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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 

Актуальность темы исследования. Развитие рыночных отношений и за­

крепление экономического процесса способствовало появлению финансовых 

рынков и расширению используемых финансовых инструментов. Новые тен­

денции в экономическом процессе детерминируют необходимость изменения 

существующей системы бухгалтерского учета и отчетности. Следует отметить, 
что существующие положения по бухгалтерскому учету в РФ не обеспечивают 

полного решения вопросов учета и анализа инвестиций коммерческих органи­

заций. 

Во многом, благодаря экспортно-ориентированным и сырьевым отраслям 

народного хозяйства, складывались условия, которые способствовали привле­

чению финансовых ресурсов. Ориентир российской экономики на высокотех­

нологичное производство предполагает значительные инвестиции в различные 

отрасли. В условиях привлечения инвестиций становится очевидным, что со­

временным хозяйстнующим субъектам будет довольно сложно рассчитывать 

на привлечение средств инвесторов, не затрачивая усилий на повышение своей 

инвестиционной привлекательности. 

Наиболее полное раскрытие информации об инвестиционной привлека­

тельности является одной из важнейших задач, стоящей пред бухгалтерской 

отчетностью. Особенно это касается финансовой отчетности публичных, об­

щественно значимых организаций. Существенное усложнение формата и тре­

бований по качеству информации об инвестиционной деятельности организа­

ций происходит под воздействием следующих факторов: осуществление по­

стоянного реформирования экономики; гармонизация отечественной системы 

учета и отчетности в соответствии с международными стандартами финансо­

вой отчетности (МСФО); рост масштабов сделок слияний (поглощений) орга­

низации. В данной ситуации весьма важно повышение доверия инвесторов и 

кредиторов через интерпреtацию отчетности организации, так как на основа­

нии бухгалтерской отчетности деловые партнеры смогут провести анализ и 

интерпретировать анализируемые показатели по инвестиционной привлека­

тельности. В этой связи растет актуальность теоретических и методических 

разработок по вопросам бухгалтерского учета, экономического анализа инве­

стиционной привлекательности хозяйствующего субъекта. 

Недостаточная разработанность вопросов учета и анализа инвестиций в 

российских условиях обусловили выбор темы и основные направления диссер­

тационного исследования. 

Степень разработанности проблемы. Неоспоримый вклад в разработку 

теории и развития методологических аспектов инвестиционного анализа внес­

ли труды следующих авторов: С.А. Бороненково~~:, ЕФИШШfй, Н.П. Лю-
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бушина, Л.Г. Макаровой, М.В. Мельник, Г.В. Савицкой и др. Особый вклад в 

развитие теоретических и методологических вопросов учета и анализа инве­

стиций внесли А.П. Альгин, С.В. Банк, В.И. Бариленко, Л.П. Белых, А.Н. 

Бортник, П.Л. Виленский, В.П. Воронин, Л.Т. Гиляровская, В.Н. Глазунов, 

Д.А. Ендовицкий, В.В. Ковалев, Е.А. Мизиковскнй, А.Г. Шахназаров, А.Д. 

Шеремет и др. Аспекты оценки инвестиционной привлекательности экономи­

ческих субъектов отражены в исследованиях Э.И. Крылова, А.О. Недосекина, 

И.В. Сахарова, Е.Ю. Хрусталева, и др. Среди зарубежных исследователей вы­

деляются труды Г. Аршольца, В. Беренса, Л.А. Бернстайна, Р. Брейли, Дж.В. 

Бэйли, Д. Ван Хорна, Ч. Канта, Г. Марковица, С. Майерса, С. Росса У.Ф. Шар­

па идр. 

Однако необходимо отметить, что имеющиеся теоретические и методоло­

гические разработки в области учета и анализа инвестиций не совсем полно 
отвечают требованиям теории и практики в условиях мирового экономическо­

го кризиса. Дискуссионными и малоизученными остаются проблемы с обосно­

ванием новых подходов к раскрьпию информации в бухгалтерской и управ­
ленческой отчетности, а также практического применения методик анализа 

инвестиций. 

Перечисленные дискуссионные вопросы свидетельствуют о необходимо­

сти проведения дальнейшего исследования, направленного на решение теоре­

тических и практических проблем учета и анализа инвестиций. 

Целью диссертационного исследования стало развитие теоретических 

положений и разработка методики учета и анализа инвестиций коммерческих 

организаций. 

В соответствии с-поставленной целью в диссертационной работе решались 
следующие задачи: 

- теоретическое обоснование содержания категории "инвестиции", "инве­
стиционная привлекательность", разработка их классификации, используемой 

в бухгалтерском учете; 

- раскрытие методолоrnческих основ отражения инвестиций в бухгалтер­
ской (финансовой) и управленческой отчетности с позиции ее пользователей, 

анализирующих инвестиционную привлекап;льность коммерческих организа­

ций; 

- определение особенности учета инвестиций в производственное обору­
дование, отражение их в бухгалтерской (финансовой) и управленческой отчет­

ности; 

- рассмотрение особенностей учета инвестиций в производственные запа­
сы и отражение их в бухгалтерской (финансовой) и управленческой отчетно­

сти; 

- предложение содержания аналитического JЩструментария управления 
эффективностью инвестиционных вложений в производственное оборудова­

ние и производственные запасы; 

•\ 
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- разработка методологических подходов к рейтинговому анализу инве­
стиционной привлекательности хозяйствующего субъекта в зависимости от 
стадий развития организации. 

Объепом исtледовавия стали средства инвестиционных вложений, их 

учет и анализ в бухгалтерской и управленческой отчетности. 

Предметом исtледования в диссертации стали теоретико-методические 

вопросы учета и анализа инвестиций коммерческих организаций. 

Теоретической и методологической основой исследования послужили 

научные труды отечественных и зарубежных специалистов в области бухгал­

терского учета и отчетности, законодательные и нормативные акты РФ, мате­

риалы научно-практических конференций, периодической печати, положения 

Международных стандартов финансовой отчетности. 

В качестве методического инструментария применялись методы морфоло­

гического анализа, типологии, приемы логической увязки данных, системный 

анализ, методы сравнения, простые и сложные группировки, балансовый и 

факторный методы. Методы анализа согласовывались с базовыми учетно­

аналитическими концепциями: наращения капитала, риска, экономического 

роста, рейтинговой оценки. 

Работа выполнена в рамках раздела "Бухгалтерский учет и экономический 

анализ" специальности 08.00.12 - "Бухгалтерский учет, статистика" Паспорта 

номенклатуры специальностей научных работников по экономическим наукам 

(уrвержденному 16 февраля 2001 г., №МК-1-пр) и соответствует пунктам 1.4. 
Методологические основы и целевые установки бухгалтерского учета и эко­

номического анализа и 1.12. Инвестиционный, финансовый и управленческий 
анализ. 

Научная новизна диссертационного исследования заключается в обосно­

вании теоретических аспектов и совершенствовании методики учета хозяй­

ственных операций в целях использования инвестицйй и анализа повышения 

инвестиционной привлекательности коммерческих организаций. 

Наиболее существенные научные результаты работы заключаются в сле­

дующем: 

- выдвинуr и доказан тезис, что инвестиционная среда будет благоприят­
ной для инвесторов только в том случае, если совокупность созданных в 

стране условий, стимулирующих к инвестиционным вложениям, будет допол­

нена эффективными механизмами отражения в бухгалтерской (финансовой) и 

управленческой отчетности инвестиций, которые позволят пользователям от­

четности оценить реально инвестиционную привлекательность коммерческой 

организации; 

- дана учетная трактовка инвестиций как совокупности объектов управ­
ленческого учета и анализа, связанных с движением денежных средств, 

направленных на приобретение средств производства и обращения в целях по­

лучения финансовой отдачи в виде прибыли; 
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- систематизированы существующие аналитические группировки инвести­
ций по объектам инвестирования, его продолжительности, связи с формами 
воспроизводства и реальным сектором экономики, конечному результату, 

формам собственности, источникам финансирования, составу участников и их 

вкладу в осуществление инвестиций; в дополнение к существующим дана 

классификация инвестиций по объему вложения средств, по группам инвесто­

ров и по группам активов; 

- определены группы аналитических показателей, расчет которых на осно­
ве данных бухгалтерской (финансовой) отчетности позволяет оценить инве­

стиционную привлекательность: коммерческих организаций, создаваемых в 

форме акционерных обществ и обществ с ограниченной ответственностью; 

субъектов малого предпринимательства; объектов иностранных инвестиций; 

объектов проведения операций по слиянию/поглощению; 

- даны предложения по уточнению содержания и состава отражаемых в 
бухгалтерской (финансовой) отчетности показателей инвестиций в целях бо­

лее полного удовлетворения информационных потребностей заинтересован­

ных пользователей и соответствия требованиям российских положений по 

бухгалтерскому учету и международных стандартов отчетности; 

- рекомендованы формы управленческой отчетности "Оrчет о затратах на 
инвестиционный проект", "Ведомость учета инвестиций в производственные 
мощности и оборудование", "Ведомость учета инвестиций в производственные 

запасы", позволяющие оперативно выявлять отклонения и осуществлять ком­

плексный экономический анализ эффективности инвестиционных вложений; 

- обоснована необходимость и разработан регламент ведения в системе ин­
тегрированного финансово-управленческого учета синтетического счета 39 
"Затраты на инвестиции" с открытием субсчетов 39.1 "Инвестиции в произ­
водственные мощности и оборудование", 39.2 "Инвестиции в производствен­
ные запасы" и ведением аналитического учета на базе предложенных форм 

управленческой отчетности "Ведомость учета инвестиций в производственные 

мощности и оборудование", "Ведомость учета инвестиций в производственные 
запасы"; 

- конкретизировано содержание статей и рекомендованы изменения в 

формы №2 "Оrчет о прибылях и убытках" и формы №4 "Оrчет о движении де­

нежных средств" в части отражения доходов и расходов от инвестиционной 

деятельности; 

- уточнена методика поэтапного анализа инвестиций в части постановки 
задач и применяемого авалитическоrо инструментария на каждом из этапов 

анализа вложений в производственные мощности, оборудование и производ­

ственные запасы; 

- разработаны методические приемы рейтингового анализа и диагностики 
инвестиционной привлекательности коммерческих организаций и инвестици­

онных проектов по стадиям развития организации (стадия роста, стадия стаби­

лизации, стадия спада). 
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Теоретическая и практическая значимость работы состоит в возможно­

сти использования теоретических и практических разработок, предложенных в 

диссертации в процессе инвестиционной деятельности, а также при оценке 

привлекательности отдельных проектов. 

Диссертационное :и:сследование содержит решение ряда задач учета и ана­

лиза инвестиций. Теоретически обоснованные проблемы учета и анализа инве­

стиций направлены на повышение учетно-аналитического обеспечения инве­

стиционного процесса. Результаты, представленные в диссертационном иссле­

довании, составляют основу организации учета и методического обеспечения 

анализа инвестиционного процесса. 

Практическое значение имеют разработанная авторская концепция учетно­

аналитического обеспечения инвестиционной деятельности, которая может 

быть использована для раскрытия информации об инвестиционной привлека­

тельности, способствующей повышению прозрачности функционирования ор­

ганизации, информационной открытости, а, следовательно, и повышению ин­

вестиционной привлекательности. 

Разработки, содержащиеся в диссертации, могут бьпь использованы в 

практике для обоснования инвестиций предприятиями любых организационно 

- правовых форм собственности и любых отраслей промьшшенности. 
Апробация работы. Основные положения .г.иссертационного исследова­

ния докладывались и обсуждались на международных, всероссийских, научно­

практических конференциях, проводившихся Поволжским государственным 

университетом сервиса и Тольяттинским государственным университетом в 

2008-2010 гг. 
Основные результаты исследования опубликованы в 1 О работах, общим 

объемом 6,2 п,л., в том числе в 5 публикациях в изданиях, определенных ВАК. 
Теоретические и методические разработки используются в учебном про­

цессе в Тольяттинском государственном университете и Тольяттинском фили­

але Московского государственного университета пищевых производств, при 

преподавании учебных курсов: "Инвестиционный анализ", "Экономическая 

оценка инвестиций", "Анализ финансовой отчетности", студентов обучающих­

ся по специальности 080109 "Бухгалтерский учет, анализ и аудит", 080502 
"Экономика и управление на предприятии". 

Отдельные методические разработки внедрены или приняты к внедренmо 

в практическую деятельность ЗАО "Средневолжский завод полимерных изде­

лий" (г. Тольятти), ООО "Каменный Дом" (г. Тольятти) и ООО "Радан" (г. То­

льятти), что подтверждено справками о внедрении. 

Объем и структура работы. Работа имеет следующую структуру, опреде­

ленную логикой анализа взаимосвязанных аспектов изучаемого предмета и со­

вокупностыо решаемых задач: 

Введение 

Глава 1. Экономическая сущность и теоретические основы учета и анализа инве­
стиций 

1.1.Экономическая сущность и содержание инвестиций 
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1.2. Классификация инвестиций Д1IJ1 целей учета 
1.3. Роль бухгалrерской (финансовой) и управленческой отчетности в анализе 

инвестиционной привлекательноС'Пf коммерческих организаций 

Глава 2. Учет инвестицЮ! в производственные мощносn1, оборудование и запа-
сы 

2.1. Оrражение инвесnщий в бухгалтерской (финансовой) и управленческой от­
четноС'Пf 

ние 

2.2. ОсобенноС'Пf учета инвестиций в производственные мощносrи и оборудова-

2.3. Учет финансирования изменения производственных запасов 
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Диссертационное исследование велось в рамках трех логически взаимосвя­

занных rрупп научно-практических проблем, раскрьmающих теоретические 

основы учета и анализа инвестиций, особенности учета инвестиций в произ­

водственные мощности и оборудование, производственные запасы и методо­

логические аспекты анализа инвестиций. 

Первая группа рассматриваемых проблем связана с теоретическим 

обоснованием содержания категории "инвестиции", "инвестиционная привле­

кательность", с целью разработки классификационных признаков для органи­

зации аналитического учета, способствующего формированию понятной, до­

стоверной и полезной информации об инвестициях, используемой в бухгал­

терском учете и раскрытием методологических основ отражения инвестиций в 

бухгалтерской (финансовой) и управленческой отчетности с позиции ее поль­

зователей, анализирующих инвестиционную привлекательность коммерческих 

организаций. 

В исследовании отмечено, что в экономике не выбран единый подход к 

определению понятия "инвестиции" и "инвестиционная привлекательность". В 
системе воспроизводства, безотносительно к его общественной форме, инве­

стициям принадлежит важнейшая роль в деле возобновления и увеличения 

производственных ресурсов, а, следовательно, и в обеспечении определенных 

темпов экономического роста. В диссертации предложены уточняющие опре­

деления "инвестиции" и "инвестиционная привлекательность". Инвестиции -
денежные средства, направленные на приобретение средств производства и 

обращения в целях получения финансовой отдачи в виде прибыли. Инвести-
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ционная привлекательность - уровень доходов инвестора, который он может 

получить на вложенные средства. 

Раскрытие в исследовании экономической сущности, содержания инвести­

ций и факторов, влияющих на инвестиционный процесс, позволило прийти к 

заключению, что инвестиционная среда благоприятна для инвесторов только в 

том случае, если в государстве будет политическая стабильность, стимулиру­

ющая к инвестиционным вложениям, и подходящая налоговая среда, а также 

будут сформированы механизмы отражения в бухгалтерской (финансовой) и 

управленческой отчетности инвестиций, которые позволят пользователям от­

четности оценить реально инвестиционную привлекательность коммерческой 

организации. 

В работе приведена классификация инвестиций, используемая в системе 

управленческого учета, способствующая повышению оперативности и досто­
верности отражения информации об инвестициях для менеджеров организа­

ции, с целью принятия качественных управленческих решений. На основании 

изученных источников инвестиции классифицированы следующим образом: 

по объектам инвестирования; по продолжительности инвестирования; по фор­

мам воспроизводства в реальный сектор экономики; ho конечному результату; 
по формам собственности; по источникам финансирования; по составу участ­

ников и1;1формационного процесса, их вклада в разработку и реализацию. 

Дополнительно в исследовании дана классификация по объему инвестиро­

вания, по группам инвесторов, по группам активов. В классификации инвести­

ций по формам собственности выделены иностранные инвестиции. Предложе­
на взаимосвязь классификации инвестиций с отражением в бухгалтерской 

(финансовой) и управленческой отчетности показателей соответствующих 

классификационным признакам. 

В диссертации рассмотрены информационные запросы инвесторов. Выде­

лены три основные группы инвесторов: имеющие краткосрочный интерес, 

имеющие долгосрочный интерес и иностранные инвесторы. Данная градация 

существенно влияет на информационные запросы инвесторов. Так, кратко­

срочный инвестор анализирует вероятный курс движения ценных бумаг, эта 

информация может позволить ему быстро заработать крупную сумму денег. 

Долгосрочный инвестор анализирует динамику движения доходов, обязатель­

ства по привлеченным источникам финансирования, ликвидность наращения 

капитала. Иностранные инвесторы оценивают достоверность и сопостави­

мость данных бухгалтерской (финансовой) отчетности для построения страте­

гических моделей взаимоотношений с анализируемым хозяйствующим субъ­

ектом. 

В исследовании определены аналитические показатели, влияющие на ин­

вестиционную привлекательность коммерческих организаций: 

- для акционерных обществ: доходность капитала; курс акций; уровень ди­
видендов; 
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- для обществ с ограниченной ответственностью: финансовое состояние; 
финансовые результаты; 

- для субъектов малого предпринимательства: отрасль; производимый про­
дукт; регион, в котором находится организация; 

- для иностранных инвесторов: цена собственного, цена заемного капитала, 
степень предпринимательского риска; 

- для проведения операций по слиянию/поглощению: возможность генери­
ровать денежные средства, применение инвестиционных технологий в произ­

водстве; эффект от синергии. 

В исследовании указано на то, что информация, согласовывающая интере­

сы различных инвесторов, должна содержаться в бухгалтерской (финансовой) 

и управленческой отчетности, чтобы ее пользователи могли проанализировать 

инвестиционную привлекательность коммерческих организаций. 

Изучение специальной литературы позволило определить роль бухгалтер­

ской (финансовой) и управленческой отчетности, которая является связующим 

звеном между коммерческими организациями и инвесторами, как действую­

щими, так и потенциальными. Инвесторы могут получить интересующие их 

сведения при изучении данной отчетности. Поэтому, как доказано в исследо­

вании, бухгалтерская (финансовая) отчетность должна отвечать интересам ин­
весторов. Бухгалтерская управленческая отчетность формируется для внут­

ренних пользователей, менеджеров коммерческих организаций. На ее основа­

нии менеджеры организации анализируют эффективность инвестиционных 

проектов и подготавливают данные, составляющие основу бухгалтерской (фи­

нансовой) отчетности, которые позволяют внешним пользователям оценить 

инвестиционную привлекательность организации. 

В работе определены направления анализа бухгалтерской (финансовой) и 

управленческой отчетности инвестиционной привлекательности коммерческих 

организаций: анализ структуры и динамики производственных мощностей и 

оборудования; анализ финансирования запасов; анализ производственного по­

тенциала; анализ эффективности использования производственных мощностей 

и оборудования; анализ эффективности использования производственНЪIХ за­

пасов; анализ эффективности затрат по содержанию и эксплуатации производ­

ственного оборудования; анализ эффективности инвестиций в производствен­

ные мощности и оборудование; анализ эффективности инвестиций в произ­

водственные запасы. 

Вторая группа проблем, поднимаемых в диссертации, связана с опреде­

лением особенностей учета инвестиций в производственные мощности и обо­

рудование, производственные запасы и отражением их в бухгалтерской (фи­
нансовой) и управленческой отчетности. 

Для систематизации информации по инвестиционным проектам в диссер­

тации предлагается составлять Отчет о затратах на инвестиционный проект, 

который является формой управленческой отчетности и содержит фактиче­

ские, плановые данные, позволяющие оперативно выявлять отклонения и осу-
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ществлять комплексный экономический анализ эффективности инвестицион­

ных вложений (см. табл. 1 ). 

Таблица 1. Форма отчета о затратаI по этапам инвестиционвоrо проек-rа 

Приюmtе 
Разработка процедур 

№ реализации 

п/п 
Виды зач:~ат инвестиционного Реализацн1 npoena 

инвестиционного 
проекrа 

nnneкra 

План Факт 
Оrкл. 

План Факr 
Откл 

План Факт 
Оrкл. 

(+/-) (+/-) (+/-) 
]!тnаты на пооизводственные мощности и обооvдование по ннвестнцнонномv nооектv 

1 -
2 
... 

Итого заtраТ на про-
НЗВОД~:пlеННЪlе мощ-

носm и оборудова-

ние по пооеКIV 

Затnаты на пооизводстве11ные запасы по инвестиционному пооектv 

1 
2 
... 

Итого эач:~ат на про-
иэводственные запа-

СЫ ПО ПDОеК"!V 

OбЩ!IJI с:z:мма за-rрат 
Всего 3811'8Т по про-

ектv --

Для целей управления инвестициями коммерческих организаций (потреб­

ность в аккумулировании учетной информации) предложено введение в си­

стему интегрированного финансово-управленческого учета синтетического 

счета 39 "Затраты на инвестиции" с открытием субсчетов 39.1 "Инвестиции в 
производственные мощности и оборудование", 39.2 "Инвестиции в производ­
ственные запасы" и ведением аналитического учета инвестиций на базе пред­
ложенных форм управленческой отчетности "Ведомость учета инвестиций в 

производственные мощности и оборудование", "Ведомость учета инвестиций в 

производственные запасы". Согласно плану счетов бухгалтерского учета от­

суrствует обособленный синтетический счет для аккумулирования информа­
ции о затратах на инвестиции, что затрудЮ1ет сбор информации для принятия 

управленческих решений из-за большого количества используемых счетов (08 
"Вложение во внеоборотные активы", 10 "Материалы", 58 "Финансовые вло­
жения" и т.д.). Синтетический счет 39 "Затраты на инвестиции", рекомендован 
к применению как счет-экран с целью агрегирования информации по направ­
лениям инвестиций, являющихся объектами аналитического учета. 

В исследовании рекомендованы формы управленческой отчетности: "Ве­
домость учета инвестиций в производственные мощности и оборудование", 
"Ведомость учета инвестиций в производственные запасы, позволяющие опе-
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ративно выявить отклонения и осуществлять комплексный экономический 

анализ эффективности инвестиционных вложений (см. таб. 2). 

№ 

п/ 
п 

1 

--

п 

11 
1 

Таблица 2. Форма отчета "Ведомость учета инвестиций в производственные 
мощности и оборудование" 

Виды затрат по катсгорИJtм инвестиций 

Направле- Счюкгельство Счюительство 
Приобретение Получение от 

Итого 

иие подрядным спо- хозяйственным 
объеJСГОв учред~пелей Оп< 

и и вести- собом способом Пла Фа 
циi! Пла Фак Ooor. Пrш Фак Oool. Пrш Фак Оп<л. Пла Фак Оп<л. 

л. 
н кт 

(+/-) 
н т (+/-) н т (+/-) н т (+/-) н т (+/-) 

1/роизвод-

ственные 

мощности 

Итого, в 

т.ч. 

Производ-

ственное 

обору до-

ванне -
Итого, в 

т.ч. 

Всего нн- i 1 
1 

вестици- 1 

онных за-

трат на 

реализа-

цию про-

екта i 

В диссертации проводится сравнительный анализ Международных стан­

дартов финансовой отчетности (МСФО) и российских учетных стандартов 

(ПБУ) по методическим аспектам отражения затрат на инвестиции. В резуль­

тате, которого, предложены показатели бухгалтерской (финансовой) отчетно­

сти в соответствии с требованиями международных стандартов и потребно­

стей заинтересованных пользователей. Обобщающим показателем являются 

доходы от инвестиционной деятельности, в состав которого входят: выручка 

от продажи товаров, работ и услуг, в том числе: основных средств, прочих ин­

вестиционных активов, доходы от участия в других организациях, арендная 

плата (в т.ч. лизинговые платежи), прочие инвестиционные проекты. 

Исходя из значимости бухгалтерской (финансовой) отчетности как ин­

струмента по притоку дополнительного капитала в деятельность коммерче­

ских организаций, использующих инвестиционный капитал, в работе предло­

жена модификация формы №2 "Отчет о прибьmях и убытках", формы №4 "Or-
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чет о движении денежных средств" для коммерческих организаций, использу­

ющих инвестиционный капитал. Оrличие "Оrчета о прибылях и убытках" от 

рассматриваемого в ПБУ 4/99 "Бухгалтерская отчетность организации" заклю­
чается в том, что в нем предусматривается отражение доходов и расходов от 

инвестиционной деятельности. В диссертации также разработана схема преоб­

разования показателей "средства от инвестиционной деятельности" в "Оrчете 

о движении денежных средств" с введением дополнительной информации по 

движению денежных средств в части приобретения производственных мощно­

стей и оборудования, производственных запасов инвестиционного значения. 

Реализация на практике вышеизложенных предложений позволит рассчитать 

инвестиционный риск, провести анализ по эффективности привлечения инве­

стиционных средств пользователям бухгалтерской (финансовой) отчетности. 

Третьи группа рассматриваемых проблем связана с раскрытием содер­

жания аналитического инструментария управления эффективностью инвести­

ционных вложений в производственные мощности и оборудование и произ­

водственные запасы и разработкой приемов рейтингового анализа инвестици­

онной привлекательности хозяйствующего субъекта в зависимости от стадии 

развития организации и предпочтительности альтернативных инвестиционных 

проектов. 

В основе процесса принятия управленчес~ решений инвестиционного 

характера лежат анализ и сравнение объема предполагаемых инвестиций, а 

также будущих денежных поступлений. Поскольку сравниваемые показатели 

относятся к различным моментам времени, ключевой проблемой здесь являет­

ся проблема их сопоставимости. В исследовании определены факторы, влия­

ющие на сопоставимость анализируемых инвестиционных показателей: темп 

инфляции, размер генерируемых инвестиций, временной лаг инвестирования, 

уровень квалификации аналитиков и т.д. Методы, используемые в анализе ин­

вестиционной привлекательности коммерческих организаций, следует подраз­

делить на две rруппы: основанные на дисконтированных оценках и основан­

ные на учетных оценках. Данные методы позволяют рассчитать экономиче­

скую эффективность инвестиций в производственные мощности и оборудова­

ние, производственные запасы, а также сделать выводы о целесообразности 

инвестиций в инвестиционные объекты. Этапы анализа эффективности ис­

пользования инвестиций в производственные мощности и оборудование, про­

изводственные запасы представлены на рис. 1. 
В основу методихи в исследовании предложено включить: оперативность 

сбора и обработки информации для рейтинговой оценки инвестиционной при­

влекательности коммерческой организации и приоритетности инвестиционно­

го проекта. Предложено таюке использовать метод экспертной оценхи для 

определения положения того или иного предприятия в рейтинговом анализе, а 

также для оценки приоритетности инвестиционного проекта. Экспертные 

оценки необходимо проводить с привпечением независимых экспертов, за­

ключение которых используются для подтверждения инвестиционной привле-

13 



Этап 1; Анализ 

произВОДС"ПIСННОГО 

потенциала 

, организации 

Задачи этапа: анализ объемов и структуры вложения капитала в 

производственную мощность. Определение характера и размера 

ВЛИ.llния стоимости производственного оборудования на 

ф~-~ансовос: положение и структуру бух:rалrерскоrо баланса. 

, ::>тап II; АнаЛиJ-[ З~~:и. этапа: анализ динамики :~:з:::~е~ производственного 
структуры и : оборудования, оценка влияния факторов на изменение уровня 
динамики , эффективности использования оборудования и выявления 
производственного 
бо резервов фондоотдачи оборудования. 

о рудования ___ ----- _ _ _______________ _, 

,

1

. Этап Ш: Анализ 

, финансирования 
1 производственных 

запасов 

[:ЗадаЧи этапа: комплексный ~миз; -~аnиз наличия 

1 производственного оборудования; анализ амортизации 

- 11роиз11одственноrо оборудования; анализ движения 

'производственного оборудования; анализ постуrиения; ввода 

~!1.J?ОJ!З_водст~.11о_rо оборудования. _______ _ 
Этап IV: Анализ _______ .. ----·-· _______ _ 
эффективности Задачи этапа: анализ движения, анализ показателей 

использования эффективности использования, анапиз исrюльзования времени 

нроизводственного работы оборудования, анализ отдачи и вооруженности. 
оборудования -- - -------

. ··:-т _::-==-:.__-,~задачи этапа: анапиз эффеКТивности исп0Ль:1011ания материальных 
1 Этап У: Анализ запасов по обобщающим и частичным пока:Jатешrм, анализ причин 

эффективности расхода или экономии материальных запасов, анапиз f 
использования эффективности исполъщования материальных запасов на 1 

производственных / результаты хозяйственной деятеъности коммерческихj' 
запасов _ _ . организаций. ' - - -----

=:кт~~~~;:алиЗ ~ Задачи э~~:---~~ализ затрат на кап~~~-;-;моtrr 
затрат по производственного оборудования, анализ затрат по текущему 

содержанию и ремонту, анализ взаимосвязей и отбор объема производства, 
эксплуатации прибыли и затрат по экс1шуатации производственного 

производственного 

обо ования 

rЭ~air--vt1: лпализ 1 

эффективности 1 
1 инвестиций в i 

l производственное 1 

l
~~:~~jние 
Эrап VJII: Анализ 
эффективности 

инвестиций в 

производственные 

запасы 

j оборудовання. 

Задачи ~~~~:-::~-и~ эффект-~~~ост~- капитал~~ых ~-ожений в 1 

производствеююе оборудования, анализ эффективности 

привлечения займов для инвестирования, анализ 

производственного левериджа, анализ финансового левериджа. 

-------·- ·-·----------
---------·---~-- ~---·-

Задачи этапа: анализ динамики выполнения плана 110 показателям 
использования материальных запасов, ананиз изменения влияния 

фа1п·оров вызывающих отклонения показателей, выявление и 

: оценка сокращения резервов сокращения материальных затрат и 
: материалъ!'~ запа_<:ОI_!_· ________ -------------

Рис. 1. Этапы апализа иивеn-иций в производственные мощиоn-и и 
оборудование, произвощ:твеииые запасы 
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кательности предприятия и инвестиционного проекта. Предлагаемая методика 

включает в себя количественные и качественные показатели, ранжируемые по 
степени влияния на показатель объема инвесnщий в производственные мощ­

ности и оборудование, производственные запасы. Для сравнения предлагае­

мых показателей применяется балльная школа с присвоением каждому показа­

телю весового коэффициента. 

В диссертации представлены подходы к рейтинговому анализу инвестици­

онной привлекательности коммерческой организации в зависимости от стадии 

развития организации: рост, стабилизация, спад. В исследовании доказано, что 

на инвестиционную привлекательность организации влияет стадия развития 

коммерческой организации. Кроме того, предложены общие схемы рейтинго­

вого анализа инвестиций с позиции инвесторов и с позиции альтернативных 

инвестиционных проектов. Схема рейтингового анализа инвестиционной при­

влекательности коммерческой организации R зависимости от стадии ее разви­

тия отражена на рисунке 2. 

[ __ Ро<ПМ,Ьlй -:::;::,;::5u:;::::;:ю.О"rелоносrи 1 

L :'_JP~ J~Г:.t:'мош _] 1 Ст~~ .... -, 
Г~нализ у~йчиво~о l ~i :kиз ~1· [~н•ш у:йчи,;rо 1 

1 инвестиционнои \ 
оста 1 спада 

: привлекательности -i--- --- ---
-т--

------ ---------Анализ привлекательности 

---

инвестиционного проекта Анализ кредитоспособности 

1 1 -- - ------- --- -, 
Комплексный анализ эффективности деятельности 1 

Рис. 2. Общая схема рейтингового авалиэа инвестиционной 
привлекательности коммерческих оргавиэаций 

_ _J 

Схема рейтингового анализа коммерческими организациями альтернатив­

ных инвестиционных проектов представлена на рис. 3. 
Как доказывается в исследовании, инструментарий по рейтинговому ана­

лизу коммерческих организаций и альтернативных инвестиционных проектов 

различен. Причем для каждой стадии развития организации определен набор 
аналитических показателей, характеризующих инвестиционную привлека­

тельность коммерческой организации и инвестиционного проекта и позволя­

ющих составить рейтинговую комбинацию предлагаемых коммерческих орга­

низаций и инвестиционных проектов. 
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------реjfn;НГОвый айаnиз коммерческими организациями алЬтернативных-l 

_____ ----'1!:!._~естиuионных проеКIQ_в__ __ --,--__ 
1 -1 __ _l_ __ _ 

[С-И•:= j 1 Стадня-~-· 1 ' - en.~ ':~] 
- Анал-.;з----1 ---А-:::- 1·---~~~--il 

инвестиционной обе 
· эффективности спеченности 

прив~;;:~:ости~ инвестиций ~ресу~сами u· 
Интегральная Анализ струк-rуры 

Анализ ликвидности 
привлекательность инвестиций инвестиционных 

, 

1 

~~~ =А:~:~:~;:~/ ~~~~~окодоi 
: Дисконтирование денежных потоков _J 
~-- -- ·--------· · -- --------· 
Рис. 3. Обша11 схема рейтингового анализа коммерчесхнмн организациями 

альтернативных иивес:тициоипых проектов 

Для рейтингового анализа инвестиционной привлекательности коммерче­

ской организации и эффективности инвестиционного проекта в исследовании 

применялись динамические методы, основанные на дисконтировании денеж­

ных потоков, образующихся в ходе реализации проекта. Процесс дисконтиро­

вания денежных потоков в капитальные вложения в производственные мощ­

ности и оборудование, производственные запасы необходимо производить по 

различным ставкам дисконтирования, которые определяются в зависимости от 

особенностей инвестиционных проектов, структуры инвестиций и стоимости 
отдельных инвестиционных составляющих. 

Данная методика позволяет определить и про ранжировать инвестицион­

ный потенциал коммерческой организации, а также определить эффективность 

различных инвестиционных проектов и принять решение о реализации проек­

та или его отклонении. 

Проведенные результаты диссертационного исследования можно считать 

определенным вкладом в развитие теории, практики учета и анализа инвести­

ций в производственные мощности и оборудование, производственные запасы, 
а также в рейтинговом анализе инвестиционных проектов. 
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