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Аннотация.  В статье рассматриваются чистые активы как один из ключевых показателей 
финансового анализа, используемый для оценки устойчивости компании. Исследуются два подхода 
к определению чистых активов: разница между активами и обязательствами, а также изменение 
собственного капитала. Анализируется влияние нормативных требований, в частности, 
законодательства РФ и международных стандартов финансовой отчетности. На примере отчетности 
российских и международных компаний рассматриваются внутренние и внешние факторы, 
влияющие на динамику чистых активов, включая учетную политику, изменения в отчетности, 
курсовые разницы, неконтролирующую долю участия и др. Сделан вывод о том, что чистые активы 
являются расчетным показателем, зависящим от множества факторов, и их изменение может 
оказывать влияние на восприятие компании инвесторами. 
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Analysis of Changes in Net Assets  
Abstract. This article examines net assets as one of the key indicators of financial analysis used to assess 
a company's stability. Two approaches to defining net assets are explored: the difference between assets 
and liabilities and the change in equity. The impact of regulatory requirements, particularly Russian 
legislation and international financial reporting standards, is analyzed. Using the financial statements of 
Russian and international companies as examples, internal and external factors influencing the dynamics 
of net assets are considered, including accounting policies, changes in financial reporting, exchange rate 
differences, non-controlling interest, and others. The conclusion is made that net assets are a calculated 
indicator dependent on various factors and their changes can influence the perception of the company by 
investors. 
Keywords: net assets, equity, financial reporting. 
 
Введение. Одним из основных показателей для проведения финансового анализа 

являются чистые активы фирмы. Расчет данной характеристики позволяет инвесторам 
быстро оценить текущее финансовое положение, основные источники финансирования, 
недооцененность или переоцененность акций/капитала компании. 

Методы и материалы. В работе применены следующие методы исследования: 
систематизация теоретических материалов, классификация, индукция, сравнение, 
анализ. В качестве материалов исследования были изучены нормативные акты, 
российские и международные стандарты финансовой отчетности, а также была 
проанализирована финансовая отчетность компаний. 

Результаты. Российскому бизнесу следует регулярно рассчитывать величину 
чистых активов, так как существуют определенные ограничения в законодательстве. 
Согласно п. 4 ст. 90 ГК РФ, если в конце отчетного периода их стоимость оказывается 

mailto:mariaklishin@yandex.ru
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меньше уставного капитала общества с ограниченной ответственностью, то общество 
обязано увеличить стоимость чистых активов до размера уставного капитала или 
зарегистрировать в установленном порядке уменьшение уставного капитала1. В случае, 
если чистые активы становятся меньше 10 тыс. руб. (минимальный размер уставного 
капитала), то общество подлежит ликвидации. 

В связи с такой регламентацией российское законодательство также определяет 
порядок расчета исследуемого показателя. Согласно Приказу Минфина России от 
28.08.2014 № 84н «Об утверждении Порядка определения стоимости чистых активов», 
формулу расчета чистых активов можно представить следующим образом2: 

 
 ЧА = (А − Звкл.) − (Об − ДБП), (1) 

 
где: 

 ЧА - стоимость чистых активов; 
 А - совокупные активы; 
 Звкл. - дебиторская задолженность учредителей по взносам в уставный капитал; 
 Об – краткосрочные и долгосрочные обязательства; 
 ДБП - доходы будущих периодов. 

Согласно IAS 1, изменения, произошедшие в собственном капитале организации 
между датами начала и окончания отчетного периода, отражают увеличение или 
уменьшение чистых активов организации за этот период [МСФО (IAS) 1]. Эти изменения 
можно рассмотреть с двух точек зрения. Первый подход подразумевает разность 
изменения совокупных активов предприятия и изменения обязательств. Второй – 
изменение компонентов, формирующих собственный капитал компании в течение 
отчетного периода (см. рис. 1). 

 

 
Рис. 1. Подходы к рассмотрению чистых активов 

Источник: составлено автором. 

С одной стороны, по МСФО изменение чистых активов – это изменение всех 
активов за вычетом всех обязательств группы, то есть совокупности материнской и 
дочерних компаний [МСФО (IFRS) 10]. На оценку активов и обязательств влияет 
множество факторов: Учетная политики, классификация хозяйственных операций, 
выбранная Концепция капитала (финансовая или физическая) и пр. 

С другой стороны, понятие чистых активов эквивалентно понятию собственного 
капитала. Тогда, помимо вышеупомянутых факторов, можно рассмотреть влияние 
изменений внутри третьего раздела Отчета о финансовом положении. Движение 
составляющих собственного капитала можно разделить на две группы: изменения в 

                                                           
1https://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_5142/ (дата обращения: 02.03.2025) 
2 http://publication.pravo.gov.ru/ (дата обращения: 01.03.2025) 
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капитале, причитающийся акционерам материнской компании (собственникам, 
акционерам) и изменения, касающиеся неконтролирующей доли участия. 

Неконтролирующая доля участия может увеличиваться вследствие частичной 
продажи акций дочерней компании, уменьшаться в связи с приобретением доли 
меньшинства или в результате выплаты дивидендов неконтролирующим акционерам. 

Изменения, относящиеся к контролирующей доле, лучше всего прослеживаются в 
отчете о финансовом положении и отчете о движении капитала, а также в раскрытии 
финансовой отчетности. Основные статьи, которые часто выделяются компаниями в 
консолидированной отчетности, представлены в таблице 1. 

Таблица 1.  
Изменения собственного капитала 

Часть собственного 
капитала Примеры изменений 

Акционерный капитал  Выпуск новых акций; 
 Изменение номинальной стоимости акций; 
 Аннулирование собственных акций 

Добавочный капитал  Вклад акционеров в активы 
 Другие операции с владельцами 

Эмиссионный доход  Увеличение путём выпуска акций выше номинальной стоимости 
 Сокращение за счет обратного выкупа акций 

Нераспределенная прибыль  Увеличение (уменьшение) за счет чистой прибыли (убытка) 
 Уменьшение при выплате дивидендов 
 Списание убытков прошлых лет 
 Прочее (учетная политика, ошибки, ретроспективный пересчет и др.) 

Прочий совокупный доход и 
резервы 

 Переоценка активов 
 Курсовые разницы 
 Корректировка программ с установленными выплатами и прочее 

Источник: составлено автором. 

Если для любой коммерческой организации главной целью является получение 
прибыли, то вполне логично предположить, что изменения чистой прибыли (убытка) 
влияют на изменение чистых активов больше, чем, например, изменения прочего 
совокупного дохода.  

При нормальной деятельности компании часто это оказывается именно так, однако 
внешние факторы могут оказать существенное влияние на состояние чистых активов. 
Так, например, в годы кризисов банки подвержены изменению справедливой стоимости 
активов и капитала. У Совкомбанка в 2022 году резервы переоценки по финансовым 
инструментам, оцениваемым по справедливой стоимости через прочий совокупный 
доход, снизились почти на 15 млрд руб., в то время как изменение нераспределенной 
прибыли составило 12,5 млрд руб. (см табл. 2). 
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Таблица 2.  
Собственный капитал ПАО «Совкомбанк» и его дочерних компаний за 2022 год 

Собственный капитал 2022 г., 
млн руб. 

2021 г., 
млн руб. 

Изменение 
за год, 

млн руб. 
Уставный капитал 1 969 1 969 0 
Прочие вклады в капитал 20 718 20 646 72 
Резервы переоценки по финансовым инструментам, 
оцениваемым по справедливой стоимости через прочий 
совокупный доход  

(17 228) (2 365) (14 863) 

Фонд накопленных курсовых разниц - 17 (17) 
Бессрочные субординированные облигации 27 061 40 714 (13 653) 
Резерв на переоценку зданий 539 815 (276) 
Нераспределенная прибыль 167 695 180 151 (12 456) 
Неконтрольные доли участия 415 1 025 (610) 
Итого капитал 201 169 242 952 (41 783) 

Источник: составлено автором на основе финансовой отчетности Совкомбанка3.   

Данный пример, вероятно, не является показательным из-за приблизительного 
равенства изменений. Рассмотрим более наглядную ситуацию из международной 
практики. HSBC Holdings PLC – одна из крупнейших финансовых организаций – 
продемонстрировала снижение чистых активов в 2008 г. (см. табл.3) 

Таблица 3.  
Собственный капитал HSBC Holdings PLC за 2008 г. 

Equity 2008, US$m 2007, US$m Изменение за год, US$m 
Called up share capital 6 053 5 915 138 
Share premium account 8 463 8 134 329 
Other equity instruments 2 133 - 2 133 
Other reserves (3 747) 33 014 (36 761) 
Retained earnings 80 689 81 097 (408) 
Minority interests 6 638 7 256 (618) 
Total equity 100 229 135 416 (35 187) 

Источник: составлено автором на основе финансовой отчетности HSBC Holdings PLC4.  

Ключевым изменением является изменения «Прочих резервов». Согласно 
соответствующим раскрытиям отчетности, основные изменения в 2008 г. пришлись на 
«доступный для продажи резерв справедливой стоимости» (от англ. Available-for-sale fair 
value reserve) и на «валютный резерв» (от англ. Foreign exchange reserve) [HSBC Group 
Reporting]. Снижения этих резервов составили 21 400 млн долл. и 11 898 млн долл. 
соответственно, что составляет 90,6% от общих изменений статьи баланса, в которую 
они входят. Нетрудно заметить, что курсовые разницы могут оказать существенной 
влияние на чистые активы компании. 

Однако не только внешние, но и внутренние факторы могут значительно 
воздействовать на показатели чистых активов в отчетности. Изменения учетной 
политики приводят к ретроспективному пересчету. Обратимся к консолидированной 
финансовой отчетности ПАО «М.видео» 2021 г. и 2022 г.. Компания осуществила 
изменения в учетной политике. Так, финансовая отчетность составлялась по учетной 
                                                           
3 https://sovcombank.ru/about/finances (дата обращения: 01.03.2025). 
4 https://www.hsbc.com/investors/results-and-announcements/all-reporting/group (дата обращения: 

28.02.2025) 
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политике, содержащей поправки. В 2021 г. были приняты поправки к МСФО (IFRS) 16, 
МСФО (IFRS) 9, МСФО (IAS) 39, МСФО (IFRS) 7, МСФО (IFRS) 4, вступившие в силу 
с 01.01.2021. С 1 января 2022 года были применены обязательные поправки к МСФО 
(IFRS) 3, МСФО (IAS) 16, МСФО (IAS) 37, МСФО (IFRS) 1, МСФО (IAS) 41. Согласно 
примечаниям, данные поправки не оказали существенного влияния на учетную политику 
и финансовые результаты Группы, за исключением эффекта от применения поправок к 
МСФО (IFRS) 16 «Аренда» [М.Видео-Эльдорадо. Раскрытие информации]. Тем не 
менее, обратим внимание на значения собственного капитала (см. табл.4). 

Таблица 4.  
Влияние изменения учетной политики на финансовое положение ПАО «М.Видео» и ее 

дочерних компаний  

Собственный капитал 
На 31.12.2021 в соответствии с 

учетной политиков 2022 г., 
млн руб. 

На 31.12.2021 в соответствии с 
учетной политиков 2022 г., 

млн руб. 
Уставный капитал 1 798 1 798 
Добавочный капитал 4 576 4 576 
Выкупленные собственные акции  (557) (557) 
Нераспределенная прибыль 11 012 17 395 
Итого капитал 16 829 23 212 

Источник: составлено автором на основе финансовой отчетности М.Видео5.  

Действительно, поправки оказали влияние только на значение нераспределенной 
прибыли. Ретроспективным способом в отчетности 2022 г. Собственный капитал 
снизился на 27% до 16 829 млн руб. 

Еще один важный аспект изменения чистых активов – наличие неконтролирующей 
доли участия в консолидированной отчетности. Она может оказывать как 
положительное, так и отрицательное влияние на величину собственного капитала. При 
этом ее значение мало зависит от основной деятельности материнской компании. При 
положительной неконтролирующей доли участия чистые активы увеличиваются, однако 
в ситуации отрицательной доли величина собственного капитала будет уменьшаться, 
снижая финансовую устойчивость компании. 

Дискуссия. Изменения в чистых активах могут оказывать влияние на восприятие 
компании инвесторами, а значит, и на динамику ее акций. Дальнейшее изучение этой 
взаимосвязи может помочь глубже понять, в какой степени изменение чистых активов 
отражается в рыночной капитализации и можно ли использовать этот показатель для 
оценки инвестиционной привлекательности. 

Заключение. Важно помнить, что чистые активы – это расчетная величина, а не 
балансовая, на нее влияет множество факторов. Также необходимо учитывать, что 
чистые активы должны отражать реальную (справедливую) стоимость активов 
компании, сгенерированных собственными средствами. Таким образом, расчет чистых 
активов дает лишь приблизительное представление о финансовом положении компании, 
поскольку зависит от множества факторов и не всегда отражает реальную рыночную 
стоимость бизнеса.  
  

                                                           
5    https://www.mvideoeldorado.ru/ru/shareholders-and-investors/regulatory-disclosure/ras-reporting (дата 

обращения: 01.03.2025) 
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