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В
îïðîñû îöåíêè ðåçóëüòàòîâ äåÿòåëüíîñòè èíäèâè-
äîâ è õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ íà ïðîòÿæåíèè
ñîòåí ëåò ðàññìàòðèâàëèñü è ïðîäîëæàþò ðàñ-

ñìàòðèâàòüñÿ ñïåöèàëèñòàìè ðàçëè÷íûõ îáëàñòåé çíà-
íèé, è êàæäûé ñïåöèàëèñò äàåò îáîñíîâàííîå îáúÿñíå-
íèå êðèòåðèþ ðåçóëüòàòà. Æ. Ðèøàð îòìå÷àåò, ÷òî "ôè-
ëîñîôèÿ, âîîäóøåâëÿþùàÿ êóïöà, îòëè÷àåòñÿ îò ôèëîñî-
ôèè þðèñòîâ" [9], ïîýòîìó è ïîäõîäû ê îöåíêå ðàçëè÷íûå. 

Íåëüçÿ íå ó÷åñòü è ðàçíîñòîðîííîñòü âçãëÿäîâ ïîëü-
çîâàòåëåé èíôîðìàöèè. Îöåíêà âñåãäà çàâèñèò îò âî-
ïðîñîâ, äëÿ êîãî è ñ êàêîé öåëüþ ïðîèçâîäèòñÿ îöåíèâà-
íèå. Ïîýòîìó èíäèêàòîðû ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ, îï-
ðåäåëÿåìûå â êà÷åñòâå êðèòåðèåâ ïîëüçîâàòåëÿìè èí-
ôîðìàöèè, ðàçëè÷íû. Öåëåñîîáðàçíî èõ âûäåëèòü è
ñãðóïïèðîâàòü. Ï. Äðóêåð ïîä÷åðêèâàåò, ÷òî êàæäàÿ îðãà-
íèçàöèÿ èìååò ñâîþ öåëü, äëÿ äîñòèæåíèÿ êîòîðîé ïðè-
âëåêàåò óçêîïðîôèëüíûõ ñïåöèàëèñòîâ, ïîýòîìó êàæäûé

èç íèõ áóäåò îïðåäåëÿòü "ðåçóëüòàòû" â ïîêàçàòåëÿõ ñâî-
åé ñïåöèàëüíîñòè, èñïîâåäóÿ ñîáñòâåííûå öåííîñòè [6, Ñ.
369]. Êàê òîëüêî ìåíÿåòñÿ ìåñòî ïîëüçîâàòåëÿ, ìåíÿåòñÿ
åãî öåëü è ïîäõîäû ê îöåíêå ðåçóëüòàòèâíîñòè äåÿòåëü-
íîñòè.

Ðåçóëüòàòû èçó÷åíèÿ âçãëÿäîâ ðàçëè÷íûõ àâòîðîâ,
îïðîñîâ ñïåöèàëèñòîâ, ýêñïåðòîâ è ïîëüçîâàòåëåé èí-
ôîðìàöèè, ïîçâîëèëè âûäåëèòü ñåìü íàèáîëåå âàæíûõ
êëàññèôèêàöèîííûõ ïðèçíàêîâ -  èíäèêàòîðîâ, èñïîëü-
çóåìûõ â êà÷åñòâå îöåíêè  ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ.  

Ïî îòíîøåíèþ ê êîììåð÷åñêîé îðãàíèçàöèè, à, ñëå-
äîâàòåëüíî, ïî äîñòóïíîñòè ê èíôîðìàöèè ïîëüçîâàòå-
ëåé íåîáõîäèìî âûäåëèòü:   èíäèêàòîðû, èíòåðåñóþùèå
âíåøíèõ ïîëüçîâàòåëåé; èíäèêàòîðû, èíòåðåñóþùèå
âíóòðåííèõ ïîëüçîâàòåëåé.
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Àííîòàöèÿ
Âîïðîñû îöåíêè ðåçóëüòàòîâ äåÿòåëüíîñòè èíäèâèäîâ è õîçÿéñòâóþ-
ùèõ ñóáúåêòîâ íà ïðîòÿæåíèè ñîòåí ëåò ðàññìàòðèâàëèñü è ïðîäîë-
æàþò ðàññìàòðèâàòüñÿ ñïåöèàëèñòàìè ðàçëè÷íûõ îáëàñòåé çíàíèé, è
êàæäûé ñïåöèàëèñò äàåò îáîñíîâàííîå îáúÿñíåíèå êðèòåðèþ ðåçóëü-
òàòà. Ïîýòîìó èíäèêàòîðû ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ, îïðåäåëÿåìûå â
êà÷åñòâå êðèòåðèåâ ïîëüçîâàòåëÿìè èíôîðìàöèè, ðàçëè÷íû. Ðåçóëü-
òàòû èçó÷åíèÿ âçãëÿäîâ ðàçëè÷íûõ àâòîðîâ, îïðîñîâ ñïåöèàëèñòîâ,
ýêñïåðòîâ è ïîëüçîâàòåëåé èíôîðìàöèè ïîçâîëèëè âûäåëèòü ñåìü
íàèáîëåå âàæíûõ êëàññèôèêàöèîííûõ ïðèçíàêîâ - èíäèêàòîðîâ, èñ-
ïîëüçóåìûõ â êà÷åñòâå  îöåíêè ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ: äîñòóïíîñòü
èíôîðìàöèè, öåëè ïîëüçîâàòåëåé, îáúåì èíôîðìàöèè, îòíîøåíèå ê
ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè, ñîñòîÿíèå ïîêàçàòåëåé, ïðèâÿçêà êî âðåìåíè,
èñòî÷íèêè èíôîðìàöèè. Ïîíèìàíèå ñóùíîñòè èíäèêàòîðîâ è ãðàìîò-
íàÿ êëàññèôèêàöèÿ ïîçâîëÿþò îïåðàòèâíî ñîñòàâëÿòü äåòàëèçèðî-
âàííûå îò÷åòû è ïðîâîäèòü àíàëèç ïîêàçàòåëåé, óñêîðÿþò ïðîöåññ
ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé ðàçëè÷íûìè ãðóïïàìè ïîëüçîâàòåëåé èíôîðìà-
öèè.
Êëþ÷åâûå ñëîâà:
Ðåçóëüòàò, ïðèáûëü, èíäèêàòîðû äåÿòåëüíîñòè, êëàññèôèêàöèÿ,
ïîëüçîâàòåëè îò÷åòíîñòè.
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Âíåøíèå ïîëüçîâàòåëè èìåþò ñóùåñòâåííûå îãðàíè-
÷åíèÿ â èñïîëüçóåìîé èíôîðìàöèè, âíóòðåííèì ïîëüçî-
âàòåëÿì äîñòóïåí áîëåå øèðîêèé ñïåêòð äàííûõ, êîòîðûå
ìîãóò ñîïðîâîæäàòüñÿ ïîÿñíåíèÿìè è äåòàëèçèðîâàííû-
ìè ðàñ÷åòàìè. Íî è êðèòåðèè îöåíêè çàâèñÿò îò öåëåé è
çàäà÷, ðåøàåìûõ íà êàæäîì óðîâíå ïîëüçîâàòåëåé.

Íà êîíôëèêòû ìåæäó ìåíåäæåðàìè, äèðåêòîðàìè è
àêöèîíåðàìè, âîçíèêàþùèå âñëåäñòâèå ïðîáëåì ñ
òðàíñïàðåíòíîñòüþ èíôîðìàöèè ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñ-
òè, îáðàùàþò âíèìàíèå  C.S. Armstrong, W.R. Guay, J.P.
Weber [13].

Âíóòðåííèõ ïîëüçîâàòåëåé â áîëüøåé ÷àñòè èíòåðå-
ñóþò èíäèêàòîðû, îïèñûâàþùèå òåêóùåå ñîñòîÿíèå õî-
çÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà â ðàçðåçå ðàçëè÷íûõ ïîêàçàòå-
ëåé, èñïîëüçóåìûõ â êà÷åñòâå îöåíêè èõ ðàáîòû, è îðèåí-
òèðîâàííûå íà ïîëó÷åíèå ïðèáûëè ñåãîäíÿ. Îíè äîñòà-
òî÷íî äåòàëèçèðîâàíî õàðàêòåðèçóþò îòäåëüíûå àñïåêòû
äåÿòåëüíîñòè ñóáúåêòà è ðåçóëüòàòû ïðèíèìàåìûõ ðå-
øåíèé (à íå èõ ñîñòîÿíèå). Ëþáîé ïîêàçàòåëü ðàññìàòðè-
âàåòñÿ êàê óïðàâëÿåìûé (èçìåíÿåìûé âñëåäñòâèå ñî-
âåðøåíèÿ îïðåäåëåííûõ äåéñòâèé). Ïðè ýòîì âàæíîé ñî-
ñòàâëÿþùåé âûñòóïàåò êîíòðîëü çà çîíîé ðèñêà áàí-
êðîòñòâà. Ó âíóòðåííèõ ïîëüçîâàòåëåé ñóùåñòâóåò âîç-
ìîæíîñòü îöåíêè ðåàëüíîé, à íå íîìèíàëüíîé âåëè÷èíû
êàïèòàëà.

Âíåøíèå ïîëüçîâàòåëè ïðåäñòàâëåíû äîñòàòî÷íî
øèðîêèì êðóãîì, íî ó íèõ èìååòñÿ îãðàíè÷åííûé äîñòóï ê
èíôîðìàöèè, îíè íå èìåþò âîçìîæíîñòè îêàçûâàòü âëè-
ÿíèå íà äåÿòåëüíîñòü ñóáúåêòà, îðèåíòèðóþòñÿ íà ñòà-
áèëüíîñòü åãî ñîñòîÿíèÿ è âîçìîæíûå ïåðñïåêòèâû ðàç-
âèòèÿ, îöåíêà êîòîðûõ îñíîâàíà íà ìíåíèÿõ ýêñïåðòîâ
èëè íà ðàñêðûâàåìûõ â îò÷åòíîñòè ïîêàçàòåëÿõ.

Â êàæäîé ãðóïïå ïîòåíöèàëüíûõ ïîëüçîâàòåëåé èí-
ôîðìàöèè ìîæíî âûäåëèòü èíäèêàòîðû, íåïîñðåäñòâåí-
íî ñâÿçàííûå ñ èõ èíòåðåñàìè. Ïîýòîìó öåëåñîîáðàçíî
âûäåëèòü ãðóïïû ïîëüçîâàòåëåé è îïðåäåëèòü öåëè, íà
äîñòèæåíèå êîòîðûõ îíè äîëæíû áûòü îðèåíòèðîâàíû.

1. Ñîáñòâåííèêè. Îíè âêëàäûâàþò äåíüãè â áèçíåñ ñ
öåëüþ ïîëó÷åíèÿ ëè÷íîãî äîõîäà îò õîçÿéñòâóþùåãî
ñóáúåêòà. Íî ïðè ýòîì ìîãóò ðåøàòü äâå çàäà÷è: 

◆ ñîõðàíåíèå è ïðèóìíîæåíèå ñðåäñòâ â òå÷åíèå
äëèòåëüíîãî ïåðèîäà; â êà÷åñòâå îöåíî÷íîãî êðèòåðèÿ
áóäåò âûñòóïàòü ðåàëüíîå ïðèðàùåíèå êàïèòàëà õîçÿé-
ñòâóþùåãî ñóáúåêòà;

◆ áûñòðîå ïîëó÷åíèå äîõîäà: ïîäêîíòðîëüíûå ïî-
êàçàòåëè - íà÷èñëåííûå è âûïëà÷åííûå äèâèäåíäû.

2. Ìåíåäæåðû âûñøåãî óðîâíÿ óïðàâëåíèÿ. Èñòèííîé
öåëüþ ðóêîâîäèòåëÿ ÿâëÿåòñÿ ïîëó÷åíèå ñîáñòâåííîãî
äîõîäà â ôîðìå çàðàáîòíîé ïëàòû èëè áîíóñîâ, íî åãî äî-

õîä íåïîñðåäñòâåííî çàâèñèò îò ñîáñòâåííèêà, íàçíà-
÷èâøåãî åãî â êà÷åñòâå ðóêîâîäèòåëÿ. Ïîýòîìó ïåðâî-
î÷åðåäíîé çàäà÷åé ðóêîâîäèòåëÿ âûñøåãî óïðàâëåí÷åñ-
êîãî óðîâíÿ ÿâëÿåòñÿ äîñòèæåíèå ðåçóëüòàòà, óäîâëåòâî-
ðÿþùåãî ñîáñòâåííèêà, à ýòî, ïðåæäå âñåãî, ïîêàçàòåëè,
õàðàêòåðèçóþùèå óâåëè÷åíèå ñòîèìîñòè õîçÿéñòâóþùå-
ãî ñóáúåêòà. Îäíèì èç òàêèõ ïîêàçàòåëåé ÿâëÿåòñÿ ïîêà-
çàòåëü ïðèáûëè íà àêöèþ. Îí èñïîëüçóåòñÿ äëÿ ñðàâíå-
íèÿ ðåçóëüòàòîâ ÷åðåç ïðîìåæóòîê âðåìåíè. Äàííûé ïî-
êàçàòåëü ìîæåò áûòü èíòåðåñåí òàê æå ñîáñòâåííèêàì è
èíâåñòîðàì.

Äëÿ ýôôåêòèâíîñòè îöåíêè ðàçëè÷íûõ ñòîðîí äåÿ-
òåëüíîñòè èñïîëüçóþòñÿ ïîêàçàòåëè:  ROA - ÷èñòàÿ ðåí-
òàáåëüíîñòü àêòèâîâ; ROS - ÷èñòàÿ ðåíòàáåëüíîñòü ïðî-
äàæ. Ðàñ÷åò êàæäîãî èç ïîêàçàòåëåé îñíîâûâàåòñÿ íà
÷èñòîé ïðèáûëè, îòðàæåííîé â áóõãàëòåðñêîì ó÷åòå, ñëå-
äîâàòåëüíî, èìåííî ïðèáûëü òåêóùåãî ïåðèîäà ÿâëÿåòñÿ
âàæíûì îöåíî÷íûì èíäèêàòîðîì.

3. Ìåíåäæåðû ñðåäíåãî óðîâíÿ óïðàâëåíèÿ.

Ïðîáëåìîé ìíîãèõ õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ ÿâëÿåò-
ñÿ îïðåäåëåíèå èíäèêàòîðà äåÿòåëüíîñòè ñòðóêòóðíîãî
ïîäðàçäåëåíèÿ. ×èñòàÿ ðåíòàáåëüíîñòü àêòèâîâ (ROA) -
ýòî ïîêàçàòåëü, äîñòàòî÷íûé äëÿ îöåíêè ðåçóëüòàòèâíî-
ñòè ðàáîòû ìåíåäæåðîâ ñðåäíåãî çâåíà, òàê êàê îò íèõ
çàâèñèò ðàçìåð çàïàñîâ ìàòåðèàëîâ, ãîòîâîé ïðîäóêöèè
è íåêîòîðûõ äðóãèõ àêòèâîâ, à èçëèøíèå çàïàñû ïðèâîäÿò
ê ñíèæåíèþ ðåíòàáåëüíîñòè, îáîðà÷èâàåìîñòè, ëèêâèä-
íîñòè, îòâëåêàþò ñðåäñòâà èç îáîðîòà. Ä. Øèôåð, çàíÿâ
ïîñò ðóêîâîäèòåëÿ Caterpillar, èñïîëüçîâàë ïîêàçàòåëü
ïðèáûëüíîñòè îò èñïîëüçîâàíèÿ àêòèâîâ (ROA) â êà÷åñò-
âå îöåíî÷íîãî äëÿ ðàáîòû ïîäðàçäåëåíèé êîìïàíèè, ÷òî
ïðèâåëî ê ïîëîæèòåëüíîìó ýôôåêòó [5, Ñ. 344].

Íî íàèáîëåå ÷àñòî â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ õîçÿé-
ñòâîâàíèÿ äëÿ îöåíêè  äåÿòåëüíîñòè ðóêîâîäèòåëåé ïî-
äðàçäåëåíèé èñïîëüçóåòñÿ ìàðæèíàëüíûé äîõîä, è îí îï-
ðåäåëÿåò ðàçìåð ïðåìèàëüíûõ âûïëàò ìåíåäæåðàì. Íî
ìàðæèíàëüíûé äîõîä ñîçäàåòñÿ â ïðîèçâîäñòâåííîì ïî-
äðàçäåëåíèè, à äëÿ ðóêîâîäèòåëåé íåïðîèçâîäñòâåííûõ
ïîäðàçäåëåíèé ðàçðàáàòûâàþòñÿ îöåíî÷íûå èíäèêàòî-
ðû, õàðàêòåðèçóþùèå ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè ýòèõ ïî-
äðàçäåëåíèé. Òàê, äëÿ îòäåëà ïðîäàæ ïðîèçâîäñòâåííîãî
õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà âàæíû ïîêàçàòåëè: îáúåì  ðå-
àëèçàöèè, ñóììà ïîëó÷åííûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ è íåêî-
òîðûå äðóãèå, äëÿ òðàíñïîðòíîãî îòäåëà - êîëè÷åñòâî îò-
ãðóçîê, ðàçìåð ïîíåñåííûõ çàòðàò è ò.ï. Ñëåäîâàòåëüíî,
íà äàííîì óðîâíå íåëüçÿ ãîâîðèòü îá îáùèõ èíäèêàòîðàõ,
òàê êàê îíè íîñÿò èíäèâèäóàëüíûé õàðàêòåð.

4. Ýêîíîìèñòû. Äåÿòåëüíîñòü ýêîíîìèñòîâ ñâÿçàíà â
îñíîâíîì ñ óïðàâëåíèåì ôèíàíñàìè îðãàíèçàöèè, ïî-
ýòîìó îíè îñíîâûâàþò ñâîè âûâîäû íà èíôîðìàöèè î äå-

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 8  àâãóñò 2016 ã. 51



БУХГАЛТЕРСКИЙ УЧЕТ, СТАТИСТИКА

íåæíûõ ïîòîêàõ, ïîýòîìó â êà÷åñòâå îöåíî÷íîãî èñïîëü-
çóþò ïîêàçàòåëü îñòàòî÷íîãî äåíåæíîãî ïîòîêà -  RCF
(Residual Cash Flow). Åãî ðàñ÷åò îñíîâàí íà êîíöåïöèè
îñòàòî÷íîãî äîõîäà (residual income).

5. Ýêîíîìèñò-áóõãàëòåð. Îäíèì èç âàæíåéøèõ êðèòå-
ðèåâ, õàðàêòåðèçóþùèõ ðåàëüíóþ ñòîèìîñòü èìóùåñòâà
îðãàíèçàöèè, ÿâëÿþòñÿ ÷èñòûå àêòèâû. Äàííûé ïîêàçà-
òåëü ÿâëÿåòñÿ îöåíî÷íûì ñ òî÷êè çðåíèÿ âîçìîæíîñòè
ñóùåñòâîâàíèÿ è ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñóáúåêòà â ðûíî÷-
íûõ óñëîâèÿõ õîçÿéñòâîâàíèÿ. Îí ðàññ÷èòûâàåòñÿ íà îñ-
íîâàíèè äàííûõ áóõãàëòåðñêîãî áàëàíñà è ïîýòîìó âàæåí
äëÿ ëèö, ôîðìèðóþùèõ áàëàíñîâûé îò÷åò.

6. Èíâåñòîðû. Äàííûå ëèöà âêëàäûâàþò ñâîè ñðåä-
ñòâà â áèçíåñ ñ öåëüþ ïîëó÷åíèÿ ëè÷íîãî äîõîäà, íî òàê
êàê îíè òîëüêî ïëàíèðóþò âëîæåíèå ñðåäñòâ, òî èõ èíòå-
ðåñóþò íå òîëüêî óæå äîñòèãíóòûå ðåçóëüòàòû, íî è ïðî-
ãíîçèðóåìûå, ïîýòîìó îíè îðèåíòèðóþòñÿ íà îæèäàåìóþ
äîõîäíîñòü è îöåíèâàþò íå ïðîñòî ÷èñòûå àêòèâû, à ðàñ-
ñìàòðèâàþò èõ äèíàìèêó.

Èíòåðåñóåò äàííóþ ãðóïïó ïîëüçîâàòåëåé è ïîêàçà-
òåëü ðåíòàáåëüíîñòè ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà - ROE. Öåíà
àêöèé - òàêæå âàæíûé ïîêàçàòåëü äëÿ èíâåñòîðîâ, ïðè-
ðîñò ýòîé öåíû ñ ïîëîæèòåëüíîé ñòîðîíû õàðàêòåðèçóåò
äåÿòåëüíîñòü õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà, ðàáîòó åãî ðóêî-
âîäñòâà, è ìåíåäæåðû äîëæíû ðåãóëÿðíî ñëåäèòü çà
îöåíêîé ñâîèõ äåéñòâèé ñî ñòîðîíû ðûíêà, ïî ýòîé è ïî
ðÿäó äðóãèõ ïðè÷èí îöåíêà àêöèé âûøëà íà ïåðâûé ïëàí
â êîðïîðàòèâíîì óïðàâëåíèè [3]. Ïðè ýòîì ñëåäóåò
ó÷åñòü, êàê îòìå÷àþò Ä. Áîääè è Ð. Ïýéòîí, öåíà àêöèé îò-
íþäü íå ðàâíà ñîâîêóïíîé ñòîèìîñòè âíåñåííîãî êàïè-
òàëà è íåðàñïðåäåëåííîé ïðèáûëè, îòíåñåííîé ê êîëè÷å-
ñòâó àêöèé [1].

Ïðèáûëü ìîæíî ñ÷èòàòü îñíîâîé äëÿ ïðîãíîçèðîâà-
íèÿ. Âûäåëÿþòñÿ ìàòåìàòèêî-ñòàòèñòè÷åñêèå ìîäåëè,
ïîçâîëÿþùèå ïîñòðîèòü ïðîãíîçû ðàçâèòèÿ.  Èíôîðìà-
öèþ î ïðèáûëè îò÷åòíîãî ïåðèîäà ìîæíî ñîîòíåñòè ñ
äàííûìè ïðåäøåñòâóþùèõ ïåðèîäîâ, ìîæíî ïðîàíàëè-
çèðîâàòü åå äèíàìèêó è ñîîòâåòñòâèå ïëàíó. Ïðè îïðåäå-
ëåíèè íàáîðà ïîêàçàòåëåé äëÿ îöåíêè ïåðñïåêòèâ äåÿ-
òåëüíîñòè îäíèì èç îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé âûñòóïàåò
ïðèáûëü íà àêöèþ, êîòîðàÿ èñïîëüçîâàëàñü ïðè ïðîãíî-
çèðîâàíèè áàíêðîòñòâà. Âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ äëÿ ïðîãíîçè-
ðîâàíèÿ êóðñà àêöèé îæèäàåìàÿ ïðèáûëü áîëåå çíà÷èìà,
÷åì êðàòêîñðî÷íûå ïðîãíîçû äèâèäåíäîâ, à äîëãîñðî÷-
íûå ïðîãíîçû ðàñïðåäåëåíèÿ äèâèäåíäîâ ñòðîÿòñÿ íà
îñíîâå äàííûõ î íåðàñïðåäåëåííîé ïðèáûëè ñ ó÷åòîì
ôàêòîðîâ ðîñòà.

7. Êðåäèòîðû. Îíè çàèíòåðåñîâàíû â âîçâðàòå
ñðåäñòâ, ïîýòîìó èõ èíòåðåñóþò âñå ïîêàçàòåëè, îöåíè-
âàþùèå ñïîñîáíîñòü îðãàíèçàöèè ðàññ÷èòûâàòüñÿ ïî

ñâîèì äîëãàì: ïëàòåæåñïîñîáíîñòü, ëèêâèäíîñòü, ôè-
íàíñîâàÿ óñòîé÷èâîñòü  è ÷èñòûé äåíåæíûé ïîòîê.

Ýêîíîìèñòû Ë.È. Ãóñåâà è À.Â. Ïîðèöêèé ðàññìàòðè-
âàþò àíàëèç äåíåæíûõ ïîòîêîâ, êàê ñðåäñòâî óïðàâëåíèÿ
ôèíàíñîâûì ðåçóëüòàòîì, è äîêàçûâàþò, ÷òî ýôôåêòèâ-
íîå óïðàâëåíèå èìè íå òîëüêî óëó÷øàåò ïîêàçàòåëè ôè-
íàíñîâîé íåçàâèñèìîñòè è ñêàçûâàåòñÿ íà ïðèâëåêà-
òåëüíîñòè êîìïàíèé äëÿ èíâåñòîðîâ [4].  Ïîëüçîâàòåëÿì
ñëåäóåò ó÷åñòü, ÷òî ïðèáûëü íå ìîæåò áûòü ïðèçíàíà ïî-
ëó÷åííîé äî òåõ ïîð, ïîêà íå ïðîèçîéäåò ðåàëèçàöèÿ, è
äåíåæíûå ïîòîêè, õàðàêòåðèçóþùèå ïðèáûëü, íåîáõîäè-
ìî ñîîòíîñèòü ñ ôàêòîì ðåàëèçàöèè (CFROI - Cash Flow
Return on Investment - äåíåæíûé ïðèòîê íà èíâåñòèöèè). 

Êðåäèòîð îöåíèâàåò âîçìîæíîñòü îðãàíèçàöèè îïëà-
òèòü ïðîöåíò ïî êðåäèòó è çàéìó, à ýòà ñïîñîáíîñòü âûòå-
êàåò èç ïîêàçàòåëÿ ïðèáûëè îðãàíèçàöèè, ïîýòîìó êðå-
äèòîðà, êàê è èíâåñòîðà, âêëàäûâàþùåãî äåíüãè, èíòåðå-
ñóåò èíôîðìàöèÿ î âîçìîæíûõ ðèñêàõ è áóäóùèõ âîç-
ìîæíîñòÿõ çàðàáàòûâàòü ïðèáûëü.

8. Ãîñóäàðñòâî. Îíî çàèíòåðåñîâàíî â ñóùåñòâîâàíèè
êîììåð÷åñêîé îðãàíèçàöèè, êàê â ïîòåíöèàëüíîì íàëî-
ãîïëàòåëüùèêå. Íàèáîëåå âàæíûìè íàëîãàìè, óïëà÷èâà-
åìûìè îðãàíèçàöèÿìè, ðàñïîëîæåííûìè íà òåððèòîðèè
ÐÔ, ÿâëÿþòñÿ íàëîã íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü è íàëîã íà
ïðèáûëü.

Ýêîíîìèñòû Ì.Ð. Ìýòüþñ, Ì.Õ.Á. Ïåðåðà ïîä÷åðêèâà-
þò, ÷òî áóõãàëòåðñêàÿ ïðèáûëü ÷àñòî èñïîëüçóåòñÿ êàê
îñíîâà äëÿ ðàñ÷åòà íàëîãà íà ïðèáûëü, êàê ïîêàçàòåëü
ðåçóëüòàòèâíîñòè õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè ôèðìû,
ÿâëÿåòñÿ îñíîâîé äëÿ ðàñ÷åòà äèâèäåíäîâ è îïðåäåëÿþ-
ùèì ôàêòîðîì ïðè óñòàíîâëåíèè óðîâíÿ îïëàòû òðóäà
[8].

Ïîêàçàòåëü - ÷èñòàÿ ïðèáûëü (ðàçíèöà ìåæäó ïðèáû-
ëüþ äî íàëîãîîáëîæåíèÿ è íàëîãîì íà ïðèáûëü) èíòåðå-
ñåí êðåäèòîðàì. Ðàçâèâàÿ âçàèìîñâÿçè èíäèêàòîðîâ è
èíòåðåñîâ ïîëüçîâàòåëåé â êà÷åñòâå êëàññèôèêàöèîí-
íîãî ïðèçíàêà ìîæíî âûäåëèòü îáúåì âîñòðåáîâàííîé
èíôîðìàöèè.

1. Åäèíè÷íûé èíäèêàòîð, âûñòóïàþùèé â êà÷åñòâå
îöåíî÷íîãî.

Èñõîäÿ èç çàäà÷, ðåøàåìûõ ó÷åòíîé ñèñòåìîé â äî-
ïîëíåíèå ê òðàäèöèîííîé ôèíàíñîâîé áóõãàëòåðèè, â ñî-
âðåìåííîé òåîðèè è ïðàêòèêå âûäåëÿþòñÿ è äðóãèå âèäû
ó÷åòà (óïðàâëåí÷åñêèé, íàëîãîâûé, ñòðàòåãè÷åñêèé è ò.ï.),
÷òî ïðèâîäèò ê ïðèìåíåíèþ ðàçëè÷íûõ ñïîñîáîâ èñ÷èñ-
ëåíèÿ ôèíàíñîâîãî ðåçóëüòàòà. Íåêîòîðûå àâòîðû ñ÷è-
òàþò, ÷òî öåëåñîîáðàçíî èñïîëüçîâàòü êîìïëåêñ ïîêàçà-
òåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ ðåçóëüòàò, à íåêîòîðûå îòìå÷à-
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þò íåîáõîäèìîñòü âûáîðà êîíêðåòíîãî ñòîèìîñòíîãî ïî-
êàçàòåëÿ äëÿ êàæäîãî êîíêðåòíîãî ñëó÷àÿ, èñõîäÿ èç ñî-
îáðàæåíèé îïåðàòèâíîñòè, âûãîä è çàòðàò, ñâÿçàííûõ ñ
ïîëó÷åíèåì èíôîðìàöèè, íåîáõîäèìîé äëÿ åãî ðàñ÷åòà
[11]. 

2. Êîìïëåêñ èíäèêàòîðîâ, õàðàêòåðèçóþùèõ ôèíàí-
ñîâûå ðåçóëüòàòû.

Íåêîòîðûå ïîëüçîâàòåëè â êà÷åñòâå îöåíî÷íûõ êðè-
òåðèåâ èñïîëüçóþò ãðóïïó ïîêàçàòåëåé, ñ ðàçëè÷íûõ ñòî-
ðîí õàðàêòåðèçóþùèõ ðåçóëüòàò.

Í.Â. Êóçíåöîâ ñ÷èòàåò, ÷òî òîëüêî íà îñíîâå èíòåãðè-
ðîâàííîé ìîäåëè ìîæíî äàòü îáúåêòèâíóþ îöåíêó ýô-
ôåêòèâíîñòè äåÿòåëüíîñòè îòêðûòûõ àêöèîíåðíûõ îá-
ùåñòâ.

Ñëåäóþùèé âàæíûé êëàññèôèêàöèîííûé ïðèçíàê
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îòíîøåíèå ê îò÷åòíîñòè:

1. èíäèêàòîðû, ðàñêðûâàåìûå â îò÷åòíîñòè (ïðèáûëü,
÷èñòûé äåíåæíûé ïîòîê, ÷èñòàÿ ïðèáûëü, íàëîãîîáëàãàå-
ìàÿ ïðèáûëü, ÷èñòûå àêòèâû è äð.),

2. èíäèêàòîðû, ðàññ÷èòûâàåìûå íà îñíîâå äàííûõ îò-
÷åòíîñòè (ðîñò êàïèòàëà, íîðìà ïðèáûëè, ðåíòàáåëüíîñòü
ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà, ëèêâèäíîñòü, ïëàòåæåñïîñîá-
íîñòü è ò.ï.).

Â êà÷åñòâå ðàññ÷èòûâàåìûõ ïîêàçàòåëåé íà îñíîâå
ïðèáûëè ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå ïîêàçàòåëè:

◆ ROI (Return on Investments) � ïîêàçàòåëü îêóïàåìî-
ñòè èíâåñòèöèé, êîòîðûé  õàðàêòåðèçóåò ýôôåêòèâíîñòü
âëîæåíèé â áèçíåñ.

◆ EVA (Economic Value Added) - ïîêàçàòåëü ýêîíîìè-
÷åñêîé äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè) èñïîëüçóåòñÿ äëÿ îöåíêè
ïðîöåññà ñîçäàíèÿ ñòîèìîñòè êîìïàíèè è äëÿ îöåíêè â
ïîëüçó ñîáñòâåííèêîâ. Îí  èñïîëüçóåòñÿ â êà÷åñòâå îöå-
íî÷íîãî â êîìïàíèÿõ: AT&T, Quaker Oats, Coca-Cola
Company, Philips, Petroleum Company [5, Ñ. 742].

Â êà÷åñòâå êëàññèôèêàöèîííîãî ïðèçíàêà èíäèêàòî-
ðîâ ìîæíî âûäåëèòü ñîñòîÿíèå ïîêàçàòåëåé:

1. ñòàòè÷åñêèå èíäèêàòîðû,
2. èíäèêàòîðû, îöåíèâàåìûå â äèíàìèêå.

Ìåíåäæåðû ïðîåêòîâ A.T. Kearney è À. Ïîðÿäèí îòìå-
÷àþò, ÷òî  àêöèîíåð, êîòîðûé îñíîâàë áèçíåñ è âëîæèë
íåìàëî ñèë â åãî ðàçâèòèå, õî÷åò ïðîäàòü áèçíåñ çà íà-
èáîëüøóþ ñóììó, à èíâåñòîð, êóïèâøèé àêöèè, â ñâîþ
î÷åðåäü çàèíòåðåñîâàí â èõ ðîñòå è âîçâðàòå îò âëîæåí-
íûõ ñðåäñòâ [2], ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î áîëüøåì èíòåðå-
ñå ê èçìåíåíèÿì ïîêàçàòåëåé.

Ðàññìàòðèâàÿ äèíàìèêó ïîêàçàòåëåé âàæíî ïðàâèëü-
íî îïðåäåëèòü ïåðèîä èññëåäîâàíèÿ. Àìåðèêàíñêèå ó÷å-

íûå ðåêîìåíäóþò çà áàçó èññëåäîâàíèÿ áðàòü 10-ëåòíèé
ïåðèîä, øâåéöàðñêèå ó÷åíûå [12, Ñ. 11] - 5-ëåòíèé ïå-
ðèîä. Â îòå÷åñòâåííîé ïðàêòèêå öåëåñîîáðàçíî ðàññìà-
òðèâàòü  ïåðèîäû  ïî 4 ãîäà: äî êðèçèñà è ïîñëå, ÷òî îáú-
ÿñíÿåòñÿ öèêëè÷íîñòüþ ýêîíîìèêè [10].

Îòíîñèòåëüíî âðåìåíè, ê êîòîðîìó îòíîñÿòñÿ èíäèêà-
òîðû, ìîæíî âûäåëèòü:

1. ðåòðîñïåêòèâíûå, óæå ñëîæèâøèåñÿ ôàêòè÷åñêèå
äàííûå; 

2. ïðîãíîçíûå, ðàññ÷èòàííûå è ïîçâîëÿþùèå îöåíèòü
ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà.

Ðûíî÷íûå êðèòåðèè îöåíêè îðèåíòèðîâàíû íà èçó÷å-
íèå êðàòêîñðî÷íîãî è ñðåäíåñðî÷íîãî ýôôåêòà îò ñäåë-
êè. Äëÿ ñîáñòâåííèêà è äëÿ ïðèîáðåòàòåëÿ àêöèé âàæíî
ñîïîñòàâèòü îæèäàåìóþ ïðèáûëü è ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü
àêöèé. Ïðè ýòîì ïðèáûëü âûñòóïàåò îöåíî÷íûì ïîêàçà-
òåëåì ýôôåêòèâíîñòè äåÿòåëüíîñòè ôèðìû.

Íà îñíîâå ìíîãîìåðíîé è ìíîãîïðîôèëüíîé èíôîð-
ìàöèè, àêêóìóëèðóåìîé â ðàìêàõ ó÷åòíîé ñèñòåìû, ñî-
ñòàâëÿåòñÿ ðàçëè÷íîãî ðîäà îò÷åòíîñòü, â êîòîðîé âûäå-
ëÿþòñÿ ñîîòâåòñòâóþùèå ðåçóëüòèðóþùèå èíäèêàòîðû.
Ñëåäîâàòåëüíî, â êà÷åñòâå êëàññèôèêàöèîííîãî ïðèçíà-
êà ìîæåò âûñòóïàòü èñòî÷íèê èíôîðìàöèè: ôèíàíñîâàÿ
îò÷åòíîñòü, óïðàâëåí÷åñêàÿ îò÷åòíîñòü, íàëîãîâàÿ îò-
÷åòíîñòü, îò÷åòíîñòü äëÿ èíâåñòîðîâ.

Òåîðèÿ çàèíòåðåñîâàííûõ ñòîðîí ïðåäïîëàãàåò, ÷òî
ìåíåäæåðû äîëæíû ïðèíèìàòü ðåøåíèÿ ñ ó÷åòîì èíòå-
ðåñîâ âñåõ çàèíòåðåñîâàííûõ ñòîðîí â îðãàíèçàöèè. Ýòè
ñòîðîíû âêëþ÷àþò âñåõ èíäèâèäîâ èëè ãðóïïû, êîòîðûå
ìîãóò ñóùåñòâåííî ïîâëèÿòü íà áëàãîñîñòîÿíèå õîçÿé-
ñòâóþùåãî ñóáúåêòà: íå òîëüêî äåðæàòåëè ôèíàíñîâûõ
òðåáîâàíèé, íî è ñîòðóäíèêè, ïîòðåáèòåëè, îáùåñòâî è
ïðàâèòåëüñòâåííûå îðãàíû, îêðóæàþùàÿ ñðåäà [14].

Ïðèáûëü, ñôîðìèðîâàííàÿ â ñèñòåìå áóõãàëòåðñêîãî
ó÷åòà, ÿâëÿåòñÿ âàæíåéøèì èíäèêàòîðîì, èñïîëüçóåìûì
ðàçëè÷íûìè ïîëüçîâàòåëÿìè. Âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ îíà èñ-
ïîëüçóåòñÿ êàê ñîñòàâëÿþùèé ýëåìåíò ïðè îïðåäåëåíèè
ðàñ÷åòíûõ ïîêàçàòåëåé. Íî ñëåäóåò ó÷åñòü, ÷òî õîòÿ îíà è
âîçäåéñòâóåò íà ïðîöåññû ïðîãíîçèðîâàíèÿ è ïðèíÿòèÿ
ðåøåíèé, íî íå âñåãäà ÿâëÿåòñÿ îòðàæåíèåì ðåàëüíîãî
ìèðà, ïîñêîëüêó ñâîè ïðèíöèïû è ìåòîäû áóõãàëòåðû
ñòðîÿò íà îñíîâå ïðåäñòàâëåíèé, êîòîðûå ìîãóò è íå îò-
íîñèòüñÿ ê äåéñòâèòåëüíîñòè. Ñëåäîâàòåëüíî, ìåòîäîëî-
ãèÿ èñ÷èñëåíèÿ ôèíàíñîâîãî ðåçóëüòàòà, èñïîëüçóåìàÿ â
õîçÿéñòâóþùåì ñóáúåêòå, îêàçûâàåò ñóùåñòâåííîå âëè-
ÿíèå íà îáúåêòèâíîñòü è ïðàâèëüíîñòü îöåíêè ðàçëè÷íû-
ìè ïîëüçîâàòåëÿìè èíôîðìàöèè.

Òàêèì îáðàçîì, â ðàìêàõ èññëåäîâàíèÿ ïðîâåäåíà
êëàññèôèêàöèÿ èíäèêàòîðîâ ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ,
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èñïîëüçóåìûõ â êà÷åñòâå îöåíî÷íûõ. Áûëè âûäåëåíû
êëàññèôèêàöèîííûå ïðèçíàêè: äîñòóïíîñòü èíôîðìàöèè,
öåëè ïîëüçîâàòåëåé, îáúåì èíôîðìàöèè, îòíîøåíèå ê
ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè, ñîñòîÿíèå ïîêàçàòåëåé, ïðèâÿç-
êà êî âðåìåíè. Èñïîëüçîâàíèå ïðåäëàãàåìîé êëàññèôè-
êàöèè èíäèêàòîðîâ äàåò âîçìîæíîñòü âûäåëèòü íàèáîëåå
çíà÷èìûå êðèòåðèè îöåíêè ôèíàíñîâîãî ðåçóëüòàòà äëÿ
êàæäîé ãðóïïû ïîëüçîâàòåëåé îò÷åòíîñòè, îïðåäåëèòü
íàïðàâëåíèÿ äëÿ âåäåíèÿ ïðåäâàðèòåëüíîãî, òåêóùåãî è

ïîñëåäóþùåãî êîíòðîëÿ â èíòåðåñàõ ïîëüçîâàòåëåé. Ïî-
íèìàíèå ñóùíîñòè èíäèêàòîðîâ è ãðàìîòíàÿ êëàññèôè-
êàöèÿ ïîçâîëÿþò îïåðàòèâíî ñîñòàâëÿòü äåòàëèçèðîâàí-
íûå îò÷åòû è ïðîâîäèòü àíàëèç ïîêàçàòåëåé, óñêîðÿþò
ïðîöåññ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé ðàçëè÷íûìè ãðóïïàìè ïîëü-
çîâàòåëåé èíôîðìàöèè.

Îñîáóþ ðîëü â ïðîöåññå ïðàâèëüíîñòè îöåíêè èãðàåò
ìåòîäîëîãèÿ îïðåäåëåíèÿ ôèíàíñîâîãî ðåçóëüòàòà.
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