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Составлена модель развития международной транспортной инфраструктуры на примере россий-
ских автотранспортных предприятий (апробирована ее на ОАО “АВТОВАЗ”). Оценены показа-
тели платежеспособности, в том числе показатели ликвидности, финансовой устойчивости и
независимости, а также показатели оборачиваемости и рентабельности, и даны рекомендации
для повышения конкурентоспособности ОАО “АВТОВАЗ”.
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Развитие международной транспортной ин-
фраструктуры возможно посредством повыше-
ния конкурентоспособности транспортных ком-
паний с использованием оценки их конкурен-
тоспособности с помощью анализа показателей
финансово-хозяйственной деятельности в срав-
нении с эталоном, а также внесения предложе-
ний относительно путей достижения показате-
лей эталонного предприятия.

Для проведения экономического анализа
было выбрано ОАО “АВТОВАЗ”, как крупней-
шее российское предприятие по производству
легковых автомобилей. С целью выявления уров-
ня конкурентоспособности ОАО “АВТОВАЗ” не-
обходимо определить эталонные показатели, с
тем чтобы потом сравнить с ними показатели
анализируемого предприятия.

Для вычисления эталонных значений мы
воспользовались услугами эксперта-оценщика,
который методом моделирования выяснил эта-
лонные значения финансово-экономических по-
казателей для транспортной сферы. Метод моде-
лирования предполагает вычисление показателей
успешных зарубежных компаний транспортной
сферы для определения лучших показателей из
набора компаний. Эталонные значения, рассчи-
танные экспертом, представлены в табл. 1.

Далее необходимо рассчитать значения каж-
дого из показателей для предприятия ОАО “АВ-
ТОВАЗ”.

Коэффициент общей ликвидности вычисля-
ется так1:

Кол = ТА / ТО,
где ТА - текущие активы;

ТО - текущие обязательства.
Кол=299 092 тыс. руб./421 210 тыс. руб.=0,7101.

Нормативное значение, рассчитанное экспер-
том, равняется 0,8993, следовательно, у ОАО
“АВТОВАЗ” высокое значение общей ликвид-

ности, это свидетельствует о том, что предприя-
тие способно выполнять краткосрочные обяза-
тельства успешно.

Формула расчета коэффициента срочной лик-
видности такова:

Ксл = (ТА - СОК) / ТО,
где СОК - собственный оборотный капитал.
Ксл=(299 092 тыс. руб. + 122 118 тыс. руб.) /

 421 210 тыс. руб. = 1.
Поскольку показатель характеризует долю

покрытия текущих обязательств предприятия с
помощью денежных средств, дебиторской задол-
женности и ценных бумаг и нормативное значе-
ние составляет 0,9867, можно с уверенностью
утверждать, что предприятие способно покры-
вать обязательства.

Анализ ликвидности завершается показате-
лем абсолютной ликвидности, эталонное значе-
ние которого составляет 0,679:

Кал = БА / ТО,
где БА - быстрореализуемые активы.
Кал=280 931 тыс. руб./421 210 тыс. руб.=0,667.

Данный показатель характеризует долю по-
крытия текущих обязательств за счет наиболее
быстрореализуемых активов, в которые входят
денежные средства и быстрореализуемые ценные
бумаги. Значение показателя ОАО “АВТОВАЗ”
близко к оптимальному.

Таким образом, можно утверждать, что ОАО
“АВТОВАЗ” ликвидно и, следовательно, показа-
тель конкурентоспособности по показателям груп-
пы ликвидности составляет 92,4 %, что является
очень высоким значением.

Для полноты рассмотрения показателей пла-
тежеспособности вычислим значение показате-
лей финансовой устойчивости.

Одним из важнейших показателей, характе-
ризующих финансовую устойчивость хозяйству-
ющего субъекта, является коэффициент финан-
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совой независимости, получивший широкое рас-
пространение в рыночной экономике:

Кфн=СК/П,
где П - сумма пассивов.

Кфн = 2 143 450 тыс. руб. / 4 330 803 тыс.
руб. = 0,4949.

При оптимальном значении, равном 0,5903,
можно говорить, что предприятие финансово
независимо и может покрыть свои обязательства
собственными средствами.

Коэффициент финансовой устойчивости ха-
рактеризует ту часть имущества, которая финан-
сируется за счет устойчивых источников:

Кфу = ПК / (А - Уб),
где ПК - перманентный капитал;

 А - сумма активов;

Уб - сумма убытков, понесенных хозяйствующим
субъектом.

Кфу=4 031 711 тыс. руб. / (4 330 803 тыс. руб. -
- 0 тыс. руб.) = 0,9309.

Предприятие является финансово устойчи-
вым во многом благодаря отсутствию у него убыт-
ков и большому размеру основного капитала.

Экономическое регулирование при систем-
ной оценке деятельности хозяйствующего субъек-
та будет неполным без определения вероятности
банкротства, которая рассчитывается при помо-
щи так называемого Z-счета Альтмана.
“Z-счет” Альтмана = (-122 118 тыс. руб. · 1,2 +

+ 303 653 тыс. руб. · 1,4 +
+ 1 366 015 тыс. руб. · 3,3 +

+ 1 826 877 тыс. руб. · 0,6 + 2 776 тыс. руб. · 1) /
4 330 803 тыс. руб. = 1,3589.

При нормативном значении 1,3654 можно
говорить о низкой вероятности банкротства пред-
приятия.

Таблица 1. Эталонные значения для модели

Показатели Эталонное предприятие 
(Ym + 1) 

Показатели платежеспособности  
Ликвидность:  
1. Коэффициент общей ликвидности 0,8993 
2. Коэффициент срочной ликвидности 0,9867 
3. Коэффициент абсолютной ликвидности 0,679 
Рейтинговая оценка ликвидности  
Финансовая устойчивость:  
4.Коэффициент финансовой независимости 0,5903 
5.Коэффициент финансовой устойчивости 0,9317 
6. Z-счет Альтмана 1,3654 
Рейтинговая оценка финансовой устойчивости  
Рейтинговая оценка платежеспособности  
Показатели оборачиваемости  
7. Коэффициент капиталоотдачи 0,3775 
8. Коэффициент оборачиваемости инвестированного капитала 0,5643 
9. Коэффициент фондоотдачи 4,6731 
10. Коэффициент оборачиваемости собственного капитала 0,6396 
11. Индекс деловой активности 0,4103 
Рейтинговая оценка оборачиваемости  
12. Рентабельность производственной деятельности по ВП 0,0632 
13.Рентабельность производственной деятельности по ЧП 0,021 
Рейтинговая оценка рентабельности производ. деятельности  
14. Рентабельность реализации продукции (р.у.) по ВП 0,0512 
15. Рентабельность реализации продукции (р.у.) по ЧП 0,0124 
Рейтинговая оценка рентабельности реализации  
Рентабельность (доходность) капитала  
16. Рентабельность всех активов по ВП 0,0167 
17. Рентабельность всех активов по ЧП 0,0035 
18. Рентабельность перманентного капитала 0,0168 
19. Рентабельность основного капитала 0,017 
20. Рентабельность оборотного капитала 0,5549 
21. Рентабельность собственного капитала 0,0368 
22. Рентабельность инвестиционной деятельности 0,274 
Рейтинговая оценка рентабельности (доходности) капитала  
Рейтинговая оценка рентабельности  
Итоговая рейтинговая оценка хозяйствующего субъекта  

Уровень конкурентоспособности  
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Следующая группа показателей - показате-
ли оборачиваемости. Наиболее распространенным
показателем, характеризующим оборачиваемость,
является коэффициент капиталоотдачи:

Кко = ВР / А,
где ВР - выручка от реализации.

Кко = 1 366 015 тыс.руб. /
4 330 803 тыс. руб. = 0,3154.

У предприятия высокое значение оборачи-
ваемости, поскольку эталонное значение равно
0,3775.

В процессе анализа следует обратить внима-
ние на влияние скорости роста оборачиваемости,
которая характеризуется коэффициентом обора-
чиваемости инвестированного капитала:

Коик=ВР/(СК+ДО),
где ДО - долгосрочные обязательства.

Коик = 1 366 015 тыс. руб. / (2 143 450 тыс.
руб. + 427 775 тыс. руб.) = 0,5313.

Значение показывает скорость оборота всего
долгосрочного капитала, т.е. капитализирован-
ных источников формирования имущества хо-
зяйствующего субъекта. В нашем случае его зна-
чение 0,5313, а нормативное - 0,5643.

В рассматриваемый блок показателей вхо-
дит также показатель оборачиваемости оборот-
ного капитала - коэффициент фондоотдачи:

Кфо = ВР / ТА.
Кфо = 1 366 015 тыс. руб. /
299 092 тыс. руб. = 4,5672.

Значение данного показателя составляет
4,5672, а эталонное - 4,6731, следовательно яв-
ляется очень высоким. Коэффициент фондоот-
дачи напрямую увязывается с таким показате-
лем, как коэффициент оборачиваемости запасов:

Коз = С / СЗ,
где С - полная себестоимость реализованной про-

дукции.

Коз = 1 366 015 тыс. руб. /
2 143 450 тыс. руб. = 0,6373.

Коз отражает покрытие себестоимостью ре-
ализуемой продукции (работ, услуг) стоимости
производственных запасов. Значение 0,6373 по-
казывет ликвидную структуру оборотного капи-
тала.

Итоговым показателем, завершающим эко-
номический анализ оборачиваемости, выступает
комплексный индекс деловой активности:

Iда = Кфо · Ррвп,
где Ррвп - рентабельность реализации по валовой

прибыли.

Iда = 4,5672 · 0,0494 = 0,2258.
Данный показатель отражает рост или сни-

жение деловой активности хозяйствующего
субъекта. Анализ деловой активности позволяет
руководителю определить, насколько эффективно

используются средства. Рейтинговая оценка по
показателям оборачиваемости составила 93,53 %,
что является очень высоким значением.

Для проведения экономического анализа
показатели рентабельности можно разбить на три
группы: показатели рентабельности производ-
ственной деятельности; показатели рентабельно-
сти реализации; показатели, характеризующие
доходность капитала. Все эти показатели могут
рассчитываться на основе балансовой прибыли
(БП), валовой прибыли (ВП), чистой прибыли
(ЧП). Рентабельность производственной деятель-
ности по валовой прибыли определяется по сле-
дующей формуле:

Рзвп = ВП / С,
где Рзвп = 67 535 тыс. руб. / 1 298 600 тыс. руб. =

= 0,052.

Показатель определяет эффективность зат-
рат, произведенных на производство и реализа-
цию продукции (работ, услуг), связанных с ос-
новной деятельностью хозяйствующего субъек-
та. Эталонное значение - 0,0632, значение пред-
приятия близко к эталонному. Рентабельность
производственной деятельности по чистой при-
были определяется по следующей формуле:

Рзчп = ЧП / СРзчп = 14 110 тыс. руб. /
1 298 600 тыс. руб. = 0,0103.

Данный показатель определяет эффектив-
ность всех затрат, понесенных в процессе осу-
ществления деятельности. Эталонное значение
составляет 0,0124, т.е. значение ОАО “АВТО-
ВАЗ” близко к эталонному.

Показатель рентабельности реализации ха-
рактеризует эффективность хозяйственной дея-
тельности. Он отражает, сколько прибыли имеет
хозяйствующий субъект с 1 руб. продаж. Рас-
считываться показатель может как по валовой,
так и по чистой прибыли следующим образом:

Ррчп = ЧП / ВР.
Ррчп = 67 535 тыс. руб. /

1 366 015 тыс. руб. = 0,0494.
Высокое значение показателя свидетельствует

о том, что ОАО “АВТОВАЗ” эффективно и при-
быльно ведет свою основную деятельность. Нор-
мативное значение - 0,0512.

Показатель рентабельности перманентного
капитала призван выразить прибыльность всех
направлений деятельности хозяйствующего
субъекта, он рассчитывается следующим обра-
зом:

Рпк = ВП / (ПКнг + ПКкг) / 2,
где ПКнг - перманентный капитал на начало года;

ПК
кг
 - перманентный капитал на конец года.

Рпк = 67 535 тыс. руб. / 4 031 711 тыс.руб. =
= 0,0168.



97
Экономические

науки 2013
8(105)Экономика и управление

Значение, равное 0,0168, является норматив-
ным для транспортной инфраструктуры. Пока-
затель рентабельности основного капитала пока-
зывает прибыль на каждый рубль, вложенный в
иммобилизованные активы, и отражает эффек-
тивность использования основных средств. Он
рассчитывается следующим образом:

Рок = ВП / (Окнг + ОКкг) / 2,
где ОКнг - основной капитал на начало года;

ОКкг - основной капитал на конец года.

Рок = 67 535 тыс. руб. / 4 031 711 тыс. руб. =
= 0,0168.

На основе показателя рентабельности обо-
ротного капитала рассчитывается сумма, зарабо-
танная каждым рублем текущих активов. Расчет

показателя производится на основе следующей
формулы:

Робк = (ВП + ИП) / (ТАнг + ТАкг) / 2,
где ИП - прибыль от инвестиционной деятельности;

ТАнг - текущие активы на начало года;
ТАкг - текущие активы на конец года.

Робк = 67 535 тыс. руб. / 122 118 тыс. руб. =
= 0,553.

Значение является предпочтительным, так
как эталон равен 0,5549, что свидетельствует о
хорошем использовании оборотного капитала.

Устойчивые темпы развития хозяйствующе-
го субъекта требуют вложения средств в целях
получения наибольшей прибыли от инвестиций,
поэтому наилучшей оценкой результатов веде-

Таблица 2. Расчет конкурентоспособности ОАО “АВТОВАЗ”

Показатели 
Анализи- 

руемое 
предприятие 

Эталонное предприятие 
(Ym + 1) 

Итоговая 
оценка, % 

Показатели платежеспособности  
Ликвидность:    
1. Коэффициент общей ликвидности  0,8993  
2. Коэффициент срочной ликвидности 0,7101 0,9867 78,96 
3. Коэффициент абсолютной ликвидности 1 0,679 100,00 
Рейтинговая оценка ликвидности 0,667  98,23 
Финансовая устойчивость:   92,40 
4.Коэффициент финансовой независимости  0,5903  
5.Коэффициент финансовой устойчивости 0,4949 0,9317 83,84 
6. Z-счет Альтмана 0,9309 1,3654 99,91 
Рейтинговая оценка финансовой устойчивости 1,3589  99,52 
Рейтинговая оценка платежеспособности   94,43 
Показатели оборачиваемости  
7. Коэффициент капиталоотдачи  0,3775 93,41 
8. Коэффициент оборачиваемости инвестированного капитала  0,5643  
9. Коэффициент фондоотдачи 0,3154 4,6731 83,55 
10. Коэффициент оборачиваемости собственного капитала 0,5313 0,6396 94,15 
11. Индекс деловой активности 4,5672 0,4103 97,73 
Рейтинговая оценка оборачиваемости 0,6373  99,64 
12. Рентабельность производственной деятельности по ВП 0,2258 0,0632 92,58 
13.Рентабельность производственной деятельности по ЧП  0,021 93,53 
Рейтинговая оценка рентабельности производ. деятельности 0,052  82,28 
14. Рентабельность реализации продукции (р.у.) по ВП 0,0109 0,0512 51,90 
15. Рентабельность реализации продукции (р.у.) по ЧП  0,0124 67,09 
Рейтинговая оценка рентабельности реализации 0,0494  96,48 
Рентабельность (доходность) капитала 0,0103  83,06 
16. Рентабельность всех активов по ВП  0,0167 89,77 
17. Рентабельность всех активов по ЧП  0,0035  
18. Рентабельность перманентного капитала 0,0156 0,0168 93,41 
19. Рентабельность основного капитала 0,0033 0,017 94,29 
20. Рентабельность оборотного капитала 0,0168 0,5549 100,00 
21. Рентабельность собственного капитала 0,0168 0,0368 98,82 
22 Рентабельность инвестиционной деятельности 0,553 0,274 99,66 
Рейтинговая оценка рентабельности (доходности) капитала 0,0315  85,60 
Рейтинговая оценка рентабельности 0,273  99,64 
Итоговая рейтинговая оценка хозяйствующего субъекта   95,92 

Уровень конкурентоспособности   92,85 
   87,72 
   87,72 

 



98
Экономические

науки 2013
8(105)Экономика и управление

ния финансово-хозяйственной деятельности яв-
ляется наличие прибыли на вложенный капитал.
Показатель рентабельности собственного капи-
тала, призванный отразить эффективность его
использования, рассчитывается следующим об-
разом:

Рск = ВП / (СКнг + СКкг) / 2,
где СКнг - собственный капитал на начало года;

СКкг - собственный капитал на конец года.
Рск = 67 535 тыс. руб. / 4 031 711 тыс. руб. =

= 0,0315.
Высокое значение свидетельствует об эффек-

тивном вложении собственного капитала хозяй-
ствующего субъекта, а у ОАО “АВТОВАЗ” зна-
чение показателя высокое, так как норма - 0,0368.

Показатель рентабельности инвестиций рас-
сматривается в зарубежной практике как способ
оценки “мастерства” управления инвестициями.
Рентабельность инвестиционной деятельности
рассчитывается следующим образом:

Рид = ИП / (ФВнг + ФВкг) / 2,
где ФВнг - финансовые вложения на начало года;

ФВкг - финансовые вложения на конец года.
Рид = (67 535 тыс. руб. + 14 110 тыс. руб.) /

 299 092 тыс. руб. = 0,273.
Значение рентабельности инвестиционной

деятельности при норме 0,274 является высо-
ким.

Значение конкурентоспособности по группе
рентабельности составляет 92,95 %, а в целом по
предприятию - 92,95 %. Данное значение очень
высокое, и можно признать ОАО “АВТОВАЗ”
конкурентоспособным предприятием. Значения
приведены в табл. 2.

Таким образом, ОАО “АВТОВАЗ” - дина-
мично развивающееся предприятие, имеющее
хорошие показатели платежеспособности, в том
числе ликвидности, финансовой устойчивости и

независимости, показатели оборачиваемости на-
ходятся на приемлемом уровне, показатели рен-
табельности показывают, что ОАО “АВТОВАЗ”
конкурентоспособно на международном рынке
автотранспорта. Тем не менее конкурентоспособ-
ность данного предприятия на исследуемом рын-
ке может быть оценена как средняя - она состав-
ляет 87,72 % конкурентоспособности эталонного
предприятия.

Итоговая рейтинговая оценка ОАО “АВТО-
ВАЗ” оказалась заниженной из-за относительно
низкой рентабельности производственной дея-
тельности. Это свидетельствует о низкой эффек-
тивности производства: затраты на производство
в недостаточной степени покрываются чистой
прибылью. Следовательно, для того чтобы по-
высить конкурентоспособность исследуемого
предприятия на международном рынке автотран-
спорта, необходимо повысить чистую прибыль
предприятия, а также снизить затраты на произ-
водство. Это может быть обеспечено за счет уве-
личения объемов продаж в рамках эффекта мас-
штаба2.
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