Copnep>xaHue:

BBepneHue

AKTYaNIbHOCTb T€Mbl UCCJIef,0BaHUA. B yCcnoBus pa3BUTUS PbIHOYHbIX OTHOLUEHWI B
3KOHOMUMKe Poccuu, y»>KecTo4eHnsa KOHKYPEHTHOM 6opbbbl Ha 60MbLLLUNHCTBE PbIHKOM U
NOCTOSAHHO N3MEHYMBOCTU BHELLHEN cpeabl BO3HMKAET Heob6X0AMMOCTb FPaMOTHOIO U
ornepaTMBHOI0 aHas3a SKOHOMUNYECKOW AeATeNIbHOCTU KOMMNaHUW. [aHHbIA aHanns
CNY>XUT ANs Toro, 4tobbl 6bICTPO pearnpoBaTb Ha M3MEHSIOLWMECS YC/IOBUS U MPUHUMATb
peweHns o AanbHENWNX OENCTBUAX KOMMAHWN,

KoMnneKCHbIN aHanu3 byxrantepckoro 6anaHca, KOTOPbIA COAEPXKUT KOYEBYHO
NH(OPMaLIMIO O AEATENbHOCTN KOMMNAHUN, B COBOKYMHOCTU C Pa3BUTUEM MapKETUHI OBOWN
NeATeNbHOCTW MO3BOJIIET KOMMAaHUSAM COXPaHATb TEKYLLNE MO3ULNN Ha PbIHKE, HO 1
pa3BMBaTbCs, HAXOANUTb HOBbIE PbIHKWN A1 peann3aunm TOBapoOB M yCyr,
COBEpPLUEHCTBOBATb CUCTEMY YyNpaBJIeHNA NepCcoHaNoM 1 T.4. AHaNn3 4eNI0BON
AKTUBHOCTM KOMMNAHNM NO3BONISET NPOrHO3MPOBaTh AaJibHeNLee pa3BUTNE KOMMNAHUN U
KOPPEKTUPOBATb CTPATErn0 KOMNaHUM, 4TO onpenenseT akTyaJIbHOCTb AAaHHOIo
nccnenoBaHUA B YCI0BUAX HECTAabUIbHOCTb Pa3BUTUSA POCCUNCKON SKOHOMUKMN.

Lenb v 3apaum uccnepoBaHmsa. Llensto paboThel sBNseTcsa ncciegoBaHue
ocobeHHoOCTEN aHaNn3a 0e/I0BOM aKTUBHOCTU KOMMAHUN.

B cooTBeTCTBMM C NOCTaBJIEHHOW Lenblo B paboTe pelannce cnegyouwme 3agadn:
- PacKpbITb TEOpeTUYeCKMe OCHOBbLI aHaIM3a Ae/I0BOW aKTUBHOCTU KOMMNAaHUN;

- NpoBeCcTn aHanm3 genosont akTuBHoCTU MNMAO «I"asnpom».

OO0beKkTOoM uccnepoBaHms BbicTynaeT MNMAO «lasznpom»,

NMpepMmeToM uccnenoBaHMs ABAAIOTCA MeTOAbl aHaM3a AenoBon akTueHocTu MNMAO
«["asnpom».

CTpykTypa paboTbl onpeneneHa Lenbio NCciefoBaHUa U NOCTaB/IEHHbIMU 3a4a4aMu.
PaboTa COCTOUT U3 BBEAEHUS, TPEX FNaB, 3aKJ04eHUs n 6ubnnorpadmryeckoro cnmncka.



FnaBa 1. TeopeTnyeckue OCHOBbI aHaJIM3a AeJZIOBOMU
AKTUBHOCTU KOMMNaHUM

MoHsATHe penoBOW aKTUBHOCTU KOMIMaHUMU

MoHATWE OEeNIOBON aKTUBHOCTUN MOXXHO Ae(UHUPOBATb KaK KOMMJIEKCHYIO U
MEHSIOLLYIOCS B AMHAMUKE XapaKTePUCTUKY KOPNOPaTUBHON (PUHAHCOBO-X03SMCTBEHHOWN
NeaTeNbHOCTU, KOTopas OTpa)KaeT cTeneHb 3pHEKTUBHOCTUN NCMOJIb30BAHMUSA
KOPMopaTMBHbLIX PecypCcoB.

CTeneHb 0es1I0BOM aKTUBHOCTU KOMMAHUM NPSMO NPornopLmMoHasibHa ee ciieaylolmnum
XapaKTepUCTUKam:

e /IHBECTNLMOHHON NPUBJIEKATENBHOCTMK;
e OYHAHCOBOW YCTONYNBOCTH;
e KpegutocnocobHocTn.

[lenoBas akTUBHOCTb MOXXeT ObITb OLlEHEHa nocpencTBoM onpepnesieHHoOro nepeYyHA
rnokasaTenem - UMeHHO MO3TOMY OaHHaA XapPaKTepUCTMKa ABadeTcd npeagmMmeToMm
3KOHOMMNYECKOIro aHa/ln3a.

BOT OCHOBHble KOpropaTUBHbIE AOKYMEHTbI, KOTOPble NCMNOJIb3YIOTCA /1A NMpoBeAeHUS
BHELUHEero aHanm3a 0es10BOW aKTUBHOCTU KOMMNAHUUN[L]:

e OT4YeT 0 PMHAHCOBbLIX pe3ysibTaTax (XapakTepulyeT OeATeNIbHOCTb KOMMaHUn B
OVHaMuKe);

e byxrantepckunn banaHc (xapakTepuslyeT OeATesIbHOCTb KOMMNAaHNM Ha KaKylo-TO
onpeneneHHyo gaTy, MHbIMU Cl0BaMu, B CTaTUKe);

e OT4eT 0 NpubbLINAX 1 ybbITKaX.

B cBolo o4epenb, NpoBeAeHNe BHYTPEHHEro aHasn3a KoprnopaTMBHOW AeN0BON
AKTUBHOCTM OCYLLECTBAAETCA Ha OCHOBAHMM BCEro MaCCUBa KakK YYETHbIX, TaK U
Hey4YeTHbIX OaHHbIX, KOTOPblE eCTb B PAaCNOpPsXXEeHNUN MeHeg)KXMeHTa KoMrnaHuu. To,
HaCKOJIbKO TakKoW aHann3 byaeTt NOAHbIM, F1y6oKUM N 3PPEKTUBHBLIM, 3aBUCUT
NCKIIOYUTESIbHO OT KOMMETEHU NN aHAJIMTUKOB, KOTOPbIe ero NPpoBOAAT, U OT
opraHusaumm nx paboTbl[2].

Hu>xe 6yayT noapobHO pacCMOTPEHbI OCHOBHbIE MapaMeTpbl U NOKa3aTenu, KoTopble
Hanbonee 4YacTo UCMOJb3YIOTCA NMPU NPOBeAEHNN aHaIM3a KOPNopaTUBHOW OesI0BOM



aKTUBHOCTMW.
1.2. KoacdduumneHTbl 000OpayMBaeMoCcTm

KoadhdpunumeHT obopavynBaemMoCTu - 3TO NOKa3aTe b, OTPaXKaoLWMIN TO, HACKOJIbKO
WHTEHCUBHO NCMOJIb3YIOTCA T€ UM NHbIE BUObl KOPMOPATMBHbLIX aKkTUBOB 60
obs3aTenbCTB.

BoT nepeyeHb Hanbonee 4acTo NPUMEHSAEMbIX B SKOHOMUYECKOM aHan3e
KO3(hp1LUMNEeHTOB AaHHOro Tuna:

1. KoathpuumeHT obopaumBaemMocTn 060pPOTHLIX aKTMBOB (PaCCUYNTbIBAETCHA Kak
OTHOLLUEHME BbIPYYKW 3a rod K cpegHeronosomy ob6bemMy 060pOTHbBIX aKTUBOB);

2. KoappurumeHT obopaynBaemMoCcT 3anacoB (paCcCYMTbIBAETCHA KaK OTHOLUEHNE
cebecToMMOCTM B TeYEHME rofa K CpegHeroaoBom CTOMMOCTM 3anacoB);

3. KoappuumneHT obopaymsaemMocTn AebntopCcKon 3a00/PKEHHOCTU (pacCcHYnUTbIBaeTCS
KaK OTHOLLUEHME BbIPYYKW 3a rof K cpegHerogosomy obbemy nebutopckom
3a0J/KEHHOCTN);

4. KoaddunuymneHT ob6opainBaeMoCTn KPeanToOPCKON 3a00/KEHHOCTU (pacCcYMTbIBaeTCS
KaK OTHOLLUEHME BbIPYYKM 3a rof K cpeaHerogosomMy o6beMy KpaTKOCPOYHOMN
KPpeOonTopCKOM 3a00/1>KEHHOCTH);

5. KoagppurumeHT 060padinBaemMoCTN aKTUBOB (PaCCYMTbIBAETCH KaK OTHOLLEHME
BbIPYYKM 3a roa K cpegHerofoBomMy obbeMy BCeEX KOPNOpaTMBHbIX aKTUBOB);

6. KoappurumeHT obopaynBaemMocTn cOBCTBEHHOr0 KannTasa (pacCynTbiBaeTCsa Kak
OTHOLLEHME BbIPYYKK 3a rog K cpegHerogosomy ob6bLemy cobCTBEHHOro KanuTana
KoOMNaHun).

PocT koahpumumeHTa obopainBaeMoCT aKTUBOB CBUOETENbCTBYET O BbICOKON OE/710BOW
AKTUBHOCTM KOMMNaHMN. Ho Npu 3TOM Hago NOHMMaTb, YTO oTpacsieBas crneundmka
HakfNa4blBaeT onpenesieHHbIe OrpaHNYeHNs Ha POCT TakKUX KOI(PPULMEHTOB, MOITOMY
08 Toro, 4Tobbl NOHATL, HACKOJILKO YyCNewHo paboTaeT Ta nan nHas KOMNaHus,
cnepyeT CpaBHMBATL ee KO3hpuumeHTbl 06opainBaeMoCcTm C KOMNAHNEN N3 TON XKe
OTpac/in, B KOTOPOW OCYLLECTBISET CBOK AEATENbHOCTb aHaAnu3npyemMmas KoOMNaHus.

NonHoe NpencTaB/ieHne 0 pa3/IMYHbIX acNeKkTax AesI0OBOM aKTUBHOCTU KOMMaHNUM MOXKHO
NoJslyYMTb, MPOAHANN3MPOBAB, KPOME BbILLEYNOMSHYTbIX, C/ieaylolimne Ko3ppnuuneHThbl
obopavymBaemocTu:

1. KoahdpumumeHT obuienn obopaimBaeMoCcTy KanuTasia NokasbiBaeT, HACKObKO BbICTPO
obopaymBaeT KOPNOPATUBHLIN KanuTa. Ero pocT MoXXeT CBUAETENIbCTBOBATbL HE



TONbKO 06 yCKOpeHnn KpyroobopoTa KOpnopaTUBHLIX CPeACTB, HO N O POCTe LieH B
CBSA3M C MHPNAUMen (ecnm ogHOBpPEMEHHO hukcnpyeTcsa nageHmne K
)31

obopauy 06.cp-B

nin K
obopay M.o.cp-B

KoadpunumneHT obLien obopadynBaemMocT KannTtana paccinTbiBaeTCsl Mo caenyoLlemn
topmyne[4]:

(1);
B KOTOpPOWN:

e N - BblpyYKa OT peann3aumm NnpoaykumMmn KoMnaHuu;
e Cp. utor 6anaHca - cpeaHuUin 3a Nnepmnoa nTor 6anaHca KOMMaHUN.

1. KoathpuumneHT obopaumBaeMocTn 060POTHLIX CPeacTB B C/ly4ae CBOEro pocTa
MOXXeT BblTb CBUAETE/NIbCTBOM KaK MOJIOXKUTEJIbHbIX U3MeHeHnn (ecnun
), TaK U oTpuuaTesbHbIX (ecnun

obopau M.O.Cp-B)@'

OoAHOBpEeMeHHO PUKCUpyeTca pocT Ko6opa~4 M.0.Cp-B
oAHOBpeMeHHO pukcnmpyeTca nageHne K

KoadhpunumeHT obopavynBaemMocT 060pOTHbLIX CPEACTB PAaCCUYNThIBAETCA NO CleayoLen
dopmyne:

(2);
B KOTOPOWN:

e N - Bblpy4Ka OT peann3aumm NpoayKun KOMNaHuu;
e - CpefHsAsa 3a nepuopg BennymHa obopoTHbLIX CPeaCcTB KOMMaHUN.

1. KoapdpunumeHT 060pavnBaemMoCcT MaTepmaibHbIX 060POTHBLIX CPEeaACTB B Cl/lyyae
CBOEro NnafieHnst MOXXeT BbiTb CBUAETENbCTBOM KaK HaKOMJIEeHWS
NPOM3BOACTBEHHbIX 3aMacoB 1 yBenYeHnst obbema He3aBepLUEHHOr 0
NMPOU3BOACTBA, TaK U CHVXKEHUSA CNPOCa Ha NPOAYKLNIO KOMMNAaHUK (ecnu

)[6].

0JIHOBPEMEHHO (hMKCMpyeTCcs nageHune KoGopaq rn’tél

KoathdnumeHT obopaynBaeMoCcTn MaTepuranbHbiX 060pOTHbLIX CpeacTB pacCHnUTbiBaAETCSA
no cnepywouwen popmyne[7l:

(3);

B KOTOPOWN:



e C-cTb Pl - cebecTONMOCTb peanm3oBaHHON NMPOOYKLNNA KOMMAHUW;
e - CpefHsAsa 3a nepmoj BenndnHa MmaTepurasibHbIX 060POTHBLIX CPpeaCcTB KOMMaHUMN.

1. KoathpuumeHT obopayumBaeMoCcT roTOBOM NPOAYKLIMX B Cly4ae CBOEro pocTa
cBMOeTeNnbCTBYET O NOBbILWEHUM CNPOoCa Ha NPOAYKLNIO KOMIMaHNN, a B CJ/ly4ae
CBOEro rnafieHms - 0 CHMXXEeHUN Cnpoca U pucke 3aToBapuBaHUA CK1anoB.

KoagphpumumeHT obopavynBaemMoCTy roTOBOMN NPOAYKLUUN PacCYNTbIBAETCA NO crenyowen
opmyne:

(4);
B KOTOPOW:

e N - BblpyyKa OT peasn3auunm npoayKLunm KoMnaHum;
e - CpeaHssa 3a Nepuoj BennymHa rotoBour NpoayKLUM KoOMAaHUMN.

1. KoahpuuneHT obopavmBaemMocTn 0ebnTopcKom 3a40J/XKEHHOCTU ABNSETCA
BeJINYMHON, 06paTHO NPONOPLMOHANIbHON NpoAaXkaM NPOAYKLUNN KOMMAHUN B
KpeauT(s].

KoadpunumneHT obopadneaeMocTn AebUTOPCKON 3a40J/XKEHHOCTN PacciMTbIBaeTCS Mo
cnepytoulen opmyne:

(5);
B KOTOPOWN:

e N - Bbipy4Ka OT peanm3aunm npoayKLnm KomnaHum;
e - CpenHss 3a nepunopn BenndnHa ebnTtopckonm 3a40/KEHHOCTM KOMMaHUN.

1. KoathcpuumneHT cpenHen obopadimBaeMoCT 4eOUTOPCKON 3a40/1XKEHHOCTM
NnoKasblBaeT CPefHUN CPOK ee NoralleHns; ero CHUXeHne - 3To NOJIOXKNTENbHbIN
TpeHA.

KoadhnumeHT cpeaHen obopavynBaeMoCcTn AebnUTOPCKON 3a40/IKEHHOCTU
paccynTbiBaeTCAa Mo cnepywowen gpopmyne[9l:

(6);
B KOTOPOW:

e 365 - 4MCNO KaneHOapHbIX OHEN roaa;



e - KO3pPUUMEHT obopadmBaemMoCcTn eBNTOPCKON 3a40J1XKEHHOCTN KOMMaHUN.

1. KoahpuuneHT 060opainBaeMoCcTm KpeanTopCKOM 3a00/KEHHOCTU ABIAETCSA
BEJINYMHON, MOKa3blBaloLLEeN, paclUMPAETCS UIN CHUXAETCA KpeauT, KOTOPbIN
nMeeTCs Yy KOMMaHuu.

KoaghpumumeHT obopavynBaeMoCTu KPeaAUTOPCKOW 3a40/IKEHHOCTN pacCYNTbIBAaeTCsa Mo
cnepyrouwen popmyne:

(7);
B KOTOPOW:

e N - Bblpy4Ka OT peasn3auunm npoayKLunm KoMnaHum;
e - CPeAHAsA 3a Nepuon BeNYNHA KPeaANTOPCKON 3a00/PKEHHOCT KOMMAHUN.

1. KoathpuumeHT cpegHen obopainBaeMoCTn KpeanTopCKOW 3a00/IXKEHHOCTH
NnokKa3bliBaeT CpefHUN CPOK ee noralieHns (3a Bbl4eToM 06a3aTenbCTB Nepes
BaHKamMu 1 opyrum 3anmam).

KoadhdnumeHT cpeaHein obopavynBaeMoCTu KPeanTOPCKOW 3a40JIKEHHOCTM
paccyMTbIiBaeTCA No cnegytowen gopmyne[lol:

(8);
B KOTOPOWN:

e 365 - 4YMCNO KasneHOapHbIX OHEN roaa;
e - KO3 PUUMEHT 0bopayMBaEMOCTN KPEANTOPCKON 3a40/IKEHHOCTU KOMMNAHUMN.

1. KoappuumeHT hoHAOOTAAYM OCHOBHbIX CPEACTB N APYrUX BHEOOOPOTHbLIX aKTMBOB;
bnarogaps eMy MOXXHO MOHATb, HACKOJIbKO 3P EKTUBHO NCMNOJIb3YIOTCH
BbllLleyKa3aHHble KaTeropmm akTUBOB KOMMAaHUMN.

KoaghpunumeHT poHO00TAAaYN OCHOBHbLIX CPencTB U Apyrux BHEOOOPOTHbLIX aKTUBOB
paccyMTbiBaeTCAa Mo cnepyowen gopmyne:

(9);
B KOTOPOW:

e N - Bblpy4Ka OT peasn3auum npoayKLunm KoMnaHum;



e - CpeaHAd 3a nepmon sejsindnHa OCHOBHbIX CPeACTB N OAPYTrnx BHeO60pOTHbIX
aKTMUBOB Ha 6anaHce KOMMaHuW.

1. KoathpuumeHT obopaumBaemMocTn cobCTBEHHOr0O KanmTasa XxapakTepusyeT To,
KaKUM KOJIN4EeCTBOM CODCTBEHHbLIX MHBECTULNIA PUCKYIOT Biaaenblbl QUPMBI,
pe3Kun poCT 3TOro KodddunumneHTa TakXe rNnokKasblBaeT yBeIMYEHNE Npogaxk, a BOT
ero nageHve roBopuT 0 TOM, 4T0 6osbLIag YacTb COOCTBEHHLIX CPeaCTB KOMMaHUK
He 3a4eNnCcTBOBaHa.

KoadhdnumeHT obopavynBaeMocTn COBCTBEHHOrO KanuTasa pacCy4nTbiBaeTCs No
cnepytowen popmyne[ill:

(10);
B KOTOPOWN:

e N - BblpyyKa OT peann3aumm NnpoayKumn KOMNaHuu;
e - CpefHss 3a Nepunop BennynHa cobCTBEHHbIX CPeACTB KOMMaHMM Ha ee 6anaHce.

1.3. Koa¢pduumeHTbl pMHAHCOBOU YCTOUYUNBOCTH

NMoHATME PUHAHCOBOW YCTONYNUBOCTU MOXKHO AeddUHMPOBaTL cneayowmm obpa3om: 3To
TaKoe COCTOsHME, NPU KOTOPOM KOMMaHUSA MOXET MNOJIHOCTbO 06CNyXMBaTb CBOU
obs3aTenbCTBa U OCYLLECTBAATbL B NOJIHOM o6beMe CBOIO AeATeNnbHOCTb, bnarogaps
HaN4YMIO 419 3TOro 4OCTAaTOYHOr0 KOJINYEeCTBa AEHEXHbIX CPencTB.

®NHAHCOBYO YCTOMYMBOCTb KOMMAHUN ONpeaensioT cneayouwme akTopbl:

e CTPYKTYypa KanuTana KOMMNaHuW;
e [loNnTMKa PUHAHCUPOBAHMNSA OTOENbHbIX KAaTEropuin akTUBOB (B NepBYIO o4Yepeab -
BHEOOOPOTHbLIX aKTUBOB 1 3aracoB).

durHaHCcOoBas YCTONYMBOCTb KOMMAaHUN OLLEHMBAETCS MPM NOMOLLM HECKOJIbKNX
KO3(hPULNEHTOB, KOTOpble ByayT pacCMOTPEHbI HUXKeE.

1. KoathpmumeHT COOTHOLEHNSA NPUBJIEYEHHbIX N COBCTBEHHbIX CPEACTB, KOTOPLIN
Tak>Xe Ha3blBaeTCcsa KOIPPMLUMEHTOM PMHAHCOBOIro nesepuaxa (debt-to-equity
ratio). JaHHbIN KO3 PUNLMEHT NOKa3biBaET, KAKUM SABSIAETCA COOTHOLWLEHNE Mexay
COBCTBEHHbLIM KannTasioM KOMMNaHUN N 3aEMHbLIMU CpencTBaMU.

KoahhnumeHT COOTHOLWEHMSA NPUBAEYEHHbIX N COBCTBEHHbLIX CPEeACTB PacCHNTbLIBAETCS
no cnepytouwen gpopmyne:



qu = Obsa3aTenbcTBa / CobcTBEeHHbIM KanuTan (11);

Oba noka3aTensa ans ero pacyeTta bepyTcsa n3 NnacCMBHOM 4YacTm Byxrantepckoro
B6anaHca, NpNYeM y4UTbIBAOTCA N KPAaTKOCPOYHbIE, U A0JIrOCPOYHbIe 0bA3aTenbCcTBa.
OnTMManbHOE 3HaYeHne 3Toro KoapdpuumneHTa paBHaeTca 1, gonyctumoe - He 6onee 2.
B 60/1bWINHCTBE Pa3BUTbIX SKOHOMUK Y BOSIbLLUNHCTBA KOMMAaHUW 3Ha4YeHNe 3TOoro
Ko3(ppuumeHTa paBHAeTca 1,5[12].

1. KoathpuumeHT hbnHaHCOBOMN HE3ABNCUMOCTU (€ro Tak>Xe Ha3blBaloT
Ko3(hpnumeHToM nnaTexxecnoCobHOCTN, MM aBTOHOMUKN) NMOKa3bIBaET, Kak
COOTHOCUTCA COBCTBEHHbIN KanuTas KOMMNaHUM C CYMMOW ee aKTUBOB. [laHHbIN
KO3(h(pnumMeHT NpaMo NnponopunoHaneH cTeneHn He3aBMCUMOCTN KOMMaHnm oT
BHeLWHero onHaHCMpoBaHUS.

KoahpunumeHT puHaHCOBOW HE3ABUCMMOCTN pacCYNTbIBAETCA NO crenyowen popmyne:

= CobcTBeHHbIV KanuTan / AKTuebl (12);
adaBTOHOMUN

Oba nokasaTensa onsa ero pacyeta bepyTca 13 otyeTa 0 PUHAHCOBOM MOJIOXKEHNN
byxrantepckoro 6banaHca. OnTuManbHOE 3Ha4YeHMe 3Toro KoadpdpurumneHTa pasHaeTcs 0,6
- 0,7, ponyctumoe - 0,5.

1. KoahpuumeHT MaHeBpPeHHOCTN COBCTBEHHbIX CPeACTB KOMMNaHUM - 3TO UHOUKATOP
TOro, CKOJIbKO COBCTBEHHbLIX KOPMOpPaTUBHbIX CPeaCcTB HaxoamnTca B obopoTe. Ero
pPe3KUN POCT CBMAETENIbCTBYET O HapyLlleHusax B paboTe koMnaHuu.

KoathnumneHT MaHEBPEHHOCTN COBCTBEHHbIX CPEACTB KOMMAHWUN paccYnTbIBaeTCs Nno
cnepytollen opmyne:

KIVI coc = CobcTBeHHble 0b6opoTHbIe cpencTBa / CobcTBeHHbIN KanuTan (13);

Ero pekomeHgyemoe 3HaveHue coctasnsget ot 0,2 oo 0,5[13].

1. KoappuumeHT obecnevyeHHOCTU COBCTBEHHbIMN CPEeACTBaMM MOKa3biBaeT, eCTb 1N Y
KOMMaHWM AOCTaTO4YHO CpeacTB Asa obecneyeHns CBoen TeKyLen AesaTenbHOCTN.
OTO - YNCTO OTEeYeCTBEHHbIN MHONKATOP; ero pacyeT cTan obs3aTesibHbIM B
cooTBeTCcTBUU C PacnopsxeHnem ®Y[OH o1 12.08.1994 Ne31-p.

KoappmnumeHT obecnevyeHHOCTN cCOBCTBEHHBIMU CpeaCcTBaMM pacCHUTbIBAETCS Mo
cnepyrouen popmyne:

KO cc = (CobcTBeHHbIN KanuTan - BHeobopoTHble akTuBbl) / O60poTHLIE akTUBLI (14);



MWHMMaNbHO LOMNYCTUMOE 3Ha4YeHue 3Toro KoapdpunumneHta pasHaetcs 0,1 - B
MPOTMBHOM CJ/ly4ae KOMMNaHMA PaKTU4eckun aenseTcs 6aHKpoTOM.

1. KoahdpmumeHT Kanntanmsaumm, NoKasbiBatowWmin, 4OCTATOYEH IN Y KOMMAAHUN
06beM cobCcTBEHHOro KanuTasna AJss Toro, 4Tobbl B NOJIHOM 06beMe OCYLLEeCTBIATb
CBOI AesTeNbHOCTb. OH 06paTHO NPONopLMOHaNeH cTerneHn (UHaHCOBOM
YCTOMYMBOCTU KOMMAHUN N ee HE3aBUCUMOCTU OT BHELIHUX UCTOYHUKOB
hHaHCcMpoBaHMS. Mpu 3TOM ero BbICOKUIA NMOKa3aTeslb MOXET TakXe
CBMAETE/NIbCTBOBAThL O BLICOKOM YPOBHE peHTabenbHOCTN COBCTBEHHOIr0 KanuTana
KOMMaHWN.

KoadhnumneHT KanuTanmsaumm paccHnTbiBaeTCs No cheaytollen gopmyne:

KanuTanuzauMm — HonrocpoyHble oba3aTenbcTBa /

(JonrocpoyHble obsa3aTenscTBa + CobcTBEHHBIM KanuTan) (15);

CTOMT MOMHUTb, YTO HOPMATUBHOIO 3HAYEHMNSA Y 3TOr0 KO3(hPMLUNEHTA HET, AN KarkOown
OoTpac/an OH pa3Hbln. Ho B TO Ke BpeMs MHBECTOpPbI B 6ONbLUNHCTBE C/ly4YaeB AesnatoT
BbIOOP B MOJIb3y TEX KOMMAHWUI, Y KOTOPbIX COBCTBEHHbIX CPeacTB 6osblue, HeXXenn
3aEeMHbIX.

1.4. JINKBUAHOCTb, NJ1IaTEXXEeCNnoCobHOCTb, OaslaHC IMKBUOHOCTHU

JINKBNOAHOCTb - 3TO CNOCOBHOCTb akKTNBOB BbIThb 0OpaLLEHHbIMU B AE€HLI N MaKCUMaJIbHO
ObICTPO NO PbIHOYHOW LieHe. 1o cTeneHn NMKBUAHOCTU aKTUBbI 11060 KOMMNaHUK
NensaTcs Ha TPU KaTeropun:

e BbiCOKONIMKBUAOHbIE;
e HN3KoNMKBUAOHLIE;
e HenunkBupgHblE.

®nNHaAHCOBbIE aHAIUTUKN B CBOEN NMpakKTnKe NCroJib3yrT cieayrouine rnokasatesin anis
OLLeHKWN NMKBNOHOCTUN KOPMOPATUBHbIX aKTUBOB[14]:

1. KoathpuumneHT obien, nnm Tekywen TUMKBUAHOCTN, MOKa3blBaOLWMA COOTHOLLEHNE
TEKYLNX aKTUBOB U TEKYLLMX MAacCUBOB KOMMNaHUM. OH NpAMO NponopLmoHasneH
nJjaTe)xxecnocobHOCTM KOMMaHUMN.

KoahpnumeHT TekyLen NMMKBUAHOCTU pacCYnTbIBaeTCA No cieytouen opmyne:

KTﬂ = 0O60opoTHble AKTUMBbI / KpaTKocpo4Hble Ob6sa3aTenbcTBa (16);



Oba napameTpa 4514 pacyeTa 3Toro KoagguumeHTa 6epyTca U3 gaHHbIX ByxranTepcKoro
H6anaHca koMmnaHmn. OTe4yeCcTBEHHbIE HOPMATUBHbIE aKTbl YCTaHaBAMBAOT HOPMaJsibHOE
3Ha4yeHune 3Toro KoappnumeHTa Ha YpoBHe 2, B TO )Xe BpeMs B MUPOBOW NMpPaKTUKe B
3aBUCMMOCTU OT OTPacieBON NMPUHAOIEXHOCTN KOMMaHUM HOPMaJsibHOE 3HaYeHne
KodhpuumMeHTa TeKkyLen TMKBUNOHOCTU MOXXET HaxoaAnTbCA B Anana3oHe ot 1,5 go 2,5.

1. KoathcpuumeHT 6bICTPON NNKBUOHOCTU NOKa3bIBaeT, KaK COOTHOCATCS
BbICOKOJINKBUAHbIE TEKYLLME aKTUBbI N TeKyL e naccuebl KOMNaHuu. OH
MoKasbiBaeT, CNOCOOHa /I KOMMaHUA BbINONHATL CBON 006513aTeNbCTBa B TOM
cnyvae, ecnim peanusauuvs ee npoaykuum byaeT 3aTpygHeHa.

KoadhpnumneHT BbICTPON TNKBUAHOCTU pacCYMThbIBAETCS Mo cnenyowen dopmyne:

K6n = (KpaTkocpo4yHasa gebuTtopckasa 3af0/IKEHHOCTb + KpaTKOCPOYHbIe (PMHAHCOBbLIE

BJIOXKEeHUA + [leHeXHble cpencTsa) /
Tekywune obsazatenscta (17);

Bce napameTpbl A8 pacyeTa 3Toro KoagduumeHTa bepyTca U3 AaHHbIX ByXranTepckoro
6aslaHCa KOMMaHuN. B MMPOBOI NpakKTUKe HOpMaJibHOE 3HaYeHne KoadduumeHTa
ObICTPOV NUKBUAHOCTU OOJIXKHO HE MOHMXXATbCSA HMXe 1.

1. KoahpuumeHT abCoNOTHOM IMKBUOHOCTN EMOHCTPUPYET COOTHOLIEHNe
DEHEeXHbIX CpeacTB, KOTOpPble MMEKTCA Y KOMNAaHUW B HAaNN4YUK, N ee TeKYLLUX
rMaccuBOB.

KoadhpnumneHT BbICTPON TNKBUAHOCTU PacCYMThLIBAETCS Mo cneayouwen dopmyne:

K, = ([leHexHble cpeficTBa + KPATKOCPOUHbIE (PUHAHCOBbIE BNIOXKEHNS) / TekyLme

obazaTtenbcTBa (18);

Bce napameTpbl 414 pacyeTa 3Toro KosgpuumneHTa bepyTca U3 faHHbIX OyXranTepckoro
H6anaHca KoMNaHun. B MMPOBON NpakTUKe AaHHbIN KO3MMULNEHT NCNONb3YeTCA peako;
B POCCUNCKOW MPaKTUKe CYHNTaeTCHd, 4TO HOpMaJibHOe 3Ha4YeHne Ko hpunumneHTa
abCoONOTHOW JINKBUAHOCTU OOJIXKHO He NoHMXaTbcs HMxXe 0,2.

1.4. AHanu3s ABU)XEeHUA A eHeXXHbIX cpencTs.

[eHexHble cpeacTBa - 3TO BCe MMeLmMecs y KOMNaHUM AeHblrn, Kak B Kacce B Buge
HaJINYHOCTU, TaK N B BUAe HAaKOMIeHNN Ha BaHKOBCKUX cHeTax; 3TOT Hanbonee
NIMKBUAHbBIA KOPNOPaTUBHbLINA aKTUB ABNAETCA cocTaBastowen obopoTHbIX CpeacTB



KOMIMaHUN.

B paMKax aHann3a OeHe)XXHbIX CPeACTB MPOBOAATCA CAeaytoLle npouenypbi:

PacyeT (PMHAHCOBOrO LKA (BpeMeHn obpalleHna Takux CpeacTB);
AHann3 N NMPoOrHO3npoBaHNE AEHEXXHOIO MOTOKa;

Blog)xeTupoBaHMe 1 onpeaesieHne onTuManbHOro o6bemMa KopnopaTUBHbIX
JNleHEeXXHbIX CPeaCTB.

AHanun3 oeHe)XXHbIX CpeacTB NPOBOAUTCA ANA TOro, 4Tobbl:

B exxeAHEBHOM peXXnme KOHTPOJIMPOBaTb COXPAHHOCTb B KAaCCe HaJINYHbIX OeHer u
LLeHHbIX bymar;

KoHTponnpoBaTb LieNieBOe pacxogoBaHNe 3TUX CPeACTB;

KOHTpO/IMpoBaTb KOPPEKTHOCTb N CBOEBPEMEHHOCTb BbiNNaT B BloaXXeT,
COTPYAHMKAM 1 Mo nMmerwmnmcs obs3aTenbCcTBam;

KOHTpO/IMpoBaTb KOPPEKTHOCTb N CBOEBPEMEHHOCTb Pac4eTOB C KOHTpareHTamu;
NCKNIo4YNTb MPOCPOYKY 3a40/KeHHOCTEN bnarogaps perynsapHon cBepke
B3aMMopacyeToB c aebutopamm n KpeanTopamu;

OnpenenaTb COCTOAHUE KOPNOPaTMBHOM abCONOTHON NNKBUOHOCTW;

OueHmBaTb CNOCOHGHOCTb KOMMAHNM NPOU3BECTM ONJIaTy BCEX MMEKLWNXCS
065a3aTenbCTB B 3an/1aHMPOBAHHbIE CPOKM;

CoBepLUEHCTBOBATb MEHEOXKMEHT KOPNOPATUBHbIX AEHEXHbIX MOTOKOB.

Mpwn 3TOM TaKoOM aHaIN3 MOXXeT npoBOONTLCA NMpu NMNOMoL N KaKkK NMpAaMoro, Tak m
KOCBEHHOIO MeTOoda. I'IepBb||7| N3 HNX 3aKJII0O4aeTCd B paCydeTe BXoOodLero n ncxogduiero
NMOTOKOB OeHEeX>XHbIX CpeacTB, TO €CTb, OCHOBbIBAe€TCA Ha N3Ha4YaJIbHOM pacyeTe BbIPYYKU

KOMMaHWNn.

BTopon, B CBOO o4epenb, 3aK/Il04aeTCs B BbIIBJIEHUN N Yy4eTe BCEX onepauunn,
CBSI3@aHHbIX C ABUXEHNEM OEHEXHbIX CPeACTB, U COOTBETCTBYIOLLEN KOPPEKTUPOBKE
obbeMa NpubbIN, TO €CTb, B €ro OCHOBE JIEXKUT pacyeT npubbian.

Mpu NpUMeHeHU NPSMOro MeToAa BCe ornepauun rno cHeTam AeHEeXXHbIX CPeacTB
pa3aenslTCcs Ha Tpu KaTeropumn[1sl:

Onepauunn 0OCHOBHOM OeATesNIbHOCTU KOMMAaHUKU - BCE, YTO MMeeT OTHOLWEeHne K
TekyLen PUHAHCOBO-X03ANCTBEHHOW AesATesSIbHOCT!;

. OI'IepaLI,VIVI WHBECTULIMOHHON OeATEe/IbHOCTU KOMMNAaHUWM - BCE, YTO UMEET OTHOLLUEHNEe

K MOKYMNKe Ujin npoaga>xe oCHOBHbIX CpencCcTB N HEMaTePUaJiIbHbIX aKTUBOB;



° Onepauvm Ct)VIHaHCOBOVI 0eAaATesIibHOCTU KOMIMaHUnM - BCe, 4HTO MMeeT OTHOoLleHUne K
noay4yeHnto n noraieHnto 3aMMOB " KpegunToB, a TakK>Xe ornepaunn no BbinaaTte
ansnoeHnoB n (pI/IHaHCOBbIe BJZIOXKEHNA Ha pa3Hble CPOKN.

MpMeHeHne NPAMOro MeTtona Npu aHaamse feHeXXHbIX CPeaACTB faeT BO3MOXXHOCTb:

e OUEeHUTb KOPNopaTMBHYIO MaaTeXxecnoCobHOCTb;

e B onepaTnBHOM pe)xmmMe KOHTPOJIMPOBaTb BXOOAWMNA U UCXOOALWMNA MOTOKN
OEeHEeXXHbIX CPeacTB;

e OUEHNTb aKTMBbI KOMMNAHUN MO YPOBHIO X JINKBUOHOCTU (B 4OJITOCPOYHOWN
rnepcnekTumee).

B cBOIO o4epenb, KOCBEHHbI METOA aHaIMTUK cHMTatoT 6osiee NpeanoYTUTEsNbHbIM - OH
[AeT BO3MOXXHOCTb MOHATb, Kak ANHaMuKa obbeMa nNpmnbbian KoppennpyeTt C AMHAMUKOMN
obbema feHeXHbIX CpeacTB.

B 3TOM Cny4yae feHeXXHble MOTOKM PacCYMThIBAOTCA NOCPEeACTBOM KOPPEKTUPOBKN
nokasaTesis YnCcTon Npubblian No TeM CTaTbaM, rae ABMKEHUA OEeHer No cyeTaM B
peasibHOCTN He MPOUCXOoAuT, MPU 3TOM ANs TOoro, 4Tobbl He 6bIN0 pa3HULLI Mexay
nokasaTesiiMu YACTOro (pMHaHCOBOro pesysibTaTa U YNCTOro AEHEXHOr0 NOTOKA, Takue
KOPPEKTUPOBKN MPOMN3BOAATCSA C YYETOM Criefyowmx gakTopoB:

e INHAMNKN B Te4EHMNE OLLEeHNBAEMOro Nepnoga Taknx nokasaTtesien, Kak 3anachl, a
Takxe gebutopckasa n KpeamTopcKas 3a40J/IKEHHOCTb (BKOYaa KPAaTKOCPO4YHbIe
(P1UHaHCOBbIE BIOXKEHUSA, HO NCKJIIOYAsa 3aMbl N KPeauTbl);

e [lOKazaTenenm HefeHeXXHbIX CTaTen, BK0Yasa BEJINYMHbI aMopTM3aumnm
BHEOOOPOTHbIX aKTUBOB, pa3HWMLbI KYpPCOB BasloT, NOKa3saTenen npmbbiin n ybbiTka
3a NpoLusible Nepuoabl, KOTOPbIA BblK onNpeneneHbl B OTHETHOM;

e [poynx cTaTen, OTpakeHHbIX B KOPNopaTUBHOWN (PUHAHCOBOW U MHBECTULMOHHOM
nesaTenbHOCTN.

1.5. UICTOYHUKMN (pOPMUPOBAHUA UMYLLLECTBA OpraHu3auum

Mo NCTOYHUKAM HOPMUPOBAHNA KOPMOPATUBHOE UMYLLLECTBO MOXXHO pa3fesinTb Ha
npnobpeTeHHoe Ha coOBCTBEHHbIe CpeACcTBa KOMMAaHUM 1 NMPUobpeTeHHOEe Ha 3aeMHble
cpencTea.

K 4yncny ncto4yHnMKoB hopMUPOBAHNSA MMYLLLECTBA KOMMaHUM Ha COBCTBEHHbIE CpeacTBa
OTHOCATCSA Ccnepytouwme:

1. YcTaBHbIN KannTaJl KOMMNaHUu;



2. BblKynneHHble y COBCTBEHHNKOB aKLUUM NAX AOAN B YCTAaBHOM KanuTasne KOMMaHuu;

3. Pe3epBHbI KannTaa KoMnaHum (Co3aaeTca A8 NOKPbITUS BO3MOXHbIX YObITKOB
nnbo noraweHnsa KopnopaTmMBHbIX 0b6anraumnm n3 4actu 4Ynctom npubsiav B
COOTBETCTBUN C 3aKOHOAATE/IbCTBOM JINOO KOPNOPaTUBHLIM YCTAaBOM);

4. No6aBO4YHbLIN KannTasa KOMMNaHUM (BO3HMKAET B pe3yJsibTaTe NepeoLeHKNn
KOPMOpPaTUBHbIX aKTUBOB - aMOPTU3MPYEMOro MMYLLIECTBa, CPeACTB B MHOCTPAHHOM
BasloTe N OPYrNX aKTUBOB);

5. HepacnpepneneHHasa npubbisib NPOLIbIX NEPUOA0B U(MK) OTYETHOIrO NEPUOAA;

6. OueHO4YHble pe3epBbl KOMMAaHUN - OHU POPMUNPYIOTCSA B COOTBETCTBUN C
HopMaTmBamu MNMBY 1/2008 «YyeTHas NMoNAnUTUKa opraHusaunm»;

7. Joxoabl KOMMaHuM, oTHocALWwMecs K byayuimm nepnoaam, HO NoJlyYeHHbIE B
TekyLlleMm;

8. Pe3epBbl KOMMNaHUKN ANA OCYLLECTBEHNA NPEACTOALLMX PAaCX0O0B U NaTexXeun;

9. LleneBoe thnHaHCKMpOBaHME, NOJYYEHHOE KaK nx biog)xeTa, Tak N OT UHbIX
opraHmsaumm n puUsn4ecknx a1l Ha YeTKO OrOBOPEHHbIE Len.

K 4yncny ncto4HMKoB OPMMPOBaHNA NMYLLLECTBa KOMMaHUW Ha 3aeMHble CpeacTBa
OTHOCATCA cyieayowne:

1. BaHKOBCKME KpeanTbl N Npoyme 3aMbl (KaK KpaTKOCPOYHbIE, TakK U 40JIr0OCPOYHbIE),
BKJIlOYaa KoprnopaTuBHbIe obnnraunm;

2. Kpeontopckas 3a0/1KEHHOCTb KOMMaHUM N 3a0/DKEeHHOCTb Mo pacyeTaM C
KOHTpareHTamm, cobCTBEHHUKaMun 1 BloaxeTom;

3. Obsa3aTenbCcTBa MO BbIMJaTe AUBUAEHO0B U Apyrue suabl 06a3aTenbCcTB No
pacnpeneneHnto KopnopaTuBHoW Npubsinm;

4. Hanorosble 0653aTeNbCTBa, NOSABUBLUMECS B TEKYLLEM NMepuoae, HO noanexatwimne K
ynsaTte B nocseayoumx.

PacnpeneneHne KOprnopaTUBHOIO MMYLLLECTBA MO UCTOYHUKAM ero opMMpoBaHUNSA
CyllLecTBeHHO obneryaert:

1. OpraHu3auuio ero y4yeTta n cuctemaTmsayuu,
2. Ero oTtpa>keHue B byxrantepckom oTH4EeTHOCTN;
3. OueHKy KopnopaTMBHOIo (PMHAHCOBOIrO COCTOSAHUSA MO TaKUM KPUTEPUSAM, KaK:

Obwasn 3cdhheKTUBHOCTb PUHAHCOBO-X03ANCTBEHHON AEATENIbHOCTN;
dnHaHcoBas YCTONYUBOCTb;

JINKBNOHOCTD;

ABTOHOMHOCTb;



e MnaTe>xecnocobHOCTb.
1.6. AHanm3 (PMHAHCOBbIX pe3yJiIbTaTOB U peHTabesbHOCTM Npoaax

Knto4yeBbiM (PMHAHCOBbLIM pe3y/ibTaTOM AeATesIbHOCTN Ntobon KoMNaHunM ABASeTCA
NpubbiNb - UMEHHO OHa AaeT BO3MOXXHOCTb ONpeaennTb, HaCKObKO 3h(PeKTUBHO
paboTana KOMMNaHUA B aHAIN3NPYEMbIN NEPUOA.

3¢ heKTUBHOCTb PaboTbl KOMMaHMK NPU MOMOLLW aHaNM3a NokasaTtenen ee Npuboian
OLLeHMBaEeTCA Mo TaKNUM HarpaB/IEHNAM, KaK:

e [1pON3BOACTBO;

e CHabxxeHue;

e CObIT;

e OUHAHCHI N MHBECTUL NN,

Mpn 3TOM HepacnpeneneHHasa Npubbinb ABnseTca Ton ba3on, Ha KOTOPOW BNOCAEACTBUN
CTPOUTCS SKOHOMUYECKOE pa3BUTME KOMMaHUN 3a CHeT ee COBCTBEHHbIX CPeaCcTB.

OCHOBHble NOKa3aTenn Npmbbinm oTpaxkatoTcsa B bByxrantepckomMm banaHce KoMMNaHWK, B
dopme Ne 2 «OTYeT 0 PMHAHCOBLIX pe3ybTaTax» - TaM ob03HavalTCS:

e Banosas npmbbinb = BbIpy4yka KOMMaHUN - cebecToOMMOCTb peasin30BaHHON
npoayKuun;

e MpubbINb OT Npofa>k = BasioBas NMpubbIIb - (3aTpaTbl KOMMeEpPYECKUX
noapasaesieHnin + 3aTpaTbl MEHEOXXMEHTA);

e Mpubbiab A0 HanoroobnoxeHusa = (NpubbIIb OT peann3aunmn Npoaykunm +
MPOLEHTbI K MONYYEeHUI0 + [0X0o4bl OT y4aCcTUA B PYHKLNOHNPOBAHUN APYTMX
KOMMNaHU + npoyme goxonbl) - (MPOUEHTHI K ynaaTe + npo4yne pacxonabl);

e YyucTtaa npunbbiib = (Npmnbbinib 00 HAaNOroob/10XKeHUA + OT/I0OXKEHHbIE HAI0rOBble
aKTUBbI - (OTNOXKEHHbIE Hanoroeble 06Aa3aTeNbCTBa + HaNOr Ha NPUbLINL).

BroaxXkeT NpubbINN pacCYNTbIBAETCA B COOTBETCTBMN CO CXEMOWN (POPMUPOBAHUA ee
nokasaTeJsieil, KOTOpPOEe OCYLLECTBIAETCS Ha OCHOBE 6lo4)KeTHON MHdopMaLIUK MNo
OCHOBHbIM pa3aeniam AesTeslbHOCTM KOMMNaHWN, a UMEHHO:

e [IpOM3BOACTBY NPOOYKLMN 1 ee peann3auunu;
e 3aTpaT Ha MEHEO)XMEHT 1 3aTpaT KOMMEpPYECKMNX nogpasaesieHni;
e blog)KeTa Ha Ha/IOroBble M MpPoYne NaaTexu.



Mpn 3ToOM HEOBXOANMO OTMETUTb, 4TO BroaXKeTUpoBaHMe NPUBLIIN MOXET
OCYLLeCTBAATLCA KaK B LLeJIOM N0 KOMMaHUK, Tak 1 No OTAEJIbHbIM LLeHTpaM npunbbiau.

AHannMs3 Takux nokasaTesien, Kak I'IpVI6bIJ'Ib “n peHTa6eJ'IbHOCTb, OaeT BO3MOXHOCTb:

e O6BEKTUBHO OLIEHUTbL KOPNopaTUBHbIE (PUHAHCOBbLIE Pe3Yy/IbTaThbl;
e HanTn pe3epBHble BO3MOXXHOCTU A1 YBEIMYEHUS [0X000B;
e /I13bICKaTb pe3epBHblie BO3MOXKHOCTU 19 CHUXKEHUA 3aTpaT.

AHann3 MOryT NPoOBOANTb KaK U3HYTPW KOMMaHUW ee COTPYOHUKWU, TaK U U3BHE
(HanpumMmep, ayauTtopsbl). NMpr 3TOM OCHOBHbLIM (a B CZly4ae BHELLHero aHaansa - easa v
He eANHCTBEHHbLIM) UCTOYHNKOM ONs Takon paboTel byaeT popma Ne 2 byxrantepckon
OTYEeTHOCTU «OTYET 0 PUHAHCOBLIX pe3ysbTaTax».

N3yyeHne gaHHbIX BbllLleyKa3aHHOW (hopMbl AaeT BO3MOXHOCTb NMPOBECTU:

e TPeHOO0BLI aHaN3 NPUOLININ B ANHAMUKE 338 HECKOJIbKO NET;

FOPU30HTAsIbHbIN aHaNU3 ANHAMUKN KOMMOHEHTOB NPuOLIIN 3a OAMH Nepuoa;
BepTuKanbHbIN aHaNM3 ANHAMUKN CTPYKTYpPbl NoKa3aTenen npubsinu;

®aKTOPHbIN aHaIN3 TOro, 4TO MMEHHO N HAaCKOJ/IbKO BAUSIET HA ANHAMUKY NpubbLIIN;
KoadhnUneHTHbIN aHann3 peHTabenbHoCcTU paboTbl KOMMAHUMN.

O6wmnin aHann3 PUHAHCOBLIX pPe3y/ibTaTOB KOMMaHNN OCYLLECTBSETCA MyTEM CPaBHEHUSA
abCONOTHbBIX BEJINYUNH, @ TaKXXe CPAaBHEHUS OTHOCUTEJIbHbIX BEJIMYUH MO CeayoWwnm
napameTpam:

e [lnHaMunKa poCTa;
e CTpyKTYypa pocCTa;
e /IHTEHCUBHOCTD.

Ha obbeM npubbisin n ee hopmMmmpoBaHme BANSAIOT KakK BHELLUHWE, TaK N BHYTPEHHUe
3KOHOMUYEeCKMe PaKTop:l.

K thakTopaM nepBon KaTeropum OTHOCATCS:

e PaKTOPbI TEKYLEN PIHOYHON KOHBIOHKTYpPbI 1 06LLEeN MONNTUYECKOWN U COLIMAJIBHO-
3KOHOMMYECKON CTabubHOCTN B CTPaHe U MUPE;

e AIMVWHUCTPATUBHbIE U NPaBOBble PAKTOPbI, BKJOYAKOLLINE BIINSIHME HA
KOMMep4ecKylo 0eaTeNbHOCTb (UPMbl HOPM AENCTBYIOLLEro 3aKoHOA4aTe/IbCTBRA.

K (hakTOpaM BTOPOW KaTeropmm OTHOCATCS:



daKTopbl MaTEPUAIbLHO-TEXHUYECKOr0 OCHALLLEHUS KOMMaHUW;

daKTOopbl, OTHOCSALLNECS K KQYeCTBY ee BHYTPEeHHEeN opraHm3aumnm n MeHEeI)KMeHTa;
BHyTpuKopriopaTUBHbIE SKOHOMUYeCcKMe hakTopbl (CobCTBEHHO, CTpaTeruns
PA3BUTUSA KOMMAHUN N €e UMIMJIEMEHTaUuNS);

CoumanbHble aKTopbl, KacaloLmecs yCA0BUIA Tpyda B KOMMaHUN.

MNony4yeHHas B OTYETHOM Nepuoae nNpmbbinb pacnpenenseTcs peweHnemMm cobCcTBeHHNKOB
KOMMaHUM B CeayouwemM nepruoae no ceayowmm HanpaBneHnsam:

e BbinsaTa AVBMAEHOOB;

e ®OpMUMpPOBAHME BHYTPUKOPNOPATUBHbLIX PE3EPBOB;
e Bo3MelleHne yObITKOB MPOLLUbLIX NEPUOLOB;

e YBeNMyeHne yCcTaBHOro Kanmrana.

NHbIMN cnoBamu, Yncrtas I'IpVI6bIJ'Ib OennTcda Ha ABe OCHOBHblIe HYaCTU - Ha AnBungeHaHbIe
BbIlNJIaTbl N Ha CpeacTBa, KOTOPblE TEM UJIN NHbBIM o6pa30M PENHBECTNPYIOTCA B
KOMIMaHUIO.

NpoBeneHVe aHann3a YNCTon NPUbBLIIN NPU3BAHO NOKa3aTb, HACKOJIbKO ONTUMasibHOM C
TOYKWN 3pPEHUSA Pa3BUTUSA KOMMaHUWN ABMSIETCA COOTHOLLUEeHNe ABYX BbllleyKa3aHHbIX
yacTen YncTom Nnpubsisin, U He HY>)XLaeTCa NN Takoe pa3fesieHne B Koppekuunn.

AHanus AMBUAEHOHOW NOJINTUKN KOMMNAHNUN MOXXET NPOBOANTLCS MOCPenCTBOM pacyeTa
cnenyrowmx Ko3pPnLnNeHTOB:

1. KoathpuumeHT npmbbinn Ha 04HY akUUio, NpeacTaBaaoWwmn cobonm oTHoWEHME
4yucTom NpmbbIInN (3a BbIMETOM BbINJAT MO NPUBUAEIMPOBAHHBIM aKLUAM) K
KOJINYECTBY MNPOCTbIX aKLNA KOMMAaHWUW; ero pocT MoBbILLAaeT NMpuUBAEeKaTesIbHOCTb
KOMMNaHWUWN A1 BHELWHNX UHBECTOPOB;

2. KoappuuneHT AMBUAEHOHOrO BbiX04a, KOTOPbLIV MOKa3biBaeT, KaKyk L4010 B
4UCTOM NPUBBLIIN KOMNAHUWN 3aHUMAIOT AUBUOEHObLI MO ee NPOCTbIM aKLUAM; OH
npencTtasnseT cobor COOTHOLWEHME BbIMNJIa4MBAaEMOro no Takon akuum gusmaeHna
N NpubbINK, NPUXOAALLENCA Ha TaKylO aKLuIo;

3. KoahpuuneHT penHBeCcTUpPoBaHMA NpubbIIv, NOKa3biBAOWMNINA, Kakasd 4acTb YACTON
NpubbIIM KOMMNAHMKM OCTAeTCHa Ha KOpNnopaTUBHOE pa3BUTHe.

Ha npnbbinb OT peanmsaumm NpoayKLMN KOMMaHUN BANAIOT crepytowme hakTopbl:

e ObbemM peanmzaumnu;
e LleHa peanusauunu;



e [loNHasA cebecToMMOCTb NPOAYKLMN.

PocT o6bemMa peannsaumm NpoayKLMN MOXKET BECTUN KaK K YBeM4YeHno Npmnbsinm (ecnu
Npoun3BoACTBO peHTabenbHO), Tak U K ee YyMeHbLUeHUO B 06paTHOM ciy4vae. B cBoto
oyepenb, AMHAMUKA TAKOro NokasaTens, kak cebecTomMocTb, 06paTHO
nponopunoHasbHa AUHaMUKe npubsinn.

POCT LeHbl peanm3aumm npoayKLumm 4oCTaTOYHO CUIbHO BAMSIET Ha POCT Npubbian, HO
npw 3TOM HeobXoaAMMO UMETb B BUAY, YTO TEMIMbl TAKOr0 POCTa HE A0JIKHbI MPUBOANTL K
COKpPALLLEHMIO MPOAaXk OnepeXxaLnuMmn TeMnamm - nHaye npubsiib byaeT nagaThb.

B COOTBETCTBUU C OTEYECTBEHHOW METOANKOW, NPU PAKTOPHOM aHanu3e npubsinm
npumeHsieTcs cnepytowas 6asosas popmyna:

N = K*U - C), (19)
B KOTOPOWN:

e K - KONMYECTBO NPOAAHHON NPOAYKLUMN B € AVHULIAX;
e Ll - LeHa peanusaunm eanHULbLI NpoayKLUUnN B pybnsax;
e C - cebecTOMMOCTb €ANHULIBI MPOAYKLUN B pybnsX.

BO3MOXXHO Tak>Xe MpuMeHeHne cneunasbHOro aaropuTMa pacyeTa BAUAHUA (hakTopoB
Ha NpPMbbLIJIL NPY MOMOLLN MeToAa abCoNMOTHLIX pa3HuUL, No popmyne:

ANobw = MNd - Mnn, (20)

a TakXe 0TAe/lbHbIX KOMMOHEHTOB MO Huxecaeayowmm popmynam:
1. AnHamnkm obvema npogak no popmyne:

AlNK = (K¢ - Knn)*(Unn - Cnn) (21);
1. InHaMnkun ueHbl peannsaunm no popmyne:

Alu = Kd * (Uep - Unn) (22);
1. InHaMnKn nameHeHnsa cebectommocT No opmyne:

Alc = K¢ * (Cnn - C). (23)

Bo Bcex BhiLENPUBEAEHHbIX YeTbipex popMynax nHaekcamu ¢ n nn obosHavaTCa
NJaHOBbIE N (PaKTUYECKME 3HAYEHUS COOTBETCTBYIOLLMX NOKa3aTenen.



B cBOlO o4yepelb, NokasaTenn peHTabenbHOCTU NpoAa)k NoKa3biBaloT, KaKylo O0J10
NpuUbLINb COCTABNSAET B Ka)KA0M pybe BbipyYkn KOMNaHUWN. N5 OLEeHKN KOPpNopaTUBHOM
peHTabeslbHOCTM pacCcYnNTbIBAOTCS criefyolme Ko3hULNEHTbI:

1. KoahpuumeHT peHTabenbHOCTM Npoaark no Nnpmbblsin OT NpoAak - No ciefytoLen
dopmyne:

, (24)
B KOTOpPOWN:

e - peHTabenbHOCTb NMPOoAak No NpUbbIIM OT NPOAaX;
e - NpUbLINL OT NMPOAAX;
e N - BbIpy4YKa-HETTO OT NMpoaax.

1. KoathpuumeHT peHTabenbHOCTM Npogak No npmbbiin 4o HanoroobnoXxeHms - nNo
cnepyrouwen popmyne:

, (25)
B KOTOPOW:

e - peHTabenbHOCTb NpoAaXk No Npubblan 00 HanoroobsoXKeHns;
e - NpUbLINL A0 HAaNOroobnoXXeHuns;
e N - BbIpy4YKa-HeTTO OT NMpojax.

1. KoadhpuunmeHT peHTabenbHOCTM Npoaak Mo YNCTOM Npubblain - Mo crieaytowen
dopmyne:

, (26)
B KOTOPOW:

e - peHTabenbHOCTb MPOAAXK NO YNCTOW NPUdLINK;
e - ynctaa Nnpubobinb;
e N - BbIpy4YKa-HETTO OT NMpoaax.

Mpwn 310 Heo6x04MMO NOHUMATb, YTO peHTaﬁeJ'IbHOCTb 6y,EI,€T yBeJIN4NBaTbCA TOJIbKO
TOorga, Korga TeMm poCTa I'Ipl/l6bIJ'II/I 6y,EI,ET bonblie, 4em TeM POCTa npoga>xx KoMrnaHun.

PeHTabenbHOCTb KOMMAaHUN 3aBUCUT KaK OT BHELUHUX, TaK N OT BHYTPEHHUX (DaKTOPOB; B
CBA3U C 3TUM 3a4a4en MeHeo)XMeHTa Ntobon KoMnaHunM ABNAETCA:



1. KOHTpO/Ib BHYTPEHHUX (DAKTOPOB peHTabenbHOCTN, @ UMEHHO:

e CHM)XeHMe Noka3saTenen MmaTepmasooTaaum;
e [MoBbILLEHNE MPON3BOANTENBHOCTM TPYAa COTPYAHNKOB;
e [lOBbILLIEHNE OTAA4YM OT OCHOBHbIX CPEACTB;

1. CHMXeHMe BANAHUS BHELWHNX (paKTOPOB - FNaBHbIM 06pa3oM, LeH Ha HeobxoanMbie
CblpbeBble TOBaPbl N CEPBUCHI.

B ToMm cny4ae, ecnm cebecToMMoCTb NPOAYKLUMN Pa3J/I0XKNTb Ha COCTaBasaloLWMe, a
npubbiaib 0603HAUYNTb KaK pa3HULY MeXXay BblpyCKon U cebecTommoCcTblo, MOAENb
peHTabenbHOCTM MOXXeT BbITb ONMcaHa creayouen opMyon:

, (27)
B KOTOPOWN:

e - peHTabenbHOCTb NMPOAaX;

e B - BbIpY4Ka;

e M3 - MmaTepuasbHble 3aTpaThl;

30 - 3aTpaTbl Ha onlaTy Tpy4a U COOTBETCTBYIOLWLME HAJIOrOBble BbiMaaThl;
A - 3aTpaTbl Ha aMOpPTM3aLMIO;

Mp3 - npo4mne 3aTpaThbl.

MpuMeHeHWe OaHHOW Moenn AaeT BO3MOXKHOCTb NOHAThL, KakMM 06pa3oMm Ha
peHTabeNbHOCTb NMPOAYKLINM KOMMAaHUN BAUSET KaXK[bll U3 KOMMNOHEHTOB
cebecToMMOCTI TaKoW NPOAYKLUN.

Ncnonb3ysa meTopn cokpaweHusa n gens KoappuuneHT peHTabenbHoCcTH,
npeacTaBieHHbIN Bbille, Ha 06WKn 06beM BbIpYYKM OT Npofaxk, Nojyvyaem ciaeaytoLlyto
dhopMyny no pacyeTy peHTabenbHOCTU:

, (28)

B KOTOPOW:

peHTabenbHOCTb NPoaax;
MaTepunanoeMKoCTb (B Konenkax);
3apnjiaToeMKOCTb (B Konenkax);
aMOpPTU3aLNEEMKOCTb (B KONenkax);
YPOBEHb Mpo4mnx 3aTpaT (B NpoueHTax).



Ha ocHoBe gaHHoOW hopMysibl MOCPEACTBOM METoAa LienHbIX NOACTAaHOBOK MOXHO
onpenennT, Kakne MMeHHO Nnoka3aTesn N3 Tex, YTO NOKa3bIBaloT, HACKOLKO

3 HPEKTUBHO UCMOJIb3YIOTCSH PECYPChbl KOMMAaHWUK, BAUSIOT Ha peHTabenbHOCTL ee
npoaax.

Kpome noka3saTensa peHTabenbHOCTM NpoAak, PacCHNTLIBAETCS TaKXKe 1 NoKa3zaTesb
peHTabenbHOCTU NPOAYKLUN, MOKa3blBAOLWMIA, Kakas YaCcTb NPUBLIIN MPUXOANTCS Ha
Ka)kablli pybib TEKYLLUNX KOPNOPaTUBHLIX 3aTpaT.

Noka3aTenb peHTabenbHOCTU NPOAYKLUMN PacCYMTbIBAETCA No cnenytouen opmyne:
, (29)
B KOTOPOW:

e - MOKa3aTesib peHTabenbHOCTN NPOAYKUWNN;
e - MpuBbbINbL OT NPOAAX;
e S - NosHasA cebecToMMOCTb NPOAYKLUMN.

B cBolo o4epenb, B3aMMOCBA3b NOKa3aTesien OnucbiBaeTcsa cepyrouwen opmMynon:
, (30)
B KOTOPOW:

e - peHTabesIbHOCTb NMpoga>k No NPUbbIIM OT NPOoLAXK;
e - MOKa3aTesib peHTabenbHOCTN NPOAYKUNN;

e - NpMBbLINbL OT NPOAAX;

e S - NosHasA cebeCcToMMOCTb NPOAYKLUUN.

MoaBoaa UTOr, MOXHO caenaThb cnefywouwme soiBoabl. CTeneHb 0e/10BOV aKTUBHOCTU
KOMMaHUY NpaMo nponopumnoHasbHa ee NHBECTULMOHHOW NPUBJIEKATEIbHOCTMN,
(PMHAHCOBOM YCTONYMBOCTU N KpeauTocrnocobHocTun. MNpu npoBegeHUn aHanmsa
KOPMopaTUBHOW AE/I0BON aKTUBHOCTU Hanbonee 4acTo NCNosb3yloTCsa cnepytouime
noka3satenn. KoaddbnyneHT obopadnBaeMoCcTu - NoKasaTe b, OTParKatoLwmnn To,
HACKOJIbKO MHTEHCUBHO NCMOJIb3YIOTCA T€ UM NHble BUObl KOPMOPATUBHbLIX aKTUBOB
nnbo obasatenbCcTB. POCT KO3hpmumeHTa obopavynBaeMoCTV aKTUBOB CBUAETENLCTBYET
O BbICOKOW AE€/10BON aKTUBHOCTU KOMMaHUK. NMoHATUEe PUHAHCOBOWN YCTONYNBOCTU MOXKHO
nedpuHnpoBaTh caeayowmm obpas3om: 3TO TaKoe COCTOAHUE, MPU KOTOPOM KOMMaHUS
MO>XEeT MOJIHOCTbIO 06CNyXMBaTb CBOMN 06513aTeNbCTBA U OCYLWLECTB/IATb B MOJIHOM
obbeme CcBOIO AeATeNbHOCTb, 61arogapsa HaAM4YUO ONs 3TOr0 AOCTAaTOYHON0O KOJIMYeCcTBa



AEHEXHbIX CPeacTB. JINKBUAHOCTb - 3TO CNOCOBHOCTb akTMBOB ObITh O6paLleHHbIMK B
AEHbIM’M MaKCUMaJibHO BbICTPO MO PbIHOYHOM LeHe. o NCTOYHUKaM (hoOpMUPOBaHUS
KOpNopaTUBHOE MMYLLLECTBO MOXKHO pa3fennTb Ha npmobpeTeHHOe Ha COBCTBEHHbIE
cpencTBa KOMMNaHUM 1 npnobpeTeHHoe Ha 3aeMHble cpencTsa. KnyeBbiM (PMHAHCOBbLIM
pe3ynbTaToOM AeATesIbHOCTU Ntobon KoMmnaHum asnseTcsa npmubblsib - UMEHHO OHa AaeT
BO3MOXXHOCTb OnpenesinTb, HACKOJIbKO 3(hPeKTUBHO paboTasa KoMnaHunsa B
aHaNu3Mpyemblin Mepuoa.

naBa 2. AHanNu3 0,eJIOBON aKTUBHOCTU Ha npuMmepe
NAO «Nasnpom»

[enoBas akTUBHOCTb KOMMNaHUN, Kak y>Xe 0TMe4aJ10Cb BblLUe, ornpeaendeTcs
nocpencTBOM pac4eToB COOTBETCTBYHOLWNX KOIPPNLNEHTOB.

Mpexnae 4yeM NPUCTYMNUTb K BbIYNCTIEHNAM, HEOOXOAMMO pacCMOTPeTb
KOHCOIMONPOBaHHbIE pe3yfibTaTbl AeATeNIbHOCTU pynnbl «a3npomM» BO rnaee C
0OHOMMEHHbLIM ObwecTBaM. C fgaHHOM Lenbto cocTaBum Tabanuy Ne 1, B KOTOpOW
oTobpa3nm nokaszatenu no MCPO 3a nepuop ¢ 2013 no 2017 rogos.

Tabnuua Nel. NMNokasatenu pearenbHocTtu NMNAO «Fasnpom» no MCPO 3a 2013-
2017 rr. (B MAaH. pyb.)

2013 2015 2016

[Moka3aTesib 2014 ron 2017 rop
ron ron ron

bananc

[leHe>XXHble cpencTBa U UX 1 359
689 130 1 038 191 896 728 869 007

3KBUBAJIEHTbI 095

KpaTkocpo e QHCOBbIe

paTKOCPO4YHbIe PUHAHCOBbI 24 502

B/1OXKEHNA

3anacsbl 569 724 671916 804 364 711199 772 314



1032

1 045 396
026

Nebntopckasa 3a40/1XKEHHOCTb

Mpo4ne 06opOTHLIE aKTUBI 547 288 705 112

2 862

NToro obopoTHbIE aKTUBHI 670 3461 155
8 940

OcHoBHbIe cpeacTBa 9 950 299
088
1633

Mpoymne BHe0ObOPOTHbLIE aKTUBLI 478 1766 106

13436 15177

NToro aktussbl
236 470

KpeonTtopckasa 3a40/1>KEeHHOCTb 895694 1217 141

KpaTKOCpPOYHble KpeaunTbl N 3aMbl 331 926 464 782

MNMpoyne KpaTKOCpoyHble obsa3aTenbCcTBa 163 845 174 024

1391

NToro KpaTkocpo4Hble oba3aTenbCTBa 465 1 855 947
. 1470

[onrocpoyHble KpeanTbl N 3aUMbl 2224 042

002

1114
207

716 056

3993
722

11 003
881

2 054
437

17 052
040

1298
006

646 372

180 323

2124
701

2795
843

1084
967

541 452

3234
346

11 502
747

2181
845

16 918
938

1197
005

447 080

277 723

1921
808

2 382
543

1122
724

705 221

3469
266

12 545
079

2224
425

18 238
770

1378
182

874 805

336 529

2 589
516

2 391
713



Mpoyne [oNrocpoyHbie obAa3aTeNbLCTBA

UToro obsa3zatesnibcTBa

NToro akumoHepHbIVi Kanntas

NToro obsizatenbcTBa M aKLUIMOHEPHbIV
KanuTasnl

[lons MMHOPUTaPHbIX aKLIMOHEPOB

OTYET 0 NpubbINgax n ybbiTKkax

Bbipy4Ka

MpubbiNb 00 HANOroB U 40NN
MeHbLUNHCTBA

YucTtasa npubslinib

YucTtaa npmnbbiib, NpuHaanexallas
aKUuMoHepaM MaTePMHCKON KOMMNaHUn

Pacxofbl Ha ynsiaTbl MPOLLEHTOB

940 415

3 801
882

9 634
354

13436
236

314 764

5249
965

1486
083

1165
705

1139
261

977 460

5057 449

10120
021

15177
470

303 463

5589 811

306 823

157 192

159 004

1216
874

6 137
418

10914
622

17 052
040

325 036

6 073
318

925 241

805 199

787 056

1172
748

5477
099

11 441
839

16 918
938

1242
060

6 223
289

12 015
481

18 238
770

347 308 385 395

6 111
051

1285
138

997
104

951
637

- 183
312

6 546 143

1018 006

766 879

714 302

-34 296



Pacxonbl Mo Hanory Ha npubbinb 3210 149 631 "120 288 251 127
a y Hanp 378 042 034

Kak BUAHO U3 NpefCTaB/IEHHbIX Bbllle CBeOEHUN, aKTMBbI, 0053aTeNbCTBa U KannTan
Mpynnbl «Fa3npomM» 4eMOHCTPUPOBaaN, NPENMYLLECTBEHHO, NOJIOXKNTEJIbHYIO OUNHAMUKY
MPaKTUYeCKM Ha NPOTAXKEHUN BCEro aHaanmsmpyemMmoro nepumoga, 3a nckiawdeHnem 2016
roga. MNpwu aToM, ecnun Becb 06beM 0683aTeNbCTB U KannTala 3@ YKa3aHHbIA rog
CHU3WNCSA, TO aKUMOHEPHbIN KanuTasn, HaobopoT, yBenm4nncsa. 3To nocnocobcTtesoBano
caep>xmBaHunio oT 6osiee pe3koro cokpalleHns BbileHa3BaHHOM cTaTbn 6anaHca.

Ha pucyHke 1 oTobpakeHa AMHaMMKa OCHOBHbIX Noka3aTesien MNAO «[a3npom».

PucyHok 1. IluHaMMKa OCHOBHbIX nokasaTteneu NAO «Masnpom» no MCPO 3a
2013-2017 rr. (B MaH. pyb.).

2138131,5

MpoBenem Ha 6a3e 0TpParKEeHHbIX Bblllie CBEAEHWNA KOMMIEKCHYIO OLIEHKY U
XapaKTepUCTUKY npeanpuHUMaTeNbCKON AEATENIbHOCTU, a TakXe 3DPEKTUBHOCTY
NCMNOJ/Ib30BaHUSs pecypcoB KoMnaHumen.

Ansa 3Toro paccynTaeMm KospPuUMEeHTbl e/IOBOM aKTUBHOCTM NO hopmynam,
pacCMOTpPeHHbIM B naBe 1 gaHHOW paboThl, U MONYyYEHHbIEe pe3y/ibTaTbl OTPa3nM B
Tabnmue Ne 2.

Tabnuua Ne2. KoacpcpuumneHtsl penoson aktusHoctu NAO «Masnpom» 3a 2013-
2017 rr.

CpegHee OTKNOHEHUE
2013 2014 2015 2016 2017 CPeaHee “PeA !
Moka3aTenb ron rom rom roam rom no OT cpegHen no
3Ha4€HNE gTpacnn oTpacam

O6opaymBaemMoCTb
nebntopckon
3a00/XKEHHOCTH, B
pasax

1,91 1,96 1,93 0,28 2,46 1,71 20,67 -18,96



MNepnopn norawieHns
nebuTtopckon
3a[0/KEHHOCTH, B
OHAX

ObopaymBaemMoCTb
3anacos, B pa3ax

Mepunon obopoTa
3arnacos, B OHAX

Ob6opaymBaemMocCTb
KpeaounTopCckKoun
3a[0JI>)KEHHOCTH, B
pa3ax

Mepnopn noraweHmns
KpeanTOPCKOW
3a10JI>KEHHOCTH, B
AHAX

ObopaymBaemMoCTb
yunctoro paboyero
KanuTana (B pasax)

ObopaymBaemMoCTb

191

512

3,60

101

1,82

OCHOBHbIX cpencTe (B8 0,70

pa3ax)

ObopaynBaemMoCcTb
060pPOTHbIX aKTNBOB
(B pa3ax)

1,42

187

4,54

80

3,40

107

1,59

0,64

1,26

188 198 148

4,39 4,33 4,94

83 84 74

3,45 2,95 2,96

106 133 123

1,57 0,03 1,96

0,63 0,39 0,55

1,24 1,17 1,36

182

4,66

78

3,27

114

1,39

0,58

1,29

89

228,81

38

20,85

111

120,64

868,36

10,66

+93

-224,15

+40

-17,58

+3

-199,25

-867,78

-9,37



ObopayvmBaemMoCcTb
COBOKYMHbIX akTuos 0,38 0,34 0,34 0,29 0,30 0,33 10,05 -9,72
(B pasax)

PUHAHCOBBLIN LUK (B

161 160 166 149 99 147 14 +133
OHAX)

OnepaLnoHHbIN LMK

263 267 272 84 222 221,6 130 +91,6
(B oHAX)

ObopaymBaemMocTb Aebutopckom 3anomkeHHocTn ObuwecTBa coctaBuaa 1,71 pasa, 4To
bosee 4eM B 18 pasa HUKe cpefHero 3Ha4YeHMs No PbiHKY. 3TO CBUAETENIbCTBYET O TOM,
MAO «"a3npomM» MOXXeT B3blCKaTb 3a0JI)KEHHOCTb, B CJ/ly4ae BO3HUKHOBEHUSA TaKoWn
HeobxoaAMMOCTK, CO CBOMX AebnTopoB ropasno buicTpee, HeXxxenm 60NbLWINHCTBA
POCCUNCKNX KOMMNAaHUN He(PTSAHOW 1 ra3oBon oTpacien. B cBoto oyepenb, JaHHbIM aCnNekT
ABNSETCA NOKa3aTeNleM BbICOKON IMKBMAHOCTU 060pOTHbIX cpeacTs ObwecTBa.

BmecTe c TeM, nepunog noraweHns 3ago/mkeHHocTu gebutopos ObwecTBa paBHAETCS
182 aHAM, 4TO BABOE MK Ha 93 OHA Bbille CpegHeoTpacaeBbIX 3Ha4YeHNN. Takas
cuTyaumns, obbl4HO, pacCMaTPUBAETCA KaK TPEBOXXHbINM CUIrHa. Beab BpeMs OTCPOYKN
nnaTexxemn, NnpenocTaBnsgeMon NapTHepaM, AOCTAaTOYHO BbICOK U TauT B cebe psaa
PUCKOB, MN1aBHbIM N3 KOTOPbLIX MOXXHO Ha3BaTb HEBO3BpAT A0JIFa U U3MEHEeHMNe
naaTeXXecnoCobHOCTN Ha MPOTAXKEHNN CTONb OJIMTESIbHOIrO Nepmnoa, 4To OnsATb Xe
npuBedeT K HeymnaaTe NpuynTaoLlencs CyMmMbl Mo TOMY UM MHOMY OOrOBOPY.

Obopa4mBaeMoCTb 3anacoB B Npou3BoAcTBeHHOM rnpouecce MNMAO «lMa3npom» Takxe B
pa3bl HUXKE CpedHnX rnokasaTtenen rno poiHke - 4,66 aHa npoTue 228,81, 4TO ABNgeTCS
cnencTBMeM BbICOKOM IPPEKTUBHOCTM B3aUMOOENCTBUA CNyXObl 3aKynoK 1 Ciyx6bl
npofax ObuwecTBa. Beab BbicOKas 060paynBaeMoCTb CKIAACKMUX 3anacoB
XapakTepusyeT NoABUXKHOCTb CpeaCTB KOMMNaHUW, TO eCTb YeM onepaTuBHee
obHoBNIAIOTCSA 3anackl, TeM bBbiICTpee obopaymBaloTCa LEHEXHbIE CPeACTBa, B/IOXKEHHbIE B
3anachbl, BO3BPALLAKTCA B (hOpMe BbIPYYKM OT peannsaunm roToBon npoaykuuu,
obecneymBas BbICOKME (DMHAHCOBLIE pe3y/ibTaTbl MO UTOraM gesatenbHocTn ObwecTsa.

BMecTe ¢ TeM, nepuos 060paiMBaeMoCTL 3anacoB NpeBbILLAET CpeaHeoTpPacseBbiX
3Ha4YeHU Tak>xe NMoYTu BABOE U OLLleHUBaeTCs B 78 pa3, YTO roBOPUT O CBOEBPEMEHHOM



MONOJIHEHNN CKNAaACKMX 3anacos, NnoMorawwue niberatb npocCToA B rnpomssoacTee, a
TaK>Xe 0 BbICOKOW CTeneHn oTaaym aktueos ObLiecTBa.

KoadhnumeHT obopavynBaeMoCTn KpeanTopCcKom 3a40J/1XKEHHOCTN cocTaBnseT 3,2 pasa,
yTo B 17,5 pa3a HMXKe cpefHero 3HayeHnda no oTpacan. 9To o3HadaeT, 4To MNMNAO
«["a3npom» cnocobHO C BbICOKOW CKOPOCTbLIO MorawaTb MPUHATbIE Ha cebs oba3aTenbCcTB
nepen pupmMamMy U YHaCTHbIMU NMULL@MUN, MOCTABUBLLUNMM TOBapPbl UN yCayrn. Yto
ABNSAETCA OOHUM U3 KJIIOYEBbIX aCNEeKTOB Ae/I0BOMN pernyTaunum KoOMNaHUn, KOTOPbIN,
06bI4HO, pacCcMaTpUBaETCA B MEPBYIO 04epenb KOHTPAreHTaMm nNpm NPUHATUN peLIeHnin
0 COTpPyAHMNYECTBE C TOW NN NHOW KOMMNaHUEN.

MNepuopn noraweHnsa KpeanTopckon 3anosmkeHHocTu MNMAO «Ma3npom» npakTUYecku
COOTBETCTBYET 3HAYEHUAM MO PbIHKY U cocTaBnseT 114 aHewn, 4TO, B CBOKO o4epenb,
Kopo4ye rnepuoa noraweHns KOHTpareHTamMmm CyLuecTBYOWeN 3a40/IXKEHHOCTU nepes
ObwecTBOM.

Takoe NosioXXeHne Oes, KOHEYHO, He COOTBETCTBYET UaeasibHOMY, KOra KOMMNaHus
B3bICKMBAET 3a0/)KEHHOCTb MO cyeTaMm 0ebMTOopOoB eLle [0 Toro, Kak noTpebyeTcs
BbINAATUTb A0ArM KpeanTopaM. OQHaKO Takoro ypoBHA KoMnaHus, Kak MAO «a3npomM»
cnocobHa cebe 3TO MO3BOINTL, MMes Ha CYeTax AOCTAaTOYHOE KOJIMYECTBO AeHEeXHbIX
CYMM [J15 NoralleHns CBoMxX A0JIFOB nepen KpeanTopamum, He A0XKUAasCb NOCTYNIeHNN
OT MoKymnaTesien 1 NPOYMX 3aKa34NKOB.

ObLiecTBO AEMOHCTPUPYET KparHe H13Kyt obopadymBaeMocTb paboyero kanuTana,
3Ha4YeHmne KOTOPOro B AEeCATKU pa3 HUXKe cpefHeoTpacsieBbIX N, BepOATHee BCero,
ABNAETCA CefCTBMEM HELOCTAaTOYHO 3(P(PEKTUBHONO UCNOJIb30BaHNA KOMMaHUEN
WHBECTUPYEMbIX OEHEXHbIX CPeACTB B 000POTHLIN KannTas. 3To B byayuieMm MoxeT
BeCbMa HEraTMBHO OTPa3nTbCA Ha obbeMax npodaxk NMAO «a3npomM» N COKpPaTUTb ero

BbIPYYKY.

BmecTe ¢ Tem, HabnogaeTCcsa NpakTUYeCcKn KaTacTpoPnNieCKn HN3KUN YyPOBEHb
oHO00TAAYN, YTO TaKXKe ABNAETCH CBUOETEeIbCTBOM HeJOCTaToO4YHOro obbemMa npoaaxk
NN CZIMWLKOM BbICOKOIO YPOBHS KannMTasibHbIX BIOXKEHUN. B 4YacTHOCTHN,
obopa4ymBaeMoCTb OCHOBHbIX cpencTB MAO «la3znpom» cocTtasuia amwb 0,58 pasa
npPoTMB cpefHeoTpacneBbix 868,36 pas.

OOHaKo MMEKTCA U UHble oTpULaTesIbHble NPeanoCbl/IKU 418 AaJibHeNWero passuTus
He(pTerasoBoro ruraHTa. Tak, HanpuMmep, 3HavyeHne obopadmBaemMocTn 060pPOTHOro
Kanutana ObwecTBa, cocTaBuBllee 1,29 pa3a npoTtme 10,66 pa3 no oTpacnau,
CBMAOETENbCTBYET O HU3KOM YPOBHE Y4acTUA OaHHbIX aKTUBOB B MPOM3BOACTBEHHbIX



npoueccax. Takon ypoBeHb 3HAa4Ye€HUA CMOCOBHO HeraTMBHO MNOBANATbL Ha Ce6eCTOMMOCTb
NPOAYKLMWN, TOBAPOB M YCAYT, 4TO B KOHEYHOM UTOre, OTpUuaTesIbHO paHO UK NO34HO
OTPa3nTCHA Ha AeATEeNbHOCTM U NpeanpuaTUus.

Kpome Toro, cpeaun npoymx npencrtasutenen orpacam MNAO «Ma3npomM» Ha CerogHAWHUN
AeHb MOXXHO Ha3BaTb OQHUM N3 HaUMeHee NpuBJieKaTesIbHbIX KOMMaHNN A4
nHBecTopoB. O6opaymMBaeMOCTb COBOKYIMHbIX akTUBOB ObLecTBa KpanHe HU3Kasa n
cocTasnsfeT okoso 0,33 pasa npotms 10,05 B cpegHeM cpean npeanpuatTum HeTAHON n
ra3oBOW MPOMbILLIEHHOCTN Poccmun. MOXKHO CKa3aTb, YTO AAaHHbLIV MNOKa3aTesib ABAAETCH
OOHUM M3 Hanbonee Ba)KHbIX (PAKTOPOB OLLEHKN MHBECTOpaMu 3pHEeKTUBHOCTH
NCMONb30BaHNS BJIOXKEHHbIX CPeACTB.

Mpooo/HKNTENIbHOCTb (PUHAaHCOBOI0 U ONEepPaLMOHHON0 LKA Tak>XXe Bbille
HOPMaTUBHbIX 3HAYEHUN N COCTaBNAT 147 n 221,6, coOoTBETCTBEHHO, NpoTne 14 n 130 B
cpefHeM cpeamn KoOMMNaHMm oTpacsun.

TeM caMbIM, KOJIMHECTBO AHEN MeXXAy MoraleHnem KpeanTopckon n gebuntopckom
3a0/DKEHHOCTbIO MpeBbIllaeT B AeCATKN pa3 YCTaHOBJIEHHbIX HOPMaTMBOB, a CPOK,
Heobxoammbln MAO «Masznpom» AN 3aKYNKM HOBbIX 3arMacoB 40 MOMEHTa MoJsly4eHus
OeHer 3a OTrpy>XeHHY npoaykuuio - Ha 41,3%.

Hanee, oueHUM BeposaTHOCTb BaHkpoTcTBa MAO «lasnpom».
OnpeneneHue 6aHKpOTCTBa NoapasymeBaeT nof cobor HeCnocobHOCTb KOMMNaHNMN:

e Obecne4ynTb onsiaTy NOCTaB/IEHHbIX B €€ afpec TOBAPOB W yCAyr;
e Obecne4ynTb onsaTy Hanoros, cOOPoOB 1 NnaTexxen BoO BHEOOAXKETHbIE TOCHOHAbI.

Takas HeCcnocobHOCTb BO3HUKAET:

e [1py nNpeBblleHnn 0693aTeNbCTB HaZ CTOMMOCTbIO KOPMOPaTUBHOINO NMMYLLLECTBA;
e [1pn HEey[OBNETBOPUTENILHOM CTPYKTYPHOM COCTOSIHUM Byxrantepckoro 6anaHca
KOMMaHWN.

BepoATHOCTb BaHKPOTCTBA KOMMNAHUM PACCYMUTLIBAETCA MO TaK Ha3biBaeMown
NBYXMAKTOPHON MoJenun, unum moaenun z-c4eta AnbTMaHa no ciepytollein 6asoson

opmyne:
z-cyeT = -0,3877 - 1,0736*Kn + 0,0579*Kd3, (31)

roe:



Kn - KoaghpunumeHT NoKpbITUA (TeKyLen JTIMKBNOHOCTK);
K3 - KoahpnumeHT puHaAHCOBOW 3aBNCUMOCTU (TeKyLlen aBTOHOMUN).

PaccuymTaHHbIe 3HaYeHne KoahPnLUmMeHTa TeKyLen TIMKBNOHOCTN U KO3 dpuumneHTa
hmHaHcoBon 3aBucmmocTun NMAO «lFasnpom» 3a 2016-2017 rr. npeacTaB/ieHbl B Tabavue

3.

Tabnuua Ne3. KoacppmumneHT TekyLwen IMKBUAHOCTU U KO3 puumneHT
c¢uHaHcoBou 3aBucumoctm NAO «Fasnpom» 3a 2016-2017 rr.

2016 2017

KoathpurumeHT TekyLwen MMKBUAHOCTHU 1,68297 1,339735

KoappunumeHT puHaHcoson 3aBmnucmumocTtun 0,341212 0,323726

NcTo4YHMK: cOCTaBNEHO aBTOPOM Mo pe3y/ibTaTaM aHa/iM3a rogoBoro byxranTepckoro
6anaHca MNAO «la3znpom»

OTpuuaTenbHasa BeJIM4MHa z-cHeTa roBOPUT O TOM, YTO BEPOATHOCTb 6aHKpOTCTBa
KOMMaHunm coctasnseT meHee 50%, 1 4eM MeHblUe 3Ta BeJIMYNHA, TEM MeHblUe U TaKas

BEPOSTHOCTb.

B cBOlO o4epenb, NONOXKUTENbHAA BEMYNHA Z-CHETA FOBOPUT O TOM, 4TO BEPOSATHOCTb
H6aHKpoTCTBa KoOMMNaHum coctaBnseT 6onee 50%, n 4em 6osblue 3Ta BENNYUHA, TEM
6onblie 1 TaKasi BEPOSATHOCTb.

PaccmoTpum gns MNMAO «IMa3npom» BepoATHOCTb 6BaHKPOTCTBa B COOTBETCTBUM C
yKa3aHHON MoLesblo.

Tabnuua Ne4. NAO «Fasnpom»: BEPOATHOCTb OAHKPOTCTBA NO ABYX(paKTOPHOMU
MoApenu

MapameTp OGo3Ha- 3HayeHue [IMHaMuKa BaHKpOTCTBO
YyeHue



2016 2017

KoappunumeHT dhmHaHCOBOM

K3 0,34 0,32 -0,02
3aBUCUMOCTU
Ko> e e e
(PPULNEHT TeKyllen KT 1,68 1,34 -0,34
JINKBUOHOCTW
Z-cyeT Z-cyeT -1,8 -2,17 -0,63 <50%

NcTO4YHMK: cOCTaBNEHO aBTOPOM Mo pe3y/ibTaTaM aHasIM3a rogoBoro byxranTepckoro
banaHca MNAO «laznpom»

Mo>XHO caenaTb BbIBOA, YTO BEPOATHOCTb BaHkpoTcTBa MAO «lasnpom» cocTaBnsaeT
MeHee 50%.

Taknm obpa3om, ecnun cpaBHMBATL NMoKasaTenn geatenbHocTn ObuecTBa ¢
obuleycTaHOBNEHHbIMU A1 €r0 OTPac/an 3Ha4YeHUAMNU, TO MOXKHO ByaeT OTMeTUTb ero
Mano3PEeKTUBHYO NOJINTUKY MO yNpaBAeHNO 4eOUTOPCKON 3a40JIKEHHOCTU A
oHO0O0TAAYEN OCHOBHbLIX CpeaCcTB. Bce 3TO CHMXXaeT MHBECTULMOHHYIO
npuesekaTesnbHOCTb MAO «["a3npomM», HECMOTPSA Ha ero MMPOBOE UMSA N 3aHNMaeMble
rno3numm B oTpacin.

3aKJso4YeHue

B xone BbINOJIHEHHOW pa6OTbI OOCTUITHYTa NMocCTaBJ/IEHHaAA UeEJIb MO NCCNeagoBaHUIO
ocobeHHOCTEN aHaNn3a 0en0BON aKTUBHOCTM KOMMAHUN.

PelueHve paHHoOM Lenn notpeboBaso packpbITUA TEOPETUYECKMX OCHOB aHann3a
[.eJI0BOV aKTUBHOCTW KOMMaHUN N NMpoBefeHna aHan3a Aenoson aktusHocTu MAO
«["asnpom».

Mo pe3ysbTaTaM npoeeaeHHoOro ncciaengosaHmA Oblin coenaHbl cnegyrowine BbiBOObl:



1. CTeneHb 0enoBOM aKTUBHOCTU KOMMaHUM NPAMO NMpornopunoHalibHa ee
WHBECTULMOHHON NpuBieKaTesIbHOCTUN, PUHAHCOBOWN YCTONYNBOCTU U
KpeanTocnocobHocTu. MNpun npoBeaeHN aHan3a KOPNopaTUBHOW AEN0BOW
AaKTUBHOCTM Hambosee 4aCcTo NCNONb3YIOTCA Cnefylowme rnokasaTenu.
KoaphpunumeHT obopavynmBaeMoCTu - MoKasaTesb, OTPa>kalowmin To, HACKOJIbKO
WHTEHCUBHO NCMNOJIb3YIOTCA T€ UM NHbIE BUObl KOPMOPATMBHLIX akTUBOB /160
o6sa3aTenbCcTB. POCT KO3IhpuumneHTa obopainBaeMoCTN aKTUBOB CBUOETENLCTBYET O
BbICOKON [,e/10BON aKTUBHOCTU KOMMNaHUN. MoHATNE (OPMHAHCOBOMN YCTOWYMBOCTH
MO>XHO AeduHMpoBaTb chepylowmmMm obpa3om: 3TO TaKkoe COCTOSAHME, MPU KOTOPOM
KOMMaHUA MOXXeT NOJIHOCTbIO 06CcNyXmBaTb cBoM 06A3aTeNbCTBa N OCYLLECTBAATh B
NnosHOM obbeMe CBO AeATeNbHOCTb, 61arogaps HaAMYMIO oas 3Toro
OOCTAaTOYHOr0 KoJIMYeCcTBa AEHEXHbIX cpeacTB. JIMKBMOHOCTb - 3TO CNOCOBHOCTDL
aKTNBOB ObITb 06paLLEHHbIMN B A€HLIMN MAaKCUMaJiIbHO BbICTPO MO PbIHOYHOW LIEHE.
Mo ncTo4YHMKaM hopMNPOBaHUA KOPNopaTUBHOE UMYLLLECTBO MOXKHO pa3fesiuTb Ha
npuobpeTeHHOe Ha cobCTBEHHbIE CpenCcTBa KOMMNAaHUN U NpnobpeTeHHOe Ha
3aeMHble cpeacTBa. Knw4veBbiM (OMHAHCOBLIM pe3y/ibTaToOM AeATeNbHOCTU tobon
KOMMNaHUnM aBnaeTcsa Npubbiiib - UMEHHO OHa AaeT BO3MOXHOCTb ONpeaenunTh,
HaCKOJIbKO 3pEeKTUBHO paboTasia KOMMNAHNA B aHAIM3NPYEMbIA NEPUOA.

2. O6opayvmBaeMocTb aebutopckon 3apomxkeHHocTn MNMAO «IFa3npom» cocTtaBuna 1,71
pa3a, 4To 6bonee 4yem B 18 pasa HMXKe cpefHero 3Ha4YeHns No pbiHKY. 3TO
ceupgeTtenbcTeyeT o0 ToM, MNMAO «la3npom» MOXXeT B3blCKaTb 3a40/KEHHOCTb, B
Ccsly4dae BO3HUKHOBEHUSA Takon HeobxoaAmMMoCTun, co cBoux Aebmntopos ropasno
bbicTpee, Hexenn 60NbLLIMHCTBA POCCUNCKMX KOMMNAHNN HEPTAHOW U ra30BOW
oTpacnen. B cBoto o4yepenb, AaHHbIM aCcNeKT ABASETCA NoKa3aTesIeM BbICOKOM
NNKBUAHOCTN 060pOTHLIX cpencTs ObuiecTsa.

3. O6opavymBaeMoCTb 3amacoB B Npon3BoacTBeHHOM npouecce MNMAO «la3npom» Takxe
B pa3bl HMXKE CpeaHUX NoKa3aTesien no polHke - 4,66 aHa npoTme 228,81, 4TO
ABNSAETCA CNeACTBMEM BbICOKOMN SPPEKTUBHOCTMN B3aUMOOENCTBUA CNY>XKObl 3aKyMnoK
n cnybbl npofax ObuwecTBa. Beab Bbicokasd o6opavymBaeMoCTb CKIAAACKNX
3arnacoB xapaKTepusyeT NOABMXXHOCTb CpenCcTB KOMMaHUKU, TO eCTb YeM
onepaTmeBHee 06HOBNAKTCSA 3anachl, TeM bbiICTpee 0bopavynBaOTCA AEHEXHbIE
CpeacTBa, BIOXKEHHbIE B 3arMachl, BO3BPALLATCA B (hopMe BbIpYYKM OT peannsaunm
roToBOM NpoAyKumm, obecnevymsas BbiICOKME (PMHAHCOBbIE pe3ybTaThbl MO UTOram
peatenbHocTn ObLecTBa.

4. TMAO «I'a3npoM» OEeMOHCTPUPYET KpanHe HMU3KYto obopayvmBaemMocTb paboyero
KanuTasa, 3Ha4YeHne KOTOPOro B AeCATKN pa3 HUXe cpeaHeoTpacseBbIX U,
BEpoATHee BCero, ABMAeTCs c/ieaCTBMeM HeJoCTaTOYHO 3(h(peKTUBHOIro



NCMONb30BaHUSA KOMMaHMEN MHBECTUPYEMbIX OEHEXHbIX CPeACcTB B 0O0POTHbIN
Kanutan. 3To B OyayLieM Mo)XeT BeCbMa HeraTUBHO OTPa3nTbCa Ha obbemax
nponax MAO «['a3npomM» N COKPaTUTb €ro BbIPY4KY.

5. Cpeaun npouunx npeactasutenen otpacaum MNMAO «Mas3npom» Ha CEroaHALWHNIA OEeHb
MO>XHO Ha3BaTb OOHMM U3 HaUMeHee NpuBieKaTelbHbIX KOMMaHUN O
nHBecTopoB. O6opaymMBaeMOCTb COBOKYIMHbIX akTUBOB OOLecTBa KpanHe HU3Kasa n
cocTtasnsaeT okono 0,33 pa3a npotus 10,05 B cpenHeM cpeau npeanpuaTun
HeTAHOW M ra30BOW NPOMbILLUIEHHOCTU Poccnn. MOXKHO CKa3aTb, YTO AAHHbIN
nokasaTesb ABNAeTCA OAHUM U3 Hanbosiee BaXKHbIX (DaKTOPOB OLLEHKU
MHBecTopaMn 3PPEeKTUBHOCTU UCMOJIb30BAHNS BJIOXKEHHbIX CPeaCTB.
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