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С 
введением МСФО должна повыситься 

прозрачность финансовой деятельнос-

ти компаний, появится возможность их 

сравнения. В результате заинтересованные 

стороны (инвесторы, участники, акционе-

ры, контрагенты) с меньшей опасением будут 

вкладывать свои деньги в компанию.

Независимо от желания владельцев россий-

ских компаний переход на МСФО будет осу-

ществлен в обязательном порядке. Первыми 

переход на международные стандарты осу-

ществляют банки. В них сосредоточен наибо-

лее подготовленный бухгалтерский аппарат, 

они давно готовят отчеты, трансформирую-

заграница нам поможет? 
рекомендации применения 
 международных стандартов 
  финансовой отчетности 
   для внедрения показателя 

Economic Value Added

В настоящее время экономическое 
развитие многих стран подвержено 

процессу глобализации. Россия встала на 
путь вхождения в мировое экономическое 

сообщество, а это значит, что 
по всем направлениям, включая единое 

информационное пространство, 
в ближайшем будущем в отечественном 

рыночном пространстве будут 
происходить перемены. Рассматривая 

тенденции такого развития, нельзя 
не обратить внимания на различия в 

основах формирования бухгалтерской 
отчетности компаний на базе 

международных стандартов финансовой 
отчетности (МСФО, International 

Financial Reporting Standards – IFRS) 
и российской практики. 
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щие данные учета в приближенную к МСФО 

отчетность. 

Экономическая добавленная стоимость (eco-
nomic value added – EVA) является показателем, 

характеризующим экономическую прибыль 

компании: сколько компания не получила 

денежных средств с учетом упущенной выгоды 

из-за невозможности вложить капитал альтер-

нативным способом (в другой бизнес, на депо-

зит, в фондовый рынок). 

Определение EVA выявляет три основных эле-

мента исходных данных, необходимых для ее 

расчета, – это:

– доходность капитала, заработанная на инвес-

тиции; 

– стоимость привлечения капитала по этим 

инвестициям; 

– капитал, вложенный в эти инвестиции. 

При измерении каждого из этих элементов 

делается много одних и тех же корректировок 

в контексте оценки денежных потоков [1].

Существует несколько интерпретаций фор-

мулы расчета EVA, которые получаются путем 

арифметических преобразований друг друга. 

Рассмотрим следующую зависимость:

EVA = NOPAT – CC × CE,

где 

NOPAT (net operating profit  adjusted ta-
xes) – скорректированная чистая операцион-

ная прибыль после уплаты налогов; 

СС (cost of capital) – стоимость капитала, под 

которой здесь понимается ставка процента, 

учитывающая как стоимость заемных средств, 

так и стоимость капитала для акционеров; 

CE (capital employed) – размер используемого 

капитала. 

Величина скорректированной чистой опера-

ционной прибыль после уплаты налогов рас-

считывается исходя из данных отчета о при-

былях и убытках подразделения, скорректиро-

ванных на расходы на капитал1:

1 http://www.iteam.ru/publications/strategy/section_20/

article..
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NOPAT = 
= Чистая прибыль до налогообложения + 

+ Проценты к уплате + 
+ Проценты по лизинговым платежам + 

+ Амортизация гудвилла – 
– Сумма уплаченных налогов

В качестве капитала, используемого для рас-

чета EVA, принимается сумма всех активов, 

которыми управляет бизнес-подразделение, за 

вычетом краткосрочных обязательств (перед 

поставщиками, бюджетом и т. д.), кроме крат-

косрочных кредитов. Те активы, которыми 

управляют централизованно, например общие 

здания, телекоммуникации, также должны 

включаться в активы центра ответственнос-

ти в объеме, пропорциональном степени их 

использования.

CE = TA – NP

где 

TA (total assets) – совокупные активы (по 

балансу);

NP (non percent liabilities) – беспроцентные 

текущие обязательства (по балансу), то есть 

кредиторская задолженность поставщикам, 

бюджету, полученные авансы, прочая креди-

торская задолженность. 

Балансовая стоимость – это величина, отра-

жающая бухгалтерские решения, принятые 

не только в текущем, но и прошлом периоде 

(начисления износа активов, оценка запасов, 

обращения с приобретениями). Как минимум 

три корректировки, выполняемые для инвес-

тированного капитала при оценке дисконти-

рованных денежных потоков, – переход опе-

рационной аренды в долг, капитализация рас-

ходов на НИОКР и устранения одноразовых 

или косметических расходов – должны быть 

сделаны также и при расчете EVA.

Третий и последний компонент, необходи-

мый для оценки добавленной экономической 

стоимости, – это стоимость привлеченного 
капитала. Она должна быть оценена на осно-

ве рыночной стоимости долга и собственного 
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капитала фирмы, а не на основе балансовой 

стоимости [1].

Как видно из представленных формул доста-

точно сложно рассчитывать указанный ком-

понент по данным российской системы учета. 

Для правильного расчета показателя необ-

ходимо делать множество корректировок. 

Международные стандарты позволяют сфор-

мировать в отчетности все необходимые дан-

ные для расчета экономической добавленной 

стоимости.

В настоящее время концепция стоимости при-

нята экономическим сообществом как базовая 

парадигма развития бизнеса, которая строится 

на том, что принимается во внимание не бух-

галтерские критерии, а наиболее простой и 

понятный для акционеров и инвесторов кри-

терий – добавленная стоимость.

В результате меняется назначение отчетной 

компании: бухгалтерская отчетность, состав-

ленная по стандартам МСФО, характери-

зует реальное положение вещей в бизнесе 

компании и позволяет идентифицировать 

факты и ожидаемые показатели деятельности. 

Изменения позволяют решать управленчес-

кие задачи, рассматриваемые на ближайшую и 

отдаленную перспективу; согласовать денеж-

ные оценки, предоставляемые пользователям 

бухгалтерами, аудиторами и оценщиками [2]. 

Кроме того, применяемая терминология соот-

ветствует принятой экономической и финан-

совой лексике, а корпоративная отчетность в 

полном объеме опирается на данные бюдже-

тирования, финансового планирования и про-

гнозирования, а также на показатели оценки 

стоимости. 

Основным различием между МСФО и рос-

сийской системой учета является конечная 

цель использования финансовой информа-

ции. Финансовая отчетность, подготовлен-

ная в соответствии с МСФО, в первую очередь 

направлена для использования инвесторами 

или другими предприятиями и финансовыми 

институтами. Тогда как отчетность, состав-

ленная в соответствии с российской сис-

темой учета, используется органами госу-
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дарственного управления и статистики2 и 

преследует, прежде всего, фискальные цели, 

что является существенным недостатком, т.к. 

не отражает реальное текущее финансовое 

положение предприятия, а, следовательно, 

искажает входящие данные для оценки стои-

мости компании.

Применение МСФО предполагает, прежде 

всего, обеспечение приоритета содержания по 

отношению к юридической форме правил по 

ведению учета и формированию отчетности. 

Вместо требований национального законода-

тельства требуется соблюдение общепризнан-

ных (а потому научных) принципов. Стиль 

изложения положений стандартов, порядок 

их распространения в официальной версии 

и трактовка формулировок МСФО представи-

телями бухгалтерской общественности изна-

чально ориентированы на правильное воспри-

ятие, понимание и практическое применение 

принципов универсального формирования и 

раскрытия информации финансового харак-

тера. [3]

Основной вывод относительно принципов 

подготовки финансовой отчетности состоит 

в том, что не столько важно обеспечить бук-

вальное следование требованиям МСФО (т.е. 

бухгалтерским корпоративным правилам), 

сколько необходимо подчинить бухгалтерс-

кие принципы раскрытию отчетных показа-

телей, соответствующих информационным 

ожиданиям пользователей.

Таким образом, применение МСФО должно 

обеспечить пользователям отчетности компа-

ний не только полноту, достоверность и про-

зрачность данных, но и высокую информаци-

онную ценность отчетных показателей, исхо-

дящих из ожиданий инвестора, акционера или 

другого пользователя данных. 

Переход на международные стандарты в 

России постепенно осуществят все компании. 

Следовательно, в ближайшем будущем оцен-

ка эффективности инвестиционных проек-

2 http://www.referat2000.com/refsdata/12236.zip.
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тов и оценка стоимости компании с помощью 

показателя экономической добавленной сто-

имости на основе финансовой отчетности по 

МСФО станет таким же распространенным и 

популярным показателем среди компаний, как 

и критерий NPV (net present value – чистый 

дисконтированный доход) в конце ХХ – нача-

ле ХХI века. 
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Recommendations for the application of international accounting 

standards to implement the Economic Value Added indicator

C
urrent development trends are reviewed in bookkeeping and 
appraisal activities in Russia. Main distinctions are identified and 
detailed between IAS and Russian accounting system, with their faults 

outlined. The paper is devoted to further exploration of the move away 
from conventional investment performance rating criteria, such as NPV, 
or net present value. It reviews the options for implementing and using the 
Economic Value Added indicator as the main criterion for the performance 
of a company, and maximization of its market cap in the conditions of 
Russia’s current transition to the international accounting standards as 
part of the business accounting reform programme.
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