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ВВЕДЕНИЕ 

 

Актуальность темы исследования. Процесс расширенного воспроизвод-

ства для оборотных активов экономического субъекта трактуется следующей 

трансформационной цепочкой: «…деньги  →запасы→  расчеты. Остановка про-

цесса воспроизводства на каком–либо элементе приводит к нарушению процессов 

операционной, финансовой и инвестиционной деятельности, т.е. невыполнению 

базового принципа (допущения) непрерывности деятельности экономических 

субъектов (далее принцип непрерывности). 

В настоящее время исследования в области непрерывности бизнеса  пред-

ставляют актуальное направление стратегического анализа, бухгалтерского учета 

и аудита. Выпущен ряд российских и международных стандартов учета и аудита 

по обеспечению принципа непрерывности деятельности экономических субъек-

тов, что дает основание обозначить принцип непрерывности деятельности как 

ключевую концепцию бухгалтерской теории и практики. 

Для обеспечения непрерывности процесса воспроизводства необходимы соб-

ственные оборотные средства, объем которых зависит от структуры бухгалтерско-

го баланса. Доля собственных оборотных средств экономических субъектов в 

России имеет отрицательный характер начиная  с 1996 г. Отсутствие собственных 

оборотных средств для обеспечения непрерывности деятельности вынуждает эко-

номические субъекты прибегать к заемным источникам финансирования, т.е. 

пользоваться средствами кредитора, которые должны быть ему возвращены, что 

вызывает необходимость оценки кредитоспособности заемщика. Как правило, по-

казатели, которые характеризуют кредитоспособность заемщика, формируются в 

информационно-аналитических системах экономического субъекта и банка-

кредитора. Однако, несмотря на значительный прорыв в области информацион-

ных технологий (особенно увеличение числа использования облачных сервисов 

банками, которое позволило повысить скорость получения требуемой информа-

ции), статистика свидетельствует об увеличении числа невозвратов кредитов и 

банкротств, что ставит под сомнение качество и достоверность получаемой кре-
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диторами информации о кредитоспособности экономических субъектов на основе 

используемых методик. Возникает необходимость поиска организационно-

методических положений, позволяющих в целях обеспечения непрерывности дея-

тельности использовать не только традиционные подходы к оценке кредитоспо-

собности заемщика на основе общепринятых критериев, но и методологию ресур-

соориентированного экономического анализа, рассматривающего ресурсы и эф-

фективность их использования как основу обеспечения непрерывности и развития 

деятельности на протяжении жизненного цикла заемщика. 

Степень разработанности проблемы. Развитие финансово–кредитной сфе-

ры деятельности, требования к адекватности отражения риска в нормативах бан-

ковского капитала привели к необходимости разработки положений Базель I, а за-

тем Базель II и III. В настоящее время в рамках «Базель II» российскими банками 

используется «упрощенный стандартизированный подход», когда риски и необ-

ходимые значения резервов капитала определяются документами регулятора.  

Целевое направление, качество и эффективность использования финансовых 

ресурсов в исследуемых концепциях, рассмотрены в работах Н. Э. Бабичевой, В. 

И. Бариленко, Л. Т. Гиляровской, В. Н. Едроновой , Д. А. Ендовицкого, В. Г. Ко-

гденко, С. В. Козменковой, Н. П. Любушина, М. В. Мельник, Е. В. Никифоровой, 

В. В. Панкова, С. В. Панковой, В. Л. Поздеева, В.С. Плотникова, О.В. Плотнико-

вой, Г. В. Савицкой, Н. Г. Сапожниковой, В. И. Ткача, В.П. Фомина, Н. Н. Хахо-

новой, А. Н. Хорина, Л.А. Чайковской, А. Д. Шеремета и др.; показатели, отража-

ющие кредитоспособность и финансовое положение экономических субъектов по 

видам экономической деятельности исследованы в работах В. Н. Алферова (до-

рожное строительство), Н. В. Васиной, А. Ф. Дятловой (агропромышленный ком-

плекс), В. А. Гальцовой (машиностроительный комплекс), Д. В. Ковтун, А. А. 

Шапчиц (взаимосвязанные организации и государственные корпорации) и др. Од-

нако реализация системного подхода в учетно-аналитическом обеспечении непре-

рывности деятельности, где основным параметром выступает кредитоспособность 

заемщика, показала, что в оценке кредитоспособности не учитываются концепции 
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жизненного цикла систем, устойчивого развития (ресурсоориентированный под-

ход) и в недостаточной степени риск-ориентированный подход. 

Диссертация выполнена в соответствии с научным направлением исследова-

ний ФГБОУ ВО «Воронежский государственный университет» – «Система учет-

но-финансового и контрольно-аналитического обеспечения управления бизнес-

процессами, инвестиционной деятельностью, конкурентоспособностью и корпо-

ративными отношениями хозяйствующих субъектов». 

Вышеизложенное обусловило направление диссертационного исследования, 

предопределило его цель и задачи. 

Цель и задачи исследования. Целью диссертационного исследования 

является развитие теоретических и организационно-методических положений 

учетно-аналитического обеспечения оценки кредитоспособности корпоративного 

заемщика в коммерческих банках для соблюдения непрерывности деятельности 

экономических субъектов. Целевая направленность работы обусловила 

постановку следующих задач: 

– раскрыть влияние учетно-аналитического обеспечения кредитоспособности 

заемщика на реализацию принципа непрерывности деятельности экономических 

субъектов; 

– обобщить и критически оценить существующие подходы к оценке 

кредитоспособности экономических субъектов, выделить направления развития 

учетно-аналитического обеспечения оценки кредитоспособности заемщика; 

– обосновать возможности использования концепции устойчивого развития 

(ресурсоориентированного подхода) в оценке кредитоспособности заемщика; 

– определить влияние концепции жизненного цикла систем на оценку 

кредитоспособности экономических субъектов; 

– предложить методику оценки кредитных рисков с использованием 

ресурсоориентированного подхода; 

– обосновать целесообразность и разработать комплексную методику оценки 

кредитоспособности заемщиков; 
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– обобщить практику применения комплексной методики оценки 

кредитоспособности заемщиков применительно к реализации принципа 

непрерывности деятельности экономических субъектов. 

Область исследования. Исследование соответствует п. 1.1 «Исходные 

парадигмы, базовые концепции, основополагающие принципы, постулаты и 

правила бухгалтерского учета» раздела I «Бухгалтерский учет»; п. 2.15 «Анализ и 

прогнозирование финансового состояния организации» раздела II 

«Экономический анализ» паспорта специальности 08.00.12 – «Бухгалтерский 

учет, статистика» (экономические науки) – паспорта специальностей ВАК России. 

Предметом исследования является комплекс теоретических, организацион-

но-методических и прикладных проблем экономического анализа при оценке кре-

дитоспособности корпоративного заемщика, направленных на обеспечение не-

прерывности деятельности на различных этапах жизненного цикла экономических 

субъектов. 

Объектом исследования являются процессы взаимодействия заемщика с 

коммерческими банками на различных этапах жизненного цикла экономических 

субъектов, на примере которых выявлены особенности оценки кредитоспособно-

сти и применения инструментария, послужившего основой эмпирического иссле-

дования и практической реализации полученных научных результатов. 

Цель и задачи исследования. Целью диссертационного исследования 

является развитие теоретических и организационно-методических положений 

учетно-аналитического обеспечения оценки кредитоспособности корпоративного 

заемщика в коммерческих банках для соблюдения непрерывности деятельности 

экономических субъектов. Целевая направленность работы обусловила 

постановку следующих задач: 

– раскрыть влияние учетно-аналитического обеспечения кредитоспособности 

заемщика на реализацию принципа непрерывности деятельности экономических 

субъектов; 
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– обобщить и критически оценить существующие подходы к оценке 

кредитоспособности экономических субъектов, выделить направления развития 

учетно-аналитического обеспечения оценки кредитоспособности заемщика; 

– обосновать возможности использования концепции устойчивого развития 

(ресурсоориентированного подхода) в оценке кредитоспособности заемщика; 

– определить влияние концепции жизненного цикла систем на оценку 

кредитоспособности экономических субъектов; 

– предложить методику оценки кредитных рисков с использованием 

ресурсоориентированного подхода; 

– обосновать целесообразность и разработать комплексную методику оценки 

кредитоспособности заемщиков; 

– обобщить практику применения комплексной методики оценки 

кредитоспособности заемщиков применительно к реализации принципа 

непрерывности деятельности экономических субъектов. 

Область исследования. Исследование соответствует п. 1.1 «Исходные 

парадигмы, базовые концепции, основополагающие принципы, постулаты и 

правила бухгалтерского учета» раздела I «Бухгалтерский учет»; п. 2.15 «Анализ и 

прогнозирование финансового состояния организации» раздела II 

«Экономический анализ» паспорта специальности 08.00.12 – «Бухгалтерский 

учет, статистика» (экономические науки) – паспорта специальностей ВАК России. 

Предметом исследования является комплекс теоретических, организацион-

но-методических и прикладных проблем экономического анализа при оценке кре-

дитоспособности корпоративного заемщика, направленных на обеспечение не-

прерывности деятельности на различных этапах жизненного цикла экономических 

субъектов. 

Объектом исследования являются процессы взаимодействия заемщика с 

коммерческими банками на различных этапах жизненного цикла экономических 

субъектов, на примере которых выявлены особенности оценки кредитоспособно-

сти и применения инструментария, послужившего основой эмпирического иссле-

дования и практической реализации полученных научных результатов. 
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Научная новизна исследования состоит в разработке теоретических 

положений и практических рекомендаций по развитию учетно-аналитического 

обеспечения оценки кредитоспособности экономических субъектов, 

направленных на соблюдение принципа непрерывности деятельности, что имеет 

существенное значение для развития теории и методики бухгалтерского учета и 

экономического анализа. Основные результаты, определяющие научную новизну 

работы, состоят в следующем: 

- расширено теоретическое представление об учетно-аналитическом 

обеспечении принципа непрерывности деятельности путем конкретизации 

требований российских и международных стандартов к соблюдению 

рассматриваемого принципа, выделения факторных признаков и условий 

финансового и нефинансового характера, влияющих на кредитоспособность, что 

позволило выявить зависимость между непрерывностью деятельности и 

кредитоспособностью заемщика; 

- обоснована необходимость использования системного подхода в оценке 

кредитоспособности заемщика, включающего для обеспечения непрерывности 

деятельности не только риск-ориентированный подход, но и концепцию устойчи-

вого развития (ресурсориентированный подход), жизненного цикла, что позволяет 

в отличие от применяемых методов оценить кредитоспособность экономических 

субъектов с позиции эффективности использования ресурсов на протяжении жиз-

ненного цикла экономических субъектов; 

- доказана возможность реализации концепции устойчивого развития (ресур-

соориентированного подхода) в оценке кредитоспособности заемщика, с позиции 

эффективности использования ресурсов, что позволяет в ряде случаев исключить 

искусственное завышение показателей ликвидности, чистых активов, более объ-

ективно, используя числа Фибоначчи, оценивать и прогнозировать развитие ис-

следуемых экономических субъектов; 

– выявлены и обоснованы пороговые значения факторов, характеризующих 

отдельные этапы жизненного цикла экономических субъектов, что в отличие от 
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существующих подходов, позволяет идентифицировать этапы жизненного цикла 

и прогнозировать изменение кредитоспособности заемщика; 

- разработан методический подход к оценке кредитоспособности, где в 

отличие от существующих подходов в качестве критериев, характеризующих 

риск, принят удельный вес интенсивных факторов в использовании ресурсов, что 

расширило возможности анализа количественных факторов кредитного риска 

экономических субъектов; 

- предложена и апробирована комплексная методика оценки кредитоспособ-

ности заемщика, где в отличие от существующих методик на основе единой мето-

дологической базы (удельный вес интенсивных факторов в формировании резуль-

тата), определяется уровень кредитоспособности заемщика на основе оценки типа 

экономического развития, характеризующего финансовое состояние, вида финан-

совой устойчивости, этапа жизненного цикла на стадии производства, уровня рис-

ка заемщика. 

Теоретическая значимость исследования заключается в развитии 

организационно-методических положений оценки кредитоспособности заемщика. 

Реализация обоснованных в работе положений позволит в соответствии с 

положениями МСФО 9 «Финансовые инструменты» формировать резервы с 

использованием модели ожидаемых потерь. Результаты исследования 

ориентированы на их практическое использование в деятельности экономистов-

аналитиков при обосновании и выработке рациональных управленческих решений 

в отношении кредитования заемщика. 

Практическая значимость диссертационного исследования состоит в 

разработке  комплексной методики оценки кредитоспособности заемщика 

применительно к реализации принципа непрерывности деятельности 

экономических субъектов, что позволило увязать на основе единой 

методологической базы различные характеристики экономических субъектов с 

учетом интересов различных групп стейкхолдеров в отличие от существующих 

методик. 
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Апробация и внедрение результатов исследования. Основные положения 

диссертации докладывались на международных, всероссийских и региональных 

научно-практических конференциях (г. Санкт-Петербург, Воронеж), 

опубликованы в сборниках научных трудов и специализированных научных 

журналах. Предлагаемые в диссертационном исследовании методики и 

практические рекомендации нашли применение в деятельности коммерческих 

организаций: АО ЗСМ «Елецкий», АО «ЛИК» что подтверждено справками о 

внедрении. 

Основные положения и результаты исследования обсуждались на 

международных и всероссийских научно-практических конференциях, а также на 

ежегодных научных сессиях аспирантов и соискателей Воронежского 

государственного университета. Отдельные теоретические положения 

используются в учебном процессе экономического факультета ВГУ при чтении 

дисциплины «Оценка кредитоспособности заемщика и группы компаний». 

Публикации. Наиболее значимые выводы, положения и результаты, имею-

щиеся в диссертационном исследовании, нашли свое отражение и опубликованы в 

двенадцати печатных работах общим объемом 4,29 п.л., в том числе четыре статьи 

в периодических изданиях, рекомендованных ВАК Министерства образования 

Российской Федерации, объемом 1,31 п.л. 

Структура и содержание диссертационной работы. Диссертация состоит 

из введения, трех глав, заключения, списка литературы и приложений. Общий 

объем диссертации составляет 250 страниц. Работа содержит 23 рисунка, 40 таб-

лиц, 8 формул и 8 приложений. 

 



12 
 

ГЛАВА 1. ТЕОРЕТИКО–МЕТОДИЧЕСКИЕ ПОЛОЖЕНИЯ УЧЕТНО-

АНАЛИТИЧЕСКОГО ОБЕСПЕЧЕНИЯ ОЦЕНКИ 

КРЕДИТОСПОСОБНОСТИ ЗАЕМЩИКА КОММЕРЧЕСКОГО БАНКА 

 

1.1. Кредитоспособность заемщика как комплексная учетно-

аналитическая характеристика непрерывности деятельности 

экономического субъекта 

 

Необходимым условием процесса расширенного воспроизводства является 

наличие оборотных активов, участвующих в обеспечении непрерывности данно-

го процесса, что трактуется следующей трансформационной цепочкой, пред-

ставленной на рис. 1.1. 

 

 

 

Рис. 1.1. Процесс расширенного воспроизводства для оборотных активов 

 

Если процесс производства, распределения, обмена, оборота и потребления 

материальных благ и услуг экономического субъекта прерывается, то происходит 

нарушение непрерывности бизнеса, и, как следствие, потеря финансовой устойчи-

вости и кризисное состояние организации, что отражено во многих исследованиях, 

включая исследования автора [131, 132, 205 и др.]. Регламентирование положений, 

связанных с непрерывностью бизнеса нашло отражение не только в российских и 
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международных стандартах учета и аудита [4, 9, 12, 14, 15, 271, 274], но и в ГОСТ 

Р 53647.1-2009 «Менеджмент бизнеса», где указано, что «непрерывность бизнеса – 

это стратегическая и тактическая способность организации планировать целена-

правленную работу по обеспечению непрерывности деловых операций на уста-

новленном приемлемом уровне в случае наступления инцидентов (ситуаций), ко-

торые могут произойти и привести к нарушению деятельности организации, раз-

рушениям, потерям или кризису в бизнесе» [19, пп. 2.2, 2.18]. 

Как пишет Л. А. Мендельсон: «… Многие буржуазные экономисты склонны 

судить о глубине кризисов главным образом по их проявлению в сфере обраще-

ния. Банкротства, банковские крахи, падение цен и его последствия для движения 

прибылей – вот что притягивает их внимание в первую очередь. С точки зрения 

индивидуального капиталиста такой подход вполне понятен: разве норма прибы-

ли, уровень цен, крах его кредитоспособности не решают его судьбы? Чтобы пра-

вильно оценить размах кризиса, его глубину, необходимо учесть все многообраз-

ные формы его проявления во всех сферах хозяйства, в том числе в сфере кредита 

и обращения …» [82, с. 205]. 

Важную роль бухгалтерскому учету в обеспечении непрерывности деятель-

ности отводит  Я. В. Соколов: «… бухгалтерия есть некоторая мыслительная кон-

струкция, содержание которой определено потребностями настоящего и будущи-

ми задачами. Данные бухгалтерии … связаны с интерпретацией  настоящего, ко-

торая позволяет продолжать максимально разумную (эффективную) хозяйствен-

ную деятельность» [109, c. 14]. Нормативными документами по бухгалтерскому 

учету установлено, что оценка непрерывности деятельности экономических субъ-

ектов требует рассмотрения всех фактов хозяйственной жизни, которые оказывают 

или способны оказать влияние на их финансовое положение, финансовые резуль-

таты и движение денежных средств [4]. «Познание факта начинается с анализа его 

структуры, которая раскрывается через экономические и юридические отношения, 

имеющиеся у хозяйствующего субъекта (предприятия), и выяснения степени отно-

сительности получаемых данных» [109, с. 11]. 
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Для обеспечения непрерывности процесса воспроизводства собственнику 

необходимы собственные оборотные средства, доля которых зависит от структуры 

баланса и определяется отношением собственных оборотных средств к общей 

сумме оборотных активов
1
. Отсутствие собственных оборотных средств и необхо-

димость обеспечения непрерывности деятельности вынуждает организации прибе-

гать к заемным источникам финансирования. В.В. Ковалев указывает: 

«…появление кредитора в балансе обычно означает появление дополнительного 

источника финансирования, т.е. хозяйствующий субъект в течение некоторого 

времени может пользоваться средствами кредитора, которые в конечном итоге 

должны быть ему возвращены, т.е. кредиторская задолженность должна быть со 

временем погашена» [72, с. 280]. По данным Банка России «кредитные ресурсы 

обеспечивают в среднем 8%, а с учетом заимствований на рынке капитала – лишь 

немногим более 9% вложений в основной капитал» [263], что свидетельствует об 

ограниченном использовании заемных ресурсов российскими организациями из-за 

наличия кредитного риска, связанного с потерей кредитоспособности заемщика и 

риска роста процентных ставок, особенно по долгосрочным кредитам. Указанные 

риски приводят к инцидентам (рисковым событиям), которые разрушают способ-

ность организации планировать свои бизнес-процессы, направленные на обеспече-

ние непрерывности деятельности. 

Исследования показали, что базовые понятия кредитоспособности организа-

ции и направления взаимодействий предприятий с кредитными организациями од-

ной из первых были сформулированы С. Б. Барнгольц в своей научной работе 

(1936 г.) [206]. Многочисленные подходы к определению сущности и содержания 

кредитоспособности в полном объеме представлены в работах под руководством 

проф. Д. А. Ендовицкого [59, 60, 62, 168]. Согласимся с определением кредитоспо-

собности, приведенным в монографии под ред. Д. А. Ендовицкого: «Кредитоспо-

собность заёмщика (хозяйствующего субъекта) – его комплексная правовая и эко-

номическая характеристика, представленная финансовыми и нефинансовыми по-

                                                             
1 Собственные оборотные средства – это оборотные активы за вычетом краткосрочных обязательств и части дол-

госрочных пассивов, которая будет погашена в текущем году (или часть собственного капитала, используемого 

для финансирования оборотных активов) 
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казателями, позволяющая оценить возможность в будущем и в срок, предусмот-

ренный в кредитном договоре, рассчитаться по долговым обязательствам перед 

кредитором, а также определяющая степень риска при кредитовании конкретного 

заёмщика. Такое определение кредитоспособности помимо финансовых учитывает 

правовые характеристики заемщика (дееспособность, правоспособность, деловую 

репутацию) и подчеркивает правомерность и необходимость учета нефинансовых 

показателей при проведении анализа» [59, с. 174].  

Следует уточнить, что кредитоспособность является учетно-аналитической 

характеристикой деятельности заемщика, т.к. информацию о кредитоспособности 

получаем из: 

– учетной подсистемы, где основу составляет первичная, отчетная и регла-

ментная информация, получаемая из всех видов учета (финансового и управленче-

ского бухгалтерского учета, налогового учета, статистического учета и др.); 

– аналитической подсистемы, ядро которой состоит из системы аналитиче-

ских показателей, характеризующих финансовое положение (состояние) и резуль-

таты деятельности организации; 

– контрольной подсистемы, представляющей собой систему критериев и 

нормативов оценки кредитоспособности и кредитного риска, позволяющих кон-

тролировать качество ссудного капитала и выполнение стандартов банками. 

В научной и методической литературе указывается, что цель оценки креди-

тоспособности заемщика состоит в определении ликвидности баланса (активов). 

Данное указание делает недооцененным предмет оценки кредитоспособности [46, 

63]. Коэффициент текущей ликвидности (покрытия) характеризует способность 

организации погасить краткосрочные обязательства текущими активами и широко 

используется как в зарубежной, так и отечественной практике финансового анали-

за. Согласимся с мнением В. В. Ковалева, что определение ликвидности предприя-

тия по балансу как формальной разницы между стоимостью оборотных активов и 

краткосрочных обязательств весьма условно, как и допущение того, что погашение 

кредиторской задолженности осуществляется только за счет оборотных активов 

[72, с. 303-304]. 
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Внимание к вопросам оценки кредитоспособности и платежеспособности 

экономических субъектов выросло в связи с тем, что Законом «О несостоятельно-

сти (банкротстве)» в редакции 1992 года в качестве критерия несостоятельности 

была установлена «оплатность», где организация признавалась несостоятельной, 

если задолженность превышала стоимость имущества. Как отмечается в работах 

[184, 199, 200], критерий оплатности также нашел отражение в Постановлении 

Правительства РФ № 498 «О некоторых мерах по реализации законодательства о 

несостоятельности (банкротстве) предприятия» [6], который отражал два финансо-

вых коэффициента: 

– текущей ликвидности (k
тл

), нормативное значение коэффициента  > 2;  

– коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами 

(k
обесп

), нормативное значение коэффициента > 0,1 [61, с. 145-146]. 

На рис. 1.2 представлена динамика изменения коэффициентов оплатности по 

экономике России за период 1995-2020 гг. [131]. 
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Рис. 1.2. Динамика коэффициентов текущей ликвидности и обеспеченно-

сти собственными оборотными средствами и прогнозные значения на период 

2019-2020 гг.
2
 

                                                             
2 Финансы России / Росстат. – URL: http://www.gks.ru/wps/wcm/connect/rosstat_main/rosstat/ru/statistics/finance/# 
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Результаты оценки динамики и прогноза рассматриваемых коэффициентов 

на рис. 1.2 свидетельствуют о долговом характере состояния российской эконо-

мики, т.к. коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами, 

начиная с 1996 г. имеет отрицательные значения. Как указывает А. Г. Аганбегян: 

«… в 2013 г на 15,6 % сократились собственные средства предприятий, прежде 

всего, их прибыль. В реальном выражении эти средства сократились более чем 

на 20%... О каком экономическом росте может идти речь, если у предприятий не 

хватает средств на пополнение оборотных фондов, не говоря уже о финансиро-

вании инвестиций?» [30, c. 8]. 

Таким образом, на протяжении продолжительного времени значения ука-

занных коэффициентов были далеки от установленных законодательством нор-

мативов, что доказывает несостоятельность методик оценки кредитоспособно-

сти, платежеспособности и финансового состояния в целом экономических 

субъектов 90-х годов прошлого столетия и несоответствие названных норматив-

ных значений «оплатности» состоянию развития российской экономики. 

Исследования коэффициента ликвидности по зарубежным странам, прове-

денные В. Н. Едроновой, С. Ю. Хасяновой (табл. 1.1), доказывают экономиче-

скую нецелесообразность высоко установленного нормативного значения коэф-

фициента текущей ликвидности российскими законодателями в 1994 году [160]. 

 

Таблица 1.1 

Значения коэффициента текущей ликвидности в разных странах [160] 
 

Отрасли США Великобритания ЕС Япония 

Легкая промышленность 2,50 1,75 1,80 1,75 

Пищевая промышленность 1,20 1,20 1,40 1,30 

Машиностроение 1,10 1,10 1,50 1,10 

Торговля 1,70 1,40 1,00 1,10 

В среднем 1,30 1,20 1,20 1,15 

 

Среднестатистическое значение коэффициента текущей ликвидности по 

России составляет 1,18 и приближено к среднему значению, установленному в 

Японии. Однако анализ показывает, что процессы формирования и использова-



18 
 

ния оборотных активов в России и Японии существенно отличаются, т.к. Япония 

является единственной страной в мире, полностью внедрившей систему «Точно-

во-время» в бизнес-процессы, которая обеспечивает реализацию принципа не-

прерывность деятельности. 

Несовершенство организации и нормативного регулирования определения 

несостоятельности вызвало массовое банкротство крупных российских предпри-

ятий, что привело к принятию новых редакций ФЗ РФ «О несостоятельности 

(банкротстве)» 1998, 2002 гг. и изменению критерия несостоятельности. С 1998 

года по настоящее время показателем, характеризующим несостоятельность 

экономического субъекта, является его текущая платежеспособность как спо-

собность «… удовлетворить требования кредиторов по денежным обязатель-

ствам (или) исполнить обязанность по уплате обязательных платежей … в тече-

ние трех месяцев с даты, когда они должны были быть исполнены» [2, п. 2, ст. 

3]. Признание структуры баланса неудовлетворительной, исходя из критерия 

оплатности, перестало иметь юридические последствия и представляет собой ре-

комендуемое значение при оценке финансового состояния заемщиков в процессе 

кредитования кредитными организациями. При этом в научных публикациях до 

сих пор платежеспособность связывают с ликвидностью и в качестве показателей, 

характеризующих несостоятельность, используют коэффициенты ликвидности и 

обеспеченности собственными оборотными средствами, что объясняется следую-

щими положениями.  

В работе [131] ранее указывалось, что при анализе методологических реко-

мендаций Госкомстата России было выявлено, что регламентируемый российским 

законодательством по несостоятельности коэффициент текущей платежеспособно-

сти отсутствует, в разделе оценки платежеспособности предлагаются показатели 

ликвидности и обеспеченности собственными оборотными средствами [28]. В 

сборнике «Финансы России. 2016» [270, п. 3.15] в качестве показателей, характери-

зующих платежеспособность и финансовую устойчивость организаций, приведены 

коэффициенты текущей ликвидности, обеспеченности собственными оборотными 

средствами, автономии. При этом в публикациях Н. П. Любушина постоянно ак-
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центируется внимание на том, что «коэффициенты текущей ликвидности и обеспе-

ченности собственными оборотными средствами характеризовали оплатность ор-

ганизации и были критериями несостоятельности до 1998 г.» [199, 200]. 

Как указывают Д. А. Ендовицкий, И. В. Фролов, В. Г. Широбоков, «кредито-

способность и платежеспособность имеют довольно принципиальные отличия, по-

этому их отождествление не совсем корректно» [62, c. 10]. Ими выделены наиболее 

значимые факторы потери кредитоспособности, которые согласно отмененного 

ФПСАД № 11 (п. 6) отнесены к финансовым признакам возникновения сомнений 

относительно применимости «допущения непрерывности деятельности.  

Проведем анализ факторов потери кредитоспособности, финансовых призна-

ков (угроз) потери непрерывности деятельности по ФПСАД № 11 и событий и 

условий финансового характера потери непрерывности деятельности по МСА 570 

(табл. 1.2). 

 

Таблица 1.2 

Анализ факторов, признаков и условий потери кредитоспособности и  

непрерывности деятельности организаций 

 
Факторы потери кредито-

спобности по Д. А. Ендовиц-

кому [62, с. 10]  

Финансовые признаки (угро-

зы) потери непрерывности 

деятельности по ФПСАД № 

11[9] 

События и условия финансо-

вого характера потери непре-

рывности деятельности по 

МСА 570 [16] 

1 2 3 

Убыточность деятельности Значительные убытки от ос-

новной деятельности 

Наличие значительных убыт-

ков от операционной дея-

тельности или значительное 

снижение стоимости активов, 

используемых для формиро-

вания денежных потоков 

Наличие отрицательных де-

нежных потоков от операци-

онной деятельности, отра-

женных в финансовой отчет-

ности за прошлые периоды 

или в прогнозной финансо-

вой отчетности 

Переход с постоплатной си-

стемы расчетов с поставщи-

ками на систему оплаты в 

момент доставки товара (ока-

зания услуги) 
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Окончание табл. 1.2 

1 2 3 

 Существенное отклонение значе-

ний основных коэффициентов, 

характеризующих финансовое 

положение аудируемого лица, от 

нормальных (обычных) значений 

Наличие неблагоприятных 

для организации ключевых 

финансовых показателей 

Высокая доля неурегу-

лированной просрочен-

ной дебиторской и кре-

диторской задолженно-

сти 

Неспособность погашать креди-

торскую задолженность в надле-

жащие сроки 

Отсутствие возможности для 

погашения кредиторской за-

долженности в установлен-

ные сроки 

Задолженность по выплате или 

прекращение выплаты дивиден-

дов 

Наличие задолженности по 

выплате дивидендов или 

прекращение этих выплат 

Экономически нерациональные 

долговые обязательства 

Наличие просроченной 

задолженности по вы-

платам основного долга 

и процентов по нему 

Наличие привлеченных заемных 

средств, срок возврата которых 

приближается, при реальном от-

сутствии перспективы возврата 

или продления срока займа либо 

необоснованное использование 

краткосрочных займов для фи-

нансирования долгосрочных ак-

тивов 

Наличие кредитов или зай-

мов с истекающим фиксиро-

ванным сроком погашения в 

отсутствие каких-либо реа-

листичных перспектив про-

дления их срока или их по-

гашения или чрезмерное ис-

пользование краткосрочных 

кредитов или займов для фи-

нансирования долгосрочных 

активов 

Несоблюдение условий договора 

о займе 

Несоблюдение условий кре-

дитных договоров 

Факты реструктуриза-

ции имеющихся обяза-

тельств по выплатам ос-

новного долга и процен-

тов по нему, либо по ра-

нее привлеченным кре-

дитам, займам, гаранти-

ям, поручительствам 

Изменение схемы оплаты товара 

(выполненных работ, оказанных 

услуг) поставщикам на условиях 

коммерческого кредита или рас-

срочки платежа по сравнению с 

расчетами по мере поставки това-

ра (выполнения работ, оказания 

услуг) 

Переход с постоплатной си-

стемы расчетов с поставщи-

ками на систему оплаты в 

момент доставки товара (ока-

зания услуги) 

Наличие процесса ар-

битражного управления 

Признаки банкротства, установ-

ленные законодательством РФ 

Отрицательная величина 

чистых активов 

Отрицательная величина чистых 

активов или невыполнение уста-

новленных требований в отноше-

нии чистых активов 

Отрицательная величина чи-

стых активов или меньше ве-

личины уставного капитала 

Замораживание деятель-

ности на протяжении 

всего срока кредитова-

ния 

Неспособность обеспечить фи-

нансирование развития деятель-

ности или осуществление других 

важных инвестиций 

Наличие признаков прекра-

щения финансовой поддерж-

ки со стороны кредиторов 

Невозможность получить 

финансирование для разра-

ботки важных новых продук-

тов или для других значимых 

инвестиционных проектов 
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Как следует из табл. 1.2, непрерывность деятельности зависит от событий 

и условий как финансового, так и нефинансового характера, которые совпадают 

с факторами потери кредитоспособности, что доказывает наличие функциональ-

ной связи между непрерывностью деятельности (
нY ) и кредитоспособностью за-

емщика (Yкр), а также  прочими факторами, влияющими  на непрерывность дея-

тельности экономического субъекта (Yпр н): 

   ,  .н кр пр нY f Y Y         (1.1) 

Анализ трудов  Я.В. Соколова показал, что на необходимость учета факто-

ров, вызвавших потерю кредитоспособности и несостоятельность экономиче-

ских субъектов, которые привели к нарушению принципа непрерывности дея-

тельности, указывает П. Лассек
3
 в трудах «Управление бизнесом и учет» (1975), 

«Словарь по бухгалтерскому учету» (1990) [131]. В работе Я. В. Соколова указа-

но следующее: «Именно в период 1914-1960 гг., когда создавались гигантские 

предприятия, экономика многих стран погружалась в кризисное состояние, ста-

тистика фиксировала массовое банкротство и прекращение деятельности сред-

них и малых организаций, возникла потребность кредитора и собственника в 

формировании учетной информации и анализе платежеспособности, ликвидно-

сти, кредитоспособности организаций» [108, с. 18]. 

В своих исследованиях Ф. Х. Доронина подтверждает, что условия нару-

шения базового принципа (допущения) непрерывности характеризуют в целом 

кредитоспособность и платежеспособность организации и должны быть отраже-

ны в бухгалтерской (финансовой) и нефинансовой отчетности [157].  

Учитывая вышеизложенное, выдвигаем гипотезу № 1: кредитоспособность 

экономического субъекта является комплексной учетно-аналитической характе-

ристикой, отражающей базовый принцип (допущение)
4
 непрерывности деятель-

ности. При низком уровне кредитоспособности создается угроза нарушения 

принципа непрерывности деятельности заемщика, где фактором, который огра-

ничивает принцип непрерывности деятельности и кредитоспособность экономи-

                                                             
3
 Цитируется по учебному пособию Я. В. Соколова [108]. 

4 Далее по тексту принцип непрерывности деятельности. 
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ческих субъектов, выступает их платежеспособность, при потере которой они 

могут стать несостоятельными, что приведет к ликвидации как юридического 

лица. 

Приведем теоретические и эмпирические основания в подтверждение вы-

двинутой гипотезы. Как известно, гражданская авиация является частью произ-

водственной инфраструктуры экономики, и модель ее развития отображает со-

циально-экономическое развитие РФ в целом. Сложившаяся кризисная ситуация 

с деятельностью авиакомпаний обострила проблемы не только с осуществлени-

ем авиаперевозок, но и с оценкой кредитоспособности и финансового состояния 

(положения) организаций как авиаперевозчиков, а также других социально зна-

чимых видов деятельности. В п. 17 Методических рекомендаций Минтранса ука-

зано: «Коэффициент текущей ликвидности является наиболее применяемым по-

казателем при рассмотрении угрозы возможного банкротства …» [25].  

Исследования бухгалтерской (финансовой) отчетности российских пуб-

личных корпораций показали, что, при соответствии показателей ликвидности 

рекомендуемым значениям при проведении оценки кредитоспособности и фи-

нансового положения, число убыточных организаций за все годы проведения 

реформ остается значительным. По данным Росстата доля убыточных организа-

ций реального сектора экономики в 2017 г. составила 31,9 %. Следовательно, в 

сложившихся условиях разработка учетно-аналитического обеспечения принци-

па непрерывности деятельности в соответствии с выдвинутой гипотезой являет-

ся весьма актуальной задачей [131, 205, с.15]. 

Г. Б. Клейнер доказывает: «… функционирование экономики, т.е. осу-

ществление процессов производства, распределения, обмена и потребления ма-

териальных и нематериальных благ, рассматривается через призму создания, 

взаимодействия, трансформации и ликвидации экономических систем … Ста-

бильное существование самого объекта (и условий его функционирования) вно-

сит вклад в непрерывность времени» [71, с. 5, 21]. Наши исследования показали, 

что непрерывность деятельности экономических субъектов заложена в основу 

законов функционирования и развития экономических систем. Учетно-
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аналитическое обеспечение зависит от таких факторов как специфика деятельно-

сти, жизненный цикл экономического субъекта, внешние и внутренние обстоя-

тельства. Структурный подход, заложенный в основу учетно-аналитической си-

стемы, позволяет рассматривать экономический субъект как сложную систему, 

состоящую из ряда подсистем, в которых возникающие учетно-аналитические 

процессы необратимы и не являются, в отличие от простых систем классической 

физики, детерминированными, поведение которых на больших интервалах вре-

мени (стремящихся к бесконечности) нельзя предсказать [131]. Это подтвержда-

ется следующими положениями Г. Б. Клейнера: «Поскольку экономическая си-

стема, раз возникнув, существует, как правило, непрерывно и «проживает» все 

промежуточные моменты времени от возникновения до ликвидации, то время 

существования экономической системы должно представлять собой интервал <а, 

в> на числовой оси времени –∞ ≤ a, b ≤ ∞. Неопределенность границ этого ин-

тервала возникает, если одно или оба из чисел a, b неизвестны наблюдателю или 

равны –∞ или +∞. Несмотря на то, что жизненный цикл любого конкретного 

предприятия … конечны, обычаи делового оборота … основываются на предпо-

ложении неограниченного срока существования действующего предприятия» 

[71, с. 14].  

Как показали исследования, учет принципа непрерывности, отраженный в 

законах развития, подтверждается в научных трудах Г. В. Ф. Гегеля [52], И. Кан-

та [68], Г.В. Лейбница [80], Ч. Пирса [95], Э. Шредингера [124] и др. [131]. На 

важность и необходимость учета данного принципа Ч. Пирс указывал следую-

щее: «Не было бы большим преувеличением сказать, что понятие непрерывности 

есть ведущее понятие науки. Сложность этого понятия столь велика, что это 

наделяет непреходящей важностью всякое проявление непрерывности. Она яв-

ляется необходимой составляющей всякого имеющего фундаментальный и точ-

ный характер физического закона … Представляется не столь уж невероятным, 

что если бы были известны подлинные (veritable) законы, то они непременно во-

влекали бы непрерывность» [95, c. 75]. 
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Наиболее подробно вопросы непрерывности экономического развития раз-

личных стран раскрыты в работах американского экономиста А. Гершенкрона: 

«Значение термина «непрерывность» гораздо шире, чем просто «стабильность» 

… Вне всякого сомнения, он соотносится скорее с характером изменений, неже-

ли информирует об их отсутствии… Как мне представляется, среди большого 

числа теоретических концептов, входящих в область теории непрерывности, мо-

гут быть выделены следующие: неизменность направления; периодичность со-

бытий; внутренние изменения; длительность периода каузального регресса; ста-

бильность скорости изменений. Преемственность временного горизонта от по-

коления к поколению является важным экономическим фактором, влияющим на 

непрерывность экономической деятельности на протяжении длительного перио-

да времени. Именно поэтому временной горизонт представляет собой неотъем-

лемую часть концепции устойчивых темпов экономического развития» [53, с. 

209, с. 221, с. 499].  

Исследования в области управления непрерывностью бизнеса получили 

развитие в конце XX века в научных школах по стратегическому анализу таких 

стран как Великобритания, США, Япония, Австралия и др. В работе [92, с. 12] 

указано, что, по мнению Л. Бирд: «управление непрерывностью бизнеса – это 

единственное направление менеджмента, позволяющее обеспечить высокий уро-

вень защиты и устойчивости предприятия, однако оно неразрывно связано с во-

просами безопасности, а также управления и обеспечения коммуникаций в чрез-

вычайных, кризисных ситуациях», что процитировано в работе» [205]. 

В русском языке концепция непрерывности бизнеса и принцип непрерыв-

ности деятельности трактуются одинаково. В английских нормативных и мето-

дических научных источниках их сущность разнится, что показано в работах
5
 

[131, 205]. Концепция непрерывности бизнеса («Business continuity management») 

представляет собой процесс управления, идентифицирующий потенциальные 

                                                             
5 Концепция непрерывности деятельности экономических субъектов / Н.Э. Бабичева, Р.Ю. Кондратьев, Н.П. Любушин // 

Анализ непрерывности деятельности и устойчивого развития экономических субъектов в условиях цикличности : моно-

графия / колл. авторов: Н.Э. Бабичева, Н.П. Любушин, А.И. Лылов, М.В. Чернова, С.А. Урывская; под ред. Н.Э. Бабиче-

вой. – Москва : РУСАЙНС, 2018. – 117 с. – С. 30-43. 



25 
 

угрозы для хозяйственной деятельности организации, который является основой 

для построения организационной устойчивости, способной эффективно защи-

щать интересы заинтересованных сторон, репутационный капитал и деятель-

ность по созданию стоимости, что является предпосылкой развития риск-

ориентированного подхода в оценке кредитоспособности экономического субъ-

екта. Анализ практики показал, что в отечественной литературе вопросы обеспе-

чения непрерывности деятельности и финансовой устойчивости включены в ан-

тикризисное управление, что ограничивает трактовку этой дефиниции в бухгал-

терском учете и аудите. По нашему мнению, это связано с проблемами несостоя-

тельности отечественных организаций, которые возникли в начале 90-х годов 

при отказе от плановой системы ведения хозяйства и традиционно были отнесе-

ны к управленческим, а не к учетно-аналитическим задачам [131, 132, 203, 205 и 

др.]. 

В мировой практике вопросы обеспечения непрерывности бизнеса актуа-

лизировались после известных аудиторских скандалов и финансовых кризисов, 

что следует из результатов проведенного симпозиума по вопросам непрерывно-

сти бизнеса при поддержке Форума по финансовой стабильности и Банка Ан-

глии в 2004 г. По результатам симпозиума была организована Рабочая группа 

Объединенного форума, куда вошли представители известных финансово-

кредитных организаций
6
, разработавшая ряд руководящих принципов, опубли-

кованных в консультативном документе в декабре 2005 г. (табл. 1.3), анализ ко-

торого представлен в работах [131, 205]. Выделенные в ходе исследования прин-

ципы обеспечения непрерывности деятельности, представленные в табл. 1.3, до-

казывают необходимость развития риск-ориентированного подхода в оценке 

кредитоспособности экономического субъекта.  

В Письме Банка России от 06.12.2013 г. № 234-Т «О Методических реко-

мендациях «О порядке составления кредитными организациями финансовой от-

четности»  дано следующее указание на непрерывность деятельности кредитной 

                                                             
6
 Базельский комитет по банковскому надзору, Международная ассоциация комиссий по ценным бумагам, Меж-

дународная организация органов страхового надзора 
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организации: «В основе определения справедливой стоимости лежит допущение 

о непрерывности деятельности организации, которая не имеет намерения или 

необходимости ликвидироваться, значительно сокращать масштабы деятельно-

сти или осуществлять операции на невыгодных условиях», что отражает суть 

положений Концептуальных основ финансовой отчетности, отличающийся 

только следующими выражением «операциями на невыгодных условиях», что 

дает основание считать определение более полным [131].  

 

Таблица 1.3 

Определение и руководящие принципы по обеспечению непрерывности бизнеса 

[19, 131, 205] 
 

Определения и 

принципы 

Краткое содержание 

Непрерывность 

бизнеса 

(business 

continuity) 

Стратегическая и тактическая способность экономического субъекта планировать 

свою работу в случае инцидентов и нарушения ее деятельности, направленная на 

обеспечение непрерывности деловых операций на установленном приемлемом 

уровне 

Инцидент 

(incident) 

Событие, которое может произойти и привести к нарушению деятельности эко-

номического субъекта, разрушениям, потерям, чрезвычайной ситуации или кри-

зису в бизнесе 

Принцип 1 Требования к управлению непрерывностью бизнеса относятся ко всем экономи-

ческим субъектам финансового сектора и финансовым органам и вся полнота от-

ветственности за управление непрерывностью бизнеса. В отличие от управления 

другими рисками ответственность лежит на совете директоров и высшем руко-

водстве 

Принцип 2 Экономические субъекты должны адекватно оценивать опасность и составлять 

планы на случай крупного операционного нарушения. Такой подход непривычен 

для экономических субъектов, но его следует придерживаться, т.к. случаи круп-

ных операционных нарушений участились 

Принцип 3 Участники финансового сектора должны сформулировать цели восстановления, 

отражая в них уровень потенциального риска для финансовой системы. Цели вос-

становления формулируются соответствующими уровню риска, который может 

исходить от каждого экономического субъекта, чтобы практически обеспечить 

целесообразный уровень устойчивости 

Принцип 4 План обеспечения непрерывности бизнеса, должен отражать все аспекты осу-

ществления внутреннего и внешнего обмена информацией в случае крупного 

операционного нарушения, что послужит необходимым условием выхода из кри-

зиса 

Принцип 5 Раскрываются особые случаи осуществления трансграничного обмена информа-

цией при наличии крупного операционного нарушения 

Принцип 6 Планы обеспечения непрерывности бизнеса должны быть эффективны и посто-

янно дорабатываться по результатам периодических проверок (тестирования) 

Принцип 7 Финансовым органам рекомендуется включить в круг своих обязанностей про-

верки процесса управления непрерывностью бизнеса и использовать их результа-

ты при оценке участников финансового рынка 
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Качественный анализ позволил выделить требования российских и междуна-

родных стандартов учета и аудита к использованию принципа непрерывности дея-

тельности экономических субъектов, что проиллюстрировано в табл. 1.4 [205]. 

 

Таблица 1.4 

Требования российских и международных стандартов учета и аудита к  

обоснованности использования принципа непрерывности деятельности  

экономических субъектов [131, 205] 
 

Нормативный 

правовой доку-

мент 

Определение принципа не-

прерывности 

Требования к оценке обоснованности ис-

пользования принципа непрерывности дея-

тельности 

Концептуальные 

основы финан-

совой отчетности 

[15]  

Организация не имеет ни 

намерения, ни необходимости 

прекратить свое существова-

ние или существенно сокра-

тить объем своей деятельно-

сти; при наличии такого 

намерения или необходимо-

сти может потребоваться со-

ставить финансовую отчет-

ность на другой основе, при 

этом информация о такой ос-

нове должна быть раскрыта 

В целом при соблюдении допущения о не-

прерывности деятельности совокупная ве-

личина собственного капитала лишь по слу-

чайному стечению обстоятельств соответ-

ствует совокупной рыночной стоимости ак-

ций организации или сумме, которая может 

быть получена в результате поэтапного вы-

бытия чистых активов организации либо 

выбытия организации. Величина, в которой 

собственный капитал отражается в бухгал-

терском балансе, зависит от оценки активов 

и обязательств 

IAS 1 «Пред-

ставление фи-

нансовой отчет-

ности» [15, п. 25, 

п. 26] 

При подготовке финансовой 

отчетности руководство 

должно оценить способность 

организации продолжать дея-

тельность непрерывно. Орга-

низация должна составлять 

финансовую отчетность на 

основе допущения о непре-

рывности деятельности, кроме 

случаев, когда руководство 

либо намеревается ликвиди-

ровать эту организацию или 

прекратить ее коммерческую 

деятельность, либо не имеет 

никакой реальной альтернати-

вы, кроме как поступить та-

ким образом 

При оценке обоснованности использования 

допущения о непрерывности деятельности 

руководство учитывает всю имеющуюся 

информацию о будущем, рассматривая, как 

минимум, срок в двенадцать месяцев после 

окончания отчетного периода, но, не огра-

ничиваясь только им. Глубина анализа зави-

сит от конкретных фактов в каждом отдель-

ном случае. Если организация в течение 

многих лет осуществляет прибыльную дея-

тельность и имеет свободный доступ к фи-

нансовым ресурсам, вывод об уместности 

использования допущения о непрерывности 

деятельности для целей составления финан-

совой отчетности может быть сделан без 

проведения детального анализа. При других 

обстоятельствах руководству, возможно, 

потребуется проанализировать широкий 

спектр факторов, относящихся к текущей и 

будущей прибыльности, графикам погаше-

ния задолженности и потенциальным ис-

точникам рефинансирования, прежде чем 

оно сможет убедиться в уместности исполь-

зования допущения о непрерывности дея-

тельности 
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Окончание табл. 1.4 

Нормативный 

правовой доку-

мент 

Определение принципа (до-

пущения) непрерывности 

Требования к оценке обоснованности ис-

пользования принципа (допущения) о не-

прерывности деятельности 

ПБУ 1/2008 

«Учетная поли-

тика организа-

ции» [12] 

Организация будет продол-

жать свою деятельность в 

обозримом будущем и у нее 

отсутствуют намерения и 

необходимость ликвидации 

или существенного сокраще-

ния деятельности и, следова-

тельно, обязательства будут 

погашаться в установленном 

порядке 

Если при подготовке бухгалтерской отчет-

ности имеется значительная неопределен-

ность в отношении событий и условий, ко-

торые могут породить существенные сомне-

ния в применимости допущения непрерыв-

ности деятельности, то организация должна 

указать на такую неопределенность и одно-

значно описать, с чем она связана 

GAAP, The Go-

ing Concern Prin-

ciple [271] 

На основе имеющейся фи-

нансовой информации, если 

не существует убедительных 

доказательств обратного, есть 

предположение на основе 

профессионального сужде-

ния, что экономический 

субъект будет продолжать 

свою деятельность в необо-

зримом будущем 

Принцип непрерывности позволяет прово-

дить оценку стоимости долгосрочных акти-

вов, так как они будут использоваться в дея-

тельности организации, а не продаваться. 

Кроме того, определяется: 

– период времени, в течение которого орга-

низация способна отвечать по своим обяза-

тельствам; 

– информационно-аналитическое обеспече-

ние, используемое при оценке способности 

организации отвечать по своим обязатель-

ствам; 

– влияние последующих событий на способ-

ность организации выполнять свои обяза-

тельства 

ISA 570, Going 

Concern [16] 

Финансовая отчетность со-

ставляется исходя из допу-

щения, что организация осу-

ществляет непрерывно свою 

деятельность и будет про-

должать осуществлять дея-

тельность в обозримом бу-

дущем 

Если применение принципа непрерывности 

деятельности, используемого в бухгалтер-

ском учете, является правомерным, активы и 

обязательства отражаются исходя из того, 

что организация сможет реализовать активы 

и выполнить обязательства в ходе обычной 

деятельности 

Statement on Au-

diting Standards 1 

Codification of 

Auditing Stand-

ards and Proce-

dures, Section 

341, «The Audi-

tor’s Considera-

tion of an Entity’s 

Ability to Contin-

ue as a Going 

Concern» [274] 

Существуют доказательства, 

что субъект способен про-

должать свою деятельность в 

обозримом будущем в тече-

ние периода времени, не пре-

вышающего один год после 

даты финансовой отчетности, 

аудита 

Проведение аналитических процедур на 

предмет выявления фактов неспособности 

юридического лица выполнять свои обяза-

тельства, использования активов не в опера-

ционной деятельности, реструктуризации 

задолженности, внешнего управления хозяй-

ственной деятельностью 
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В наших работах по анализу нормативной правовой литературы [131, 205] 

показано, что в российском законодательстве по бухгалтерскому учету непрерыв-

ность деятельности экономических субъектов как основа организации бухгалтер-

ского учета рассматривается в «Концепции бухгалтерского учета в рыночной эко-

номике России» в виде допущения о том, что «организация будет продолжать 

свою деятельность в обозримом будущем, и у нее отсутствуют намерения и необ-

ходимость ликвидации или существенного сокращения деятельности, и, следова-

тельно, обязательства будут погашаться в установленном порядке», что отвечает 

цели бухгалтерского учета, сформулированной следующим образом: «… форми-

ровать информацию о финансовом положении, финансовых результатах деятель-

ности и изменениях в финансовом положении организации, полезной широкому 

кругу заинтересованных пользователей при принятии решений» [27]. Допущение 

непрерывности деятельности организации и временной определенности фактов 

хозяйственной деятельности с учетом отраслевой принадлежности, структуры и 

прочих особенностей ведения деятельности экономических субъектов регламен-

тировано положением по ведению бухгалтерского учета и бухгалтерской отчет-

ности в Российской Федерации [11]. 

В п. 77 Концептуальных основ бухгалтерского учета и отчетности органи-

заций государственного сектора указывается несколько иной срок подтверждения 

непрерывности деятельности для субъекта учета  и отчетности - не менее четырех 

лет начиная с года, за который была сформирована последняя бухгалтерская (фи-

нансовая) отчетность [17]. В п. 5 ПБУ 1/2008 указано: «При формировании учет-

ной политики предполагается, что «… организация будет продолжать свою дея-

тельность в обозримом будущем», но ни в одном нормативном акте не конкрети-

зировано понятие обозримого будущего [12]. 

Международный стандарт по аудиту ISA 570 «Непрерывность деятельно-

сти» подчеркивает фундаментальность данного принципа при составлении отчет-

ности и рекомендует аудитору проверку отчетности на соответствие этому прин-

ципу независимо от требований стандартов, местного или отраслевого законода-

тельства, а также проанализировать способность субъекта аудита продолжать 
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свою деятельность непрерывно минимум 12 месяцев, следующих за отчетным пе-

риодом [16]. Считаем, что период прогноза должен вытекать как из продолжи-

тельности жизненного цикла самих процессов, так и всей деятельности экономи-

ческого субъекта. 

Количество исследований рассматриваемого базового принципа в области 

бухгалтерского учета и аудита значительно возросло после событий, разразив-

шихся после известных аудиторских скандалов, что проанализировано в работах 

[131, 205, 233]. Результаты контроля качества работы аудиторских организаций, 

приведенные в «Классификаторе нарушений и недостатков, выявляемых в ходе 

внешнего контроля качества работы аудиторских организаций, аудиторов» пока-

зали недостаточную разработанность методов и методик выявления и оценки спо-

собности продолжать свою деятельность в будущем, а также факторов, подтвер-

ждающих непрерывность деятельности самого экономического субъекта, в аудите 

финансовой (бухгалтерской) отчетности [26], что подтверждается исследования-

ми, отраженными в работах С. В. Козменковой и В. Д. Краснова [185, 186]. В за-

рубежных учетно-аналитических научных школах принцип непрерывности рас-

сматривают как базовый принцип бухгалтерского учета и также акцентируют 

внимание на необходимости разработки методик оценки и анализа факторов, вли-

яющих на непрерывность бизнеса [88, 241]. 

В своих исследованиях И. Н. Дмитриенко, И. Н. Белоусова указывают, что 

допущение непрерывности деятельности введено впервые представителями бух-

галтерских школ. Первое определение непрерывности деятельности отражено в 

работах А. Гильбо, Э. П. Леоте (1860 г.) как «постоянное получение финансового 

результата организацией на любой момент времени» [156]. Дальнейшее развитие 

принципа непрерывности деятельности получило в монографии по балансовому 

праву Г. В. Симона (1861 г.), в которой обоснована юридическая природа статиче-

ской балансовой теории, основанной на «статике продолжения». Балансовая тео-

рия вступала в противоречие на тот момент с действовавшим правилом оценки 

способности организации к исполнению своих обязательств только в случае лик-

видации организации, т.к. одновременно требовала определение стоимости объек-
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тов оцениваемого имущества и объектов, включаемых в обязательства, для пред-

ставления в статическом балансе [42, 108, 156]. 

Из исследований, проведенных Я. В. Соколовым, следует, что термин «не-

прерывный» также упоминается в одном из определений счетоводства, принадле-

жащем представителю французской бухгалтерской мысли Боно, который утвер-

ждал следующее: «Счетоводство – наука, имеющая предметом: … 2) запись, в из-

вестном порядке, непрерывного движения различных элементов, с помощью ко-

торых совершается процесс обмена или преобразования (производство), так чтобы 

можно было быстро представлять, во всей совокупности, их взаимное состояние и 

положение расчетов с третьими лицами, или, в частности, состояние каждого сче-

та отдельно …» [108, с. 142]. Данное определение имеет диалектический взгляд на 

природу бухгалтерского учета: «при всей непрерывности движения элементов 

(объектов) учетный процесс закономерно может когда-либо прерваться вместе с 

другими процессами экономического субъекта», что вытекает из концепции жиз-

ненного цикла [131].  

Исследователи отмечают, что начало формирования доктрины принципа 

непрерывности относится к 30-ым годом XX века в связи с первой коллективной 

попыткой утверждения единых принципов учета в США [156] и было завершено к 

1961 году в работах представителей англо-американской школы М. Мунитца и Р. 

Шпрузе [108, с. 388]. О необходимости изучения принципа непрерывности и от-

несения его к числу системообразующих принципов подтверждают исследования 

Я. В. Соколова, указывающие на то, что восемь из девяти приведенных источни-

ков выделяют принцип непрерывности в составе принципов бухгалтерского учета 

[108, с. 389].  

Я. В. Соколов в своих работах принцип непрерывности отождествляет с 

первым законом механики и утверждает следующее о данном принципе: «… поз-

воляет очень эффективно исчислять финансовые результаты и отказаться от бес-

смысленных попыток переоценки учитываемых объектов. В самом деле, если 

предприятие существует вечно, зачем переоценивать его активы. Напротив, если 

предприятие ликвидируется, то его наследство должно быть оценено по текущей 
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рыночной стоимости, а не по их исторической оценке. Кроме того, предположе-

ние о непрерывном функционировании предприятия позволяет рассматривать от-

четный год только как связанный с особенностями хозяйственного цикла и не 

привязывать его к календарному году. В каждой отрасли народного хозяйства 

свой цикл, и, следовательно, администрация каждого предприятия, его собствен-

ники вправе выбирать сроки хозяйственного года для себя и своей организации» 

[108, c. 390].  

Кроме того, Я.В. Соколов указывает, что «непрерывность означает сохране-

ние учетной методологии, оценки и переходящих сальдо счетов. У Эндерса, Уат-

филда и Мора эти требования заложены в принципах баланса. Но самое главное 

заключается в том, что принцип непрерывности позволяет отказаться от составле-

ния баланса тогда, когда меняется собственник предприятия» [108, с. 390]. 

С 80-ых годов XX века принцип непрерывности вошел в состав системных 

принципов бухгалтерского учета таких стран как США, Великобритания, Герма-

ния и других стран, что исследовано в работах [108, 129, 156, 212, 237, 241, 273]. 

В международной практике основные принципы бухгалтерского учета включают 

в себя положения о непрерывности (continuity), обусловленные теорией оценки 

прибыли и использования исторической стоимости (себестоимости) [88, с. 47, 48 ; 

156]. 

Данную точку зрения поддерживают многие отечественные ученые. 

Например, Ф. Х. Доронина указывает следующее: «… принцип непрерывности 

деятельности является ключевой концепцией бухгалтерской теории и практики во 

всем мире. Информация, составленная на основе принципа непрерывности и 

представленная в финансовой отчетности, является важной для инвесторов с точ-

ки зрения инвестиций в конкретный экономический субъект» [157].  

Выводы. Непрерывность процесса воспроизводства в экономических субъ-

ектах обеспечивается с помощью собственных оборотных средств, отсутствие ко-

торых  вынуждает прибегать к заемным источникам финансирования, т. е. появ-

лению кредитора. Благодаря кредитору, используя его средства, заемщик обеспе-

чивает непрерывность деятельности. Однако кредитор должен быть уверен, что 
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заемные средства будут возвращены ему в срок и полном объеме, что оценивается 

кредитоспособностью заемщика.  

В определении кредитоспособности придерживаемся трактовки, данной Д. 

А. Ендовицким: «Кредитоспособность заёмщика (хозяйствующего субъекта) – его 

комплексная правовая и экономическая характеристика, представленная финансо-

выми и нефинансовыми показателями …». Поскольку информацию о финансовых 

и нефинансовых показателях получаем из учетной и аналитической (включая кон-

трольную) подсистем, считаем, что кредитоспособность является учетно-

аналитической характеристикой деятельности заемщика.   

Выдвинута гипотеза: кредитоспособность экономического субъекта являет-

ся комплексной учетно-аналитической характеристикой, отражающей базовый 

принцип непрерывности деятельности. Низкий уровень кредитоспособности со-

здает угрозу нарушения принципа непрерывности деятельности заемщика. Иссле-

дования показали, что непрерывность деятельности зависит от факторов (событий 

и условий) как финансового, так и нефинансового характера, которые определя-

ются  факторами, характеризующими кредитоспособность, и прочими факторами, 

что было отражено в формуле (1.1). 

Анализ исследований отечественных и зарубежных ученых, а также требо-

ваний российских и международных стандартов к соблюдению принципа  непре-

рывности деятельности показал, что данный принцип является фундаментальным 

при составлении отчетности. Количественная оценка непрерывности деятельно-

сти дается аудиторскими организациями и состоит в оценке возможности про-

должать свою деятельность в будущем. В. П. Фомин указывает : « … аудитор в 

отношении значимых рисков «должен оценить организацию установленных в от-

ношении этих рисков средств контроля, включая контрольные действия, и опре-

делить, выполнялись ли они». Комплексная оценка дает возможность оценить 

влияние соблюдения принципа на данные отчетности и обосновать необходи-

мость модификации заключения» [233].  

В этой связи проведен анализ научно-методической литературы, в результа-

те которого выявлено, что недостаточно полно разработаны методы и методики 
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оценки способности экономических субъектов продолжать свою деятельность в 

будущем. Считаем, что период прогноза должен вытекать как из продолжитель-

ности жизненного цикла самих процессов, так и всей деятельности экономическо-

го субъекта. Следовательно, коммерческий банк должен принимать мотивирован-

ное профессиональное суждение относительно способности или неспособности 

обеспечить непрерывность деятельности заемщика, основанное на результатах 

оценки кредитоспособности как на этапе рассмотрения кредитной заявки, так и в 

процессе обслуживания долга. Анализ принципов обеспечения непрерывности 

деятельности показал необходимость развития риск-ориентированного подхода в 

оценке кредитоспособности экономического субъекта. Поставленная проблема 

требует дальнейшей разработки вопросов оценки кредитоспособности заемщика 

во взаимосвязи с совершенствованием системы учетно-аналитического обеспече-

ния процесса соблюдения непрерывности деятельности. 

 

1.2. Анализ существующих подходов к оценке кредитоспособности 

заемщика 

 

Исследуем подходы к оценке кредитоспособности заемщика
7
, выделив из 

определения, приведенного в п.1.1, с. 34, в качестве основной характеристики кре-

дитоспособности заемщика следующее: «… представленная финансовым и нефи-

нансовыми показателями, позволяющая оценить возможность в будущем рассчи-

таться по долговым обязательствам перед кредитором, а также определяющая сте-

пень риска при кредитовании …», т.е.  отображается следующей зависимостью: 

( ,, ,  , , )Y Y Y
кр ф д р ж

Y
ц

Y Y
рм

f  (1.2) 

где Yкр– кредитоспособность заемщика;  

Yф – финансовое положение заемщика; 

                                                             
7 Результаты исследований автора опубликованы в работах [109, 163, 179]. 
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Yд – ряд дополнительных факторов, оказывающих влияние на кредитоспо-

собность заемщика (вид экономической деятельности, уровень долговой нагруз-

ки, качество обслуживания долга и другие дополнительные факторы); 

Yр – факторы, входящие в концепцию устойчивого развития в части ресурсо-

ориентированного подхода; 

Yжц – факторы, входящие в концепцию жизненного цикла экономических 

субъектов;  

Yрм  – факторы, приводящие к возникновению рисковых событий потери ре-

сурсов и эффективности их использования. 

Определение кредитоспособности позволяет дополнить выдвинутую и обос-

нованную гипотезу
8
 следующей: кредитоспособность экономического субъекта – 

комплексная учетно-аналитическая характеристика, базирующаяся на концепциях 

устойчивого развития (в части ресурсо- и риск-ориентированных подходов) и жиз-

ненного цикла экономических субъектов. 

В ряде исследований показано, что в настоящее время стало практически не-

возможно достоверно оценить кредитоспособность заемщиков и рискованность 

выдачи кредитов [155, 256]. Из существующей практики следует, что интеграль-

ным показателем, характеризующим кредитоспособность заемщика, в применяе-

мых российскими банками методиках оценки кредитоспособности является финан-

совое положение (состояние), которое оценивается по данным бухгалтерской (фи-

нансовой) отчетности с использованием различных разработанных подходов и ме-

тодик, и в конечном итоге по положению Банка России № 590-П [10] сводится к 

качественной оценке (хорошее, среднее, плохое), что показано в ряде работ [49, 51, 

60, 62, 83, 130, 133, 159, 169, 174, 177, 179, 240, 265]. 

Подходы к оценке кредитоспособности исследуем во взаимосвязи с соблю-

дением принципа непрерывности деятельности экономических субъектов. Ряд ав-

торов в качестве одного из финансовых признаков нарушения принципа непрерыв-

ности деятельности указывают неспособность погашать обязательства, где финан-

                                                             
8
 Кредитоспособность экономического субъекта является комплексной учетно-аналитической характеристикой, 

отражающей принцип непрерывности деятельности. 
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совым фактором является чрезмерная доля заемного капитала, а макроэкономиче-

скими – ослабление курса рубля и рост процентных ставок [185, 186]. Однако при 

оценке способности продолжать свою деятельность в будущем должен учитывать-

ся такой макроэкономический фактор как уровень долговой нагрузки в целом по 

экономике, так и по видам экономической деятельности [131]. 

Существенный рост долговой нагрузки снижает финансовую устойчивость 

организаций. В случае неустойчивого финансового положения заемщика на фоне 

ухудшения макроэкономической ситуации возможно сокращение поступлений от 

операционной деятельности и наличие значительного объема обязательств по об-

служиванию кредита приведут заемщика к потере платежеспособности и несостоя-

тельности. По мнению Банка России, привлекая кредит, заемщик должен быть уве-

рен, что сможет понести необходимый объем расходов на обслуживание долга. Ис-

следования показывают, что снижение показателей долговой нагрузки коррелирует 

с ростом прибылей и улучшением финансового положения экономических субъек-

тов, что согласно ФПСАД №11 является неоспоримым подтверждением допуще-

ния о том, что организации будут непрерывно продолжать свою деятельность в бу-

дущем [9]. Вышеизложенное подтверждает, что мониторинг коэффициентов (ин-

дикаторов) долговой нагрузки является неотъемлемым элементом оценки кредито-

способности. 

Исследования показали, что коммерческие банки и консалтинговые органи-

зации, предоставляющие услуги по разработке инвестиционных проектов и про-

граммных продуктов по инвестиционному и финансовому анализу
9
, при оценке 

кредитоспособности используют коэффициенты долговой нагрузки, приведенные в 

табл. 1.5. 

Как следует из табл. 1.5, для определения показателей долговой нагрузки 

кредитные организации используют все виды обязательств в отличие от между-

народной практики, где принято учитывать только долгосрочные обязательства. 

 

 

 

                                                             
9 Например, ООО «Альт-Инвест». URL.: http://www.alt-invest.ru/index.php/ru/programmy/opisaniya/alt-invest 
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Таблица 1.5 

Коэффициенты долговой нагрузки при оценке кредитоспособности  

экономических субъектов 
 

Показатели Формула расчета Особенности расчета и критерии 

оценки 

1 2 3 

1. Коэффициент дол-

говой нагрузки (КДН) 

КДН = (Долгосрочные + 

Краткосрочные обяза-

тельства) / EBITDA, где 

EBITDA – чистая опера-

ционная прибыль до вы-

чета налогов, процентов и 

амортизации 

В международной практике обыч-

но учитываются только долго-

срочные обязательства, при учете 

всех обязательств организации ко-

эффициент долговой нагрузки счи-

тается средним, если его значение 

< 3, при учете только долгосроч-

ных займов < 2−2,5 

2. Коэффициент фи-

нансового рычага (Total 

debt to equity, TD/EQ)  

TD/EQ = (Долгосрочные + 

Краткосрочные обяза-

тельства) / Собственный 

капитал 

Рекомендуемое значение для низ-

кой долговой нагрузки = 1 

3. Коэффициент фи-

нансирования внеоборот-

ных активов за счет долго-

срочных обязательства 

(Long-term debt to fixed 

assets,  LTD/FA) 

LTD/FA = Долгосрочные 

обязательства / Внеобо-

ротные активы 

Рекомендуемое значение низкой 

долговой нагрузки >1. 

Если значение коэффициента дол-

говой нагрузки < 1, тогда часть 

внеоборотных активов финансиру-

ется за счет: 

1) собственного капитала (допол-

нительный балл);  

2) краткосрочных займов (снижа-

ется балл, долговая нагрузка высо-

кая) 

4. Коэффициент по-

крытия процентов (обслу-

живания долга) (Interest 

coverage ratio, ICR) 

ICR = EBITDA / Проценты 

по кредитам 

Показывает способность обслужи-

вать свою задолженность по про-

центам за счет операционной при-

были. 

Если значение < 1, высокая долго-

вая нагрузка 

5. Коэффициент теку-

щей ликвидности (Current 

Ratio, CR) 

CR = Оборотные активы / 

Краткосрочные обяза-

тельства 

Если значение > 1, то краткосроч-

ная задолженность покрывается за 

счет оборотных средств и не ис-

пользуются для финансирования 

внеоборотных активов; 

Если значение < 1, то часть крат-

косрочных обязательств идет на 

финансирование основных 

средств, что свидетельствует о вы-

сокой долговой нагрузке и про-

блемах с выполнением обяза-

тельств 
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Окончание табл. 1.5 

1 2 3 

6. Коэффициент (уро-

вень) общей долговой 

нагрузки 

УДН = Долгосрочные и 

краткосрочные обязатель-

ства / Внеоборотные и обо-

ротные активы 

По исследованиям Банка России 

уровень долговой нагрузки варьиру-

ется  от 0,4 до 0,8 в зависимости от 

вида экономической деятельности 

7. Платежеспособность 

общая (К4) [24] 

К4=К5+К6+К7+К8,  

где К5 – коэффициент за-

долженности по кредитам и 

займам, 

К6 – коэффициент задол-

женности другим органи-

зациям, 

К7 – коэффициент задол-

женности фискальной си-

стеме, 

К8 – коэффициент внут-

реннего долга 

При значении К4 > 3 создаются 

предпосылки нарушения принципа 

непрерывности деятельности (табл. 

1.5) 

 

Законодательно нормативные значения рассматриваемых показателей долго-

вой нагрузки для организаций пока не установлены и напрямую зависят от конкрет-

ного коммерческого банка и от вида экономической деятельности заемщика
10

. Невы-

сокий уровень кредитных ставок в российской практике характерен в основном для 

видов экономической деятельности с низким уровнем просроченной задолженности 

(например, крупных заемщиков, занятых в пищевой промышленности, нефтехимии, 

а также авиа- и судостроении). Как подчеркивают в своих публикациях исследовате-

ли, банки не могут располагать полной информацией о финансовой устойчивости 

потенциального клиента и вынуждены оценивать ее по сведениям из внешних ис-

точников.  

В подобных условиях принадлежность к определенному виду экономической 

деятельности становится одним из признаков надежности заемщика, и даже финан-

сово устойчивые экономические субъекты, относящиеся к виду экономической  дея-

тельности с высокой долей проблемных заемщиков, в той или иной мере страдают от 

снижения доступности кредитования. По оценкам экспертов, Россия находится в 

числе стран с повышенным соотношением валютного долга корпоративного сектора 

к ВВП по сравнению с другими странами, в том числе странами с развивающимися 

                                                             
10

 С 1 января 2019 года в целях сокращения числа банкротств физических лиц и регулирования деятельности 

микрофинансовых организаций вводятся нормативные значения долговой нагрузки для физических лиц. 
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рынками, где показатель составляет примерно 22% ВВП. Также стоит отметить, что 

задолженность крупнейших публичных заёмщиков из нефтегазового сектора в 2,7 

раза превышает суверенный внешний долг и имеет тенденцию к росту»
11

. В целом 

долговая нагрузка российских предприятий, выраженная коэффициентом обслужи-

вания долга, на протяжении последних трех лет растет, что оказывает влияние на ин-

вестиционную активность экономики. В этой связи Банк России изучает возмож-

ность введения дополнительные ограничений для кредитов в иностранной валюте 

для российских корпораций на основе показателей долговой нагрузки. 

Проведенный анализ долговой нагрузки по видам экономической деятельности 

Банком России в европейских странах и РФ показал, что структура обязательств рос-

сийских корпораций определяется незначительным использованием долгосрочных 

заемных средств по сравнению с текущими обязательствами
12

 [262], что объясняется 

стремлением коммерческих банков снизить инфляционные риски за счет предостав-

ления портфеля краткосрочных кредитов в рублях, а долгосрочных – в иностранной 

валюте, т.к. инфляционные риски по активам в долларах США или евро значительно 

ниже, чем в рублях. На начало 2017 г. удельный вес валютных требований в портфе-

ле кредитов на срок свыше 3 лет составлял 41%, почти вдвое превышая аналогичный 

показатель для кредитов на срок до 1 года. Экспортоориентированные виды эконо-

мической деятельности входят в число крупнейших заемщиков на внутреннем кре-

дитном рынке, причем в структуре их заимствований доля средне- и долгосрочных 

кредитов в иностранной валюте заметно превышает среднероссийский показатель. 

В периоды экономических кризисов снижение объема выданных кредитных ре-

сурсов характеризуется ужесточением требований к финансовому положению заем-

щиков, что приводит к замедлению роста кредитования и росту процентных рисков. 

В частности, в 2015–2016 гг. наблюдалось резкое сокращение объемов кредитования 

торговли и строительства (на 20 и 21% соответственно при сокращении корпоратив-

ного кредитования в целом лишь на 0,3%) [263]. 

                                                             
11 ЦБ размышляет, как уменьшить аппетиты корпораций к валютным займам. – URL.: https://www.eg-

online.ru/news/370987/ 
12

 Для расчета общей долговой нагрузки брали данные из бухгалтерской (финансовой) отчетности экономических 

субъектов. Общая долговая нагрузка определяется как соотношение всех обязательств и активов. 
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При сопоставлении долговой нагрузки по странам доказано, что ввиду специ-

фики функционирования повышенный уровень долговой нагрузки в строительстве, 

гостиничном и ресторанном бизнесе, сельском хозяйстве ввиду особенностей опера-

ционного цикла является естественным фактором для всех рассматриваемых эконо-

мик стран Европы (табл. 1.6), что должно учитываться при определении методик и 

показателей оценки кредитоспособности.  

 

Таблица 1.6 

Уровень долговой нагрузки по видам деятельности в европейских странах и  

России, 2010–2014 гг. [262] 
 

Страны Уровень долговой нагрузки (коэффициент задолженности) 

высокий средний Низкий 

Австрия строительство, гости-

ничный и ресторанный 

бизнес, транспорт, 

связь 

образование, торговля, про-

изводство и распределение 

электроэнергии, газа и воды, 

добыча полезных ископае-

мых 

здравоохранение, сельское 

хозяйство охота, рыболов-

ство, обрабатывающие про-

изводства 

Германия строительство, гости-

ничный и ресторанный 

бизнес, добыча полез-

ных ископаемых 

обрабатывающие производ-

ства, торговля, транспорт, 

связь, производство и рас-

пределение электроэнергии, 

газа и воды 

сельское хозяйство, охота, 

рыболовство образование, 

здравоохранение 

Испания строительство, тор-

говля, здравоохранение 

гостиничный и ресторанный 

бизнес, обрабатывающие 

производства, транспорт, 

связь, производство и рас-

пределение электроэнергии, 

газа и воды 

сельское хозяйство, охота, 

рыболовство, образование, 

добыча полезных ископае-

мых 

Польша строительство, тор-

говля, здравоохранение 

гостиничный и ресторанный 

бизнес, обрабатывающие 

производства, образование, 

транспорт, связь 

сельское хозяйство, охота, 

рыболовство, производство 

и распределение электро-

энергии, газа и воды, добы-

ча полезных ископаемых 

Россия строительство, гости-

ничный и ресторанный 

бизнес, финансовое по-

средничество, аренда, 

операции с недвижи-

мостью 

виды деятельности, обеспе-

ченные операциями с госу-

дарственным сектором эко-

номики (от контролирующе-

го государственного участия 

в капитале крупных компа-

ний до программ субсидиро-

вания кредитов отраслевым 

заемщикам) с экспортным 

потенциалом или потенциа-

лом импортозамещения 

обрабатывающие производ-

ства, образование, торговля, 

транспорт, связь здраво-

охранение, производство и 

распределение электроэнер-

гии, газа и воды, добыча 

полезных ископаемых 
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Окончание таблицы 1.6 

Страны Уровень долговой нагрузки (коэффициент задолженности) 

высокий средний низкий 

Португа-

лия 

строительство, гости-

ничный и ресторанный 

бизнес, производство и 

распределение электро-

энергии, газа и воды 

обрабатывающие производ-

ства, образование, торговля, 

транспорт, связь 

сельское хозяйство, охота, 

рыболовство, здравоохра-

нение, добыча полезных 

ископаемых 

Словакия строительство, гос-

тиничный и ресторан-

ный бизнес, торговля 

сельское хозяйство, охота, 

рыболовство, обрабатыва-

ющие производства, обра-

зование, производство и 

распределение электро-

энергии, газа и воды 

транспорт, связь, здраво-

охранение, добыча полез-

ных ископаемых 

Франция строительство, обра-

зование, производство 

и распределение элек-

троэнергии, газа и во-

ды 

гостиничный и ресторан-

ный бизнес, торговля, 

транспорт, связь, здраво-

охранение 

сельское хозяйство, охота, 

рыболовство, обрабаты-

вающие производства, до-

быча полезных ископае-

мых 

Чехия строительство, гос-

тиничный и ресторан-

ный бизнес, торговля 

обрабатывающие производ-

ства, образование, транс-

порт, связь, здравоохране-

ние 

сельское хозяйство, охота, 

рыболовство, производ-

ство и распределение 

электроэнергии, газа и во-

ды, добыча полезных ис-

копаемых 

 

Как указывается в приведенных выше исследованиях Банка России, пере-

менные разработанной эконометрической модели долговой нагрузки (рента-

бельность, размер фирмы, оборачиваемость активов, капиталоемкость, доля ос-

новных средств) показали устойчивую корреляцию с величиной общих обяза-

тельств, долгосрочных и краткосрочных обязательств, что подтверждает влияние 

финансового положения на кредитоспособность и непрерывность деятельности 

организаций. 

Большой размер долговой нагрузки является причиной кредитных и про-

центных рисков, и в случае ухудшения финансового положения строительных, 

сельскохозяйственных организаций, а также сферы услуг может стать ограничи-

вающим фактором непрерывности деятельности и развития. Для развивающихся 

стран характерно существенное различие между банковским и рыночным фи-

нансированием определенных видов экономической деятельности, которое усу-
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губляется присутствием государственной собственности и регулированием фи-

нансовой системы (государственные кредитные программы, ценовая политика на 

рынках ценных бумаг). 

Закредитованность и недоступность кредитных ресурсов внутри каждого 

вида экономической деятельности оказывают сильное влияние на экономиче-

скую активность субъектов и экономический рост. Следовательно, задача оценки 

кредитоспособности в разрезе видов экономической деятельности носит акту-

альный характер. В большинстве методик оценки кредитоспособности заемщика 

не учитывается вид экономической деятельности, хотя значения показателей 

финансового состояния экономических субъектов различаются по видам эконо-

мической деятельности, что показано в работе [205]. Д. А. Ендовицкий и др. ука-

зывают на аналогичную ситуацию: «… анализ кредитоспособности заемщиков 

необходимо осуществлять для организаций с учетом их вида деятельности» [60, 

c. 266]. 

По утверждению Банка России, на снижение различий в доступности кре-

дитов по видам экономической деятельности будут оказывать развитие банков-

ских IT-технологий и финансовой инфраструктуры. Сделан акцент на том, что 

когда банки не располагают полной информацией о финансовой устойчивости 

потенциального клиента, принадлежность к определенному виду деятельности 

становится одним из признаков его надежности и, соответственно, наоборот, для 

экономических субъектов, являющихся потенциально надежными заемщиками, 

но относящихся к видам деятельности с низкой кредитоспособностью, наклады-

вает определенные ограничения на доступ к кредитным ресурсам. Создание 

учетно-аналитического обеспечения по повышению эффективности управления 

рисками банков (бюро кредитных историй, национальных рейтинговых агентств 

и т.д.) позволит ослабить влияние принадлежности к видам экономической дея-

тельности при оценке кредитоспособности заемщика. При отборе и оценке фи-

нансово-хозяйственной деятельности заемщиков коммерческие банки кроме по-

казателей долговой нагрузки используются показатели финансовой устойчиво-

сти и уровень риска роста просроченной задолженности. 
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Используемые методики банками для оценки кредитоспособности заем-

щиков отличаются набором применяемых методов экономического и статисти-

ческого анализа и информационно-аналитического обеспечения. В монографии 

под редакцией Д. А. Ендовицкого проведен глубокий анализ методов анализа 

кредитоспособности заемщика [59, с. 362-374]. Классификация проведена по 13 

классификационным признакам, что позволило Д. А. Ендовицкому и др. выде-

лить 37 групп методов, использующих более 50 методик [59].  В методиках 

крупных банков при оценке кредитоспособности крупного заемщика, как прави-

ло, используется алгоритм действий, представленный на рис. 1.3. Итогом оценки 

кредитоспособности заемщика является определение резервов на возможные по-

тери по ссудам. При этом резервы отвлекают часть капитала банка, что отража-

ется на размере прибыли и собственного капитала. Для определения создавае-

мых резервов, исходя из финансового положения заемщика и дополнительных 

условий, влияющих на возврат ссуды, определяется рейтинг заемщика, катего-

рия качества ссуды и размер расчетного резерва. Пример методики приведен в 

положении № 590-П [10]. 

На рис. 1.3 отражается факт того, что в основе оценки кредитоспособности 

заемщика лежит его финансовое положение. Финансовое положение при оценке 

кредитоспособности заемщика оценивается в соответствии с методикой, утвер-

ждаемой внутренними документами каждой кредитной организации, т.к. в п.п. 

3.2, 3.3 положения Банка России № 590-П, указано: «Финансовое положение за-

емщика оценивается в соответствии с методикой (методиками), утвержденной 

(утвержденными) внутренними документами, соответствующими требованиям 

настоящего Положения». 

Финансовое положение заемщика в соответствии с «методикой, утвержда-

емой внутренними документами каждой кредитной организации, может оцени-

ваться как хорошее, лучше, чем среднее или как плохое» [10], т.е.:  

Yф = g( Xi ),  (1.3) 

где g – функция с лингвистическими значениями. 
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Рис. 1.3. Алгоритм оценки кредитоспособности заемщика 

 

«Финансовое положение заемщика оценивается как хорошее, если ком-

плексный анализ производственной и финансово-хозяйственной деятельности 

заемщика, а также другие сведения о нем, включая информацию о внешних 

условиях, свидетельствуют о стабильности производства, положительной вели-

чине чистых активов, рентабельности и платежеспособности и отсутствуют ка-

кие-либо негативные явления (тенденции), способные повлиять на финансовую 

10. Учет обеспе-

чения ссуды за-

емщиком 

10. Формирование профессионального 

суждения по конкретной ссуде 

1. Оценка финансового положения за-

емщика 

2. Учет дополнительных (качественных) 

условий для оценки финансового  

положения заемщика 

3. Рейтинговая оценка анализируемых  

показателей 

4. Оценка ка-

чества обслу-

живания долга 

и иных суще-

ственных фак-

торов 

6. Учет дополнительных условий опреде-

ления категории качества ссуды 

7. Классификация категорий качества ссу-

ды для определения размера формируемо-

го резерва 

8. Расчет резервов на возмещение  

возможных потерь по ссудам 

9. Окончательный расчет резервов с уче-

том обеспечения ссуды заемщика 

9.Определение 

уровня долговой 

нагрузки 

5. Учет вида 

экономической 

деятельности 



45 
 

устойчивость заемщика в перспективе. К негативным явлениям (тенденциям) 

относятся не связанные с сезонными факторами существенное снижение темпов 

роста объемов производства, показателей рентабельности, существенный рост 

кредиторской и (или) дебиторской задолженности и другие явления» [10]. 

 «Финансовое положение оценивается как лучшее, чем среднее, если ком-

плексный анализ производственной и финансово–хозяйственной деятельности, а 

также другие сведения о нем, включая информацию о внешних условиях, свиде-

тельствуют об отсутствии прямых угроз текущему финансовому положению при 

наличии в деятельности заемщика негативных явлений (тенденций), которые в обо-

зримой перспективе (год или менее) могут привести к финансовым трудностям, ес-

ли заемщиком не будут приняты меры, позволяющие улучшить ситуацию» [10]. 

«Финансовое положение заемщика может оцениваться как плохое, если за-

емщик признан несостоятельным (банкротом) в соответствии с законодательством 

РФ о несостоятельности (банкротстве) либо является устойчиво неплатежеспособ-

ным, а, также, если показатели комплексного анализа финансово-хозяйственной 

деятельности и другие нефинансовые показатели заемщика свидетельствует об 

угрожающих негативных явлениях (тенденциях), вероятным результатом которых 

может явиться несостоятельность (банкротство) либо устойчивая неплатежеспо-

собность заемщика. К негативным явлениям (тенденциям) в деятельности заемщи-

ка могут относиться: убыточная деятельность, отрицательная величина либо суще-

ственное сокращение чистых активов, существенное падение объемов производ-

ства, существенный рост кредиторской и (или) дебиторской задолженности и дру-

гие» [10]. 

Проведенные исследования качественной регламентации финансового поло-

жения заемщика показали, что они повторяют Методологические рекомендации по 

проведению анализа финансово-хозяйственной деятельности организаций, которые 

были разработаны Управлением статистики цен и финансов Госкомстата России 

[28]. Многообразие показателей, рекомендуемых банками для анализа финансового 

состояния, вызвано тем, что характеристики регламентации финансового состояния 

заемщика устанавливаются на качественном уровне в соответствии с Положением 
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Банка России № 590-П. На это указывают многие авторы. В. В. Панков утверждает: 

«… Анализ результатов расчетов, полученных путем применения различных мето-

дик показывает, что значения коэффициента варьируются в значительных пределах 

… Такой существенный разброс объясняется различным пониманием отдельными 

авторами того, каким образом формируются в отчетности текущие обязательства и 

оборотные активы» [91, с. 177]. 

Перечень информации, которую кредитная организация может использовать 

для анализа финансового положения заемщика в момент выдачи ссуды и в течение 

периода ее нахождения на балансе, определяется положением Банка России № 590-

П (весь перечень приведен в Приложении 2 к положению [10]) (табл. 1.7). 

Положение № 590-П обязывает кредитные организации обеспечить получе-

ние информации о кредитоспособности, необходимой и достаточной для профес-

сионального суждения о величине кредитного риска, но анализ практики кредитной 

работы показал, что они не предъявляют достаточных требований к заемщикам при 

получении от них дополнительных сведений. Как пример выполнения требований к 

заемщикам при получении от них дополнительных сведений можно привести Ме-

тодику ПАО «Сбербанк России» № 2047, где дополнительные факторы кредитного 

риска для ссуд, предоставляемых юридическим лицам ПАО «Сбербанк России», 

содержит 27 значений показателей, объединенных в 12 групп [83, с.89-90]. 

Дополнительно предоставляемые заемщиком сведения (рис. 1.3, табл. 1.7) 

необходимы для своевременного выявления негативных факторов деятельности за-

емщика на этапе рассмотрения кредитной заявки, таких как наличие в составе 

имущества неликвидных материально-производственных запасов, сомнительной и 

непогашенной в срок дебиторской задолженности, картотек неоплаченных доку-

ментов по расчетным счетам, открытых в других банках, просроченной задолжен-

ности перед бюджетами, внебюджетными фондами, поставщиками, работниками 

по оплате труда сроком более трех месяцев и являются предпосылкой для опреде-

ления несостоятельности юридического лица при оценке его неплатежеспособно-

сти [3, ст. 3]. 
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Таблица 1.7 

Перечень основной и дополнительной информации при анализе  

финансового положения заемщика 
 

Группа 1. Данные 

официальной отчет-

ности 

Группа 2. Информация, предоставля-

емая по запросу в случае ее доступ-

ности заемщиком или информацион-

ным агентством 

Группа 3. Сравнительные дан-

ные (в динамике) по предприя-

тиям, работающим в сопоста-

вимых условиях (тот же про-

филь деятельности, те же раз-

меры) 

1 2 3 

Публикуемая бух-

галтерская (финан-

совая) отчетность за 

три последних за-

вершенных финансо-

вых года 

Управленческая отчетность и иная 

управленческая информация 

Сведения о финансовой устой-

чивости (состоятельности) 

Налоговая отчет-

ность 

Бюджет либо бизнес-план на теку-

щий финансовый год 

Сведения о ликвидности (пла-

тежеспособности), в том числе 

о движении денежных средств 

Статистическая от-

четность 

Информация, раскрываемая в соот-

ветствии со ст. 30 ФЗ РФ от 22 апре-

ля 1996 г. № 39-ФЗ «О рынке ценных 

бумаг» 

Сведения о прибыльности 

(рентабельности) 

Иные виды офици-

альной отчетности 

Данные о движении денежных 

средств 

Сведения о деловой активно-

сти 

Данные о просроченной дебиторской 

и кредиторской задолженности, не-

погашенных в срок кредитах и зай-

мах, о просроченных собственных 

векселях заемщика 

Сведения о перспективах раз-

вития соответствующего сег-

мента рынка 

Справки об открытых счетах в кре-

дитных организациях либо выписки с 

банковских счетов об остатках де-

нежных средств на счетах в иных 

кредитных организациях 

Справки об отсутствии у заемщика 

картотеки неоплаченных расчетных 

документов по всем открытым сче-

там, выданные обслуживающими эти 

счета кредитными организациями, а 

также справки из налоговых органов 

об отсутствии задолженности перед 

бюджетом всех уровней и внебюд-

жетными фондами 

Иные доступные сведения 

 

Основным источником внешней информации о клиентах для зарубежных 

банков являются кредитные ассоциации и банковские группы, члены которых об-
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мениваются информацией. Добавочным источником внешней информации являют-

ся специализированные учреждения и кредитные бюро, которые собирают и про-

дают кредитную информацию, а также аудиторы, поставщики, покупатели, конку-

ренты клиентов. Разработано большое количество справочников и аналитических 

отчетов, которые также могут быть использованы в аналитической работе банков 

[131].  

В соответствии с Законом «О кредитных историях» № 218-ФЗ кредитные 

истории заемщика должны формироваться в коммерческих кредитных бюро, ко-

торые обязаны снабжать данными о своих заемщиках банки [3]. Формированием 

базы данных о финансовом состоянии для кредитных историй клиентов занима-

ются как специализированные подразделения ряда кредитных организаций, так и 

некоторые аутсорсинговые и консалтинговые организации. Например, агентство 

«Крединформ» имеет базу данных, охватывающую более 100 000 организаций.  

Из числа крупных агентств является СПАРК-Интерфакс, охватывающее более 

29,5 млн юридических лиц и индивидуальных предпринимателей.  

В методиках оценки кредитоспособности юридических лиц, применяемых 

в ряде крупнейших банков, по мнению С. Д. Юшковой, недостаточно разработа-

на система оценки нефинансовых показателей заемщика [239], что актуализиру-

ет задачу разработки показателей комплексной отчетности корпораций в части 

оценки кредитоспособности заемщика, которая позволит оперативно и своевре-

менно предоставлять информацию о финансовом состоянии заемщика, суще-

ственно сократив ресурсы на сбор, обобщение и оценку и снизив кредитные рис-

ки. 

В информационно–аналитических материалах Банка России заявлено: «С 1 

января 2016 года введена в действие отчетность по форме 0409303 «Сведения о 

ссудах, предоставленных юридическим лицам», являющаяся основой для созда-

ния информационной системы «Кредитный регистр Банка России» и ключевым 

источником информации для создания единой методологии оценки рисков кре-

дитных организаций, что позволит сравнивать категории качества и просрочен-

ной задолженности в разрезе видов экономической деятельности, выделять ре-
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структурированные кредиты, оценивать обеспеченность кредитов залогами и 

прочее по всем кредитным договорам банков (ранее только по топ-30 заемщи-

ков) [258]». Исследования показали, что во всех методиках оценки кредитоспо-

собности заемщика, разработанных банками присутствуют коэффициенты лик-

видности и обеспеченности собственными оборотными средствами. В оценке 

кредитоспособности это означает, что кредиты должны быть обеспечены доста-

точным размером капитала, который может истребован в случае невозврата дол-

га. Требования к достаточности капитала и ликвидности средств вытекает также 

из соглашений Базель II и Базель III. На некорректность использования показа-

телей ликвидности при оценке финансового положения корпораций указывает P. 

Trippner, доказав, что отсутствует корреляционная связь между показателями 

ликвидности и рентабельностью деятельности [275]. 

Как уже указывалось в п.1.1, с 1998 г. критерием несостоятельности стал 

принцип платежеспособности, отражением которого стал коэффициент текущей 

платежеспособности, который в методики оценки кредитоспособности заемщи-

ка, наряду с исключением общей платежеспособности, не включен. 

По нашему мнению, значение нормативных коэффициентов должно быть 

дифференцированным, что подтверждается опытом установления коэффициента 

текущей платежеспособности меньше и равным 6 месяцам для стратегических 

предприятий. Риск несостоятельности снижается при более высоком норматив-

ном значении коэффициента текущей платежеспособности [184].  

Обоснование в данном случае может быть следующим: 

 в случае банкротства такой группы предприятий, с которой завязаны 

тысячи контрагентов, возникает вопрос относительно их платежеспособности, 

т.к. теряются рынки сбыта и снабжения; 

 производственный цикл стратегических предприятий имеет значи-

тельную продолжительность, и более длительные сроки финансово-

инвестиционного цикла [2, 6]. 

В международной практике разработано более 50 методик («систем») 

оценки кандидатов в заемщики, где наиболее значимыми считаются методики 
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PARSER (Великобритания) и CAMPARI. В практике европейских и некоторых 

российских банков распространение получила методика CAMPARI, в которой из 

кредитной заявки и прилагаемых к ней документов отбираются существенные 

факторы, определяющие деятельность заемщика, которые затем оцениваются и 

уточняются. Указанная и другие методики претендуют на интегрированную 

(комплексную) оценку заемщика. Как уже отмечалось выше, учитывая жизнен-

ный цикл кредитования, банк должен убедиться в кредитоспособности заемщика 

не только на этапе рассмотрения кредитной заявки, но и в ходе обслуживания 

кредита, что является более трудоемким процессом, чем оценка финансовой со-

стоятельности заемщика.  Отметим, что существенным недостатком применяе-

мых методик является набор большого числа параметров, которые содержат в 

себе значительное число показателей, направленных на более точное определе-

ние кредитоспособности заемщика. Однако часть параметров не может быть 

адаптирована под российские организации в виду недостаточной разработанно-

сти учетно-аналитического обеспечения. Например, в России оценка корпора-

тивной репутации заемщика может быть применена только к крупным организа-

циям, имеющим на балансе интеллектуальную собственность. Скоринговые мо-

дели, основанные на оценке кредитной истории заемщиков банка и являющиеся 

основанием для определения вероятности способности заемщика своевременно 

возвращать кредит, применимы только при микрокредитовании российскими 

банками.  

Вывод. Исследования показали, что используемые банками методики для 

оценки кредитоспособности заемщиков отличаются набором инструментария, 

информационного обеспечения и применяемыми методами анализа. 

Оценка кредитоспособности заемщика служит основой для расчета резер-

вов на возможные потери по ссудам. Формируемые резервы отвлекают часть 

собственного капитала банка, что отражается на его прибыли. В основе оценки 

кредитоспособности заемщика лежит его финансовое положение и ряд дополни-

тельных факторов (вид экономической деятельности, уровень долговой нагруз-
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ки, качество обслуживания долга и другие дополнительные факторы, что пред-

ставлено моделью (1.2). 

Финансовое положение при оценке кредитоспособности заемщика оцени-

вается в соответствии с методикой, утверждаемой внутренними документами 

каждой кредитной организации и может оцениваться как хорошее, среднее или 

плохое, т.е. с помощью модели (1.3). 

Все методики оценки кредитоспособности заемщика, разработанные бан-

ками, содержат коэффициенты ликвидности и обеспеченности собственными 

оборотными средствами. В этой связи заемщики должны иметь достаточный 

размер собственного капитала, который может быть затребован в случае отказа 

или неспособности возвратить долг. С 1998 г. критерием несостоятельности стал 

принцип платежеспособности, отражением которого стал коэффициент текущей 

платежеспособности, который не включен в методики оценки кредитоспособно-

сти заемщика, хотя имеет нормативное (установленное законом о несостоятель-

ности) значение, и на наш взгляд должен быть в методиках оценки кредитоспо-

собности заемщиков. 

 

1.3. Развитие учетно-аналитической системы обеспечения кредитоспособ-

ности заемщика 

 

В начале 90-х годов прошлого столетия термин «непрерывность бизнеса» 

использовался для описания бесперебойной работы экономического субъекта и 

изначально был ориентирован на решение информационно-технологических во-

просов, которые решались в технологической архитектуре и информационных 

системах и были связаны с резервным копированием и восстановлением инфор-

мационных ресурсов организации, включая массивы первичных документов и 

учетных баз данных. Однако в начале XXI столетия сущность концепции непре-

рывности бизнеса расширилась до способности информационной системы ока-

зывать информационную поддержку в принятии управленческих решений отно-

сительно возможности обеспечения непрерывности бизнес-процессов экономи-

ческих субъектов, чему способствовало принятие Акта Сорбейна-Оксли (США, 
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2002 г.), регламентирующего более высокий уровень корпоративного управле-

ния при подготовке финансовой отчетности и обязывающего подтверждать до-

стоверность финансовых отчетов и раскрывать любые изменения, относящиеся к 

финансовому положению субъектов [258]. 

В процессе эволюции современные взгляды на управление непрерывно-

стью бизнеса изменились и стали базироваться на ценностно-ориентированном 

подходе, концентрируя свое внимание на процессах создания стоимости эконо-

мического субъекта, вовлекая в данный процесс не только персонал, но и 

остальных контрагентов, включая коммерческие банки. Исходя из вышеизло-

женного, кредитоспособность заемщика будет выступать основным параметром 

и учетно-аналитической характеристикой непрерывности деятельности как са-

мого банка, так и заемщика. 

Как указывает А. В. Трачук, одной из причин нарушения непрерывности 

деятельности банков и заемщиков является: 

– «нерегулярный и (или) неполный анализ внешних и внутренних воздей-

ствий на критически важные бизнес-процессы компании, что приводит к тому, 

что планы непрерывности бизнеса не всегда отвечают целям и задачам бизнеса и 

предполагают чрезмерные расходы на планирование и поддержание непрерыв-

ности бизнеса; упомянутый анализ должен проводиться регулярно, предшество-

вать разработке стратегий обеспечения непрерывности и восстановления и за-

трагивать все критически важные бизнес-процессы компании; 

– использование морально устаревших методик и подходов к планирова-

нию и управлению непрерывностью бизнеса, слабо адаптированных к требова-

ниям отечественного и международного законодательства в области управления 

непрерывностью бизнеса и соответствующих регулирующих государственных 

органов» [267]. 

Данное утверждение доказывает следующая статистика. Несмотря на зна-

чительный прорыв в области информационных технологий (особенно увеличе-

ния числа использования облачных сервисов банками, которые позволили повы-

сить скорость получения  и обработки требуемой информации для целей анализа 
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кредитоспособности), увеличивается число невозвратов кредитов и банкротств, 

что ставит под сомнение качество, полезность и достоверность получаемой кре-

диторами учетно-аналитической информации для проведения оценки кредито-

способности экономических субъектов (рис. 1.4). 

Несмотря на возврат к докризисным номинальным объемам кредитования 

юридических лиц, прогнозируется дальнейшее снижение объемов кредитования 

из-за высоких требований к оценке уровня кредитных рисков, установленных 

Банком России к формированию резервов на возможные потери по ссудам, что 

существенно ограничивает возможности кредитования российских банков субъ-

ектов малого и среднего бизнеса как основного потребителя кредитных услуг. 

 

Рис. 1.4. Динамика изменения объемов кредитования  в рублях, задолженности 

по кредитам и просроченной задолженности юридических лиц и ИП [266] 

 

В Докладе Уполномоченного при Президенте РФ по защите прав предпри-

нимателей за 2017 года указывается, что ставка по кредитам для малого и сред-

него бизнеса (МСП) по программам кредитования Корпорации МСП составляет 

10,6% для малых и 9,6% для средних предприятий, что находится на границе 

рентабельности для большинства видов экономической деятельности. Кроме то-

го, если субъекты не аффилированы с крупными государственными корпораци-
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ями, то доступ к программам Корпорации МСП
13

 крайне затруднен, так как они 

не соответствуют требованиям учетно-аналитического обеспечения кредитоспо-

собности, предъявляемым Корпорацией [245]. 

Исследования, проведенные в п. 1.1 и 1.2, показали, что основным инфор-

мационным ресурсом экономического субъекта при принятии решений относи-

тельно кредитоспособности и угрозе непрерывности бизнеса выступает учетно-

аналитическая информация, формируемая в системе бухгалтерского учета [60, 

61, 179]. Учетно-аналитическая информация формируется в учетно-

аналитической системе, которая представляет собой совокупность взаимодей-

ствующих и взаимосвязанных элементов, обеспечивающих процесс непрерывно-

го сбора, обработки и систематизации учетно-экономической информации, 

включающей в себя данные оперативного, бухгалтерского, статистического уче-

та, а также техническую, социальную и другие виды информации. На выходе 

учетно-аналитическая информация преобразуется в показатели, содержащиеся в 

отчетности заемщика, а затем по запросу пользователя (банка-кредитора) в пока-

затели кредитоспособности. Из ФЗ РФ «О бухгалтерском учете» следует, что си-

стема бухгалтерского учета должна способствовать повышению качества ин-

формации об объекте бухгалтерского учета, которая формируется в учетно-

аналитической системе экономического субъекта [4].  

В научной литературе в области бухгалтерского учета, экономического 

анализа и аудита большое внимание уделено определению и сущности понятий 

«учетно-аналитическая система» и «учетно-аналитической обеспечение». В со-

временном экономическом словаре указано: «… под обеспечением понимается 

совокупность мер и средств, создание условий, способствующих нормальному 

протеканию экономических процессов, реализации намеченных планов, про-

грамм, проектов, поддержанию стабильного функционирования экономической 

системы и ее объектов, предотвращению сбоев, нарушений законов, норматив-

ных установок, контрактов» [98]. В монографии В. П. Фомина выявлены требо-

                                                             
13

 В партнерских программах Корпорации МСП участвуют всего 6 крупнейших банков: ВТБ и ВТБ 24, Сбербанк, 

Россельхозбанк, Промсвязьбанк, Райффайзенбанк, «ФК Открытие». 
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вания к формированию учетно-аналитического обеспечения с позиций институ-

ционального императива непрерывного наращивания конкурентных преиму-

ществ экономических субъектов, в том числе на основе принципов их сбаланси-

рованного развития [116]. В частности, выделяется следующее: «… информаци-

онное обеспечение как создание информационных условий функционирования 

системы, обеспечение необходимой информацией, включение в систему средств 

поиска, получения, хранения, накопления, передачи, обработки информации, ор-

ганизация банков данных». Сама система обработки информации включает 

средства и методы сбора, систематизации и преобразования информации, кото-

рые позволяют получить выходные показатели, необходимые для планирования, 

учета, анализа и контроля. Исходя из вышеизложенного, оценка, анализ и про-

гнозирование кредитоспособности заемщика должно реализовываться в учетно-

аналитических системах, обслуживающих бизнес-процессы как самого банка-

кредитора, так и организации. 

Развитие теории и методологии учетно-аналитического обеспечения дея-

тельности экономических субъектов получило в научных работах В. Н. Алферо-

ва [31], А. Н. Бобрышева [139. 142], И. Н. Богатой, Е. М. Евстафьевой [143], И. 

В. Кальницкой [66], Т. Б. Кувалдиной [194], Л. В. Поповой [215], М. Л. Пятова 

[217], О. В. Рожновой [100], Я. В. Соколова [108, 109], В. И. Ткача [114], Н. А. 

Тычининой [231], В.П. Фомина [116], Н. Н. Хахоновой [85], Л. А. Чайковской 

[234, 235] и других ученых. 

В проводимом исследовании в качестве объекта выступает кредитоспособ-

ность заемщика как комплексная учетно-аналитическая характеристика непре-

рывности деятельности заемщика. На основе анализа работ вышеперечисленных 

ученых уточним определения учетно-аналитической системы и учетно-

аналитического обеспечения кредитоспособности заемщика. 

Учетно-аналитическая система оценки и обеспечения кредитоспособности 

заемщика представляет собой упорядоченную совокупность взаимодействую-

щих, взаимосвязанных элементов и методов стратегического экономического 

анализа, которые позволяют сформировать учетно-аналитическое обеспечение 
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кредитоспособности посредством оценки, анализа и прогнозирования учетной и 

внеучетной информации и осуществления контрольных действий в целях оценки 

рисков потери кредитоспособности как со стороны кредитной организации, так и 

со стороны заемщика. 

Рассмотрение задач оценки непрерывности и кредитоспособности позво-

лило прийти к выводу, что обеспечение непрерывности деятельности выступает 

как приоритетная долгосрочная цель (миссия) на протяжении жизненного цикла 

заемщика, а оценка кредитоспособности представляется как тактическая задача 

реализации поставленной цели на уровне задействованных институтов на про-

тяжении цикла процесса кредитования. На необходимость учета и анализа при 

реализации стратегических целей указывают в своих исследованиях А. Н. Хо-

рин, В. Э. Керимов, аргументируя, что реализация принципа обратной связи не-

возможна без эффективного стратегического учета, анализа и контроля приня-

тых в организации стратегических решений [118, c. 30]. В стратегическом эко-

номическом анализе используются системный и ситуационный подходы [103, 

117, 118].  

Реализация системного подхода в учетно-аналитической оценке и обеспе-

чения кредитоспособности заемщика заложена в вышеприведенных определени-

ях «учетно-аналитическая система оценки и обеспечения кредитоспособности 

заемщика» и «кредитоспособность заемщика» и отражены в работе автора [190]. 

На рис. 1.5 отображена реализация указанного подхода, из содержания которого 

вытекает, что наряду с финансовым положением следует учитывать концепции 

устойчивого развития, жизненного цикла и риск–менеджмента, что отображено в 

формуле 1.2. 

На необходимость организации системы учета и анализа рисков, в том 

числе и кредитных в целях выполнения допущения непрерывности деятельности 

и повышения экономической безопасности указывают в своих работах Е. Е. Ли-

стопад [198], В.П. Фомин [233] и др. Системный подход к управлению рисками 

рассматривается в Концептуальных основах управления рисками организаций, 

разработанные Комитетом организаций-спонсоров Комиссии Тредвея (COSO 
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ERM) [251], в которых обосновывается динамичная взаимосвязь между риском, 

риск-аппетитом, целевым уровнем эффективности и изменением показателей 

эффективности деятельности. 

 

 

 

 

Рис. 1.5. Реализация системного подхода в учетно-аналитической системе 

оценки и обеспечения кредитоспособности заемщика [190] 

 

Несмотря на совершенствование информационных технологий, востребо-

ванность кредиторов в качественных и достоверных источниках информации о 

платежеспособности и кредитоспособности экономических субъектов стала еще 

более актуальной. Н. А. Бреславцева, И. Н. Богатая утверждают: «… балансовые 

отчеты остаются единственными достоверными … источниками информации 

для принятия решений» и «требуют постоянного совершенствования ее структу-

ры, в интересах лучшего использования» [45, c. 45, 175]. 

Состав бухгалтерской (финансовой) отчетности и ее содержание зависят от 

цели и задач пользователей, государственной политики в области бухгалтерско-

го учета и контроля, а также состояния внешней и внутренней среды, в которых 
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функционируют и развиваются экономические субъекты [37, 208]. Это доказы-

вает разность задач, которые ставят стейкхолдеры при построении учетно-

аналитического обеспечения управления непрерывностью деятельности. Соб-

ственник анализирует качество финансовых результатов деятельности экономи-

ческого субъекта, т.к. приоритетной целью является накопления капитала.  Фис-

кальные органы будут требовать исполнения юридических норм в различных 

областях права, бухгалтерского учета и налогообложения. Кредиторы на основе 

данных бухгалтерской отчетности исследуют показатели платежеспособности, 

кредитоспособности и финансового положения. При этом следует учитывать 

возможности искажений показателей бухгалтерской (финансовой) отчетности, 

на что акцентирует внимание в монографии Л. А. Чайковская [119]. В итоге у 

трех групп пользователей учетно-аналитической информации стратегическая 

цель одна – обеспечение непрерывности деятельности экономических субъектов.  

Как утверждает Я. В. Соколов, что цели и задачи самих пользователей «… поз-

воляют понять неоднородность данных баланса … по содержанию, по времени, 

по измерителю. Второе, они предполагают проведение локальных экономико-

юридических анализов внутри каждого слоя и тем самым, подобно рентгено-

грамме фактов хозяйственной жизни, отследить развитие хозяйственных процес-

сов на различных уровнях» [109, с. 23-24]. Дифференцированный подход состав-

ления баланса в зависимости от цели его составления, как указывает О. Н. Заб-

барова, применил Ж. П. Савари [63, c.29 ; 196].  

Концепцию статического баланса связывают с несостоятельностью орга-

низаций, которая призвана защищать интересы кредитора. В балансовом отчете, 

в первую очередь, должен быть раскрыт состав кредиторской задолженности [63, 

с. 57]. Динамическая исходит из принципа непрерывности деятельности, а ста-

тическая – принципа ликвидации (табл. 1.8). Если динамический баланс призван 

защищать интересов собственников, то статический – интересы кредиторов. 

Несовместимость двух учетных концепций доказал основоположник ди-

намической концепции баланса Э. Шмаленбах. Однако Ж. Ришар указывает, что 
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Э. Шмаленбах не пытался противопоставить две учетные концепции, а, наобо-

рот, искал возможности дополнения друг друга на практике.  

 

Таблица 1.8 

Содержание динамического и статического балансов [45, 63, 99, 108, 234] 

 
Вид баланса Цель составления Подходы к оценке имущества 

организации 

Отражение в ба-

лансе кредитор-

ской задолженно-

сти 

Динамический В целях защиты интере-

сов собственников фи-

нансовые результаты 

отражаются в трактовке 

идеальных активов и 

пассивов  

Оценка действующего потен-

циала и финансовых результа-

тов от использования имуще-

ства отражается стоимостью 

имущества, необходимого для 

определения годовой прибы-

ли, исходя из принципа непре-

рывности деятельности. Ос-

новной показатель эффектив-

ности использования имуще-

ства - рентабельность соб-

ственного капитала 

Отражаются фак-

тически получен-

ные суммы долга 

(кредит) с учетом 

начисленных 

процентов в те-

кущем году 

Статический В целях защиты интере-

сов кредиторов оценка 

имущественного поло-

жения, достаточность 

денежных средств от 

условной продажи акти-

вов для погашения обя-

зательств перед креди-

торами проводится пе-

риодически.  

Ж. Ришар отмечает: «… 

теория статического ба-

ланса – это результат 

осмысления продолжи-

тельного периода прак-

тики оценки финансово-

го положения предприя-

тий посредством бух-

галтерской методоло-

гии, основой которой 

послужила культура 

римского права, пред-

полагающая обеспече-

ние правовой стабиль-

ности гражданского 

оборота через миними-

зацию фактов кредитной 

несостоятельности»  

Стоимость имущества требует 

точных оценок на основе кон-

цепции ликвидации. Имуще-

ство должно быть представле-

но по цене возможной реали-

зации на дату составления ба-

ланса [63, c. 37].  

Стоимость чистых активов и 

коэффициенты ликвидности 

являются основными показа-

телями  

Долг (кредит) 

добровольно или 

вынужденно при-

знанный отража-

ется в балансе с 

учетом начислен-

ных процентов за 

весь срок пользо-

вания заемными 

средствами  
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В своих исследованиях С. В. Козменкова, В. Д. Краснов указывают: 

«…оценка активов и обязательств в соотношении с финансовым результатом 

представляет показатель, характеризующий принцип непрерывности деятельно-

сти. Стоимость обязательств может принять большие значения отличие от стои-

мости активов, поскольку в случае нарушения принципа непрерывности возни-

кают затруднения в исполнении обязательств, что приведет к начислению штра-

фов, пеней, неустоек за несвоевременное погашение обязательств. Соответ-

ственно баланс из динамического трансформируется в статический» [185].  

Вышеизложенное доказывает, что слияние противоположных учетных 

концепций статического и динамического балансов является актуальной задачей 

и позволит решить проблему учетно-аналитического обеспечения оценки креди-

тоспособности заемщика [99, 216]. 

Н. В. Предеус в своих исследованиях указывает: «… рассмотрение вопро-

сов приоритета групп пользователей учетной информации позволяет утверждать 

о необходимости ее формирования в разных контекстах, прочтение которых 

обеспечивает сведениями о непрерывности деятельности и кредитоспособности, 

формируемыми в статической отчетности, и рентабельности экономического 

субъекта – в динамической отчетности. Исходя из допущения множественности 

возможных оценок объектов учета в современной теории бухгалтерского учета и 

множественности интерпретации фактов хозяйственной деятельности, …, возмож-

но составление различных вариантов отчетности» [216]. 

Придерживаемся аналогичной точки зрения [73, 216]: «… при составлении 

отчетности должна соблюдаться взаимосвязь интересов пользователей учетно-

аналитической информации (I) с основными категориями бухгалтерского учета:  

целями бухгалтерской отчетности (O), характеристиками учетно-аналитической 

информации (Q); постулатами учета (A); принципами учета (P); методами учета 

(T)», которая выражена в следующем виде: 

I → O → Q → A → P → T».        (1.4) 

В своих работах М. Л. Пятов утверждает: «… развитием данного направле-

ния критики современных методов бухгалтерского учета могут послужить иссле-
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дования, идентифицирующие, с одной стороны, набор информационных запросов 

пользователей бухгалтерской отчетности, не находящих удовлетворения в совре-

менной хозяйственной практике, а с другой – границы используемых учетных мо-

делей фирмы, требующие преодоления. Решением данной проблемы в перспек-

тиве, по всей видимости, должно стать либо формирование практики N-

вариантного балансового моделирования фирмы, где N должно определяться по-

требностями действительных пользователей финансовой отчетности, либо раз-

работка новых учетных моделей компаний, более определенных с точки зрения 

идентификации своих объектов» [217], что подтверждает актуальность проводи-

мого исследования.  

В. С. Плотников, О. В. Плотникова видят дальнейшее развитие учетно-

аналитической системы в создании «бизнес-учета как информационной системы 

бизнес-модели о процессах создания стоимости и прироста стоимости, отража-

ющая измерение изменений результатов деятельности организаций. В основу 

этой системы должна быть заложена информация о прогнозных и фактических 

запасах капитала, необходимых для финансирования процессов создания стои-

мости, выраженных количественно в виде монетарных обязательств, обеспечи-

вающих финансовую поддержку объектов создания стоимости – монетарных ак-

тивов. Результатом такой информационной системы отражения действий по пре-

образованию монетарных активов и обязательств в факты хозяйственной жизни 

(стоимость заработанного дохода) является составление интегрированного отче-

та, отражающего изменение всех видов капитала» [210]. Таким образом, разра-

ботка модели учетно-аналитического обеспечения оценки и обеспечения креди-

тоспособности заемщика будет частью решения задачи информационного обес-

печения бизнес-модели и в подготовке интегрированных (комплексных) отчетов, 

которые позволят обеспечить стейкхолдеров и кредиторов информацией об эф-

фективности использования ресурсов, обеспечивая выполнение принципа непре-

рывности деятельности, и необходимости привлечения стороннего капитала, тем 

самым раскрывая вопросы кредитоспособности и возможности финансирования 

(кредитования) объектов создания стоимости. 
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Уточним содержание интересов пользователей учетно-аналитической  ин-

формации применительно к построению учетно-аналитической системы оценки 

и обеспечения кредитоспособности заемщика (табл. 1.9).  

Таблица 1.9 

Содержание интересов пользователей учетной информации 

применительно к учетно-аналитической системе оценки и обеспечения  

кредитоспособности заемщика 
 

Пользова-

тели учет-

ной ин-

формации 

Интересы поль-

зователей учет-

ной информации 

Цели бух-

галтерской 

отчетности 

Источники учет-

ной информации 

Постулаты 

(допущения) 

учета 

Принципы уче-

та 

Собствен-

ник, 

управлен-

ческий 

персонал 

1. Оценка 

возможности  

получения кре-

дитных ресурсов, 

позволяющих 

обеспечить не-

прерывность де-

ятельности и 

устойчивое раз-

витие организа-

ции (реализация 

инвестиционных 

проектов, приоб-

ретение имуще-

ства, пополнение 

оборотных 

средств); 

2. Поддер-

жание на долж-

ном уровне кре-

дитоспособности 

на протяжении 

жизненного цик-

ла кредитования 

и жизненного 

цикла организа-

ции в целом 

Формиро-

вание ин-

формации о: 

– хорошем 

финансовом 

состоянии 

на стадии 

подачи кре-

дитной за-

явки; 

– расходах, 

связанных с 

выполнени-

ем обяза-

тельств по 

полученным 

кредитам; 

– кредитных  

рисках и 

степени их 

подвержен-

ности орга-

низации; 

– влиянии 

рисков на 

будущие 

денежные 

потоки; 

–  суммах 

ожидаемых 

кредитных 

убытков с 

указанием 

причин 

Кредитные дого-

воры и приложе-

ния к ним; 

Выписки банка; 

Первичные до-

кументы по уче-

ту целевого ис-

пользования кре-

дитов, движению 

кредитных ре-

сурсов; оценоч-

ных резервов; 

Учетные реги-

стры; 

Бухгалтерский 

баланс; 

Отчет о финан-

совых результа-

тах; 

Отчет о движе-

нии денежных 

средств; 

Приложения к 

бухгалтерскому 

балансу; 

Декларация по 

налогу на при-

были; 

Отчет о кредито-

способности; 

Отчет о рисках; 

Стратегический 

отчет о будущих 

инвестиционных 

расходах 

Отчет устойчи-

вого развития 

1. Имуще-

ственная и 

правовая 

обособлен-

ность; 

2. Непрерыв-

ность дея-

тельности; 

3. Временная 

определен-

ность (отчет-

ный период); 

4. Монетарная 

квантифици-

руемость 

1. Документи-

рование и реги-

страция; 

2. Полнота рас-

крытия инфор-

мации; 

3. Приоритет 

содержания 

перед формой; 

4. Соответствие 

доходов и рас-

ходов; 

5. Последова-

тельность при-

менения учет-

ной политики; 

6. Существен-

ность; 

7. Унифициро-

ванность 
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Окончание табл. 1.9 

Пользова-

тели учет-

ной ин-

формации 

Интересы 

пользователей 

учетной ин-

формации 

Цели бух-

галтерской 

отчетности 

Источники 

учетной ин-

формации 

Постулаты (до-

пущения) учета 

Принципы учета 

Кредитные 

организа-

ции 

1.  Обеспече-

ние достаточ-

ности капитала 

для покрытия 

рисков и со-

блюдение обя-

зательных 

нормативов, 

позволяющих 

обеспечить не-

прерывность 

деятельности и 

устойчивое 

развитие кре-

дитной органи-

зации на про-

тяжении жиз-

ненного цикла; 

2. Оценка 

способности 

заёмщика пол-

ностью и в срок 

рассчитаться 

по своим дол-

говым обяза-

тельствам на 

протяжении 

жизненного 

цикла кредито-

вания; 

3. Оценка 

риска невоз-

врата кредитов; 

4. Сокраще-

ние издержек 

на обслужива-

ние организа-

ции на протя-

жении жизнен-

ного цикла ор-

ганизации 

Формиро-

вание ин-

формации 

о: 

– хорошем 

финансо-

вом состо-

янии на 

протяже-

нии жиз-

ненного 

цикла кре-

дитования; 

– целевом 

использо-

вании кре-

дита, со-

хранности 

залога; 

– равно-

мерности и 

ритмично-

сти денеж-

ных пото-

ков; 

–степени 

их под-

верженно-

сти орга-

низации  

кредитным 

рискам; 

– влиянии 

рисков на 

будущие 

денежные 

потоки; 

– суммах 

ожидае-

мых кре-

дитных 

убытков с 

указанием 

причин 

Кредитные 

договоры и 

приложения к 

ним; 

Выписки бан-

ка; 

Первичные 

документы, 

подтвержда-

ющие целевое 

использование 

кредитов за-

емщиками, 

движению 

кредитных 

ресурсов; 

оценочных 

резервов; 

Оборотная 

ведомость по 

счетам кре-

дитной орга-

низации; 

Расчет, уточ-

нение и отра-

жение на со-

ответствую-

щих балансо-

вых счетах 

резервов на 

возможные 

потери и ре-

зервов пред-

стоящих рас-

ходов; 

сводная ведо-

мость оборо-

тов по отра-

жению собы-

тий после от-

четной даты 

1. Имуществен-

ная и правовая 

обособленность; 

2. Непрерыв-

ность деятельно-

сти; 

3. Временная 

определенность 

(отчетный пери-

од); 

4. Монетарная 

квантифицируе-

мость 

1. Документиро-

вание и реги-

страция; 

2. Полнота рас-

крытия инфор-

мации; 

3. Приоритет 

содержания пе-

ред формой; 

4. Соответствие 

доходов и рас-

ходов; 

5. Последова-

тельность при-

менения учетной 

политики; 

6. Существен-

ность; 

7. Унифициро-

ванность 
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Рассматривая интересы пользователей учетной информации применитель-

но к процессу кредитования, выявлено, что основной интерес кредитных органи-

заций – это соблюдение нормативов достаточности и ликвидности, которые ре-

гламентирует регулятор. Следовательно, банки заинтересованы в сведениях о 

непрерывности деятельности и кредитоспособности, формируемых в статиче-

ской отчетности.  

Соблюдение банками установленных допущений и принципов учета со 

смещением в сторону оценки и предупреждения рисков потери ликвидности 

требует применения мотивированного (профессионального) суждения относи-

тельно обеспечения кредитоспособности заемщиков на протяжении жизненного 

цикла кредитования с позиции риск-ориентированного подхода с учетом осо-

бенностей вида экономической деятельности и других внешних и внутренних 

факторов.  

Интересы собственников как пользователей учетной информации о креди-

тоспособности смещаются в сторону мотивированного профессионального суж-

дения о возможностях предупреждения рисков заемщика и оптимальном полу-

чении кредитных ресурсов и их размещении на каждом этапе жизненного цикла 

кредитования с целью защиты интересов инвесторов, кредиторов и других заин-

тересованных лиц, которые обеспечивают непрерывность деятельности и устой-

чивое развитие. Следовательно, собственники заинтересованы в сведениях о не-

прерывности деятельности и устойчивом развитии, формируемых в динамиче-

ской отчетности.  

Делаем вывод о том, что развитие теории и практики бухгалтерского учета 

и экономического анализа в настоящее время должно развиваться в сторону со-

гласования интересов пользователей учетно-аналитической информации о кре-

дитоспособности заемщика, что должно быть реализовано в комплексной учет-

но-аналитической системе оценки кредитоспособности, которая реализует зада-

чи статических и динамических балансов. Приведенные в табл. 1.9 источники 

учетной информации, формируемые в учетно-аналитических системах банка и 

заемщика, формируются на разных аналитических платформах, что снижает ка-
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чество применяемых решений относительно кредитоспособности и препятствует 

разработке мероприятий по повышению уровня кредитоспособности и обеспече-

нию непрерывности деятельности заемщика и банка. Данный аспект актуализи-

рует вопросы создания единую учетно-аналитическую платформу, позволяю-

щую формировать комплексную отчетность и запросы с высокой скоростью и 

отличным качеством обработки учетной информации.  

В последнее время совершенствование учетно-аналитического обеспече-

ния, решая проблемы снижения рисков потери ликвидности и кредитоспособно-

сти пошло по пути развертывания системы оперативной аналитической обработ-

ки данных OLAP (Online Analytical Processing) на базе Microsoft SQL Server, ко-

торая не только соответствует жестким техническим требованиям, но и обладает 

гибкостью и наименьшей стоимостью разработок. 

Например, Промсвязьбанк по версии журнала The Banker обслуживает бо-

лее сотни тысяч предприятий и около 2 млн физических лиц. Объем данных не-

скольких департаментов Банка, на основе которых формируется отчетность, со-

ставляет около 15 Тбайт. Банк столкнулся с отсутствием единого источника дан-

ных для формирования общей отчетности и аналитики. «Лоскутная» отчетность, 

получаемая из отдельных систем, не только не позволяла увидеть цельную кар-

тину, но и вызывала ошибки из-за несогласованности данных и их низкого каче-

ства. Автоматизированная банковская система (АБС) и другие информационные 

комплексы Промсвязьбанка являются хранилищем данных, которое было преоб-

разовано в аналитическое хранилище на базе Microsoft SQL Server и OLAP-куба 

– специального массива данных, который поддерживает технологию аналитиче-

ской обработки информации в реальном времени, что позволяет избежать до-

полнительной нагрузки на имеющиеся первичные системы. 

OLAP-куб ведет многомерный анализ по более чем 700 ключевым показа-

телям деятельности банка, поддерживая более 1500 атрибутов, список которых 

постоянно пополняется по мере появления новых бизнес-задач. Таким образом, 

аналитический куб стал для Промсвязьбанка главным инструментом бизнес-

аналитики. Он отображает все основные показатели, при этом способен детали-



66 
 

зировать информацию с точностью до конкретного клиента или договора, или 

даже до конкретных проводок. При этом работа непосредственно с данными не 

требует специальных инструментов. Решение «бесшовно» интегрируется с Excel, 

с помощью которого пользователи самостоятельно выстраивают необходимые 

формы отчетов, проводят визуализацию данных и генерируют сами документы 

[264].  

Выводы. Учетно-аналитическая система оценки и обеспечения кредито-

способности заемщика позволяет сформировать учетно-аналитическое обеспе-

чение кредитоспособности посредством оценки, анализа и прогнозирования 

учетной и внеучетной информации и осуществления контрольных действий по 

оценке рисков потери кредитоспособности как стороны кредитной организации, 

так и со стороны заемщика. Основным параметром в учетно-аналитическом 

обеспечении непрерывности деятельности как заемщика, так и банка выступает 

кредитоспособность заемщика. Учетно-аналитическое обеспечение оценки кре-

дитоспособности должно развиваться в сторону согласования интересов обеих 

сторон и отвечать задачам обеспечения непрерывности деятельности, устойчи-

вого развития, поддержания кредитоспособности организации заемщика на про-

тяжении всего жизненного цикла кредитования. Выполнение указанного условия 

требует, чтобы наряду с финансовым положением учитывались концепции 

устойчивого развития, жизненного цикла и риск-ориентированного подхода.
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ГЛАВА 2. СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ ОРГАНИЗАЦИОННО-

МЕТОДИЧЕСКИХ ПОЛОЖЕНИЙ СИСТЕМЫ ОЦЕНКИ 

КРЕДИТОСПОСОБНОСТИ КОРПОРАТИВНЫХ ЗАЕМЩИКОВ 

2.1. Использование ресурсоориентированного экономического анализа в 

оценке кредитоспособности заемщика 

 

Проведенные исследования в п. 1.2, показали, что коэффициентный анализ 

финансового положения экономического субъекта и учет дополнительных фак-

торов лежит в основе оценки кредитоспособности, что было отображено на рис. 

1.3 и формуле (1.2). Следует отметить, что оценка кредитоспособности заемщика 

не увязана с современными концепциями развития экономических субъектов, в 

частности, рассматривает их как набор бизнес-процессов, а не как набор ресур-

сов и компетенций (далее ресурсоориентированный подход). 

Ресурсоориентированный подход раскрыт в работах [35, 71, 200, 204 и др.] 

и характеризуется следующими положениями: «… ресурсы выступают 

факторами производства, привлекаемые для достижения результата в 

осуществляемых бизнес-процессах деятельности экономического субъекта). 

Однако существует некоторый предел количества заданных ресурсов, которые 

использовав в полном объеме в бизнес-процессах, субъект достигнет 

максимального результата, что повлечет за собой либо завершение жизненного 

цикла, либо переход на новую стадию развития с новым набором ресурсов». Как 

отмечалось в главе 1 двойственный характер порождает неопределённость 

исхода событий и содержит угрозу непрерывности деятельности, что позволяет 

развить не только ресурсоориентированный, но и риск-ориентированный подход 

в оценке кредитоспособности. 

В ГОСТ Р 52104-2003 «Ресурсосбережение. Термины и определения» 

приведено следующее определение термина «ресурсы» : это используемые и 

потенциальные источники удовлетворения потребностей общества [18, п. 4.1]. 

Укрупненно ресурсы в указанном ГОСТе подразделяются на следующие группы: 
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– работники, инфраструктура, производственная среда, информация, 

поставщики и партнеры, природные и финансовые ресурсы; 

– материальные ресурсы, такие как усовершенствованные 

производственные и вспомогательные средства;  

– нематериальные ресурсы, такие как интеллектуальная собственность;  

– ресурсы и механизмы, содействующие инновационным постоянным 

улучшениям. 

Исследуя ресурсную теорию по работам зарубежных ученых
14

, Г. Б. 

Клейнер пришел к следующему выводу: «…как одно из направлений в теории 

фирмы, к началу ХХI в. ресурсная теория превратилась в мощное 

интеллектуальное течение, охватывающее методологию экономического анализа 

и управления экономическими образованиями различного уровня и назначения» 

[178]. 

Проблемы повышения эффективности использования ресурсов в усло-

виях расширенного воспроизводства обсуждались уже в XIX веке в трудах ве-

дущих ученых, включая К. Маркса, который указывал: «…если рассматривать 

с общественной точки зрения воспроизводство в расширенном масштабе: 

расширенном экстенсивно, если расширяется только поле производства; рас-

ширенном интенсивно, если применяется более эффективные средства произ-

водства». Ресурсная теория получила развитие и в трудах российских акаде-

миков А. Г. Аганбегяна
15

 [30], А. И. Ноткина [50] и др. Вопросы повышения 

эффективности использования различных ресурсов экономических субъектов, 

доведенные до практической реализации в ведущих секторах экономики, ис-

следовались в работах К. К. Вальтуха [146], К. В. Павлова [90], Р. М. Петухова 

[94], Л. А. Чайковской [235]; в экономическом анализе – это  работы М. И. Ба-

канова, С. Б. Барнгольц [38, 39], С. Е. Каменицера [67], М. В. Мельник, В. Г. 

Когденко [81], А. Д. Шеремета [122] и др. ученых. Весьма актуальным остает-

                                                             
14 Пенроуз [Penrose, 1959], Б. Вернерфельт [Wernerfelt, 1984], Р. Рамелт [Rumelt, 1987], Д. Тис [Teece, 1990], 

Дж. Барни [Barney, 1991], М. Петераф [Peteraf, 1993], К. Коннер, К. Прахалад [Conner, Prahalad, 1996]. 

15 В анализе тенденции развития за 1975-1985 гг. доля интенсивных факторов экономического роста измени-

лась от 0,25 до 0,40, что свидетельствовало об интенсификации развития народного хозяйства. 
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ся вывод С. Б. Барнгольц: «…анализ перешел к решению задач оптимизации 

использования ресурсов, стал базой … по интенсификации процесса произ-

водства и привлечению взаимозаменяемых ресурсов» [39, с. 20]. Теоретико-

методологические положения ресурсоориентированного экономического анализа 

продолжают разрабатываться в работах Д. А. Ендовицкого, Н. П. Любушина, Н. 

Э. Бабичевой [35, 61, 128, 166, 167].  

Очевидно, что функционирование и развитие экономических субъектов 

определяется уникальным составом ресурсов, организационными способностями 

и эффективностью использования каждого ресурса в бизнес-процессах, что в со-

вокупности обеспечивает непрерывность деятельности на протяжении жизнен-

ного цикла заемщика. Из алгоритма оценки кредитоспособности заемщика (рис. 

1.3), следует, что оценивается финансовое положение (состояние) заемщика, 

плохое состояние которого при оценке кредитоспособности, в первую очередь, 

можно диагностировать как угрозу непрерывности деятельности заемщика. Как 

правило, финансовое состояние связывают с финансовой устойчивостью эконо-

мических субъектов (рис. 2.1).  

Л. Т. Гиляровская утверждала: «… Понятие «финансовая устойчивость» 

организации многогранно, оно более многогранно в отличие от понятий «пла-

тежеспособность» и «кредитоспособность», т.к. включает в себя оценку раз-

личных сторон деятельности организации» [55, с. 9]. На это свойство финансо-

вой устойчивости в своих исследованиях также указывают М. А. Бендиков, И. 

В. Сахарова, Е. Ю. Хрусталёв [138]. 

Методы и подходы оценки финансовой устойчивости проанализированы в 

работах [54, 102, 121, 145, 162, 167, 193, 200]. Раскрывая традиционный подход, 

Д. А. Ендовицкий и соавторs в работе [161] его характеризуют следующим опре-

делением: «… использует показатели, характеризующие активы организации, 

источники их формирования и другие стороны финансово-хозяйственной дея-

тельности без группировки по определенному признаку». 

На несостоятельность традиционного подхода и использования значитель-

ного числа коэффициентов в оценке финансового положения указывает Л. В. 
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Шуклов: «… дает достаточно большое количество информации о финансовом 

состоянии предприятия и его динамике, но принятие каких-либо управленческих 

и инвестиционных решений на основе такого рода информации является опас-

ным» [125, с. 24]. Для повышения достоверности принимаемых решений Л. В. 

Шукловым рекомендуется исследовать более подробно бизнес-процессы и ре-

сурсы экономических субъектов, что подтверждает авторскую точку зрения. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 2.1. Составляющие финансового состояния и методы оценки финансовой  

устойчивости экономических субъектов [61, 199, 200] 

 

Составляющие финансового состояния эконо-

мического субъекта  

Кредитоспособность 

Платежеспособность 

Обеспеченность финан-

совыми ресурсами 

Сбалансированность струк-

туры доходов и расходов, 

полученных от операцион-

ной, инвестиционной и фи-

нансовой деятельности 

Сбалансированность ре-

сурсного потенциала и ис-

точников финансирования 

Сбалансированность 

денежных потоков по 

операционной, инвестици-

онной и финансовой 

деятельности 

Финансовая 

устойчивость 

организации 

Оценка финансовой устойчивости 

 

Методы и 

подходы 
Ресурсоориентированный 

С использованием стохастического анализа 

С использованием других специальных ме-

тодов 

Традиционный 
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Развивая ресурсоориентированный подход в оценке кредитоспособно-

сти, следует понимать, что для выполнения принципа непрерывности деятель-

ности необходимо обеспечить контроль за финансовыми ресурсами. 

Согласимся с мнением В. В. Ковалева, «финансовые ресурсы – активы, с 

помощью которых некоторый субъект может решить свои задачи инвестици-

онно-финансового характера … путем комбинирования двух типовых процес-

сов – мобилизации (результат – нахождение источников финансирования и 

привлечения необходимого объема средств) и инвестирования (результат – 

определение направлений и объемов вложения привлеченных средств)» [72, c. 

598]. Как указывалось, в качестве финансовых ресурсов следует рассматри-

вать не только активы, но и организационные способности, использовать ука-

занные активы для решения удовлетворения интересов стейкхолдеров, 

направленных на обеспечение непрерывности деятельности. В рамках ресур-

соориентированного подхода, рассматривая финансовые ресурсы с позиций 

эффективности их использования и построения бизнес-архитектуры, можно 

представить как стоимость капитальных вложений, денежных средств, посту-

пивших кредитов и займов, дебиторской задолженности. С позиции источни-

ков финансирования – стоимость ресурсов, приобретенных за счет: 

– собственников (инвесторов);  

– лендеров (коммерческие банки, лизингодатели и прочие организации, 

предоставляющие ресурсы на долгосрочной основе); 

– кредиторов, предоставляющих денежные средства на краткосрочной 

основе [72, c. 222-227]. 

Обзор научной литературы [72, 74, 102, 120, 209, 232 и др.] позволил в 

табл. 2.1 выделить финансовые ресурсы и показатели эффективности их ис-

пользования, которые следует рассматривать с позиции кредитоспособности и 

непрерывности деятельности заемщика. Процесс инвестирования определяет 

устойчивое развитие экономического субъекта в долгосрочном планировании, 

процесс финансирования деятельности обеспечивает выполнение принципа 

непрерывности деятельности, что было исследовано в главе 1. 
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Таблица 2.1 

Финансовые ресурсы и показатели эффективности их использования 

 
Вид финансового ресурса Показатели эффективности их 

использования 

Источники информации 

Процесс инвестирования 

Портфельные инвестиции Отдача портфельных инвести-

ций 

Бухгалтерский баланс, Отчет о 

движении денежных средств, 

приложения к бухгалтерскому 
балансу, финансовая отчет-

ность 

Прямые инвестиции Отдача прямых инвестиций Бухгалтерский баланс, прило-

жения к бухгалтерскому балан-
су, финансовая отчетность 

Инвестиции в совместную дея-

тельность 

Отдача инвестиций в совмест-

ную деятельность 

Бухгалтерский баланс, Отчет о 

движении денежных средств, 
приложения к бухгалтерскому 

балансу, финансовая отчет-

ность 

Капитальные вложения (инве-
стиции) в основной капитал 

Отдача капитальных вложений Бухгалтерский баланс, прило-
жения к бухгалтерскому балан-

су, финансовая отчетность 

Процесс финансирования 

Кредиты и займы, представ-
ленные внутри группы 

Оборачиваемость задолженно-
сти по кредитам и займам, 

предоставленным внутри груп-

пы 

Бухгалтерский баланс, Отчет о 
движении денежных средств, 

приложения к бухгалтерскому 

балансу, финансовая отчет-
ность 

Долгосрочные кредиты и зай-

мы сторонних организаций 

Оборачиваемость задолженно-

сти по долгосрочным кредитам 

и займам 

Бухгалтерский баланс, Отчет о 

движении денежных средств, 

приложения к бухгалтерскому 
балансу, финансовая отчет-

ность 

Краткосрочные кредиты и зай-
мы сторонних организаций 

Оборачиваемость задолженно-
сти по краткосрочным креди-

там и займам 

Бухгалтерский баланс, Отчет о 
движении денежных средств, 

приложения к бухгалтерскому 

балансу, финансовая отчет-

ность 

Краткосрочная кредиторская 

задолженность 

Оборачиваемость краткосроч-

ной кредиторской задолженно-

сти  

Бухгалтерский баланс, Отчет о 

движении денежных средств, 

приложения к бухгалтерскому 
балансу, финансовая отчет-

ность 

 

В работе [128] указано: что классификационным признаком характери-

стик развития в ресурсоориентированном подходе является тип экономиче-

ского развития субъекта хозяйствования (производства), который определяет-

ся динамикой объема продаж (производства), стоимости потребляемых ресур-
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сов (или объемом) и величиной их отдачи (интенсивности использования), что 

представлено формулой (2.1): 

,p j j jY V       (2.1) 

где Ypj – результат деятельности (процесса) экономического субъекта; jV – объем 

(количество) потребляемого j-ого ресурса; j  – отдача (интенсивность использования) j-

ого ресурса.  

В рамках традиционного подхода в определении и типов развития ис-

пользуют следующие пороговые значения: интенсивный – более 100% влия-

ния интенсивных факторов; интенсивно-экстенсивный - более 50% влияния 

интенсивных факторов; экстенсивно-интенсивный - более 50% влияния экс-

тенсивных факторов; экстенсивный - более 100 % экстенсивных факторов 

[102, 121]. 

В работах Н. П. Любушина, Н. Э. Бабичевой указывается на то, что 

количественная оценка классификации типов экономического развития, в 

отличие от традиционного подхода, подчиняется правилу золотой пропорции 

и теории катастроф [35, 200]. В обосновании указанного положения лежат 

результаты исследований под руководством И. В. Прангишвили: «…при 

определении экономической эффективности и решения задач устойчивого 

развития систем целесообразно использование закона золотой пропорции 

(сечения)» [96, 172]. Кроме того, в своих исследованиях правило золотой 

пропорции (сечения) использует В. П. Фомин [232]. 

В основе принципа «золотой пропорции (сечения)» лежит разделение це-

лого на неравные части, т.е. отношение суммы величин, равной 1 к большей 

величине (х) равно отношению большей величины (х) к меньшей величине (1–

х) (формула 2.2): 

1
   .

1

х

х х



(2.2) 

В процентном значении золотая пропорция находится в отношении 62 % 

и 38 %, полученное из уравнения «золотой пропорции»: 
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1 5 
    1,618 .

2



 

 

Данное число конструирует динамическую модель принципа «золотой 

пропорции (сечения)»: 
0 1 2

2 3 4

1 0,618 0,382;

0,382 0,236 0,146 и т.д.

  

  

 

  

    

    

 

Указанные границы 62%, 38%, 14% взяты за критерии оценки типов 

экономического развития и обоснованы в работах [35, 166, 167, 172]. 

Смещение экстремальных точек от традиционно принимаемого 100% влияния 

фактора, подтверждается исследованиями ученых и из других видов знаний – 

это выводы, сделанные научными школами под руководством В. И. Арнольда 

[33], В. В. Бушуева [47], А. В. Жирмунского, В. И. Кузьмина [64], И. В. 

Прангишвили [96] и др. В работах указанных научных школ доказано, что 

точки бифуркации смещены от принятых пороговых значений (точек) в 

традиционном подходе. 

Например, в теории катастроф В. И. Арнольд приходит к выводу: 

«Максимум сопротивления достигается раньше, чем самое плохое состояние, 

через которое нужно пройти для достижения лучшего состояния. После 

прохождения максимума сопротивления состояние продолжает ухудшаться» 

[33, с.102]. Рассматривая модели развития систем, А. В. Жирмунский, В. И. 

Кузьмин указывают: «…в процессах развития систем реализуются механизмы, 

которые приводят к дискретной смене темпов экспоненциального роста в 

определенные моменты развития ...» [50, c. 31]. 

Классификация типов экономического развития (традиционный подход 

и с использованием «золотой пропорции (сечения)») представлены в табл.2.2. 

Алгоритм расчетов для определения типа экономического развития 

представлен на рис. 2.2 [35, 166, 167, 204]. 

Поскольку классификационным признаком характеристик развития в 

ресурсоориентированном подходе является тип экономического развития, то 

рассмотрим возможные варианты отнесения к данному признаку.  
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Рис. 2.2. Алгоритм расчетов для определения типа экономического развития 

[35, c.88] 

 

Два из классификационных признаков (традиционный, с 

использованием «золотого сечения») приведены в табл. 2.2.  

 

Таблица 2.2 

Классификация типов экономического развития производства 
 

Границы изменения интенсивных факторов, % Тип экономического 

развития производства традиционный подход с использованием правила 

«золотой пропорции 

(сечения)» 

менее 0 % менее 14 % экстенсивное 

от 0 % до 50% от 14% до 37% экстенсивно-интенсивное 

от 51 % до 100 % от 38 % до 62 % интенсивно-экстенсивное 

свыше 100 % свыше 62 % интенсивное 

 

Развитие организаций, технических систем отображают с помощью S-

образных кривых, реализующих закон убывающей эффективности эволюци-

онного совершенствования систем – рис. 2.3 [113, c. 249].  

Построение модели, представляющей зависимость  

результата от факторов, характеризующих кредитоспособность 

Определение индексным методом удельного веса (степени) влияния количественных 

 (экстенсивных) и качественных (интенсивных) факторов, характеризующих  

кредитоспособность, на результирующий показатель 

Удельный вес влияния количественного фактора  
Темп прироста(x )

,% 100%
Темп прироста(y)

экст колd    

Удельный вес влияния качественного фактора 

,% 100% -  инт экстd d  

Определение типа экономического развития на основе классификаций, представленных  

в табл. 2.2 
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1 –  лампы накаливания, 2 – люминисцентные лампы, 3 –  галогенные лампы, 4 – белые 

светодиоды LED, 5– органические белые светодиоды OLED, ••• – огибающая кривая 

а) источники света 
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а — паровоз; б — тепловоз; в — электровоз; г — газотурбовоз 

б) локомотивы 

Рис. 2.3. Реализация S-образных кривых на примерах  

а) источников света и б) локомотивов [252] 

 

Возьмем имеющиеся примеры развития систем по S-образным кривым. 

Рис. 2.3а отображает S-образные кривые эволюции источников света, у кото-

рых комплексной характеристикой является световой поток, а мощность про-

порциональна количеству затраченной энергии и себестоимости (ось y). При 

этом следует отметить, что работа источников LED и OLED основаны на дру-

гих принципах действия. Несмотря на то, что светодиоды сравнительно не-
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давно стали доступны по ценовому диапазону, ученые уже объявили о техно-

логии, которая придёт им на смену. Это углеродные нанотрубки (CNT) и элек-

тролюминесцентные полимеры (FIPEL), которые более функциональны и эф-

фективны (40 лм/ватт). Важнейшим преимуществом специалисты называют 

низкую себестоимость таких изделий.  

Выбор главного параметра, который будет характеризовать экономиче-

скую систему при построении S-образных кривых, определяется предназначе-

нием системы. При отсутствии какой-либо одной наиболее важной характери-

стики рекомендуется использовать комплексные параметры. Например, если 

рассматривать рынок локомотивов (рис. 2.3 б)), дальнейшее совершенствова-

ние локомотивов будет направлено на повышение их надёжности и экономич-

ности, улучшение тяговых качеств, снижение затрат на обслуживание и ре-

монт путём создания безремонтных конструкций узлов и агрегатов, примене-

ния бесколлекторного тягового привода, микропроцессорной техники в си-

стемах управления, регулирования, диагностики. Развитие локомотивострое-

ния связано с увеличением единичной мощности и скорости движения, что 

вызывает реализацию проектов запуска турбопоездов на авиационной газовой 

турбине, позволяющей развить скорость до 600 км/ч [252]. Данные примеры 

подтверждают закономерность устойчивого развития в рамках, определенных 

технологическими и инновационными параметрами систем, что следует учи-

тывать при прогнозировании экономического развития. 

Из рис. 2.3, 2.4 следует, что на характер S-образных кривых оказывают 

влияние как принцип действия (организации) новых систем (верхняя граница 

логистического участка S-образной кривой – точка F на рис. 2.4), так и темп 

изменения результата их функционирования. На рис. 2.4 S-образная кривая, 

отображена  с помощью линейно-кусочных функций. Для участка СЕ отноше-

ние результата DЕ к величине ресурса (фактора) показывает отдачу ресурса на 

результат, т. е. результат на единицу затрат ресурса. Чем больше результат, 

тем «круче» отрезок, характеризующий отдачу, тем интенсивнее расходуется 

ресурс на единицу результата, что приводит к относительной экономии ресур-
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сов. На рис. 2.4 отрезки АB, СD характеризуют наращивание расхода ресурсов 

(экстенсивное развитие), отрезки BC, DE характеризуют наращивание резуль-

тата без изменения расхода ресурсов (интенсивное развитие). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 2.4. Отображение S-образной кривой развития экономического 

субъекта с помощью линейно-кусочных функций 

 

Исследования, проведенные в работе [202], показали, что наиболее 

известные примеры S-образных кривых – это модели Флойда, Гомперца, 

Мэнсфилда, Перла, выбор которых определяется наличием исходных данных.  

На макроуровне для оценки характера S-образной кривой предлагается 

использовать показатели количественного экономического роста (например, 

темпы изменения числа экономических субъектов по исследуемому виду 

экономической деятельности) и качественного экономического роста 

(например, темпы изменения экономических показателей, таких, как объем 

продаж, прибыль и т.п.) [85, c. 75-81].  

На примере объекта исследования – российских девелоперских и 

строительных организаций, к которым из-за высоких рисков потери 
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кредитоспособности применяются отдельные правила кредитования и 

формирования резервов на ссуды, построим динамические ряды, исходя из 

темпов изменения числа экономических субъектов, занятых в строительстве, и 

объема выполненных строительных работ за период 2001-2016 гг. (рис. 2.5). 

 

 

Рис. 2.5. Кривые, характеризующие тип развития экономического вида 

деятельности «Строительство» в РФ
16

  

 

Из рис. 2.5 следует, что до 2007 года строительство развивалось по 

интенсивному типу развития, т. к. темп роста объема выполненных работ 

(результирующий показатель) опережает рост числа строительных 

организаций (количественный показатель). Являясь одним из ключевых 

секторов экономики, строительство демонстрировало возможности 

устойчивого развития российской экономики с учетом необходимости 

трансформации ее в инновационную за счет использования новых технологий 

и оборудования. С 2008 г. по настоящее время, наряду с другими базовыми 

видами экономической деятельности, строительство функционирует по 

рецессионно-стагнационному сценарию, т.к. темпы снижения объема 

выполненных работ опережают темпы снижения числа строительных 

                                                             
16

 Официальная статистика. Строительство. – URL: 

http://www.gks.ru/wps/wcm/connect/rosstat_main/rosstat/ru/statistics/enterprise/building/# 
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организаций), что обусловлено влиянием следующих факторов: финансовые 

кризисы 2009, 2015 гг., изменение политики Банка России, цикличность 

финансирования на стадиях жизненного цикла инвестиционных проектов и 

др., т.е. по экстенсивному типу развития. По данным Росстата, в строительстве 

наблюдается негативная ситуация: в 2017 г. доля убыточных строительных 

организаций составила 30 %, из которых 18-20 % в общем числе застройщиков 

объявлены банкротами. Факторами интенсивного развития для исследуемого 

вида деятельности являются строительство инфраструктурных объектов для 

ВПК с участием государственной поддержки и программы реновации жилья.  

В качестве объекта исследования в форме корпоративного заемщика вы-

ступает деятельность строительных организаций. Применим традиционный и 

ресурсоориентированный подходы в оценке кредитоспособности ОАО «Груп-

па компаний «ПИК». ОАО «Группа компаний «ПИК» (далее Группа Компа-

ний ПИК), основанное в 1994 г., выступает одним из крупнейших российских 

девелоперских и строительных организаций по данным рейтинга застройщи-

ков (приложение 1). Финансовая и нефинансовая информация, раскрывающая 

деятельность Группы Компаний ПИК, находится в открытом доступе и раз-

мещена на сайтах корпорации и Единого реестра застройщика. 

Основными направлениями деятельности Группы Компаний ПИК явля-

ются девелоперские проекты в секторе жилой недвижимости, инвестиционная 

деятельность, проектирование и комплексное ведение проектов, производство 

строительных конструкций и материалов, строительство, а также управление 

жилищным фондом. Решение Правительства РФ включено в список системо-

образующих предприятий российской экономики. Группа Компаний ПИК об-

ладает техническим и интеллектуальным потенциалом, узнаваемым брендом, 

а также обширным земельным банком и концентрируется на проектах в 

Москве и Московской области, а также активно развивает проекты в ряде ре-

гионов России. В годовых отчетах Группа компаний ПИК указано, что эми-

тент создан на неопределенный срок и не предусматривает прекращение дея-

https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A0%D0%BE%D1%81%D1%81%D0%B8%D1%8F
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%94%D0%B5%D0%B2%D0%B5%D0%BB%D0%BE%D0%BF%D0%BC%D0%B5%D0%BD%D1%82


81 
 

тельности, что подтверждается ежегодным аудиторским заключением о вы-

полнении принципа непрерывности деятельности.  

Как уже указывалось в п. 1.1, при использовании исключительно соб-

ственных источников финансирования строительная корпорация будет иметь 

высокую финансовую устойчивость, но при этом ограничит темпы своего раз-

вития, так как не будет использовать все финансовые возможности прироста 

прибыли на вложенный капитал. Привлекая заемный капитал, строительная 

корпорация имеет больший потенциал развития и прироста показателей рен-

табельности. С другой стороны, привлечение заемного финансирования явля-

ется довольно сложной процедурой, что связано с ужесточением требований 

новой редакции от 25.12.2018 г. Закона № 214-ФЗ к уровню кредитоспособно-

сти и его финансовому положению, которые сводятся к соблюдению принци-

па непрерывности на период реализации проекта [4]. 

По данным рейтинговых агентств Группа компаний ПИК имеет следу-

ющие рейтинги кредитоспособности, представленные в табл. 2.3, из которой 

следует вывод о наличие разных оценок уровня кредитоспособности и несов-

падение позиций относительно кредитоспособности Группы компаний ПИК. 

В практике кредитования банки рассматривают результаты нескольких неза-

висимых рейтингов, отдавая предпочтения международным Standard & Poor’s, 

Moody’s Investors Service, Fitch Ratings. 

Проведем оценку кредитоспособности на основе ранее разработанных 

методик ПАО «Сбербанк» и «ПАО «УРАЛСИБ». Методики оценки кредито-

способности заемщика, применяемые в банковской практике, включают 5-6 

этапов: 

1. Расчет коэффициентов оценки финансового положения заемщика 

(каждый банк определяет самостоятельно набор коэффициентов); Расчет сум-

мы баллов для определения рейтинга кредитоспособности заемщика; 

2.  Расчет дополнительных оценочных показателей с целью определе-

ния динамики их изменения; 
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3. Качественная оценка факторов риска потери кредитоспособности за-

емщика; 

4. Вынесение решения о присвоении класса кредитоспособности заем-

щика и определение категории ссуды. 

 

Таблица 2.3 

Рейтинг кредитоспособности Группы компаний ПИК 

 
Рейтинговое 

агентство 

Годы Уровень кредитоспособно-

сти 

Негативные 

факторы 

Прогноз 

2016 2017 

Stand-

ard&Poor’s 

ruBBB + ruA- Достаточные возможности 

для выполнения своих фи-

нансовых обязательств. 

Наличие больших остатков 

денежных средств, ограни-

ченных сроков погашения 

долга в следующие 24 ме-

сяца после отчетной даты 

Чувствитель-

ность к воз-

действию 

негативных 

изменений 

экономиче-

ской конъюнк-

туры 

2016 г. –

негатив-

ный,  

2017 г. – 

стабиль-

ный 

RAEX (Экс-

перт РА) 

А+ А+ Очень высокий уровень 

кредитоспособно-

сти/финансовой надежно-

сти/финансовой устойчиво-

сти по сравнению с други-

ми объектами» 

Чувствитель-

ность к воз-

действию 

негативных 

изменений 

экономиче-

ской конъюнк-

туры  

Ста-

бильный 

АО «АКРА»  RuBBB+ Сильный бизнес-профиль, 

обусловленный высокой 

диверсификацией портфеля 

проектов и сильным брен-

дом. Высокая рентабель-

ность бизнеса связана со 

способностью выполнять 

планы продаж при относи-

тельно низкой себестоимо-

сти и высоких темпах стро-

ительства. Сильные показа-

тели денежного потока и 

ликвидности обеспечены 

наличием значительного 

объема свободных денеж-

ных средств, принятой ди-

видендной политикой и 

курсом на снижение долго-

вой нагрузки 

– Ста-

бильный 
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Для исследования используем данные из российской бухгалтерской 

(финансовой) отчетности и финансовых отчетов за 2014-2017 гг.17 Результаты 

оценки финансового положения приведены в приложении 2.  

Согласно результатам оценки финансового положения по методике 

ПАО «Сбербанк» заявкам Группе компаний ПИК присвоена 3 категория каче-

ства ссуды. По методике ПАО «БАНК УРАЛСИБ» финансовое состояние 

оценивается как плохое с присвоением IV категории ссуды ввиду отсутствия 

просроченной задолженности, что приводит к неоднозначности результатов 

оценки. Исследования показали, что в качестве основных недостатков суще-

ствующих методик оценки кредитоспособности (традиционный подход) в 

банковской практике выделяются следующие: 

1) отсутствие научного обоснования системы финансовых коэффи-

циентов для построения кредитного рейтинга; 

2) отсутствие учета длительности операционного цикла, стадии жиз-

ненного цикла и осуществляемого вида деятельности; 

3) субъективизм профессионального суждения кредитного эксперта о 

качестве ссуды при вынесении решения о кредитовании; 

4) отсутствие оценки соблюдения принципа непрерывности деятель-

ности в процессе обслуживания кредита. 

Проведем оценку долговой нагрузки Группы компаний «ПИК» (табл. 

2.4). 

Из табл. 2.4 следует, что общая долговая нагрузка соответствует осу-

ществляемому виду экономической деятельности и находится в пределах ре-

комендуемого предельного значения 0,8. Однако коэффициент финансовой 

зависимости и коэффициента финансового рычага свидетельствует об увели-

чении стоимости кредитных ресурсов из-за увеличения числа проектов. Изме-

нение значений рентабельности собственного капитала носит цикличный ха-

рактер, что связано с особенностями операционного цикла. В целях выявления 

сезонных факторов целесообразно провести оценку показателей в кварталь-

                                                             
17

 Раскрытие информации / ОАО «Группа компаний «ПИК». – URL: http://pik-group.ru/corporate-

governance/raskryitie-informatsii/godovyie-otchetyi (дата обращения 12.06.2018 г.) 

http://pik-group.ru/corporate-governance/raskryitie-informatsii/godovyie-otchetyi
http://pik-group.ru/corporate-governance/raskryitie-informatsii/godovyie-otchetyi
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ном разрезе. Коэффициент финансирования внеоборотных активов за счет 

долгосрочных обязательств свидетельствует о пересмотре кредитной полити-

ки корпорации, что связано с изменениями в нормативном регулировании дея-

тельности заемщика. 

 

Таблица 2.4 

Оценка долговой нагрузки ОАО «Группа компаний «ПИК», руб./руб.  

 

Показатели 

Рекомендуемое 

значение  

(табл. 1.4) 

Годы  

2014 2015 2016 2017 

Коэффициент 

финансового ры-

чага 

<=1 0,96 1,23 1,68 2,37 

Коэффициент 

финансирования 

внеоборотных 

активов за счет 

долгосрочных 

обязательств 

>1 0,02 0,57 0,93 1,05 

Коэффициент 

(уровень) общей 

долговой нагруз-

ки 

<0,8 (по дан-

ным Банка 

России) 

0,53 0,55 0,61 0,77 

Коэффициент 

финансовой за-

висимости 

<0,5 0,49 0,55 0,63 0,70 

Рентабельность 

собственного ка-

питала 

– 0,14 0,06 0,18 0,05 

 

Начиная с 2017 года, долевое строительство заменяется постепенно про-

ектным финансированием, т. е. до окончания строительных работ средства 

дольщиков хранятся на специальных счетах в банках «эскроу». В пилотном 

проекте одним из первых застройщиков принимает Группа компаний «ПИК». 

Это означает, что строительство новых объектов будет осуществляться за счет 

собственных и целевых кредитных источников финансирования, что требует 

разработки новых подходов к учетно-аналитическому обеспечению кредито-

вания застройщиков РФ, включая и субъекты исследования. Исследуем влия-

ние новых инструментов банковского и государственного контроля деятель-
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ности заемщика окажут влияние на состав ресурсов и учетно-аналитическое 

обеспечение оценки кредитоспособности. 

Согласно новой редакции от 25.12.2018 г. Закона «об участии в долевом 

строительстве многоквартирных домов и иных объектов недвижимости и о 

внесении изменений в некоторые законодательные акты Российской Федера-

ции» № 214-ФЗ (далее новая редакция от 25.12.2018 г. Закона № 214-ФЗ) [4], 

застройщик должен на предынвестиционном этапе финансирования инвести-

ционного проекта обеспечить наличие собственных источников в размере не 

менее 10 % от стоимости проекта (по требованиям ПАО «Сбербанк» – не ме-

нее 15%). Размер собственных средств застройщика определяется по данным 

бухгалтерской (финансовой) отчетности, где активы и обязательства оценива-

ются в нетто-оценке, исходя из правил бухгалтерского учета.  

Вышеизложенное доказывает, что показатель собственных средств явля-

ется основным элементом учетно-аналитическое системы кредитоспособности 

заемщика и подлежит оценке, анализу и прогнозированию, внутреннему кон-

тролю со стороны стейкхолдеров и внешнему контролю со стороны банка-

кредитора, контролирующих органов, дольщиков и других дебиторов и креди-

торов. С другой стороны, информация о величине собственных средств (чи-

стых активов) выступает одним из условий финансового характера, обеспечи-

вающих непрерывность деятельности заемщика, что доказывает выдвинутую 

гипотезу о том, что кредитоспособность как учетно-аналитическая характери-

стика отражает принцип непрерывности и согласованность интересов обеих 

сторон. Установленная предельно минимальная величина собственных источни-

ков в размере не менее 10 % от стоимости проекта исходит из рекомендуемого 

значения собственных оборотных средств и не имеет научного обоснования в 

учете дополнительного фактора как вид экономической деятельности в оценке 

кредитоспособности заемщика.  

В целях разработки единой учетно-аналитической системы оценки и обес-

печения кредитоспособности заемщика для доступности и своевременности 

предоставления заинтересованным сторонам информации о финансовом положе-
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нии застройщика предлагается на платформе Единой информационной системы 

жилищного строительства (далее ЕИСЖС) в разделе «Реестр застройщиков» вве-

сти дополнительный формат информации о наличии собственных источников  и 

выполнения пункта 1.1 части 2 статьи 3 новой редакции от 25.12.2018 г. Зако-

на № 214-ФЗ  в размере не менее 10 % от стоимости проектной стоимости 

строительства (табл. 2.5). 

 

Таблица 2.5 

Текущая информация о собственных средствах застройщика, млн. руб. 

 
Показатели 01.01.18 01.03.18 01.06.18 01.09.18 

Собственные средства 59 670,0 

 

61 218,0 62 002,0 45 944,0 

Проектная стоимость 714 365,0 764 300,0 794 600,0 800 480,0 

10 % от стоимости проекта 71 436,5 76 430,0 79 460,0 80 048,0 

Разница между собственными средствами и ми-

нимальным значением собственных средств 

- 11 766,5 - 15 212,0 - 17 458,0 - 34 104,0 

 

Как следует из табл. 2.5 ежеквартальное увеличение проектной стоимо-

сти связано с возникающими в ходе исполнения договора согласованными 

сторонами изменениями стоимости работ по договору, которые обуславлива-

ются либо использованием более качественных и дорогостоящих строитель-

ных материалов и конструкций, а также выполнением работ более сложных по 

сравнению с предусмотренными в технической документации или работ, не 

предусмотренных в технической документации, возмещением разумных рас-

ходов, понесенных в связи с установлением и устранением дефектов в техни-

ческой документации, предоставленной заказчиком или проектной организа-

цией, в связи с задержкой или остановкой работы из-за неоказания заказчиком 

организации содействия, предусмотренного условиями договора (например, 

по передаче организации в пользование необходимых зданий и сооружений 

для выполнения строительных и монтажных работ, обеспечению временной 

подводки сетей и коммуникаций энергоснабжения, водопровода, теплоснаб-

жения) и т. д. Согласно IAS 11 «Договоры на строительство» суммы отклоне-

ний по работам, компенсаций и поощрительных платежей по договору доле-
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вого участия включаются в выручку, в той степени, в которой является веро-

ятным, что они могут привести к изменениям выручки и их величина может 

быть надежно оценена. 

Расчеты, проведенные в табл. 2.5, подтверждают состояние российской 

экономики как долговое, т. к. начиная с 1997 года у экономических субъектов 

отсутствуют собственные оборотные средства, что было показано на рис. 1.2. 

Данное положение затрудняет реализацию новой редакции от 25.12.2018 г. За-

кона № 214-ФЗ, что приведет к ухудшению финансового положения застройщи-

ков и их несостоятельности, особенно в регионах. Необходим пересмотр предель-

ных значений величины собственных источников на основе систематизации дан-

ных в ходе наблюдения аудиторскими организациями, Банком России, государ-

ственными органами статистики, министерствами, международными организа-

циями  за деятельностью экономических субъектов, которые однородны по 

условиям развития, с относительно одинаковым набором ресурсов, технологий и 

др.,  на что в своих исследованиях обращают внимание Л. А. Бернстайн [41], В. 

И. Бариленко [134], В. Н. Едронова [159, 160, 161], В. В. Ковалев [72, 73], Н. П. 

Любушин [199, 200], В. Г. Когденко и М. В. Мельник [81], А. Д. Шеремет [122] и 

другие ученые. В данной ситуации выполнение указанного требования о размере 

собственных средств может быть достигнуто путем присоединения застройщика 

к материнской корпорации, объединения с уставными капиталами материнской и 

дочерних организаций, а также за счет средств, привлеченных по итогам разме-

щения долгосрочных облигаций.  

Вторым условием финансового характера и элементом учетно-

аналитического обеспечения кредитоспособности заемщика на период креди-

тования является создание компенсационного фонда (резерва). В целях реали-

зации государственной программы защиты дольщиков застройщик обязан в 

добровольном порядке перечислять денежные средства в размере 1,2 % от 

стоимости каждой квартиры в Фонд защиты дольщиков в целях снижения фи-

нансовых рисков граждан, покупающих квартиру в строящемся доме, и обес-

печения защиты их прав и законных интересов в случае банкротства застрой-
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щика, с одной стороны, и как инструмента создания репутационного капитала 

самого застройщика, с другой.  

Рассматривая репутационный капитал как ресурс, который формируется 

в течение продолжительного периода времени, его можно отнести к неиден-

тифицируемым нематериальным активам. Источником является эффективный 

менеджмент, имеющаяся корпоративная социальная ответственность, высокий 

уровень корпоративной культуры, достижение устойчивых позиций на рынке 

благодаря стабильным связям с контрагентами и положительному имиджу. 

Согласимся с мнением В. Г. Когденко, которая указывает, что «методология 

современного бухгалтерского учета не позволяет отразить затраты на создание 

человеческого, рыночного, структурного капитала в качестве активов … что-

бы определить реальную величину таких активов, надо капитализировать со-

зданные внутри компании нематериальные активы» [74, c. 438]. В исследова-

нии практически невозможно оценить эффективность репутационного капита-

ла и других видов неидентифицируемых нематериальных активов, а также 

провести экспертную оценку соотнесения финансовых результатов с данным 

видом активов в виду отсутствия проведенной оценки и бухгалтерской (финан-

совой) информации о них, т.к. взносы в Фонд защиты дольщиков начали осу-

ществляться только с 2019 года.  

Уплатить взнос застройщик должен единовременно до регистрации дого-

вора долевого участия с первым дольщиком. Суммы взносов в Фонд защиты 

дольщиков учитываются на счете 76 «Расчеты с разными дебиторами и кредито-

рами» субсчет «Фонд защиты дольщиков». В тоже время, в целях налогообло-

жения суммы взносов включаются одновременно в составе прочих расходов, 

так как уплата взносов в фонд является обязательным условием осуществле-

ния деятельности. В бухгалтерском учете взносы отражаются равномерно в 

качестве расходов, связанных с оказанием услуг, в течение срока строитель-

ства объекта (объектов) как затраты на оказание услуг застройщика, что при-

водит к возникновению временных разниц и отложенных налоговых обяза-

тельств. Рассматриваемая статья расходов оказывает влияние на показатели 
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прибыли и рентабельности. По мнению аналитиков, введение указанной ста-

тьи расходов приведет к удорожанию стоимости кв. метра. 

Инвесторы вносят денежные средства в счет уплаты цены договоров 

участия в долевом строительстве на счета эскроу, открытые в уполномочен-

ном банке, с которым застройщик заключил договор целевого кредита. В 

настоящее время денежные средства на счетах эскроу можно использовать за-

стройщиками только после завершения всех этапов строительства и введения 

объекта в эксплуатацию, что подтверждается актом приемки-передачи и вне-

сением записи в Единый государственный реестр недвижимости. Однако с 1 

июля 2019 года планируются следующие изменения к Закону № 214-ФЗ, кото-

рые разрешат использовать застройщику счет эскроу по окончании следую-

щих фактов хозяйственной жизни:  

– 30 % – выполнение работ по возведению котлована»; 

– 30% – выполнение строительных работ; 

– 30 % –возведение сетей и коммуникаций; 

– 10 % – работы по вводу объекта в эксплуатацию.  

Счет эскроу закрывается после выполнения застройщиком перед доль-

щиком всех обязательств согласно условиям договора долевого участия. В 

связи с тем, что денежные средства, поступившие со счета эскроу, имеют це-

левое назначение, то они могут быть направлены только на: 

– погашение сумм и процентов по целевому кредиту; 

– погашение задолженности в соответствии с проектной документацией 

за материальные ресурсы, оплату труда, налогов, подрядных работ, включае-

мых в стоимость объекта. 

В силу действия норм законодательства счет эскроу не относится к де-

позитам, поэтому проценты не начисляются даже по ставкам для счетов «до 

востребования». С позиции бухгалтерского учета счета эскроу представляют 

собой разновидность аккредитива и банковскую гарантию по сделке. В целях 

контроля за движением денежных средств на счетах эскроу в бухгалтерском 

учете целесообразно организовать на забалансовом счете 008 «Обеспечения 

https://www.audit-it.ru/plan_schetov/schet-009.html
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обязательств и платежей полученные» субсчет «Дольщики», что позволит 

обеспечить заинтересованные стороны всесторонней и полной учетной ин-

формацией о кредитоспособности и финансовой устойчивости экономическо-

го субъекта. Однако, являясь потенциальным ресурсом, его нельзя использо-

вать для оценки чистых активов. 

С позиции стейкхолдеров «замороженные денежные средства» на счетах 

«эскроу» представляют инвестиционный актив, который может быть исполь-

зован экономическим субъектом как дополнительный источник дохода. Дан-

ная позиция является предметом спора относительно обеспечения кредито-

способности заемщика, т. к. имеется ряд позиций, что использование средств 

дольщиков в целях осуществления дополнительных инвестиций несет угрозу 

финансовому положению всех участников инвестиционного процесса. 

В связи с тем, что застройщик не может воспользоваться денежными 

средствами на счетах эскроу до момента окончания работ по каждому этапу 

строительства, уполномоченные банки, в которых открыты указанные счета, 

предоставляют целевые кредиты по сниженным ставкам сроком до 5 лет в 

размере 85% от стоимости проекта по возведению объектов недвижимости в 

пределах одного разрешения на строительство. Задолженность по целевым 

кредитам целесообразно организовать на счете 67 «Долгосрочные кредиты и 

займы» на субсчете «Целевые кредиты». 

Нормативное регулирование бухгалтерского учета у застройщиков зави-

сит от функций, которые выполняет застройщик по договору долевого участия 

(соинвестор, заказчик, подрядчик). Если рассматривать особенности формиро-

вания информации о доходах, расходах и финансовых результатах в бухгал-

терском учете и ее раскрытия в бухгалтерской отчетности организаций, вы-

полняющих функции подрядчиков (субподрядчиков), то вопросы регулируют-

ся Положениями по бухгалтерскому учету «Учет договоров строительного 

подряда» (ПБУ 2/2008), «Учет доходов» (ПБУ 9/99) [14]. Особенности органи-

зации бухгалтерского учета у застройщиков раскрыты в Положении по бух-

галтерскому учету долгосрочных инвестиций [230].  

https://www.audit-it.ru/plan_schetov/schet-009.html
http://login.consultant.ru/link/?rnd=4EFDA4BF85F4C5C1F719CA73B7546E48&req=doc&base=ROS&n=3053&date=14.03.2019
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Исследования особенностей организации бухгалтерского учета у за-

стройщика показали, что в настоящее время в построении учета доходов и 

расходов следует исходить из постулата имущественной и правовой обособ-

ленности, что связано с изменениями в определении прав на землю, строи-

тельных объектов участников договора на строительство в градостроитель-

ном, земельном и жилищном законодательстве. Так у застройщика в связи с 

нововведениями не возникает прав собственности на землю и строящиеся объ-

екты. Исключением является факт, когда застройщик изначально выступает 

инвестором и строит для своих нужд (инвестиционные объекты с формирова-

ние стоимости на счете 08 «Вложения во внеоборотные активы») или предпо-

лагает в будущем продажу этих инвестиционных активов. На практике учет-

ные схемы с применением счета 43 «Готовая продукция» противоречат новой 

редакции от 25.12.2018 г. Закона № 214-ФЗ и законодательству по бухгалтер-

скому учету, т.к. изначально инвестиционные активы рассматриваются как 

объекты имущества, по которым этап подготовки к предполагаемой эксплуа-

тации требует длительного времени и существенных расходов на приобрете-

ние, сооружение и изготовление, и являются объектами незавершенного про-

изводства и незавершенного строительства, которые впоследствии будут при-

няты к бухгалтерскому учету инвестором в качестве основных средств [13]. 

Начиная с 2018 года, который является адаптационным периодом пере-

хода на новые правила функционирования на рынке строительства, привле-

ченные средства дольщика для застройщика являются средствами финансиро-

вания строительства, которые имеют строго целевое направление использова-

ния. В практической деятельности для учета целевых средств инвестора 

(дольщика) следует использовать счет 86 «Целевое финансирование», где обя-

зательным условием признания поступивших средств целевым финансирова-

нием является расходование средств по их целевому назначению – на реализа-

цию проекта по возведению объектов недвижимости в пределах одного раз-

решения на строительство и поддержание финансового положения заемщика. 

В бухгалтерском балансе сальдо по счету 86 «Целевое финансирование» пока-
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зывается в статье «Доходы будущих периодов» или «Прочие обязательства» в 

разделе «Краткосрочные обязательства» и увеличивает величину собственных 

средств. 

У Застройщика в качестве выручки будет считаться вознаграждение 

(информационное сопровождение проекта), полученное при строительстве 

объекта, а также экономия от использования средств финансирования строи-

тельства (в случае, если условиями договора определено, что эта экономия 

остается у застройщика, а не возвращается дольщику) при условии раздельно-

го учета привлеченных средств дольщиков, цели и условия использования ко-

торых определены договором участия в долевом строительстве. 

В связи с тем, что состав расходов строго регламентирован положения-

ми новой редакции от 25.12.2018 г. Закона № 214-ФЗ, то целесообразно при-

менять позаказный метод учета затрат, связанных со строительством, по каж-

дому объекту строительства. Все расходы, которые осуществляет застройщик 

по договорам долевого участия, распределяются на 2 группы: 

Группа 1. Расходы, подлежащие покрытию за счет средств инвесторов 

(дольщиков) по окончании проекта. Исходя из содержания договора на доле-

вое участие, застройщик одновременно выступает центром управления затра-

тами (центром ответственности) и центром возникновения затрат. Если рас-

сматривать как центр как центр управления затратами, то застройщик выпол-

няет функции по планированию, учету и контролю за эффективностью ис-

пользования ресурсов вовлеченными участниками в процесс при строитель-

стве объекта. Кроме того, застройщик несет ответственность за действия 

участников перед кредитной организацией, которая предоставила целевой 

кредит. С другой стороны, застройщик является центром возникновения за-

трат, т. к. наряду с участниками (подрядчиками, субподрядчиками) осуществ-

ляет работы по строительству объекта.  

Исходя из вышеизложенного, предлагается использовать счет 20 «Ос-

новное производство» субсчет «Затраты по договорам долевого участия») для 

накопления затрат  в разрезе объектов, этапов и работ по строительству, эле-
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ментов затрат с последующим списанием на предусмотренный учетной поли-

тикой застройщиком счет 36 «Объекты недвижимости, право собственности 

на которые не зарегистрировано» в разрезе объектов и этапов окончания ком-

плекса работ по строительству, предусмотренных договором долевого уча-

стия. На дату ввода в эксплуатацию объекта и передачи дольщику по акту 

приемки-передачи; 

Группа 2. Расходы застройщика, связанные с оказанием услуг по ин-

формационному сопровождению проекта в течение срока его осуществления, 

не более 10 % от стоимости инвестиционного проекта. Учет таких расходов 

целесообразно организовать на счете 26 «Общехозяйственные расходы» с по-

следующим списанием на 90 «Продажи». 

По договорам долевого участия, статьей 18 новой редакции от 

25.12.2018 г. Закона № 214-ФЗ устанавливается закрытый перечень расходов, 

которые подлежат финансированию за счет средств дольщиков. Соответ-

ственно, все иные расходы Застройщика, связанные со строительством и не 

предусмотренные статьей 18 новой редакции от 25.12.2018 г. Закона № 214-

ФЗ, подлежат покрытию за счет средств Застройщика. 

Несмотря на комплексность рассматриваемых проблем в ресурсоориен-

тированном экономическом анализе, его теоретико-методологические поло-

жения пока не нашли применения в оценке кредитоспособности заемщиков, 

что можно объяснить двумя причинами: 

– консервативностью мышления; 

– незначительным временем разработки теоретико-методологических 

положений и отсутствием соответствующих методик их применения. 

Применим ресурсоориентированный подход. Из табл. 2.1 и анализа под-

ходов к организации бухгалтерского учета у застройщика вытекает, что ос-

новными финансовыми ресурсами застройщика являются кредиторская за-

долженность, задолженность по кредитам и займам, которые относятся к про-

цессу финансирования строительства.  
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На микроуровне характер S-образной кривой – это изменение выручки 

(основной финансовый ресурс) за определенный промежуток времени, где в 

качестве результата берется выручка, а ресурсом время (рис. 2.6).  

 

 

Рис. 2.6. S-образная кривая Группы компаний ПИК 

 

В соответствии с принципом золотого сечения или другого принципа 

определяется характер S-образной кривой. Чем выше доля интенсивных фак-

торов, тем лучше используется ресурс и в соответствии с этим классифициру-

ется финансовая устойчивость и финансовое состояние – от кризисного при 

минимальном количестве интенсивных факторов до хорошего – табл. 2.6.  

Как следует из рис. 2.6, на протяжении 2014-2016 гг. наблюдается экс-

тенсивный тип развития, что соответствует кризисному финансовому состоя-

нию.  

Классификация финансового состояния и финансовой устойчивости по 

табл. 2.6 свидетельствует о том, что даже при наличии до 14% интенсивных 

факторов финансовое состояние плохое [35, с. 90; 166]. Установлено, что с зо-

лотым  сечением тесно связаны числа Фибоначчи
18

, которые составляют чис-

ловой ряд, где каждое последующее число является суммой двух предыдущих, 

                                                             
18 Открыты в XIII веке итальянским математиком Леонардо из Пизы по прозвищу Фибоначчи. 
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т.е. 0 1 1 2 3 5 8 13 21 34 55 89 и т.д. Отношение соседних чисел в пределе 

стремится к золотому сечению: 89:55 ≈ 55:34 ≈34:21≈ 1,618.  Их относят к 

числам, характеризующим системную устойчивость и гармонию. 

 

Таблица 2.6 

Взаимосвязь типов производства и экономического развития с 

интенсификацией производства и финансовым состоянием 

 
Тип производства 

Установочная 

серия 

Контрольная 

серия 

Серийное производство 

Удельный вес интенсивных факторов, % 

подход в соответствии с принципом золотого сечения 

менее 14 от 14% до 37% от 38 % до 62 % свыше 62 % 

подход в соответствии с числами Фибоначчи 

менее 3 от 3 до13 более 13 до 55 более 55 до 89 Свыше 89 

Тип экономического развития 

экстенсивный экстенсивно-интенсивный интенсивно-

экстенсивный 

интенсивный 

Вид финансовой устойчивости 

кризисная неустойчивая умеренная высокая абсолютная 

Оценка финансового состояния 

кризисное плохое ниже среднего среднее хорошее 

 

Как указывает Ю. А. Урманцев: «Во второй половине XX века к числам 

Фибоначчи и золотому сечению обращаются представители практически всех 

наук и искусств» [115, с. 69]. На данную тенденцию также указывают в своих 

исследованиях И. В. Прангишвили, А. И. Иванус, А. П. Стахов и др. ученые. 

[96, 111, 172] 

В настоящее время под особым вниманием находится создание высоко-

технологичных рабочих мест и быстрейший выход при производстве продук-

ции на серийное производство. В соответствии с технологической подготов-

кой производства серийному производству предшествуют установочная и 

контрольная серии. Полагаем, что установочная серия сопровождается экстен-

сивным типом экономического развития, а на контрольной серии должны при-

сутствовать элементы интенсификации. В строительстве серийное производ-

ство представлено индустриальными и монолитными технологиями домостро-

ения. При этом Группа компаний ПИК планировала модернизацию производ-
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ственных мощностей (интенсивные фактор) завершить в 2015 году, но из-за 

высокой зависимости рынка от импортных строительных материалов и кризи-

са неплатежей программа модернизации не была завершена к настоящему 

времени, что свидетельствует о кризисном положении. 

Модифицируем классификацию типов экономического развития, связав 

её с типом развития производства на основе чисел Фибоначчи – табл. 2.6 и 

рис. 2.7.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Условные обозначения: 

                     – экстенсивный;                                     – экстенсивно-интенсивный; 

                    – интенсивно-экстенсивный;                               – интенсивный 

Рис. 2.7. Изменение удельного веса интенсивных факторов в зависимо-

сти от классификационного признака 

 

Для сравнения последствий перехода на классификацию типов 

экономического развития от традиционного к золотой пропорции (сечению) и 
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числам Фибоначчи, отобразим эти классификационные признаки на рис. 2.7. 

Из отображенного на рис. 2.7 следует, что классификация по числам 

Фибоначчи  более объективна по сравнению с традиционным подходом и 

«жестче» по сравнению с подходом на основе золотой пропорции (сечения).  

 

Таблица 2.7 

Результаты оценки финансового состояния Группы компаний ПИК на основе  

ресурсоориентированного подхода (числа Фибоначчи) 
 

Группы экстенсивных и ин-

тенсивных факторов 

Тип экономического разви-

тия 

Финансовое положение 

2015 2016 2017 2015 2016 2017 

Долгосрочные кредиты и 

займы, млн. руб. 

Экст. Интенс. Инт.-

экст. 

Кризис Хоро-

шее 

Сред-

нее 

Коэффициент оборачивае-

мости  задолженности по 

долгосрочным кредитам и 

займам, кв. м. /руб. 

Задолженность по кратко-

срочным кредитам и займам, 

млн. руб. 

Экст. Экст. Экст. Кризис Кризис Кризис 

Коэффициент оборачивае-

мости задолженности по 

краткосрочным кредитам и 

займам, кв. м. /руб. 

Стоимость работ по неза-

вершенным договорам доле-

вого строительства, млн. 

руб. 

Экст. Экст. Ин-

тенс. 

Кризис Кризис Сред-

нее 

Коэффициент оборачивае-

мости по незавершенным 

договорам, кв. м. /руб. 

Краткосрочные обязатель-

ства, млн. руб. 

Экст. Экст. Инт.-

экст. 

Кризис Кризис Сред-

нее 

Оборачиваемость кредитор-

ской задолженности, кв. м. 

/руб. 

 

В табл. 2.7 приведены результаты оценки финансового состояния на 

основе ресурсоориентированного подхода. Для оценки в качестве 

результирующего показателя выбран объем введенного жилья в 

эксплуатацию, тыс. кв. м., т. к. Группа компаний ПИК является девелопером, 
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для которого суммарный объем введенного жилья недвижимости за год имеет 

в этом случае большое значение для оценки кредитоспособности. Также 

количественный показатель позволяет исключить влияние ценового фактора и 

изменений в учетной политике, вытекающее из анализа нефинансовой 

информации, содержащейся в пояснениях к бухгалтерской отчетности, 

финансовых отчетах заемщика, а также на сайтах агентов фондового рынка.  

Результаты оценки финансового состояния подтверждают, что в 2015-

2016 гг. исследуемый экономический субъект находился в кризисном 

положении из-за влияния таких факторов как стоимость краткосрочных 

кредитов, кредиторской задолженности и незавершенного строительства. 

Начиная с 2017 года в деятельности начал преобладать интенсивно-

экстенсивный тип развития (по золотой пропорции (сечению) 

классифицировался как интенсивный) и финансовое состояние по данной 

группе факторов оценивается как среднее, что позволяет сделать вывод о 

наличии имеющихся резервах повышения интенсификации процессов.  

Выводы. Общепризнано, что экономические субъекты представляют со-

бой  не только набором бизнес-процессов, но и потребляемыми ресурсами. 

Развитие экономических субъектов определяется составом ресурсов, интен-

сивностью их использования и прочими факторами, что обеспечивает непре-

рывность деятельности. Исследования показали, что в оценке кредитоспособ-

ности заемщика не применяется ресурсоориентированный подход. В этой свя-

зи, поскольку кредитоспособность заемщика зависит в основном от финансо-

вых ресурсов, то следует уделять особое внимание эффективности их исполь-

зования. 

Из законов развития систем следует, что экономические субъекты раз-

виваются по S-образным кривым, характер которых зависит от интенсивности 

использования ресурсов. В современных условиях особое внимание уделяется 

начальным участкам S-образных кривых, т. к. требуются в минимальные сро-

ки выхода на серийное производство. Доказано, что этому условию в большей 
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степени удовлетворяет классификация типов экономического развития, осно-

ванная на числах Фибоначчи. 

Выявлено, что в связи с введением новой редакции от 25.12.2018 г. За-

кона № 214-ФЗ для оценки кредитоспособности заемщика на предынвестици-

онном этапе проекта искусственно завышаются показатели величины чистых 

активов строительных организаций путем введения в учет счета 86 «Целевое 

финансирование», на котором аккумулированы средства застройщика. На ин-

вестиционном этапе проекта застройщик начинает направлять собственные и 

целевые средства на строительство объекта и оплату операционных расходов, 

что приводит к потере финансовой устойчивости и несет риск нарушения 

принципа непрерывности деятельности до перехода на операционный этап 

(ввод в эксплуатацию). 

Оценка кредитоспособности на основе ресурсоориентированного подхо-

да позволяет исключить искусственное завышение показателей ликвидности, 

чистых активов, и более объективно оценивать и прогнозировать развитие ис-

следуемых субъектов. 

 

2.2. Учет концепции жизненного цикла систем в оценке  

кредитоспособности заемщика 

 

Как было показано, реализация системного подхода в учетно-

аналитическом обеспечении кредитоспособности заемщика свидетельствует о 

том, что наряду с финансовым положением и дополнительными факторами 

следует учитывать концепции устойчивого развития (в части ресурсоориенти-

рованного и риск-ориентированного подходов), жизненного цикла, риск–

менеджмента, что отображено в модели 1.2. 

Обеспечение непрерывности деятельности выступает как приоритетная 

долгосрочная цель (миссия) на протяжении жизненного цикла экономического 

субъекта, а оценка кредитоспособности представляется как тактическая задача 
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реализации поставленной цели на уровне задействованных институтов на про-

тяжении цикла процесса кредитования. 

Для оценки и прогнозирования деятельности экономического субъекта 

применяется концепция жизненного цикла. Каждый экономический субъект 

проходит в своем развитии несколько стадий (этапов) – рождение, рост, зрело-

сти, старения, и в конечном итоге либо прекращает свое существование, либо 

переходит на новый уровень своего развития, обеспечивая реализацию прин-

ципа непрерывности деятельности экономического субъекта (модели (1.2), 

(2.3)). Для построения кривой жизненного цикла экономического субъекта ис-

пользуют динамический ряд финансовых показателей, как правило, выручки 

или прибыли, что показано в ряде работ [35, 78, 84, 92, 104, 124 и др.]. 

Положение экономического субъекта на кривой жизненного цикла (Yжц) 

определяется следующими факторами:  

жц ( , ),j jY f N t     (2.3) 

где Nj – результаты деятельности; 

tj – время (этап) на кривой жизненного цикла, характеризующее результа-

та деятельности. 

В исследованиях вопросов экономической эволюции К. В. Садченко 

указывает: «Жизненный цикл не исчезает, не завершается в «никуда», а лишь 

переходит от одной фазы к другой, а эволюционирующие структуры перехо-

дят из одного состояния в другое, от одной формы к другой. Завершение есть 

начало нового процесса. Такова природа окружающего мира нелинейных про-

цессов» [104, c.67]. 

Анализ исследований в области жизненного цикла социально-

экономических систем показывает, что траектории таких систем носят нели-

нейный характер. К.В. Садченко указывает: «… нелинейность проявляется 

также в неравновесии, необратимости экономических процессов, в экономи-

ческих бифуркациях, когда экономическая траектория разветвляется на траек-

тории альтернативные…» [104, c. 65-68], что отображено на типовой кривой 
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жизненного цикла организации (рис. 2.8). На рис. 2.8 показано, что ограни-

ченность количества заданных ресурсов приводит к возникновению точек би-

фуркации, что влечет за собой либо завершение жизненного цикла, либо пере-

ход на новую стадию развития с новым набором ресурсов. 

 

Условные обозначения: 

( )j jf V  – экономические параметры, характеризующие жизненный цикл и определяю-

щие вектор развития экономического субъекта; 1 1( , )j iV t t  – ограниченность ресурсов на эта-

пе жизненного цикла 
 

Рис. 2.8. Типовое представление жизненного цикла экономического 

субъекта [104] 

 

В целях обоснования предлагаемых моделей (1.2, 2.3) оценки кредито-

способности исследуем жизненный цикл корпоративных заемщиков отобра-

зим фрагмент жизненного цикла Группы компаний «ПИК» на рис. 2.9.  

Для исследования использованы данные о выручке и прибыли от продаж 

из российской бухгалтерской (финансовой) отчетности за 2006-2017 гг.
19

 В го-

довых отчетах ОАО «Группа компаний «ПИК» указано, что эмитент создан на 

неопределенный срок и не предусматривает прекращение деятельности, что 

подтверждается аудиторским заключением о выполнении принципа непре-

                                                             
19

 Раскрытие информации / ОАО «Группа компаний «ПИК». – URL: http://pik-group.ru/corporate-

governance/raskryitie-informatsii/godovyie-otchetyi (дата обращения 12.06.2018 г.) 

j jV   

Промежуточное состояние 
развития 

Последующее состояние 
развития 

Вектор развития 

Упорядочение 

t 

Упорядочение 

время  t1                  ti+1  ……..                       ti+n 

 

A  

B  

 

С
 D

 

 
1 1( , )j iV t t   

http://pik-group.ru/corporate-governance/raskryitie-informatsii/godovyie-otchetyi
http://pik-group.ru/corporate-governance/raskryitie-informatsii/godovyie-otchetyi
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рывности деятельности. На рис. 2.9 выделены пять фаз развития на фрагменте 

жизненного цикла. Каждая фаза имеет повышательную и понижательную вол-

ну. Из графика видно, что сокращается продолжительность каждой фазы, а 

также снижаются темпы роста в своем максимуме, в виду сокращения объема 

используемых ресурсов. При этом точки окончания повышательной волны 

приходятся на начало кризиса, когда наблюдается повышенный спрос на не-

движимость как инструмент защиты накопленных населением средств. 
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Рис. 2.9. Фрагмент жизненного цикла ОАО «Группа компаний «ПИК» 

 

Как показывают исследования, кризис преодолевают экономические 

субъекты с большим собственным капиталом, низкой кредитной нагрузкой и 

проектами с высокой доходностью. Однако разворачивание экономической 

ситуации в сторону рецессии приводит к спаду реальных доходов населения, и 

резкому снижению средней цены 1 кв. м для увеличения темпов продаж (на 

рис. 2.8 точки окончания понижательной волны). В целях обеспечения непре-

рывности деятельности корпоративный заемщик-застройщик вынужден при-

I II III IV V 

фазы развития 
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бегать к кредитным ресурсам. Данный факт подтверждается не только иссле-

дованиями автора.  К. В. Садченко указывает: «… ресурсы существенно влия-

ют на экономическую траекторию. Для продолжения жизненного цикла эко-

номических структур необходимы возобновляемые ресурсы (источники энер-

гии, экономические, интеллектуальные ресурсы и т.д.). В противном случае, 

при отсутствии возобновляемых ресурсов происходит завершение жизненного 

цикла структур» [104, c. 121]. Статистика Банка России подтверждает, что в 

последнее время корпоративные заемщики привлекают кредитные ресурсы в 

форме возобновляемых кредитных линий, что дает основание полагать, что 

такое финансирование обеспечивает соблюдение принципа непрерывности 

деятельности. 

В своих исследованиях Л. В. Шуклов утверждает, что в зависимости от 

фазы развития меняются состав инструментов и методы анализа, предельные 

значения отдельно взятых коэффициентов при оценке финансового положения 

организации, что связано с разными способами привлечения капитала, страте-

гиями управления финансами и рисками [125].  

Таким образом, учет концепции жизненного цикла является 

необходимым условием для определения этапов и стадий жизненного цикла 

экономических субъектов, а также прогнозирования перехода на 

последующие стадии и этапы, с целью оценки их кредитоспособности и 

обеспечения непрерывности деятельности, на что указывалось в одной из 

работ автора: «Переход к политике стратегического партнерства между 

коммерческими банками и корпоративными заемщиками предполагает 

долговременный период сотрудничества, а значит и оценку 

кредитоспособности корпоративного заемщика, учитывающую стадию его 

жизненного цикла и позицию в сфере деятельности» [189].  

Исследования по жизненным циклам экономических субъектов начали 

активно проводиться в 60-х годах прошлого века и были направлены на опре-

деление числа стадий. Сравнение моделей жизненных циклов корпораций (ор-

ганизаций), приведенное в монографиях И. К. Адизеса [29, с. 475 - 477], Г. В. 
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Широковой, показало, что имеются модели, состоящие из трех стадий (Downs, 

1967; Lippitt, Schmidt, 1967; Scott, 1976; Katz, Kahn, 1978), четырех [Lyden, 

1975]. Предлагались модели, содержащие пять и более стадий. Например, мо-

дель Грейнера состоит из пяти стадий (Greiner, 1972), модель Торберта содер-

жит девять стадий (Torbert, 1974) [123, c. 59–61; 238]. 

Накопленные научные знания позволили регламентировать многие по-

ложения, связанные с использованием концепции жизненного цикла систем, 

включая понятия жизненного цикла (ГОСТ Р 57193–2016) [21], стадии жиз-

ненного цикла (ГОСТ Р ИСО/МЭК 15288–2005) [22]. По ГОСТ Р 57193–2016 

«Каждая система имеет жизненный цикл. Жизненный цикл может быть опи-

сан с использованием абстрактной функциональной модели, которая пред-

ставляет собой осмысление потребностей в системе, ее реализации, эксплуа-

тации, развитии и списании. Система развивается через свой жизненный 

цикл…». Стадии и результат действий, выполняемых и управляемых специа-

листами организации, используя для этих стадий процессы жизненного цикла 

систем, регламентированы (табл. 2.8), однако этапы, на которые разбивают 

стадии жизненного цикла, не имеют однозначных подходов к выявлению, на 

какой стадии находится экономический субъект, из-за отсутствия регламенти-

рованных приемов их количественной оценки. 

Исследования показали, что интересы стейкхолдеров на различных эта-

пах жизненного цикла меняются, что проиллюстрировано на рис. 2.10. Дан-

ный фактор усложняет выбор критериев оценки отдельных этапов. Результаты 

исследований в области жизненных циклов экономических субъектов разли-

чаются не только в обосновании числа и наименований стадий (этапов) жиз-

ненного цикла, но и показателях, характеризующих эти стадии. 

Приведем модель И. К. Адизеса, которая предполагает десять этапов и 

изменение целей по этапам жизненного цикла систем, – рис. 2.11. По мнению 

И. К. Адизеса, изменение целей присуще каждому этапу. Определяющими яв-

ляются такие цели, которые мы хотим максимизировать; ограничивающие це-
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ли исходят из условий внешней среды, которые стейкхолдеры не желают 

нарушить. 

Таблица. 2.8 

Стадии жизненного цикла системы, цели и варианты принятий  

управленческих решений (согласно ГОСТ Р ИСО / МЭК 15288—2005) [22] 
 

Стадия жизненного 

цикла 

Цель Варианты принятий 

управленческих решений 

Замысел 

Определить потребности правообладате-

лей 

Вариант решения: 

1) перейти на следую-

щую стадию; 

2) продолжить функцио-

нировать на текущей ста-

дии; 

3) вернуться к предыду-

щей стадии; 

4) приостановить работу 

системы; 

5) завершить жизненный 

цикл системы 

Исследовать замыслы 

Предложить жизнеспособные решения 

Разработка 

Уточнить требования к системе 

Создать описание решения 

Создать систему 

Провести верификацию и валидацию си-

стемы 

Производство 
Произвести систему 

Проконтролировать и испытать 

Применение 
Обеспечить применение системы для удо-

влетворения потребностей пользователей 

Поддержка примене-

ния 

Обеспечить устойчивую реализацию воз-

можностей системы 

Прекращение приме-

нения и списания 

Хранение, архивирование или списание 

системы 
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Рис. 2.10. Интересы стейкхолдеров на различных этапах жизненного цикла 

[29, c. 165] 
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Условные обозначения : 

1 – этап ухаживания; 2 – этап младенчества; 3 – этап «давай-давай»; 4– этап юности; 5 – 

этап расцвета; 6 – этап заката; 7 – этап аристократии; 8 – этап «охоты на ведьм»; 9 – этап 

бюрократии; 10 – этап смерти 

 

Рис. 2.11. Определяющие и ограничивающие цели на разных этапах 

жизненного цикла [составлено по 29, c. 167] 

 

Далее утверждается: «… на этапах «Младенчество» и «Давай–давай» 

обслуживание рынка и достижение максимальных объемов продаж является 

определяющей целью, а прибыль – ограничивающей. Дивиденды рассматри-

ваются как форма контроля и минимальная сумма, которую нужно заплатить 

собственникам, чтобы они не отказались от дальнейшей финансовой поддерж-

ки экономического субъекта» [29, 61]. На стадии развития получение диви-

дендов и осуществление контроля являются ограничивающей целью соб-

ственников, т.к. для собственников важна достоверная оценка рынка для обес-

печения непрерывности деятельности, а не получение максимальных доходов 

в краткосрочном периоде. Их цель заключается в максимизации продаж при 

одновременном инвестировании полученной прибыли на развитие организа-

ции [29, c. 164].  
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Как следует из рис. 2.11, на стадии старения меняются цели собственни-

ков, которые направлены на максимизацию объемов продаж и прибыли с 

ограничением инвестиций и усилением контрольной функции на всех уровнях 

управления, что приводит к несостоятельности экономического субъекта. Та-

ким образом, вопросы обеспечения кредитоспособности актуальны на стадии 

развития и в первую очередь связаны с определяющими целями стейкхолде-

ров – стать крупным игроком на рынке и обеспечить непрерывность деятель-

ности экономического субъекта. 

При оценке  кредитоспособности заемщика, как следует из определения,  

цель одна – оценить возможность в будущем и в срок, предусмотренный в 

кредитном договоре, рассчитаться по долговым обязательствам перед креди-

тором. Из рис. 2.11 определяющей целью развития экономического субъекта 

является интенсификация движения денежных потоков на протяжении жиз-

ненного цикла, что объясняет причину применения показателей ликвидности в 

оценке кредитоспособности. Однако ликвидность отражает оплатность и не 

может демонстрировать эффективность использования денежных и финансо-

вых ресурсов. 

Проанализируем возможные подходы к оценке возможности заемщика в 

будущем и в срок, предусмотренный в кредитном договоре, рассчитаться по 

обязательствам перед банком. При исследовании принимаем следующие огра-

ничения: 

1. Исследуемая стадия жизненного цикла заемщика – производство (табл. 

2.11); 

2. Стадия состоит из 4-х этапов – юность, рост, зрелость, старение (рис. 2.12).  

Анализ кривых жизненного цикла организаций показал (до точки D на рис. 

2.12 аналогичны S-образным кривым), что темпы изменения выручки, прибы-

ли и других показателей, характеризующих как финансовые, так и нефинансо-

вые показатели на разных этапах жизненного цикла организаций изменяются, 

поэтому будет меняться характеристика кредитоспособности. На стадии жиз-

ненного цикла заемщика «производство» встает задача выбора критериев и 
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оценки этапов жизненного цикла организаций. Имеется ряд подходов к реше-

нию данной задачи. 

 

Рис. 2.12. Этапы жизненного цикла заемщика на стадии «производство» 

[35, с. 116] 

 

Исследуем некоторые из них: 

I. Рассмотрим точку зрения Н. М. Розановой, А. А. Катайковой, которые 

пришли к следующему выводу: «…идентификация стадии жизненного цикла 

экономического субъекта включает в себя следующие оценки: 

1. Потоки денежных средств: операционный, инвестиционный, финан-

совый; 

2. Объем продаж; 

3. Рост продаж; 

4. Прибыль;  

5. Рост прибыли; 

6. Величина финансового рычага; 

7. Структура финансирования». 

В обобщенном виде эти оценки представлены в табл. 2.9 и отражают ди-

намику изменения показателя [218]. Судя по содержанию, авторы рассматри-

вают стадию производство, состоящую по их интерпретации, из следующих 

этапов: появление на рынке, рост, зрелость, спад. 
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Таблица 2.9 

Показатели, используемые для оценки жизненного цикла организации [218]  

 
Показатели Рождение Рост Зрелость Спад 

Операционный 

поток 

небольшой или 

положитель-

ный 

положительный отрицательный отрицательныq 

Инвестицион-

ный поток 

отрицательный отрицательный отрицательный положитель-

ный 

Финансовый 

поток 

положитель-

ный 

положительный отрицательный может быть 

любым 

Объем продаж низкий высокий стабилизирующий-

ся 

сокращающий-

ся 

Рост продаж высокий ниже, чем на 

предыдущей 

стадии 

ниже, чем на 

предыдущей ста-

дии 

не происходит 

Прибыль негативная растущая положительная негативная 

Рост прибыли быстрый быстрый умеренный негативный 

Финансовый 

рычаг 

низкий самый высокий 

среди всех ста-

дий 

ниже, чем на 

предыдущей ста-

дии 

низкий или ну-

левой 

Структура фи-

нансирования 

в основном за 

счет средств 

владельца 

в основном за 

счет долгового 

финансирова-

ния 

в основном акцио-

нерный капитал 

в основном за 

счет средств 

владельца 

 

Цитируемые авторы, делают следующий вывод [218]: «… Дальнейшие 

исследования могут включать в себя: 

• эмпирическое исследование выбранной группы финансовых показате-

лей - их группировка (кластеризация) с целью выявления стадий жизненного 

цикла как совокупности диапазонов показателей; 

• изучение стилей поведения компаний на разных стадиях жизненного 

цикла с целью выявления успешных и неуспешных сценариев ведения бизнеса 

с точки зрения теории жизненных циклов; 

• описание модели компании в динамике, включение в изучаемую мо-

дель эффекта запаздывания реакции модели на изменение финансовых показа-

телей; 

• выявление обобщенного показателя жизнеспособности компании». 

Акцентируем внимание на таких выводах, как необходимость выявления 

обобщенного показателя жизнеспособности экономического субъекта и о том, 
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что имеющиеся исследования по соотнесению финансовых показателей и ста-

дий жизненного цикла компаний пока не представляют сформировавшейся 

теории или модели, которой можно было бы пользоваться как научной осно-

вой для управления компанией; 

II. Л. Т. Гиляровская, А. В. Ендовицкая указывают: «… одной из задач, 

стоящих перед бухгалтером-аналитиком, является выявление на различных 

этапах жизненного цикла экономического субъекта потребности в проведении 

анализа и оценки финансовой устойчивости. В качестве основополагающего 

признака, по которому следует выделять различные этапы жизненного цикла 

экономического субъекта, ими предлагается объем продаж товаров (работ, 

услуг). Обосновывается это тем, что объем продаж товаров (работ, услуг) яв-

ляется обобщающим показателем деятельности коммерческой организации, от 

величины которого зависят положение на рынке, объем прибыли и финансо-

вая устойчивость организаций» [54, c. 28]; 

III. Методика количественной оценки стадий жизненного цикла органи-

заций предлагается В. Л. Поздеевым. При этом цикл рассматривается весьма 

упрощенно без разбивки отдельных стадий на этапы и без учета требований 

стандарта ГОСТ Р ИСО/МЭК 15288-2005 к разбивке жизненного цикла на от-

дельные стадии. В методике отсутствует единая база оценки развития органи-

зации даже в пределах одного цикла, что видно из следующего положения: 

«Для определения причин поворотных точек хозяйственного цикла необходи-

мо располагать системой показателей для оценки развития предприятия на 

стадиях роста и спада. Однако проводить полный экономический анализ в 

пределах всего цикла хозяйствующего субъекта – дело довольно трудоемкое. 

Поэтому набор показателей должен быть, с одной стороны, ограниченным, а, с 

другой стороны, по возможности более объективно отражать процессы, про-

ходившие на предприятии в прошлые периоды времени. 

Стадию роста в большей степени характеризуют показатели использова-

ния основных фондов (ОФ), запасов (З), численности персонала (Ч) и инве-

стиций (И). Именно эти характеристики в большей степени оказывают влия-
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ние на изменение объема производства и продаж. Стадию спада определяет 

целый ряд показателей, характеризующих финансовое состояние предприятия, 

среди которых можно выделить дебиторскую задолженность (ДЗ), собствен-

ный капитал (СК), заемный капитал (ЗК), прибыль (П)» [212].  

Набор показателей, характеризующих жизненный цикд, отличается от 

указанных в пунктах I и II; 

IV. И. В. Ивашковская, Д. О. Янгель отмечают [174]: «К классическим 

критериям оценки роста бизнеса компании и ее движения по траектории 

ЖЦО
20

 обычно относят такой показатель, как темп роста объемов деловой 

(операционной) активности, который в общем случае и с определенной долей 

условности приравнивают к изменениям объема валовой выручки реализации. 

Условность данного допущения характеризуется тем, что само понятие роста 

бизнеса компании является относительной величиной, поскольку может срав-

ниваться сразу с несколькими критериями: с динамикой развития экономики 

(рынка); с темпами роста отрасли в целом; с темпами развития определенных 

отраслевых сегментов; и т.д.».  

Обращаем внимание, что анализируются темпы изменения отдельных 

показателей
21

. При этом указывают, что показатель темпов изменения объемов 

деловой активности не может являться однозначным критерием, объясняю-

щим поведение и динамику бизнеса. В качестве дополнительных характери-

стик развития экономического субъекта на протяжении жизненного цикла 

предлагается рассматривать ликвидность, инвестиционный риск, подлинную 

стоимость корпорации, что является проблемой при оценке качества капитала 

организации и его измерения на разных этапах ЖЦО.  

Как показывает табл. 2.10, в зонах анализа на стадиях ЖЦО у этих же 

авторов включаются другие параметры. 

 

 

                                                             
20 ЖЦО - жизненный цикл организации. 
21 На необходимости оценки темпов изменения отдельных показателей указывает Е. В. Красильникова: «Ди-

намика объема продаж, привлекаемые ресурсы, отдача вложенного капитала количественно характеризует 

принадлежность к определенному этапу развития» [192]. 
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Таблица 2.10 

Ключевые зоны анализа на стадиях ЖЦО [173] 

 
Стадия жизненного 

цикла организации 

Наиболее значимые факторы роста 

Становление бизнеса Завоевание и удержание рыночной доли 

Оптимизация операционных (производственных) издержек 

Привлечение более «дешевых» заемных средств (внешнее) фи-

нансирование текущей деятельности) 

Стадия развития и ро-

ста 

Увеличение объемов реализации и уровня операционной маржи 

Инвестиции в развитие и поддержание бизнеса 

Диверсификация продуктового портфеля и развитие инноваций 

Стадия зрелости Удержание своих рыночных позиций (клиентской базы) 

Эффективное управление затратами 

Максимизация стоимости бизнеса 

Хеджирование инвестиционных рисков 

Стадия стагнации и 

упадка 

Оптимизация структуры активов экономического субъекта 

Своевременный вывод капитала 

Пересмотр рыночной стратегии и поиск новой бизнес-идеи 

 

Для каждого из выбранных и представленных для последующего анали-

за параметров устанавливается конкретное удельное весовое значение, опре-

деляющее значимость данного параметра и степень его влияния на показатель 

роста бизнеса в том или ином этапе стадии производство жизненного цикла 

экономического субъекта, т.е. присутствует экспертная оценка. Затем по каж-

дому параметру формируются расчетные показатели, выраженные как произ-

ведение удельного веса и фактического значения анализируемого параметра, 

которые в сумме позволяют получить некое интегральное значение фактора 

роста, отнесенное к определенному периоду жизненного цикла экономическо-

го субъекта. 

Недостаток исследованных подходов – отсутствие пороговых значений 

показателей, характеризующих отдельные этапы ЖЦО, поэтому концепция не 

используется в оценке кредитоспособности организаций. Наличие точек би-

фуркации свидетельствует об имеющихся рисках дальнейшего развития орга-

низаций, что является предпосылкой использования риск-ориентированного 

подхода как составной части теоретических основ кредитоспособности орга-

низаций. 
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Проанализируем возможность использования методов ресурсоориенти-

рованного экономического анализа к оценке жизненного цикла субъектов хо-

зяйствования. Основной методический приём в ресурсоориентированном под-

ходе – классификация развития субъектов хозяйствования через долю интен-

сивных факторов, влияющих на результат. В исследованиях Н. П. Любушина, 

Н. Э. Бабичевой  ресурсоориентированный подход к оценке  этапа жизненного 

цикла субъектов хозяйствования применялся с использованием золотой про-

порции (сечения) [201]. 

Модернизируем классификацию этапов экономического развития, свя-

зав её с типом развития производства и взяв за основу числа Фибоначчи – 

табл. 2.6 и рис. 2.8, отобразив в табл. 2.11. 

Таблица 2.11 

Взаимосвязь типов производства и экономического развития с 

интенсификацией производства и жизненным циклом 

 
Тип производства 

Установочная 

серия 

Контрольная 

серия 

Серийное производство 

Удельный вес интенсивных факторов, % 

подход в соответствии с принципом золотой пропорции (сечения) 

менее 14 от 14% до 37% от 38 % до 62 % свыше 62 % 

подход в соответствии с числами Фибоначчи 

менее 3 от 3 до13 более 13 до 55 более 55 до 89 Свыше 89 

Тип экономического развития 

экстенсивный экстенсивно-интенсивный интенсивно-

экстенсивный 

интенсивный 

Этап жизненного цикла на стадии производства 

старение юность зрелость рост 

От любого значения (точки бифуркации) кривой жизненного цикла развитие может 

перейти к этапу старения (рис. 2.9 –  t (i+1)) 

 

Стадия производства застройщиков имеет свои особенности, т.к. основ-

ная цель застройщика реализовать проект строительства. В этой связи выде-

ляют предынвестиционный этап (соответствует этапу юности), на котором 

осуществляется получение разрешения на строительство; опубликование, раз-

мещение и представление проектной декларации; государственная регистра-

ция прав собственности на земельный участок, предоставленный для строи-
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тельства многоквартирного дома и иных объектов недвижимости, или догово-

ра аренды этого участка; заключение договора с первым дольщиком. На дан-

ном этапе возможно получение целевого кредита на строительство объекта, 

если кредитоспособность заемщика удовлетворяет требованиям новой редак-

ции от 25.12.2018 г. Закона № 214-ФЗ наличие собственных средств в размере 

10 % от стоимости инвестиционного проекта [4].  

Второй этап – инвестиционный предполагает привлечение дольщиков и 

ведение строительства и соответствует этапам роста и зрелости. В процессе 

второго этапа продолжает осуществляться целевое кредитование до 85 % сто-

имости проекта строительства при условии выполнения условий кредитоспо-

собности, установленных новой редакцией от 25.12.2018 г. Закона № 214-ФЗ.  

Третий этап  – операционный (эксплуатационный) предполагает ввод 

объекта строительства в эксплуатацию, завершение продаж свободной недви-

жимости, погашение оставшейся задолженности по кредиту. По завершении 

проекта расчетный счет закрывается. 

Предлагаем разбить стадию производства жизненного цикла экономиче-

ских систем на этапы, исходя из устанавливаемой системы контроля, ограни-

ченной временными границами, в период течения которых предусмотрена 

проверка на соответствие готовых изделий, работ, услуг технологической до-

кументации проектных решений и условиям договора.  

Реализуем данный подход к определению этапа на примере строитель-

ных организаций (рис. 2.13). На рис. 2.13 наложены фрагменты жизненных 

циклов заемщика-застройщика и коммерческого банка в части кредитования. 

Хронологически стадии и этапы жизненных циклов двух систем во времени не 

совпадают, и могут оканчиваться в разные периоды для обоих экономических 

субъектов, в зависимости от типа развития производства, целей стейколдеров 

и ограничивающих целей системы контроля как заемщика, так и коммерческо-

го банка. 
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Рис. 2.13. Фрагменты жизненных циклов заемщика-застройщика и ком-

мерческого банка 

 

Выводы. Для описания деятельности экономических субъектов исполь-

зуется концепция жизненного цикла. Для оценки кредитоспособности и обес-

печения непрерывности деятельности экономических субъектов необходимо 

учитывать принципы концепции жизненного цикла. Многие положения, свя-

занные с использованием концепции жизненного цикла систем, регламентиро-

ваны, включая понятия жизненного цикла, стадии жизненного цикла. Однако 

этапы, на которые разбивают стадии жизненного цикла, не имеют однозначно-

го определения из-за отсутствия регламентированных приемов их количе-

ственной оценки. При оценке кредитоспособности заемщика, цель одна – оце-

нить возможность в будущем и в срок, предусмотренный в кредитном догово-
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ре, рассчитаться по долговым обязательствам перед кредитором. При анализе 

возможных подходов к реализации данной цели приняты следующие ограни-

чения: исследуемая стадия жизненного цикла заемщика – производство, ста-

дия состоит из 4-х этапов – юность, рост, зрелость, старение. 

Анализ кривых жизненного цикла экономических субъектов показал, 

что темпы изменения выручки, прибыли и других показателей, характеризу-

ющих как финансовые, так и не финансовые показатели на разных этапах 

жизненного цикла изменяются, поэтому будет изменяться и кредитоспособ-

ность. Встает задача выбора критериев и оценки этапов жизненного цикла 

экономических субъектов. Из рассмотренных подходов к решению поставлен-

ной задачи недостатком является отсутствие пороговых значений показателей, 

характеризующих отдельные этапы жизненного цикла, поэтому концепция не 

используется в оценке кредитоспособности организаций. 

Показана возможность использования к оценке  этапов жизненного цик-

ла экономических субъектов классификации развития субъектов хозяйствова-

ния через долю интенсивных факторов, влияющих на результат. Классифика-

ция в оценке этапа жизненного цикла экономических субъектов применена, в 

отличие от имеющихся подходов, с использованием чисел Фибоначчи. 

Предложено разбиение стадий жизненного цикла экономических систем 

на этапы, исходя из устанавливаемой системы контроля, ограниченной вре-

менными границами, в период течения которых предусмотрена проверка на 

соответствие готовых изделий, работ, услуг технологической документации 

проектных решений и условиям договора. Данный подход реализован на при-

мере жизненных циклов заемщика-застройщика и коммерческого банка в ча-

сти кредитования. Хронологически стадии и этапы жизненных при взаимо-

действии различных экономических систем могут не совпадать, что обуслов-

лено типом развития производства, целями стейколдеров и ограничивающими 

целями систем внутрихозяйственного и государственного контроля. 
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2.3. Развитие методических положений оценки кредитоспособности заем-

щика с учетом ресурсо- и риск-ориентированных подходов 

 

Как указывалось в п. 1.3, системный и комплексный подходы в оценке 

кредитоспособности заемщика реализуется через концепцию устойчивого раз-

вития (в части ресурсо- и риск-ориентированных подходов) и жизненного 

цикла (рис. 1.5) и заключено в ключевых словах определения «кредитоспо-

собности заемщика как характеристики … определяющей степень риска при 

кредитовании конкретного заёмщика».  

Риск является многофункциональным явлением и изучается многими 

естественными и гуманитарными науками, которые опираются на собствен-

ные принципы, подходы и методы. При этом ряд исследований в экономиче-

ских науках содержат положения, достаточно точно описывающие природу 

данного явления, позволяющие адекватно анализировать формы и механизмы 

проявления риска, а также разрабатывать методики оценки и управления рис-

ками, которые представляют угрозу деятельности экономических субъектов, 

что закреплено в национальных стандартах по управлению рисками и внесе-

нием поправок в ряд нормативных актов [10, 12, 20 и др.].  

Риск можно рассматривать как форму проявления деловой активности 

экономического субъекта, которая сводится к оценке эффективности исполь-

зуемых ресурсов. По мнению А. А. Арямова, в соответствии с диалектически-

ми законами развития институт риска является одним из гарантов обеспечения 

непрерывности деятельности, который позволяет достичь предприниматель-

ской цели на определенном этапе развития и перейти к следующему [34]. 

На взаимосвязь предпринимательского риска и прибыли указывал А. 

Смит, отмечая: «… достижение даже обычной нормы прибыли всегда связано 

с большим или меньшим риском». Й. Шумпетер указывал: «… если риски не 

учитываются в хозяйственном плане организации, то они становятся источни-

ком, с одной стороны, убытков, а с другой – прибылей, поэтому можно выби-
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рать решения, содержащие меньше риска, но при этом меньше будет и полу-

чаемая организацией прибыль» [126, с. 80]. 

В ФЗ РФ «Об акционерных обществах» указано, что в публичном обще-

стве должны быть организованы управление рисками и внутренний контроль, 

оценку надежности и эффективности которых в публичном обществе должен 

осуществлять внутренний аудит. При этом управление рисками, по мнению 

разработчиков МСФО, должно представлять не отдельную систему, а инте-

грирован во все ключевые бизнес-процессы, включая процессы кредитования. 

Как указывает Т. А. Пожидаева, итогом внутреннего контроля является 

информация о результатах хозяйственных процессов. При этом информация 

должна обладать определенной степенью полезности и достоверности для це-

лей анализа и обоснования принятия управленческих решений. В общем виде 

объектом внутреннего контроля выступают ресурсы экономического субъекта 

и результаты деятельности, при детализации объектов – осуществляемые виды 

экономической деятельности и связанные с ними бизнес-процессы; операци-

онные расходы; производственный и операционный цикл, доходы от осу-

ществления операционной деятельности [214]. Поскольку любая экономиче-

ская деятельность связана с риском, и безрискового поведения экономических 

субъектов в принципе быть не может, тогда систематический контроль за диа-

гностикой рисков является непременным условием реализации положений 

нормативных актов, регулирующих вопросы организации бухгалтерского уче-

та, и обеспечения принципа непрерывности деятельности. 

На учет факторов возникновения рисков также указывает МСА 570 

«Непрерывность деятельности»: при выполнении процедур оценки рисков 

аудитор должен проанализировать, имеют ли место события или условия, в 

результате которых могут возникнуть значительные сомнения в способности 

организации продолжать непрерывно свою деятельность. При этом аудитор 

должен установить, провело ли уже руководство предварительную оценку 

способности организации продолжать непрерывно свою деятельность.  

https://www.audit-it.ru/terms/audit/auditor.html
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По критерию длительности воздействия риски, способные оказать влия-

ние на способность организации продолжать непрерывно свою деятельность в 

будущем условно можно разделить на две основные категории: дискретные 

риски и непрерывные риски. К дискретным можно отнести риски, связанные 

со стратегическими решениями относительно привлечения кредитных продук-

тов, к непрерывным – рыночные риски (цена, процентные ставки, обменные 

курсы и т. д.). В американском законодательстве по рынку ценных бумаг ука-

зано, что информация в документах к предстоящим общим собраниям акцио-

неров не является адекватной, если акционер не способен на ее основе оценить 

риски в фактах, изложенных в документах.  

Международные стандарты по управлению рисками рекомендуют  в це-

лях построения системы управления рисками в организации выделить бизнес-

процессы, в которых принимаются наиболее существенные управленческие 

решения, определить систему показателей эффективности бизнес-процессов 

(KPI), позволяющих проводить оценку и контроль отклонений от заданных 

значений.  

Организации следует уточнить величину и тип риска, который она мо-

жет или не может принять с учетом поставленных целей. Также ей следует 

определить критерии оценки значимости риска и обосновать процесс приня-

тия решений. Критерии риска должны быть согласованы и адаптированы под 

определенные цели и сферу охвата рассматриваемой деятельности, т.е. долж-

ны отражать ценности организации, ее цели и ресурсы и соответствовать по-

литике управления рисками организации. Критерии должны определяться с 

учетом обязательств организации и мнений заинтересованных сторон.  

Хотя критерии риска следует устанавливать в начале процесса оценки 

риска, они являются динамичными и должны постоянно пересматриваться, и, 

в случае необходимости, корректироваться. 

Чтобы установить критерии риска, следует учитывать следующее:  

– характер и тип неопределенностей, которые могут повлиять на резуль-

таты и цели (как материальные, так и нематериальные); 
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– способ определения и измерения последствий (как положительных, так 

и отрицательных) и вероятности; 

– факторы, связанные со временем; 

– согласованность в использовании измерений; 

– порядок определения уровня риска; 

– метод учета комбинаций и последовательностей множественных рис-

ков; 

– потенциал организации. 

Общим для выделенных подходов является необходимость совершения 

действий в условиях неопределенности, что обусловливает непредсказуемость 

конечных результатов и предполагает наличие риска, связанного с неясным 

конечным исходом. 

Мировая практика показывает, что потребность коммерческих и прави-

тельственных организаций в риск-менеджменте привела к систематизации 

знаний о выборе в условиях риска и разработке процедур управления риском. 

В 1992 году международными организациями принимается ряд законодатель-

ных актов и требований по формированию бухгалтерской (финансовой) от-

четности, где разработчиком выступила комиссия Тредвея (английское назва-

ние Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission 

(COSO)), которая опубликовла работу под названием «Internal Control – 

Integrated Framework» (IC-IF), в переводе на русский язык «Внутренний кон-

троль – комплексная структура», модель COSO IC-IF. В соответствии с содер-

жанием вышеприведенной работы появляется новая форма контроля, которая 

состоит из пяти взаимосвязанных компонентов: 

 контроль за факторами внешней и внутренней среды;  

 оценка риска;  

 действия контроля;  

 информация и коммуникация;  

 мониторинг. 
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В нормативном акте раскрывались положения создания новой политики 

организаций в области осознания риска всем коллективом, что полагают осно-

вой зарождения риск-менеджмента как системы стратегического управления 

[70].  

Финансовые и экономические кризисы XXI века показали несостоятель-

ность академической концепции риск-менеджмента в условиях глобализации. 

Значительный ущерб получили организации, построившие свою работу на ос-

нове международных стандартов риск-менеджмента. Так, известнейший меж-

дународный хеджевый фонд «Долгосрочного управления капиталом» понес 

многомиллиардные потери, когда ситуация стала развиваться по сценариям, 

идущим вразрез с его ключевыми принципами, воплотившими идеи классиче-

ских математических моделей, разработанными лауреатами Нобелевской пре-

мии – Г. Марковиц, М. Миллер, У. Шарп, Р. К. Мертон, М. Шоулз [35, c. 125].  

Существенное влияние на развитие ортодоксального риск-менеджмента 

оказал текущий глобальный финансовый и экономический кризис, который в 

существенной мере обусловлен чрезмерной увлеченностью участников фон-

дового рынка инструментами управления рисками – деривативами, оторван-

ными от своей основной функции управления рисками и превратившимися в 

самостоятельный виртуальный товар, существующий вне реального сектора 

экономики.  

Изменение концепции риск-менеджмента отражено в обновленной в 

2017 г. модели COSO  IC-IF, где также присутствуют следующие пять взаимо-

связанных компонентов:  

– управление и культура; 

– стратегия и постановка целей; 

– эффективность деятельности (выделены следующие принципы: 

выявление рисков, оценка влияния рисков, приоритизация рисков, реагирова-

ние на риск, комплексный взгляд на риски); 

– мониторинг и внедрение изменений; 

– информация, коммуникация и отчетность [253]. 



122 
 

В модели смещены акценты в управлении рисками организации, кото-

рые не являются функцией какого-то отдела: «Это культура, компетенции и 

практики, которые организации интегрируют с процессом разработки страте-

гии и её реализации с целью управления рисками при создании, сохранении, и 

реализации стоимости». 

Риск и неопределенность исходов «рисковых ситуаций» зависят от слу-

чайного состояния среды или выбора образа действий конкурентов, или веро-

ятностного характера появления желаемого результата по возможным страте-

гиям. В зависимости от разрабатываемого сценария для субъекта хозяйствова-

ния важно знать критерии, по которым можно охарактеризовать полученный 

результат. Отсюда следует, что риск не возникает, если в ситуации нет нали-

чия:  

 неопределенности;  

 дерева решений;  

 количественной оценки выбранного решения. 

В определениях кредитного риска, приведенных различными авторами, 

наблюдаются характеристики, конкретизируемые к заемщикам (должникам, 

дебиторам, клиентам, контрагентам) (табл. 2.12). 

Усложнение финансово-хозяйственной деятельности в связи с нараста-

нием угроз и рисков привело к тому, что роли финансовых институтов  в ор-

ганизации учетно-аналитической деятельности с учетом риска особенно про-

явилась в условиях глобализации мировой экономики. Волна банкротств меж-

дународных банков в 1970-80-е явилась причиной того, что стали разрабаты-

ваться меры, необходимые для повышения стабильности международных фи-

нансово-кредитных учреждений. В 1974 г. создается Базельский комитет по 

банковскому надзору (Базельский комитет)
22

. 

 

 

                                                             
22 Первое соглашение (Basel Capital Accord, далее Basel I) было опубликовано Базель-

ским комитетом по банковскому надзору в 1988 году, что существенно повлияло на развитие международ-

ной банковской системы. Положения Basel I легли в основу банковского регулирования. 
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Таблица 2.12 

Определения кредитного риска 

 
Автор Определение 

Банк России
23

 «Кредитный риск – риск неисполнения должником финансовых обя-

зательств или неблагоприятного изменения их стоимости вследствие 

ухудшения способности должника исполнять такие обязательства» 

IFRS 7 [15] «Кредитный риск – риск того, что у одной из сторон по финансовому 

инструменту возникнет финансовый убыток вследствие неисполне-

ния обязанностей другой стороной» 

Х. В. Грюнинг, С. 

Б. Братанович [56] 

«Кредитный риск – это опасность того, что дебитор не сможет осу-

ществить процентные платежи или выплатить основную сумму кре-

дита в соответствии с условиями, указанными в кредитном соглаше-

нии»  

Е. В. Иода [65] «Кредитный риск – вероятность потерь, возникающих при неблаго-

приятном изменении структуры денежных потоков банка в результа-

те неисполнения (или неточного исполнения) клиентами, контраген-

тами или эмитентами своих обязательств перед банком, либо обяза-

тельств по сделкам, гарантированным банком»  

Т. М. Костерина 

[76] 

«Кредитный риск – риск невозврата (неплатежа) или просрочки пла-

тежа по банковской ссуде» 

Н. С. Костюченко 

[77] 

«Кредитный риск — это риск возникновения у кредитной организа-

ции убытков вследствие неисполнения, несвоевременного либо не-

полного исполнения должником финансовых обязательств перед 

кредитной организацией в соответствии с условиями договора»   

О. И. Лаврушин, 

Н. И. Валенцева 

[79] 

«Кредитный риск представляет собой риск невыполнения кредитных 

обязательств перед кредитной организацией третьей стороной»   

Н. Н. Селезнева 

[106] 

«Под кредитным риском понимается риск непогашения основного 

долга и процентов по выданной ссуде»  

Д. Синки [107] «Риск дефолта (кредитный риск) – неопределенность, связанная с 

возможностью выплаты процентов и номинала заемщиком»  

 

В энциклопедии финансового риск-менеджмента указано: «В 1997 г. Ба-

зельский комитет по банковскому надзору в своем документе «Основополага-

ющие принципы эффективного банковского надзора» назвал кредитный риск 

основным видом финансового риска, с которым сталкиваются финансовые ин-

ституты в своей деятельности» [35, с.373; 138]. Это указание отразило очеред-

ную мировую волну (1980–1990-х гг.) корпоративных банкротств, ставших ре-

зультатом кредитного риска, что мотивировало Базельский Комитет создать и 

опубликовать в 1988 году первое международное соглашение о требованиях к 

банковскому капиталу – Базельское соглашение (Базель I). 

                                                             
23 Политика управления рисками Банка России. Введена в действие 23 марта 2016года. 
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Базель I, призванный создавать равные конкурентные условия и укреп-

лять платежеспособность и стабильность международной банковской систе-

мы, был разработан для определения минимально достаточного уровня капи-

тала для банков, действующих в сфере международных услуг. Внутри отдель-

ных стран регулятор банковской деятельности данной страны мог устанавли-

вать и более высокий уровень капитала. Достаточность капитала измерялась 

относительно кредитного риска, который интерпретировался как риск контр-

агента или партнерской несостоятельности, т.е. в основе подхода было отне-

сение активов и забалансовых статей к одной из категорий риска (вводилось 5 

категорий риска).  

Развитие финансово–кредитной сферы деятельности, требования к адек-

ватности отражения риска в нормативах банковского капитала привели к 

необходимости переработки положений Базель I и разработке Базель II [255], 

где вводились следующие основные новшества: 

–  рассматривались три вида риска – кредитный, рыночный, операцион-

ный, под которые осуществлялось резервирование капитала; 

– каждый вид риска имел уровень сложности оценки (простой, проме-

жуточный, продвинутый); 

– каждый уровень сложности имел свой метод оценки (простой - стан-

дартный подход, промежуточный – базовый подход на основе внутренних 

рейтингов, продвинутый – продвинутый подход на основе внутренних рейтин-

гов); 

– вводился новый порядок оценки активов по риску. Отнесение актива к 

группе риска определялось внешними рейтинговыми агентствами
24

.  

Соглашение Базель II устанавливает: «Комитет предлагает предоставить 

банкам выбор между двумя основными методологиями расчета требований к 

                                                             
24 В письме участникам финансового рынка от 12.05.2017 № ИН-06-51/21указано: «14 июля 2017года истекает 

переходный период, в течение которого в отношении российских объектов рейтинга Банк России вправе при-

менять кредитные рейтинги, присвоенные иностранными кредитными рейтинговыми агентствами. По окон-

чании переходного периода Банк России … вправе использовать только кредитные рейтинги, присвоенные по 

национальной рейтинговой шкале для РФ кредитными рейтинговыми агентствами, сведения о которых внесе-

ны Банком России в реестр кредитных рейтинговых агентств. 
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капиталу для покрытия кредитных рисков. Одним из вариантов является из-

мерение кредитного риска стандартизованным способом, поддерживаемым 

внешними оценками рейтинговых агентств. Альтернативная методология, ко-

торая должна быть утверждена органами банковского надзора, позволит бан-

кам использовать собственные внутренние рейтинговые системы для оценки 

кредитных рисков» [255, с. 20]. 

Хотя, как уже указывалось, мировой финансовый кризис поставил под 

вопрос достаточность существующего аналитического обеспечения оценки, 

анализа и прогнозирования устойчивости банков и стимулировал новые ис-

следования в этой области. 

В настоящее время в рамках «Базель II» российскими банками в оценке 

кредитоспособности  и резервов под ссуды используется «упрощенный стан-

дартизированный подход», когда риски и необходимые значения резервов 

определяются документами регулятора. Поскольку Банк России (далее регуля-

тор) консервативнее рынка, резервирование производится с запасом. Регуля-

тор указывает [10, с.2, 3 ; 16]:  

«Кредитные организации обязаны формировать резервы под возможные 

потери под ссуды. 

В целях определения размера расчетного резерва в связи с действием 

факторов кредитного риска ссуды классифицируются на основании професси-

онального суждения в одну из пяти категорий качества: 

– I (высшая) категория качества (стандартные ссуды) - отсутствие кре-

дитного риска (вероятность финансовых потерь вследствие неисполнения ли-

бо ненадлежащего исполнения заемщиком обязательств по ссуде равна нулю); 

– II категория качества (нестандартные ссуды) - умеренный кредитный 

риск (вероятность финансовых потерь вследствие неисполнения либо ненад-

лежащего исполнения заемщиком обязательств по ссуде обусловливает ее 

обесценение в размере от 1 процента до 20 процентов); 

– III категория качества (сомнительные ссуды) - значительный кредит-

ный риск (вероятность финансовых потерь вследствие неисполнения либо не-
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надлежащего исполнения заемщиком обязательств по ссуде обусловливает ее 

обесценение в размере от 21 процента до 50 процентов); 

– IV категория качества (проблемные ссуды) - высокий кредитный риск 

(вероятность финансовых потерь вследствие неисполнения либо ненадлежа-

щего исполнения заемщиком обязательств по ссуде обусловливает ее обесце-

нение в размере от 51 процента до 100 процентов); 

– V (низшая) категория качества (безнадежные ссуды) - отсутствует ве-

роятность возврата ссуды в силу неспособности или отказа заемщика выпол-

нять обязательства по ссуде, что обусловливает полное (в размере 100 процен-

тов) обесценение ссуды. 

Оценка ссуды и определение размера расчетного резерва и резерва осу-

ществляются кредитными организациями самостоятельно на основе профес-

сионального суждения». 

Определение категории качества ссуды и соответствующих резервов на 

риск от суммы основного долга по ссуде, осуществляется на основе професси-

онального суждения, учитывая комбинацию двух классификационных крите-

риев (финансовое положение заемщика и качество обслуживания им долга)» 

[10], что проиллюстрировано в табл. 2.13.  

 

Таблица 2.13  

Размер резервов по категориям качества ссуд с учетом финансового положе-

ния заемщика и качества обслуживания долга, % 

 
Обслуживание долга Хорошее Среднее Удовлетворительное 

Характеристика финансо-

вого положения 

Наименование категории ссуд и размер резервов, % 

Хорошее Стандартные  

I категория каче-

ства ( 0) 

Нестандартные  

IIкатегория каче-

ства (1 - 20) 

Сомнительные   

III категория каче-

ства (21 – 50) 

Среднее Нестандартные II 

категория каче-

ства (1 - 20) 

Сомнительные  

III категория каче-

ства (21 – 50) 

Проблемные 

IV категория каче-

ства (51 – 100) 

Плохое Сомнительные  

III категория ка-

чества (21 – 50) 

Проблемные 

IV категория ка-

чества (51 – 100) 

Безнадежные 

V категория каче-

ства (100) 
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«Продвинутый подход» в определении категории ссуды, предлагаемый 

международными стандартами оценки банковских рисков «Базель II», состоит 

в ретроспективной оценке кредитного риска на основании накопленной в бан-

ке статистики по обслуживанию выданных ссуд, построения на основе анализа 

модели и начисления резервов на возможные потери по ссудам, исходя из 

рисков, которые учитывает эта модель. Как следует из рекомендаций Базель-

ского комитета, «Продвинутый подход» позволяет более точно оценивать 

риски конкретного банка и сэкономить на резервах за счет высвобождения ка-

питала.  

Первым российским банком, который решил перейти на «продвинутый 

подход», стал Сбербанк. В 2015 году подал в ЦБ заявку на использование мо-

дели «продвинутого подхода». Банк России согласовал вопросы перехода на 

новые стандарты только через два года. При этом Сбербанк оценил экономию 

капитала от применения внутренних рейтингов в 0,4 п.п. достаточности с 2018 

года, когда банк должен был начать оценивать риски по-новому. На XIX Все-

мирном фестивале молодежи и студентов в Сочи (октябрь 2017 г.) президент 

Сбербанка Герман Греф заявил о неактуальности перехода на «продвинутый 

подход» оценки рисков, на подготовку к которому банк потратил около трех 

лет. «Мы три года работали с регулятором для того, чтобы перейти на так 

называемый продвинутый подход в регулировании наших риск-взвешенных 

активов. Когда мы к этому подошли — поняли, что это нам не нужно, потому 

что, если мы перейдем, нам будет запрещено использовать неверифицирован-

ные модели. А у нас все модели сейчас переводятся на нейронные сети», – 

сказал Греф. Уже в ноябре 2017г. Г. Греф
25

 оценил экономию от перехода 

Сбербанка к оценке рисков по внутренним рейтингам в сотни миллиардов 

рублей. «Сбербанк планирует сэкономить несколько сотен миллиардов рублей 

на переходе к оценке рисков по внутренним рейтингам, сообщил журналистам 

глава банка Герман Греф по итогам заседания общественного совета 

Минэнерго. ... Сейчас мы переводим на продвинутый подход примерно 58% 

                                                             
25 Rambler News Service.. 20 ноября 2017 · 
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нашего кредитного портфеля. До 2020 года мы хотим перевести порядка 85% 

нашего портфеля. И в целом, экономия капитала может составить до 0,8-1 

процентного пункта. Это огромные деньги, это сотни миллиардов рублей».  

Анализ показал, что российскими банками используется «упрощенный 

стандартизированный подход», когда риски и необходимые значения резервов 

определяются документами регулятора. Опыт Сбербанка свидетельствует о 

том, что переход даже на «продвинутый подход» в рамках Базель II вызывает 

значительные затруднения при согласовании моделей с регулятором. 

Как было показано ранее, в Положении № 590-П [11] резервы на кре-

дитный риск зависят от категории качества ссуды (табл. 2.12). Категория каче-

ства ссуды устанавливается в зависимости от финансового положения заем-

щика. 

С позиции ресурсо- и риск-ориентированных подходов деятельность эко-

номического субъекта определяется следующими факторами:  

( , , ),рм фj дj ljY f Y Y Y     (2.4) 

где Yф – факторы-показатели, характеризующие финансовое положение 

заемщика на j-ый момент времени; Yд – качественные факторы-

показатели, дополнительно раскрывающие информацию о финансовом 

положении заемщика на j-ый момент времени; Ylj – резервы, создаваемые 

на покрытие кредитных рисков кредитными учреждениями на j-ый момент 

времени. 

Предлагаемая модель оценки кредитных рисков дает более объективную 

оценку деятельности организации с позиции выполнения принципа непрерыв-

ности деятельности. 

Оценивая сложившуюся ситуацию И. Д. Грачев отмечает: «На данный 

момент нет готовых моделей функционирования кредитных институтов в 

условиях больших сильно коррелированных ошибок оценивания. В связи с 

этим для повышения обоснованности управленческих решений в части разви-

тия российских законов, норм и стандартов необходимы приближенные, от-
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ражающие суть дела и пригодные для работы со сколь угодно зависимыми 

ошибками оценивания модели кредитных организаций» [155]. Воспользуемся 

ресурсоориентированным подходом применительно к оценке кредитоспособ-

ности заемщика.  

Дадим соответствие финансового состояния заемщика риску, связанно-

му с эффективностью использования ресурсов, т.е. следует определить крите-

рии риска и категории (классификацию) риска (табл.2.14). В качестве крите-

риев риска возьмем удельный вес интенсивных факторов в использовании ре-

сурсов, а  категории риска (их наименование) из базовой модели определения 

критериев и категорий риска
26

, где названы следующие категории риска: чрез-

вычайно высокая категория риска, категория высокого риска, значительного, 

среднего, умеренного и отсутствие риска (в Положении № 590-П пункт 1.7). 

 

Таблица 2.14 

Классификация риска в оценке кредитоспособности заемщика  

(ресурсоориентированный подход) [205] 
 

Удельный вес интенсивных факторов, % 

менее 3 от 3 до13 более 13 до 55 более 55 до 89 Свыше 89 

Тип экономического развития 

экстенсивный экстенсивно-интенсивный интенсивно-

экстенсивный 

интенсивный 

Риск, связанный с эффективностью использования ресурсов 

чрезвычайно 

высокий 

высокий значительный умеренный низкий 

Номер категории ссуды и размер резервов 

V 100 % IV 51-100 % III 21-50 % II 1-20 % I 0 % 

 

Значение риск-ориентированного подхода особенно актуально в насто-

ящих условиях, так как отсутствие анализа эффективной структуры управле-

ния рисками может привести к несостоятельности организаций и  нарушению 

непрерывности деятельности организаций.  

Рассмотрим реализацию вышеизложенных положений на примере объ-

екта исследования. Для этого проведем оценку влияния фактов хозяйственной 

жизни на предынвестиционном этапе проекта (процесс возведения котлована) 

                                                             
26

Базовая модель определения критериев и категорий риска. Утверждена Правительством РФ (протокол засе-

дания проектного комитета от 31 марта 2017г. №19(3)). 
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на ликвидность активов застройщика и размер собственных средств. Отразим 

факты хозяйственной жизни на счетах бухгалтерского учета в соответствии с 

требованиями новой редакции от 25.12.2018 г. Закона № 214-ФЗ и подходов к 

организации учета у застройщика, раскрытых в п. 2.1. В качестве субъекта ис-

следования выступает застройщик Группа компаний ПИК, которая выполняет 

несколько функций по возведению объектов (табл. 2.15).  

 

Таблица 2.15 

Фрагмент журнала фактов хозяйственной жизни застройщика  

на предынвестиционном и инвестиционной этапах (процесс котлована)  

проекта (срок строительства 3 года) 

 
№ Содержание хозяйствен-

ной операции 

Сумма, 

тыс. 

руб. 

Дебет Кредит 

Предынвестиционный этап 

1 Отражены обязательства 

сторон по заключённым 

договорам долевого уча-

стия в части целевого фи-

нансирования строитель-

ства инвестором 

2 000 76 «Расчеты с разными 

дебиторами и кредито-

рами» субсчет «Доль-

щики» 

86 «Целевое финансиро-

вание» субсчет «Проект 

А» 

2 Отражено открытие счета 

эскроу дольщиком по до-

говору долевого участия 

2 000 008 «Обеспечения обя-

зательств и платежей 

полученные»  субсчет 

«Дольщики» 

 

3 Перечислено в Фонд за-

щиты дольщиков в разме-

ре 1,2 % 

24 76 «Расчеты с разными 

дебиторами и кредито-

рами» субсчет «Фонд 

защиты дольщиков» 

51 «Расчетные счета» 

4 Отражены в составе пря-

мых расходов сумма от-

числений в компенсацион-

ный фонд (24 тыс. руб.:3 

года) 

8 20 «Основное произ-

водство» субсчет 

«Проект А» 

76 «Расчеты с разными 

дебиторами и кредитора-

ми» субсчет «Фонд защи-

ты дольщиков» 

5 Поступили денежные 

средства (вознаграждение 

застройщика) 

300 51 «Расчетные счета» 76 «Расчеты с разными 

дебиторами и кредитора-

ми» субсчет «Дольщики» 

6 Отражены доходы (возна-

граждение) у застройщика  

300 76 «Расчеты с разными 

дебиторами и кредито-

рами» субсчет «Доль-

щики» 

90-1 «Выручка» 

https://www.audit-it.ru/plan_schetov/schet-009.html
https://www.audit-it.ru/plan_schetov/schet-009.html
https://www.audit-it.ru/plan_schetov/schet-009.html
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Продолжение табл. 2.15 

№ Содержание хозяйствен-

ной операции 

Сумма, 

тыс. 

руб. 

Дебет Кредит 

7 Поступили денежные 

средства на расчетный 

счет по кредитному дого-

вору 

1 700 51 «Расчетные счета» 67 «Расчеты по долго-

срочным кредитам и 

займам» 

Инвестиционный этап. Процесс котлована 

8 Отнесена на затраты  сто-

имость материалов на 

этапе возведения котло-

вана для проекта А 

200 20 «Основное произ-

водство» субсчет «Про-

ект А». Возведение кот-

лована. Материальные 

расходы 

10 «Материалы» 

9 Отнесены на затраты про-

центы по кредиту, связан-

ные с кредитованием про-

екта А,  этап котлован  

70 20 «Основное произ-

водство» субсчет «Про-

ект А» Возведение кот-

лована. Прочие расходы 

67«Расчеты по долго-

срочным кредитам и 

займам» 

76  «Расчеты с разными 

дебиторами и кредито-

рами» субсчет «Подряд-

чики 

10 Отнесена на затраты сто-

имость работ и услуг по 

возведению котлована, 

трудовых ресурсов, 

предусмотренных догово-

ром долевого участия по 

проекту А  

400 20 «Основное произ-

водство» субсчет «Про-

ект А». Возведение кот-

лована. Материальные 

расходы / Расходы на 

оплату труда/ Отчисле-

ния на социальные 

нужды/ Прочие расхо-

ды 

60 «Расчеты с постав-

щиками и подрядчика-

ми», 69 «Расчет по соци-

альному страхованию и 

обеспечению», 70 «Рас-

четы с персоналом по 

оплате труда», 76 «Рас-

четы с разными дебито-

рами и кредиторами» и 

др. 

11 Отнесена на затраты 

амортизация объектов ос-

новных средств, задей-

ствованных при возведе-

нию котлована, трудовых 

ресурсов, предусмотрен-

ных договором долевого 

участия по проекту А 

100 20 «Основное произ-

водство» субсчет «Про-

ект А». Возведение кот-

лована. Амортизация 

02 «Амортизация основ-

ных средств» 

12 Погашена с расчетного 

счета задолженность пе-

ред поставщиками, под-

рядчиками, работниками, 

бюджетом и прочими 

кредиторами по обяза-

тельствами в связи с воз-

ведением котлована, по 

проекту А 

400 60 «Расчеты с постав-

щиками и подрядчика-

ми», 69 «Расчет по со-

циальному страхова-

нию и обеспечению», 

70 «Расчеты с персона-

лом по оплате труда», 

76 «Расчеты с разными 

дебиторами и кредито-

рами» и др. 

51 «Расчетные счета» 
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Окончание табл. 2.15 

№ Содержание хозяйственной 

операции 

Сумма, 

тыс. 

руб. 

Дебет Кредит 

13 Погашена с расчетного счета 

проценты и часть основного 

долга по целевому кредиту 

финансирования проекта А 

570 67 «Расчеты по долго-

срочным кредитам и 

займам» 

51 «Расчетные 

счета» 

13 Включена стоимость по возве-

дению котлована в фактиче-

скую стоимость объекта не-

движимости, право собствен-

ности на который не зареги-

стрировано, согласно  догово-

ра долевого участия по проек-

ту А  

778 37«Объекты недвижи-

мости, право соб-

ственности на которые 

не зарегистрировано» 

20 «Основное 

производство» 

субсчет «Проект 

А» 

11 Отражено использование счета 

эскроу по договору долевого 

участия в части выполненных 

работ по возведению котлова-

на 

778  008 «Обеспечения 
обязательств и пла-

тежей полученные»  

субсчет «Дольщи-

ки» 

12 Зачислены денежные средства 

на расчетный счет со счета эс-

кроу 

778 51 «Расчетные счета» 76 «Расчеты с раз-

ными дебиторами 

и кредиторами» 

субсчет «Дольщи-

ки» 

13 Перечислены денежные сред-

ства в уплату основного долга 

778 67 «Расчеты по долго-

срочным кредитам и 

займам» 

51 «Расчетные 

счета» 

 

Одновременно застройщик является заемщиком в коммерческом банке, 

реализующем программы целевого кредитования. В табл. 2.15 не рассматри-

ваются вопросы формирования финансовых результатов по разным видам де-

ятельности застройщика, т. к. основная цель показать движение финансовых 

ресурсов, связанных с договорами долевого участия и целевого кредитования.  

В табл. 2.16 отразим изменения в бухгалтерском балансе застройщика и 

проведем оценку коэффициентов ликвидности (табл. 2.17). 

Как указывает В. В. Ковалев, «аналитические показатели не должны 

рассчитываться бездумно; между сопоставляемыми в ходе реализации счетно-

го алгоритма базами существуют определенные логические взаимосвязи. … 

https://www.audit-it.ru/plan_schetov/schet-009.html
https://www.audit-it.ru/plan_schetov/schet-009.html
https://www.audit-it.ru/plan_schetov/schet-009.html
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Крайне важно понимать логику расчета показателей рентабельности, ликвид-

ности, эффективности –  в противном случае эти показатели могут оказаться 

несопоставимыми в пространственно-временных сравнениях. … По возмож-

ности желательно прогнозировать, знать и накапливать критериальные значе-

ния тех или иных показателей, причем в различных разрезах» [73, с. 194-195]. 

Таблица 2.16 

Бухгалтерский баланс застройщика на на предынвестиционном и   

инвестиционной этапах (процесс котлована) проекта, млн. руб. 

 
Актив На мо-

мент 

согла-

сования 

догово-

ра о до-

левом 

участии 

На мо-

мент 

оконча-

ния 

предын

вести-

ционно-

го этапа 

На мо-

мент 

оконча-

ния 

процес-

са кот-

лована 

инве-

стици-

онного 

этапа 

Пассив На мо-

мент 

согла-

сования 

догово-

ра о до-

левом 

участии 

На мо-

мент 

окон-

чания 

предын

вести-

цион-

ного 

этапа 

На мо-

мент 

оконча-

ния 

процес-

са кот-

лована 

инве-

стици-

онного 

этапа 

Внеоборот-

ные активы 

83 750 83 750 83 650 Собственный 

капитал 

64 730 67 030 67 030 

Запасы 35000 35 008 35 578 Долгосроч-

ные обяза-

тельства 

68 000 69 700 68 600 

Дебиторская 

задолжен-

ность 

60 000 62 016 61 416 Краткосроч-

ные обяза-

тельства 

85 580 85 580 85 580 

Денежные 

средства 

39 560 41536 40566 

Итого обо-

ротные ак-

тивы 

134 560 138 560 137 560 

Итого 218 310 222 310 221 210 Итого 218 310 222 310 221 210 

 

Рассмотрим с этих позиций динамику показателей в табл. 2.17. При по-

ступлении на расчетный счет денежных средств от дольщиков  и кредитных 

ресурсов в рамках целевого финансирования и кредитования показатели лик-

видности увеличиваются. Использование счета целевого финансирования за-

стройщиком искусственно увеличивается величина собственных средств, что 
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позволяет соблюдать требования новой редакции от 25.12.2018 г. Закона № 

214-ФЗ. В целом, рекомендуемые значения показателей ликвидности соблю-

даются на протяжении двух этапов и свидетельствуют о способности органи-

зации осуществлять операционную деятельность. Однако коэффициенты аб-

солютной и текущей ликвидности  не раскрывают информацию о качестве ис-

пользования денежных средств, факторах изменения оборотных активов.  

Таблица 2.17 

Оценка показателей ликвидности на предынвестиционном и  инвестиционном 

этапах (процесс котлована) проекта застройщика 

 
Показатели На момент 

согласова-

ния дого-

вора о до-

левом уча-

стии 

На момент 

окончания 

предынве-

стиционно-

го этапа 

Темп 

измене-

ния, % 

На момент 

окончания 

процесса 

котлована 

инвестици-

онного этапа 

Темп 

измене-

ния, % 

Коэффициент абсолютной 

ликвидности (рекоменду-

емое значение 0,2-0,5) 

0,46 0,49 104,99 0,47 97,66 

Коэффициент быстрой 

ликвидности (рекоменду-

емое значение 1) 

1,16 1,21 104,01 1,19 98,48 

Коэффициент текущей 

ликвидности (рекоменду-

емое значение более 1) 

1,57 1,62 102,97 1,61 99,28 

Собственные средства 64 730 67 030 103,55 67030 100 

 

Проанализируем показатель быстрой ликвидности, т. к. он используется 

для оценки финансового риска и финансовой устойчивости при кредитовании. 

Показатель быстрой ликвидности свидетельствует о превышении суммы 

дебиторской задолженности величины кредиторской задолженности. Деби-

торская задолженность относится к ликвидным активам организации, облада-

ющим высоким финансовым риском и финансируются за счет собственных 

или заемных источников. Наличие дебиторской задолженности увеличивает 

затраты экономического субъекта на обслуживание заемного капитала, что 

оказывает негативное действие на его кредитоспособность и способность про-

должать в будущем экономическую деятельность. 
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С другой стороны, дебиторская задолженность выступает основным ре-

сурсом для погашения кредиторской задолженности. Исходя из характера 

двойственности принимаем показатель дебиторской задолженности как ос-

новной ресурс при оценке риска потери кредитоспособности. В качестве до-

полнительных факторов следует указать следующие риски, которые могут 

привести к угрозе кредитоспособности на протяжении цикла кредитования и 

непрерывности деятельности экономического субъекта: 

Группа 1. Рыночные риски, которые влекут за собой увеличение факти-

ческой стоимости строительных  работ  и снижение вознаграждения застрой-

щика (на протяжении всего цикла строительства и цикла кредитования); 

Группа 2. Риски гибели, утраты и повреждения объекта строительства 

(на инвестиционном и эксплуатационном этапах); 

Группа 3. Риски, связанные с получением разрешения на строительство 

(на предынвестиционном этапе);  

Группа 4. Риски, связанные с арендой земли и передачей в собствен-

ность дольщиками (на протяжении всего цикла строительства и цикла креди-

тования); 

Группа 5. Риски, связанные с вводом в эксплуатацию (эксплуатацион-

ный этап); 

Группа 6. Риски, связанные с погашением задолженности дольщиком 

(на протяжении всего цикла строительства и цикла кредитования). 

Подверженность рискам группы 1, связанным с изменением процентных 

ставок, курса обмена иностранных валют и социально-экономического клима-

та накладывает на экономические субъекты обязательства использовать фи-

нансовые инструменты по управлению рисками. Использование механизмов 

финансирования, включая кредитные линии (овердрафты) банков и долговые 

инструменты финансирования строительных программ на предынвестицион-

ной стадии строительства позволяет получить значительный экономический 

эффект. В настоящее время с учетом сложной финансовой ситуации на рынке 

и изменениями в законодательстве по долевому строительству привлечение 
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заемных средств на ранних стадиях строительства стало менее реализуемой 

задачей. 

В случае инфляционных всплесков застройщик сталкивается с инфляци-

онными рисками, которые могут оказать негативное влияние на результаты 

экономической деятельности повлекут за собой повышение стоимости проекта 

по некоторым статьям затрат, например, материальные расходы, расходы на 

оплату труда, которые отличают чувствительность к повышению общего 

уровня цен в России. В подобной ситуации с учетом конкурентного давления 

застройщик не в состоянии в достаточной степени повышать цены на услуги, 

чтобы обеспечить эффективность деятельности.  

В этом случае застройщику следует принять необходимые меры по 

ограничению роста трансакционных издержек, снижению дебиторской задол-

женности и сокращению ее средних сроков (до 2-3 лет вместо 5). Одним из 

инструментов является создание резервов по сомнительным долгам и под 

обесценение финансовых вложений. Риски 3, 4, 5 групп оцениваются как уме-

ренные. 

Проведем оценку рисков на основе ресурсоориентированного подхода, 

используя данные табл. 2.14 (приложение 2, таблица 6). Обобщенную оценку 

представим в табл. 2.18. Разобьём стоимость дебиторской задолженности. 

Представленной в бухгалтерском балансе на  две группы: со сроками погаше-

ния до 12 месяцев и более 12 месяцев. При этом, исходя из смены сроков по-

гашения, дебиторская задолженность может переводиться из одной группы в 

другую. В целях более объективной оценки можно проводить анализ по видам 

дебиторской задолженности: дольщики, задолженность по облигационным 

займам, по договорам купли-продажи векселей, акций и других фондовых ин-

струментов, уступки прав требований, расчеты по агентским договорам и т.п. 

Результаты табл. 2.18 показывают, что в 2015 году риск, связанный с 

эффективностью использования ресурсов (дебиторской задолженности), оце-

нивался как высокий, что соответствует сложившейся экономической ситуа-

ции на тот момент. В 2016-2017 году по дебиторской задолженности со сро-
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ком погашения  до года имеет низкий риск, поэтому здесь целесообразно от-

крывать овердрафты по сниженным ставкам. Что касается долгосрочной деби-

торской задолженности, то в 2017 году застройщик улучшил финансовое по-

ложение и снизил риск до значительного уровня, что является основанием для 

получения целевых кредитов по средним ставкам. 

Таблица 2.18 

Результаты оценки кредитоспособности Группы компаний ПИК на основе  

ресурсоориентированного подхода (числа Фибоначчи) 
 

Группы экстенсивных и ин-

тенсивных факторов 

Тип экономического 

 развития 

Риск, связанный с эффек-

тивностью использования 

ресурсов 

2015 2016 2017 2015 2016 2017 

Дебиторская задолженность 

со сроком погашения до 12 

мес., млн. руб.  

экст. интенс. интенс. чрезв. 

выс. 

V кате-

гория 

ссуды 

низкий 

 

I кате-

гория 

ссуды 

низкий 

 

I кате-

гория 

ссуды 
Коэффициент оборачивае-

мости краткосрочной деби-

торской задолженности, кв. 

м. / руб., млн. руб. 

Дебиторская задолженность 

со сроком погашения более 

12 мес., млн. руб. 

экст. экст. экст.-

инт. 

чрезв. 

выс. 

V кате-

гория 

ссуды 

чрезв. 

выс. 

V ка-

тего-

рия 

ссуды 

значит. 

 

 

III ка-

тего-

рия 

ссуды 

Коэффициент оборачивае-

мости долгосрочной деби-

торской задолженности, кв. 

м. / руб. 

 

Выводы. Общепризнанной является точка зрения, что кредитные риски 

являются основным видом финансовых рисков, с которыми сталкиваются фи-

нансовые институты в своей деятельности. Необходимость стабилизации дея-

тельности международных финансово-кредитных учреждений явилось причи-

ной создания в 1974 году Базельского комитета по банковскому надзору, ко-

торый в 1988 году публикуют первое международное соглашение о требова-

ниях к банковскому капиталу (Базель I), достаточность которого измерялась 

относительно кредитного риска. Развитие этих положений привело к разра-

ботке положений Базель II, III. 



138 
 

Российскими банками в рамках Базель II используется  «упрощенный 

стандартизированный подход, в котором риски и необходимые резервы на по-

крытие рисков определяются кредитными организациями самостоятельно на 

основе Банка России. Многие авторы высказываются за разработку других 

моделей оценки кредитного риска. Нами предложено использование методо-

логии ресурсоориентированного подхода, т.е. кредитные риски увязываются с 

эффективностью использования ресурсов. Создаются предпосылки по разра-

ботке единой методологической базы оценки непрерывности деятельности 

экономических субъектов, связывая кредитоспособность заемщика с концеп-

циями устойчивого развития (в части ресурсо- и риск-ориентированных под-

ходов) и жизненного цикла. 
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ГЛАВА 3. РАЗРАБОТКА И РЕАЛИЗАЦИЯ КОМПЛЕКСНОЙ 

МЕТОДИКИ ОЦЕНКИ КРЕДИТОСПОСОБНОСТИ 

КОРПОРАТИВНОГО ЗАЕМЩИКА 

3.1. Предпосылки разработки  

комплексной методики оценки кредитоспособности заемщика 

 

Академик Н. Н. Моисеев в своих фундаментальных работах указывал, что 

«определение свойств системы на основе информации о свойствах ее элемен-

тов, не только труднейшая, но она только начинает осознаваться как одна из 

самых актуальных и самых универсальных проблем современной науки», а са-

мо «понятие организации – достаточно условно, что многое зависит от требо-

ваний, предъявляемых к анализу. То, что в одних условиях мы можем считать 

параметрами функционального характера, в других можно отнести к элементам 

организации» [86]. 

Рассмотрим ряд положений Н. Н. Моисеева, используя подходы страте-

гического анализа. Необходимость использования подходов стратегического 

анализа обусловлено тем, что в определении кредитоспособности записано: «… 

оценить возможность в будущем и в срок, предусмотренный в кредитном дого-

воре, рассчитаться по долговым обязательствам перед кредитором, …» [59, с. 

174]. Представим систему оценки и обеспечения кредитоспособности заемщика 

в виде «четырехмерной комбинации задач стратегического анализа» [211]. Ис-

пользуя графическое отображение метода стратегического структурирования 

(ГОСТ Р 55833-2013), отобразим проблему оценки и обеспечения кредитоспо-

собности стратегическим экраном (рис. 3.1).  По сторонам «Стратегического 

экрана» отображаются взаимосвязанные стратегии, обеспечивающие решение 

рассматриваемой проблемы, развивая системный подход  к оценке кредитоспо-

собности, который представлен на рис. 1.5. На рис. 3.1 можно видеть, что во 

всех концепциях, «входящих в кредитоспособность заемщика, присутствует 

показатель λj , который характеризует эффективность использования ресурсов в 

зависимости от удельного веса интенсивных факторов в экономическом разви-
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тии, что свидетельствует об имеющихся предпосылках разработки комплексной 

методики оценки кредитоспособности заемщика. 

 
 

Рис. 3.1. Система оценки и обеспечения кредитоспособности заемщика 

(развитие рис. 1.5) 
 

Оценка качества корпоративного управления процессами кредитования 

как банка, так и заемщика проводится путем анализа уровней зрелости процес-

сов. Как показывает международная и отечественная практика, в сложившихся 

условиях требования к достижению уровня зрелости по каждому критерию и 

центру ответственности процессов кредитования заемщика должны быть опре-

делены не ниже «управляемого» («стандартный») и «оптимизированного» 

(«лучшая практика») уровня организационной зрелости процесса корпоратив-

Стратегии  

основного бизнес-

процесса: 

Как делать? 

Когда делать? 

С каким качеством? 

Риск-ориентированный 

подход 

( , , )   ,рм фj дj ljY f Y Y Y

 

(2.4) 

 

Стратегии повышения качества и 

ресурсосбережения: 

Как делать? 

Зачем делать? 

Концепция устойчивого развития 

рj j jY V   (2.1) 

Стратегии  

коммуникаций: 

Кому делать? 

Для кого делать? 

Кто контролирует? 

Концепция  

жизненного цикла 

( , )жц j jY f N t  

(2.3) 

Стратегии целеполагания и  

ограничений: 

Что делать?  

Для чего делать?  

Чего не делать? 

Принцип непрерывности деятельности 

   ,       (1.1)н кр пр нY f Y Y  

 

 

Кредитоспособность заем-

щика  

определяют 

  ), ,,  ( ,ф дкр р жц рмY f Y Y YY Y  

(1.2) 
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ного кредитования (такой путь прошли экономические субъекты в мировой 

практике), т.е. получается развитие от начального уровня организации до циф-

ровой экономики (табл. 3.1) [272].  

Исходя из руководящих принципов по обеспечению непрерывности дея-

тельности (табл. 1.2), начальный уровень зрелости качества осуществляемых 

бизнес-процессов в банках и организациях начинается от соблюдения органи-

зационно-правовых норм осуществления деятельности, устанавливаемых регу-

ляторами (Банк России, Министерство финансов РФ и других ведомств) и за-

канчивается достижением уровня зрелости, соответствующий профильному 

международному стандарту и лучшей мировой практике. В настоящее время 

только такие банки как ПАО «Сбербанк», Промсвязьбанк и другие крупнейшие 

банки, осуществляют переход с управляемого уровня на оптимизированный 

уровень. 

Анализ уровней зрелости качества системы внутреннего контроля банка 

проведен в исследованиях С. Д. Юшковой, которая показала адаптивность 

уровня зрелости системы внутреннего контроля банка к системе внутреннего 

контроля заемщика [239, 240]. Это доказывает обоснованность вывода о том, 

что развитие теории и практики бухгалтерского учета и экономического анали-

за в настоящее время должно развиваться в сторону согласования разнородных 

интересов пользователей учетно-аналитической информации, что должно быть 

реализовано в интегрированной системе учета и отчетности. Однако указанное 

исследования С. Д. Юшковой ограничены рамками концепций непрерывности 

и риск-менеджмента.  

Результаты анализа взаимосвязи уровней зрелости процесса корпоратив-

ного кредитования и учетно-аналитического обеспечения банка и заемщика 

представлены в табл. 3.1.  

Кроме того, исходя из рис. 1.5 и 3.1 предполагается наличие системы 

управления жизненным циклом и устойчивым развитием.  
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Таблица 3.1 

Взаимосвязь уровней зрелости процесса корпоративного кредитования и учет-

но-аналитического обеспечения банка и заемщика (от начального уровня к 

цифровизации учетно-аналитических процессов) 

 
Уровень 

зрелости 

Характеристика организаци-

онного уровня зрелости про-

цесса кредитования 

Характеристика 

учетно-

аналитической си-

стемы банка 

Характеристика учет-

но-аналитической си-

стемы заемщика 

1 2 3 4 

Начальный  

уровень 

1. Характерен для малого 

бизнеса; 

2.  Ориентация деятельно-

сти банка на соблюдении 

нормативов, устанавливае-

мых банком России, в том 

числе по обеспечению лик-

видности банка; 

3. У заемщика бизнес-

процессы не описаны. Отсут-

ствуют внутренние стандарты 

деятельности, в том числе и 

по кредитованию; 

4. Знания в области осу-

ществляемых бизнес-

процессов не отделены от ра-

ботников, поэтому утрачива-

ются при их увольнении. 

1. Учетно-

аналитическая си-

стема банка пред-

метно–

ориентированная; 

2. Требования к 

содержанию внеш-

ней и внутренней 

информации и ин-

формационным по-

токам  со стороны 

регулятора;  

3. Создание ар-

хивов информации 

в соответствии с 

требованиями регу-

лятора. 

1. Учетно-

аналитическая система 

заемщика предметно–

ориентированная; 

2. Отсутствуют 

внутренние требования 

к внешней и внутрен-

ней информации и ин-

формационным пото-

кам;  

3. Бухгалтерская 

(финансовая) отчет-

ность непрозрачна; 

4. Архивация дан-

ных не производится. 

Повторяемый 

 уровень 

1. Организация бизнес-

процессов банка и заемщика 

осуществляется на основе 

внутренних стандартов, регу-

лирующих основные бизнес–

процессы; 

2. Автоматизированы такие 

процессы оперативного 

управления как планирова-

ние, учет, анализ, контроль; 

3. Изыскиваются резервы 

снижения расходов путем со-

вершенствования повторяю-

щихся бизнес-процессов про-

цессов; 

4. Формируются корпора-

тивные традиции и культура; 

5. Знания в области бизнес-

процессов, по–прежнему, 

накапливаются в виде лично-

го опыта работников и утра-

чиваются при их увольнении. 

1. Система бух-

галтерского учета 

банка и аналитиче-

ская система биз-

нес-анализа не ин-

тегрирована;  

2. Характерна ав-

томатизация пред-

метных задач, таких 

как «Кредитова-

ние», «Финансовый 

учет», «Зарплата»; 

3. Наличие кор-

поративного серве-

ра, который хранит 

данные, организо-

ванные в виде дан-

ных и файлов. 

1. Системы бухгал-

терского учета, плани-

рования, анализа и 

контроля не интегри-

рованы; 

2. Наличие корпо-

ративного сервера, ко-

торый хранит данные, 

организованные в виде 

данных и файлов; 

3. Автоматизация 

бизнес-процессов но-

сит локальный харак-

тер. 
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Продолжение табл. 3.1 

1 2 3 4 

Регламентируемый 

уровень  

1. Все бизнес-

процессы банка и 

заемщика докумен-

тированы и стан-

дартизированы в 

соответствии с тре-

бованиями госу-

дарственных регу-

ляторов. 

2. Система 

управления отделе-

на от персонала; 

3. Выработан ре-

гламент деятельно-

сти, обязательный 

для всего персона-

ла, включая руко-

водство 

1. Проводится ретро-

спективный бизнес-анализ 

данных заемщика на ос-

нове методик, определен-

ных регулятором. Харак-

терные элементы IT–

инфраструктуры: 

– планирования ресурсов 

предприятия (Enterprise 

Resource Planning,;  

– управления проектами 

(Project Management); 

– управления взаимотно-

шениями с клиентами 

(Customer Relationship 

Management); 

– технической поддержки 

(Service desk) и др. 

1. Внедрены ком-

плексные решения авто-

матизации планирования 

учета, анализ и контроля; 

2. Проводится оценка 

финансового положения 

на основе коэффициент-

ного анализа 

Управляемый  

уровень  

1.  Введена си-

стема оценки эф-

фективности биз-

нес–процессов, ис-

пользующая фи-

нансовые и нефи-

нансовые показате-

ли; 

2.  Внедрены 

ключевые показа-

тели эффективно-

сти работы персо-

нала
27

; 

3. Достигнута 

мотивация персо-

нала путем уста-

новления взаимо-

связи систем оце-

нок. 

1. Система бизнес-

анализа и IТ–

инфраструктура соответ-

ствует  задачам и прин-

ципам учета, анализа и 

аудита и основана на ис-

пользовании облачных 

решений; 

2. Наличие ERP–

системы, поддерживаю-

щей достижение целевых 

значений ключевых пока-

зателей [235]; 

3. Система внутренне-

го контроля встроена в 

бизнес-процессы (опера-

тивное реагирование на 

возникающие угрозы). 

1. Система бизнес-

анализа и IТ–

инфраструктура соот-

ветствует  задачам и 

принципам учета, ана-

лиза и аудита и основа-

на на использовании об-

лачных решений; 

2.  Применяются ме-

тодики ресурсориенти-

рованного анализа 

устойчивого развития; 

3. Наличие ERP–

системы, поддержива-

ющей достижение целе-

вых значений ключевых 

показателей [235]; 

4. Система внутренне-

го контроля встроена в 

бизнес-процессы (опе-

ративное реагирование 

на возникающие угро-

зы). 

 

 

                                                             
27 Ключевые показатели эффективности (Key Performance Indicator, KPI) – это показатели достижения целей 

в определенной деятельности 
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Окончание табл. 3.1 

1 2 3 4 

Оптимизированный 

уровень 

1. Осуществляется 

непрерывный про-

цесс улучшения 

управленческих тех-

нологий  и самих 

бизнес–процессов на 

основе анализа коли-

чественных и каче-

ственных показате-

лей; 

2. Проводится  

аудит эффективности 

проведенных измене-

ний. 

1. Система бизнес-

анализа дополняется 

системами управле-

ния бизнес–

процессами (Business 

Process 

Management
28

); 

2. Система оценки 

допустимого уровня 

риска (риск-аппетит) 

и комплексный под-

ход к прогнозирова-

нию будущих рисков 

(стресс-тестирование) 

и их предотвращение 

являются неотъемле-

мой частью учетно-

аналитической систе-

мы. 

1. Система бизнес-

анализа дополняется 

системами управления 

бизнес–процессами 

(Business Process 

Management); 

2. Система оценки 

допустимого уровня 

риска (риск- аппетит) 

и комплексный под-

ход к прогнозирова-

нию будущих рисков 

(стресс-тестирование) 

и их предотвращение 

являются неотъемле-

мой частью учетно-

аналитической систе-

мы; 

3. Анализ устойчи-

вого развития и стра-

тегический аудит 

встроены в бизнес-

процессы. 

 

Описание требований по всем возможным уровням зрелости качества 

процесса позволяет выявить недостатки и определить направления совершен-

ствования оценки кредитоспособности с позиции банка-кредитора (рис. 3.2) и 

заемщика (рис. 3.3). 

Как следует из рис. 3.2 и 3.3, обозначенная стратегия повышения качества 

кредитования в рамках реализации принципа непрерывности деятельности и 

устойчивого развития, требует разработки единой учетно-аналитической си-

стемы оценки кредитоспособности заемщика. 

                                                             
28 Концепция процессного управления организацией, рассматривающая бизнес-процессы как особые ресурсы 

предприятия, непрерывно адаптируемые к постоянным изменениям, и полагающаяся на такие принципы, как 

понятность и видимость бизнес-процессов в организации за счёт их моделирования с использованием формаль-

ных нотаций, использования программного обеспечения моделирования, симуляции, мониторинга и анализа 

бизнес-процессов, возможность динамического перестроения моделей бизнес-процессов силами участников и 

средствами программных систем. – URL: https://www.gartner.com/it-glossary/ 
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В целях реализации стратегии увеличения объема услуг в области корпо-

ративного кредитования и повышении качества бизнес-процесса корпоративно-

го кредитования, банку необходима система бизнес-анализа, которая отвечала 

бы следующим требованиям качества: 

 

 
 

Рис. 3.2. Формирование системы оценки и обеспечения 

 кредитоспособности заемщика с позиции банка-кредитора  

 

– реализация принципа непрерывности бизнеса, концепций устойчивого 

развития (в части ресурсо- и риск-ориентированных подходов) и жизненного 

цикла; 

Анализ 

бизнес-процесса  

кредитования: 

1. Разработка система 

оценки рисков и резерви-

рования  банка; 

2. Определение системы 

мер по контролю и управ-

лению процессом кредито-

вания 

Анализ и направления повышения качества кредитова-

ния: 

1. Совершенствование учетно-аналитической системы оцен-

ки кредитоспособности; 

2. Разработка методики оценки кредитоспособности заем-

щика; 

3. Осуществление оперативного контроля за хозяйственной 

деятельностью в целях оценки кредитоспособности, обеспе-

чения входящего денежного потока 
 

Анализ 

коммуникаций: 

1. Разработка руковод-

ства (меморандума) по 

проведению кредитных 

операций в части оценки 

кредитоспособности за-

емщика; 

2. Осуществление мо-

ниторинга и контроля за 

работой кредитного отде-

ла 

Анализ целеполагания и ограничений: 

1. Минимизация рисков неплатежей со стороны 

заемщика; 

2. Обеспечение возвратности предоставляемых 

кредитных средств; 

3. Ограничение правоспособности заемщика 

 
Оценка 

кредитоспособности 

заемщика с позиции 

банка-кредитора 
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– обеспечение прозрачности процесса для заемщиков и других заинтере-

сованных сторон; 

– возможность консолидации, обработки и анализ данных о заемщике, 

полученных из различных учетно-аналитических и справочно-правовых си-

стем;  

 

 

 
 

Рис. 3.3. Формирование системы оценки и обеспечения  

кредитоспособности с позиции заемщика 
 

Анализ 

бизнес-процесса  

управления задолженно-

сти по банковским кре-

дитам: 

1. Разработка полити-

ки управления кредитны-

ми ресурсами с позиции 

ресурсоориентированного 

подхода; 

2. Определение си-

стемы мер по оптимизации 

денежных потоков 

Анализ и направления повышения качества управ-

ления задолженностью по банковским кредитам:  

1. Совершенствование учетно-аналитической систе-

мы оценки кредитоспособности; 

2. Разработка методики оценки кредитоспособности 

заемщика на протяжении жизненного цикла кредитова-

ния; 

3. Осуществление оперативного контроля оптимиза-

ции денежных потоков 

Анализ 

коммуникаций: 

1. Согласование 

форм и условий рабо-

ты с банками по во-

просам кредитования; 

2. Осуществление 

мониторинга и кон-

троля за системой фи-

нансовых отношений 

Анализ целеполагания и ограничений: 

1. Планирование структуры капитала и потребно-

сти в кредитных ресурсах; 

2. Обеспечение возвратности получаемых кредит-

ных ресурсов; 

3. Создание системы ограничений и резервов 

 
Оценка 

кредитоспособности с 

позиции заемщика 
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– наличие учетно-аналитического обеспечения для проведения бизнес- 

анализа деятельности заемщика и банка: многомерный OLAP-анализ, data-

mining
29

,  моделирование, построение регламентированных отчетов, исполне-

ние нерегламентированных запросов пользователей и др.;  

– мониторинг системы планово-контрольных показателей по начислени-

ям по кредитам, просроченной задолженности в разрезе клиента, кредитного 

продукта, клиентскому менеджеру; 

– гибкость и умение реагировать на изменяющиеся потребности бизнеса 

и требования регулятора [247]. 

Например, разработанный на промышленной платформе Oracle, Business 

Intelligence Suite Enterprise Edition Plus уже включает весь спектр инструментов 

бизнес-анализа: средства формирования регламентированной отчетности по за-

просу пользователя, исполнения нерегламентированных запросов, механизм 

уведомлений и элементы «мобильной» аналитики. Базовая версия решения 

включает готовый набор отчетов по структуре баланса, доходов и расходов, 

кредитному и депозитному портфелю, начислениям и просрочкам по клиенту, 

продукту, клиентскому менеджеру [249]. 

Как показывают исследования ООО «ПрайсвотерхаусКуперс Консульти-

рование», уровень зрелости качества процессов в российских банках оценивают 

как начальный с точки зрения информационной безопасности, что ниже анало-

гичного среднего значения по миру. Это объясняется тем, что российские кор-

порации в первую очередь уделяют внимание защите собственных активов, ко-

торые находятся на контроле у регулятора. Во-вторых, среди зарубежных бан-

ков становится все более популярной передача части своих бизнес-процессов 

внешним организациям, т.е. аутсорсинг. В этой ситуации, защиту и передачу 

информации обеспечивает подрядчик, однако требуется постоянный монито-

ринг реализации подрядчиком необходимых мер безопасности, который дол-

жен выполняться подразделениями информационной безопасности банков. 

                                                             
29

 Data-mining – это технология, которая предназначена для поиска в больших массивах статистических данных 

объективных закономерностей. 
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Необходимость такого мониторинга и обязанность контролировать надежность 

подрядчиков подтолкнули к разработке новой системы контроля эффективно-

сти процессов управления внешними каналами взаимодействия в зарубежных 

банках, что расширило круг задач банковского аудита.  

Что касается антикризисного управления, то банковский сектор РФ уде-

ляет внимание оценке ущерба от наступления рисковых событий, а не оценке 

факторов, способствующих возникновению банковских рисков (особенно кре-

дитных рисков), так как соответствующие требования отражены в нормативных 

актах Банка России и контролируются регулятором [260]. 

Следует отметить, что, несмотря на то, что ведется постоянная работа по 

разработке системы бизнеса-анализа кредитоспособности в банках, требования 

к ее построению не реализованы в полном объеме. Это следует из того, что раз-

работка параметров оценки и контроля в целом по банку и по процессу корпо-

ративного финансирования (кредитования) разрабатывается и описывается в 

виде методик каждым банком самостоятельно. В 2013 г. Советом Ассоциации 

российских банков при поддержке Банка России был разработан стандарт, 

включающий внутрибанковскую методику организации работы, соответству-

ющую шестому (оптимизированному) уровню зрелости качества банковских 

процессов, который основан на обеспечении непрерывности банковских про-

цессов и адаптивности к изменениям. При этом указывается, что стандарты 

должны содержать показатели, характеризующие качество процесса и способы 

оценки [240].  

Предъявляемые требования к каждому субъекту кредитования требуют 

индивидуального подхода со стороны коммерческого банка. Например, разра-

ботанная методика  качественной оценки соответствия работы банка по креди-

тованию субъектов малого и среднего предпринимательства лучшим практи-

кам, включает финансовый анализ заемщика и правовой блок, содержащий ра-

мочные (схематичные) структуры образцов кредитно-обеспечительной доку-

ментации с указанием обязательных параметров или положений. Таким обра-

зом, кредитная организация может полноценно применять стандарт, сохраняя 
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самостоятельность в оформлении текста договора, что крайне важно с учетом 

индивидуального подхода к клиенту. Активное взаимодействие банковского 

сообщества с регулятором в ходе разработки данного стандарта направлено на 

развитие системы рефинансирования. Предполагается, что следование стандар-

ту будет основой формирования пула кредитов для этих целей. Анализ залого-

вого портфеля на соответствие положениям стандарта является более эффек-

тивной альтернативой проверке каждого отдельного кредита [240]. 

В качестве факторов возникновения риска потери кредитоспособности 

организации-заёмщика C. Д. Юшкова рассматривает внешнюю среду заемщика, 

управленческую среду заемщика и банка, кадровую среду информационно-

техническую среду, что по содержанию являются ресурсным потенциалом бан-

ка и должен быть реализован в блоке «Стратегии повышения качества и ресур-

сосбережения» рис. 3.1. 

Данный аспект подтверждают исследования под руководством профессо-

ра В. И. Бариленко: «Применительно к финансовой устойчивости и устойчиво-

му функционированию коммерческих организаций речь должна идти о их спо-

собности в условиях существенного ухудшения параметров рыночной конъ-

юнктуры:  

– поддерживать финансовое равновесие, что означает обеспечивать такое 

соотношение между собственными и заёмными источниками финансирования 

деятельности, при котором предприятие сохраняет возможность своевременно 

и в полном объёме погашать свои обязательства перед кредиторами, т.е. под-

держивать необходимый уровень платежеспособности; 

– рефинансировать кредиты и займы с приемлемой для предприятия их 

стоимостью; 

– поддерживать финансовые риски на адекватном уровне. 

Отсюда следует вывод, что финансовое равновесие коммерческой орга-

низации имеет два основных аспекта с вполне определенными соотношениями 

между: собственными средствами и долговыми источниками финансирования 
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деятельности, а также источниками погашения обязательств и объемами по-

следних» [36, 37]. 

В качестве показателей финансового равновесия, обеспечивающих устой-

чивое развитие экономического субъекта, предлагаются следующие показатели 

– табл. 3.2. 

 

Таблица 3.2 

Система показателей оценки и мониторинга устойчивого развития экон-

мических субъектов 
 

Показатели В. И. Барилен-

ко [36] 

Д. А. Ендовиц-

кий и др. [61, 

62] 

ФПСАД 11 Примени-

мость допущения непре-

рывности деятельности 

аудируемого лица 

Нераспределенная экономи-

ческая стоимость (разность 

созданной и распределенной 

экономической стоимости) 

+ – + 

Рентабельность продаж по 

операционной прибыли (либо 

иной аналогичный показатель, 

например, EBITDA) 

+ + + 

Чистые активы  + + + 

Финансовый рычаг + + + 

Структура задолженности по 

кредитам и займам 

+ + + 

Наличие нарушений обяза-

тельств по кредитному дого-

вору 

+ + + 

 

Приведенная группа показателей используется в исследованиях для разных 

целей стейкхолдерами и другими заинтересованными лицами: оценки устойчиво-

го развития для подтверждения финансовой устойчивости (финансового равнове-

сия), долговой нагрузки и кредитоспособности, а также для формирования про-

фессионального суждения о применимости допущения непрерывности деятельно-

сти – т.е. отражают содержание концепций, представленных на рис. 1.5 и реализо-

ванных во 2 главе. 

Разработка системы показателей для оценки риска потери кредитоспособ-

ности на каждом этапе жизненного цикла кредитования снижает вероятность 
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наступления рискового события. Важным вопросом управления кредитными рис-

ками является вопрос оценки вклада каждого заемщика в капитал под риском 

(CAR), который приходится на данный портфель. Зная величину части CAR, до-

ставшуюся заемщику, можно вычислить рентабельность его в портфеле с учетом 

риска (показатель RAROC). Адекватное распределение CAR, получаемое с помо-

щью современных методов, важно еще и потому, что позволяет выявить заемщи-

ков, являющихся источником наибольшего риска. 

В инструментарий оценки рисков входят многочисленные модели количе-

ственной оценки риска, методы хеджирования и оценки чувствительности порт-

феля. С точки зрения конечного результата – обеспечения устойчивости финансо-

вой организации – особое место среди методов управления рисками занимают ме-

тоды оценки возможных максимальных потерь (VaR). Ценность этих методов со-

стоит в том, что они дают информацию, позволяющую определить необходимые 

объемы резервирования капитала для покрытия возможных убытков, связанных с 

неблагоприятным изменением рыночной ситуации.  

Важным аспектом системы контроля лимитов является ее интеграция в об-

щий технологический процесс обработки трансакций. Факт нарушения лимита 

может быть установлен на различных этапах обработки трансакций. Поэтому 

процедура контроля лимитов должна быть организована в виде технологического 

процесса в реальном масштабе времени (с возможностью дифференциации по ти-

пам финансовых операций). Существуют два принципиально различных подхода 

к организации контроля лимитов: запретительный и разрешительный. При реали-

зации первого принципа операции, не подпадающие ни под один из установлен-

ных лимитов, запрещены, остальные операции разрешены в пределах установлен-

ных лимитов. Реализация второго принципа налагает определенные ограничения 

на некоторые операции (лимиты), остальные операции разрешены в неограничен-

ном объеме. Выбор принципа построения системы лимитов отражает стратегию 

банка и уровень приемлемого риска.  

Процесс оценки рисков может быть эффективным только в том случае, если 

он интегрирован в учетно-аналитическую систему кредитных операций банкае. 
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Другими словами, он должен быть составной частью процесса обработки тран-

сакций (STP). Естественно, для каждого типа операций могут быть предусмотре-

ны свои процедуры формирования рисковой позиции, формирования резервов и 

контроля лимитов [187, 189]. Указанная совокупность работ необходима в рамках 

обоснования «продвинутого подхода» в оценке банковских рисков и формирова-

ния резервов. 

Перспективными являются вопросы создания комплексной учетно-

аналитической системы банка и заемщика. Вопросы интегрированной отчетности 

раскрываются в работах В. Г. Когденко, М. В. Мельник [207], Т. Ю. Серебряковой 

[223]. Наиболее полный анализ подходов к определению и содержанию интегри-

рованного учета и отчетности проведен Т. Ю. Серебряковой [223].  

На основе проведенных исследований уточним определение комплексной 

отчетности с позиции ресурсоориентированного подхода — это отчетность, ко-

торая информирует об устойчивом и непрерывном развитии экономического 

субъекта в рамках выбранной стратегии на основе финансовых и нефинансовых 

показателей, отражающих эффективность использования ресурсов. Комплекс-

ная отчетность в первую очередь выполняет коммуникативную функцию – ин-

формирование всех заинтересованных сторон о деятельности корпораций, в 

том числе и о кредитоспособности. 

В ряде исследований в интегрированную отчетность включают стратегиче-

скую и сегментную виды отчетности. Исходя из определения, роль стратегиче-

ской отчетности выполняют отчет об устойчивом развитии и социальной ответ-

ственности, отчет о рисках, сегментную – отчет о кредитоспособности и отчет о 

конкретных видах рисках. Как указывают Е. В. Смирнова, И. Ю. Цыганова, сег-

ментный учет является подсистемой управленческого учета, которая обеспечивает 

формирование и представление по сегментам бизнеса информации [224]. Следо-

вательно, основная задача отчета о кредитоспособности является информирование 

банка о способности заемщика оценить возможность рассчитаться в будущем и в 

срок, предусмотренный в кредитном договоре по долговым обязательствам перед 
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кредитором, а также оценить степень риска при кредитовании конкретного заём-

щика. 

На основе проведенных исследований разработана следующая форма ком-

плексного отчета о кредитоспособности (табл. 3.3, 3.4) на основе ресурсоориенти-

рованного подхода, который позволит реализовать разработанную методику 

оценки кредитоспособности, представленную блоками в табл. 2.6, 2.11, 2.14. 

Комплексный отчет о кредитоспособности включает в себя 4 раздела. Пока-

затели 1 и 2 раздела формируются по данным бухгалтерской (финансовой) отчет-

ности. В третьем разделе формируются показатели для оценки текущей платеже-

способности и долговой нагрузки заемщика. Данная группа показателей позволяет 

определить финансовое положение организации и выявить своевременно несосто-

ятельность в соответствии с законодательством РФ. 

 

Таблица 3.3 

Структура комплексного отчета о кредитоспособности 

 
1. Агрегированный баланс (ден. ед.) 

Актив Пассив 

Внеоборотные активы Собственный капитал 

Долгосрочные обязательства 

в том числе долгосрочные кредиты и займы 

Оборотные активы Краткосрочные обязательства 

в том числе  

дебиторская задолженность 

в том числе обязательства по краткосрочным креди-

там и займам 

денежные средств и их эквиваленты кредиторская задолженность 

Баланс Баланс 

2. Финансовые результаты (ден. ед.) 

№ п/н Показатели 

1 Выручка 

2 Среднемесячная выручка 

3 Прибыль от продаж 

4 Амортизационные отчисления 

5 Проценты по кредитам и займам к уплате 

6 Расходы по налогу на прибыль 

7 Чистая прибыль 

8 Чистая операционная прибыль до вычета налогов, процентов и амортизации 

(7+4+5+6) 
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Продолжение табл. 3.3 

3. Показатели текущей платежеспособности и долговой нагрузки заемщика 

Показатели Формула расчеты 

 

Рекомендуемые 

значения для 

всех видов дея-

тельности 

 (см. табл. 1.5) 

Коэффициент текущей пла-

тежеспособности 

Средняя стоимость краткосрочных текущих 

обязательств / Среднемесячная выручка  

<=3 мес. 

Для строитель-

ства  <=6 мес. 

Чистые активы Активы –  Обязательства           >0 

Коэффициент долговой 

нагрузки  

Средняя стоимость долгосрочных и кратко-

срочные обязательств) / Чистая операцион-

ная прибыль до вычета налогов, процентов и 

амортизации 

Оценка  долго-

вой нагрузки: 

0 - 1 –низкая; 

1,1-2 –

умеренная; 

2,1 - 3 –  значи-

тельная; 

>3,1  – высокая 

Коэффициент финансового 

рычага 

(Долгосрочные + краткосрочные обязатель-

ства) / Собственный капитал 

Оценка  долго-

вой нагрузки: 

0 - 1 –низкая; 

1,1-2 –

умеренная; 

2,1 - 3 –  значи-

тельная; 

>3,1 – высокая 

Коэффициент финансиро-

вания основных средств за 

счет долгосрочных обяза-

тельства 

Долгосрочные обязательства / Внеоборот-

ные активы 

>1 – низкая 

< 1 – высокая 

Коэффициент покрытия 

процентов (обслуживания 

долга)  

Чистая операционная прибыль до вычета 

налогов, процентов и амортизации / Процен-

ты по кредитам 

>1 – низкая 

< 1 – высокая 

Уровень общей долговой 

нагрузки 

Долгосрочные и краткосрочные обязатель-

ства / Внеоборотные и оборотные активы 

0,48 – низкая 

0,55 – высокая 

(исходя из пра-

вила золотого 

сечения) 

IV. Показатели, формирующие профессиональное суждение о кредитоспособности на 

основе ресурсоориентированного подхода 

4.1. Показатели эффективности использования финансовых (кредитных) ресурсов 

Оборачиваемость задол-

женности предприятия в 

целом 

Выручка/ Средняя стоимость 

долгосрочных и краткосроч-

ных обязательств 

Динамика абсолютных  и отно-

сительных значений изменений 

показателя 
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Окончание табл. 3.3 

Оборачиваемость долго-

срочных обязательств 

Выручка/ Средняя стоимость 

долгосрочных обязательства 

Динамика абсолютных  и отно-

сительных значений изменений 

показателя 

Оборачиваемость кратко-

срочных обязательства 

Выручка/ Средняя стоимость 

краткосрочных обязательств 

Динамика абсолютных  и отно-

сительных значений изменений 

показателя 

Оборачиваемость задол-

женности по краткосроч-

ным кредитам и займам 

Выручка/ Средняя стоимость 

задолженность по кредитам 

и займам  

Динамика абсолютных  и отно-

сительных значений изменений 

показателя 

Оборачиваемость денежных 

средств и их эквивалентов 

Выручка/ Средняя стоимость 

денежных  средств и их эк-

вивалентов 

Динамика абсолютных  и отно-

сительных значений изменений 

показателя 

Оборачиваемость дебитор-

ской задолженности 

Выручка/ Средняя стоимость 

дебиторской задолженности 

Динамика абсолютных  и отно-

сительных значений изменений 

показателя 

 

Таблица 3.4 

Комплексная оценка кредитоспособности на основе ресурсоориентированного подхода 

 
Аналитический раздел 4.2 комплексного отчета 

Удельный вес интенсивных факторов в формировании результата, % 

Менее 3  От 3 до  13 Более 13 до 55 Более 55 до 89 Свыше 89 

Тип экономического развития 

экстенсивный экстенсивно-интенсивный интенсивно-

экстенсивный 

интенсивный 

Вид финансовой устойчивости 

кризисная неустойчивая умеренная высокая абсолютная 

Оценка финансового положения 

кризисное плохое ниже среднего среднее хорошее 

Этап жизненного цикла 

Рождение Юность зрелость рост 

Определение вероятности перехода на этап старения 

Выполнение условий: 

Для операционной деятельности: Темп прироста прибыли от продаж >Темп прироста выруч-

ки>Темп прироста себестоимости 

Для инвестиционной и финансовой деятельности: Темп прироста чистой прибыли >Темп 

прироста доходов от финансовой и инвестиционной деятельности >Темп прироста задол-

женности по кредитам и займам 

Риск, связанный с эффективностью использования ресурсов 

Чрезвычайно 

высокий 

Высокий Значительный Умеренный Низкий 

Номер категории ссуды и размер резерва, % 

V –

Безнадежные 

IV –

Проблемные 

III–  Сомнительные II – Нестан-

дартные 

I –Стандартные 

100 % 51-100 % 21-50% 1-20% 0% 

Кредитоспособность  заемщика 

Критическая Низкая Удовлетворительная Достаточная Высокая 
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Четвертый раздел включает в себя показатели, формирующие профессио-

нальное суждение о кредитоспособности на основе ресурсоориентированного 

подхода, и состоит из двух блоков: 

1. Абсолютные и относительные показатели эффективности использо-

вания финансовых ресурсов, в том числе и кредитных в динамике; 

2. Модуль комплексной методики оценки кредитоспособности. 

Заданные условия в виде неравенства определения риска перехода на этап 

старения вытекают из результатов исследований ученых Института проблем 

управления им. В. А. Трапезникова (РАН) под руководством И. В. Прангишвили, 

основанные на «золотых» правилах устойчивой экономики [96]. 

Рекомендуемые значения коэффициентов долговой нагрузки и коэффициен-

та текущей платежеспособности для всех видов деятельности даны, исходя из ис-

следований применения коэффициентов в оценке кредитоспособности банками, 

результаты которых приведены в главе 1. Процесс установления рекомендуемых 

значений для каждого вида деятельности носит длительный характер в виду необ-

ходимости проведения дополнительных статистических исследований. В настоя-

щее время база данных по коэффициентам долговой нагрузки отсутствует. Пре-

дельное значение коэффициента текущей платежеспособности для строительства 

устанавливали, исходя из норм законодательства, которые определяют причину 

для определения несостоятельности застройщика. Для строительства предельным 

значением коэффициента текущей платежеспособности является срок до 6 меся-

цев, т.к. отклонением срока застройщика от примерного графика реализации про-

екта строительства на шесть и более месяцев считается основанием признать за-

стройщика несостоятельным, что представляет угрозу непрерывности деятельно-

сти. 

Комплексный отчет можно дополнять показателями, которые отражают це-

левое направление, качество и эффективность использования финансовых ресур-

сов, содержание которых исследованы в работах В. И. Бариленко [36, 37], Л. Т. 

Гиляровской [55], В. Н. Едроновой [159-161], под руководством Д. А. Ендовицко-

го [58-63], В. Г. Когденко [182, 183] , З. А. Круш [193], М. В. Мельник [81, 207], В. 
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В. Панкова [91], С.В. Панковой [209], В.Л. Поздеева [212], Г. В. Савицкой [102], 

Н. Г. Сапожниковой [105], В. И. Ткача [114], Н. Н. Хахоновой [116], А. Н. Хорина 

[223], А. Д. Шеремета [120] и др., а также показатели, отражающие кредитоспо-

собность и финансовое положение экономических субъектов по видам экономи-

ческой деятельности – это работы В. Н. Алферова (дорожное строительство) [31], 

Н. В. Васиной [49]. А. Ф. Дятловой [57] (агропромышленный комплекс) [38], В. А. 

Гальцовой [150] (машиностроительный комплекс), Д. В. Ковтун [179], А. А. Шап-

чиц [236] (взаимосвязанные организации и государственные корпорации) и др., а 

также в ресурсоориентированном подходе взаимосвязь типов экономического 

развития с финансовым состоянием и показателями устойчивого развития – ис-

следования Д. А. Ендовцикого, Н. П. Любушина, Н. Э. Бабичевой [166, 167]. 

Формирование показателей в отчете о кредитоспособности и реализация 

комплексной методики оценки кредитоспособности будет показана в п. 3.3. 

Выводы. На основе метода стратегического структурирования разработана 

система оценки и обеспечения кредитоспособности заемщика, основанная на кон-

цепциях, входящих в кредитоспособность заемщика и эффективности использо-

вания ресурсов в зависимости от удельного веса интенсивных факторов в эконо-

мическом развитии, что явилось предпосылкой для разработки комплексной ме-

тодики оценки кредитоспособности заемщика. 

Оценка качества корпоративного управления процессами кредитования 

банка и заемщика, основанная на анализе уровней зрелости процессов, показала 

взаимосвязь уровней зрелости процесса корпоративного кредитования и учетно-

аналитического обеспечения банка и заемщика (от начального уровня к цифрови-

зации учетно-аналитических процессов). Описание требований по всем возмож-

ным уровням зрелости качества процесса позволило выявить недостатки и разра-

ботать подходы к созданию единой учетно-аналитической системы оценки креди-

тоспособности заемщика, определить группы показателей оценки устойчивого 

развития для подтверждения финансовой устойчивости (финансового равнове-

сия), долговой нагрузки и кредитоспособности, а также для формирования про-
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фессионального суждения о применимости допущения непрерывности деятельно-

сти. 

Уточнено определение комплексной отчетности с позиции ресурсоориенти-

рованного подхода – это отчетность, которая информирует об устойчивом и не-

прерывном развитии экономического субъекта в рамках выбранной стратегии на 

основе финансовых и нефинансовых показателей, отражающих эффективность 

использования ресурсов. Комплексная отчетность в первую очередь выполняет 

коммуникативную функцию – информирование всех заинтересованных сторон о 

деятельности корпораций, в том числе и о кредитоспособности, и включает стра-

тегическую (отчет об устойчивом развитии и социальной ответственности) и сег-

ментную (отчет о кредитоспособности, отчет о конкретных видах рисках) виды 

отчетности. Разработана форма комплексного отчета о кредитоспособности, ос-

новная задача которого является информирование банка о способности заемщика 

оценить возможность рассчитаться в будущем и в срок, предусмотренный в кре-

дитном договоре по долговым обязательствам перед кредитором, а также оценить 

степень риска при кредитовании конкретного заёмщика. 

 

3.2. Разработка учетно-аналитических процедур и методики оценки 

кредитоспособности заемщика 

 

Как следует из рис. 3.1–3.3, проблема формирования единой учетно-

аналитической системы оценки кредитоспособности актуальна как для коммерче-

ского банка, так и для самого заемщика. Кроме того, в управлении кредитоспо-

собностью заемщика возрастает роль коммуникативной функции при взаимодей-

ствии заемщика с коммерческим банком. Информация, произведенная в учетно-

аналитических системах оценки и обеспечения кредитоспособности как заемщи-

ка, так и коммерческого банка должна распространяться как внутри самих инсти-

тутов с целью управления и контроля, так и во взаимодействиях друг c другом. 

Представим на рис. 3.4 модель учетно-аналитической системы оценки и обеспече-
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ния кредитоспособности заемщика с учетом взаимодействия заемщика и коммер-

ческого банка.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 3.4. Представление модели учетно-аналитической системы оценки и 

обеспечения кредитоспособности заемщика 
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Информация, формируемая в учетно-аналитических системах Заемщика 
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Как указывает В.В. Глущенко: «Управленческий учет как информационная 

подсистема анализа процедур оценки кредитоспособности заемщика – это инфор-

мационная подсистема банковской системы управления, продуцирующая инфор-

мационные продукты на основе количественных и качественных, финансовых и 

нефинансовых данных, обеспечивающая руководителей разных уровней управле-

ния банка информацией для принятия решений по содержанию, параметрам про-

цедур оценки кредитоспособности заемщика и/или необходимости их изменения» 

[151]. 

К показателям, которые формируются из данных подсистемы управлен-

ческого учета банка, относят следующие показатели: категории потенциальных 

заемщиков; формы кредитов; объекты кредитования, вид экономической дея-

тельности; категории заемщиков (государственные органы, юридические или 

физические лица); схемы обслуживания кредитов; виды и максимальные раз-

меры кредитов; цели кредитования (предпринимательский, потребительский), 

расходы на подтверждение кредитоспособности заемщика. В системе банков-

ского бухгалтерского (финансового) учета формируется информация о расхо-

дах на проведение оценки кредитоспособности заемщика, а также о наличии и 

движении задолженности по каждому заемщику. 

В этой связи, необходимо знать вопросы регулирования формирования 

информации в учетно-аналитической системе кредитоспособности заемщика. 

В своих работах Д. А. Ендовицкий, В. В. Глущенко указывают, что ос-

новными источниками информации для формирования финансовых показате-

лей выступают бухгалтерская (финансовая) отчетность, учетные регистры, 

формируемые в учетно-аналитической системе заемщика [62, c. 78-88, 151, 

153].  

Однако важную роль в краткосрочном и среднесрочном прогнозировании 

состояния секторов экономики в стратегическом анализе и оценке кредитоспо-

собности заемщика играет применение различных индикаторов состояния сек-

торов экономики. Это связано, прежде всего, с тем, что анализ отраслевых рис-

ков является  обязательным элементом системы оценки и обеспечения кредито-
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способности корпоративного заемщика в коммерческих банках и регулируется 

рядом нормативно-правовых положений не только Банка России, но междуна-

родными стандартами в области оценки рисков. Как следует из рис. 1.3, 3.1, 3.2 

анализ финансового положения по видам экономической деятельности должен 

быть встроен в комплексную систему бизнес-анализа и бизнес-процесс креди-

тования, что позволит разработать кредитную политику банка и снизить веро-

ятность возникновения рисковых событий, связанных с потерей кредитоспо-

собности  и несостоятельностью заемщика (табл. 3.1 соответствие оптимизиро-

ванному уровню зрелости организации бизнес-процессов кредитования). На 

данный аспект указывается также в монографии [117]. 

Также в Положении о порядке формирования кредитными организациями 

резервов на возможные потери по ссудам, ссудной и приравненной к ней за-

долженности № 590-П отмечается, что при оценке финансового состояния за-

емщика и, соответственно, качества ссуды (в целях формирования резерва) це-

лесообразно использовать следующую информацию: … отраслевые, террито-

риальные и иные аспекты, а также по портфелям однородных ссуд, в составе 

отчетности, представляемой в соответствии с требованиями нормативных актов 

Банка России. Как указывалось в п. 2.3, в рекомендациях Базельского комитета 

по банковскому надзору делается акцент на необходимости оценки рисков по 

видам экономической деятельности (в т.ч. при построении внутренней системы 

кредитных рейтингов) и ограничении показателя концентрации риска внутри 

каждого вида. Указанная необходимость вытекает из данных табл. 1.6. 

Исходя из практики, в целях формирования кредитной политики и вы-

полнения требований регулятора о достаточности капитала, ликвидности, а 

также формирования резервов по портфелям однородных ссуд кредитная орга-

низация должна разработать методику определения предельных границ допу-

стимого риска вложений (кредитования) по секторам экономики. Относитель-

ным показателем (лимитом), используемым для ограничения размера отрасле-

вой концентрации, является отношение суммы предоставленных кредитов за-

емщикам из одной отрасли к общему размеру корпоративного кредитного 
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портфеля. На протяжении жизненного цикла кредитования необходимо обеспе-

чить не только контроль соблюдения в банке установленных лимитов на основе 

взаимодействия систем контроля банков и заемщиков в кредитных процессах 

[239, 240], но и внедрить подсистему мониторинга состояния секторов эконо-

мики в систему бизнес-анализа кредитных учреждений. 

Оценка текущего состояния секторов экономики предполагает проведе-

ние на основании внешней информации сравнительного анализа (ранжирова-

ния) видов экономической деятельности по ряду ключевых показателей: 

 прогнозам экономического и отраслевого развития, ключевым мак-

роэкономическим показателям; 

 показателям финансового положения организаций в основных от-

раслях экономики; 

 размеру инвестиций в отрасли экономики в России; 

 показателю просроченной ссудной задолженности по отраслям; 

 другим данным [258]. 

В качестве источников информации следует использовать опубликован-

ные данные о состоянии отраслей, размещенные в открытом доступе федераль-

ными службами государственной статистики России, Банком России, Минэко-

номразвития, Минфином России и др., а также информационно-аналитические 

ресурсы, обзоры рейтинговых агентств и другие источники информации. 

Для определения уровня риска отрасли в банке используются следующие 

показатели, рассчитываемые на основании данных информационных агентств, 

Банка России, Министерства финансов РФ: 

 текущий размер вложений (кредитования) банка в организации раз-

личных секторов экономики; 

 качество кредитного портфеля в разрезе секторов экономики: от-

ношение размера просроченной задолженности по заемщикам одной отрасли к 

портфелю требований заемщиков данной отрасли или отношение размера 

сформированного резерва на возможные потери по ссудам заемщиков одной 

отрасли к портфелю требований заемщиков данного вида деятельности; 
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 показатели финансового положения корпоративных заемщиков по 

секторам экономики. При наличии в банке внутренней рейтинговой системы 

сравниваются средние значения присвоенных рейтингов заемщиков по каждо-

му виду экономической деятельности, которые кредитовал банк. 

По результатам анализа внешней и внутренней информации по основным 

отраслям экономики в банке утверждаются максимальные лимиты вложений 

(предоставления кредитных продуктов) в отдельные виды экономической дея-

тельности. 

При рассмотрении кредитной заявки сотрудник коммерческого банка подго-

тавливает аналитическое заключение эксперта, которое является основанием при 

принятии окончательного решения об уровне кредитоспособности заемщика и воз-

можности предоставления ему кредитного продукта. Эксперт при оценке рисков 

вида экономической деятельности должен учитывать не только финансовое состоя-

ние экономического вида, но и показатели конкурентоспособности выпускаемых 

товаров, работ, услуг; уровень зрелости системы оценки качества, степень приме-

нения новейших технологий. 

Отбор показателей, характеризующих состояние отрасли для оценки креди-

тоспособности, проведен в работах Н. В. Васиной [49], В. А. Гальцовой [150].  

В. А. Гальцова предлагает три группы качественных  и количественных 

показателей, отражающих специфику вида экономической деятельности для 

оценки кредитоспособности заемщика: 

1) динамика развития вида экономической деятельности; 

2) перспективы развития вида экономической деятельности; 

3) потребность рынка в подобного рода продукции (работах, услугах). 

В отличие от методики НИУ ВШЭ, В. А. Гальцова предлагает построение 

трендов и прогнозов, акцентируя внимание на том, что каждый вид экономической 

деятельности должен иметь свои предельные значения показателей, а не отталки-

ваться от нормативных [150]. 

В стратегическом анализе и анализе инвестиционной привлекательности ча-

сто оперируют интегральными показателями оценки инвестиционной привлека-
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тельности вида экономической деятельности и корпорации на различных этапах 

жизненного цикла организации, продукции, технологии [43, 59, 60, 116, 117 и др.]. 

В монографии под руководством Д. А. Ендовицкого указано: «Инвестиционная 

привлекательность характеризует объем финансовых ресурсов, которые компания 

способна привлечь от потенциальных инвесторов» [59, c. 51].  

И. А. Бланк в качестве индикаторов оценки инвестиционной привлекательно-

сти отрасли предлагает следующую группу показателей:  

– уровень перспективности развития вида экономической деятельности; 

– средний уровень рентабельности по виду экономической деятельности; 

– средний уровень инвестиционных рисков по виду экономической 

деятельности [43]. 

На основании вышеизложенного для оценки отраслевых рисков, в которой 

осуществляет свою деятельность заемщик, разработаны и обобщены следующие 

показатели,  характеризующие финансовое положение сектора экономики (табл. 

3.5). 

Наиболее распространенными в международной практике индикаторами 

состояния секторов экономики являются индексы предпринимательской уве-

ренности (Entrepreneur Confidence Index, ECI), индекс экономического настрое-

ния (Business Sentiment Index, BSI), индекс делового климата (Business Climate 

Index, BCI) и др. Перечисленные индексы входят в систему обязательных гар-

монизированных европейских композитных индикаторов. Индекс опережаю-

щих индикаторов (The Index of Leading Indicators) применяется в американской 

экономике, предназначенный для оценки будущей экономической активности. 

Композитные индексы, в отличие от многих других индикаторов соци-

ально-экономической статистики, представляют собой субъективные показате-

ли, отражающие происходящие изменения в различных видах экономической 

деятельности. Несмотря на субъективный характер, индексы обладают про-

гнозной ценностью и используются для прогноза разворотов тренда на фондо-

вых биржах. Статистиками отмечено, что максимумы и минимумы индексов 

предшествуют началу повышательной или понижательной волн экономическо-
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го цикла. Однако в последнее время индексы дают ложные срабатывания, что 

оказывает негативное влияние на оценку экономической ситуации. 

 

Таблица 3.5 

Показатели, характеризующие финансовое положение сектора экономики  

 
Группа Показатели 

Положение вида экономиче-

ской деятельности на мировом 

и отраслевом рынке 

Рыночные котировки корпораций – участников фондового 

рынка и биржевые индексы 

Биржевые индексы на материальные ресурсы и продукцию, 

являющиеся основой товарного рынка и вида экономиче-

ской деятельности 

Государственное регулирова-

ние 

Степень подверженности государственному регулированию 

Количество коррупционных скандалов 

Степень государственной поддержки 

Полнота нормативной базы 

Налоговая нагрузка 

Уровень контроля со стороны контролирующих и лицензи-

рующих органов 

Таможенные барьеры и размер экспортных пошлин, акци-

зов, НДС 

Инвестиционный климат Уровень капиталоемкости 

Средний срок окупаемости инвестиций 

Степень зависимости от смежных и сопутствующих видов 

экономической деятельности 

Финансовые показатели Рентабельность продукции 

Доля занятости населения 

Дебиторская и кредиторская задолженность 

Среднеотраслевое значение выручки 

Физический объем выпуска продукции, работ, услуг 

Уровень долговой нагрузки См. табл. 1.5, 1.6 

 

Центр конъюнктурных исследований Института статистических исследо-

ваний и экономики знаний Национального исследовательского университета 

ВШЭ постоянно представляет информационно-аналитический материал, харак-

теризующий Индекс экономического настроения (ИЭН ВШЭ) [248]. Особенно-

стью расчетов индекса является трейсер цикличности, который рассчитывается 

по методологии Европейской Комиссии. Движение трейсера по четырем квад-

рантам диаграммы в направлении против часовой стрелки отражает прохожде-

ние индикатором четырех фаз экономического цикла роста, при этом цикличе-

ские пики расположены в верхней центральной области диаграммы, а цикличе-
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ские впадины – в нижней центральной области. По результатам исследований, 

исходя из официальных количественных данных Росстата и результатов пред-

принимательских опросов, можно констатировать, что российской экономике 

России не удалось выйти из отрицательной зоны темпов экономического роста, 

т.к. на многих предприятиях и организациях основных видов экономической 

деятельности сохраняется неблагоприятный деловой климат [248]. Представим 

основные этапы оценки кредитоспособности заемщика в банке – табл. 3.6.  

 

Таблица 3.6 

Этапы и методы оценки кредитоспособности заемщика 

 
Этап Методы Результат 

1. Изучение кредитной 

заявки заемщика на основе 

представленной информации 

Оценка платежеспособности 

и финансовой состоятельно-

сти заемщика 

Качественная оценка инфор-

мации о заемщике, предо-

ставленная информационны-

ми агентствами, налоговыми 

органами 

Коэффициентный анализ 

Если заемщик неплатежеспо-

собен и несостоятелен в со-

ответствии с требованиями 

законодательства РФ, то за-

явка отклоняется или преду-

сматривается 100 % резерв 

ссуды 

2. Оценка финансового 

положения  и отраслевого 

риска в разрезе вида эконо-

мической деятельности, в ко-

тором функционирует заем-

щик 

Коэффициентный метод 

Экономико-математическое 

моделирование 

Рейтинговые оценки 

Статистические методы 

Если риск высокий, заявка 

отклоняется или предусмат-

ривается 100 % резерв ссуды 

3. Оценка долговой 

нагрузки 

Коэффициентный метод 

Трендовый анализ 

Если долговая нагрузка вы-

сокая, заявка отклоняется 

4. Оценка эффективно-

сти использования финансо-

вых ресурсов, в том числе 

кредитных 

Факторный анализ (индекс-

ный метод) 

Решение о выдаче кредита 

принимается на основании 

анализа типа экономического 

развития заемщика  

5. Комплексная оценка и 

мониторинг кредитоспособ-

ности заемщика 

Стохастический анализ 

Детерминированный фактор-

ный анализ 

Решение о выдаче кредита 

(ссуды) на основании отчета 

о кредитоспособности 

6. Формирование про-

фессионального суждения о 

кредитоспособности на осно-

ве ресурсоориентированного 

подхода 

Экспертные методы Заявка отклонена 

Заявка утверждена 

Таблица 3.5, раздел IV, п 4.2  

 

Представленные в табл. 3.6 этапы 1-5 оценки кредитоспособности заем-

щика отражают традиционный подход. В ресурсоориентированном подходе на 

основе единой методологической базы анализа кредитоспособности заемщика 
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(удельный вес интенсивных факторов в формировании результата) установлена 

взаимосвязь эффективности использования ресурсов с типом экономического 

развития, с оценкой финансового состояния, видами финансовой устойчивости, 

этапом жизненного цикла на стадии производства, уровнем риска и кредито-

способности заемщика. 

Представим результаты апробации разработанной методики в п. 3.3 

Выводы. В управлении кредитоспособностью заемщика возрастает роль 

коммуникативной функции при взаимодействии заемщика с коммерческим 

банком. Информация, произведенная в учетно-аналитических системах оценки 

и обеспечения кредитоспособности как заемщика, так и коммерческого банка 

должна распространяться как внутри самих институтов с целью управления и 

контроля, так и во взаимодействиях друг c другом.  

Предложена модель учетно-аналитической системы оценки и обеспече-

ния кредитоспособности заемщика с учетом взаимодействия заемщика и ком-

мерческого банка.  К показателям, которые формируются из данных подсисте-

мы управленческого учета банка, относят следующие показатели: категории 

потенциальных заемщиков; формы кредитов; объекты кредитования, вид эко-

номической деятельности; категории заемщиков (государственные органы, 

юридические или физические лица); схемы обслуживания кредитов; виды и 

максимальные размеры кредитов; цели кредитования (предпринимательский, 

потребительский), расходы на подтверждение кредитоспособности заемщика. В 

системе банковского бухгалтерского (финансового) учета формируется инфор-

мация о расходах на проведение оценки кредитоспособности заемщика, а также 

о наличии и движении задолженности по каждому заемщику. 

Обоснована роль применения различных индикаторов состояния секторов 

экономики в краткосрочном и среднесрочном прогнозировании состояния сек-

торов экономики в стратегическом анализе и оценке кредитоспособности за-

емщика. Это связано, прежде всего, с тем, что анализ отраслевых рисков явля-

ется  обязательным элементом системы оценки и обеспечения кредитоспособ-

ности корпоративного заемщика в коммерческих банках и регулируется рядом 
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нормативно-правовых положений не только Банка России, но международными 

стандартами. Анализ финансового положения по видам экономической дея-

тельности должен быть встроен в комплексную систему бизнес-анализа и биз-

нес-процесс кредитования, что позволит разработать кредитную политику бан-

ка и снизить вероятность возникновения рисковых событий, связанных с поте-

рей кредитоспособности  и несостоятельностью заемщика, что соответствует 

оптимизированному уровню зрелости организации бизнес-процессов кредито-

вания. Аналогичной точки зрения придерживаются В. И. Бариленко [134], В. П. 

Фомин [232] и др.  

В рекомендациях Базельского комитета по банковскому надзору делается 

акцент на необходимости оценки рисков по видам экономической деятельности 

(в т. ч. при построении внутренней системы кредитных рейтингов) и ограниче-

нии показателя концентрации риска внутри каждого вида, что вытекает из ко-

эффициентов долговой нагрузки экономических субъектов. В целях формиро-

вания кредитной политики и выполнения требований регулятора о достаточно-

сти капитала, ликвидности, а также формирования резервов по портфелям од-

нородных ссуд кредитная организация должна разработать методику определе-

ния предельных границ допустимого риска вложений (кредитования) по секто-

рам экономики, где относительным показателем (лимитом), используемым для 

ограничения размера отраслевой концентрации, является отношение суммы 

предоставленных кредитов заемщикам из одной отрасли к общему размеру 

корпоративного кредитного портфеля. На протяжении жизненного цикла кре-

дитования необходимо обеспечить не только контроль соблюдения в банке 

установленных лимитов, но и внедрить подсистему мониторинга состояния 

секторов экономики в систему бизнес-анализа кредитных учреждений. 

Обобщены показатели, характеризующие финансовое положение сектора 

экономики, для оценки отраслевых рисков, в которой осуществляет свою дея-

тельность заемщик. 

Разработанные методики оценки кредитоспособности заемщика отража-

ют традиционный (табл. 3.6) и ресурсоориентированный (табл. 3.4) подходы. 
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Отличие комплексной методики заключается в том, что она построена на еди-

ной методологической базе анализа кредитоспособности заемщика (удельный 

вес интенсивных факторов в формировании результата). Установлена взаимо-

связь эффективности использования ресурсов с типом экономического разви-

тия, с оценкой финансового состояния, видами финансовой устойчивости, эта-

пом жизненного цикла на стадии производства, уровнем риска и кредитоспо-

собности заемщика. 

 

3.3  Реализация комплексной методики оценки 

кредитоспособности заемщиков в коммерческих банках 

 

Реализацию разработанной комплексной методики оценки кредитоспо-

собности заемщика проведем на примере АО «Липецкая ипотечная корпора-

ция», который является крупным застройщиком Липецкой области
30

. Финансо-

во-хозяйственная деятельность застройщика в целях проведения исследований 

наблюдалась на протяжении 2013-2017 гг. Для сравнения результатов реализа-

ции комплексной методики оценки кредитоспособности в приложениях 3-6 

приведен финансовый анализ, предоставленный рейтинговым агентством. 

АО «Липецкая ипотечная корпорация» (далее АО «ЛИК» создано в 2002 

году и осуществляет свою деятельность при участии администрации Липецкой 

области. АО «ЛИК» осуществляет инвестиционные проекты комплексного 

освоения территории в городе Липецке. При реализации инвестиционных про-

ектов и градостроительной концепции комплексного освоения территории в 

целях жилищного строительства решается одна из приоритетных задач – обес-

печение населения доступным и качественным жильем массового потребления 

в рамках концепции устойчивого развития и стратегий социально-

экономического развития РФ и Липецкой области. С учетом перспектив разви-

тия региона в основу проектов положен принцип сбалансированности, создания 

условий для улучшения качества жизни всех слоев населения и, в конечном 

                                                             
30 Составлено автором по данным сайта АО «Липецкая ипотечная корпорация». – URL: http://www.licorp.ru/lik/ 
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итоге, создания комфортной среды для жизни. За более чем 12-летний период 

своей работы корпорацией успешно реализован проект комплексного освоения 

территории – возведенный в городе Липецке микрорайон «Университетский», 

где АО «ЛИК» выступала не только в лице инвестора, но и единого заказчика. 

В настоящее время корпорацией ведется строительство микрорайона «Елец-

кий», где к концу 2018 года планировалось возвести 50 высокоэтажных домов 

общей площадью 500 тыс. м², рассчитанных для проживания 21 тыс. человек.  

Как указывалось в п. 2.1, основными участниками инвестиционного биз-

нес-процесса являются: инвестор, заказчик, застройщик, генподрядчик, управ-

ляющий проектом. АО «ЛИК» выступает в лице двух участников: инвестор и 

застройщик.  

Как следует из содержания  бухгалтерской отчетности и данных рейтин-

гового агентства, АО «ЛИК Инвестор больше выступает в качестве инвестора 

как  экономический субъект инвестиционной деятельности, принимающий ре-

шение о вложении (размещении) собственных и заемных имущественных и ин-

теллектуальных ценностей в строительство объекта, что определяется кодом 

вида экономической деятельности. Инвесторы определяют сферу приложения 

капитальных вложений (инвестиций), вырабатывают условия контрактов на 

строительство объекта с другими участниками инвестиционного процесса и 

осуществляют с ними финансово-кредитные расчеты.  

Основным товарным рынком АО «ЛИК» является рынок жилья Липецкой 

области. Конкурентоспособность строительной организации в современных 

кризисных условиях – это один из основополагающих факторов эффективности 

ее деятельности. АО «Липецкая ипотечная корпорация» использует стратегию 

стабильных цен, высокого качества строительства, что позволило ему занять 

одно из лидирующих положений в данном секторе рынка и увеличивать объем 

занимаемой рыночной доли. При крайне негативной ситуации на рынке недви-

жимости, в 2016 году обществу удалось обеспечить стабильную работу, испол-

нение обязательств перед клиентами – покупателями жилья, сохранение основ-

ного персонала. Сильное влияние на динамику рынка недвижимости оказывает 
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снизившаяся за период кризиса покупательская способность граждан. В связи с 

этим в АО «ЛИК» установлена гибкая система скидок, производится регуляр-

ный мониторинг поведения конкурентов. Однако для дальнейшего укрепления 

своей позиции в сфере строительного комплекса Липецкой области нуждается в 

кредитных ресурсах. К моменту подачи кредитной заявки в ПАО «Центрально-

Черноземный Банк Сбербанка» по состоянию на 1 июля 2017 года задолжен-

ность перед банками по краткосрочным кредитам составляла 200 913,0 тыс. 

руб., по долгосрочным – 389 401 тыс. руб.  

Как показывает рис. 3.5, индекс предпринимательской уверенности 

(ИПУ) в строительстве является одним из самых низких за последние шесть с 

половиной лет значений среди системообразующих видов экономической дея-

тельности. Основным сдерживающим фактором назвали недостаток финанси-

рования, недобросовестную конкуренцию со стороны других строительных ор-

ганизаций, высокие цены. Снижение платежеспособного спроса на товары, ра-

боты услуги и высокая налоговая нагрузка как ограничивающие факторы в раз-

витии характерны для всех видов экономической деятельности. 

Согласно полученным результатам коэффициентного анализа финансово-

го положения и кредитоспособности АО «Липецкая ипотечная корпорация» по 

данным рейтингового агентства принято следующее (приложения 4-6): 

– коэффициент общей ликвидности составил 0,62, что превосходит зна-

чение 2014 г.; (0,54), однако не соответствует рекомендуемым значениям (›1,0) 

и свидетельствует о неспособности экономического субъекта погасить текущие 

пассивы за счет оборотных активов; 

– значение коэффициента обеспеченности собственными оборотными 

средствами (0,16) не соответствует рекомендуемым  значениям (>0,5), степень 

зависимости фирмы от внешних заемных источников превышает допустимые 

нормативы. Обращаем внимание, что существует методическая ошибка в поня-

тийном аппарате коэффициентов банками и информационными агентствами 

(коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами пред-

ставлен коэффициентом платежеспособности); 
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а) ИПУ в торговле 

 

б) ИПУ в сфере услуг 

 

 

в) ИПУ в промышленности 

 

г) ИПУ в строительстве 

 

Рис. 3.5. Индекс предпринимательской уверенности основных видов экономи-

ческой деятельности РФ [248] 
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– значение коэффициента соотношения заемных и собственных средств  

(автономии) (5,37) не соответствует рекомендуемым значениям (0≤x<1), сум-

марные заемные средства превышают величину собственного капитала эконо-

мического субъекта; 

– значение коэффициента защищенности кредитов (9,03) соответствует 

рекомендуемым значениям (>1), кредиторы экономического субъекта защище-

ны от невыплаты процентов за предоставленный кредит; 

–  коэффициент срочной (быстрой) ликвидности составил 0,12, что мень-

ше значения 2014 г. (0,17); не соответствует рекомендуемым значениям (>0,5) и 

свидетельствует о неспособности экономического субъекта погасить текущие 

пассивы за счет ликвидных активов в случае возникновения сложностей при 

реализации готовой продукции и услуг; 

–коэффициент абсолютной ликвидности составил 0, что меньше значения 

2014 г. (0,02), не соответствует рекомендуемым значениям (›0,1) и свидетель-

ствует о неспособности организации погасить краткосрочные, наиболее риско-

ванные, обязательства за счет имеющихся в наличии денежных средств и их эк-

вивалентов; 

– рентабельность активов (4,33%) превосходит средне значение по виду 

экономической деятельности (2,04%), а также показатель корпорации за 2014 г. 

(-2,31%); 

– рентабельность собственного капитала (27,58%) превосходит среднеот-

раслевое значение (3,98 %), а также показатель корпорации за 2014 г. (-19,59%); 

- рентабельность чистой прибыли (88,26%) превосходит средне значение 

по виду экономической деятельности (2,77%), а также показатель организации 

за 2014 г. (-42,03%). 

- оборачиваемость активов (0,05) меньше средне значение по виду эконо-

мической деятельности (0,79), а также меньше показателя экономического 

субъекта за 2014 г. (0,06); 
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- количество дней оборота кредиторской задолженности составляет 12 

лет, в то время как количество дней оборота дебиторской задолженности со-

ставляет 3,7 года, что не соответствует рекомендуемым значениям. 

Колебания процентных ставок могут отразиться на финансово-

хозяйственной деятельности корпорации, поскольку корпорация использует в 

своей деятельности заемные средства. При росте инфляции корпорация плани-

рует уделить особое внимание повышению оборачиваемости оборотных акти-

вов. В целом влияние инфляционных факторов на финансовую устойчивость 

корпорации в перспективе не представляется значительным и прогнозируется 

при составлении финансовых планов корпорации. Возможные финансовые 

риски, отражающиеся на деятельности АО «ЛИК», регулируются уровнем 

устанавливаемых АО «ЛИК» цен на оказываемые услуги, производимую про-

дукцию. 

Индекс благонадежности показал минимальный риск сотрудничества с 

точки зрения наличия признаков однодневки, что вызвано особенностями орга-

низации инвестиционного бизнес-процесса [254].  

Из коэффициентного анализа следует, что для АО «ЛИК» характерен 

долговой характер деятельности и низкий уровень кредитоспособности, что 

связано с использованием оптимизационных схем налогообложения, которые 

оказывают влияние на организацию бухгалтерского учета. Как правило, основ-

ными целями участия инвестора в строительстве являются увеличение соб-

ственных капитальных вложений (соответствующая доля готового объекта бу-

дет зачислена в состав основных средств) либо получение доли объекта для по-

следующей перепродажи. Вместе с тем инвестор может уступить свои права 

другому лицу, не дожидаясь окончания строительства (передача имуществен-

ных прав). Поэтому в зависимости от преследуемой цели строительства органи-

зация и методика ведения бухгалтерского учета у инвесторов может различать-

ся. 

Во всех этих вариантах образования инвестиционно-строительных хол-

дингов присутствует определенная ключевая компетенция, позволяющая суще-
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ствовать холдингу на рынке и определяющая степень и место участия каждого 

экономического субъекта строительного холдинга в получении прибыли.  

Например, некоторые промышленно-строительные холдинги возникли 

вокруг домостроительных комбинатов, которые сначала сами создавали специ-

альные строительные подразделения для выполнения работ собственными си-

лами. Также инвестиционно-строительные холдинги возникают с привлечением 

ресурсов промышленных предприятий металлоконструкций, по производству 

сборных и блочных сооружений.  В результате такая интеграция различных 

технологических стадий производства и сбыт приводит к максимальному эф-

фекту создания цепочки добавленной стоимости. Если в структуре инвестици-

онно-строительного холдинга существует ключевой экономический субъект с 

монопольной компетенцией, то он становится центром стоимости в результате 

реализации компетенции  привлечения кредитных или привлеченных ресурсов 

для осуществления и реализации инвестиционно-строительных проектов. 

Для учета взаимоотношений с застройщиком по инвестиционному дого-

вору применяется  счет 76, субсчет «Расчеты с застройщиком». Получив от за-

стройщика долю в готовом объекте, инвестор отражает ее стоимость на счете 

43 «Готовая продукция». Соответственно, формирование фактической себесто-

имости производится по правилам положения по бухгалтерскому учету «Учет 

материально-производственных запасов» ПБУ 5/01 « (затраты на государствен-

ную регистрацию права собственности включаются в фактическую себестои-

мость доли). Использовать в данном случае счета 01 «Основные средств» не-

корректно, поскольку объекты строительства, учитываемые на балансе у инве-

стора, не соответствуют требованиям Положения по бухгалтерскому учету 

«Учет основных средств» (п. 4 ПБУ 6/01), так как изначально предназначены 

для перепродажи. 

У инвестора не возникает обязанности уплачивать с его стоимости налог 

на имущество. Проценты по кредитам и займам, а также дополнительные рас-

ходы, связанные с привлечением долговых обязательств, в фактическую себе-

стоимость полученной от застройщика доли не включаются, поскольку данный 
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актив не является инвестиционным для целей применения Положения по бух-

галтерскому учету «Учет кредитов и займов» (ПБУ 15/2008). Если дальнейшая 

реализация доли готового объекта облагается НДС, то сумму налога, получен-

ного от застройщика, инвестор может принять к вычету. В противном случае 

НДС учитывается в стоимости доли.  

Еще одна применяемая на практике форма взаимодействия инвестора с 

участниками инвестиционного процесса – инвестирование строительства объ-

ектов, предназначенных для уступки прав, представленная в бухгалтерском ба-

лансе по строке «Финансовые вложения». В данном случае инвестор финанси-

рует строительство с целью получения дохода от дальнейшей уступки своего 

имущественного права к застройщику. Заметим, что при передаче доли в строи-

тельстве речь идет не о денежных требованиях, а о передаче имущественных 

прав, вытекающих из договоров участия в долевом строительстве либо инве-

стиционных контрактов. Дело в том, что дольщик (инвестор) передает право 

требовать выполнения застройщиком своих обязательств по созданию объекта 

недвижимости и передаче его инвестору-дольщику. Поскольку изначально пла-

нируется уступка права на долю в строящемся объекте, возникшее у инвестора 

имущественное право следует квалифицировать как финансовое вложение (п. 

2 и 3 ПБУ 19/02 «Учет финансовых вложений») и отражать на одноименном 

счете 58. Реализация (уступка) имущественного права отражается через счета 

учета продаж. Указанная форма считается аудиторами и судебной практикой по 

бухгалтерскому учету не вполне правомерной и не рекомендуется к использо-

ванию.  

Как указывалось в п. 2.2 , предынвестиционная стадия  соответствует эта-

пу юности жизненного цикла каждого проекта. Данный этап характеризуется 

высокими финансовыми рискамии, сложностями налаживания  и согласования, 

отсутствием собственных оборотных средств. Следовательно, основными ста-

тьями в бухгалтерском балансе инвестора будут статьи актива: «Денежные 

средства и их эквиваленты», «Краткосрочные финансовые вложения» (если 

применяются вексельные схемы и жилищные сертификаты, ограниченные к 
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использования в 2018 г. в виду вступления новой редакции от 25.12.2018 г. За-

кона № 214-ФЗ) и статьи пассива: «Кредиторская задолженность», «Долгосроч-

ные и краткосрочные заемные обязательства».  

В целях реализации требований новой редакции от 25.12.2018 г. Закона № 

214-ФЗ у АО «ЛИК» как заемщика при кредитовании в 2018 г. возникла про-

блема целевого обеспечения кредитных ресурсов, т.к.  в виду специфики дея-

тельности, процесса оптимизации налоговой нагрузки  и отражения объекта 

строительства как товарно-материальные запасы, банк не может классифициро-

вать ссуду как инвестиционную. Индекс предпринимательской уверенности 

инвестиционного вида экономической деятельности (строительство) в РФ име-

ет самой низкое значение (-16), что дает основание отказать в предоставлении 

кредита, или выдать краткосрочный кредит с наибольшим значением процента. 

Изменения законодательных норм, банковской политики на протяжении иссле-

дуемого периода привели к несостоятельности АО «ЛИК». Указанные факторы 

способствуют тому, чтобы отнести деятельность АО «Липецкая ипотечная кор-

порация» к видам деятельности с высоким кредитным риском. На данный факт 

указывают и полученные значения показателей ликвидности, что подтвержда-

ют неадекватность применяемых коэффициентов при оценке кредитоспособно-

сти заемщика и необходимость учета специфики видов экономической дея-

тельности. 

Применим разработанную комплексную методику оценки кредитоспо-

собности к деятельности АО «ЛИК». 

1. Составим агрегированный баланс (табл. 3.7) и отчет о финансовых 

результатов (табл. 3.8). В целях обеспечения сопоставимости показателей ба-

ланса и финансовых результатов, рассчитаем средние значения показателей. 

Из табл. 3.7 следует, что на протяжении 2014-2016 гг. наблюдается рост 

стоимости АО «ЛИК», вместе наблюдается увеличение краткосрочных креди-

тов и займов и задолженности перед дольщиками. Отсюда можно сделать вы-

вод, что развитие заемщика требует дополнительных источников финансирова-

ния.  
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В 2017 г. наблюдается снижение стоимости активов заемщика вследствие 

снижения дебиторской задолженности и сокращения кредиторской задолжен-

ности, что объясняется сворачиванием объемов деятельности под влиянием 

внешних негативных факторов рынка недвижимости. На протяжении исследу-

емого периода экономический субъект показывает отрицательные значения 

прибыли от продаж, что связано с высоким уровнем управленческих расходов.  

Чистый убыток наблюдается в 2014 г. в остальных периодах – наличие 

чистой прибыли связано с доходами от инвестиционной (от участия в деятель-

ности других организациях, финансовых вложений и др.) и финансовой дея-

тельности. 

 

Таблица 3.7 

Агрегированный баланс АО «Липецкая ипотечная корпорация», тыс. руб. 

 

Показатели 
Годы 

2014 2015 2016 2017 

Актив 

Внеоборотные активы 1 686 510 1 867 991 1 976 263 1 786 664 

Оборотные активы 1 057 919 1 225 519 1 252 490 1 035 126 

в том числе  
 

 
 

 

дебиторская задолженности 404 567 577 462 599 994 505 426 

финансовые вложения 264 693 288 256 294 730 323 858 
 

денежные средств и их эквиваленты 93 258 19 901 618 1 060 

Валюта актива баланса 2 744 429 3 093 509 3 228 753 2 821 790 

Пассив 

Собственный капитал 393 207 426 260 510 076 577 520 

Долгосрочные обязательства 471 097 541 038 467 233 391 981 

в том числе долгосрочные заемные 

обязательства 
464 363 534 793 461 541 388 003 

Краткосрочные обязательства 1 880 126 2 126 212 2 251 444 1 852 289 

в том числе краткосрочные заемные 

обязательства 
230 515 213 239 175 082 186 813 

кредиторская задолженность 1 610 578 1 866 889 2 043 579 1 650 013 

Валюта пассива баланса 2 744 429 3 093 509 3 228 753 2 821 790 
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Как показывают данные табл. 3.9 признаки несостоятельности наблюда-

ются на протяжении всего срока исследования, что связано с особенностями 

финансирования инвестиционного процесса. Несмотря на признаки несостоя-

тельности, на обращение АО «ЛИК» с кредитной заявкой в ПАО «Сбербанк» в 

июле 2016 г. кредитный комитет дал положительное заключение с присвоением 

номер категории ссуды IV-V, что сказалось на стоимости кредитного продукта 

и квадратного метра. 

Таблица 3.8 

Финансовые результаты АО «Липецкая ипотечная корпорация», тыс. руб. 

 

Показатели 
Годы 

2014 2015 2016 2017 

Выручка 166 856 154 533 247 727 151 837 

Среднемесячная выручка 13 905 12 878 20 644 12 653 

Прибыль от продаж (73 743) (81 000) (9 502) (59 045) 

Амортизационные отчисления (49 064) (45 433) (69 871) (70 134) 

Проценты по кредитам и займам к 

уплате 
(18 032) (17 046) (21 519) (11 023) 

Расходы по налогу на прибыль (16 309) (475) (4 716) (11 415) 

Чистая прибыль (70 136) 136 395 45 045 76485 

Чистая операционная прибыль до вы-

чета налогов, процентов и амортиза-

ции  

13 269 199 349 141 151 169 057 

2. Оценка текущей платёжеспособности и финансовой состоятельно-

сти заемщика представлена в табл. 3.9. 

Таблица 3.9 

Оценка платежеспособности и финансовой состоятельности заемщика 

Показатели 
Годы Темпы изменения, % 

2014 2015 2016 2017 2015/2014 2016/2015 2017/2018 

Коэффициент 

текущей плате-

жеспособности, 

год. 
2,4 3,0 2,0 2,7 125,16 68,28 131,73 

Величина чи-

стых активов, 

тыс. руб. 
407356 444086 538372 596960 109,02 121,23 110,88 

 

3. Оценим долговую нагрузку заемщика (табл. 3.10). Результаты оцен-

ки долговой нагрузки, представленные в табл. 3.10 свидетельствуют о высокой 
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долговой нагрузке. Негативная ситуация связана с увеличением кредитных ре-

сурсов и ростом расходов, связанных с их обслуживанием, а также с просроч-

ками платежей и переводом задолженности из краткосрочной в долгосрочную. 

Низкая долговая нагрузка наблюдается только по коэффициенту обслуживания 

долга в 2015-2017 гг. Динамика изменения данного коэффициента носит волно-

вой характер, что свидетельствует об отсутствии целенаправленной кредитной 

политики в самой организации (начальный уровень зрелости процесса кредито-

вания). 

 

Таблица 3.10 

Оценка долговой нагрузки заемщика АО «Липецкая ипотечная корпорация» 

 

Показатели 
Годы Темпы изменения, % 

2014 2015 2016 2017 2015/2014 2016/2015 2017/2016 

Коэффициент долго-

вой нагрузки  

173,75 13,12 18,99 13,16 7,55 144,76 69,31 

Коэффициент финан-

сового рычага 

5,86 6,13 5,25 3,85 104,63 85,65 73,32 

Коэффициент финан-

сирования основных 

средств за счет долго-

срочных обязательства 

0,28 0,29 0,24 0,22 103,69 81,63 92,80 

Коэффициент покры-

тия процентов (обслу-

живания долга)  

0,74 11,69 6,56 15,34 1589,27 56,09 233,81 

Уровень общей долго-

вой нагрузки 
0,86 0,86 0,84 0,80 100,64 97,66 94,46 

 

Проведем анализ показателей, формирующих профессиональное суждение о 

кредитоспособности, на основе ресурсоориентированного подхода – приложение 7, 

3.11. 

Результаты показали, что в 2015 году тип развития по финансовым ресурсам 

– экстенсивный. Так как организация в 2015 году имела признаки несостоятельно-

сти, то уровень кредитоспособности определим как критический. Данный факт 

объясняется тем, что одна часть осуществляемых проектов по возведению домов 

находилась на стадии согласования, другая часть – на стадии строительства.  
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Таблица 3.11 

Комплексная оценка кредитоспособности заемщика  

на основе ресурсоориентированного подхода 

 

Группы экстенсивных и 

интенсивных факторов 

Тип экономического развития  

/ 

стадия жизненного цикла 

Уровень кредитоспособности/ 

Категория риска/ 

Категория ссуды 

2015 2016 2017 2015 2016 2017 

Долговые обязательства 

Экст./ 

Рожд. 

Инт./ 

Роста 

Экст.-

инт./ Зре-

лость 

Критич./ 

Чрезв. вы-

сокий / 

V 

Высокая/ 

Низкий / 

I 

Удовл./ 

Значит/ 

III 

Оборачиваемость креди-

торской задолженности 

общей 

Задолженность по долго-

срочным кредитам и зай-

мам Экст./ 

Рожд. 

Инт./ 

Роста 

Экст.-

инт./ Зре-

лость 

Критич./ 

Чрезв. вы-

сокий / 

V 

Высокая/ 

Низкий / 

I 

Удовл./ 

Значит/ 

III 
Оборачиваемость долго-

срочной задолженности 

по кредитам и займам 

Задолженность по крат-

косрочным обязатель-

ствами 
Экст./ 

Рожд. 
Инт./ 

Роста 

Экст.-

инт./ Зре-

лость 

Критич./ 

Чрезв. вы-

сокий / 

V 

Высокая / 

Низкий / 

I 

Удовл./ 

Значит/ 

III Оборачиваемость кратко-

срочных обязательств 

Задолженность по крат-

косрочным кредитам и 

займам 
Экст./ 

Рожд. 
Инт. 

/ Роста 

Экст. / 

Рожд. 

Критич./ 

Чрезв. вы-

сокий / 

V 

Высокая / 

Низкий / 

I 

Кри-

тич./ 

Чрезв. 

высо-

кий / 

V 

Оборачиваемость по 

краткосрочным кредитам 

и займам 

Кредиторская задолжен-

ность краткосрочная Экст./ 

Рожд. 

Инт.-

экст./ 

Роста 

Экст.-

инт./ Зре-

лость 

Критич./ 

Чрезв. вы-

сокий / 

V 

Доста-

точная / 

умерен-

ный / 

II 

Удовл./ 

Значит/ 

III 
Оборачиваемость креди-

торской задолженности 

Денежные средства и их 

эквиваленты 
Экст./ 

Рожд. 
Инт. / 

Роста 

Экст. - 

Рожд. 

Критич./ 

Чрезв. вы-

сокий / 

V 

Высокая / 

Низкий / 

I 

Кри-

тич./ 

Чрезв. 

высо-

кий / 

V 

Оборачиваемость денеж-

ных средств и их эквива-

лентов 

Дебиторская задолжен-

ность 
Экст./ 

Рожд. 
Инт. / 

Роста 

Экст.-инт. 

/ зрелость 

Критич./ 

Чрезв. вы-

сокий / 

V 

Высокая / 

Низкий / 

I 

Удовл./ 

Значит/ 

III 
Оборачиваемость деби-

торской задолженности 

 

В 2016 г. ситуация меняется в лучшую сторону, наблюдаем преимуществен-

но интенсивный тип развития по финансовым ресурсам за исключением кредитор-

ской задолженности, соответственно риск определен как низкий.  
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Несмотря на активную работу менеджеров по продажам из-за падения рынка 

недвижимости было продано около 35 % объектов (квартир), что привело к дефи-

циту ликвидности.  Исследования показали, основные продажи недвижимости 

дольщикам осуществляются на этапе завершения строительства. В связи с подъ-

емом ипотечного рынка за счет государственного субсидирования ипотечных 

программ недвижимость начала пользоваться спросом и этап строительства 

находился на этапе завершения и ввода в эксплуатацию.  

В этой связи меняется тип развития производства для кредитных ресур-

сов – интенсивный, для кредиторской задолженности – экстенсивный. На осно-

ве методики, отображенной на рис. 3.6, определим уровень кредитоспособности 

как высокий. В 2017 году  наблюдается ухудшение деятельности АО «ЛИК». 

Наблюдается экстенсивно-интенсивный тип развития производства, что соот-

ветствует удовлетворительному уровню кредитоспособности и уровню зрело-

сти, риск значительный. 

Из этого следует, что для обеспечения непрерывности деятельности и 

устойчивого развития дальнейших инвестиционных проектов заемщика необ-

ходимы долгосрочные кредитные ресурсы, а не краткосрочные для реализации 

следующих инвестиционных проектов. В отличие от производственных пред-

приятий операционный цикл инвестора начинается с предынвестиционной ста-

дии. За последние 20 лет в строительстве активно внедряются новейшие техно-

логий, что позволило в несколько раз сократить инвестиционную стадию при 

неизменности продолжительности предынвестиционной. В настоящее время 

инвестиционная стадия ограничена сроком в 5 лет из-за ужесточения контроля 

со стороны государства и банков. 

Для подтверждения профессионального суждения о кредитоспособности 

заемщика определим  в табл. 3.12 вероятность перехода на этап старения ста-

дии производства жизненного цикла АО «ЛИК» на основе правила «золотой 

пропорции» экономики: 

Темп прироста прибыли от продаж  >Темп прироста выручки>Темп при-

роста себестоимости; 



183 
 

Темп прироста чистой прибыли >Темп прироста доходов от инвестици-

онной и финансовой деятельности >Темп прироста расходов от инвестицион-

ной и финансовой деятельности. 

 

Таблица 3.12 

Оценка риска перехода АО «Липецкая ипотечная корпорация» на этап старения 

стадии производства 

 

Показатели Годы 

Риск перехода на 

этап старения стадии 

производства 

2015 2016   2017   

Операционная дея-

тельность 

   -7,38> -2,10<109,84 60,3>9,2<11,73  -38,7 <-18,01 <621,4 

высокая высокая   высокая   

Инвестиционная и 

финансовая деятель-

ность 

 -100,52<125,71>47  12107>11,35>-19    69,80>49,23>-9   

высокая низкая   низкая   

 

Оценка риска перехода операционной деятельности АО «ЛИК» на этап 

старения стадии производства показала высокую степень, а по инвестиционной 

и финансовой деятельности – низкую степень, что обусловлено действием за-

конов развития систем: 

1. Реализация закона циклического развития предполагает наличие 

рисков предпринимательской деятельности, в том числе и финансовых. Следо-

вательно, обеспечение непрерывного и устойчивого развития невозможно без 

анализа и контроля рисков, встроенного в учетно-аналитическую систему эко-

номического субъекта, отсутствие которых приводит к цикличности процессов 

и возникновению состояния турбулентности, что приводит к хаотизации осу-

ществляемых бизнес-процессов, оценка которых показана в табл. 3.12; 

2. Полученные результаты подтверждают выводы, сделанные В. И. 

Арнольдом:  «По мере движения от худшего состояния к лучшему сопротивле-

ние системы изменению ее состояния растет. Максимум сопротивления дости-

гается раньше, чем самое плохое состояние, через которое нужно пройти для 

достижения лучшего состояния. После прохождения максимума сопротивления 

состояние продолжает ухудшаться. По мере приближения к самому плохому 
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состоянию на пути перестройки сопротивление, начиная с некоторого момента, 

начинает уменьшаться, и как только самое плохое состояние пройдено, не 

только полностью исчезает, но система начинает притягиваться к лучшему со-

стоянию (поиск новых решений для осуществления инвестиционной деятель-

ности). 

Слабо развитая система может пройти в лучшее состояние почти без 

предварительного ухудшения, в то время как развитая система, в силу своей 

устойчивости, на такое постепенное, непрерывное улучшение неспособна. Если 

систему удастся сразу, скачком, а не непрерывно, перевести из плохого устой-

чивого состояния достаточно близко к хорошему, то дальше она будет сама со-

бой эволюционировать в сторону хорошего состояния [24, c. 100-102]; 

3. Следует всегда учитывать, что по мере нарастания темпов иннова-

ционного развития жизненный цикл сокращается, а, следовательно, риск поте-

ри кредитоспособности будет высоким, как только экономический субъект 

осуществил переход к новым технологиям и малооперационным процессам  в 

осуществляемом виде экономической деятельности, что реализуется путем по-

строения технологического вертикального промышленно-строительного хол-

динга, в который входят АО «ЛИК» и АО ЗСМ «Елецкий».  

Нами была проведена оценка кредитоспособности связанной стороны АО 

ЗСМ «Елецкий» на предмет влияния уровня кредитоспособности центра стои-

мости на центры затрат. В результате получены следующие результаты – табл. 

3.13.  

Исходя из  оценки качества использования таких финансовых ресурсов 

как денежные средства и кредиторская задолженность, кредитоспособность за-

емщика можно оценить в анализируемых периодах как достаточную или высо-

кую. Соответственно риск, связанный с эффективностью использования финан-

совых ресурсов, будет низким или умеренным. По другим ресурсам (основные 

средства, материальные запасы, дебиторская задолженность) наблюдается экс-

тенсивный тип развития. И в целом по таким ресурсам финансовое состояние 

можно оценить плохое.  
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Полученный результат можно объяснить следующим. Промышленные 

(производственные) ресурсы по производству строительных материалов и кон-

струкций, а также по комплектации блоков и агрегатных узлов оборудования 

принадлежат связанным сторонам инвестора АО «ЛИК». Финансовые и инве-

стиционные ресурсы привлекаются наиболее доходным участником холдинга, 

т.е. АО «ЛИК», который и является центром создания корпоративной прибыли 

и гарантом возврата сторонних инвестиций и кредитных ресурсов. Как считают 

исследователи, такая оптимизация управления строительными экономическими 

субъектами позволяет установить максимальный контроль над структурами 

внутри холдинга.  

 

Таблица 3.13 

Оценка кредитоспособности и риска АО ЗСМ «Елецкий» в 2015-2016 гг. 

 

Группа экстенсив-

ных  

и интенсивных ре-

сурсов 

Тип экономического 

развития 

Уровень кредитоспо-

собности 

Риск, связанный  

эффективностью 

использования ре-

сурсов 

2015 2016 2015 2016 2015 2016 

Оборотные активы 

Экст Интенс. 
Критиче-

ская 
Низкий 

Высо-

кий 
Низкий Оборачиваемость 

оборотных активов 

Дебиторская задол-

женность 

Экст Экстенс. 
Критиче-

ская 

Критиче-

ская 

Высо-

кий 
Высокий Оборачиваемость 

дебиторской задол-

женности 

Денежные средства 

Интенс. Интенс. Высокая Высокая Низкий Низкий Оборачиваемость 

денежных средств 

Краткосрочные обя-

зательства 

Интенс. 

Интенс-

экстен-

сивный 

Высокая 
Достаточ-

ная 
Низкий 

Умерен-

ный 
Оборачиваемость 

кредиторской задол-

женности 

 

Однако, как показывает практика, формирование и тотальный контроль за 

денежными потоками со стороны инвестора ведет к неустойчивости системы, 

что может привести к несостоятельности и процедурам банкротства. Данный 
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факт показывает рост числа убыточных инвестиционных экономических субъ-

ектов. Вероятность прогноза такого рискового события возрастает в случае, ес-

ли такая структура представляет группу юридических лиц–связанных сторон.  

Разработанная  методика оценки кредитоспособности заемщика на основе 

ресурсоориентированного подхода также была реализована на примере ООО 

«Авиакомпания «ВИМ-АВИА» [179] (приложение 8).  Проведенные расчеты 

показали, что ресурсоориентированный подход дает более объективные резуль-

таты оценки финансового положения и кредитоспособности заемщика, чем 

традиционные. Разработанная комплексная методики оценки кредитоспособно-

сти заемщика позволяет выявить факторы, способствующие повышению уров-

ню кредитоспособности, проводить своевременную диагностику и прогнозиро-

вать рисковые события потери кредитоспособности и несостоятельности  в от-

личие от применяемых в коммерческих банках 

Реализация разработанной комплексной методики оценки кредитоспо-

собности заемщика проведена на примере АО «Липецкая ипотечная корпора-

ция» (АО «ЛИК»). Результаты оценки долговой нагрузки свидетельствуют о 

высокой долговой нагрузке, что характерно для строительства и связано с уве-

личением привлеченных краткосрочных кредитных ресурсов, а также с про-

срочками платежей и переводом задолженности из краткосрочной в долгосроч-

ную. Испытывая дефицит ликвидности, АО «ЛИК» не смогло рассчитаться 

своевременно по обязательствам перед банком, что повлекло за собой реструк-

туризацию долга по ссудам. Несмотря на активную работу менеджеров по про-

дажам из-за падения рынка недвижимости была продано около 35 % объектов 

(квартир) в собственность, что привело к дефициту ликвидности. В 2016 году в 

связи с подъемом ипотечного рынка за счет государственного субсидирования 

ипотечных программ недвижимость начала пользоваться спросом; во-вторых, 

этап строительства находился на этапе завершения и ввода в эксплуатацию.  

Выявлена тенденция, что основные продажи недвижимости дольщикам 

осуществляются на этапе  завершения строительства. В этой связи, как было 

указано ранее, « … для обеспечения непрерывности деятельности и устойчиво-
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го развития дальнейших инвестиционных проектов заемщика необходимы дол-

госрочные кредитные ресурсы, а не краткосрочные для реализации следующих 

инвестиционных проектов».  

Оценка риска перехода операционной деятельности АО «ЛИК» на этап 

старения стадии производства показала высокую степень, что обусловлено дей-

ствием законов развития систем, в частности закона циклического развития. По 

мере нарастания темпов инновационного развития жизненный цикл сокращает-

ся, а, следовательно, риск потери кредитоспособности будет высоким, как 

только экономический субъект осуществил переход к новым технологиям и ма-

лооперационным процессам  в осуществляемом виде экономической деятель-

ности, что реализуется путем построения технологического вертикального 

промышленно-строительного холдинга, в который входят АО «ЛИК» и АО 

ЗСМ «Елецкий».  

Проведенная оценка кредитоспособности связанной стороны АО ЗСМ 

«Елецкий» на предмет влияния уровня кредитоспособности центра управления 

затратами на центры возникновения затрат показала следующее. Исходя из 

оценки качества использования таких финансовых ресурсов как денежные 

средства и кредиторская задолженность, кредитоспособность заемщика можно 

оценить в анализируемых периодах как достаточную или высокую. Соответ-

ственно риск, связанный с эффективностью использования финансовых ресур-

сов, будет низким или умеренным. По другим ресурсам (основные средства, 

материальные запасы, дебиторская задолженность) наблюдается экстенсивный 

тип развития. И в целом по таким ресурсам финансовое состояние можно оце-

нить плохое. Полученный результат можно объяснить следующим. Промыш-

ленные (производственные) ресурсы по производству строительных материа-

лов и конструкций, а также по комплектации блоков и агрегатных узлов обору-

дования принадлежат связанным сторонам инвестора АО «ЛИК». Финансовые 

и инвестиционные ресурсы привлекаются наиболее доходным участником хол-

динга, т.е. АО «ЛИК», который и является центром создания корпоративной 

прибыли и гарантом возврата сторонних инвестиций и кредитных ресурсов. Та-
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кая оптимизация управления строительными экономическими субъектами, а, 

следовательно, и организация бухгалтерского учета позволяет установить мак-

симальный контроль над структурами внутри холдинга.  

Однако, как показывает практика, тотальный контроль за денежными по-

токами со стороны инвестора ведет к неустойчивости системы, что может при-

вести к несостоятельности и процедурам банкротства, что показывает стати-

стика по убыточным инвестиционным экономическим субъектам. Вероятность 

прогноза такого рискового события возрастает в случае, если такая структура 

представляет неофициальную группу юридических лиц–связанных сторон. 

Выводы. Разработанная комплексная методика оценки кредитоспособно-

сти заемщика реализована на примере АО «Липецкая ипотечная корпорация», 

который является крупным застройщиком Липецкой области.  

Результаты оценки показывают высокую долговую нагрузку, что харак-

терно для строительства и связано с увеличением привлеченных краткосрочных 

кредитных ресурсов, а также с просрочками платежей и переводом задолжен-

ности из краткосрочной в долгосрочную. Испытывая дефицит ликвидности, АО 

«ЛИК» не смогло рассчитаться своевременно по обязательствам перед банком, 

что повлекло за собой реструктуризацию долга по ссудам. Несмотря на актив-

ную работу менеджеров по продажам из-за падения рынка недвижимости была 

продано около 35 % объектов (квартир) в собственность, что привело к дефи-

циту ликвидности. В 2016 году в связи с подъемом ипотечного рынка за счет 

государственного субсидирования ипотечных программ недвижимость начала 

пользоваться спросом; во-вторых, строительство находилось на этапе заверше-

ния и ввода в эксплуатацию. Однако, сложившаяся ситуация не позволила за-

вершить проект к 2019 г. В этой связи для обеспечения непрерывности дея-

тельности и устойчивого развития дальнейших инвестиционных проектов за-

емщика необходимы долгосрочные кредитные ресурсы, и приведение системы 

бухгалтерского учета и отчетности к действующим нормам Закона 412-ФЗ. В 

отличие от производственных предприятий инвестиционный цикл инвестора 

начинается с привлечения финансовых ресурсов и может занять продолжитель-
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ное время, что обусловлено особенностями жизненного цикла организации и 

внедрением новейших технологий, что позволило в несколько раз сократить 

инвестиционный цикл при неизменности продолжительности предынвестици-

онного этапа.  

Оценка кредитоспособности связанной стороны показала, что по качеству 

использования финансовых ресурсов кредитоспособность заемщика можно 

оценить в анализируемых периодах как достаточную или высокую. Соответ-

ственно риск, связанный с эффективностью использования финансовых ресур-

сов, будет низким или умеренным. По другим ресурсам (основные средства, 

материальные запасы, дебиторская задолженность) наблюдается экстенсивный 

тип развития. По финансовым ресурсам финансовое состояние оценивается как 

плохое, что объясняется наличием производственных ресурсов по производству 

строительных материалов и конструкций, а также по комплектации блоков и 

агрегатных узлов оборудования в балансе связанных сторон инвестора. Финан-

совые и инвестиционные ресурсы привлекаются наиболее доходным участни-

ком холдинга, который является центром создания корпоративной прибыли и 

гарантом возврата сторонних инвестиций и кредитных ресурсов. Такая оптими-

зация системы управления бизнес-процессами строительными экономическими 

субъектами, а, следовательно, и организация бухгалтерского учета, анализа и 

контроля позволяют установить максимальный контроль над ресурсами внутри 

холдинга.  

Проведенные исследования показали, что ресурсоориентированный под-

ход дает более объективные результаты оценки финансового положения и кре-

дитоспособности заемщика, чем традиционные. Разработанные комплексная 

методика оценки кредитоспособности заемщика позволяет выявить факторы, 

способствующие повышению уровня кредитоспособности, проводить своевре-

менную диагностику и прогнозировать рисковые события потери кредитоспо-

собности и несостоятельности  в отличие от применяемых в коммерческих бан-

ках. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

 

В коммерческих банках для оценки кредитоспособности традиционно ис-

пользуются методики, построенные на коэффициентном анализе и рейтинговых 

оценках. В результате финансовое положение заемщиков оценивается как хоро-

шее. Несмотря на сложившуюся практику оценки кредитоспособности и одобре-

ния кредитов, число невозвратов растет, и вместе с долгами растет количество 

несостоятельных экономических субъектов, особенно в видах экономической де-

ятельности, носящих циклический характер и требующих на ранних стадиях 

жизненного цикла больших финансовых ресурсов (строительство, сельское хо-

зяйство, грузовые и пассажирские перевозки и др.). Данный факт свидетельствует 

о несоблюдении принципа непрерывности деятельности при подтверждении его 

соблюдения в аудиторском заключении. В связи с этим действующая в настоящее 

время система оценки кредитоспособности заемщика коммерческими банками 

требует разработки новых методик и совершенствования механизма проведения 

анализа кредитоспособности в целях повышения качества информации. В ходе 

исследования нами разработаны теоретические положения и практические реко-

мендации по развитию учетно-аналитического обеспечения оценки кредитоспо-

собности экономических субъектов, направленных на соблюдения принципа не-

прерывности деятельности экономических субъектов. 

По итогам выполненного диссертационного исследования обобщены ос-

новные положения и сформулировать следующие выводы и результаты, опреде-

ляющие научную новизну. 

Процесс расширенного воспроизводства предполагает непрерывность биз-

неса. Исследования показали, что работы в области непрерывности бизнеса  

представляют в настоящее время являются актуальное направление стратегиче-

ского анализа, аудита и менеджмента, а концепция непрерывности  деятельности 

является ключевой концепцией бухгалтерской теории и практики во всем мире. 

Расширено теоретическое представление об учетно-аналитическом обес-

печении принципа непрерывности деятельности путем конкретизации требова-
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ний российских и международных стандартов к соблюдению рассматриваемого 

принципа, выделения факторных признаков и условий финансового и нефинан-

сового характера, влияющих на кредитоспособность, что позволяет выявить за-

висимость между непрерывностью деятельности и кредитоспособностью заем-

щика.  Отсутствие собственных оборотных средств и необходимость обеспечения 

непрерывности деятельности вынуждает экономические субъекты прибегать к 

заемным источникам финансирования, т.е. пользоваться средствами кредитора, 

которые должны быть ему возвращены. Встает проблема оценки  кредитоспособ-

ности заемщика, под которой понимается комплексная правовая и экономическая 

характеристика, представленная финансовыми и нефинансовыми показателями, 

позволяющая оценить возможность в будущем и в срок, предусмотренный в кре-

дитном договоре, рассчитаться по долговым обязательствам перед кредитором, а 

также определяющая степень риска при кредитовании конкретного заёмщика.  

Показано, что кредитоспособность является учетно-аналитической харак-

теристикой деятельности заемщика, т.к. информацию о ней формируем из следу-

ющих подсистем: учетной, аналитической и контрольной.  

Выдвинутая гипотеза «кредитоспособность заемщика является комплексной 

учетно-аналитической характеристикой, отражающей базовый принцип непре-

рывности деятельности и базирующаяся на концепциях устойчивого развития в 

части ресурсо- и риск-ориентированных подходов,  жизненного цикла» подтвер-

ждена проведенными исследованиями. Отсутствие кредитоспособности создает 

угрозу нарушения принципа непрерывности деятельности. Фактором, ограничи-

вающим непрерывность деятельности экономических субъектов, а, следовательно, 

и кредитоспособности, выступает их платежеспособность, при потере которой мо-

гут стать несостоятельными и прекратить свою деятельность. Выявлено, что не-

достаточно полно разработаны методы и методики оценки способности эконо-

мических субъектов продолжать свою деятельность в будущем. Обосновано, что 

период прогноза должен вытекать как из продолжительности жизненного цикла 

самих процессов, так и всей деятельности экономического субъекта. Следова-

тельно, банк должен принимать мотивированное профессиональное суждение 
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относительно способности или неспособности обеспечить непрерывность дея-

тельности заемщика, основанное на результатах оценки кредитоспособности как 

на этапе рассмотрения кредитной заявки, так и в процессе обслуживания долга. 

Анализ принципов обеспечения непрерывности деятельности показал необхо-

димость развития риск-ориентированного подхода в оценке кредитоспособно-

сти экономического субъекта.  

Исследования показали, что отсутствие нормативных методик оценки не-

прерывности деятельности экономических субъектов приводит к отсутствию 

действенных способов диагностики и предотвращения угрозы непрерывности 

через потерю их  платежеспособности и кредитоспособности.  Поставленная 

проблема совершенствования системы учетно-аналитического обеспечения 

оценки кредитоспособности заемщика  во взаимосвязи с соблюдением принципа 

непрерывности решалась как на основе традиционных подходов, так и с исполь-

зованием концепций устойчивого развития в части ресурсо- и риск-

ориентированных подходов и жизненного цикла. 

Показатели, характеризующие кредитоспособность организации, форми-

руются в информационно-аналитических системах экономического субъекта и 

банка-кредитора. Несмотря на успехи в области информационных технологий, 

позволившие повысить скорость получения требуемой информации, статистика 

свидетельствует об увеличении числа невозвратов кредитов и росте банкротств, 

что ставит под сомнение адекватность получаемой кредиторами информации о 

кредитоспособности экономических субъектов. В исследовании уточнены 

определения учетно-аналитической системы и учетно-аналитического обеспе-

чения кредитоспособности заемщика. 

Сделан вывод о том, что обеспечение непрерывности деятельности вы-

ступает как приоритетная долгосрочная цель (миссия) на протяжении жизнен-

ного цикла экономического субъекта, а оценка кредитоспособности представ-

ляется как тактическая задача реализации поставленной цели на уровне задей-

ствованных институтов на протяжении цикла процесса кредитования. Отраже-

ние поставленной цели и задач в бухгалтерской (финансовой) отчетности меня-
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ет её содержание в зависимости от принятой концепции статического или ди-

намического баланса. Совмещение указанных концепций позволит решить про-

блему оценки кредитоспособности и платежеспособности, где информационной 

базой являются показатели статического баланса, и провести оценку финансо-

вых результатов и эффективности использования ресурсов с учетом принципа 

непрерывности деятельности на основе данных динамического баланса. 

Систематизированы существующие методы оценки кредитоспособности 

экономических субъектов, что выявило их многообразие и отсутствие методик, 

использующих ресурсоориентированный подход и концепцию жизненного 

цикла. Проведенные исследования показали, что оценка кредитоспособности 

базируется на оценке финансового положения (финансовых ресурсов) эконо-

мического субъекта, дополненной учетом ряда факторов. Отсутствуют подхо-

ды, связывающие кредитоспособность с эффективностью использования дру-

гих видов ресурсов, хотя к началу XXI века произошли изменения в парадигме 

развития экономических субъектов, где они стали рассматриваться не как набор 

бизнес-процессов, а как набор ресурсов и компетенций. Уникальность эконо-

мического субъекта определяется составом ресурсов, интенсификацией их ис-

пользования и организационными способностями менеджмента каждого субъ-

екта. Классификационным признаком характеристик развития в ресурсоориен-

тированном  подходе является тип экономического развития экономического 

субъекта, который определяется динамикой  объема продаж (производства), по-

требляемых ресурсов и величиной их отдачи. В традиционном подходе отли-

чают два «предельных» типа развития – интенсивное, экстенсивное, сочетания 

которых позволяют делать вывод об интенсивно-экстенсивном (более 50% вли-

яния интенсивных факторов) или экстенсивно-интенсивном (более 50% влия-

ния экстенсивных факторов) типе развития.  

В исследованиях показано, что количественная оценка классификации типов 

экономического развития, в отличие от  традиционного подхода, может 

подчиняться правилу золотой пропорции и числам Фибоначчи. Приведены 

результаты исследований ученых и из других видов знаний, подтверждающих 
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смещенность экстремальных точек от традиционно принимаемого 100% влияния 

фактора.  

Развитие как экономических, так и технических систем подчиняется 

закону убывающей эффективности эволюционного совершенствования систем, 

графическая интерпретация которого описывается S-образными кривыми 

(начальный участок кривой жизненного цикла). На характер S-образных 

кривых оказывают влияние как принцип действия (организации) новых систем 

(верхняя граница логистического участка S-образной кривой), так и темп 

изменения результата их функционирования. Чем больше результат, тем 

«круче» отрезок, характеризующий отдачу, тем интенсивнее  расходуется 

ресурс на единицу результата, что приводит к относительной экономии 

ресурсов. Если в качестве результата берется выручка, а ресурсом время, то 

характер S- образной кривой – это изменение выручки (основной финансовый 

ресурс) за определенный промежуток времени. Чем выше доля интенсивных 

факторов, тем лучше используется ресурс и в соответствии с этим 

классифицируется финансовая устойчивость и финансовое состояние – от 

кризисного до хорошего. 

Классификация финансового состояния и финансовой устойчивости в 

соответствии с принципом золотого сечения показывает, что даже при наличии 

до 14% интенсивных факторов финансовое состояние  плохое. В настоящее 

время под особым вниманием находится создание высокотехнологичных 

рабочих мест и быстрейший выход при производстве продукции на серийное 

производство. В соответствии с технологической подготовкой производства 

серийному производству предшествуют установочная и контрольная серии. 

Полагаем, что установочная серия сопровождается экстенсивным типом 

экономического развития, а на контрольной серии должны присутствовать 

элементы интенсификации. С золотым  сечением тесно связаны числа 

Фибоначчи, на основе которых модифицирована классификация типов 

экономического развития. Апробация результатов показала, что классификация 

по числам Фибоначчи «мягче» по сравнению с традиционным подходом и 
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адекватнее отражает развитие систем по сравнению с подходом на основе 

золотой пропорции (сечения). 

Развитие экономических субъектов происходит в рамках концепции 

жизненного цикла, учет которой является необходимым условием для оценки и 

прогнозирования будущих состояний, а, следовательно, и их 

кредитоспособности на протяжении цикла кредитования. Исследования по 

жизненным циклам экономических субъектов активно проводятся с 60-х годов 

прошлого века. Однако этапы, на которые разбивают стадии жизненного цикла, 

не имеют однозначного определения из-за отсутствия регламентированных 

приемов их количественной оценки. Выбор критериев оценки отдельных этапов 

усложняется и тем, что цели стейкхолдеров на различных этапах жизненного 

цикла меняются. 

Анализ кривых жизненного цикла организаций показал, что темпы изме-

нения выручки, прибыли и других показателей, характеризующих как финансо-

вые, так и не финансовые показатели на разных этапах жизненного цикла орга-

низаций изменяются, поэтому будет изменяться и кредитоспособность. На ис-

следуемой стадии жизненного цикла заемщика – производство встает задача 

выбора критериев и оценки этапов жизненного цикла экономических субъек-

тов. Из рассмотренных в других исследованиях подходов к решению постав-

ленной задачи недостатком является отсутствие пороговых значений показате-

лей, характеризующих отдельные этапы жизненного цикла, поэтому концепция 

не используется в оценке кредитоспособности организаций. 

Проанализирована возможность использования методов ресурсоориенти-

рованного экономического анализа к оценке  жизненного цикла субъектов хо-

зяйствования на основе классификации развития экономических субъектов че-

рез долю интенсивных факторов, влияющих на результат. Ресурсоориентиро-

ванный подход в оценке  этапа жизненного цикла экономических субъектов 

применен, в отличие от ранее имеющихся подходов, с использованием чисел 

Фибоначчи. 
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Системный подход в оценке кредитоспособности заемщика предполагает 

риск-ориентированный подход. Раскрыто использование ресурсов- и риск-

ориентированных подходов в оценке кредитоспособности экономических субъек-

тов, где в отличие от существующих подходов в качестве критериев риска принят 

удельный вес интенсивных факторов в использовании ресурсов, а  категории риска 

(их наименование) из базовой модели определения критериев и категорий риска, 

что расширило возможности анализа количественных факторов кредитного риска 

учетом риска эффективности использования ресурсов. Анализ показал, что россий-

скими банками используется «упрощенный стандартизированный подход», когда 

риски и необходимые значения резервов определяются документами регулятора. 

Опыт ПАО «Сбербанк» свидетельствует о том, что переход даже на «продвинутый 

подход» в рамках Базель II вызывает значительные затруднения при  согласовании 

модели с регулятором. В этой связи, на основе ресурсоориентированного подхода, 

применительно к оценке кредитоспособности  заемщика, дано соответствие финан-

сового состояния заемщика риску, связанному с эффективностью использования 

ресурсов, т.е. определены критерии риска и категории (классификация) риска. В ка-

честве критериев риска взят удельный вес интенсивных факторов в использовании 

ресурсов, а  категории риска (их наименование) из базовой модели определения 

критериев и категорий риска, где названы следующие категории риска: чрезвычай-

но высокая категория риска, категория высокого риска, значительного, среднего, 

умеренного и низкого риска. 

Разработана комплексная методика оценки кредитоспособности заемщика, 

где в отличие от существующих методик на основе единой методологической базы 

(удельный вес интенсивных факторов в формировании результата) учтена взаимо-

связь эффективности использования ресурсов с типом экономического развития, с 

оценкой финансового состояния, видами финансовой устойчивости, этапом жиз-

ненного цикла на стадии производства, уровнем риска и кредитоспособности за-

емщика. Исследования показали, что перспективными являются вопросы создания 

комплексной учетно-аналитической системы банка и заемщика. Уточнено опреде-

ление комплексной отчетности с позиции ресурсоориентированного подхода — это 
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отчетность, которая информирует об устойчивом и непрерывном развитии эконо-

мического субъекта в рамках выбранной стратегии на основе финансовых и нефи-

нансовых показателей, отражающих эффективность использования ресурсов.  

На основе проведенных исследований  разработан  комплексный отчет о кре-

дитоспособности на основе ресурсоориентированного подхода, который позволил 

реализовать разработанную методику оценки кредитоспособности. комплексный 

отчет о кредитоспособности включает в себя  следующие 4 раздела: показатели 

первого и второго разделов формируются по данным бухгалтерской (финансовой) 

отчетности; в третьем разделе формируются показатели для оценки текущей пла-

тежеспособности и долговой нагрузки заемщика (данная группа показателей позво-

ляет определить финансовое положение организации и выявить своевременно 

несостоятельность в соответствии с законодательством РФ); четвертый раздел 

включает в себя показатели, формирующие профессиональное суждение о креди-

тоспособности на основе ресурсоориентированного подхода. Комплексный отчет 

можно дополнять показателями, которые отражают целевое направление, качество 

и эффективность использования ресурсов. 

Обобщена практика применения комплексной методики оценки кредитоспо-

собности заемщиков применительно к реализации базового принципа (допущения) 

непрерывности деятельности на примере ОАО «ПИК» и АО «Липецкая ипотечная 

корпорация». Получено, что ресурсоориентированный подход дает более объек-

тивные результаты в оценке факторов, влияющих на кредитоспособность за-

емщика, чем традиционные. Разработанная комплексная методика оценки кре-

дитоспособности заемщика позволяет выявить факторы и их влияние на повы-

шение уровня кредитоспособности, т. е. проводить своевременную диагностику 

и прогнозировать рисковые события потери кредитоспособности и несостоя-

тельности на основе единой методологической базы в отличие от применяемых 

в коммерческих банках. 
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ПРИЛОЖЕНИЕ 1 

 

Таблица 1 

Фрагмент национального рейтинга застройщиков за 2017 г. * 

 
Ме-

сто 

+\- Наименование 

регион 

Строится, 

м² 

С пе-

рено-

сом 

срока, 

м² 

Реги-

онов 

Застрой

строй-

щиков 

ЖК Рей-

тинг 

РАС

К 

1 0 ГК ПИК, г. 

Москва 

6 807 550 0 9 44 59 А3 

2 0 Группа ЛСР, г. 

Санкт-Петербург  

4 289 784 0 4 5 25 А2 

3 0 Холдинг Setl 

Group, г. Санкт-

Петербург  

2 771 547 0 3 14 22 Б3 

4 0 Группа ЦДС, г. 

Санкт-Петербург  

1618653 0 2 19 12 В2 

5 0 ГК ЮгСтройИн-

вест, Ставрополь-

ский край  

1433608 0 3 25 9 Б3 

6 +1 Группа Самолет-

Девелопмент, г. 

Москва 

1333131 0 3 9 10 В2 

7 +1 ФСК Лидер, г. 

Москва 

1125231 0 5 12 15 Б3 

8 +2 ГК Гранель, 

г.Москва 

1031773 0 2 6 8 Б3 

9 -3 ГК Главстрой, г. 

Москва 

1010544 0 4 4 6 Б3 

10 -1 ГК Эталон, г. 

Санкт-Петербург  

964514 0 3 5 13 А2 

35 -6 ДСК, Воронеж-

ская область  

367583 0 1 9 14 В2 

117 +4 ЛИК, Липецкая 

область 

183624 0 1 1 2 Б1 

179 +11 ГК СУ-5, Липец-

кая область 

128274 0 1 2 1 В2 

 
* по данным Реестра застройщиков РФ // 

https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType= 

rating1413453001 

 

https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating429726001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating429726001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating429468001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating429468001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating363697001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating363697001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating363697001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1777698001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1777698001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1705946001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1705946001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1705946001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating2366201001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating2366201001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating2366201001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating755344001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating755344001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating955386001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating955386001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1961151001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1961151001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1331499001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1331499001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating561250001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating561250001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1413453001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1413453001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1538820001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType=rating1538820001
https://erzrf.ru/zastroyschiki?costType=1&region=moskva&regionKey=143443001&sortType
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ПРИЛОЖЕНИЕ 2 

 

Оценка кредитоспособности заемщика ПАО «Группа компаний ПИК» по 

методикам ПАО «Сбербанк» и ПАО «БАНК УРАЛСИБ» 

 

Таблица 1 

Аналитический баланс ПАО «Группа компаний ПИК» 

 

Показатели 
На 31 декабря, млн. руб. 

2013 2014 2015 2016 2017 

1 2 3 4 5 6 

Денежные средства 4 327 2 177 1 682 2 370 8 127 

Краткосрочные финансовые вложения 843 9 144 7 757 33 546 31 568 

Дебиторская задолженность до 12 мес. 22 333 16 980 19 498 26 111 39 116 

Дебиторская задолженность более 12 мес. 14 060 9 823 3 626 15 868 20 885 

Всего дебиторская задолженность 36 393 26 803 23 124 41 979 60 001 

Запасы 10 044 9 586 25 037 30 199 34 885 

Всего оборотных активов 51 607 47 710 57 600 108 094 134 581 

Всего внеоборотных активов 67 830 64 697 55 450 56 587 83 754 

Всего - активы 119 437 112 407 113 050 164 681 218 335 

Краткосрочные займы и кредиты 18 271 30 786 2 451 9 982 18 407 

Кредиторская задолженность 40 630 26 924 28 809 35 049 62 978 

Краткосрочные обязательства 59 263 58 159 31 451 45 705 85 583 

Долгосрочные займы и кредиты 11 635 993 31 279 57 423 68 050 

Долгосрочные обязательства 11 635 993 31 279 57 423 68 050 

Обязательства 70 898 59 152 62 730 103 128 153 633 

Капитал 48 539 53 255 50 320 61 553 64 702 

Всего - пассивы 119 437 112 407 113 050 164 681 218 335 

Чистые активы 48 539 53 255 50 320 61 553 64 702 

 

Таблица 2 

Основные показатели финансовых результатов ПАО «Группа компаний ПИК» 

 

Показатели 
Годы, млн. руб. 

2013 2014 2015 2016 2017 

1 2 3 4 5 6 

Выручка (нетто) от реализации товаров, 

продукции, работ, услуг (без НДС) 
16 819 12 563 14 802 17 136 23 614 

Расходы по основной деятельности (12 532) (10 122) (10 656) (13 918) (18 722) 

Прибыль от продаж 4 287 2 441 4 146 3 218 4 892 

Прибыль (убыток) до налогообложения  556 7 292 1 745 10 435 2 773 

Чистая прибыль (убыток) отчетного года   702 7 463 3 282 11 006 2 928 
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Таблица 3 

Результаты оценки финансового состояния заемщика ПАО «Группа компаний 

ПИК»  по методике ПАО «Сбербанк» 

 
Основные финансовые показатели Заемщика  

При  наличии резких изменений показателей в негативную сторону, предоставьте обоснова-

ние изменений ниже 

Показатель Метод расчета 
Ед. 

изм. 
2013 2014 2015 2016 2017 

2 3 4 5 6 7 8 9 

Выручка (нетто)  

(Выручка за отчет-

ный год /выручка за 

год предшествую-

щий) *100% 

% - 74,70 117,82 115,77 137,80 

Рентабельность 

продаж 

Прибыль от продаж 

( 2200 ф.2) / Вы-

ручка продаж 4 кв. 

(нетто) (стр.  2110, 

ф.2) 

% 25,49 19,43 28,01 18,78 20,72 

Рентабельность 

деятельности 

Чистая прибыль  

(стр. 2400 ф. 2)/ 

Выручка  (нетто) 

(стр. 2110, ф.2) 

% 4,17 59,40 22,17 64,23 12,40 

Оборачиваемость 

оборотных (те-

кущих) активов в 

годах 

1/ Выручка 2110 

/Средняя стоимость 

текущих активов 

(стр. 1200, ф.1)  

год - 3,95 3,56 4,83 5,14 

Коэффициент 

текущей ликвид-

ности 

Текущие активы 

(стр.1200 ) / Крат-

косрочные обяза-

тельства (стр. 1500) 

коэф. 0,87 0,82 1,83 2,37 1,57 

 

При наличии негативных изменений указать основные изменения касательно 

длительности периода оборачиваемости денежных средств, динамике дебитор-

ской и кредиторской задолженности, динамике просроченной задолженности : 

– просроченная дебиторская задолженность отсутствует;  

– в качестве негативных изменений следует указать снижение рентабельности 

продаж, резкие колебания рентабельности деятельности и увеличение оборачи-

ваемости оборотных активов до 5 лет. 
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Таблица 4 

Комплексная оценка финансового состояния и определение категории ссуды 

для ПАО «Группа компаний ПИК» (методика ПАО «Сбербанк») 

 

Показатели, руб./руб. 

годы 

2013 2014 2015 2016 2017 

Коэффициент концентрации капитала 

(автономии) 
0,68 0,51 0,45 0,37 0,3 

Уровень рисков 

высо-

кий 

высо-

кий 

сред-

ний 
средний средний 

Доля оборотных активов в общей вели-

чине активов 
0,43 0,42 0,51 0,66 0,62 

Уровень рисков 
средний средний 

сред-

ний 

высо-

кий 

высо-

кий 

Коэффициент обеспеченности соб-

ственными оборотными средствами 
-0,15 -0,05 0,46 0,53 0,51 

Уровень рисков 

очень 

низкий 

очень 

низкий 

сред-

ний 

высо-

кий 

высо-

кий 

Коэффициент текущей ликвидности 0,87 0,87 0,82 1,83 2,37 

Уровень рисков 

низкий низкий низкий 
высо-

кий 

очень 

высо-

кий 

Коэффициент абсолютной ликвидности 0,09 0,04 0,05 0,05 0,09 

Уровень рисков средний низкий низкий ни средний 

Рентабельность активов 0,01 0,07 0,03 0,07 0,01 

Уровень рисков 
средний средний 

сред-

ний 
средний средний 

Оборачиваемость оборотных активов 0,29 0,23 0,18 0,15 0,18 

Уровень рисков 

очень 

низкий 

очень 

низкий 

очень 

низкий 

очень 

низкий 

очень 

низкий 

Комплексная оценка финансового со-

стояния 

0,38 0,35 0,38 0,50 0,56 

среднее среднее среднее среднее среднее 

Уровень риска, размер ссуды 

III категория качества (сомнительные ссуды) зна-

чительный кредитный риск (вероятность финан-

совых потерь вследствие неисполнения либо не-

надлежащего исполнения заемщиком обяза-

тельств по ссуде обусловливает ее обесценение в 

размере от 21 до 50 процентов) 
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Таблица 5 

Оценка финансового состояния и определение класса кредитоспособности ПАО 

«Группа компаний ПИК» (из методики ПАО «БАНК УРАЛСИБ»)* 

 

Показатели 

Вес пока-

зателя в 

сумме 

баллов 

годы, руб./руб. 

2013 2014 2015 2016 2017 

Коэффициент абсолютной ликвидно-

сти 0,05 0,09 0,04 0,05 0,05 0,09 

Коэффициент быстрой ликвидности 0,1 0,46 0,79 1,44 1,54 1,25 

Коэффициент текущей ликвидности 0,4 0,87 0,87 0,82 1,83 2,37 

Коэффициент обеспеченности соб-

ственными оборотными средствами 0,2 -0,15 -0,05 0,46 0,53 0,51 

Рентабельность продаж 0,15 25,49 19,43 28,01 18,78 20,72 

Рентабельности деятельности 0,10 4,17 59,40 22,17 64,23 12,40 

Сумма баллов X 4,61 9,27 6,99 10,23 5,53 

Класс кредитоспособности X III III III III III 

 

* менее 1,25 – I класс кредитоспособности (низкий риск);  

от 1,25 до 3,25 – II класс кредитоспособности (средний риск);  

более 3,25 – III класс кредитоспособности (высокий риск). 
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Таблица 6 

Оценка финансового состояния и кредитоспособности  

ПАО «Группа компаний ПИК» (ресурсоориентированный подход) 

 

Показатели 

Годы 

Удельный вес влияния фак-

тора на результирующий по-

казатель, % 

2014 2015 2016 2017 

2015/ 

2014 

2016/ 

2015 

2017/ 

2016 

Количество введенного 

жилья в эксплуатацию, 

тыс. кв. м. 

719 665 930 2 059 100 100 100 

Долгосрочные кредиты и 

займы, млн. руб. 

6 314 16 136 44 351 62 737 -230,59 -2071,24 34,15 

Коэффициент оборачивае-

мости  задолженности по 

долгосрочным кредитам и 

займам, кв. м. /руб. 

0,11 0,04 0,02 0,03 330,59 2171,24 65,85 

Задолженность по кратко-

срочным кредитам и зай-

мам, млн. руб. 

24 529 16 619 6 217 14 195 172,68 429,38 105,72 

Оборачиваемость задол-

женности по краткосроч-

ным кредитам и займам, 

кв. м. /руб. 

0,03 0,04 0,15 0,15 -72,68 -329,38 -5,72 

Затраты по выполнению 

работ по  договорам доле-

вого строительства, млн. 

руб. 

9 815 17 312 27 618 32 542 -11,50 -1016,96 14,69 

Коэффициент оборачивае-

мости запасов, кв. м. /руб. 

0,07 0,04 0,03 0,06 111,50 1116,96 85,31 

Краткосрочные обязатель-

ства, млн. руб. 

33 477 27 867 31 929 49013,5 -88,77 223,15 44,08 

Оборачиваемость креди-

торской задолженности, 

кв. м. /руб. 

0,02 0,02 0,03 0,04 188,77 -123,15 55,92 

Дебиторская задолжен-

ность со сроком погашения 

до 12 мес., млн. руб. 

11 942 18 239 22 805 32 614 -7,02 0,63 0,35 

Коэффициент оборачивае-

мости краткосрочной де-

биторской задолженности, 

кв. м. / руб. 

16,61 27,43 24,52 15,84 107,02 99,37 99,65 

Дебиторская задолжен-

ность со сроком погашения 

более 12 мес., млн. руб. 

11 942 6 725 9 747 18 377 151,89 581,70 72,93 

Коэффициент оборачивае-

мости долгосрочной деби-

торской задолженности, 

кв. м. / руб. 

0,06 0,10 0,10 0,11 -51,89 -481,70 27,07 
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ПРИЛОЖЕНИЕ 3 

Оценка финансового состояния АО «Липецкая ипотечная корпорация»  

(по данным рейтингового агентства) 
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Таблица 1 

Аналитический баланс АО «Липецкая ипотечная корпорация» 

 

Показатели 
На 31 декабря, тыс. руб. 

2013 2014 2015 2016 2017 

1 2 3 4 5 6 

Денежные средства 147 532 38 984 817 401 1 719 

Краткосрочные финансовые вло-

жения 
200222 329 163 247 348 342 111 305 605 

Дебиторская задолженность  346 171 462 963 691 960 508 028 502 824 

Запасы 279 680 311 123 368 679 201 809 207 755 

Всего оборотных активов 973 605 1 142 233 1 308 804 1 052 349 1 017 903 

Всего внеоборотных активов 1 478 480 1 894 540 1 841 441 1 858 612 1 714 715 

Всего - активы 2 452 085 3 036 773 3 150 245 2 910 961 2 732 618 

Краткосрочные займы и кредиты 177 781 283 249 143 229 207 144 166 481 

Кредиторская задолженность 1 447 644 1 836 746 1 966 037 1 740 248 1 559 781 

Краткосрочные обязательства 1 625 425 2 119 995 2 109 266 1 947 392 1 726 262 

Долгосрочные займы и кредиты 384 818 543908 525 677 402 128 373 878 

Обязательства 2 010 243 2 663 903 2 634 943 2 349 520 2 100 140 

Капитал 441 842 372 870 515 302 561 441 632 478 

Всего - пассивы 2 452 085 3 036 773 3 150 245 2 910 961 2 732 618 

 

Таблица 3 

Основные показатели финансовых результатов ПАО «Группа компаний ПИК» 

 

Показатели 
Годы, тыс. руб. 

2013 2014 2015 2016 2017 

1 2 3 4 5 6 

Выручка (нетто) от реализации товаров, 

продукции, работ, услуг (без НДС) 
235 809 166 856 154 533 247 727 151 837 

Расходы по основной деятельности (209874) (240599) (235533) (257229) (210882) 

Прибыль от продаж 25 935 (73 743) (81 000) (9 502) (59 045) 

Прибыль (убыток) до налогообложения  (3 718) (87 369) 136 870 49 761 87 900 

Чистая прибыль (убыток) отчетного го-

да   
136395 (70 136) 369 45 045 76 485 
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Таблица 4 

Результаты коэффициентного анализа финансово-хозяйственной деятельности 

АО «Липецкая ипотечная корпорация» по данным рейтингового агентства 
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Таблица 4 
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ПРИЛОЖЕНИЕ 4 

Сравнительная оценка финансовых коэффициентов по виду экономической де-

ятельности 64.92 – Предоставление займов и прочих видов кредита и  

АО «Липецкая ипотечная корпорация» (по данным рейтингового агентства) 
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ПРОДОЛЖЕНИЕ ПРИЛОЖЕНИЯ 4 
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ПРОДОЛЖЕНИЕ ПРИЛОЖЕНИЯ 4 
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ПРОДОЛЖЕНИЕ ПРИЛОЖЕНИЯ 4 
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ОКОНЧАНИЕ ПРИЛОЖЕНИЯ 4 
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ПРИЛОЖЕНИЕ 5 

Оценка признаков несостоятельности АО «Липецкая ипотечная корпорация» 

(по данным рейтингового агентства) 
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ПРИЛОЖЕНИЕ 6 

Оценка благонадежности АО «Липецкая ипотечная корпорация» 
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Приложение 7 

Таблица 

Анализ показателей, формирующих профессиональное суждение о кре-

дитоспособности заемщика АО «Липецкая ипотечная корпорация», на основе 

ресурсоориентированного подхода 

 

Показатели 
Годы Уд. вес влияния фактора, % 

2014 2015 2016 2017 2015/2014 2016/2015 2017/2016 

Выручка 166856,00 154533,00 247727,00 151837,00 100 100 100 

Долговые обяза-
тельства 

2 351 223 2 667 250 2 718 677 2 244 270 -181,99 3,20 45,08 

Оборачиваемость 

кредиторской за-
долженности общей 

0,07 0,06 0,09 0,07 281,99 96,80 54,92 

Задолженность по 

долгосрочным кре-

дитам и займам 

464 363 534 793 461 541 388 003 -205,36 -22,71 41,16 

Оборачиваемость 

долгосрочной за-

долженности по 

кредитам и займам 

0,36 0,29 0,54 0,39 305,36 122,71 58,84 

Задолженность по 

краткосрочным обя-

зательствами 

1 880 126 2 126 212 2 251 444 1 852 289 -177,23 9,77 45,80 

Оборачиваемость 
краткосрочной за-

долженности  

0,09 0,07 0,11 0,08 277,23 90,23 54,20 

Задолженность по 
краткосрочным кре-

дитам и займам 

230 515 213 239 175 082 186 813 101,48 -29,67 -17,31 

Оборачиваемость 

долгосрочной за-
долженности по 

кредитам и займам 

0,72 0,72 1,41 0,81 -1,48 129,67 117,31 

Кредиторская за-

долженность крат-
косрочная 

1 610 578 1 866 889 2 043 579 1 650 013 -215,48 15,69 49,75 

Оборачиваемость 

кредиторской за-
долженности  

0,10 0,08 0,12 0,09 315,48 84,31 50,25 

Денежные средства 

и их эквиваленты 
93 258 19 901 618 1 060 1065,08 -160,67 -184,77 

Оборачиваемость 

денежных средств и 

их эквивалентов 

1,79 7,77 400,85 143,24 -965,08 260,67 284,77 

Дебиторская задол-
женность 404567 577462 599994 505426 -578,65 6,47 40,72 

Оборачиваемость 

дебиторской задол-
женности 0,41 0,27 0,41 0,30 678,65 93,53 59,28 
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ПРИЛОЖЕНИЕ 8 

Реализация комплексной методики оценки кредитоспособности  

на примере ООО «ВИМ-Авиа» 
 

В сентябре 2017 г. СМИ опубликовали, что по вине авиакомпании ВИМ-

Авиа было задержано 19 рейсов, что объяснялось отсутствием финансовых 

возможностей рассчитаться за топливо. Согласно отчету Общества, проблемы 

были связаны с сезонным спадом количества авиаперевозок, который привел к 

спорам экономических субъектов. Однако в конце сентября официальные ис-

точники и Росавиация констатировали наличие тяжелой финансовой ситуации 

у авиакомпании: отсутствуют ресурсы для продолжения деятельности, в ре-

зультате чего прекращена заправка воздушных судов; суда находятся под угро-

зой ареста в связи с большой просроченной задолженностью перед лизинговы-

ми компаниями. Глава Росавиации А. Нерадько также заявил, что ООО «ВИМ-

Авиа» имеет просроченные обязательства в размере 7 млрд руб. перед шестью 

банками-кредиторами (основным кредитором является ПАО Банк Зенит); АТОР 

сообщила, что общий долг компании может составлять до 10 млрд руб., из ко-

торых 500 млн руб. она должна аэропорту Домодедово. На совещании с члена-

ми правительства 27 сентября 2017 г. Президент РФ В.В Путин раскритиковал 

работу министра транспорта М. Соколова и курирующего воздушный транс-

порт вице-премьера А. Дворковича: «Если вы выработали такие критерии, то 

чего они стоят? Если ничего не видно за ними, что это за критерии такие? Кри-

териям соответствует, а работать не может». На замечание Президента М. Со-

колов заявил, что ООО «ВИМ-Авиа» полностью соответствовала всем критери-

ям, предъявляемым к перевозчикам
31

. 

По традиционной методике, используемой в коммерческом банке, финан-

совое положение ООО «ВИМ-Авиа» оценивалось как хорошее. В соответствии 

с ресурсоориентированным подходом для оценки экономического развития и 

                                                             
31 РБК: https://www.rbc.ru/business/28/09/2017/59cce1a79a794759c43a553b 
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финансовой устойчивости были отобраны показатели, приведенные в работе 

[179], с использованием данных бухгалтерской (финансовой) отчетности за 

2012-2015 гг. Результаты оценки кредитоспособности заемщика ООО «ВИМ-

Авиа» приведены, которые показали, что уровень кредитоспособности ООО 

«ВИМ-Авиа» в  2015 году был критическим, и соответственно кредитный риск 

– высоким. Экономический субъект находился на этапе старения стадии произ-

водства, которая через год завершилась несостоятельностью и процедурой 

банкротства. 

 

Таблица  

Результаты оценки кредитоспособности ООО «ВИМ-Авиа» на основе ресурсо-

ориентированного подхода 
 
Группы экстенсивных и ин-

тенсивных факторов 

Финансовое положение   Риск, связанный с интен-

сивностью использова-
ния ресурсов 

Уровень кредитоспо-

собности 

2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015 

Дебиторская задолженность Пло-

хое 

Хорошее Пло-

хое 

Высо

со-
кий 

Низкий Высо

со-
кий 

Низ-

кая 

Высо-

кая 

Низ-

кий Оборачиваемость дебитор-

ской задолженности 

Краткосрочные финансовые 
вложения 

Пло-
хое 

Ниже 
среднего. 

Ин-
тенс. 

Высо
со-

кий 

Умерен. Низ-
кий 

Низ-
кая 

Удо-
влетв. 

Вы-
сокая 

Оборачиваемость финансо-

вых вложений краткосрочных 

Денежные средства Хоро

ро-

шее 

Хорошее Пло-

хое 

Низ-

кий 

Низкий Высо

со-

кий 

Вы-

сокая 

Высо-

кая 

Низ-

кая Оборачиваемость денежных 
средств 

Кредиторская задолженность 

общая 

Хоро

ро-

шее 

Хорошее Пло-

хое. 

Низ-

кий 

Низкий Высо

со-

кий 

Вы-

сокая 

Высо-

кая 

Низк

я 

Оборачиваемость кредитор-
ской задолженности общей 

Долгосрочная кредиторская 

задолженность 

Пло-

хое 

Хорошее Хоро

ро-

шее 

Высо

со-

кий 

Низкий Низ-

кий 

Низ-

кая 

Высо-

кая 

Вы-

сокая 

Оборачиваемость долгосроч-
ной кредиторской задолжен-

ности 

Краткосрочная кредиторская 
задолженность 

Хоро
ро-

шее 

Среднее пло-
хое 

Низ-
кий 

Прием-
лемый 

Высо
со-

кий 

Вы-
сокая 

Доста-
точная 

Низ-
кая 

Оборачиваемость краткосроч-

ной кредиторской задолжен-

ности  
 

 

 


