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Территории опережающего социально-
экономического развития (далее — 

ТОСЭР) выступают ключевым инструментом 
обеспечения экономической безопасности 
и «драйвером» развития экономики регионов 
Дальнего Востока России. В условиях форми-
рования особого благоприятного предприни-
мательского и инвестиционного климата реги-
ональная политика направлена на стимулиро-
вание резидентов к реализации приоритетных 
инвестиционных проектов, созданию новых 
рабочих мест, строительству новых производ-
ственных объектов или модернизации уже су-
ществующих, повышению экспортного потен-
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Аннотация. В статье раскрывается сущность экономической категории «финансовая безопасность терри-
торий опережающего развития», определены индикаторы финансовой безопасности, необходимые для осу-
ществления мониторинга за эффективным использованием финансовых ресурсов и выработки мероприятий 
по минимизации влияния рисков. Представлены результаты оценки финансовой безопасности ТОСЭР как 
структурных элементов региональной экономики Дальнего Востока России, определены типы финансовой 
безопасности и выявлены основные финансовые риски.

Ключевые слова: финансовая безопасность, территории опережающего развития, финансовые риски, угрозы 
финансовой безопасности, пороговые значения индикаторов.

Abstract. Th e article reveals the concept of fi nancial security of priority development areas as structural elements of the 
regional economy of the Russian Far East, defi nes fi nancial security indicators necessary for fi nancial monitoring of the 
effi  cient use of fi nancial resources and development of measures to minimize the impact of fi nancial risks. Th e level of 
fi nancial security of the territories of priority development created in the Far Eastern regions of Russia was assessed, and 
the main trends and fi nancial risks were identifi ed.
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циала с ориентацией на сотрудничество со стра-
нами Азиатско-Тихоокеанского региона. Особый 
режим хозяйствования предусматривает при-
нятие органами власти мер (налоговых льгот, 
упрощенных административных процедур, 
режим свободной таможенной зоны), направ-
ленных на активизацию экономического раз-
вития дальневосточных регионов. С.Г. Спирина 
[1] под экономическими системами опережаю-
щего развития понимает «системы, в которых 
государственные интересы и интересы частных 
инвесторов определяют производство, распре-
деление, обмен и потребление основных мате-
риальных благ на отведенных государством 
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финансовой стабильности развития страны, 
сохранения целостности и единства финансо-
вой системы (включая денежную, бюджетную, 
кредитную, налоговую и валютную системы), 
успешного преодоления внутренних и внешних 
угроз России в финансовой сфере». Иванов П.А. 
[4], рассматривая финансовую безопасность 
территории, отмечает, что она определяется 
способностью органов государственной власти 
и местного самоуправления к «формированию 
условий устойчивого к внешним и внутренним 
финансовым угрозам состояния финансовой 
системы территории, ее стабильного функци-
онирования с целью достижения стратегиче-
ских приоритетов территориального разви-
тия». Нормальный уровень финансовой без-
опасности способствует эффективному ис-
пользованию конкурентных преимуществ 
региона и увеличивает инвестиционную актив-
ность, что, в свою очередь, является гарантом 
экономического роста и благосостояния участ-
ников финансовых отношений. Инвестиции 
являются главным катализатором развития 
региональной экономики и укрепления финан-
совой стабильности, поэтому инвестиционная 
безопасность является главным элементом фи-
нансовой безопасности. На микроуровне фи-
нансовую безопасность региона гарантирует 
устойчивое финансовое состояние резиден-
тов — хозяйствующих субъектов, реализующих 
инвестиционные проекты в условиях режима 
благоприятствования экономическому раз-
витию. Сбалансированное устойчивое развитие 
предприятий, размещенных на территории 
региона, в перспективе обеспечивает реализа-
цию коммерческих интересов и целей в усло-
виях воздействия внешних и внутренних фак-
торов [9]. Анализ научных публикаций показал, 
что экономическая категория «финансовая 
безопасность» имеет следующие характерные 
признаки:

1) обеспечение экономической системы 
финансовыми ресурсами (в том числе соб-
ственным и привлеченным капиталом, част-
ными и бюджетными инвестициями) в объеме, 
достаточном для успешного функционирова-
ния и расширенного воспроизводства;

2) финансовое состояние на уровне равно-
весия и баланса устойчивости, платежеспособ-
ности, деловой и рыночной активности, эф-
фективности использования капитала и веде-

территориях с выделенными государством пре-
ференциями в целях оптимизации совокупного 
экономического эффекта и социально-экономи-
ческих показателей этих территорий». ТОСЭР 
представляет собой экономическую систему, 
от результатов деятельности которой зависят 
региональные социально-экономические пока-
затели, рост которых возможен только в услови-
ях финансовой стабильности. Финансовая безо-
пасность гарантирует стабильное, устойчивое, 
динамичное поведение резидентов ТОСЭР и всех 
субъектов экономических отношений, а также 
рациональное использование финансово-эконо-
мических ресурсов. Исследованию вопросов 
обеспечения финансовой безопасности посвя-
щены работы В.К. Сенчагова [2], А.А. Гуковой, 
И.Д. Аникиной [3], П.А. Иванова [4], А.А. Мо-
кропуло [5], И.Г. Володиной [6], С.И. Соцковой, 
А.А. Емельянова [7], О.А. Федотенковой [8]. 
Важное внимание в научных работах авторы 
уделяют раскрытию понятия «финансовая безо-
пасность» как составляющей экономической 
безопасности, приводят перечень индикаторов 
оценки и устанавливают пороговые значения 
для определения критической области рисков. 
При этом для применения существующих в ли-
тературе подходов и методов к оценке уровня 
финансовой безопасности ТОСЭР и резидентов 
необходимо совершенствование инструментар-
ного аппарата с учетом особенностей и приори-
тетных направлений функционирования эконо-
мических систем опережающего развития. 

В связи с тем, что ТОСЭР действует как со-
вокупность хозяйствующих субъектов, разме-
щенных на одной территории, финансовую без-
опасность системы следует рассматривать в кон-
тексте цепочки «макро-, мезо- и микроуровень». 
В системе национальной безопасности финан-
совая безопасность ТОСЭР предполагает соз-
дание условий для развития региональной эко-
номики и ускорения роста валового региональ-
ного продукта с целью перехода на инноваци-
онный уровень развития и противостояние 
внутренним и внешним угрозам. Наиболее 
полное определение «финансовой безопасности» 
предложил В.К. Сенчагов [2]. По его мнению, 
финансовая безопасность — это «обеспечение 
такого развития финансовой системы и фи-
нансовых отношений и процессов в экономике, 
при котором создаются необходимые финан-
совые условия для социально-экономической, 
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ния деятельности, что достигается благодаря 
правильному финансовому планированию 
и распределению ресурсов для достижения стра-
тегических и тактических целей развития. Фи-
нансовая безопасность — это часть «экономи-
ческой безопасности предприятия, которая 
характеризуется устойчивым финансовым по-
ложением, способностью эффективно использо-
вать финансовые ресурсы, грамотно управляя 
внутренними и внешними угрозами, для обеспе-
чения эффективного развития деятельности, 
реализации стратегии предприятия в настоя-
щем и будущем периодах» [10];

3) «запас прочности», «состояние защищен-
ности», «независимость от внешних обстоя-
тельств», способность развиваться в услови-
ях рисков и противостоять опасностям со сто-
роны внутренней и внешней среды функцио-
нирования. Под финансовой безопасностью 
А.А. Мокропуло [5], И.В. Макаренко [11] по-
нимают «способность противостоять финан-
совым рискам, внешним и внутренним угрозам 
путем разработки системы мер по реализации 
финансовой стратегии в условиях неопределен-
ности, формирования оптимальной структу-
ры капитала корпорации, повышение ликвид-
ности и платежеспособности, недопущение 
признаков несостоятельности (банкротства)». 
Финансовая безопасность — это «такое со-
стояние финансовой системы предприятия, 
при котором возможные угрозы нанесения 
ущерба его активам, утраты ликвидности, 
устойчивости и независимости бизнеса сни-
жены до приемлемого (нормативного) уровня 
и устойчиво поддерживаются на этом уровне» 
[12]. При этом некоторые авторы подчеркива-
ют способность заблаговременно выявлять 
потенциальные и реальные угрозы, быстро их 
ликвидировать, нейтрализовать ущерб [13];

4) «способность к прогрессивному разви-
тию» и система «защиты интересов стейкхол-
деров» от реальных и потенциальных угроз 
внутреннего и внешнего характера, что созда-
ет необходимые предпосылки поддержки и мо-
ниторинга системы. К заинтересованным лицам 
ТОСЭР следует отнести провайдеров финан-
сового капитала, деловое окружение, органы 
государственной власти, потребителей финан-
совых и социальных благ, контролирующие 
органы [12]. Целевой направленностью систе-
мы финансовой безопасности предприятия 

является создание необходимых финансовых 
предпосылок устойчивого роста предприятия 
в текущем и перспективном периодах [13];

5) часть политики по обеспечению эконо-
мической безопасности и «комплекс мер фи-
нансовой защиты бизнеса».

Учитывая вышеприведенные определения, 
под финансовой безопасностью ТОСЭР будем 
понимать состояние финансовой системы, ко-
торая характеризуется финансовой устойчи-
востью, что обеспечивает основу для выпол-
нения стратегических и тактических задач 
по развитию и ускоренному росту социально-
экономических показателей регионов, в кото-
рых создаются данные территории, а также 
обеспечению защиты всех участников финан-
совых отношений от реальных и потенциаль-
ных угроз, возникающих во внутренней и внеш-
ней инвестиционной среде. Применительно 
для ТОСЭР финансовая безопасность может 
быть рассмотрена в трех аспектах: кредитной 
(способность резидентов быть кредитоспособ-
ными и погасить задолженность в полном 
объеме и в срок), налоговой (правомерное и эф-
фективное использование налоговых льгот), 
инвестиционной (возможность реализовывать 
инвестиционные проекты и вводить их в экс-
плуатацию в срок). Финансовая система ТОСЭР 
включает в себя совокупность финансовых 
ресурсов и участников как субъектов финан-
совых отношений, аккумулирующих и распре-
деляющих финансовые средства. Для эффек-
тивного функционирования финансовой си-
стемы ТОСЭР необходима разработка дей-
ственного механизма управления финансовой 
безопасностью, задачами которого являются:

 ■ своевременная диагностика дефицита фи-
нансовых и инвестиционных ресурсов, по при-
чине которого могут возникнуть задержки 
в строительстве социально-значимых объектов 
и производственной инфраструктуры;

 ■ оценка вероятности возникновения 
и уровня потенциальных финансовых потерь 
в результате возникновения опасных событий 
и угроз, гибкое реагирование на изменения и тен-
денции во внешней среде; 

 ■ нейтрализация негативного воздействия 
факторов внешней конкурентной среды и фи-
нансовых кризисных ситуаций; 

 ■ оптимизация структуры капитала рези-
дентов ТОСЭР и оценка эффективности при-
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влечения заемных средств на уровне, не кри-
тическом для финансовой устойчивости; 

 ■ предупреждение вероятности банкрот-
ства хозяйствующих субъектов и потери ста-
туса резидента ТОСЭР;

 ■ баланс денежных потоков и оптимизация 
расчетных операций между участниками фи-
нансовой системы, контрагентами, бюджетом, 
финансовыми организациями, обеспечиваю-
щий платежеспособность и не допускающий 
конфликта интересов и криминализацию фи-
нансовых отношений;

 ■ активизация инвестиционной и иннова-
ционной деятельности, инвестиционной при-
влекательности и доходности проектов.

Для оценки уровня экономической безопас-
ности на макро-, мезо- и микроуровнях самым 
действенным подходом является индикативный 
метод, содержание которого заключается в вы-
делении экономических показателей и опреде-
лении отклонений их фактических значений 
от порогового уровня. Утверждение индикато-
ров дает возможность разработать систему мо-
ниторинга за отслеживанием уровня показате-
лей и осуществлять мероприятия финансового 
контроля для поддержания стабильности фи-
нансовой системы. Система «контрольных 
точек» выполняет сигнальную функцию и гово-
рит о грозящей опасности и необходимости раз-
работки мероприятий превентивного и опера-
тивного характера [14]. Теория экономической 
безопасности вводит индикаторы, которые 
должны быть комплексными, непротиворечи-
выми, количественно показывать уровень угрозы 
экономической безопасности, взаимосвязанны-
ми с показателями макро- и мезоуровня, быть 
высокочувствительными к изменениям, проис-
ходящим во внутренней и внешней среде [2]. 
Поэтому при построении системы индикаторов 
для ТОСЭР и резидентов необходимо изначаль-
но исходить из типологии угроз и классифика-
ции рисков, определения степени их влияние 
на политику управления системой. 

Угроза нарушения финансовой безопасности 
представляет собой определенную форму опас-
ности наступления событий, которые могут 
насести финансовый ущерб и убытки заинте-
ресованным лицам. Угроза потери финансовой 
безопасности — это «реальная или потенци-
альная возможность проявления деструктив-
ного воздействия различных факторов на фи-
нансовое развитие предприятия, приводящего 

к определенному экономическому ущербу» [11]. 
Угрозы финансовой безопасности, выступая 
главным признаком финансовой нестабиль-
ности, оказывают неблагоприятное воздействие 
на финансовую и социально-экономическую 
систему региона, дестабилизируют условия 
развития и инвестиционную привлекательность 
территории, препятствуют реализации эконо-
мических интересов личности, инвесторов, 
общества и государства. Каждый хозяйствую-
щий субъект сталкивается с финансовыми ри-
сками, а для предприятий, которые уже суще-
ствуют достаточно долго на рынке, статус ре-
зидента в полной степени не минимизирует их. 
На вновь зарегистрированные организации 
большое влияние оказывают факторы конку-
ренции на рынке и высокой неопределенности 
предпринимательской среды.

Приоритетными угрозами, которые необ-
ходимо выявлять и контролировать на уровне 
ТОСЭР и их резидентов, являются потенци-
альные угрозы, негативно влияющие на финан-
совую безопасность Дальневосточного феде-
рального округа (ДФО) и государства в целом. 
К угрозам, выделенным в Стратегии нацио-
нальной безопасности, которые могут нести 
опасность для ТОСЭР, следует отнести неза-
щищенность финансовой системы от действий 
нерезидентов и спекулятивного иностранного 
капитала (в связи с экспортоориентированной 
политикой резидентов и притоком иностран-
ных инвестиций), несбалансированность бюд-
жетной системы, криминализация финансово-
хозяйственных отношений. Главный нацио-
нальный интерес страны в области экономи-
ки — повышение благосостояния населения 
[3]. На уровне региона неэффективная деятель-
ность резидентов ТОСЭР, невыполнение пла-
новых показателей и реализации инвестици-
онных проектов может повлиять на снижение 
социально-экономических показателей регио-
на: повысить уровень миграционного оттока 
населения, снизить покупательскую способ-
ность населения, сократить уровень инвестиций 
в основной капитал, увеличить уровень задол-
женности хозяйствующих субъектов по обя-
зательным платежам, по заработной плате, 
перед банками и т.д. При низком уровне фи-
нансовой безопасности снижается конкурен-
тоспособность региона и замедляется иннова-
ционное развитие, что ведет к снижению эко-
номической безопасности региона. На уровне 
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резидентов к внутренним факторам, которые 
могут повлиять на финансовую стабильность 
ТОСЭР, следует отнести результативность 
финансовой политики и системы планирова-
ния при разработке инвестиционных проектов, 
расчете сроков и потребности в инвестициях, 
уровне окупаемости. Со стороны внешней 
среды угрозы потери финансовой устойчиво-
сти могут возникнуть в условиях нестабильной 
макроэкономической конъюнктур, конкурент-
ной и бизнес-среды, изменений нормативных 
правовых актов, нестабильности на финансо-
вых, товарных и иных рынках. Угрозы финан-
совой безопасности ТОСЭР представлены 
в табл. 1. 

Неотъемлемой частью программ социаль-
но-экономического развития ТОСЭР должна 
стать система пороговых индикативных зна-
чений уровня финансовой безопасности. 
Ученые в области экономической безопасности 
начали разработку индикаторов с 1996 г., для 
национальной экономики они впервые были 
предложены С. Глазьевым, а затем использова-
лись для оценки уровня развития региональной 
экономики. В.К. Сенчагов [2] ввел понятие по-
рогового индикатора и предложил значения 
показателей на уровне регионов. Пороговые 

значения — это «предельные величины, игнори-
рование которых препятствует нормальному 
ходу развития экономики и социальной сферы 
и приводит к формированию разрушительных 
тенденций в области производства и уровня 
жизни населения» [2]. По его мнению, порого-
вый уровень позволяет диагностировать со-
стояние экономики, используется в системном 
анализе и социально-экономическом плани-
ровании. Пороговые значения индикаторов — 
это ключевые показатели, которые позволяют 
состояние экономической системы подразде-
лить на типы в зависимости от уровня безопас-
ности, что позволяет своевременно диагности-
ровать проблемы и угрозы [15]. В условиях 
приближения к пороговому значению можно 
предвидеть вероятность наступления событий 
с неблагоприятными финансовыми послед-
ствиями. При выходе индикаторов за их пре-
дельные значения возникают кризисные ситу-
ации и неблагоприятные финансовые послед-
ствия, дестабилизация финансовой системы, 
потеря способности саморазвиваться и конку-
рировать на рынках. 

В научной литературе предложено доста-
точно большое количество индикаторов для 
оценки финансовой безопасности предприятий 

Таблица 1 

Перечень возможных угроз финансовой безопасности ТОСЭР и их резидентов

О
бо

зн
ач

ен
ие

Угрозы финансовой безопасности

Значимость для:

собственников 
и руководства 

резидентов

инвесторов 
и кредитных 
организаций

государства 
и общества

1 2 3 4 5
Внутренние угрозы

У1 Вероятность банкротства резидента 1 1 1

У2

Потеря платежеспособности (разрыв договорных 
отношений с контрагентами, невозможность найти 
новых поставщиков, стабильно развиваться на рынке, 
критическая зависимость от дебиторов и кредиторов, 
недостаточная ликвидность активов, рост просроченной 
задолженности, расчеты с неблагонадежными контр-
агентами)

2 7 3

У3
Утрата финансовой самостоятельности и наращивание 
долгов (зависимость от заемных источников финанси-
рования, меры юридической ответственности за нару-
шение договорных обязательств с контрагентами)

3 6 7

У4
Снижение уровня инвестиционной активности (недо-
статочная инвестиционная привлекательность и небла-
гоприятный инвестиционный климат, недостаточность 
средств для финансирования проекта)

6 3 8
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[3, 6–8, 16], но исследований в области финан-
совой безопасности ТОСЭР недостаточно. Фи-
нансовую безопасность предприятия опреде-
ляют с помощью показателей имущественного 
состояния, платежеспособности, рентабель-
ности деятельности, эффективности финансо-
вых потоков, деловой, рыночной и инвестици-
онной активности [5, 8, 10]. В отношении 
ТОСЭР С.Г. Спирина [1] предлагает индикато-
ры: индекс объективной достоверности (от-
ношение доли заемных средств организации 
в заемных средствах конкурента по отрасли 
к аналогичному отношению по собственному 
капиталу), отношение совокупной прибыли 
к сумме собственных средств всех резидентов. 
Однако такая оценка не является комплексной 
и не позволяет установить действие всех воз-
можных финансовых рисков. Следует отметить, 
что особенностью резидентов ТОСЭР, создан-
ных на Дальнем Востоке России, является пре-
обладание в структуре микроорганизаций 
и субъектов малого бизнеса (рис. 1), что сви-
детельствует о возможных признаках неста-

бильного функционирования, поскольку малый 
бизнес сталкивается с финансовыми рисками 
и более подвержен влиянию факторам внешней 
среды [17]. 

Важно отметить, что на начальных этапах 
реализации инвестиционной политики, направ-
ленной на создание ТОСЭР в дальневосточных 
регионах, малая доля резидентов ввела инвести-
ционные проекты в стадию эксплуатации (рис. 2). 
Резиденты с проектами на прединвестиционной 
и инвестиционной стадиях не имеют стабиль-
ного дохода и, как правило, убыточны, посколь-
ку несут существенные первоначальные затраты, 
а вложенные инвестиции еще не окупаются.

В табл. 2 предлагается разработанная авто-
рами система индикаторов, учитывающая 
масштабы деятельности и стадии жизненного 
цикла инвестиционного проекта (инвестици-
онную и эксплуатационную). 

Показатели, характеризующие финансовую 
безопасность ТОСЭР, следует рассматривать 
во взаимосвязи с макроэкономическими, от-
раслевыми и внутренними показателями на ми-

1 2 3 4 5

У5
Неустойчивое развитие хозяйствующего субъекта 
и низкая деловая активность (рост незапланированных 
расходов, сокращение имущественного потенциала, 
продажа значимых объектов основных средств)

5 4 9

У6
Сокращение объемов производства в связи с изношен-
ностью основных средств и нерациональным использо-
ванием факторов производства

8 8 5

У7 Низкая доходность инвестиционного проекта 11 2 13

У8
Сокращение рентабельности и собственных средств, что 
увеличивает необходимость поиска дополнительных 
источников финансирования проектов

7 9 10

У9 Неэффективное использование бюджетных инвестиций 
и налоговых льгот 13 13 2

Внешние угрозы

У10

Сокращение финансового результата в результате 
падения объемов продаж (снижение спроса на продук-
цию, неконкурентная ценовая политика, ошибки 
в маркетинге, выпуск продукции низкого качества, 
высокая конкуренция, потеря репутации на рынке) 

4 5 6

У11 Криминализация экономики (злоупотребления, наруше-
ния законодательства, коррупция) 12 10 4

У12
Возникновение дополнительных расходов в результате 
роста инфляции, налоговых ставок, таможенных 
расходов, колебаний валютных курсов и т.д.

9 11 11

У13
Трудности в привлечении заемных источников финан-
сирования в связи с высокими процентными ставками 
или невыгодными условиями кредитования

10 12 12

 Примечание: угрозы расположены по степени значимости, 1 — самая значимая угроза (оказывающая наиболее сильное влияние 
и имеющая наиболее серьезные последствия с точки зрения экономического ущерба) и далее по степени уменьшения значи-
мости. 

Окончание табл. 1 
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кроуровне, что позволит выявить тенденции 
развития экономической системы, определить 
факторы, дестабилизирующие развитие. Вы-
явление возможных финансовых угроз позволит 
выработать действенные меры по предотвра-
щению и минимизации негативных последствий 
для обеспечения экономической безопасности 

не только ТОСЭР как встроенного инструмен-
та управления развитием, но и Дальнего Вос-
тока России в целом. На основе предлагаемой 
системы индикаторов безопасности и их по-
роговых значений представляется возможным 
выявить области повышенного риска утраты 
финансовой безопасности ТОСЭР, оценить 

Рис. 1. Количество резидентов ТОСЭР в Дальневосточном федеральном округе, 
сгруппированных по масштабам деятельности (по данным на 31.12.2019)

Рис. 2. Количество резидентов ТОСЭР в Дальневосточном федеральном округе, сгруппированных 
по стадиям жизненного цикла инвестиционных проектов: прединвестиционная и инвестиционная; 

эксплуатационная (данные на 31.12.2018) 



АНАЛИЗ И ДИАГНОСТИКА

№ 3 (март), 2020. 64 : 32–45 39

Та
бл

иц
а 

2 

П
ре

дл
аг

ае
м

ы
е 

ин
ди

ка
то

ры
 и

 п
ор

ог
ов

ы
е 

зн
ач

ен
ия

 д
ля

 о
це

нк
и 

ф
ин

ан
со

во
й 

бе
зо

па
сн

ос
ти

 Т
О

С
Э

Р 
и 

ре
зи

де
нт

ов

И
нд

ик
ат

ор
 ф

ин
ан

со
-

во
й 

бе
зо

па
сн

ос
ти

 
(У

 –
 у

гр
оз

а 
со

гл
ас

но
 

та
бл

иц
е 

1)
О

бо
сн

ов
ан

ие
 в

ы
бо

ра
 п

ок
аз

ат
ел

я
С

по
со

б 
ра

сч
ет

а

П
ор

ог
ов

ы
е 

зн
ач

ен
ия

В
 ц

ел
ом

 
по

 Т
О

С
Э

Р

Д
ля

 
кр

уп
ны

х 
и 

ср
ед

ни
х 

ре
зи

де
н-

то
в

Д
ля

 м
ик

ро
-

ре
зи

де
нт

ов
 

и 
м

ал
ы

х 
ор

га
ни

за
-

ци
й

1
2

3
4

5
6

1.
 В

 ц
ел

ом
 п

о 
Т

О
С

Э
Р

Д
ол

я 
ре

зи
де

нт
ов

, 
у 

ко
то

ры
х 

им
ее

тс
я 

вы
со

ка
я 

ве
ро

ят
но

ст
ь 

ба
нк

ро
тс

тв
а,

 %
 (У

1)

О
тр

аж
ае

т 
ве

ро
ят

но
ст

ь 
по

те
ри

 с
та

ту
са

 р
ез

ид
ен

та
 

и 
не

вы
по

лн
ен

ия
 и

нв
ес

ти
ци

он
но

го
 п

ро
ек

та
, 

в 
то

м
 ч

ис
ле

 с
оц

иа
ль

но
-з

на
чи

м
ог

о,
 ч

то
 п

ри
ве

де
т 

к 
по

те
ре

 о
ж

ид
ае

м
ог

о 
ин

ве
ст

ор
ам

и 
до

хо
да

 
и 

по
ст

уп
ле

ни
я 

на
ло

го
в 

в 
бю

дж
ет

 

О
це

ни
ва

ет
ся

 к
ом

пл
ек

сн
о 

по
 п

ок
аз

ат
ел

ям
 

пл
ат

еж
ес

по
со

бн
ос

ти
, ф

ин
ан

со
во

й 
ус

то
йч

и-
во

ст
и,

 у
бы

то
чн

ос
ти

, у
ро

вн
я 

за
ви

си
м

ос
ти

 
от

 д
еб

ит
ор

ов
 и

 к
ре

ди
то

ро
в

Н
е 

бо
ле

е 
30

 
%

-
-

С
ре

дн
ий

 к
оэ

ф
ф

иц
ие

нт
 

те
ку

щ
ей

 п
ла

те
ж

ес
по

-
со

бн
ос

ти
 (У

2.
1)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 в
 с

ре
дн

ем
 п

о 
ТО

С
Э

Р 
сп

ос
об

но
ст

ь 
ре

зи
де

нт
ов

 п
ог

аш
ат

ь 
об

яз
ат

ел
ьс

тв
а 

пе
ре

д 
ко

нт
ра

ге
нт

а   м
и,

 о
бе

сп
еч

ив
ат

ь 
со

ци
ал

ьн
ую

 
за

ин
те

ре
со

ва
нн

ос
ть

 д
ля

 п
ри

вл
еч

ен
ия

 т
ру

до
вы

х 
ре

су
рс

ов

О
тн

ош
ен

ие
 с

ов
ок

уп
ны

х 
об

ор
от

ны
х 

ак
ти

во
в 

ре
зи

де
нт

ов
 Т

О
С

Э
Р 

к 
со

во
ку

пн
ы

м
 к

ра
тк

о-
ср

оч
ны

м
 о

бя
за

те
ль

ст
ва

м
 р

ез
ид

ен
то

в 
ТО

С
Э

Р

Н
е 

м
ен

ее
 

ср
ед

не
го

 
по

 Д
Ф

О

-
-

Д
ол

я 
пл

ат
еж

ес
по

со
б-

ны
х 

ре
зи

де
нт

ов
, %

 
(У

2.
2)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 с
по

со
бн

ос
ть

 к
аж

до
го

 р
ез

ид
ен

та
 

по
га

ш
ат

ь 
св

ои
 о

бя
за

те
ль

ст
ва

Ко
ли

че
ст

во
 р

ез
ид

ен
то

в 
с 

по
ка

за
те

ле
м

 
те

ку
щ

ей
 п

ла
те

ж
ес

по
со

бн
ос

ти
 в

ы
ш

е 
по

ро
го

-
во

го
 з

на
че

ни
я 

к 
об

щ
ем

у 
ко

ли
че

ст
ву

 р
ез

и-
де

нт
ов

 Т
О

С
Э

Р

Н
е 

м
ен

ее
 5

0 
%

-
-

С
ре

дн
ий

 к
оэ

ф
ф

иц
ие

нт
 

ф
ин

ан
со

во
й 

ус
то

йч
и-

во
ст

и 
(У

3.
1)

О
тр

аж
ае

т 
во

зм
ож

но
ст

ь 
ф

ун
кц

ио
ни

ро
ва

ть
 з

а 
сч

ет
 

со
бс

тв
ен

ны
х 

ср
ед

ст
в,

 п
ри

вл
ек

ат
ь 

за
ем

ны
й 

ка
пи

та
л 

дл
я 

ре
ал

из
ац

ии
 и

нв
ес

ти
ци

он
ны

х 
пр

ое
кт

ов
 в

 т
еч

ен
ие

 д
ли

те
ль

но
го

 п
ер

ио
да

 в
ре

м
ен

и

О
тн

ош
ен

ие
 с

ов
ок

уп
но

й 
ве

ли
чи

ны
 с

об
ст

ве
н-

но
го

 к
ап

ит
ал

а 
к 

со
во

ку
пн

ой
 в

ел
ич

ин
е 

ак
ти

во
в

Н
е 

м
ен

ее
 

ср
ед

не
го

 
по

 Р
Ф

 
(Д

Ф
О

)

-
-

Д
ол

я 
ф

ин
ан

со
во

 
ус

то
йч

ив
ы

х 
ре

зи
де

н-
то

в,
 %

 (У
3.

2)

Ко
ли

че
ст

во
 р

ез
ид

ен
то

в 
с 

по
ка

за
те

ле
м

 
ф

ин
ан

со
во

й 
ус

то
йч

ив
ос

ти
 в

ы
ш

е 
по

ро
го

во
го

 
зн

ач
ен

ия
 к

 о
бщ

ем
у 

ко
ли

че
ст

ву
 р

ез
ид

ен
то

в

Н
е 

м
ен

ее
 5

0 
%

-
-

Те
м

п 
ро

ст
а 

со
во

ку
пн

о-
го

 и
нв

ес
ти

ро
ва

нн
ог

о 
ка

пи
та

ла
 в

 р
ас

че
те

 
на

 1
 р

ез
ид

ен
та

, %
 (У

4)

Х
ар

ак
те

ри
зу

ет
 в

оз
м

ож
но

ст
и 

ро
ст

а 
со

бс
тв

ен
ны

х 
и 

пр
ив

ле
че

нн
ы

х 
ср

ед
ст

в,
 ч

то
 га

ра
нт

ир
уе

т 
пе

рс
пе

кт
ив

ы
 р

аз
ви

ти
я 

О
тн

ош
ен

ие
 с

ов
ок

уп
но

го
 и

нв
ес

ти
ро

ва
нн

ог
о 

ка
пи

та
ла

 в
 р

ас
че

те
 н

а 
1 

ре
зи

де
нт

а 
на

 к
он

ец
 

го
да

 а
на

ло
ги

чн
ом

у 
по

ка
за

те
лю

 н
а 

на
ча

ло
 

го
да

Н
е 

ни
ж

е 
по

ка
за

те
ля

 
дл

я 
РФ

 
(Д

Ф
О

)

-
-

Те
м

п 
ро

ст
а 

ср
ед

не
й 

ве
ли

чи
ны

 а
кт

ив
ов

 
(в

 р
ас

че
те

 н
а 

1 
ре

зи
-

де
нт

а)
, %

 (У
5)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 с
те

пе
нь

 н
ар

ащ
ив

ан
ия

 и
м

ущ
ес

тв
ен

-
но

го
 п

от
ен

ци
ал

а 
ре

зи
де

нт
ам

и 
за

 с
че

т 
ин

ве
ст

ир
о-

ва
нн

ы
х 

ср
ед

ст
в

О
тн

ош
ен

ие
 а

кт
ив

ов
 в

 р
ас

че
те

 н
а 

1 
ре

зи
де

н-
та

 Т
О

С
Э

Р 
на

 к
он

ец
 го

да
 к

 а
на

ло
ги

чн
ом

у 
по

ка
за

те
лю

 н
а 

на
ча

ло
 го

да

Н
е 

м
ен

ее
 

10
0 

%
-

-

Те
м

п 
ро

ст
а 

об
ъе

м
ов

 
пр

од
аж

 в
 р

ас
че

те
 

на
 1

 р
ез

ид
ен

та
, %

 (У
6)

О
тр

аж
ае

т 
ск

ор
ос

ть
 р

ос
та

 д
ох

од
ов

, п
ол

уч
ен

ны
х 

ре
зи

де
нт

ам
и,

 х
ар

ак
те

ри
зу

ет
 с

та
ди

ю
 ж

из
не

нн
ог

о 
ци

кл
а 

ин
ве

ст
иц

ио
нн

ог
о 

пр
ое

кт
а

О
тн

ош
ен

ие
 в

ы
ру

чк
и 

в 
ра

сч
ет

е 
на

 1
 р

ез
ид

ен
-

та
 Т

О
С

Э
Р 

на
 к

он
ец

 го
да

 к
 а

на
ло

ги
чн

ом
у 

по
ка

за
те

лю
 н

а 
на

ча
ло

 го
да

Н
е 

м
ен

ее
 

те
м

па
 р

ос
та

 
ак

ти
во

в

-
-



АНАЛИЗ И ДИАГНОСТИКА

40

1
2

3
4

5
6

Ко
эф

ф
иц

ие
нт

 о
ку

па
е-

м
ос

ти
 и

нв
ес

ти
ци

й 
(п

о 
пр

ое
кт

ам
 в

 с
та

ди
и 

эк
сп

лу
ат

ац
ии

) (
У

7)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 с
ре

дн
ий

 у
ро

ве
нь

 д
ох

од
а,

 п
ол

уч
ен

но
-

го
 с

 к
аж

до
го

 р
уб

ля
 в

ло
ж

ен
ны

х 
ин

ве
ст

иц
ий

О
тн

ош
ен

ие
 в

ы
ру

чк
и 

от
 р

еа
ли

за
ци

и,
 

по
лу

че
нн

ой
 з

а 
пе

ри
од

 д
ей

ст
ви

я 
ст

ат
ус

а 
ре

зи
де

нт
а,

 к
 в

ло
ж

ен
ны

м
 и

нв
ес

ти
ци

ям
 

в 
ТО

С
Э

Р

Н
е 

ни
ж

е 
0,

5
-

-

С
ре

дн
ий

 у
ро

ве
нь

 
ре

нт
аб

ел
ьн

ос
ти

 
ин

ве
ст

иц
ий

 (п
о 

пр
о-

ек
та

м
 в

 с
та

ди
и 

эк
сп

лу
ат

ац
ии

) (
У

8)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 э
ф

ф
ек

ти
вн

ос
ть

 в
ло

ж
ен

ны
х 

ср
ед

ст
в 

и 
ха

ра
кт

ер
из

уе
т 

пе
рс

пе
кт

ив
ы

 п
ол

уч
ен

ия
 и

нв
е-

ст
ор

ам
и 

пр
иб

ы
ли

 н
а 

1 
ру

б.
 в

ло
ж

ен
ны

х 
ср

ед
ст

в 

О
тн

ош
ен

ие
 с

ов
ок

уп
но

го
 ф

ин
ан

со
во

го
 

ре
зу

ль
та

та
 р

ез
ид

ен
то

в 
к 

со
во

ку
пн

ом
у 

ин
ве

ст
ир

ов
ан

но
м

у 
ка

пи
та

лу
 

Н
е 

ни
ж

е 
ур

ов
ня

 
ин

ф
ля

ци
и

-
-

С
ре

дн
ий

 у
ро

ве
нь

 
на

ло
го

во
й 

на
гр

уз
ки

 
(п

о 
пр

ое
кт

ам
 в

 с
та

ди
и 

эк
сп

лу
ат

ац
ии

), 
%

 (У
9)

Х
ар

ак
те

ри
зу

ет
 с

те
пе

нь
 в

ли
ян

ия
 н

ал
ог

ов
ы

х 
об

яз
ат

ел
ьс

тв
 н

а 
ус

ло
ви

ях
 р

аз
ви

ти
я 

и 
ф

ин
ан

си
ро

-
ва

ни
я 

ре
зи

де
нт

ов
, э

ф
ф

ек
ти

вн
ос

ть
 н

ал
ог

ов
ы

х 
ль

го
т 

и 
пр

еф
ер

ен
ци

й

О
тн

ош
ен

ие
 с

ум
м

 н
ач

ис
ле

нн
ы

х 
на

ло
го

в 
ре

зи
де

нт
ам

и 
к 

со
во

ку
пн

ом
у 

до
хо

ду
Н

е 
бо

ле
е 

1 
%

 (с
 у

че
то

м
 

ль
го

т)

Те
м

п 
ро

ст
а 

со
во

ку
пн

о-
го

 ф
ин

ан
со

во
го

 
ре

зу
ль

та
та

 в
 р

ас
че

те
 

на
 1

 р
ез

ид
ен

та
, %

 (У
10

)

О
тр

аж
ае

т 
сп

ос
об

но
ст

ь 
ув

ел
ич

ив
ат

ь 
эк

он
ом

ич
е-

ск
ий

 э
ф

ф
ек

т 
от

 и
сп

ол
ьз

ов
ан

ия
 п

ро
из

во
дс

тв
ен

-
ны

х,
 ф

ин
ан

со
вы

х 
и 

ин
ы

х 
ре

су
рс

ов
, з

ав
ис

ит
 

от
 с

та
ди

и 
ж

из
не

нн
ог

о 
ци

кл
а 

пр
ое

кт
ов

, в
ли

яе
т 

на
 п

ок
аз

ат
ел

ь 
са

ль
ди

ро
ва

нн
ог

о 
ф

ин
ан

со
во

го
 

ре
зу

ль
та

та
, п

ри
ни

м
ае

м
ог

о 
в 

ра
сч

ет
 д

ля
 о

це
нк

и 
эк

он
ом

ич
ес

ко
й 

бе
зо

па
сн

ос
ти

 н
а 

ур
ов

не
 р

ег
ио

на

О
тн

ош
ен

ие
 с

ов
ок

уп
но

го
 ф

ин
ан

со
во

го
 

ре
зу

ль
та

та
 в

 р
ас

че
те

 н
а 

1 
ре

зи
де

нт
а 

на
 к

он
ец

 
го

да
 к

 а
на

ло
ги

чн
ом

у 
по

ка
за

те
лю

 н
а 

на
ча

ло
 

го
да

Н
е 

м
ен

ее
 

ср
ед

не
го

 
те

м
па

 р
ос

та
 

по
 Д

Ф
О

-
-

Уд
ел

ьн
ы

й 
ве

с 
уб

ы
то

ч-
ны

х 
ре

зи
де

нт
ов

, %
 

(У
10

)

Зн
ач

ен
ие

 о
пр

ед
ел

яе
т 

до
лю

 р
ез

ид
ен

то
в,

 н
уж

да
ю

-
щ

их
ся

 в
 д

оп
ол

ни
те

ль
ны

х 
ис

то
чн

ик
ах

 ф
ин

ан
си

-
ро

ва
ни

я,
 в

ы
со

ки
й 

ур
ов

ен
ь 

сн
иж

ае
т 

ин
ди

ка
то

ры
 

ф
ин

ан
со

во
й 

бе
зо

па
сн

ос
ти

 р
ег

ио
на

Ко
ли

че
ст

во
 р

ез
ид

ен
то

в,
 и

м
ею

щ
их

 у
бы

то
к,

 
к 

об
щ

ем
у 

ко
ли

че
ст

ву
 р

ез
ид

ен
то

в
Н

е 
бо

ле
е 

ср
ед

не
го

 %
 

по
 Д

Ф
О

-
-

Ко
ли

че
ст

во
 в

ы
яв

ле
н-

ны
х 

на
ру

ш
ен

ий
 

за
ко

но
да

те
ль

ст
ва

 
в 

ср
ед

не
м

 н
а 

1 
ре

зи
-

де
нт

а 
(У

11
.1

)

Х
ар

ак
те

ри
зу

ет
 р

ос
т 

не
пр

ед
ви

де
нн

ы
х 

ра
сх

од
ов

 
и 

кр
ед

ит
ор

ск
ой

 з
ад

ол
ж

ен
но

ст
и 

по
 р

ез
ул

ьт
ат

ам
 

пр
ов

ер
ок

 т
ру

до
во

го
, н

ал
ог

ов
ог

о 
и 

ин
ог

о 
за

ко
но

-
да

те
ль

ст
ва

О
тн

ош
ен

ие
 к

ол
ич

ес
тв

а 
вы

яв
ле

нн
ы

х 
на

ру
ш

ен
ий

 з
ак

он
од

ат
ел

ьс
тв

а 
к 

об
щ

ем
у 

ко
ли

че
ст

ву
 р

ез
ид

ен
то

в 
ТО

С
Э

Р

Н
е 

бо
ле

е 
2 

%
-

-

Д
ол

я 
ре

зи
де

нт
ов

, 
им

ею
щ

их
 н

ал
ог

ов
ую

 
и 

ин
ую

 з
ад

ол
ж

ен
но

ст
ь 

по
 и

сп
ол

ни
те

ль
но

м
у 

пр
ои

зв
од

ст
ву

, %
 

(У
11

.2
)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 у
ро

ве
нь

 п
ла

те
ж

ес
по

со
бн

ос
ти

 
ре

зи
де

нт
ов

 и
 в

ер
оя

тн
ос

ть
 н

ак
ап

ли
ва

ни
я 

на
иб

о-
ле

е 
ср

оч
ны

х 
об

яз
ат

ел
ьс

тв
 и

ли
 н

ев
ы

по
лн

ен
ия

 
тр

еб
ов

ан
ий

 з
ак

он
од

ат
ел

ьс
тв

а

О
тн

ош
ен

ие
 к

ол
ич

ес
тв

а 
ре

зи
де

нт
ов

, и
м

ею
-

щ
их

 з
ад

ол
ж

ен
но

ст
ь,

 к
 о

бщ
ем

у 
ко

ли
че

ст
ву

 
ре

зи
де

нт
ов

 Т
О

С
Э

Р

Н
е 

бо
ле

е 
1 

%
-

-

Ур
ов

ен
ь 

ин
ф

ля
ци

и,
 %

 
(У

12
.1

)
П

ок
аз

ы
ва

ет
 с

те
пе

нь
 в

ли
ян

ия
 и

нф
ля

ци
он

но
го

 
ри

ск
а 

и 
во

зм
ож

но
ст

ь 
об

ес
це

не
ни

я 
не

м
он

ет
ар

ны
х 

ак
ти

во
в 

С
ре

дн
ее

 з
на

че
ни

е 
по

 Д
Ф

О
Н

е 
бо

ле
е 

4 
%

-
-

И
зм

ен
чи

во
ст

ь 
ку

рс
а 

ин
ос

тр
ан

но
й 

ва
лю

ты
 

(к
 п

ок
аз

ат
ел

ю
 в

ол
а-

ти
ль

но
ст

и 
до

лл
ар

а 
С

Ш
А

), 
%

 (У
12

.2
)

Х
ар

ак
те

ри
зу

ет
 у

ро
ве

нь
 в

ал
ю

тн
ог

о 
ри

ск
а,

 в
аж

ен
 

дл
я 

ре
зи

де
нт

ов
-э

кс
по

рт
ер

ов
П

ок
аз

ат
ел

ь 
во

ла
ти

ль
но

ст
и 

ку
рс

а 
до

лл
ар

а 
С

Ш
А

Н
е 

бо
ле

е 
10

 
%

-
-

П
ро

до
лж

ен
ие

 т
аб

л.
 2

 



АНАЛИЗ И ДИАГНОСТИКА

№ 3 (март), 2020. 64 : 32–45 41

1
2

3
4

5
6

И
зм

ен
ен

ие
 с

та
вк

и 
ре

ф
ин

ан
си

ро
ва

ни
я 

Ц
Б 

РФ
, п

ро
ц.

 п
ун

кт
ы

 
(У

13
)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 р
ис

к 
не

до
ст

уп
но

ст
и 

кр
ед

ит
ов

 
и 

ув
ел

ич
ен

ия
 р

ас
хо

до
в 

на
 о

бс
лу

ж
ив

ан
ие

 д
ол

га
С

та
вк

а 
ре

ф
ин

ан
си

ро
ва

ни
я 

Ц
Б 

РФ
 н

а 
ко

не
ц 

го
да

 к
 а

на
ло

ги
чн

ом
у 

по
ка

за
те

лю
 н

а 
на

ча
ло

 
го

да
0 

%
-

-

2.
 Д

ля
 р

ез
ид

ен
то

в 
Т

О
С

Э
Р

2.
1 

О
бщ

ие
, н

е 
за

ви
си

м
о 

от
 с

та
ди

и 
ж

из
не

нн
ог

о 
ци

кл
а 

ин
ве

ст
иц

ио
нн

ог
о 

пр
ое

кт
а

Ве
ро

ят
но

ст
ь 

на
ст

уп
ле

-
ни

я 
ба

нк
ро

тс
тв

а 
(У

1)
Х

ар
ак

те
ри

зу
ет

 р
ис

к 
пр

ек
ра

щ
ен

ия
 д

ея
те

ль
но

ст
и

П
ро

из
ве

де
ни

е 
ко

эф
ф

иц
ие

нт
ов

 а
вт

он
ом

ии
, 

те
ку

щ
ей

 п
ла

те
ж

ес
по

со
бн

ос
ти

 и
 р

ен
та

бе
ль

-
но

ст
и 

пр
од

аж

-
Н

е 
м

ен
ее

 
0,

05
Н

е 
м

ен
ее

 
0,

01

За
ви

си
м

ос
ть

 о
т 

де
би

-
то

ро
в 

(У
2.

1)
О

тр
аж

ае
т 

ур
ов

ен
ь 

уп
ра

вл
ен

ия
 р

ас
че

та
м

и 
с 

де
би

то
ра

м
и 

и 
кр

ед
ит

ор
ам

и,
 с

те
пе

нь
 у

гр
оз

ы
 

по
те

ри
 д

ел
ов

ой
 р

еп
ут

ац
ии

, к
ре

ди
то

сп
ос

об
но

ст
и,

 
ин

ве
ст

иц
ио

нн
ой

 п
ри

вл
ек

ат
ел

ьн
ос

ти
. П

ри
 

на
ст

уп
ле

ни
и 

уг
ро

зы
 в

оз
ни

ка
ет

 р
ис

к 
ро

ст
а 

до
лг

ов
ы

х 
об

яз
ат

ел
ьс

тв
 п

ер
ед

 к
он

тр
аг

ен
та

м
и 

и 
сн

иж
ае

тс
я 

ур
ов

ен
ь 

ф
ин

ан
со

во
й 

бе
зо

па
сн

ос
ти

 
ре

ги
он

а

О
тн

ош
ен

ие
 д

еб
ит

ор
ск

ой
 з

ад
ол

ж
ен

но
ст

и 
к 

ак
ти

ва
м

-
Н

е 
бо

ле
е 

0,
2

Н
е 

бо
ле

е 
0,

3
За

ви
си

м
ос

ть
 о

т 
кр

ед
и-

то
ро

в 
(У

2.
2)

О
тн

ош
ен

ие
 к

ре
ди

то
рс

ко
й 

за
до

лж
ен

но
ст

и 
к 

ак
ти

ва
м

-

Ко
эф

ф
иц

ие
нт

 с
ро

чн
ой

 
пл

ат
еж

ес
по

со
бн

ос
ти

 
(У

2.
3)

О
тн

ош
ен

ие
 д

ен
еж

ны
х 

ср
ед

ст
в,

 д
еб

ит
ор

ск
ой

 
за

до
лж

ен
но

ст
и 

к 
кр

ат
ко

ср
оч

ны
м

 о
бя

за
те

ль
-

ст
ва

м

-
Н

е 
м

ен
ее

 
0,

7
Н

е 
м

ен
ее

 
0,

5

Ко
эф

ф
иц

ие
нт

 т
ек

ущ
ей

 
пл

ат
еж

ес
по

со
бн

ос
ти

 
(к

оэ
ф

ф
иц

ие
нт

 п
ок

ры
-

ти
я)

 (У
2.

4)

О
тн

ош
ен

ие
 о

бо
ро

тн
ы

х 
ак

ти
во

в 
к 

кр
ат

ко
-

ср
оч

ны
м

 о
бя

за
те

ль
ст

ва
м

-
Н

е 
м

ен
ее

 2
Н

е 
м

ен
ее

 1

Н
ез

ав
ис

им
ос

ть
 

от
 з

ае
м

ны
х 

ис
то

чн
и-

ко
в 

ф
ин

ан
си

ро
ва

ни
я 

(У
3.

1)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 с
те

пе
нь

 д
ос

та
то

чн
ос

ти
 с

об
ст

ве
нн

ог
о 

ка
пи

та
ла

 д
ля

 д
ин

ам
ич

но
го

 ф
ун

кц
ио

ни
ро

ва
ни

я 
ор

га
ни

за
ци

и 
в 

до
лг

ос
ро

чн
ой

 п
ер

сп
ек

ти
ве

, 
св

ое
вр

ем
ен

но
ст

ь 
во

зв
ра

та
 з

ае
м

ны
х 

ср
ед

ст
в

О
тн

ош
ен

ие
 с

об
ст

ве
нн

ог
о 

ка
пи

та
ла

 к
 с

ов
о-

ку
пн

ом
у 

ка
пи

та
лу

-
Н

е 
м

ен
ее

 
0,

5
Н

е 
м

ен
ее

 
0,

3

П
ле

чо
 ф

ин
ан

со
во

го
 

ры
ча

га
 (У

3.
2)

О
тн

ош
ен

ие
 з

ае
м

но
го

 к
ап

ит
ал

а 
к 

со
бс

тв
ен

-
но

м
у

-
Н

е 
бо

ле
е 

1
Н

е 
бо

ле
е 

2,
5

О
бе

сп
еч

ен
но

ст
ь 

со
бс

тв
ен

ны
м

и 
об

ор
от

ны
м

и 
ср

ед
ст

ва
-

м
и 

(У
3.

3)

О
тн

ош
ен

ие
 с

об
ст

ве
нн

ы
х 

об
ор

от
ны

х 
ср

ед
ст

в 
к 

об
ор

от
ны

м
 а

кт
ив

ам
-

Н
е 

м
ен

ее
 

0,
1

Н
е 

м
ен

ее
 

0,
1

С
по

со
бн

ос
ть

 п
ог

аш
ат

ь 
за

ем
ны

е 
ср

ед
ст

ва
 

(У
3.

4)

О
тн

ош
ен

ие
 с

об
ст

ве
нн

ог
о 

ка
пи

та
ла

 к
 д

ол
го

-
ср

оч
ны

м
 з

ае
м

ны
м

 с
ре

дс
тв

ам
-

Н
е 

м
ен

ее
 

1,
4

Н
е 

м
ен

ее
 1

Те
м

п 
ро

ст
а 

ин
ве

ст
ир

о-
ва

нн
ог

о 
ка

пи
та

ла
, %

 
(У

4.
1)

О
тр

аж
ае

т 
сп

ос
об

но
ст

ь 
пр

ив
ле

ка
ть

 и
нв

ес
ти

ци
и 

дл
я 

ре
ал

из
ац

ии
 п

ро
ек

то
в

О
тн

ош
ен

ие
 с

ум
м

ы
 с

об
ст

ве
нн

ог
о 

ка
пи

та
ла

, 
до

лг
ос

ро
чн

ы
х 

и 
кр

ат
ко

ср
оч

ны
х 

за
ем

ны
х 

ср
ед

ст
в 

на
 к

он
ец

 го
да

 к
 а

на
ло

ги
чн

ом
у 

по
ка

за
те

лю
 н

а 
на

ча
ло

 го
да

-
Н

е 
м

ен
ее

 
10

0 
%

Н
е 

м
ен

ее
 

10
0 

%

Те
м

п 
ро

ст
а 

ак
ти

во
в,

 %
 

(У
5)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 с
по

со
бн

ос
ть

 н
ар

ащ
ив

ат
ь 

им
ущ

е-
ст

ве
нн

ы
й 

по
те

нц
иа

л 
и 

м
ас

ш
та

бы
 д

ея
те

ль
но

ст
и

О
тн

ош
ен

ие
 с

ум
м

ы
 а

кт
ив

ов
 н

а 
ко

не
ц 

го
да

 
к 

ан
ал

ог
ич

но
м

у 
по

ка
за

те
лю

 н
а 

на
ча

ло
 го

да
-

Н
е 

м
ен

ее
 

10
0 

%
Н

е 
м

ен
ее

 
10

0 
%

Ур
ов

ен
ь 

на
ло

го
во

й 
за

до
лж

ен
но

ст
и 

(У
11

.1
)

Х
ар

ак
те

ри
зу

ет
 у

гр
оз

у 
не

до
по

лу
че

ни
я 

на
ло

го
в 

в 
ре

зу
ль

та
те

 н
еи

сп
ол

не
ни

я 
ил

и 
не

св
ое

вр
ем

ен
но

-
го

 и
сп

ол
не

ни
я 

на
ло

го
во

го
 з

ак
он

од
ат

ел
ьс

тв
а

О
тн

ош
ен

ие
 н

ал
ог

ов
ой

 з
ад

ол
ж

ен
но

ст
и 

(ш
тр

аф
ы

, п
ен

и,
 н

еу
ст

ой
ки

) к
 с

ум
м

е 
ис

чи
с-

ле
нн

ы
х 

на
ло

го
в

-
0 

%
0 

%

П
ро

до
лж

ен
ие

 т
аб

л.
 2

 



АНАЛИЗ И ДИАГНОСТИКА

42

1
2

3
4

5
6

Ур
ов

ен
ь 

не
эф

ф
ек

ти
в-

ны
х 

ра
сх

од
ов

 (У
11

.2
)

О
тр

аж
ае

т 
ст

еп
ен

ь 
зн

ач
им

ос
ти

 п
от

ер
ь 

со
бс

тв
ен

-
ны

х 
ср

ед
ст

в 
в 

ре
зу

ль
та

те
 н

ес
об

лю
де

ни
я 

до
го

во
р-

ны
х 

об
яз

ат
ел

ьс
тв

О
тн

ош
ен

ие
 с

ум
м

ы
 т

ре
бо

ва
ни

й 
по

 и
сп

ол
ни

-
те

ль
ны

м
 п

ро
из

во
дс

тв
ам

 к
 в

ел
ич

ин
е 

со
б-

ст
ве

нн
ог

о 
ка

пи
та

ла

-
0%

0%

2.
2 

Д
оп

ол
ни

те
ль

ны
е 

по
ка

за
те

ли
, о

пр
ед

ел
яе

м
ы

е 
в 

за
ви

си
м

ос
ти

 о
т 

ст
ад

ии
 ж

из
не

нн
ог

о 
ци

кл
а 

ин
ве

ст
иц

ио
нн

ог
о 

пр
ое

кт
а

2.
2.

1 
Н

а 
ст

ад
ии

 э
кс

пл
уа

та
ци

и 
ин

ве
ст

иц
ио

нн
ог

о 
пр

ое
кт

а
С

оо
тн

ош
ен

ие
 о

бо
ра

-
чи

ва
ем

ос
ти

 д
еб

ит
ор

-
ск

ой
 и

 к
ре

ди
то

рс
ко

й 
за

до
лж

ен
но

ст
и 

(У
2.

5)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 у
ро

ве
нь

 п
ла

те
ж

но
-р

ас
че

тн
ой

 
ди

сц
ип

ли
ны

 и
 у

гр
оз

ы
 н

ак
оп

ле
ни

я 
кр

ед
ит

ор
ск

ой
 

за
до

лж
ен

но
ст

и

П
ер

ио
д 

по
га

ш
ен

ия
 д

еб
ит

ор
ск

ой
 и

 к
ре

ди
то

р-
ск

ой
 з

ад
ол

ж
ен

но
ст

и
-

П
ер

ио
д 

по
га

ш
ен

ия
 

де
би

то
рс

ко
й 

за
до

лж
ен

-
но

ст
и 

> 
пе

ри
од

а 
по

га
ш

ен
ия

 к
ре

ди
то

р-
ск

ой
 з

ад
ол

ж
ен

но
ст

и
Те

м
п 

ро
ст

а 
вы

ру
чк

и,
 %

 
(У

6)
О

тр
аж

ае
т 

эф
ф

ек
ти

вн
ос

ть
 с

бы
то

во
й 

по
ли

ти
ки

 
и 

сп
ро

с 
на

 п
ро

ду
кц

ию
, у

ро
ве

нь
 и

сп
ол

ьз
ов

ан
ия

 
пр

ои
зв

од
ст

ве
нн

ы
х 

м
ощ

но
ст

ей

О
тн

ош
ен

ие
 в

ы
ру

чк
и 

от
 р

еа
ли

за
ци

и 
на

 к
он

ец
 го

да
 к

 а
на

ло
ги

чн
ом

у 
по

ка
за

те
лю

 
на

 н
ач

ал
о 

го
да

-
Н

е 
ни

ж
е 

те
м

па
 р

ос
та

 
ак

ти
во

в

О
ку

па
ем

ос
ть

 в
ло

ж
ен

-
ны

х 
ин

ве
ст

иц
ий

 (У
7)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 у
ро

ве
нь

 д
ох

од
а,

 п
ол

уч
ен

но
го

 
с 

ка
ж

до
го

 р
уб

ля
 в

ло
ж

ен
ны

х 
ин

ве
ст

иц
ий

О
тн

ош
ен

ие
 в

ы
ру

чк
и,

 н
ак

оп
ле

нн
ой

 в
 с

та
ту

се
 

ре
зи

де
нт

а,
 к

 в
ел

ич
ин

е 
ин

ве
ст

иц
ий

-
Н

е 
м

ен
ее

 
0,

5
Н

е 
м

ен
ее

 
0,

3
Ре

нт
аб

ел
ьн

ос
ть

 
ин

ве
ст

ир
ов

ан
но

го
 

ка
пи

та
ла

 (У
8.

1)

О
тр

аж
ае

т 
ур

ов
ен

ь 
до

хо
дн

ос
ти

 ф
ун

кц
ио

ни
ро

ва
-

ни
я 

би
зн

ес
а,

 с
по

со
бн

ос
ть

 р
аз

ви
ва

ть
ся

 и
 н

ар
ащ

и-
ва

ть
 м

ас
ш

та
бы

 д
ея

те
ль

но
ст

и 
в 

ус
ло

ви
ях

 и
нф

ля
-

ци
и

О
тн

ош
ен

ие
 ч

ис
то

й 
пр

иб
ы

ли
 к

 в
ел

ич
ин

е 
ин

ве
ст

ир
ов

ан
но

го
 к

ап
ит

ал
а

-
0,

2
0,

1

Ре
нт

аб
ел

ьн
ос

ть
 

пр
од

аж
 п

о 
чи

ст
ой

 
пр

иб
ы

ли
 (У

8.
2)

О
тн

ош
ен

ие
 ч

ис
то

й 
пр

иб
ы

ли
 к

 в
ы

ру
чк

е
-

0,
05

0,
02

Н
ал

ог
ов

ая
 н

аг
ру

зк
а,

 %
 

(У
9)

Х
ар

ак
те

ри
зу

ет
 ф

ин
ан

со
ву

ю
 с

та
би

ль
но

ст
ь,

 р
ис

к 
вы

ез
дн

ой
 н

ал
ог

ов
ой

 п
ро

ве
рк

и 
и 

ур
ов

ен
ь 

на
ло

го
-

во
го

 б
ре

м
ен

и 
на

 о
рг

ан
из

ац
ию

О
тн

ош
ен

ие
 с

ум
м

 н
ач

ис
ле

нн
ы

х 
на

ло
го

в 
к 

вы
ру

чк
е

-
Н

е 
м

ен
ее

 с
ре

дн
ей

 
ве

ли
чи

ны
 п

о 
от

ра
сл

и

Те
м

п 
ро

ст
а 

чи
ст

ой
 

пр
иб

ы
ли

, %
 (У

10
)

П
ок

аз
ы

ва
ет

 у
ск

ор
ен

ны
й 

ро
ст

 д
ох

од
ов

 п
о 

ср
ав

не
-

ни
ю

 с
 р

ас
хо

да
м

и
О

тн
ош

ен
ие

 ч
ис

то
й 

пр
иб

ы
ли

 н
а 

ко
не

ц 
го

да
 

к 
ан

ал
ог

ич
но

м
у 

по
ка

за
те

лю
 н

а 
на

ча
ло

 го
да

-
Те

м
п 

ро
ст

а 
вы

ру
чк

и

2.
2.

2 
Н

а 
пр

ед
ин

ве
ст

иц
ио

нн
ой

 и
 и

нв
ес

ти
ци

он
но

й 
ст

ад
ия

х
С

оо
тн

ош
ен

ие
 т

ем
па

 
ро

ст
а 

ос
но

вн
ы

х 
ср

ед
ст

в 
и 

ин
ве

ст
иц

и-
он

но
го

 к
ап

ит
ал

а 
(У

4.
2)

 

П
ок

аз
ы

ва
ет

 с
по

со
бн

ос
ть

 н
ар

ащ
ив

ат
ь 

об
ъе

м
ы

 
ос

но
вн

ы
х 

пр
ои

зв
од

ст
ве

нн
ы

х 
ф

он
до

в 
за

 с
че

т 
вл

ож
ен

ны
х 

ин
ве

ст
иц

ий
, с

ок
ра

щ
ен

ие
 п

ок
аз

ы
ва

ет
 

уг
ро

зу
 н

ед
оф

ин
ан

си
ро

ва
ни

я 
ил

и 
не

эф
ф

ек
ти

вн
о-

го
 р

ас
хо

до
ва

ни
я 

ин
ве

ст
иц

ий
, з

ас
то

и 
в 

ст
ро

ит
ел

ь-
ст

ве

О
тн

ош
ен

ие
 о

сн
ов

ны
х 

ср
ед

ст
в 

(и
нв

ес
ти

ро
-

ва
нн

ог
о 

ка
пи

та
ла

) н
а 

ко
не

ц 
го

да
 к

 а
на

ло
ги

ч-
но

м
у 

по
ка

за
те

лю
 н

а 
на

ча
ло

 го
да

-
Те

м
п 

ро
ст

а 
ос

но
вн

ы
х 

ср
ед

ст
в 

> 
те

м
па

 р
ос

та
 

ин
ве

ст
ир

ов
ан

но
го

 
ка

пи
та

ла
 

О
ко

нч
ан

ие
 т

аб
л.

 2
 



АНАЛИЗ И ДИАГНОСТИКА

№ 3 (март), 2020. 64 : 32–45 43

 Таблица 3 

Области финансовой безопасности ТОСЭР

Область 
финансовой 

безопасности
Критерий Характеристика

Абсолютная 
(АФБ)

Все показатели отдалены 
от пороговых значений

Ситуация в пределах нормы, конкретных действий и вмеша-
тельств не требуется

Высокая 
и стабильная 
(ВФБ)

Все показатели ниже порого-
вых значений, но некоторые 
приближаются (до 5) к крити-
ческому значению

Необходим мониторинг, высокая степень использования суще-
ствующего финансового потенциала, достаточного для нормаль-
ного воспроизводства и перспективного развития

Допустимая 
(ДФБ)

До 6–8 показателей прибли-
жаются к приграничным 
значениям

Область неустойчивого состояния, но имеются экономические, 
маркетинговые, финансовые возможности реализации инвести-
ционных проектов и достижения показателей социально-эконо-
мического развития территорий, необходимо определить эконо-
мический ущерб и разработать мероприятия по повышению 
уровня финансовой безопасности резидентов и ТОСЭР

Критическая 
(КФБ)

Пороговый уровень преодоле-
вают 8–13 индикаторов

Ожидаемые или фактические потери превышают прибыль. 
Наблюдаются признаки ухудшающейся динамики, частичной 
утраты экономического потенциала, исчерпание внутренних 
резервов, требуется разработка мероприятий по обеспечению 
финансовой устойчивости и контроль за эффективным расходо-
ванием инвестиций

Зона опасно-
сти (О)

Все или большинство индика-
торов (14–16) выходят 
за пороговый уровень

Подверженность высокому финансовому риску, область кризис-
ного состояния, полная утрата потенциала, требуется срочное 
вмешательство руководства резидентов и управляющей компании 
ТОСЭР

вероятность нарушения в ее сегментах дина-
мического равновесия и кризисных явлений. 
Области финансовой безопасности и их ха-
рактеристика представлены в табл. 3.

В таблице 4 представлены расчеты индика-
торов финансовой безопасности на примере 
ТОСЭР, созданных в Дальневосточном феде-
ральном округе. Оценка уровня финансовой 
безопасности ТОСЭР показала, что большинство 
территорий и их субъектов относится к допу-
стимой и критической зоне финансовой безопас-
ности, когда необходимо обратить внимание 
на показатели платежеспособности и финансо-
вой устойчивости. Часть резидентов финанси-
руется за счет заемного капитала и несет убытки, 
поскольку инвестиционные проекты находятся 
на стадии проектирования и инвестирования, 
а ввод в эксплуатацию ожидается в ближайшей 
перспективе. Положительным фактом высту-
пает то, что резиденты, которые уже ввели в экс-
плуатацию проекты, имеют высокие значения 
выручки, полученной за период функциониро-
вания в статусе резидента ТОСЭР, на один рубль 
вложенных инвестиций, что гарантирует в бу-
дущем защиту интересов инвесторов.

В условиях обеспечения финансовой стаби-
лизации экономической системы ТОСЭР и пере-
ходу к оптимальному состоянию необходим 
оперативный контроль и действенная система 
финансового мониторинга за состоянием и сте-
пенью воздействия различных факторов. Для 
более быстрого обнаружения угроз финансовой 
безопасности следует внедрить систему финан-
сового мониторинга и контроля. Формирование 
системы мониторинга для обеспечения эконо-
мической безопасности может ускорить процесс 
сбора, обработки и принятия решений, повысить 
качество управления активами и инвестицион-
ными ресурсами, улучить координацию между 
элементами системы и обеспечить оперативное 
и эффективное достижение целей [18, 19]. При 
этом в условиях низкой прозрачности финансо-
вых операций, роста вовлеченности хозяйству-
ющих субъектов в теневой сектор экономики 
представляется необходимым разработка меха-
низма финансового комплаенс-контроля и вне-
дрение инструментов государственного финан-
сового, аудиторского и внутреннего контроля 
со стороны руководства резидентов и управля-
ющих компаний ТОСЭР.
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