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I. ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 
 
Актуальность темы диссертационного исследования. При форми-

ровании системы финансового менеджмента в акционируемых бизнес-
структурах имеют место определенные трудности организационно-
методического характера. Это связано как с нехваткой, так и отсутствием 
методических подходов к рациональному управлению источниками финан-
сирования стратегических инвестиционных проектов и оперативной произ-
водственно-хозяйственной деятельностью, что во многом обусловлено на-
личием проблем в управлении затратами и финансовыми результатами, а 
также в управлении финансовыми потоками. Начиная с 90-х годов прошло-
го столетия, реальный сектор национальной экономики России перманент-
но находится в стадии реформирования имущественных комплексов боль-
шинства крупных индустриальных корпораций.  

Реструктуризация имущественных комплексов федеральных государ-
ственных унитарных предприятий (ФГУПов) Росатома, связанная с измене-
нием их организационно-правовой формы, во многом аналогична по конеч-
ным целям и этапам их реализации при акционировании предприятий про-
мышленности и транспорта. Анализ этапов реструктуризации названных 
отраслей позволяет провести их взаимоувязку с практикой работы ФГУП 
«Сибирский химических комбинат» (СХК), а также этапами его акциониро-
вания. Реформирование СХК осуществлялось в ходе реализации Феде-
ральной целевой программы «Развитие атомного энергопромышленного 
комплекса России на 2007-2010 годы и на перспективу до 2015 года». Про-
блемы, выявленные в ходе акционирования СХК, характерны для всех 
ФГУПов атомной отрасли и во многом обусловлены принципиальными из-
менениями роли государства-собственника в части делегирования для про-
изводственного менеджмента прав и возможностей по привлечению капи-
тала с помощью рыночных механизмов. Так, в ОАО имеются правовые 
возможности, принципиально отсутствующие у производственного менедж-
мента ФГУПов. Это рыночная оценка активов, определение справедливой 
стоимости источников капитала, формирование механизма оценки и изъя-
тия дохода (прибыли) на вложенный капитал.  

Именно эти правовые и организационные возможности государства-
собственника требуют новой организации системы финансового менедж-
мента. Это обусловлено тем, что реальный финансовый менеджмент прак-
тически отсутствовал в ФГУПах, также как и их производственный менедж-
мент не имел прав в управлении источниками капитала. Такое положение 
определялось тем, что основным методом финансирования и изъятия до-
ходов (прибыли) являлся метод бюджетного финансирования и фондиро-
вания. Причем в корпорациях Росатома указанная закономерность прояв-
ляется с особой остротой в связи с военно-оборонной спецификой отрасли. 

Проведенное исследование показало: недооценка трансформации 
финансового менеджмента при реструктуризации ФГУПов в ОАО подрыва-
ет инвестиционный процесс, как основу эффективного использования капи-
тала и базу экономического роста национальной экономики. Это негативно 
отражается на самой возможности мобилизации накоплений и ослабляет 
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потенциальную способность механизма эффективного распределения фи-
нансовых ресурсов, делает практически невозможными объективный ана-
лиз эффективности использования их активов. 

Развитие новых подходов к трансформации финансового менеджмен-
та таких организационных структур – объективный процесс, который позво-
ляет на долговременной основе осуществлять интеграцию финансового и 
промышленного капитала, дает возможность задействовать финансовые 
методы их мобилизации с ориентацией на реальный сектор экономики, что 
обеспечит структурную перестройку всего национального хозяйства в за-
данных временных интервалах. 

Все это предопределило выбор объекта, предмета и темы исследова-
ния, посвященной обоснованию методической базы формирования и раз-
вития финансового менеджмента крупных промышленных государственных 
корпораций на стадии их реформирования, поиску путей эффективного 
управления их финансами, изысканию реальных возможностей для повы-
шения качества и конкурентоспособности отечественной продукции атом-
ной отрасли. 

Степень разработанности темы. Проблемы повышения эффектив-
ности управления капиталом и, в частности, финансами крупных корпора-
ций достаточно активно разрабатываются современной экономической нау-
кой. Значительный вклад в формирование теоретических и методологиче-
ских подходов к управлению капиталом и финансами корпораций внесли 
представители мировой экономической мысли: Р. Коуз, О. Уильямсон, 
Р. Нельсон, С. Уинтер, Д. Нортон, Р. Ланч, К. Кросс, К. Адамс, П. Робертс. 
Экономические предпосылки создания национальных моделей корпоратив-
ного управления нашли отражение в трудах таких зарубежных ученых как 
Д. Стиглиц, Д. Тобин, М. Аоки, Дж.У. Санз, С. Гроссман, О. Харт, А. Беркли, 
Г. Минз, Ю. Бригхэм, Дж.К. ван Хорн, У. Шарп, Б. Колас. В их работах в 
большей мере анализируются финансовые отношения как базовые и фун-
даментальные производные, обслуживающие отношения собственности в 
свете механизма конкуренции и национальных традиций. Несколько мень-
ше внимания уделяется вопросам финансового управления, как управле-
ния совокупностью специфических денежных отношений (движение денеж-
ных потоков), обладающих способностью приносить прибыль. 

Российскую специфику приватизации, акционирования федеральных 
государственных унитарных предприятий и создания на их базе крупных 
госкорпораций в условиях переходного периода, а также методику оценки 
стоимости бизнеса исследовали Р. Капелюшников, В. Кондратьев, 
Ю. Львов, А. Люсов, А. Новиков, Ю. Перевалов, А. Кох, А. Радыгин, В. Сай, 
Ю. Винслав, А. Михайлушкин, Ю. Осипов, Н. Розанова, Л. Шнейдман, 
П. Шимко, Р. Энтов и др. Но вопросы формирования, трансформации и 
развития системы финансового менеджмента в крупных госкорпорациях в 
их трудах представлены явно недостаточно. 

Вопросам финансового управления при формирования сложных эко-
номических систем, посвященных становлению и функционированию сис-
тем финансового менеджмента, а также анализу развития финансовых от-
ношений и регулятивного процесса посвящены работы В. Буркова, 
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И. Балабанова, А. Земцова, В. Ирикова, В. Иванова, В. Ковалева, 
Вит. Ковалева, В. Кондратьева, М. Крейниной, А. Кульмана, Е. Лобановой, 
К. Портного, М. Романовского, В. Садовского, Е.Стояновой, А. Уемова, 
Н. Фадейкиной и др. Формирование и развитие финансового менеджмента 
госкорпораций на стадии реструктуризации их имущественных комплексов 
с учетом зависимости финансового результата от групп экзогенных и эндо-
генных факторов указанными авторами не рассматривается, при этом так-
же уделяется мало внимания вопросам реструктуризации их активов, обя-
зательств и капитала. 

Исследование обозначенного круга проблем позволяет определить 
меры их пошаговых решений, совершенствовать общую систему финансо-
вого управления в сочетании с государственным контролем производствен-
ного менеджмента, со стимулированием творческого потенциала персона-
ла, использования резервов для повышения эффективности управления 
финансами ФГУПов на стадии их акционирования. 

Целью диссертационного исследования является разработка ме-
тодического подхода к формированию системы финансового менеджмента 
в крупных промышленных госкорпорациях на стадии их акционирования, 
что позволяет рационально управлять финансовыми потоками в целях дос-
тижения общих стратегических задач развития их имущественных комплек-
сов в интересах государства-собственника в условиях изменения парамет-
ров финансовой среды.  

Для достижения и реализации указанной в диссертации цели потре-
бовалось сформулировать, поставить и решить следующие задачи: 

– изучить современные методы финансового менеджмента и иссле-
довать возможности их трансформации при реформировании имуществен-
ных комплексов крупных промышленных госкорпораций со 100 %-м участи-
ем в уставном капитале государства; 

– рассмотреть теоретические аспекты защиты прав собственности и 
возникающие при этом финансовые отношения, обеспечивающие реструкту-
ризацию крупных ФГУПов с учетом современного опыта акционирования и 
приватизации крупных индустриальных организаций за рубежом; 

– проанализировать подходы финансового управления федеральной 
собственностью и предложить экономические измерители (индикаторы) ма-
териальной выгоды государства; 

– исследовать особенности финансового управления с позиций ра-
ционального финансового обеспечения производственно-хозяйственной 
деятельности ФГУПов при реструктуризации их имущественных комплексов 
в открытые акционерные общества со 100 %-м участием государства; 

– определить отраслевую специфику применения потоковых подходов в 
управлении финансами на примере одного из крупнейших предприятий атом-
ного энергопромышленного холдинга на первой стадии его акционирования; 

– рассмотреть существующие подходы управления финансовыми ре-
зультатами крупных промышленных госкорпораций как базовой функции их 
финансового менеджмента с учетом: 

а) анализа влияния учетной и налоговой политики;  
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б) влияния способа начисления амортизации;  
в) влияния на базовые финансовые показатели способа оценки мате-

риалов при отпуске их в производство;  
г) влияния на базовые финансовые показатели способа оценки остат-

ков незавершенного производства и готовой продукции;  
д) влияния формирования резервов по сомнительным долгам; 
– реализовать предложенный методический подход на информацион-

ном массиве одного из крупнейших предприятий атомной отрасли на пер-
вой стадии реструктуризации его имущественного комплекса – ФГУП «Си-
бирский химический комбинат». 

Работа выполнена в соответствии с п. 3.12 «Финансовая стратегия 
корпораций» и п. 3.14 «Финансовый менеджмент в управлении финансовы-
ми потоками и финансовыми оборотами» п. 3. «Финансы предприятий и ор-
ганизаций» Паспорта ВАК специальности 08.00.10 – Финансы, денежное 
обращение и кредит. 

Объектом исследования являются финансы государственных пред-
приятий и система управления финансами промышленных государствен-
ных корпораций на стадии формирования государственной корпорации-
холдинга ОАО «Росатом». 

Предмет исследования – методы и приемы финансового менедж-
мента крупных государственных корпораций как сложных финансово-
экономических систем. 

Теоретическую и методологическую основу диссертации состави-
ли труды ведущих ученых в области экономики и управления сложными ин-
тегрированными производственными системами, в сфере управления их 
капиталом и финансами. Для квалифицированного решения поставленных 
в работе задач методического характера использовались методы системно-
го и факторного анализа, методы выборки, методы разработки управленче-
ских решений, научного наблюдения, эксперимента, экспертной оценки, ме-
тоды простого элиминирования, корреляционно-регрессионного анализа, 
имитационного и экономико-математического моделирования. 

Информационную базу составили законодательные и нормативные 
акты, регламентирующие предпринимательскую деятельность в сфере 
формирования, развития и функционирования организаций и их ассоциа-
тивных объединений (корпораций), а также финансовая отчетность органи-
заций. В диссертации использованы результаты исследований ведущих 
университетов и научно-исследовательских институтов РФ, нашедшие со-
ответствующее отражение на их интернет-сайтах, а также собственные ис-
следования автора. 

Новизна исследования заключается в обосновании методического 
подхода к формированию системы финансового менеджмента в крупной 
промышленной госкорпорации на стадии ее акционирования в рамках 
управления стратегическим развитием группы технологически обособлен-
ных структурных (производственных) подразделений единого юридического 
лица на основе максимизации нераспределенной (чистой) прибыли. 

К важнейшим результатам исследования, полученным лично ав-
тором и обладающим научной новизной, относятся следующие. 
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1. Разработаны схемы формирования холдинговых структур с участием 
государства-собственника, позволяющие обеспечить его экономические ин-
тересы на всех стадиях реформирования, а также предложены и обоснованы 
базовые финансовые показатели, измеряющие потенциальную величину 
оперативной и стратегической выгоды государства-собственника, кредиторов 
и производственного менеджмента. Базовые финансовые показатели, харак-
теризующие оценку результативности хозяйственной деятельности корпора-
ции для государства-собственника, кредиторов и высших менеджеров объе-
динены в интегрированном показателе экономической добавленной стоимо-
сти. Экономические интересы государства измеряются объемом поступлений 
налоговых и неналоговых платежей в бюджеты всех уровней. 

2. Разработана методика финансового управления, включающая 
управление затратами и результатами деятельности, как базовая функция 
системы финансового менеджмента с учетом влияния организационных и 
финансово-экономических факторов на величину нераспределенной (чистой) 
прибыли корпорации. Методика позволяет учитывать наиболее значимые 
финансовые последствия реструктуризации имущественного комплекса, а 
также предоставляет возможность формировать планово-расчетные (внут-
ренние) цены или производственную себестоимость товарной продукции с 
наличием обратной связи, характеризующей влияние прогнозной оценки раз-
вития корпорации на производственную себестоимость (внутреннюю плано-
во-расчетную цену) товарной продукции с учетом изменений базовых пара-
метров финансовой среды (налоговой нагрузки, амортизационной политики, 
учетной политики и т.д.).  

3. Предложена методика, используемая в качестве инструмента, 
обеспечивающего потенциальную возможность управления чистой прибы-
лью корпорации на стадии ее формирования. Методика позволяет дать ко-
личественную оценку вероятностного ущерба, понесенного корпорацией и 
ее обособленными крупными структурными подразделениями в оператив-
ном (отчетном) периоде из-за нарушений условий хозяйственных догово-
ров, а также убытков, возникших под воздействием внутренних факторов. 
Предложен и систематизирован ряд показателей (снижение объемов про-
изводства или реализации продукции, учет простоев и форсирования про-
изводства, изменение структуры реализованной продукции и т.д.), исполь-
зование которых позволяет дать экономическую оценку ожидаемого ущерба 
или дополнительной величины валовой прибыли, что способствует наибо-
лее полному учету результатов хозяйственной деятельности структурных 
подразделений при управлении финансовыми результатами корпорации. 

4. Разработаны рекомендации с пакетом рабочей документации для 
формирования системы финансового менеджмента с учетом отраслевой 
специфики ОАО «СХК», позволяющие рационально управлять финансами, 
включая кредитное и налоговое планирование, а также предоставляющие 
реальные возможности высшим менеджерам для качественного анализа 
финансовых планов и их корректировки при утверждении, что создает пра-
вовую, организационную и методическую базу для постоянного совершен-
ствования системы финансового менеджмента в рамках пошаговой рест-
руктуризации крупных госкорпораций Росатома. 
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Теоретическая значимость диссертационного исследования заключа-
ется в наличии возможности для применения предложенного инструментария 
управления корпоративными финансами крупной госкорпорации с целью 
дальнейшего развития методологических и методических основ целевого 
управления ее стратегическим развитием с учетом экономических интересов 
государства. 

Практическое значение диссертационной работы состоит в том, что 
полученные результаты проведенного исследования, адаптированные с 
учетом специфических отраслевых особенностей крупных индустриальных 
госкорпораций, могут использоваться на предприятиях аналогичного мас-
штаба хозяйственной деятельности на стадии реструктуризации их имуще-
ственных комплексов путем акционирования. 

Отдельные результаты исследований положены в основу и используются 
при преподавании курсов «Финансовый менеджмент», «Корпоративные финан-
сы», «Оперативное и стратегическое планирование финансов корпораций», 
«Финансы организаций», которые читаются для студентов в Сибирской академии 
финансов и банковского дела (САФБД). 

Апробация результатов исследования осуществлялась в ходе се-
минаров и конференций – Межрегиональной научно-практической конфе-
ренции «Перспективы развития финансово-кредитных и учетно-
аналитических систем в Российской Федерации», а также при консультиро-
вании и проведении экспресс-анализа для обоснования и выбора направ-
лений реформирования индустриальных организаций, при разработке 
предложений и методических рекомендаций по совершенствованию фи-
нансового менеджмента реформируемых корпораций. 

Обоснованность полученных основных результатов диссертационного 
исследования подтверждается внедрением в ОАО «СХК» на первой стадии 
реструктуризации его имущественного комплекса разработанных при личном 
участии автора: Положения по организации и функционировании системы 
финансового обеспечения производственных процессов и развития ОАО 
«СХК», Положения по учетной политике для целей налогообложения и По-
ложения по учетной политике в целях бухгалтерского учета, что позволило 
более эффективно в настоящих экономических условиях с учетом внешних и 
внутренних факторов влияния финансовой среды, управлять финансовыми 
результатами корпорации на стадии реструктуризации ее имущественного 
комплекса. Апробация разработанной автором методики управления чистой 
прибылью корпорации на стадии ее формирования, обеспечила повышение 
объективности и точности финансового планирования как базовой функции 
финансового менеджмента, а также расширила возможности оперативного 
контроля качества исполнения прогнозных балансов. 

Публикации. Основные научные и организационно-методические ре-
зультаты, а также авторские идеи, предложенные и использованные в дан-
ном исследовании, опубликованы в 11 работах, (пять – в рекомендуемых ВАК 
изданиях) общим объемом 24,3 п.л., в том числе авторских – 16,8 п.л.  

Основные положения диссертации отражены в научно исследова-
тельских отчетах по НИР САФБД, выполненных под руководством и при не-
посредственном участии автора по вопросам финансового планирования и 
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управления корпоративными финансами при реструктуризации имущест-
венных комплексов крупных организаций. 

Структура и объем диссертации. Диссертация состоит из введения, 
трех глав, заключение, приложений и списка использованных источников из 
201 наименований. Основной текст диссертации содержит 174 страницы 
машинописного текста, 7 таблиц, 14 рисунков; 5 приложений содержат 38 
страниц, 11 таблиц, 1 рисунок. 

Во введении обоснована актуальность темы диссертации, определе-
ны ее цели, задачи, предмет и объект исследования, теоретическая, мето-
дологическая и информационная базы, сформулированы ключевые эле-
менты научной новизны, обоснованы теоретическая и практическая значи-
мость главных результатов. 

В первой главе «Развитие финансовых отношений при реформиро-
вании крупных государственных предприятий: концептуальные аспекты 
трансформации прав собственности» рассмотрены теоретические аспек-
ты финансового окружения прав собственности при реструктуризации круп-
ных унитарных предприятий; проанализированы зарубежные и националь-
ные концепции защиты прав эффективного собственника, как основы ин-
ституционального развития прав собственности государства; рассмотрена 
роль государства-собственника в системе финансового менеджмента при 
формирования холдинговых структур со 100-% участием государства; 
предложена система показателей оценки эффективности использования 
государственного имущества для государства-собственника, кредиторов и 
производственного менеджмента.  

Во второй главе «Организационно-методические основы системы 
финансового менеджмента в государственных корпорациях» предложены 
методические основы формирования бюджетов и выработки финансовой 
политики ФГУПов на стадии акционирования; проведен анализ внешних и 
внутренних факторов, влияющих на эффективность использования имуще-
ственных комплексов унитарных предприятий Росатома на различных эта-
пах их организационного реформирования (акционирования) с обеспечени-
ем экономических интересов государства-собственника; предложены пути 
совершенствования подходов управления финансовыми результатами 
крупных промышленных госкорпораций как базовой функции их финансово-
го менеджмента с учетом влияния на базовые финансовые показатели 
учетной политики, способа начисления амортизации основных производст-
венных фондов, способа оценки материалов при отпуске их в производство, 
способа оценки остатков незавершенного производства и готовой продук-
ции, формирования резервов по сомнительным долгам. 

В третьей главе «Апробация практического инструментария сис-
темы финансового менеджмента в государственном секторе нацио-
нальной экономики» предложена экономическая оценка последствий ак-
ционирования имущественных комплексов государственных унитарных 
предприятий с характеристикой базовых этапов реформирования Росато-
ма; предложен авторский подход к формированию и реализации базовых 
моделей системы финансового менеджмента на примере дочерней корпо-
рации ОАО «СХК»; представлена методика прогнозирования нераспреде-
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ленной прибыли на основе концепции поддержания капитала с учетом по-
тенциальных финансовых потерь. 

В заключении подведены итоги исследования, сформулированы ос-
новные выводы и рекомендации по применению разработанных в диссер-
тации положений. 

В приложениях представлены исторические аспекты трансформации и 
развития финансового менеджмента в государственных корпорациях–
холдингах; изложены методические подходы к определению суммы ущерба 
(финансовых) потерь в связи с нарушением условий хозяйственных договоров; 
даны методические и организационные основы системы финансового обеспе-
чения производственных процессов и мониторинга финансового состояния 
ОАО «СХК»; представлен проект финансового плана на 2009–2012 гг. 

 
II. ОСНОВНЫЕ ПОЛОЖЕНИЯ, ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ 

 
1. Разработаны схемы формирования холдинговых структур с 

участием государства-собственника, позволяющие обеспечить его эко-
номические интересы на всех стадиях реформирования, а также пред-
ложены и обоснованы базовые финансовые показатели, измеряющие 
потенциальную величину оперативной и стратегической выгоды госу-
дарства-собственника, кредиторов и производственного менеджмента. 
Базовые финансовые показатели, характеризующие оценку результа-
тивности хозяйственной деятельности корпорации для государства-
собственника, кредиторов и высших менеджеров объединены в интег-
рированном показателе экономической добавленной стоимости. Эко-
номические интересы государства измеряются объемом поступлений 
налоговых и неналоговых платежей в бюджеты всех уровней. 

Согласно результатов анализа схем поэтапного акционирования унитар-
ных предприятий с доминирующим участием государства–собственника разра-
ботаны методические подходы, обеспечивающие экономические интересы го-
сударства, с определением и конкретизацией этапов акционирования ФГУПов 
в зависимости от их отраслевой специфики. Проведено обоснование финансо-
вых показателей, позволяющих оценить эффективность использования иму-
щественных комплексов корпораций при реформировании, а также измеряю-
щих потенциальную величину оперативной и стратегической экономической 
выгоды государства–собственника, кредиторов и производственного менедж-
мента. При этом предлагается использовать базовые концепции управления 
рыночной стоимостью корпорации. Реструктуризация атомной отрасли 
осуществляется согласно схемы полученной автором в ходе исследования 
реализации этапов реформирования государственного сектора националь-
ной экономики РФ, рис. 1. 

Взаимоотношения государства-собственника, кредиторов и производст-
венного менеджмента, являясь частью аутсайдерской модели участников, 
предусматривают их взаимодействие с институциональным окружением для 
учета экономических интересов заинтересованных сторон. При интегрирова-
нии этих интересов, появляется возможность адекватно оценивать усилия 
государства–собственника и производственного менеджмента,  причем  обес-
печивая реальные целевые ориентиры для высших менеджеров корпорации 
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ОАО – акции обществ, находящиеся 
в государственной собственности

Федеральное агентство по
атомной энергии “Росатом”

Субсидии феде-
рального бюджета

Средства специальных
резервных фондов

ОАО1;  ОАО2; ОАО3; ... ОАО31 ФГУП1;  ФГУП2; ФГУП3; ... ФГУП55

ОАО “Атомный энергопромышленный
комплекс” (ОАО “Атомэнергопром”)
3,4 млрд руб. – 100 % государственная
собственность

Другие средства

Государственная 
корпорация по
атомной энергии

“Росатом”
100 % 

государственная
собственность

Реструктуризация         (акционирование)

ОАО1;  ОАО2; ОАО3; ... ОАО55
Дочерние (зависимые) корпорации

Ядерный энергетический и научно-промышленный комплекс Ядерно-оружейный (военно-оборонный) комплекс

I этап
до середины 2008 года*

II этап
до  2010 года*

* – Федеральная целевая программа “Развитие атомного энергопромышленного комплекса Рос-
сии на 2007–2010 годы и на перспективу до 2015 года”. Объемы финансирования – 1471,4 млрд 
руб., в том числе 674,8 из Федерального бюджета. 

 
Рисунок 1 – Схема реформирования государственного сектора  

национальной экономики – создания государственной корпорации  
по атомной энергии ОАО «Росатом» 

 
в поддержании капитала и максимизации чистой прибыли. Комплексным ин-
тегральным показателем при этом выбран показатель экономической добав-
ленной стоимости EVA (табл. 1).  
 
 

Таблица 1 – Показатели экономической оценки результативности 
хозяйственной деятельности корпорации для различных групп 
заинтересованных лиц 
 

Государство 
(собственник) Кредиторы 

Производственный  
менеджмент  

(высшие менеджеры) 
Доходность собственного 
капитала 

Показатели абсолютной 
ликвидности 

Рентабельность продукции и  
продаж 

Сумма прибыли в расчете 
на одну акцию 

Экономическая характери-
стика денежных потоков 

Маржинальный доход 

Соотношение дивидендов 
и величины активов 

Ликвидационная стои-
мость корпорации 

Показатели оборачиваемости ак-
тивов 

Соотношение капитализа-
ции и балансовой стоимо-
сти корпорации 

Сила финансового рычага 
(финансовый леверидж) 

Уровень операционного рычага 
(операционный леверидж) 

Динамика уровня капитали-
зации корпорации 

Доля (структура) долговых 
обязательств относитель-
но капитализации 

Структура дебиторской и креди-
торской задолженности, их соот-
ношение 

Рентабельность активов и 
общая сумма консолидиро-
ванной прибыли 

Финансовая устойчивость 
корпорации 

Зарплатоотдача и зарплатоем-
кость продукции, эффективность 
использования персонала 

Налоговая нагрузка на соб-
ственность 

Степень покрытия про-
центных выплат 

Эффективность инвестиционных 
проектов (сроки окупаемости) 

Скорость приращения ак-
ционерного капитала 

Стабильность платеже-
способности 

Эффективность производственно-
хозяйственной и финансовой дея-
тельности 

EVA (Economic Value Added) – экономическая добавленная стоимость 
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Для характеристики государственных интересов, возникающих при 
формировании налоговых и неналоговых платежей в бюджеты всех уров-
ней, в работе было рассмотрено экономическое поведение госкорпорации с 
доминированием или 100 %-м участием в структуре акционерного капитала 
государственной формы собственности.  

Особенности функционирования таких корпораций связаны с наличи-
ем определенного противоречия в экономических интересах государства, 
касающихся форм сочетания сумм и временных периодов получения дохо-
дов. Это налоговые и неналоговые доходы госбюджета, плательщиками ко-
торых согласно действующему законодательству являются все юридиче-
ские лица, зарегистрированные в ЕГРПО. 

Экономическая добавленная стоимость (EVA) представляет собой ба-
лансовую стоимость, увеличенную на текущую стоимость будущих EVA. 
Применение показателя ЕVA в системе формирования финансового ме-
неджмента на стадии акционирования унитарных предприятий осуществля-
ется при составлении капитального бюджета, при оценке эффективности 
деятельности структурных единиц (производственных подразделений) или 
корпорации в целом: 

EVA = Пч – (А  η);  (1) 
где   Пч – чистая операционная прибыль, ден. ед.; 

А – функционирующий капитал, ден. ед.; 
η – стоимость капитала, отн. ед. (или %). 
 
2. Разработана методика финансового управления, включающая 

управление затратами и результатами деятельности, как базовая функ-
ция системы финансового менеджмента с учетом влияния организаци-
онных и финансово-экономических факторов на величину нераспреде-
ленной (чистой) прибыли корпорации. Методика позволяет учитывать 
наиболее значимые финансовые последствия реструктуризации иму-
щественного комплекса, а также предоставляет возможность формиро-
вать планово-расчетные (внутренние) цены или производственную се-
бестоимость товарной продукции с наличием обратной связи, характе-
ризующей влияние прогнозной оценки развития корпорации на произ-
водственную себестоимость (внутреннюю планово-расчетную цену) 
товарной продукции с учетом изменений базовых параметров финан-
совой среды (налоговой нагрузки, амортизационной политики, учетной 
политики и т.д.). 

Управление финансовыми результатами на стадии акционирования 
унитарных предприятий предлагается осуществлять на базе концепции под-
держания (сохранения) капитала (рис. 2), которая заложенная в МСФО и оп-
ределяет равнозначность выбора физической или финансовой концепции ка-
питала при составлении финансовой отчетности. Основным критерием при 
этом выступают информационные потребности государства-собственника. 
При формировании отечественной отчетности во главу угла ставятся не кон-
цептуальные вопросы признания прибыли и поддержания собственного капи-
тала, а, как правило, правовые аспекты регулирования внесенного учредите-
лями капитала и создания нормативных резервов, которые подлежат сохра-
нению в соответствии с требованиями законодательства.  
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тельные формы отчетности, приобретают характер существенной, транспа-
рентной финансовой информации только в том случае, когда они учитыва-
ют интерес пользователей к раскрываемым данным (социальный заказ) и 
когда в основу балансоведения заложена некая теоретическая идея (в дан-
ном случае – концепция капитала и поддержания капитала – рис. 2). 

Однако следует признать, что в современных условиях отчетность, 
базирующаяся только на финансовой концепции капитала, недостаточно 
информативна как для целей финансового контроля и управления, так и 
для целей управления всей деятельностью индустриальных корпораций.  

В этой связи были рассмотрены подходы к формированию прибыли как 
одной из составляющих собственного капитала (рис. 3). В рамках концепции 
финансового капитала прибыль бухгалтерская определяется как положи-
тельная разница между доходами компании (приращением совокупной стои-
мости ее активов, сопровождающимся увеличением капитала собственников) 
и ее расходами (снижением совокупной стоимости активов, сопровождаю-
щимся уменьшением капитала собственников). При этом из расчета исклю-
чают результаты операций, связанных с преднамеренным изменением этого 
капитала (дополнительная эмиссия акций или выплата дивидендов и др.). То 
есть, прибыль за отчетный период признается лишь в объеме, равном имев-
шему место за этот период приращению фактической покупательной способ-
ности инвестированного государством – собственником капитала.  
 

Себестоимость
проданных продукции, 
товаров, работ и услуг

Валовая прибыль от продажи
продукции, товаров, работ и 

услуг
Коммерческие расходы

Прибыль от продажи Прочие расходы,
в т.ч. расходы по
финансированию

Прибыль до налогообложения
Определяется в соответствии
с налоговым законодательством

Текущий налог  на прибыль

Прочие обязательные  платежи

Чистая прибыль (нераспределенная 
прибыль отчетного периода)   

 
Рисунок 3 – Формирование показателей прибыли  
при прогнозировании финансовых результатов 

 
В зависимости от принятия во внимание таких факторов как: 
– составляющие компоненты прибыли (число признанных доходов и 

расходов); 
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– принятая оценка доходов и расходов; 
– возможные ограничения в способе признания и принимаемой оценке 

(количественно значение прибыли в рамках бухгалтерского подхода может 
быть исчислено по-разному). 

Для финансового менеджмента, унитарных предприятий в стадии ак-
ционирования в качестве субъектов управления были выбраны такие фи-
нансово-экономические категории, как полная себестоимость, валовая при-
быль и чистая (нераспределенная прибыль), рис. 3.  

Именно от них зависит величина финансовых потоков. 
Стратегическая (прогнозная) оценка развития имущественного ком-

плекса госкорпорации используется как индикативный критерий управления 
финансами при акционировании и дальнейшей реструктуризации. В работе 
определяется на основе полученных зависимостей, позволяющих планиро-
вать финансовый результат в зависимости от величины добавленной стои-
мости базовых видов продукции и ожидаемого (прогнозного) изменения ее 
производственной или полной себестоимости. В ходе исследования госкор-
пораций как вертикально интегрированных бизнес-структур была получена 
типовая зависимость Сполн, характеризующая структуру информационной 
модели полной (внутрикорпоративной) себестоимости: 
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где производственная себестоимость i-го структурного подразделения: 
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где   V – чистая выручка (объем продаж) без косвенных налогов (НДС, акциз), 
ден. ед.; 

Рупр – доля расходов по управлению (включая трансакционные издержки) обо-
собленными производственными подразделениями (структурные единицы), отн. ед.; 

I = (1…, N) – количество обособленных подразделений (структурных единиц) 
госкорпорации; 

Пр – производительность труда (усредненная внутрикорпоративная), 
ден. ед./чел.; 

ÇÏ
ñðC  – среднегодовая персональная заработная плата, ден. ед.; 

ЕСН – отчисления на социальные нужды (единый социальных налог), отн. ед.; 
МЗj – материальные затраты по j-му виду продукции (i-го структурного или про-

изводственного подразделения), нат. ед. изм.; 
ТЭj – расход топлива и энергии на технологические нужды по j-му виду продук-

ции (i-го производственного подразделения), нат. ед. изм.; 
ЦМЗj; ЦТЭj – стоимость (в зависимости от метода учета: ФИФО, ЛИФО, средняя 

(нормативная)) материальных и топливно-энергетических ресурсов по j-му виду про-
дукции, ден. ед. / нат. ед. изм.); 

Ôî i  – фондоотдача (по среднегодовой стоимости ОПФ) i-й структурной еди-
ницы, ден. ед. / ден. ед.; 
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Аi – среднегодовая сумма амортизации (в зависимости от метода, принятого в 
финансовой отчетности) i-го структурного подразделения, ден. ед.; 

ï ðî ÷
iÇ  – доля прочих затрат i-го структурного подразделения, отн. ед.; 

Зпроч – доля прочих затрат госкорпорации, отн. ед. 
 
Для сопоставимости исследуемой совокупности признаков необходи-

мо использовать единую меру – измерители, отражающие базовый принцип 
их единства. Это позволило на базе предлагаемой автором информацион-
ной модели полной себестоимости, в структуре которой присутствует все 
множество j-х факторов-признаков, отобранных в целях группировки для i-й 
структурной единицы, на основе отклонения конкретного (реального) j-го 
фактора-признака от базисного (нормативного или эталонного – установ-
ленного корпорацией) на величину ∆Сj рассчитать обусловленную этим от-
клонением величину изменения показателя полной себестоимости Сi.  

Полученный таким образом показатель-оценка представляет собой 
условную меру влияния исследуемого конкретного фактора. Сумма полу-
ченных «мер» показывает общее отклонение показателя себестоимости за 
счет интегрированного влияния всей совокупности (то есть не только рас-
сматриваемых или формализованных) факторов. Для проведения таких 
расчетов необходимо, чтобы многомерные признаки объектов имели только 
положительные значения.  

Алгоритм формирования показателей прибыли при прогнозировании 
полной себестоимости, валовой и чистой (нераспределенной) прибыли в 
соответствии с ПБУ и налоговым кодексом приведен на рис. 3.  

По аналогии раскладывается влияние факторов, обусловливающих 
снижение полной себестоимости. Для выработки управленческих решений 
предложено сгруппировать факторы, опираясь на их определенное единст-
во. Для этого всю анализируемую совокупность факторов, влияющих на 
экономическое состояние производственных и хозяйственных объектов в 
составе госкорпорации или ее отдельной структурной единицы при акцио-
нировании, необходимо распределить в зависимости от: 

– структуры собственности, статуса организации (дочернее, зависи-
мое АО, аффилированная структура или филиал), доминирующей формы 
собственности; организационно-правовой формы; 

– вида деятельности во внутрикорпоративном разделении труда, 
структуры выпускаемой продукции (внутрикорпоративное потребление или 
внешнее, инициативная продукция); 

– направлений экстенсивного и интенсивного развития; 
– финансово-экономических и организационно-технических факторов 

производства. 
Информационные модели позволяют учесть экономические отношения, 

определяемые внутрикорпоративной структурой основных, вспомогательных 
и обслуживающих производств – структурных единиц госкорпорации. 

3. Предложена методика, используемая в качестве инструмента, 
обеспечивающего потенциальную возможность управления чистой 
прибылью корпорации на стадии ее формирования. Методика позво-
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ляет дать количественную оценку вероятностного ущерба, понесенно-
го корпорацией и ее обособленными крупными структурными подраз-
делениями в оперативном (отчетном) периоде из-за нарушений усло-
вий хозяйственных договоров, а также убытков, возникших под воз-
действием внутренних факторов. Предложен и систематизирован ряд 
показателей (снижение объемов производства или реализации про-
дукции, учет простоев и форсирования производства, изменение 
структуры реализованной продукции и т.д.), использование которых 
позволяет дать экономическую оценку ожидаемого ущерба или до-
полнительной величины валовой прибыли, что способствует наибо-
лее полному учету результатов хозяйственной деятельности струк-
турных подразделений при управлении финансовыми результатами 
корпорации. 

С учетом схемы взаимоотношений, систематизированы различные 
нарушения условий заключаемых договоров, как со стороны госкорпорации, 
так и со стороны её хозяйственных партнеров. При этом рекомендуется ис-
пользовать примерную систематизацию, составленную на основе дейст-
вующего Гражданского Кодекса РФ [ч. 1, ч. 2]. По каждому из отмеченных 
возможных нарушений договорных условий выделены негативные послед-
ствия, которые могут возникать в производственно-хозяйственной деятель-
ности анализируемой госкорпорации: простои, потери в объеме выполнен-
ных и реализованных работ, брак и т.п. 

Все возможные негативные последствия систематизированы в мето-
дике по определению размера ущерба, причиненного нарушениями хозяй-
ственных договоров, и приведены в графе 1 табл. 2. 

 

Таблица 2 – Виды ущерба в зависимости от последствий нарушения дого-
ворных обязательств 

 

Последствие на-
рушений договор-
ных обязательств 

Виды ущерба (убытков) 

1 2 
1. Уменьшение объ-
ема производства 
или реализации 
продукции, работ, 
услуг 

1.1. Увеличение условно-постоянных расходов (УПР) в себестоимо-
сти продукции, работ 
1.2. Уплата штрафов, пени, неустоек по условиям договора 
1.3. Возмещение убытков контрагента по его претензии 
1.4. Недополученная прибыль 

2. Простои и форси-
рование производ-
ства 

2.1. Расходы по ЗП с ЕСН за работу в сверхурочное время 
2.2. Накладные расходы 
2.3. Возмещение убытков партнерам из-за нарушений по другим до-
говорам по их претензиям 

3. Замена сырья, 
материалов, конст-
рукций, энергоре-
сурсов 

3.1. Расходы по ЗП с ЕСН (при повышении трудоемкости работ) 
3.2. Дополнительные транспортные расходы 
3.3. Дополнительные расходы по сырью, материалам, конструкциям, 
энергетическим ресурсам 

4. Устранение не-
достатков в полу-
ченной продукции, 
выполненных рабо-
тах, услугах 

4.1. Расходы по ЗП и ЕСН 
4.2. Дополнительные расходы по материалам, энергетическим ре-
сурсам и т.п. 
4.3. Расходы по эксплуатации машин и механизмов 
4.4. Увеличение УПР в себестоимости работ 
4.5. Недополученная прибыль 
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Окончание таблицы 2 
 

1 2 
5. Возврат или реа-
лизация неком-
плектной продукции 
или ненадлежащего 
качества 

5.1. Расходы по возврату продукции поставщику 
5.2. Расходы по реализации некондиционной продукции 
5.3. Потери от замедления оборачиваемости оборотных средств в 
запасах или расходы по уплате процентов за краткосрочные креди-
ты под запасы 

6. Изменение ассор-
тимента изготовляе-
мой продукции, ра-
бот, услуг 

6.1. Изменение УПР в себестоимости работ, продукции, услуг 
6.2. Неполученная прибыль 
6.3. Уплата штрафов, пени, неустоек по условиям договора 
6.4. Возмещение убытков контрагентов по их претензиям 

7. Брак от использо-
вания покупных ма-
териалов и конструк-
ций со скрытым не-
устранимым дефек-
том, выявленным в 
процессе производ-
ства или при экс-
плуатации продукции 
у потребителя 

7.1. Себестоимость брака 
7.2. Расходы на возмещение затрат потребителя продукции, по-
ставленной организацией и изготовленной из материалов и конст-
рукций со скрытым неустранимым дефектом 
7.3. Расходы на демонтаж дефектной продукции 
7.4. Транспортные расходы по замене бракованной продукции у по-
требителя 
7.5. Увеличение УПР в себестоимости работ 
7.6. Недополученная прибыль 
7.7. Уплата штрафов, пени, неустоек по условиям договора 

8. Доставка ускорен-
ным способом 

8.1. Расходы по поставке продукции ускоренным способом (более 
высокие цены, тарифы на транспорт и т.п.) 

9. Приобретение 
продукции у другого 
поставщика или из-
готовление ее соб-
ственными силами 
из-за непоставки или 
недопоставки 

9.1. Неосновательное обогащение поставщика в случае предоплаты 
9.2. Расходы по заключению контракта и приобретению материалов 
и конструкций у других поставщиков 
9.3. Себестоимость собственного производства данной продукции 
9.4. Увеличение УПР в себестоимости работ 
9.5. Недополученная прибыль 

10. Утрата или по-
вреждение имуще-
ства 

10.1. Стоимость утраченного имущества 
10.2. Сумма уценки поврежденного имущества при его продаже 
10.3. Расходы по устранению повреждения 
10.4. Увеличение УПР в себестоимости работ 
10.5. Недополученная прибыль 

11. Снижение каче-
ства продукции, ра-
бот, услуг 

11.1. Расходы по возмещению уценки произведенной продукции 
11.2. Расходы по устранению недостатков в поставленной потреби-
телю продукции, выполненных работ, услуг 
11.3. Удорожание УПР в себестоимости работ 
11.4. Недополученная прибыль 
11.5. Уплата штрафов, пени, неустоек по условиям договора 
11.6. Возмещение убытков контрагентов по их претензиям 

12. Санкции по усло-
виям договора 

12.1. Штрафы, пени, неустойки, предусмотренные действующим за-
конодательством и условиями договора 

 

Предлагается следующая методика экономической оценки ущерба 
для корректировки чистой прибыли на стадии ее формирования. Основой 
определения размера ущерба при нарушении договорных обязательств яв-
ляется «Временная методика определения размера ущерба (убытков), при-
чиненного нарушениями хозяйственных договоров». При применении дан-
ной методики для определения убытков следует учитывать следующие мо-
менты: 

а) ущерб оценивается только в зависимости от последствия наруше-
ния, так как одно и то же нарушение может приводить к разным последст-
виям (недопоставка материалов, уменьшение объёмов работ, снижение ка-
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чества работ, приобретение других материалов и смена поставщика и т.п.). 
Отсюда – разные ущербы: снижается прибыль, растут УПР, возможны 
убытки из-за штрафных санкций, снижения отпускных цен на работы, появ-
ляются затраты на ремонт, повышаются цены на материалы, растут транс-
портные расходы, расходы на оплату труда и т.д.;  

б) если одним контрагентом нанесен ущерб нескольких видов, то по 
каждому виду ущерб определяется отдельно, и результаты суммируются; 

в) исключается двойной счет. Одно и то же последствие может проис-
ходить от разных нарушений, поэтому ущерб от него оценивается только 
один раз; 

г) количественную оценку ущерба от последствия производят один раз 
– либо по условиям договора, либо по методике. В отдельных договорах 
может устанавливаться конкретный порядок определения ущерба в виде 
пени или штрафа. Если этого не предусмотрено, то ущерб рассчитывается 
по методике; 

д) для фиксации случаев нарушений договорных условий в организации 
должен быть налажен определенный учет в виде претензионной работы; 

е) своевременность установления факта нарушения и взыскания 
ущерба с виновника. Существуют определенные сроки претензионной ра-
боты, установленные законодательством. Кроме того, инфляция приводит к 
росту убытков. 

К потерям или убыткам относят такие виды ущерба: 
– понесенные расходы (себестоимость работ, продукции, услуг); 
– утрата или повреждение имущества; 
– неполученные доходы (упущенная выгода). 
Понесённые расходы представляют собой расходы корпорации из-за 

нарушения нормальных условий хозяйственной деятельности. Они вклю-
чают все фактические расходы, понесенные ею на момент определения 
или предъявления претензии (иска). Будущие расходы в сумму ущерба не 
включаются. 

Ущерб от утраты имущества определяется по остаточной восстанови-
тельной стоимости (с учетом переоценки за вычетом износа) – на такую 
сумму будет уменьшена прибыль. При повреждении имущества в сумму 
ущерба включаются: сумма уценки (в случае продажи поврежденного иму-
щества) или расходы, по ремонту и устранению повреждения. 

К упущенной выгоде относят все доходы (прибыль), которые получила 
бы организация, если бы нарушений в её деятельности не произошло. 

Ущерб может приводить к удорожанию себестоимости работ, продук-
ции, услуг (понесённые расходы и затраты на ремонт имущества) или сни-
жению прибыли (убытки от списания не самортизированного имущества при 
его утрате, от его уценки, упущенная выгода). 

Претензии и иски предъявляются с целью взыскания с виновной сто-
роны ущерба, причинённого ею пострадавшей организации.  

4. Разработаны рекомендации с пакетом рабочей документации 
для формирования системы финансового менеджмента с учетом от-
раслевой специфики ОАО «СХК», позволяющие рационально управ-
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лять финансами, включая кредитное и налоговое планирование, а 
также предоставляющие реальные возможности высшим менеджерам 
для качественного анализа финансовых планов и их корректировки 
при утверждении, что создает правовую, организационную и методи-
ческую базу для постоянного совершенствования системы финансо-
вого менеджмента в рамках пошаговой реструктуризации крупных 
госкорпораций Росатома. 

Предлагается учитывать основные прямые и косвенные налоги, фор-
мирующие доходную часть бюджетов всех уровней: налог на добавленную 
стоимость (Ндс), налог на прибыль (Нп), налог на имущество (Ни) и единый 
социальный налог (Несн). В конечном счете, после незначительных матема-
тических преобразований в работе была получена искомая функциональ-
ная зависимость чистой (нераспределенной) прибыли (Пчист) организации, 
состоящей из i-го количества структурных единиц: 

 

( ) ( ) ( ) ( )

−⎛ ⎞ ⎛ ⎞+ Δ
⎜ ⎟= ⋅ ⋅ − ⋅ Δ ⋅ − −⎜ ⎟⎜ ⎟⎜ ⎟Δ + Δ⎝ ⎠⎝ ⎠

1
уд

чист 0 п дс

ДС1
П Ц 1 Н 1 Н

1

I

, (4) 

где   ДСуд – удельная добавленная стоимость (отдача по добавленной стоимости) в 
расчете на стоимостную единицу конечной товарной продукции корпорации, отн. ед.; 

Ц0 – базовая цена (себестоимость) товарной продукции на 1-й стадии изготов-
ления, ден. ед.; 

∆ – удорожание продукции при внутренней реализации, отн. ед. 
 

Полученные зависимости позволяют оптимизировать текущие налого-
вые выплаты для госкорпорации, с одной стороны, и максимизировать не-
распределенную прибыль корпорации – с другой. Использование представ-
ленной математической модели на практике позволяет исследовать пове-
дение сложных экономических систем при динамично изменяющихся внеш-
них условиях (например, изменение финансовой среды) в ситуации их ор-
ганизационного реформирования (слияние, присоединение, разделение, 
выделение и пр.). 

На основе предложенных моделей формирования финансового ре-
зультата и элементов управления чистой прибылью был сформирован про-
ект финансового плана корпорации на 2009-2012гг., табл.3.  

 

Таблица 3 – Проект финансового плана на 2009–2012 гг. 
 

2008 2009 2010 2011 2012 № 
п/п 

Наименование  
показателя 2008 факт утвержден-

ный план 
прогноз 
ное 

про-
ект 

про-
ект проект про-

ект 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 
I ДОХОДЫ 

1 По основной  
деятельности 11157 11118 11829 12047 12857 13481 14123 

25.9  $ 138,0 $ 121,5 $ 144,7 $ 136,0 $ 206,7 $ 211,4 $ 213,8 
в т.ч Экспортные контракты 3687 3195 3724 3522 4474 4518 4527 

 ТСЭ конверсия 467 355 501 390    
 Японские контракты     881 958 1010 
 ВОУ-НОУ 1625 1676 1709 1710 1796 1896 2010 
 ОАО «ТВЭЛ» 2378 2579 2579 2590 2658 2807 3009 
 Энергоносители 2049 2337 2337 2491 1990 2198 2396 
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Продолжение таблицы 3 
 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 
 РМД 587 697 697 783 828 860 912 

 Прочая продукция осн. 
Производства 364 279 282 561 231 244 259 

2 �инн. Доходы  
(векселя ЕФБ) 185 85 112 0 0 0 0 

3 Целевое  
финансирование 192 419 450 0 0 0 0 

4 Прочие поступления 555 374 438 236 240 240 240 
 Итого доходов 12089 11997 12829 12283 13097 13721 14363 

II РАСХОДЫ 
1 Сырье 1049 1022 976 561 629 759 792 
 сырье 453 372 368 401 429 459 492 

 сырье для японских  
контрактов     200 300 300 

 СУБы, ДАВы 597 650 609 161    
2 МТО 2136 2137 2188 2356 2498 2675 2865 
 Уголь 691 891 839 900 964 1032 1106 
 Газ 326 353 353 410 440 471 504 
 Транспортировка газа 26 30 30 30 32 34 37 
 ГСМ 260 198 178 220 236 252 270 
 Химикаты 261 225 240 280 300 321 344 
 Матер-лы, запчасти, с/од 482 401 509 492 527 564 604 
 Для изг-я ТУК для собст. 30 24 25 23 25 27 29 
 Для изг-я ТУК по ГК 58 15 14 0    

3 Оплата труда и  
выплаты 2532 2766 2766 3054 3271 3503 3752 

4 Коммерческие расходы 230 262 288 354 379 406 435 

 Трансп-эксп услуги (С-П. 
изотоп) 58 56 61 80 86 92 98 

 Таможенное оформление 47 44 64 100 107 115 123 
 Спецперевозки 88 117 117 124 133 142 152 
 Ж/д перевозки 36 44 44 48 51 55 59 
 Маркетинг 1 2 2 2 2 3 3 
5 Финансовые расходы 350 307 282 261 300 300 300 
6 Налоги – всего 2037 2258 2277 2309 2473 2649 2837 
7 Социальные расходы 202 344 398 255 307 315 327 

 благотворительность и 
пр (4-5 разд.) 64 68 75 73 103 106 113 

 УСО Новое время (с/с и 
прибыль) 21 29 29 21 30 30 30 

 путевки 19 8 13 9 10 11 12 
 займы ссуды 18 57 57 20 20 20 20 
 негос. Пенсионный фонд 40 84 126 50 50 50 50 
 Страховые платежи 41 98 98 82 94 98 102 

8 Услуги стор. Организа-
ций и прочие 1120 1253 1327 1240 1365 1445 1530 

 УОП 108 108 108 80 108 108 108 
 НИОКР 41 40 40 20 40 40 40 
 Атом охрана 52 149 148 149 159 171 183 

 Кап ремонт обслед. Ме-
ханизмов 210 241 240 240 257 275 295 

 Услуги сторонних  
организаций 422 436 437 456 488 523 560 

 От операций с валютой 14 0 8 0    

 Страховые платежи  
произв. Назн 4 6 7 7 10 10 10 
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Окончание таблицы 3 
 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 

 За электроэнергию на 
НОРЭМ 17 0 22 0    

 Услуги банков 17 24 23 24 24 24 24 
 ЕРКЦ, профвзносы 175 190 190 204 218 234 251 

 Прочие (командир., 
п/отчет, др ) 45 60 104 60 60 60 60 

9 Капвложения 872 741 774 650 700 700 700 
10 Лизинговые платежи 616 644 649 886 990 1 133 1 199 
 в том числе – 31 бл.    327 327 298 182 
  – 30 бл.     327 327 298 
  – 29 бл.      327 327 
  – 28 бл.       327 

11 За счет целевого  
финансирования 155 435 451 36 0 0 0 

12 РЕЗЕРВ на непредв. 
расходы    100 100 100 100 

 ИТОГО РАСХОДОВ 11300 12171 12375 12062 12912 13885 14737 

 Сальдо платежного ба-
ланса 790 –175 454 221 185 –164 –374 

IV КРЕДИТЫ        
 Привлечение кредитов 5323 6495 4946 6370 7082 7398 7845 
 – под экспортные заказы 2423 2604 2860 2590 3427 3543 3590 
 – зарппатный 1009 1800 335 1980 1980 1980 1980 
 – под ВОУ-НОУ, ТВЭЛ 1484 1591 1591 1800 1675 1875 2075 
 – N 407 500 160    200 
 Гашение кредитов 6107 6473 5308 6614 7207 7198 7445 
 – под экспортные заказы 2425 2551 2852 2849 3427 3543 3590 
 – зарппатный 1009 1800 335 1980 1980 1980 1980 
 – под ВОУ-НОУ, ТВЭЛ 1000 1750 1750 1625 1800 1675 1875 
 – ОСБ, ВТБ 1266 371 371 160 0 0 0 
 – Инвестиционный (ТФА) 407       
 Дефицит / профицит 194 68 312 7 60 36 26 

 Кредитный портфель 
на конец года 2424 2446 2044 1800 1675 1875 2275 

в т.ч. валютный 269 321 259     

 бланковый (ВОУ-НОУ, 
ТВЭЛ) 2155 2125 1785 1800 1675 1875 2075 

 Бланковый, не обеспе-
ченные выручкой    0 0 0 0 

 
Таким образом, используя систему показателей-оценок, можно дать ко-

личественную оценку влияния каждого фактора в динамике. Однако даже 
столь подробное аналитическое рассмотрение не позволяет получить инте-
гральную оценку – для этого потребуется обобщить полученные частные 
оценки. Такое обобщение, как правило, осуществляется на основе формаль-
ного или содержательного подхода. При формальном используется способ 
ранжирования факторов в зависимости от степени их влияния на результи-
рующую функцию. Другими словами, по уровням влияния устанавливаются 
интервалы количественных значений для несущественных факторов, уме-
ренных и существенных, обеспечивающих, соответственно, менее 1 %, от 1 
до 5 %, свыше 5 % прироста результативного показателя. По аналогии рас-
кладывается влияние факторов, обусловливающих снижение полной себе-
стоимости. 
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III. ОСНОВНЫЕ ПУБЛИКАЦИИ ПО ТЕМЕ ИССЛЕДОВАНИЯ 
 

В изданиях, входящих в перечень ВАК: 
1. Кунгуров Ю.А. Организационные и финансовые аспекты реформи-

рования атомного энергопромышленного комплекса России // Сибирская 
финансовая школа. 2008. № 2. С. 28–32 (1,2 п.л.) 

2. Кунгуров Ю.А., Федорович Т.В., Федорович В.О. Капитализация 
крупнейших корпораций: экономическая оценка структурных преобразова-
ний в национальной экономике России // Финансы и кредит. 2008. № 18. 
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