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. -
,  « » -

; 
 « »

(default), « » (failure) 
».

-
-
-

, 
. -

-

. , 

, -

-
.

. 5.5.17–5.5.20 
(IFRS) 9 « » [9] 

, 
, 

-
-

.
, -

, 
. 

.
-

 ( . 1).
-

P = 1 R
Di ( -

-
); ,

(R  0). 
, -

, -
Di, 

, -
 (

). 
,

, , -
-

. 
(0; Di) -

 1, 
,
-

.

. 1. 

(IAS) 39  (IFRS) 9 -
-

. 

. 1.
 1.

1 2 3
P FV PV P FV PV P FV PV

0
1 0,99 1360 1214
2 0,01 1360 1084 0,97 1240 989
3 0,01 1240 883 0,95 1120 797
4 0,01 1240 788 0,03 1120 712

0,01 1240 0 0,02 1120 0
1213 976 779

:
               P – , .;
               FV – , , .;
               PV – , .

 3000 .  3 -
 12 %.  99 %

 1360 . (1/3 -
 + ) . 

 1 % , 
, -

. 

:

0

1

P

RDi

4



1

0,99 × 1360 / (1 + 0,12)1 + 0,01 × 1360 /
(1 + 0,12)2 = 1212,98 .

 2-  3- -
, -

 2967,24 .,
 (3000 –

2967,24) = 32,76 . (1,09 % ).

. 

-
, . -

:
P = 0,99 × 0,97 × 0,95 = 0,9123  91,23 %,

-
 8,77  %.  

. 1, -
 8,77 % -

, 
 ( ):

-
 = (2967,24 – 3000 × 0,9123) / (1 – 0,9123) =

= 2626,56 .,  = 3000 – 2626,56 = 373,44 .
-

, , -

:
0 × 0,9123 + 373,44 × 0,0877  32,76 .

, -

, 
 – 

. -
 (IFRS) 9,

: -
 [9. . 5.5.18].

-
-
-

, , VAR (value-at-risk). VAR
, -

, . -
 [16. . 51]. -

VAR  95 %-  99 %-
. 

 ( ) , 
VAR  « -

» -
 ( ,

VAR). -
, , 

-
).

, -

, -

, .
, 

-
, 

 26.03.2004 .  254-  [2] (  – -
 2 54- ). -

 ( ,
-

) : 

. -
 ( . 2).

 2.  254- , . 3.9

, %-
-

0 1…20 21…50
1…20 21…50 51…100

21…50 51…100 100

, -
-

, 
-

. , 

,  ( -

 0,5 % -
 [2. . 5.1]) -

.

, 
 254-

,  [2. . 3.11], -
 (IFRS) 9, 

-
,
-
.

,  II–IV
 (  20

5
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 50%) -
-

. -

-
, 

-
, 

-
-

.
 01.10.2015 . 

, -
 06.08.2015 .  483-  (  – -

 483- ), -

. 

. , 
, 

,  3 , 
 2  –  50 % -

 [1. . 1.7, 1.8, 1.12]. 

 29.12.2012 .  192-  [6] 
, 

.
-

, -
-

: . 
-

, -
-

, ,
, -

 [1. . 1.3].
-

. -
, 

, -
, ,

 45 %
[1. . 10.8].

 483-
,

 [1. . 12.4]:
– -

;
– , -

 8 -
 ( );

– -
 ( -

).

-
 [1. . 12.6]. -

 ( ,
.) 

.
-

 5 
[1. . 13.8], -

 –  7 -
 5 -

 [1. . 3.18–3.19]. 
-

 [1. . 1.6].
, -

 483- -
-

. 
-

 [1. . 12.15]. 
-

.
, 

 254- -

(IFRS) 9, -
 01.01.2017 .

-
. -

, -
 01.10.2015 .  493- , 

-
 (IAS) 39 « -

: » [3.
. 1.6, 1.13 .].

, -
 (
) -

. 
 ( ) -

-
.

 –
-

, 

-
. -

-
.

6



1

-
 (issue credit

rating),  (issuer credit
rating).  ( )

-
 ( , -

 483-  [3.
. 4.6 .]).

-
, -

, , 
, 

-
 [4, 5, 8] -

 [7] ( . 3).

 3.

* **
Standard & Poor’s B– / ru.BBB BBB–
Fitch Ratings B– / BB–(rus) BBB–
Moody’s Investors Service B3 Baa3
A.M. BestCo B–

A

:
*  / ;
**  [8. . 9].

 ( )  ( )
 « » – « » ( . 4).

 4.  ( ) :
Standard & Poor’s (S&P), Fitch Ratings (Fitch), Moody’s Investors Service (Moody’s)*

S&P Fitch Moody’s
 ( )

A A A

.
 AAA, AA, A (S&P, Fitch); Aaa,

Aa, A (Moody’s) ; -
 (A)  « ».

-

B B B

,  BBB/Baa
(S&P, Fitch / Moody’s)  B  « » 

». 

C C Caa, Ca

,  CCC/Caa
(S&P, Fitch / Moody’s)  CC/C/Ca (S&P / Fitch /
Moody’s) . -

, -

R, SD, D RD, D C , 

                                * .  [18, 19, 20].

-
-

, 
, -

.

. 5).
 5.  Standard & Poor’s

 1981–2015 . ( ) [18]

, %, 
1 2 3 4 5 

AAA 0,00 0,03 0,13 0,24 0,35
AA 0,02 0,06 0,13 0,23 0,34
A 0,06 0,15 0,26 0,40 0,55

BBB 0,19 0,53 0,91 1,37 1,84
BB 0,73 2,25 4,07 5,86 7,51
B 3,77 8,56 12,66 15,82 18,27

CCC/C 26,36 35,54 40,83 44,05 46,43

 Moody’s Investors Service  « -
» [7].

 5  A -
      

7
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0,5 %;  B 
 –  2 %  BBB (Baa)  20 % 

 B;  C
 50 %.

-
-

 Standard & Poor’s ( . 2, 
  –      

). -

 (  R2

0,97 … 0,99).
 Moody’s Investors Service -

, 
, -
.

-2.5

-2

-1.5

-1

-0.5

0

0.5

1

1.5

2

AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC/C

. 2. 
 Standard & Poor’s  1981–2015 . [18])

 Moody’s -
-

 1  4  (R2 -
 0,95…0,98), 

 R2 0,82…0,85 (  20 
30 ). 

, 
,  (R2 -

 0,92…0,98) , 
 15-  R2  0,95.

, -

,  Stan-
dard & Poor’s  Moody’s Investors Service, -

-
.  Standard

& Poor’s, 
, 

, 
 Moody’s -

 (  –
). ,

 (  4–5
)  Moody’s 

-
.

, 

-
, 
, -

-
. . -

. , 
 Standard & Poor’s 

, 
» («fail-

ure beta»), -
 ( . 6). -

, -
, -

-
. ,  Standard & Poor’s

.
, 

-
. 

-
-

. 

, 

, -
-
,

, -
. -

-

8
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 ( -
-
,
-

). , 
, , 

. -

-
, .

 6.

 Standard & Poor’s [23]

 S&P

AAA 0,38
AA+ 0,52
AA 0,53

AA– 0,57
A+ 0,60
A 0,61

A– 0,73
BBB+ 0,86
BBB 0,91
BBB– 1,10
BB+ 1,78
BB 2,10
BB– 2,57
B+ 3,36
B 4,60
B– 4,91

CCC+ 4,96
CCC 8,44

, -
, -

, -
-
-

. 

, .
, , 

-
, -

. , -

 – ,
-

, 
.

-

, -

, 
[10]. , -

-

. -
, 

-
, -

, 
. -

, , -

, -
-

. -

.

, 
, 

. -
-
-
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-

. 
, -

, 

 ( ).

,
 ( ) 

:

Ze
P

1
1

,                                   (1)

P – , -
 [0; 1]; Z – 

:

Z = a0 + a1X1 + a2X2 + … + amXm,                    (2)

a0, a1, …, am –  ( -
); X0, X1, …, Xm –

 ( -
).

Z  = 0    
P = 0,5 (50%), Z < 0 – 
50 %, Z > 0 –  50 %. 

Y
: 0  1.

-
-

.

-
. 

 3 -
:  ( , 

5 %),  ( -
 95 %) -

 (  5  95 %).
, 

, -
), 

:
–  (« ») -

;
– , -

 – 
. 

 (
).

, -
,  20 

-
, 

, -
.
-

.  [24], -
. -

, -
, 

 (
, 

), 
, -

 ( ,  Standard & Poor’s);
– ,  ( ) 

-

, 

, -
-

.
,   -

 ( , [14, 15]) -
, -

 (
 « » -

);
–

 « » )

.
, -

-
, -

,
 « » 

. 

-
 ( -

, 
). 

:
–

-
. 

, -
,
-

. 

10



1

, -
-

;
–

, .

. -

 « », -
-

,  « -
» -

;
– , -

, 
-

. , 
-

.
-
-

, 
, -

. -
-

, -

-
. -

, -

-
.

, -
-

, 
, 

-
. 

, 

 [21].
-
-

 (Z-score), -

. , -
-

 (
-

).

-
 «

»,

 «Z”-model» 
«Z”-score». -

. .  2006 .
[12] :

–
, -

;
– , -

, 
;

– ,

. 
 BRICS

, , , , ), -
, .

-
, 

 [21],   [25]  .  ,   Z”
-

, -
. -

 Z” 

TL
BE

TA
EBIT

TA
RE

TA
WCZ 05,172,626,356,625,3" , (3)

Z” –  Z”-score, .; WC –  
-
-

; TA – ; RE – -
; EBIT –  
; BE – 

; TL – 
.

Z” = 0 -
. 

-
 Z -

 Standard & Poor’s ( . 7).
 Z” -

 ( -
; 

), -
.

Z-score,  S&P 

, 

-
, -

. 
 S&P 

, , 
-
-

.

11



       ., ., .

 25 2017

 7.
 Standard & Poor’s (S&P)  Z”-score [12]

 S&P Z” 

AAA 8,15
AA+ 7,60
AA 7,30
AA– 7,00
A+ 6,85
A 6,65
A– 6,40

BBB+ 6,25
BBB 5,85

BBB– 5,65
BB+ 5,25
BB 4,95

BB– 4,75
B+ 4,50
B 4,15

»

B– 3,75
CCC+ 3,20
CCC 2,50

CCC– 1,75
D 0,00

,  Z” -

Standard & Poor’s -

, -
, -

.
-
-

. -
,  « -

» (
)  «

» ( , 
), -

-
-

. 
 Standard & Poor’s, Fitch Ratings 

Moody’s 
 ( -

 30 ), 

, .
, 

, 
, 

. -
-

.
, 

-
, 

. 
,  -

, -
.

, -

-

[13].  «  II»
 483- )

,

, 
. 

-

. 
, , 

,

.
-

 (
), -

-

. 
-

, , -
-

. 
, , 

.
-

, , -

,  RiskCalc 
Moody’s [22]).

, -
, -

, -

. , 
, -

, -
, 

. -
: 

, , 
-

. -
: 

 ( ).

12



1

-
, -

-
. 

-
, -

 483- , 
.

-
, -

:
–

,

, -
-

, 
 (PD) 

 (LGD);
–  « »  « -

» 
, 

.
-
-

, , 
-

 (EL):

EL = PD × LGD,                             (4)

EL – -
, .; PD – , .; LGD –

, .
 (4) LGD

-
, . , -

-
. -
EL

, -
 ( . 

, , 
).  ( )

-

 ( ), . -
-

 ( , )
-
-

 ( ), -
 (

), 
.

-
, , 

 (EAD), 
 (LGD), 

-

 (
). 

, EAD

. EAD
.

, PD, LGD EAD
 (IAS) 9

». 
PD, LGD

EAD, 
 483- , . -

-
:

– , -
 (PD, LGD) -

 (EAD -
, PD

LGD ). -
-

. 
-

EL, -
, -

PD LGD
;

–
. 
. -

PD LGD , -

.
-
-

, -
, 

.
, 

 (
-

, -
),

. -
-
-

, -
-

. 

      -

13



       ., ., .

 25 2017

        -
, -

, -
.

-

 « -
 – », 

-
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 Moody’s 
 « -
»  [24],  

 S&P, PD, 
LGD. -

-

EL, 

 ( , -
 – , ,  – 

). , -
-

EL

 + ) 

).
, -

, 
-
-

. , -

-
.

1. -
: . 

06.08.2015 483-  //  « ».
2. -

, 
: . 

26.03.2004 254-  //  « ».
3.  «

) 
»: .  01.10.2015 493-  // 
».

4.  ( -
) 

:  16.11.2014 3445-  // 
».

5.
: 

 16.11.2014 3444-  //  « ».
6.

-
:  29.12.2012 192-  //  « -

».

7. -
    -
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01.02.2007 63 //  « ».

8. , 
 26.12.2014 // : . .
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26t17_58_58.htm.

9.
(IFRS) 9 « »: . 
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. 

, 
 500 000 . 

 3 .  -
-
-

 24 
. 

PSBonus , -
, 

-
. -

-
. -

, 
, ,

 3D-Secure -
, -

   ( -
 Pay Pass).

 MasterCard « », -
-

, 
, -

.
-

 « »
 « », 

, -
-

.
 «Orange Premium Club» 

: 
+0,7 %  +0,2 % 

. 

 [4]:
1)  « »  -

 100 . . -
 9,5 %  1,

2 % . 
-

 (  50 . .), -
 (50 . .) -

 ( ) 
.  184 . -

.
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2)  «Orange » – ,
-

, -

. 
 150 000 ., 

 – 9,75 % . 
 (  50 . .) 

, 
  (  100 . .) – 

)  « ». 
181, 367 ,  –  10 .

-
 Orange Premium Club: -

-

, ,
-

, 
, -

 [5].

«Orange Premium Club» : 
 2 .,

 55 , -

, -
.

-
-

:  30 %;
, -

; 
, 

;
-

 [6].
 «Orange Premium Club» -

, 
-

.
-

 «
», ,

 «Orange
Premium Club»  – 

, -
. 

-
 5 . -

PSBonus ,  -
.

 «Orange
Premium Club» 

, , -
 Priority Pass, 

 « »  « », -
. , -

-
 VisaToHome -

, 
. -

: 
 Orange Premium Club; -

;
-

; VIP- -
;  (

 6
) [7].

 «Orange Premium Club» 
, 

, -
, -

, ,
.

-

-
,  IntermarkSavills -

, 
, , .

 « -
» .

-
, 

, -

.
 «Orange

Premium Club» -
, -

, -
, ,

 TEZ TOUR,
 – ,

HotelTonight – -
, 

 « ».

, -
. -

 «Orange Premium Club»
, -

 2   1  .  

 50 . . . -
, -

 2 800 .
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-
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, 
 1 000 . 
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, -
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20 % , 
, , 

.
 « » -
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-
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-

.

. 
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-

, « »  – 

, «
» -

, -
 – 

.
-

 « », -
, 
, ,

, , -
, , 

, , -
, .

 «Priority Pass» -
 700  130 -

. -

.
 2.

 « »

, % -

»

 7,36 
;

 1,66 -
;

0,01 

 1
.

 3
-

»

 7,0  
;

 1,51 

;
0,01  

 3
.

 3

»

 6,43 
;

 1,21 

;
0,01 

 3
.

 3

:  [10].

-
,
-

 90 , 
 Visa Platinum

.
-

. -
 Visa Platinum

 Master ard Black Edition ,
 «

», 
-
-

. 
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, ,
.

-

, -
-
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2,5 . , -
, . -
, -

 2,5 ., 
2 500 . .

, 
,

. -

, -
, . 

-
      -

, -
, -

-
, 

.
-

. 
-

, -
. 

-
. 3  4.

 3.

-

» 3 000 . 

1) 
  $35 000 / 27 000 € /

1 .;
2) -

-
 $ 100 000 / 70 000 € /

3 .

«Orange
Premium Club» 2 800 . 1 

1)   
 2 .;

2)   
 2 . 

 50 . . 

» 2 500 .  22 

1)  1,5 .;
2) ,

, ,
, 

  :  [1, 11, 12].

, -

(3 000 . ), 

. -

» (2 500 . ), 
-

 1,5 .,   
,  24, , 

», .
 « -

» 
  , -

.
, -

, -

.
 « » , -

-
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Group, -
 ( ,
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 5 . , -

.).

. -
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, , -
.

 4.

1 2 3 4
-

» – 1) ;
2)  RIXOS
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»
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-
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.
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, -
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, 

-
.

-
-

. -

. -
 – -

, .
 – -

, ,
, -

, -
. -

-

; -
, -

; -

[1. . 262].
-

 ( , -
, 

, -
) 

, -
-

.

, -
,
-

. -
-

: ,

, 
, -

-
 [2. . 170].

-
. -

-
, -

 ( . 1)
[3. . 150].

 1.  ( )

, .
-

2010 54 580 115 015 156 519 266 910 73 196
2011 70 308 140 097 214 780 308 588 88 788
2012 83 853 161 955 264 440 376 090 108 570
2013 94 586 174 595 215 640 369 298 104 963
2014 102 169 180 035,5 239 731 344 539 105 786

,  % 
2010 115,3 107,8 137,4 110,8 116,8
2011 114,5 112,5 124,6 114,9 112,3

2012 112,1 105,2 114,0 115,5 115,8
2013 105,2 102,8 77,6 94,8 92,7
2014 107,7 95,1 106,4 87,9 97,5
2015 83,2 72,3 61,9 95,8 90,8

-

-
-

 ( . 2).

. 2, 
-
-
-

.
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 2.

.  % 
2012 . 2013 . 2014 . 2015 . 2012 . 2013 . 2014 . 2015 .

-
 – 49 446,7 48113,8 51125,9 50000,0 100,0 100,0 100,0 100,0

-
:

-

16 067,1
5 639,0
17 620,2

4 320,8
5 799,6

13 854,2
7 359,8
16 914,3

3 630,1
6 355,4

11 974,8
6 657,4
21 409,7

2 081,9
9 002,1

11 050,0
5 950,0
21 700

1 750
9 550

32,5
11,4
35,6

8,8
11,7

28,8
15,3
35,2

7,5
13,2

23,4
13,0
41,9

4,1
17,6

22,1
11,9
43,4

3,5
19,1

-
 34 %, 

 –  3,5 %. -

 35  43 %, -
-

. 
-

. 
-

, 
.

-
, -

-
, , 

, 
, 

[4. . 144].

-
-

, :
– -

, -
;

– 
-
-

;
– -

 [5. . 24].

, -
-
-

. 
-
-

, 
, .

, -
, 

, -
. ,

-

. , -
:

– -
;

– ;
– -

;
– -

;
– , -

.

:
– ;
– -

;
– -

.
 « -

», -
. -

, 
.

, , 
-

:  [6].

:
– 

 (  2016 . 
5,0 .);

– 
-

;
– -

 (  2016 . -

 562,0 .);

24



1

– 
;

– -
, -

 ( ) -
 ( , );

–  
-

, -
-

;
– 

 (
 2016 .  « -

»  371,5 .);
– -

 (  « -
» 

638,4 .);
– 

 ( -
 2016 . – 255 .).

-
:

– 
,  ( ) -

, 
;

–

 « » -
 « ».

, -
  

: 
 « » 

»; 
, 

;

 « -
»,  « -

»,  «
»,  «

-
».

: -
 « », -

 « », 
 « », 

 «
 « », -

 « », -
 « » 

».

 « -
 2025 »,

-

-
, -

-
. 

: -
; ; -

; -
; ; 

; -
-

, , -
; -

; 
; 

 [7].
,

, , -

: 
, , -

, , -
.

-
, 

:
; -

;  ( . 3) [8].
 3.

- -
, .

1 2 3 4

, , -  « »/
ASC 2014

35,0

2014 70,9
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. 3

1 2 3 4
- 2013 857,3

 « » 2013 150,0

 « » 2012 224,7

-
 ( ) 

, - 2012 100,0

 « -
» 2011 60 185,0

-
-  « »,

 « » 2008 10 000,0

: 10 
 « »  2 400 

 35 -
; 5 

1 500 ; -

 « » 2014 6 100,0

-
 150  (

, , )

 « -
» 2013 220,0

-
 5 000  « -1» 2013 156,5

 960  « » 2013 100,0

-
, -  « . » 2012 100,0

 « » 2012 63,6

 « » 2012 55,0

 « » 2011 50,0

 « » 2011 434,0

 « »  « » 2009 109,0

 « »  « » 2009 22,0

 3 500  «
 « »

-
- 2007 30 000,0

 2015 .  32-
 (37-

 2014 .)  26-  – -
 (27-  2014 .) 

 « ». -
,  2014 . 

.
, , -

-
, -

, :
– -

-
;

– , -
-

;
– 

, ;
– -

;
– 

;
– 

.
, , -

 (
) -

, :
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1

– 
-

;
– 

-
, -
, , -

;
– 

;
– 

;
– -

;
– -

.
, , 

-
.

1. .  « -
» // . 2008.

 4. . 261–265.
2. .

 // : 
. 2012.  1. . 169–173.

3. . 2010–2014: . . -
 // -

. . 2015. 252 .
4. .  (

) // -
 XXI .: : -

 / . 2014.
. 139–145.

5. . -
 // .  2013.  1. . 21–27.

6.  http://
invest.alregn.ru

7.     http://www.eco-
nom22.ru

8.     http://www.altai-
region22.ru

27

http://:@www.eco-/
http://:@www.altai-/


 25 2017

 25 2017

: 336.764.;  JEL: G11, G17, E03
DOI: 10.17223/22229388/25/4

. 

-
. -

, -
. 

-
, -

.

: , -
, , .

-
, 

), 
, -

. ,
, 

, 
-

. 
. 

 –
,

.
-
-

, -
-

, 
, 

.
-
-
-
.

, 
, -

. -
, ,

, , 

.

-

. 
, 

. -
-

:
;

;
 (Efficient

Market Hypothesis – EMH);
;

.

, 

:
;

;
.

. -
, 

, 
. 

, ,
-

.  – 

: 

-
.

. -
 1890- . -

-
. 

. ,
. ,

-
 [1]. 

. , 

, -
. -

, 
. 

, ,
-

.

:  ( -

28



1

), .
-
-

. 
, 

, 
, -

, -
.

-
,  70- ., 

. -
 «

: » -
   – -

-
,

. 
 « » 

, 
, 

 [2].

, , 
, , . 

-
,   

-
. , -

.
 XX . 
, -

, ,

. -
. 

-
, -

, , -

. -
, , -

, 

, -
, 

. -
, -

: 
-

, -
.

-

-
. , , 

-
, 

. -
-

, 
 – .

-
, -

. -
, -

. -

. 
.  « »

 1934 . , 
 « -

, -
, -

» [3].

. -

, 
, -

. .   -
-

, 

. , 
-

, -

-
.

.
, -

-
-

. , , 
,

,  – -

, 
.

.  ,  .  .  
 « » -

-
, 

, -
-

 [4].

, 

29



.

 25 2017

, -
. , ,

-
, -

, -
, , 

-
, 

-
-

.  , , 
, -

:
, ,

, 
-

, 

.
, -

-
-

-
, , -

, 
.
, -

,
, 

.
, , -

-
-

, , 

.
-

, 
-

.
 (Efficient Mar-

ket Hypothesis – EMH) – 
, 

. , 
,  1900 . -

 « ». -
, 

-
, -

, , 
. 

, -
,  « -

» .

-
 60- . -

-
. -

, , 
-

, -

. 
, -

,

. -
-

, 
,
-

 [5]. -

, , -
 ( -

) -
 ( ). , 

, ,
-
.

-

-
, , -

. -

, 

, 

.

-
-

, , 
-

, , .

1965 .  « -
» [6] -

, , -
, 

. -
, , 

 – , -
-

. 
, -

-
.

30



1

, -

,
, . 

, , , 

, 

-
.

-

 XX ., -
, -

. 
-

, 
, -

.  50
-

.
:

-
;

;
;

, 
;

-
;

;
-

.

, 

, -
. 

, 
. -

, -
, 

-

, 

.

. 
-

, -
, 

.
-

 ( -
), 

, -
.

-
-

, 

, 
. 

.

,
.  1979 .

. 
.  « : 

» [7], 

, -

. -
, 

-
, , -

. 
-

.
-

  ,
-

. , , 

, , . 
, -

, , 
. 

-
. -

, , -
-

. , , 
, -

, , ,

. ,
, 

, -
, -

, 
, , 

. , -
, 

, -
. , , -

, -
, 

31



.

 25 2017

. , 
, ,
, 

.
, -
, -

 – 

. 
, 

, -

-
. , -

, 
-

, , 
. , -

, -

-
, 

-
. 

, -
-

, 
, 

, -
, -

-
.

-

. -
 « » 

.  1986 . -
, -

-
-

, , , , .
»,  «

» [8]. , 
-

, -
 « », -

.
, -

,  « »,

. 

, 
, 

. , -

, -
-

, ., 
 « » 

. , -
-
,
-

, 
.

-
-

. 
 1987 .  « -
» 

.
, 

,

-
, -

. , -

. -
, , 

-
, ,

, , 
. , -

, , 
 [9].

, 
,

.  ,  

, 
, -

. , 
, -

.
-

, 

, -
, -

, -
. 

, -
-

, 
-

. , 
-

, -
, -

32



1

, 

. -

.

, 
, 

 – 
, 

, .
, 

    

, -
. 

-

, -
. -

-
, 

, 
. 

-
, -

, , -

, 
-

.

,  -

, – , 
-

; -
-
;

, 

        -

. 
-
-
.
-

, -
-
-

, , , 

, 
.

1. . :
-

 / . , . .
.,  2013. . 190.

2. . .
 / . . .: « »,

2011. 616 .
3. .,  /

. , . , . . .: , 2000. 605 .
4. .  [ . .]  /

. . / . , . , 
. . .: , 2009. 1027 .

5. Fama E. The  Behavior  of  Stock  Market  Prices  //  Journal  of
Business. 1964.  38. . 34–105.

6. Samuelson Paul A. Proof that Properly Anticipated Prices
Fluctuate Randomly. Industrial Management Review, 6:2
(1965:Spring) / www.ifa.com/Media/images/PDF files/samuelson-
Proof.pdf

7. Kahneman D., Tversky A. Prospect Theory: An Analysis of
Decision Under Risk // Econometrica. 1979. Vol. 47. . 263–291.

8. Black F. Noise // Journal of Finance. 1986. Vol. 41. . 529–543.
9. . : : 

: . . / . .: , 1996. 416 .

33

http://:@www.ifa.com/Media/images/PDF


 25 2017

 25 2017

 336.018;  JEL G33
DOI: 10.17223/22229388/25/5

. 

 (ASSET
RETIREMENT OBLIGATIONS –
ARO) 

-
, -

, -
. -

, 

 ( ) -
 ( ).

: , -
, , -
, 

, , .

-
-

, -

 ( -
) . -

, -

, -
, 

.

, -

. 

-
-

, -

-
-

. 
:
, -

 ( );

, -
-

 ( );

-
 ( -

);

-
 (

);
-

, -
 (

).

,

 « » 
. -

-
. 

, -
.

 [1] 
, 

» . 
, -

: , -
, 

, , 
, ,

, .
-

-
 [2]. ,

-

-
.
, -

-
, , , -

-
, 

34



 (ASSET RETIREMENT
OBLIGATIONS – ARO) 

1

, -
, . 255 

. 

. 8.7 -

.
-

, -
, , -

-
 [3]. 

, , ,
, -

-
. 

-
-

.
:
, -

-
,

, 
 – -

 (legal obligation), -

.

,

, -
 ( ) 

,
.
-

 « » -
-

 8/98 « -
»,  01.01.1999

 31.12.2001 .
 8/2010

, -
»  [4].  

8/2010 -
 ( )  ( -

 – ) -

, ,
. -

-
.

, , -
-

,  8/2010
, 

. -

.
 21/2008 « -

» [5] 
, -

-
, 

, -
. 

 [5] 
,    (IAS) 36 « -

» [6], -
, -

.
 (IAS) 36

-
, 

.   (IFRS)  13
» [7] ,

, -

.
, -

,
 – , 
. , 

, ,

. 
-

.  4/99 « -
» [8] , 

-
, . ,

.
,  – 

, 
, , 

, – 
, 

. 
, 

,

.

35



.

 25 2017

:

, 
, -

-
-

 ( ) 
.

, -
,
-
.

-
-

, -
 [9].  (IAS) 37 [10]

-
-

. -
 (liability)  

, -
, 

, 
.

-
-

. 
, -

 (constructive obligation).  

, , 
-
-
.
-

.
 [10] -

, , 

-
, 

. 

 (  – -
 (asset retirement

obligations – ARO)) -
.

-

, . 

, 
 US GAAP, -

,
-

 [11]. 
, -

-
.

, , 
-
-

.
FAS143 «

»  US  GAAP  [12],  ,

(IAS) 37, 
-

.  FAS143 

, 
,
-

, -
,

.
 (IAS) 37 

, -
, 

. 
-

. -
-

 [13].
-
-

, -

.
, 

.

 ARO, 
-

,  (IAS  IFRIC),
 (FAS US GAAP)  ,  -

. , -
, 

,
, -

. , 

-
, -

.
-

, -

36



 (ASSET RETIREMENT
OBLIGATIONS – ARO) 

1

-
.  ASS 7 [14] 

,  ( -
) , 

-
-
-

. 
-
-

, 
, 

. 
, 

, 

. , ,
, , 

, ,
, -

, -
.

-

-
-

.  [15] 

.
-

 [16]. -
-
-

 (  –
ASBJ)  31  2008 .  18:

 (  – ASBJ18). ASBJ18

FAS143 US GAAP. 
-

.
, -

,
, 

. 

-
.

, 

. -

.
, 

, 

, , 

-
.

: -

.

, , -
-

. -
, 

. -
, -

, 
-

.

, -

, .

, -
, 

.
, -

 ( ) -
 50 , 

40 . -
-

 (  50 ), -
 ( ,

:  10 ) 
 3 ). 

  -

-
, 

, , -
; 

, -
, -

.
-

37



.

 25 2017

-
-

. 

, 

.
-
-

. -
-

 ( ), 
-

. 
-

, , 
. 

-
-

 ( -
: Asset Retirement Obligations – ARO) 

. 

 – 
.

 (
, ) -

,
,
.

-
-
-

, -

.
 [17] , -

-
, -

. -
-

.
 [18], -
, -

 ( , -
, 

). 
, 

-
. -

.

-
-

, 
-
.

 [19]  – -
, -

-
, 

, :
 –

, -
-

.
-

 – , 
,
.
-

-
. 

-
.

 [20] , 
. 

. 
.
-
-

. 
. 

, -
-

. -
, -

. , -

, 
.

: -
-

.
: -

; -
 – 

.

,

, -
-
-

, . 

38



 (ASSET RETIREMENT
OBLIGATIONS – ARO) 

1

-
  -

,
-
,

, -
.

 [21] 

-
-

, 
. 

. -

, -
-
-
-

.
, 

, -
-

 [5]. -
, 

-
, -

, 
. , , 

, 
. -

-

, -
. -

, 

.
, -

, 
. ,  [22] 

-
-

, -
. 

-
.

 ( , 
) 

.

.

 ARO» 
,  -

.
-

, 
-

.

 ARO» -

,
.

: -
-

 ( ) -
-

.  

,
.

. 

.

 ( ) -
-

. 

. -

-
-

 ( )

 ( ).
-

. 

.
, -

-
-

. -
-
-

, 
-

. 39



.

 25 2017

1. Mike Slight, Harley Lacy. Managing and estimating closure
and reclamation liabilities – a practitioner’s view // Published by
ASMR, 3134 Montavesta Rd., Lexington, KY 40502. . 122–132.

2.  21.02.1992  2395-1 « » [ -
].  « -

».
3.  10.01.2002  7-  « -

» [ ]. -
 « ».

4.  8/2010 « , -
», . 

13.12.2010  167  [ ]. -
 « ».

5.  21/2008 « », . -
 06.10.2008  106  [ ].

 « ».
6.  (IAS)

36 « ». 
 28.12.2015

 217  [ ]. -
 « ».

7.  (IFRS)
13 « ». 

28.12.2015  217  [ ]. -
 « ».

8.  4/99 « ». .
 06.07.1999  43  [ -

].  « -
».
9. . : -

 // . -
. 2009.  8 [ ].

http://finotchet.ru/articles/436/.
10.

(IAS) 37 « , 
». 

 28.12.2015  217
]. 

».
11. .

 // . 2015.
 2. . 63–71.

12. FAS143 Accounting for Asset Retirement Obligations US
GAAP [ ].  http://www.fasb.org/

jsp/FASB/Document_C/DocumentPage?cid=1218220124991&accep-
tedDisclaimer=true

13.  (IFRIC) 1 « -
,
-

» [ ]. -
 « ».

14. Australian Accounting Standard AAS 7 November 1989
«Accounting for the Extractive Industries» [ ].
http://www.aasb.gov.au/admin/file/content102/c3/AAS07_11-89.pdf

15. Schneider T. Accounting for Environmental Liabilities un-
der International Financial Reporting Standards // Oil Sands Research
and Information Network, University of Alberta, School of Energy
and the Environment, Edmonton, Alberta. OSRIN Report No. TR-9.
2011.  February. 16 p.

16. Akihiro NODA, Chika SAKA Asset Retirement Obliga-
tions Standard and Value Relevance  // Journal of Accounting and
Economics. 2016.  03. . 1–16 [ ].
http://kgur.kwansei.ac.jp/dspace/bitstream/10236/14218/1/16-1.pdf.

17. ., ., .
-

 //
: -

. 2014.  3. . . 11–19.
18. -20/2013-  « -

»,  «  « », : 21.06.2013
]. 

.
19.  525,  67 

22.12.1995 [ ]. -
 « ».

20. Rogers C. Gregory. Environmental Disclosure Due Dili-
gence (ED3)TM - The Next Step in Environmental Due Diligence.
Second Quarter 2007. https://www.hklaw.com/publications/Insiders-
Perspective-Article-Environmental-Disclosure-Due-Diligence-
ED3TM-The-Next-Step-in-Environmental-Due-Diligence-06-06-
2007/.

21. -30/2013-  «
».  21.06.2013 [ ].

http://bmcenter.ru/Files/KpT_Likvidacionnue_obyazatelstva
22. -65/15 « -

».  11.09.2015 [ ]. -
 « ».

, 
 ARO, ,  (IAS  IFRIC),

 (FAS US GAAP) 

1 2 3 4

ARO

 (IAS) 16: -

, 
-

. 11 FAS143 US GAAP: 
-

, 
, 

, 

, . 12  24/2011: -

) -
: 

, , -
, , -

, -
, 

-
-

, 
40

http://:@kgur.kwansei.ac.jp/dspace/bitstream/10236/14218/1/16-1.pdf.
http://:@finotchet.ru/articles/436/.
http://:@www.fasb.org/
http://:@www.aasb.gov.au/admin/file/content102/c3/AAS07_11-89.pdf
https://:@www.hklaw.com/publications/Insiders-
http://:@bmcenter.ru/Files/KpT_Likvidacionnue_obyazatelstva


 (ASSET RETIREMENT
OBLIGATIONS – ARO) 

1

1 2 3 4

-
ARO

 (IAS) 36: 

-

:  -
-

, -
, 

-

. 14 FAS143 US GAAP:
, 

, -
-

, -
, 

. 20  8/2011:

:
) 

, 
, -

, 
;

) -

-

ARO

. 4  (IFRIC) 1:
-

, -
-

-
,

-
, -

, 
-
-

: 

  -

ARO, . 14
FAS143 US GAAP:

, -
-

-
, 

.
ARO . 15

FAS143 US GAAP: ,
-
-

-

, -
) -

) -

-

. 20  8/2011:

-
-

 ( -
) 

.
-20/2013-   « -

»:
12. -

. « » . 10 

, 
 (

).
13. -

. « » . 10 

41



 25 2017

 25 2017

 336.02, 336.1, 336.6;  JEL M42
DOI: 10.17223/22229388/25/6

. , . 

-
. -

-

. , 
-

, -
. -

, 
-
-

. 

,  -
-

. -

.

: , ,
.

, 
, -

, 
.

.
-
-

, .
-

, 
. 

. 
-

.
-
:

, -
. 

.
, -

-
, :

1)   
  ;

2) -
;

3) ;
4) -

, ;
5) ;
6) 

;
7) ;
8) -

;
9) -

.
-

, 
. -

-

. -
-

, -

.
, -

,  [1. . 4]:
1) : -

, -
, ;

2) -
: , -

,  ;
3) : 

.

, -
, -

, .

, 
. -

,
-
-

. -
-

 [1. . 6]:
1) -

-
 ( ) ;

2)   
-

;
3) -

;
4) , 

, 

42



1

, 
;

5) -
-

.
-
-

. 
: , 
, , 

. , -
, -

-

. -
:

1) ;
2)  ( ) ,

;
3) -

;
4) ,

;
5) , -
;
6) ;
7) -

;
8)

;
9) , -

;
10)

;
11) -

;
12) -

.
-

, 
-

.  240  5/2010
, 

240 .
   5/2010  « -

  
»  -

-
 [2]:

1)
;

2) -

 (

, , -
, );
3) ;
4) -

;
5) -

;
6) , 

-
;

7)

-
;

8)
-

, , -
-

;
9)

, -
 ( -

);
10)

;
11)

-
;

12) -
;

13) -
;

14) -

, 
;

15) -
, -

, 
.

-

:  [3].
-

, 
, -

. 
-

 – , -

.
-
-

. 
 [4].

43



., .

 25 2017

1. : , -
.

2. , -

1. , 
, .

2. , -
, 

- 1. , , 
, .

2.   
1. -

.
2. .
3.
1. :  

, , 
  .

, 
-

, 
, 

, -
-
-

. 
, -

, 
-

. 
-

.
-

, 
, -

, .
, -

, 

  -

-
.

1 . : 
 // -

: . 2015.  4 (403). . 2–13.
2  ( ) -

 [ ]: 
 23.09.2002  696 ( .  22.12.2011) //

: . . . -
.  .  .,  2016.  .  .

. .
3 Journal of accounting, auditing and finance [

] / URL: http://jaf.sagepub.com
4 International federation of Accountants [ -

] / URl: https://www.ifac.org/auditing-assurance/clarity-center/
clarified-standards

44

http://:@jaf.sagepub.com/
https://:@www.ifac.org/auditing-assurance/clarity-center/


 25 2017

1

 336.7;  JEL M41
DOI: 10.17223/22229388/25/7

. 

. , -

.
.

: , -
, .

-
-

, -
,
-

. , -
, 

 – -
, -

-
.

, -
-

 [1], , 
-

, 
 [2. . 31]. -

-
: -

, -

. 
-
-

, , .
,
-

 [3]. 
, . 

-
, -

.

, , 

 [4]. 
-

. , -
-

, , 
, 

. , -
: -

, 
. -

-
. , , 

, 
, -

.
, 

, 
, , 

.

-

. 
 25.10.2013  3080-

, -

, -
, -

» -

 [5]. 
-9/2012 

-
,

 [6].

. 13, 15d Security Exchange Act of 1934 (
)  

 (Security Exchange Commission) 
 10-K, -

,  
.

. 1 

, . 
-

, ,
 06.07.1999

 43-  « -
 « -

» (  4/99).

45



.

 25 2017

I. 

II. 

-

 ( -
)

III. 
 ( , ,
)
, 

 ( )

 ( )
IV. 

V. 

. 1.  (  [6–8]).

, 
, -

, , -
,

. 
-

, , 
, 

. , ,
,

.

, ,
, -

.
-

, -

-
, -

.

, -
.

, , 
, -

, 
.

,
, -

, , , -
. , 

 ( )
 ( -

), -
. -

46



1

, -
, 

, 
» -

. -

,
-

.

. . 1) 

».
 ( )

, 

 ( .  .  1).  -

-
 1 . , -

 31.12.2015 

57 768 067 . ., 
. 1 , -

. -
, -

, . , 

, , 
, -

-
, 

. 
-

5 580 137 . ., 
. -

-
 47 302 843 . . -
 3 944 635 . ., 

.
 « »  31.12.2015 [9]

 31.12.2015, . .

I. 
1110 1 659
1120 –
1130 –
1140 –
1150 11 554 125
1160 377 185
1170 57 768 067
1180 732 082
1190 539 500

 I 1100 70 972 618
II. 

1210 436 665
1220 1 889
1230 5 580 137

 ( ) 1240 512 753
1250 7 812
1260 41 179

 II 1200 6 580 435
1600 77 553 053

III. 

 ( , , ) 1310 19 974
, 1320 (422 021)

1340 9 005 990
 ( ) 1350 25 884 472

1360 4 993
 ( ) 1370 (11 298 496)

 III 1300 23 194 912
IV. 

1410 47 302 843
1420 428 502
1430 –
1450 47 312

 IV 1400 47 778 657
V. 

1510 3 944 635
1520 2 284 882
1530 –
1540 343 220
1550 6 747

 V 1500 6 579 484
1700 77 553 053

47



.

 25 2017

48

, 
 « », :

1) 
57 768 067.

2) 
63 348 204 (

).
3) 

63 348 204.
4) 

51 247 478 ( -
).

5) 
51 247 478.

, , -
, -

:
63 348 204 – 51 247 478 = 12 100 726 . .

, 

12 100 726 . . -
. -

-
, 

-
.

 [9]  -
. 

, , ,
-

 « ». -

-
, 

. ,
-

.
, -

-
-

.

1. Klick Jonathan. The  Law  and  Economics  of  Federalism  /
Jonathan Klick. Edward Edgar Publishing, 2017.

2. Lam James. Enterprise risk management: from incentives to
controls / James Lam. Second edition. Willie, 2014.

3. Adetiloye K.A., Taiwo J.N., Duruji M.M. Market Risk Instru-
ments and Portfolio Inflows in African Frontier Economies //Global
Financial Crisis and Its Ramifications on Capital Markets. Springer
International Publishing, 2017. . 371–386.

4. .
 // . 2015.

 6 (58). . 28–32.
5.  25.10.2013  3080-  « -

, -
-

, , » //
 « » [ ]. ,

. : . . . .
, .
6.  06.07.1999  43-  « -

 « -
» (  4/99)» //  « »

]. , . :
. . . . , .

7.  02.07.2010  66  ( . 
06.04.2015) « » //

 « » [ ]. ,
. : . . . .

, .
8. .  / 

.  .  .  ,  2011.  URL:
http://vital.lib.tsu.ru/vital/access/manager/repository/vtls: 000495556.

9.  [
] / , 2017. URL: http://gazgroup.ru/shareholders/

pao_gaz/investors ( : 17.02.2017).

http://:@vital.lib.tsu.ru/vital/access/manager/repository/vtls:
http://:@gazgroup.ru/shareholders/


 25 2017

 336.711; JEL  G21
DOI: 10.17223/22229388/25/8

. , . 

 « », -
-

. 
. -

-
. -

, 

, -
 – .

: , -
, , .

-
: , -

, -
. 

, . 1, 

.
-

.

-
, 

.

-

, -
. -

, 
, 

-
)  (

-
).

. 1.  [1]

, , .
-

. 
,

. -
, -

. -

.

, 

. 

. 

, -
.  – -

, -

                – ,  – ,
                – ,  – 

49



., .

 25 2017

. , -
,

. 
, -

. 
. 

-
.

-
-
-

. 

: , , , ,
, . 

. -
-

, 
. -

-

, , 
. -

, -
. -

, -
, 

-
-

. 

.
, 

, 
. -

, 

.
, 

-
 [2]. 

-
.

 « ».

 ( , -
, .) -

, , 

 [1, 3–6].
 [7, 8] 

, -
-
-

 – , , -
.

. , -
-
-

, -
-

 [4, 6, 9]. ,  – -

-
.

, -
, -

. -
,
-
-

, 
, 

 [3, 4, 7, 8]. , -
-
-

 [1, 10–12].
-
.

, -
-
,

, 
, -

-

. 
-

, -
, -

.
 « » -

-
, -

. 
-

, , -
-

. 
-

, ,
,  ( ) -

.
-

:
1. , -

, -
-

50



, 

. 
-
-

. 
 1  2017 . -

510 .  78,5 % 
-

10 .
 – , ,

, -
-

, -
.
-
,

 – -
 [13].

, -
, 

. ,

, 
-
.

, -
-

.
2.  – -

, -
, -
, 

, -
. -

, 
 [13].

. 

,  .
, 

. -
, -
. -

, 

, -
 – .

3.
,

-
. 

, -
. 
, ,

,
-
-

. 
-

.
, -

 ( ) -
, -

, 
, 

. -
, 

, 
 [13].

4.
. 

-
. -

, -

. -
-

-
,  [13].

-
 ( . ) -

, 

-

) 
. 
 50 % .

-
, -

, -
. 

-
.

-
-

, 
. -

, , 
, 

51



., .

 25 2017

. 

-
-
-

 [13].
-

, , -
-

. : 
, 

; -
, -

; -
; .

, -

-
-

:
-

;
 ( )

-
;

 ( ) -
, 

-

 [13].
-

, , -
, 

. -
-

, -

.
 «

» -
-

, 
. 

, , 

.
, -

 – 
 « -

» -
-

. , 
-

» -

, 
. 

.
, 

. , -
, 
, -

.

-
. -

, -
.

-
. , 

-
, 

.  ,  ,  
-

, -
-

.
. 1 

-
 1  2017 .

 1.  01.01.2017 . [14]

- 1–10 11–30 31–100 > 100

440 253 333 29 641 831 29 198 537 12 321 209 511 414 910

100 . .
 ( )

-
,
.

1 878 716 162 729 152 105 62 654 2 256 204

20 579 745 2 747 750 2 134 703 1 023 261 26 485 459 100
 700 . .

) -
, . 5 284 092 854 117 643 598 305 248 7 087 056

2 655 330 934 128 710 012 359 089 4 658 559 700
 1 400 . .

) -
, . 2 576 233 973 061 749 201 383 993 4 682 488

52



. 1

- 1–10 11–30 31–100 > 100

1 174 111 229 394 146 857 69 069 1 619 431

 1400 . . -
,
.

7 627 595 1 050 241 915 617 401 395 9 994 848

464 662 519 33 553 103 32 190 109 13 772 628 544 178 359

-
, . 17 366 636 3 040 148 2 460 521 1 153 290 24 020 596

. 1, 
 70 % 

. 
1 400 . .  58 % 

.
, -

-
. 

-

-
.

,
 5 , -

. 2).
 2.

, 

 ( -
) -

 (
, )

. 2 
, -

, . 

-
.

.
-
.
-

, 
. -

, 

.
, 

, -
: , -

, .
, 
, -

. -
, 

-
. 
, -

.
-

, -
, -

, -
-

. , 
, , 

, 

. , 
, -

. 
, -

-
. 

. 20  «
».

-
. -

, 
, . 

-
, -

53



., .

 25 2017

. -

, 

-
. 

.

. 2.  [15]

-
-

. 
-

 ( . 189.45
). 

: -
, -

. 

. -

, -
. -

-
,

.

, 
6 -

 ( . 189.10 ). 

. 189.64 . -

 ( . 189.67 ). 
-

 ( . 189.73 -
)  1 . 

-
 ( . 189.77 ). -

,
,

-
 ( . 189.100 ). -

: 
); , ;

; ; 
.

-
-

54



-
:

1)
-

 100 000 ., -
 14 

 ( );
2)  14 -

, -
-

;
3)  ( ) -

 ( );
4) -

.
, 

: , 
, 

, -
.,  .  

-
 ( ), 

, 
 ( -

). 
, -

-
. -

, 

, -
, .

1. ., .
: . ., 11- . .: .  « »,

2005. 992 .
2. ., .

:  // 
. . 2017.

 1(37). . 131–152.
3. ., . -

: . . . . .:  « »,
2004. 1008 .

4. ., . -
:  / . . . .:

, 2007. 302 .
5. ., . . -

: . . 2- ., . 
. .: , 2006. 639 .

6. . -
. .: , 2006. 415 .

7. ., .
. .: , 2003. 360 .

8. -
:  / .  ( .). .: ,
, 2006.

9. . . : . 
. .: , 2000. 720 .
10. . , -

. .: , , 2007. 336 .
11. ., .

: .
.:  +, 2006.

12. . -
. .: ; , 2010. 368 .
13.  [

]. : http://www.realtypress.ru/article/article_
1311.html ( : 02.05.2017).

14. . 
http://www.asv.org.ru/agency/statistical_information/

15.  – -
 2016–2017 , ,  [

]. : http://kakzarabativat.ru/pravovaya-
podderzhka/procedura-bankrotstva-yuridicheskogo-lica/ ( -

: 02.05.2017).

55

http://:@www.realtypress.ru/article/article_
http://:@www.asv.org.ru/agency/statistical_information/
http://:@kakzarabativat.ru/pravovaya-


 25 2017

 25 2017

 336.11; JEL D11
DOI: 10.17223/22229388/25/9

. 

 – 
, , 

-
, 

.

: , -
, , .

-
, , ,

, , 
.

: -
, 
. -

: ; ; -
 (  – -

;  –
.), , , -

, , .
: . 

: ; , 
; ; ; -

 – . : -
. .

, -
.

 2 :

.

 I. 

I. : . : ,
), , -

, , -
, , , .

. :  ( -
) , , -

; , .
: : ) ; ) ;

) :  « »  « ».
. ,  ( ), -

, , . 
 ( ).

. . 
.

II. : . : , -
, , , , -

.
. :  ( ). .

. .

. : -
,  (?) ,

, ,
, ,  – ,

.
. : -
, , .
. : , 

, .
. : ) : 

, ) ) -
, , , .

. : : ,
, , , , .

. : ,
,  ( -

).
. : ,
, .

. .

. . -
.

. .
. .
. .

III. . , ,
.

 II.

: , Taxi, . -
. . .

:
1. : . : 

. : . . -
.
2. : , , , 

» .
3. : . . -

.
4. : . .
5. .
6. . . .
7. : .
8. . . . -

. .
9. . . .

. .
: , , ,

, , , , ;
, , . -

.

»:
 ( ).

 – .
 – .

56



 – , 
.

 – , 
.

   –  -
 ( ).

 –  – 
, ; 

 ( ).
:  ( )

.
: 

 ( . 
).

:  -
.

: , -
, . : 

 ( ).
:  ( -

).
: 

. , 
.

,  -
.

:  – : 
 ( ), ,

, : , .
: 

. : , .
:  –

.
 –  customer service

): . .
:  – , -

 « »,  – -
 (BRD).
, : -

 ( ) .
:  ,  

.
-

.
 ( -

) : . , ,
. ( ).

: : : ) -
,  )  ,  )  ,  

.
: ABCDEF –  ( -

).
 – : 

.
: . : -

.
: : , -

, .

-
. . 

.
: -

, , -
,

.
 (

  : ;   ( -
), , -

, ).
: Si . -

: . .
: -

 ( ).
.

Info:  (
).

: . . . -
 – .

: . -
.

,  100 #,
€, £.

   ( -
), , .

: -
.

: . « -
».

: .
.

Welcome: . -
.

: -
.

:  – 
 ( ).

, : , .
:   

, .
-

.
:  (

), . .
: . -

 « » . -
.

 – 
,  ( ,

 – )),
.

 ( , , ).
 « » 

.
 ( )  

.

57



.

 25 2017

:   ( )
 « » ( ) ( ,

,   .), 
.

:   (
)  1–2 . 

. .
: 

. .

: -
.

) : .
: -

: .
 ( ) : -

.
.

:
1. . 2. , -

. 3. -

 – ).  ( -
 « », 

», ( ) )
[1] , 

, : , , -
, . : « -

» -
, , ,

, 
, ), -

.

)  (TEZ),
.

. :
.

, 
: , -

. -
, 

, :
, 

. .
: , -

, . -
,  ( ), 

  -
.

-
  ( ),  

, 
). -

: .
: -

.
: . 
, 

) .
-

, 
.2 ( ).

1.   .
., 1942.

58



 25 2017

P. 3. Yendovitsky D.A., Frolov I.V., Rakhmatulina R.R. Voronezh State University
A comparative analysis of approaches to the quantitative assessment of the

creditworthiness of the borrower
The article gives an overview of the existing in modern economic literature and practice

approaches for the quantitative assessment of the creditworthiness of the borrower. Selected
criteria to quantify the level of interpretation of creditworthiness, the identified advantages and
disadvantages of current credit ratings. A universal quantitative indicator of the creditworthiness
of the borrower, its relevant economic content.

Key words: creditworthiness of the borrower, credit risk, credit rating, index, model.

P. 15. Schastnaya T.V., Shishaeva A.V.  National  Research Tomsk  State  University
Comparative analysis of program packages of Premium banking services
Programs of premium banking services for the population are broadly developing in Russia.

The article contains comparative analysis of programs of Premium banking services offered by
commercial banks represented at the Tomsk banking market.  It reveals a basic features and
competitive advantages, which are concentrated in the area of non-banking privileges. It
formulates possible recommendations for improving the activity of banks at the market of
Premium banking services.

Key words: commercial banks, Premier banking, «Bonus programs».

P. 23. Zorina T.M. Polzunov Altai State Technical University
The investment climate in the region
In the article the estimation of investment attractiveness and investment climate in the region.

Reviewed financial and non-financial mechanisms to encourage investment activity. Selected
sectoral priorities of investment development of the region force investment areas and invest-
ment projects. Proposed measures to improve the investment climate.

Key words: investment climate, investment attractiveness, investment in fixed assets,
investment potential, clusters, investment projects, financial and non-financial mechanisms to
encourage investment activity.

P. 28. Chechin V.V.   Kemerovo State University
Objective conditions for creating a modern methodical approach to decision-making on

the securities market
The article presents the existing methods and theories of decision-making in the securities

market. The author considers them from the position of two approaches, each of which has
certain characteristics. Based on the analysis, the necessity of creating a new methodical
approach to the adoption of an investment decision that meets the modern requirements of the
securities market is justified.

Key words:  investment decision, investor, methodical approach, equity market.

P. 34. Kukushkina N.S.   National  Research Tomsk  State  University
Theoretical aspects of the recognition and assessment of the liquidating liabilities (Asset

Retirement Obligations – ARO) on a conclusion of object from operation and reclamation
of disturbed lands in the coal mining organizations

The article examines legislative and regulatory acts regulating the duty and procedure for the
formation, recognition and subsequent evaluation of liquidation obligations. Comparison of the
procedure for forming, recognizing and assessing liquidation obligations on the basis of Russian ac-
counting regulations (RAP) and International Financial Reporting Standards (IFRS) was performed.
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Key words: coal mining organizations, financial statements, legal obligation, the estimated
liability, asset retirement obligations – ARO, reclamation, discounting.

P. 42. Nikulin  O.M., Vrublevskaya M.V.   National  Research Tomsk  State  University
Identification by the auditor in corporate fraud schemes with current assets
To  date,  the  audit  is  one  of  the  most  important  sectors  of  the  economy.  The  effective

functioning of the real sector depends largely on the thoroughness and frequency of inspections
of  financial  and  accounting  documents.  In  particular,  the  external  audit  allows  not  only  to
identify the shortcomings of accounting in the enterprise, but also contributes to the
improvement of internal control systems and business processes. The relevance of the chosen
topic due to the fact that in certain sectors of the economy, the current assets take a large
proportion in the asset structure of the balance sheet. The constant movement and the materiality
of the amounts can lead to errors and inaccuracies in the accounting records of the enterprise,
and to encourage managers and financial staff to commit fraud. To detect and prevent these
actions may involve an independent auditor.

Key words: audit, audit of current assets, fraud with working assets.

P. 45. Zhilkin D.V.  National  Research Tomsk  State  University
Disclosing market risk exposure of enterprise by balance sheet
This paper considered the issue of enterprise exposure to market risk. Suggested scheme

clearly illustrates distribution of various market risk categories in balance sheet items. Author`s
definition of market risk is given.

Key words: market risk, balance sheet, hedging.

P. 49. Tsibul'nikova V. Yu. Tomsk State University of Control Systems and Radioelectronics,
Zemtsov A.A.  National Research Tomsk State University

Megareservation as a way of rescue of a socially important part of credit institution in
the conditions of her bankruptcy

In article the term «organization reserves» is investigated, their differences for the financial
and non-financial organization are distinguished. Special attention is paid to bank reserves and
their types. Also the procedure of bankruptcy of legal entity in the context of activity of credit
institution is considered. As one of ways of a socially important part of bank deposits protection
is the deposit insurance fund assuming all banks participating in the system obligatory
contributions, in article a concept the above-organizational reserves – megareservation is
entered.

Key words: megareservation, credit institution, bankruptcy, reserves of the organization.

P. 56. Zemtsov A.A.  National Research Tomsk State University
The rules of conservative traveler
The article belongs to a new genre in household finance – to the genre of regulations and

rules. This type of publications is very specific, but very useful and necessary for the particular
traveler as it accumulates concrete experience in this sphere.

Key words: household finance; traveler; rules, regulations.
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