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тами финансовой отчетности 
(МСФО).
Порядок оценки и представления 
в отчетности долговых финансовых 
инструментов регулируется следу-
ющими стандартами1:
– МСФО (IAS) 32 «Финансовые инс-
трументы: раскрытие и представ-
ление информации»;
– МСФО (IAS) 39 «Финансовые инс-
трументы: признание и оценка»;
– МСФО (IFRS) 7 «Финансовые инс-
трументы: раскрытия».

В европейском балансове-
дении отражение активов и 
пассивов по справедливой 

стоимости имеет давнюю тради-
цию. В частности, в соответствии 
с различными толкованиями норм 
Торгового кодекса Германии, 
при оценке статьи отчетности за 
основу берется «всеобщая мено-
вая стоимость». Отражение акти-
вов и пассивов по их текущей сто-
имости предусмотрено многими 
системами учета, поэтому дис-
контирование является важным 
приемом, позволяющим повысить 
прозрачность финансовой отчет-
ности и достоверность представ-
ления в ней информации о состо-
янии хозяйствующего субъекта.
На сегодняшний день наиболее 
формализованные требования к 
отражению и представлению в 
отчетности долговых финансовых 
инструментов и в достаточной 
мере проработанный категори-
альный аппарат предлагаются 
Международными стандар-
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учет долговых финансовых инструментов 

по справедливой стоимости

Сегодня вопросы оценки и представления в отчетности долговых 
финансовых инструментов приобрели широкий резонанс. 

Это обусловлено необходимостью составления финансовой отчетности, 
а также проведения процедур оценки и анализа ее компонентов 

в соответствии с требованиями международных систем учета.

1 Кроме того, при признании и оцен-
ке дебиторской задолженности для 
целей МСФО следует, как минимум, 
исходить из положений МСФО (IAS) 1 
«Представление финансовой отчет-
ности», МСФО (IAS) 8 «Учетная поли-
тика, изменения в бухгалтерских 
оценках и ошибки», МСФО (IAS) 11 
«Договоры на строительство», МСФО 
(IAS) 18 «Выручка», МСФО (IAS) 36 
«Обесценение активов», МСФО (IFRS) 1 
«Первое применение МСФО».
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При первоначальном признании 
дебиторская задолженность в 
соответствии с МСФО должна оце-
ниваться по справедливой стои-
мости, то есть по сумме денежных 
средств при совершении сделки 
между хорошо осведомленными, 
независимыми друг от друга сто-
ронами. В связи с этим задолжен-
ность предприятий может оцени-
ваться, как минимум, исходя из ее 
первоначальной договорной, теку-
щей или рыночной стоимости.
Справедливой стоимостью дол-
гового финансового инструмента 
(например, векселя) при перво-
начальном признании, как прави-
ло, является цена сделки, то есть 
справедливая стоимость выпла-
ченного или полученного возмеще-
ния. Однако если цена сделки не 
отражает существенных характе-
ристик финансового инструмента, 
таких как доходность, рисковость 
и ликвидность, справедливая сто-
имость бумаги может существенно 
отличаться от цены сделки.
Справедливая стоимость долго-

срочной ссуды или беспроцент-
ной дебиторской задолженности 
может оцениваться как текущая 
стоимость всех будущих поступ-
лений денежных средств, дис-
контированная с использовани-
ем преобладающей рыночной 
ставки процента для аналогич-
ного по своим характеристикам 
финансового инструмента. При 
этом текущая стоимость будущих 
поступлений может существен-
но отличаться от номинальной 
вследствие изменения стоимости 
денежных средств во времени, 
возможностей альтернативного 
инвестирования и сопутствующих 
этому рисков.
Краткосрочную дебиторскую 
задолженность, при отсутствии 
объявленной процентной ставки, 
как правило, оценивают по сумме, 
указанной в первичных документах. 
Исключение составляют те случаи, 
когда дисконтирование оказыва-
ет значительное влияние на полу-
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ченные результаты, например, в 
условиях резкого изменения поку-
пательной способности функцио-
нальной валюты отчетности.
На российских предприятиях 
наиболее часто в качестве балан-
совой оценки задолженности 
используется ее первоначальная 
договорная (номинальная) сто-
имость, в то время как для целей 
анализа более представитель-
ными являются оценки задолжен-
ности по текущей или рыночной 
стоимости. Сближение российс-
ких положений по бухгалтерскому 
учету с МСФО, обозначенное в 
Концепции развития бухгалтерско-
го учета и отчетности в Российской 
Федерации на среднесрочную 
перспективу, должно повысить цен-
ность балансовых оценок дебитор-
ской и кредиторской задолжен-
ности для целей анализа.
По мнению автора, наилучшей 
оценкой ставки дисконтирования 
для внутреннего анализа измене-
ний текущей стоимости дебиторс-
кой задолженности является пока-
затель рентабельности инвестиций 
в дебиторскую задолженность, 
отражающий внутреннюю норму 
доходности требований органи-
зации. Использование внутрен-
ней нормы доходности в качестве 
ставки дисконтирования являет-
ся оптимальным, так как данная 
ставка покрывает все риски, свя-
занные с признанием в отчетности 
анализируемой организации дол-
гового финансового инструмента.
Для расчета показателя рента-
бельности инвестиций в дебитор-
скую задолженность необходимо 
определить суммы маржинально-
го дохода по отдельным категори-
ям клиентов или группам менедже-

ров по продажам. Маржинальный 
доход менеджера по продажам 
может быть рассчитан как раз-
ность выручки от реализации и 
релевантных затрат, связанных с 
деятельностью конкретного управ-
ляющего2. При этом, если выручка 
от реализации может быть оцене-
на непосредственно на основа-
нии заключенных контрактов, то с 
обоснованием величины релеван-
тных затрат вероятно возникнове-
ние определенных сложностей.
На практике к релевантным затра-
там менеджера могут быть отнесе-
ны следующие:

2 В таком случае оцениваются выруч-
ка и релевантные затраты только по 
контрактам, заключенным конкретным 
менеджером по продажам.
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– расходы по оформлению и согла-
сованию содержания контракта 
и прочей сопроводительной доку-
ментации, в том числе командиро-
вочные расходы, почтовые услуги и 
услуги связи;
– консультационные, юридические 
и нотариальные услуги, связанные 
с оформлением документации;
– себестоимость проданных това-
ров;
– расходы на упаковку (если они 
не включаются в полную стоимость 
проданных товаров);
– расходы на транспортировку, в 
том числе услуги экспедиторов, 
погрузочно-разгрузочные работы 
и расходы по страхованию груза 
(если они предусмотрены услови-
ями контракта);
– акцизы по подакцизным товарам 
и экспортные пошлины.
C точки зрения временной опреде-
ленности релевантными затратами 
могут быть признаны все подконт-
рольные менеджеру по продажам 
или иному центру ответственности 
расходы, понесенные с момента 
принятия решения о продаже до 
момента перехода права собс-
твенности и всех сопутствующих 
рисков к покупателю продукции.
Если же необходимо оценить 
эффективность инвестирования 
в дебиторскую задолженность 
на уровне регионального отдела 
сбыта, то аналогичным образом 
будет рассчитываться сумма пок-
рытия для группы менеджеров по 
продажам. В последнем случае 
возможен расчет по данным сег-
ментной отчетности анализируе-
мой организации, что, однако, сни-
жает возможности анализа эффек-
тивности вложения в дебиторскую 
задолженность по причине вынуж-

денной работы с укрупненными 
показателями.
Рентабельность инвестиций в деби-
торскую задолженность может 
быть рассчитана как отношение 
маржинального дохода менедже-
ра по продажам к средней вели-
чине дебиторской задолженности 
его клиентов. Полученное значе-
ние следует сравнить со средней 
доходностью инвестиций на рынке 
и стоимостью привлечения допол-
нительных ресурсов на финанси-
рование вложений, в частности, 
заимствования путем эмиссии 
долговых ценных бумаг, а также 
привлечения краткосрочных кре-
дитов и коммерческих кредитов 
поставщиков. В определенных слу-
чаях целесообразно также про-
вести сопоставление полученного 
результата со средневзвешенной 
стоимостью капитала3 анализиру-
емой организации.
Отметим, что использование пока-
зателя рентабельности вложений 
в дебиторскую задолженность 
позволяет достичь одну из глав-
ных целей кредитной политики – 
повысить эффективность инвести-
рования средств в дебиторскую 
задолженность, увеличивая ее 
долю с более высокой нормой 
доходности.
Таким образом, дебиторская 
задолженность для целей анали-
за и более релевантного пред-
ставления в отчетности должна 
оцениваться либо по стоимос-
ти сделки – для краткосрочных 
финансовых инструментов, либо 
по текущей стоимости с исполь-

3 WACC – weighted average cost of 
capital.
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зованием обоснованной ставки 
дисконтирования – для долгосроч-
ных. При этом ставка дисконтиро-
вания должна отражать присущие 
конкретному дебитору и конкрет-
ному финансовому инструменту 
риски, доходность альтернатив-
ного вложения денежных средств, 
в том числе в другие финансовые 
инструменты, а также средние 
сроки экспозиции и дисконты за 
досрочную реализацию финансо-
вого инструмента, определяемые 
в соответствии с общепринятой 
практикой.
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Discounting of Financial Debt Instruments at a Fair Rate 
 

The paper reviews aspects of bookkeeping and management 
accounting of financial debt instruments, which are becoming 
increasingly more relevant. This is due to the need to produce 

financial statements in compliance with the requirements of international 
accounting systems. The paper focuses on one of the more progressive 
methods for the valuation of debt instruments – their accounting at fair 
value. The author proposes an original procedure to produce estimates of 
a fair value and discount rates.
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