагаз» газ по цене $ 110 за 1000 м3, а ставка транзита рос-
сийского газа по территории Молдавии как и в 2005 г. составляет $ 2,5 за 1000 м3 на 
100 км. Стороны ведут активные переговоры по определению и закреплению принципов 
сотрудничества на долгосрочной основе.  

Беларусь. В отношении Белоруссии на 2006 г. «Газпром» сохранил наиболее комфорт-
ные условия поставок газа из всех республик бывшего СССР ($ 46,68 за 1000 м3). При этом в 
2006 г. «Газпром» начал работу по переходу на рыночные принципы сотрудничества. 

В частности, ОАО «Газпром» направило в ОАО «Белтрансгаз» проект контракта по-
ставки газа и его транспортировки по территории Республики Беларусь на 2007 г., в соответ-
ствии с которым цена газа (с учетом обеспечения покрытия расходов на добычу, подготовку и 
транспортировку газа, а также прибыли, сопоставимой с прибылью, получаемой от реализа-
ции газа на рынке западноевропейских стран) установлена на уровне $ 200 за 1000 м3. При 
этом предусмотрен ее ежеквартальный пересчет по формуле с учетом индексов изменения 
цен на газойль и мазут и ежемесячный пересчет с учетом фактической теплоты сгорания. 

Страны Центральной Азии. «Газпром» последовательно, как и в сфере экспортных 
поставок, проводит работу и по переходу на рыночные принципы в сфере импортных заку-
пок газа в странах Центральной Азии (Туркменистан, Узбекистан и Казахстан). С 2006 г. 
цены на закупаемый в этих странах газ также были скорректированы в сторону увеличения: 
на туркменский газ с $ 44 до 65 за 1000 м3, на узбекский � с $ 44 до 60 за 1000 м3. 

Важным и необходимым шагом в процессе создания правовых рамок эффективного 
развития газового бизнеса, складывающегося на территории стран Центрально-азиатского 
региона СНГ, авторы настоящей статьи считают заключение долгосрочных транспортных 
соглашений с газотранспортными компаниями транзитных стран. В этом контексте рас-
сматривается подписание во II полугодии прошлого года среднесрочных (до 1 января 2011 г.) 
соглашений между ОАО «Газпром» и АК «УзТрансГаз» на транспортировку туркменского 
газа через территорию Узбекистана (от 26 сентября 2005 г.) и между ОАО «Газпром» 
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и АО «Интергаз Центральная Азия» на транспортировку туркменского и узбекского газа 
через территорию Казахстана (от 11 ноября 2005 г.) как важный фактор, обеспечивающий 
надежные поставки регионального газа на рынки потребления в возрастающих объемах, 
предусмотренных контрактами. 

В этой связи необходимо упомянуть проект создания совместного российско-казах-
станского предприятия на базе Оренбургского ГПЗ для переработки газа Оренбургской 
области России и Карачаганакского ГКМ Казахстана. Начиная с 2002 г. газ Карачаганак-
ского ГКМ закупается совместным российско-казахстанским предприятием «КазРосГаз», 
которое после переработки на Оренбургском ГПЗ, осуществляет его маркетинг.  

Страны Закавказья. Аналогичная работа проводится также в отношении стран Закав-
казья (Армения, Грузия, Азербайджан), цена газа для потребителей которых также подвер-

глась значительной корректировке с 2006 г. и составила $ 110 за 1000 м3. Продажу газа по-
требителям стран Закавказья осуществляет ООО «Газэкспорт». Кроме того, потребителям 
Азербайджана осуществляются поставки казахстанского газа АО «КазРосГаз», объемы кото-

рых в 2006 г. должны составить до 1,5 млрд м3. Заметим, что уровень цен на природный газ, 
поставляемый ОАО «Газпром» в страны ближнего зарубежья, составляет1: в 2005 г. � $ 63,60 

за 1000 м3, в 2006 г. � $ 115,0 за 1000 м3, а в 2007 г. (прогноз) � $ 200,00 за 1000 м3. 
Приведенные данные позволяют сделать следующие выводы: 
1. ОАО «Газпром» успешно реализует заявленные принципы взаимодействия со 

странами ближнего зарубежья.  
2. Реализация принципов ОАО «Газпром» происходит с учетом специфики стран 

ближнего зарубежья. В таблице представлены конкретные данные о реализации принци-
пов бизнес-отношений. 

Страна Планы ОАО «Газпром» Степень выполнения 

Украина 

1. Обеспечение безопасности  
транспортировки газа в страны ЕС. 
2. Переход к рыночным ценам на газ  
для украинских потребителей. 
3. Получение доступа к газораспредели-
тельным сетям 

1. В целом достигнута, цена в $ 130 за 1000 м3 
газа укладывается в параметры бюджета Украи-
ны на 2007 г., что должно означать прекращение 
зимних несанкционированных отъемов газа. 
2. Частичное, цена $ 130 за 1000 м3 газа ближе  
к рыночной, хотя и складывается из различных 
параметров нерыночного свойства. 
3. Полное, компания «УкргазЭнерго», аффили-
рованная с «Газпромом», теперь будет прода-
вать газ непосредственно украинским потреби-
телям за исключением коммунальной сферы и 
населения  

Грузия 
1. Переход к рыночным ценам 1. Частичное, цена 1000 м3 газа достигла $ 110, 

что значительно ближе к порогу рыночных цен, 
чем цена в 2005 г. 

Прибалтика 
1. Переход к рыночным ценам 
2. Получение доступа к газораспредели-
тельным сетям 

1.За последние годы цена на газ для потребите-
лей Эстонии, Латвии и Литвы составила 90 % от 
цены для стран ЕС. 
2. Стадия переговоров 

                                                 
1 Справка к брифингу «Переход на рыночные принципы сотрудничества с республиками бывшего СССР. 
Работа на рынках дальнего зарубежья. Диверсификация экспортных маршрутов и поставки СПГ. Использо-
вание схемы обмена активами». М., 20.06.2006. 
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3. При реализации своей ценовой стратегии с различными странами ближнего зару-
бежья ОАО «Газпром» придерживается оптимального баланса между повышением уровня 
цен до мирового уровня и учетом возможностей национальных экономик этих стран. По-
вышение уровня цен в два раза в течение 2005�2006 гг. вызвало недовольство стран ближ-
него зарубежья. Однако этот факт не привел к срыву долгосрочных договоренностей меж-
ду ОАО «Газпром» и странами ближнего зарубежья. 

4. Основным организационным механизмом реализации эффективных бизнес-отно-
шений является создание совместных предприятий газовой сферы. 

5. Ключевым принципом реализации бизнес-отношений остается заключение долго-
срочных контрактов, так как они обеспечивают необходимый уровень стабильности и 
энергетической безопасности. 

Для становления России как энергетической сверхдержавы жизненно необходимо 
придерживаться того вектора развития, который определен в данный момент времени и 
который использует ОАО «Газпром».  
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