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Обосновывается вариативный подход к возможности предусмотреть отражение расхо-
дов организации (компании) на IPO (с англ. – Initial Public Offering) за счет формирования рас-
ходов будущих периодов. Предлагается альтернативная возможность использования данно-
го подхода акционерными обществами для отражения расходов на IPO линейным способом 
с учетом жизненного цикла компании. Такой подход может способствовать совершенствова-
нию инвестиционной политики, повышению уровня капитализации и финансовой устойчиво-
сти компаний на фоне падения их доходов и  не снижающейся себестоимости. Реализация 
подхода потребует внесения изменений в Положение по бухгалтерскому учету «Расходы ор-
ганизации» (ПБУ 10/99) в части корректировки методов оценки себестоимости, что, по мне-
нию авторов, является не только оправданным, но и необходимым для отечественных компа-
ний, акции которых котируются на Московской бирже.
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Ограничения по движению капитала на фоне 
введения санкций в отношении какого-либо государ-
ства в  трудах классиков экономической мысли не 
рассматривались. Современные условия деления 
мира на ряд крупных «проектов», к сожалению, пре-
допределяют формулирование, рассмотрение и ре-
шение вопросов движения капитала наднациональ-
ными структурами без учета национальных интере-
сов. Ограничения по движению капитала всегда со-
провождались неравномерностью его распределе-
ния. Почти столетие назад, когда капитализм еще не 
распространился по всему миру, справедлива была 
ситуация, когда для прибыльного применения капи-
тала не было по существу никаких преград и опасно-
стей [1, c. 56-57]. В период развития свободной кон-
куренции перелив капитала из отрасли в  отрасль 
происходил свободно. Постепенное развитие цен-
тров мирового влияния, конкуренции между капита-
листами неизбежно вело к концентрации и централи-
зации капитала. В связи с этим, усиление внимания 
к нюансам вопросов использования инструментария 
для привлечения капитала в реальный сектор эконо-
мики начало представлять особый интерес.

Одним из наиболее популярных инструментов для 
перспективного привлечения капитала в компанию яв-
ляется IPО. Этот инструмент на сегодняшний день ста-
новится трендом в инвестициях. Для обоснования та-
кого вывода приведем результаты применения этого 
инструмента в 2020 г. (в период активного распростра-

нения пандемии COVID-2019) в США, где в указанный 
период был достигнут рекорд по количеству проведен-
ных IPO (Initial Public Offering, что в переводе означает 
первичное публичное размещение акций). «По стати-
стическим данным, в  Соединенных Штатах Америки 
число проведенных первичных размещений акций пе-
ревалило за цифру в 470 IPO, только за октябрь 2020-
го их прошло 97. Так, в прошлом году различные ком-
пании и организации смогли привлечь при проведении 
IPO средств на сумму около 263 миллиардов долла-
ров, что стало рекордной суммой в истории проведе-
ния первичных размещений акций» [2].

В связи с накоплением структурных диспропор-
ций в  экономиках развитых стран, дефицита инве-
стиций в экономике РФ представляется актуальным 
рассмотрение некоторых особенностей IPO. Тради-
ционно считалось, что одним из факторов, влияю-
щих на эффективность IPO компании, является вре-
мя выхода компании на IPO и текущая стадия жиз-
ненного цикла компании.

Для повышения эффективности проведения 
IPO, согласно подходу Ю.С. Ованесовой, компани-
ям стоит выходить на фондовую биржу, находясь 
в  стадии «роста», с  тем, чтобы осуществив IPO, 
привлечь не только крупную сумму для развития, 
но и  провести обширную рекламу для новой пер-
спективной идеи развития бизнеса [3]. Опираясь на 
это, интересным представляется фиксация и иден-
тификация момента стадии «роста» жизненного 
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цикла компании. У. Брувер, У. Хамман обосновали, 
что стадию жизненного цикла компании определяет 
соотношение денежных потоков от  операционной, 
финансовой и  инвестиционной деятельности ком-
пании [4].

Стоит признать, что те условия, в  которых на 
фоне глобальных столкновений в  конкурентном 
поле работают российские флагманы той или иной 
сферы экономической деятельности, не всегда со-
ответствуют традиционным представлениям клас-
сиков неолиберальной экономической мысли, осо-
бенно в части необходимости выжидания компани-
ей стадии роста. Причин у такой «нетерпимости» 
несколько: никому не интересна полная остановка 
деятельности компании, прекращение уплаты на-
логов в  бюджеты соответствующих уровней бюд-
жетной системы, возникающие у работников ком-
пании социальные проблемы и т.п. Именно поэто-
му пересмотр традиционных представлений об ис-
пользовании компанией IPO на характерных эта-
пах своего развития представляется вполне наз-
ревшим.

На примере ПАО «En + Group»1 как компании, 
относительно недавно проводившей один из са-
мых знаковых для российского бизнеса IPO, по-
кажем, что существовавшее до настоящего вре-
мени представление о времени размещения IPO 
компании в период ее роста нуждается в коррек-
тировке. Вначале определим жизненный цикл 
компании с  учетом знака потоков денежных 
средств (табл. 1).

Анализ сведений о рассматриваемой компании, 
приведенных в таблице 1, отражает следующее:

а) в 2016 г. и 2017 г. компания ПАО «En + Group» 
характеризовалась как зрелая, растущая средними 
темпами;

б) свободный денежный поток компании мог 
иметь признаки достаточного для осуществления 
операционной деятельности;

в) жизненный цикл ПАО «En + Group» в 2018 г. 
обозначен как «последняя стадия роста»;

г) положительный поток от  операционной дея-
тельности недостаточен для финансирования всех 
инвестиций;

д) в  2019 г. потоки от  операционной, финансо-
вой, инвестиционной деятельности положительны, 
стадия жизненного цикла не определена и  носит 
промежуточный временный характер;

е) в  2020 г. компания вошла в  последнюю ста-
дию роста.

Следует отметить, что анализ жизненного цикла 
практически любой компании на основе положитель-
ных и  отрицательных значений денежных потоков 
от операционной, инвестиционной и финансовой де-
ятельности не дает полной характеристики о состоя-
нии готовности компании к IPO и требует уточнения 
относительно измерения финансовых показателей.

Для проверки гипотезы о наличии взаимосвязи 
между жизненным циклом и капитализацией компа-
нии были выбраны 13 российских компаний, при-
надлежащих к сегменту «металлы», акции которых 
котируются на Московской бирже (табл.2).

1 Компания МКПАО «ЭН+ ГРУП» (Международная компания публичное акционерное общество «ЭН+ ГРУП» или 
ПАО «En + Group») – мировой лидер по производству низкоуглеродного алюминия и возобновляемой энергии. Офици-
альный сайт компании – URL: https://enplusgroup.com/ru/ (дата обращения: 14.01.2022).

2 Миссия ПАО «Горно-металлургическая компания «Норильский никель»: эффективно используя природные ресур-
сы и акционерный капитал, мы обеспечиваем человечество цветными металлами, которые делают мир надежнее и по-
могают воплощать надежды людей на развитие и технологический прогресс. URL: https://www.nornickel.ru/company/mis 
sion-and-values/. Карточку данной компании в Центре раскрытия корпоративной информации см. URL: https://www.e-
disclosure.ru/portal/company.aspx?id=564&attempt=1/ (дата обращения: 14.01.2022).

Таблица 1
Определение жизненного цикла ПАО «En + Group» по знаку потоков денежных средств*

Год Операционная 
деятельность

Инвестиционная 
деятельность

Финансовая 
деятельность Фаза жизненного цикла

2016 + – – Зрелость

2017 + – – Зрелость

2018 + – + Последняя стадия роста

2019 + + + н/д

2020 + – + Последняя стадия роста

* Составлено авторами на основе [3].

Таблица 2
Список российских компаний, акции которых котируются на Московской бирже*

№  
п/п Название компании Дата регистрации 

компании
Объем 

капитализации, млрд руб.
1 2 3 4

1. ПАО «Горно-металлургическая компания «Нориль-
ский никель»2 04.07.1997 (24 года) 3 091
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1 2 3 4

2. ПАО «Полюс»3 17.03.2006 (15 лет) 1 703

3. ПАО «Северсталь»4 24.09.1993 (28 лет) 1 242

4. ПАО «НЛМК»5 28.01.1993 (28 лет) 1 230

5. АК «АЛРОССА» (ПАО)6 13.08.1992 (29 лет) 853

6. МКПАО «ОК РУСАЛ»7 15.03.2000 (21 год) 1 039

7. ПАО «ММК»8 17.10.1992 (29 лет) 693

8. ЭН+ ГРУП, МКПАО9 25.08.2005 (16 лет) 503

9. ПАО «Селигдар»10 09.04.2007 (14лет) 50

10. ПАО «Лензолото»11 21.10.1992 (29 лет) 12

11. ПАО «Ашинский метзавод»12 30.10.1992 (29 лет) 18

3 ПАО «Полюс» – крупнейший производитель золота в России и одна из пяти ведущих глобальных золотодобываю-
щих компаний, себестоимость производства в которой является одной из самых низких в мире. URL: https://polyus.com/
ru/. Карточку ПАО «Полюс» в Центре раскрытия корпоративной информации см. URL: https://www.e-disclosure.ru/portal/
company.aspx?id=7832 (дата обращения: 14.01.2022).

4 ПАО «Северсталь» – одна из самых эффективных в мире горно-металлургических компаний, создающая новые 
продукты и комплексные решения из стали вместе с клиентами и партнерами. URL: https://severstal.com/rus/. Карточку 
данной компании в Центре раскрытия корпоративной информации см. URL: https://www.e-disclosure.ru/portal/company.
aspx?id=30&attempt=1 (дата обращения: 14.01.2022).

5 ПАО «НЛМК» (Новолипецкий металлургический комбинат) – лидирующий международный производитель высоко-
качественной стальной продукции с вертикально-интегрированной моделью бизнеса. URL: https://nlmk.com/ru/. Карточ-
ку данной компании в Центре раскрытия корпоративной информации см. URL: https://www.e-disclosure.ru/portal/company.
aspx?id=2509 (дата обращения: 14.01.2022).

6 АК «АЛРОССА» ПАО – лидер алмазодобывающей отрасли мира, российская горнорудная компания с государ-
ственным участием, нацеленная на комплексное решение приоритетных национальных задач по освоению природных 
ресурсов. URL: http://www.alrosa.ru/. Карточку данной компании в Центре раскрытия корпоративной информации см. 
URL: https://www.e-disclosure.ru/portal/company.aspx?id=199 (дата обращения: 14.01.2022).

7 МКПАО «ОК РУСАЛ» (Международная компания публичное акционерное общество «Объединённая Компания 
«РУСАЛ») – основным видом деятельности Компании является холдинговая деятельность, связанная с  участием 
в уставных капиталах хозяйственных обществ, ведущих деятельность в сфере добычи бокситов и нефелина, производ-
ства глинозема, электролитического производства первичного алюминия, алюминиевой продукции с добавленной сто-
имостью, в том числе связанная с управлением этими обществами, а также финансовая деятельность. URL: https://
rusal.ru/. Карточку данной компании в Центре раскрытия корпоративной информации см. URL: https://www.e-disclosure.
ru/portal/company.aspx?id=38288&attempt=1 (дата обращения: 14.01.2022).

8 ПАО «ММК» (Магнитогорский металлургический комбинат) входит в число крупнейших мировых производителей 
стали и занимает лидирующие позиции среди организаций черной металлургии России. URL: https://mmk.ru/. Карточку 
данной компании в Центре раскрытия корпоративной информации см. URL: https://www.e-disclosure.ru/portal/company.
aspx?id=9 (дата обращения: 14.01.2022).

9 МКПАО «ЭН+ ГРУП» (Международная компания публичное акционерное общество «ЭН+ ГРУП» или ПАО «En + 
Group»). URL: https://enplusgroup.com/ru/. Карточку данной компании в Центре раскрытия корпоративной информации 
см. URL: https://www.e-disclosure.ru/portal/company.aspx?id=37955 (дата обращения: 14.01.2022).

10 ПАО «Селигдар» – стратегическими целями Компании являются создание ценности для акционеров и устойчивый 
рост бизнеса с достижением уровня производства 10 тонн золота и 6 тыс. тонн олова к 2024 г. при повышении эффективно-
сти деятельности и комфортной долговой нагрузке. URL: https://seligdar.ru/. Карточку данной компании в Центре раскрытия 
корпоративной информации см. URL: https://www.e-disclosure.ru/portal/company.aspx?id=12557 (дата обращения: 14.01.2022).

11 Ленское золотодобывающее публичное акционерное общество «Лензолото» (ПАО «Лензолото») является дочер-
ним обществом АО «Полюс Красноярск») – основным видом деятельности общества является добыча руд и песков 
драгоценных металлов (золота, серебра и металлов платиновой группы). URL: http://www.len-zoloto.ru/index. php?id=17. 
Карточку данной компании в Центре раскрытия корпоративной информации см. URL: https://www.e-disclosure.ru/portal/ 
company.aspx?id=1991 (дата обращения: 14.01.2022).

12 ПАО «Ашинский метзавод» (Ашинский металлургический завод, далее – АМЗ) – компактное, современное, мно-
гопрофильное производство, входящее в пятерку лучших поставщиков толстолистового проката из углеродистых, низ-
колегированных, конструкционных и легированных марок сталей. АМЗ является одним из крупнейших в России произ-
водителей специальных сплавов для нужд организаций оборонного комплекса, нефтегазовой, химической, атомной, 
авиационной и космической отраслей промышленности, он признан лидером рынка СНГ аморфных и нанокристалли-
ческих сплавов и крупнейшим российским производителем товаров для дома и семьи из нержавеющей и углеродистой 
стали. URL: https://amet.ru/. Карточку данной компании в Центре раскрытия корпоративной информации см. URL: https://
www.e-disclosure.ru/portal/company.aspx?id=1334 (дата обращения: 14.01.2022).

Продолжение табл. 2
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Основными компаниями-конкурентами ПАО 
«En + Group» являются такие компании, как: Norsk 
Hydro ASA (норвежская нефтегазовая и металлур-
гическая компания c государственным участием), 
Alcoa Corporation (американская металлургиче-
ская компания, 8-ая в мире по величине производ-
ства алюминия), Chinalco (китайская компания, 
являясь основным акционером лидера китайской 
алюминиевой индустрии Aluminium Corp of China 
(Chalco), активно демонстрирует на финансовом 
рынке намерения диверсифицировать бизнес, 
в  частности, в  медном направлении своей дея-
тельности).

Следует отметить, что китайские и европейские 
производители алюминия не являются публичными 
компаниями, а акционерный капитал американских 

компаний несопоставим по уровню капитализации 
с российскими компаниями.

Результаты оценки регрессионной модели, объ-
ясняющей корреляцию между капитализацией ком-
паний и жизненным циклом (данные по IPO россий-
ских компаний), проиллюстрируем в таблицах 3 и 4.

Анализ данных вышеприведенных таблиц 3 и 4 
свидетельствует о том, что между капитализацией 
и  жизненным циклом компании существует отрица-
тельная взаимосвязь. Регрессия показывает, что мо-
дель неадекватна, о чем свидетельствует статисти-
чески значимая t-статистика. Таким образом, можно 
сделать вывод, что входные данные для построения 
модели не пригодны, что связано с отраслевой спец-
ификой деятельности компании. На российском рын-
ке нет компаний-конкурентов для ПАО «En + Group».

13 Публичное акционерное общество «Уральская кузница» (ПАО «Уралкуз») – крупнейший в России производитель 
штампованной продукции из специальных сталей и сплавов, его управляющей организацией является ООО «УК Ме-
чел-Сталь». URL: https://www.uralkuz.ru/. Карточку данной Компании в Центре раскрытия корпоративной информации 
см. URL: https://www.e-disclosure.ru/portal/company.aspx?id=5234 (дата обращения: 14.01.2022).

14 Публичное акционерное общества «Ижсталь» (ПАО «Ижсталь») выпускает сортовой и калиброванный прокат, 
холоднокатаную ленту, стальные фасонные профили высокой точности из конструкционных, инструментальных, бы-
строрежущих, нержавеющих марок стали; потребителями продукции ПАО «Ижсталь» являются организации автомо-
бильной, авиационной, нефтяной, горнодобывающей промышленности, строительного и оборонного комплекса, высо-
котехнологичного машиностроения, инструментальные заводы. URL: https://izhstal.ru/. Его управляющей организацией 
является ООО «УК Мечел-Сталь». Карточку данной компании в  Центре раскрытия корпоративной информации см. 
URL: https://www.e-disclosure.ru/portal/company.aspx?id=4089 (дата обращения: 14.01.2022).

Окончание табл. 2

12. ПАО «Уралкуз»13 19.04.1993 (28 лет) 9

13. ПАО «Ижсталь»14 18.05.1995 (26 лет) 3

* Составлено авторами на основе данных Refinitiv Eikon (URL: http://eikon.thomsonreuters.com/index.htm; дата обра-
щения: 23.12.2021), официальных сайтов компаний и центров раскрытия корпоративной информации.

Таблица 3

Вывод итогов построения кореляционно-регресионной модели  
между капитализацией компаний и жизненным циклом*

Регрессионная статистика Коэффициент

Множественный R 0,133891512

R-квадрат 0,017926937

Нормированный R-квадрат –0,071352432

Стандартная ошибка 928,6583442

Наблюдения 13

* Составлено авторами при использовании пакета «Анализ данных» Microsoft Excel 2019.

Таблица 4

Оценка результатов построения кореляционно-регресионной модели  
между капитализацией компаний и жизненным циклом*

Коэффициенты Стандартная ошибка t-статистика P-значение

Капитализация 1306,313189 1151,19107 1,134749238 0,280602723

Жизненный цикл 20,68377043 46,15855658 –0,448102626 0,662776537

* Составлено авторами при использовании пакета «Анализ данных» Microsoft Excel 2019.
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Следует признать еще один факт: условия, в кото-

рых компании приходилось размещать IPO в первую 
очередь связаны с  ее сохранением ее бизнеса (со 
всеми вытекающими последствиями). Принимая во 
внимание данные обстоятельства, хочется подчер-
кнуть, что в  трудах отечественных экономистов не 
рассматривались такие аспекты, как возможность ли-
нейного распределения по годам в бухгалтерском уче-
те одномоментно понесенных затрат на привлечение 
капитала (внереализационных расходов). На этапе 
роста экономики потребности в рассмотрении вопро-
са под таким углом не было, так как всегда было инте-
реснее списать в расходы затраты на IPO в периоде 
их совершения. Поэтому в качестве инициативы в об-
ласти совершенствования национальных стандартов 
по бухгалтерскому учету авторами настоящей работы 
предлагается внесение изменений в  Положение по 
бухгалтерскому учету «Расходы организации» (ПБУ 
10/99) в части корректировки методов оценки себесто-
имости15. А именно – разрешить применение комби-
нированного подхода к выбору периода для возмож-
ности отражения внереализационных расходов на 
IPO в составе себестоимости.

В целях повышения эффективности проведения 
IPO для привлечения капитала и повышения стоимо-
сти бизнеса ПАО «En + Group» может быть предло-
жен линейный способ списания внереализационных 
расходов на IPO в  себестоимости компании равно-
мерно на протяжении всего ее жизненного цикла.

В основу методики может быть положен линей-
ный способ начисления амортизации. Для того что-
бы рассчитать величину годовых отчислений линей-
ным способом, необходимо иметь данные о перво-
начальной сумме внереализационных расходов на 
IPO, установить срок полезного использования 
и рассчитать амортизационную норму.

Средний уровень жизненного цикла компании 
был определен на основании данных Международ-
ного института алюминия и Российской ассоциации 
по мировым запасам алюминия. В Отчете компании 
указано, что деятельность компании обеспечена за-
пасами алюминия на 70 лет16.

На основании данного предположения можно 
сделать вывод о том, что жизненный цикл ПАО «En + 
Group» в  среднесрочной перспективе составит 70 
лет. Если с момента образования компании прошло 
16 лет, то ее жизненный цикл завершится через 54 
года. Если расходы на IPO компании в 2017 г. состав-
ляли 2,7 % от стоимости компании или 3,1 млрд руб., 
то годовой размер расходов составит: 3,1 млрд руб. / 
54 года = 57,4 млн руб. (или 0,02 %).

Применение возможности распределения внереа-
лизационных расходов на протяжении всего жизнен-
ного цикла компании может способствовать улучше-
нию ее финансового состояния. Но у предлагаемого 
подхода, на наш взгляд, могут быть как сторонники, 
так и противники. С одной стороны, при ухудшающем-
ся финансовом состоянии компании проведение IPO 
может означать введение инвестора в  заблуждение 
относительно перспектив ее развития, с другой сторо-
ны, – компания могла накопить множество нереализо-
ванных инвестиционных проектов, связанных с  об-
новлением основных фондов и  пр. Стоит обратить 
внимание на то, что такой инструмент для привлече-
ния капитала в бизнес как IPO начал активно исполь-
зоваться в период роста мировой экономики – после 
начала и активного развития политики рейганомики17. 
До недавнего времени практически не было преце-
дентов, сопряженных с необходимостью сохранения 
организаций (компаний), тем более, расположенных 
в моногородах, значение которых для социально-эко-
номического развития территорий особенно велико. 
Главная причина этому – постепенно замедляющийся 
рост экономики, переходящий в экономический спад. 
Поэтому использование или неиспользование IPO как 
экономического инструмента привлечения капитала 
пребывает в пограничном состоянии с оценкой поли-
тической целесообразности всех последствий «за» 
и против». На падающем рынке всегда есть много же-
лающих скупить за бесценок порой уникальные акти-
вы, что в массовом порядке может граничить с поте-
рей контроля за стратегическими активами в государ-
ственном масштабе. Все зависит от выбранной моде-
ли государственного устройства.

На начальном этапе становления российской го-
сударственности была такая точка зрения, согласно 
которой вообще стоит все распродать в  частные 
руки, в том числе оборонные заводы. Сначала так 
и происходило, но со временем пришло понимание 
того, что, если все отдать в частные руки и не кон-
тролировать этот процесс, то данное обстоятель-
ство может подорвать основы российской государ-
ственности. Однако сторонники неолиберального 
курса не считают это главным: многие наши запад-
ные «партнеры» в  будущей архитектуре мирового 
порядка в  рамках западного глобального проекта 
и вовсе отводят России роль периферии и обочины 
западного мира. Поэтому открывается и сохраняет-
ся задел для исследования IPO как инструментария 
в  борьбе за выстраивание архитектуры мирового 
устройства финансовой системы, в том числе меж-
ду сторонниками ультра- и умеренного глобализма.

15 Об утверждении Положения по бухгалтерскому учету «Расходы организации» ПБУ 10/99: приказ Минфина России 
от 6 мая 1999 г. № 33н (в ред. от 06.04.2015).

16 International Aluminium Institute / Primary Aluminium Production. URL: https://international-aluminium.org (дата обраще-
ния: 07.02.2022).

17 Политика бывшего Президента США Рональда Рейгана (1981–1989), рейганомика, описана во многих справочных 
изданиях, в том числе в новой Финансовой энциклопедии, где продемонстрированы не только основные положения рей-
ганомики, но и ее результаты: «ближе к концу второго президентского срока Рейгана налоговые поступления, полученные 
правительством США, увеличились до 909 млрд долл. в 1988 г. с 517 млрд долл. в 1980 г. Инфляция снизилась до 4 %, 
а уровень безработицы упал ниже 6 %. Хотя экономисты и политики продолжают спорить о последствиях Рейганомики, 
она открыла один из самых продолжительных и сильных периодов процветания в американской истории. С 1982 по 2000 
год промышленный индекс Доу-Джонса вырос почти в 14 раз, а в экономике появилось 40 миллионов новых рабочих 
мест». URL: https://nesrakonk.ru/reaganomics/ (дата обращения: 14.01.2022).
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Последние изменения геополитических раскла-
дов и роли России в мировой финансовой архитек-
туре предопределяют изыскание возможностей 
и  формирование условий для притока инвестици-
онных ресурсов. Определение понятных правил 
игры возможно только при наличии успеха в реали-
зации проекта более высокого порядка. Некоторое 
время назад многие аналитики связывали такой 
проект с поиском национальной идеи, но интуитив-
ное осязание ее первичного варианта стало актив-
но выходить на повестку дня только после запуска 
процессов первоначального накопления капитала. 
В  свою очередь, эти процессы сопровождались 
промахами у многих крупных политиков и  автори-
тетных бизнесменов, выносились на поверхность 
общественного информационного поля, что никак 
не способствовало укреплению инвестиционного 
климата в регионах. В результате такого положения 
вещей острота необходимости обновления основ-
ных фондов организаций, особенно промышлен-
ных, только возросла.

Учитывая вышесказанное, предложения по 
обоснованию и  формированию расходов будущих 
периодов под конкретные инвестиционные проекты 
особенно важны с учетом необходимости обновле-
ния основных фондов и  модернизации технологи-
ческих процессов компаний, акции которых котиру-
ются на Московской бирже (см. табл. 2 с коммента-
риями).

В связи с этим чрезвычайно важным представ-
ляется подготовка детального экономического обо-

снования для формирования таких расходов, рас-
чет всех показателей эффективности инвестицион-
ного проекта. Особое внимание рекомендуется уде-
лить показателям бюджетной эффективности, по-
скольку есть понимание того, что такое предложе-
ние рассчитано на исключительные случаи и  не 
может носить массовый характер. Вместе с тем, оно 
может стать «точкой опоры» для укрепления эконо-
мики России и обеспечения условий расширенного 
воспроизводства на долгосрочную перспективу.
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