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На современном российском рынке ретейла, который является неотъемлемой частью общества, представле-
но множество разнообразных компаний. Для того чтобы успешно продолжать свою деятельность, компани-
ям необходимо анализировать большое количество финансовых показателей, тесно взаимосвязанных между 
собой. Изменение одного из них влечет за собой ряд изменений в других, что свидетельствует о важности 
выбора нужного показателя, который способствует повышению эффективности деятельности компании в 
целом. Основная задача данной статьи – раскрытие важнейших финансовых показателей компаний ретейла, 
на основании которых строится политика эффективного управления. Автором исследуются точки торможе-
ния, служащие препятствием для более эффективного развития компаний в сфере ретейла, а также раскры-
ваются направления, следуя которым компании смогут улучшить результаты своей деятельности. Рассмат-
риваются крупнейшие игроки рынка ретейла – ПАО «Магнит», ПАО «Детский Мир», ПАО «М.Видео» и 
ООО «Лента». На основании открытых данных их отчетности рассчитываются показатели рентабельности, 
оборачиваемости, финансовой устойчивости, средневзвешенной стоимости капитала, определяется эффект 
финансового рычага и предлагаются направления, в которых компании, изменяя свою действующую поли-
тику, могут повысить эффективность деятельности.  
Ключевые слова: рентабельность активов, рентабельность собственного капитала, эффект финансового рыча-
га, средневзвешенная стоимость капитала, коэффициент автономии, коэффициент покрытия инвестиций, 
коэффициент оборачиваемости. 
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On present day Russian retail trade market, which is an integral part of society, there are a lot of different 
companies. To continue their work companies shall analyze numerous finance figures that are closely connected 
with each other. Changes in one of them can cause changes in others, which shows the importance of choosing an 
adequate indicator that could foster higher efficiency of company’ work in general. The principle goal of the article is 
to show the essential finance indicators of retail companies, on whose foundation policy of efficient management is 
built. The author studies drag points that hinder more efficient development of the company in the field of retail 
trade, he also reveals the lines that can help companies improve their work. The biggest participants of retail market 
are analyzed, such companies as ‘Magnit’, ‘Detskiy Mir’, ‘M. Video’, ‘Lenta’. On the basis of open data of their 
accounting reports the article studies figures of their profitability, turnover, finance stability, average-weighted 
capital value, defines the effect of finance leverage and proposes lines in which companies can raise their efficiency 
by changing the current policy. 
Keywords: asset profitability, own capital profitability, effect of finance leverage, average-weighted capital value, 
autonomy index, investment cover index, turnover index. 

 
 

юбая компания отражает результа-
ты своей деятельности в отчетности, 
которая размещается в открытом 

доступе, с тем чтобы внешние пользовате-

ли могли анализировать данные и прини-
мать решения о ходе сотрудничества. При 
анализе финансовой отчетности компаний 
важным моментом является расчет финан-
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совых показателей. Для определения по-
ложения, в котором находится компания, 
необходимо проведение анализа показате-
ля рентабельности, который отражает эф-
фективность использования как собствен-
ного капитала, так и активов в целом, а 
также преобладание рентабельности соб-
ственного капитала над рентабельностью 
активов, или наоборот. Любая компания в 
сфере ретейла обладает оборотными сред-
ствами, следовательно, важно отслеживать 
через показатель оборачиваемости, на-
сколько эффективно работает данный ак-
тив компании. В свою очередь активы мо-
гут быть сформированы за счет заемных 
средств, что ведет в определенных объемах 
к потере финансовой независимости. Та-
ким образом, показатели финансовой 
устойчивости позволяют не допустить по-
тери контроля со стороны менеджмента 
компании над ее деятельностью и перехо-
да управления компании под руководство 
кредиторов.  

Кроме того, следует определить уровень 
финансового рычага, который отражает, 
насколько эффективно используются за-
емные средства, приносят ли они компа-
нии выгоду или, наоборот, способствуют 
тому, что компания выплачивает больше 
процентов, чем получает выгоды от своей 
деятельности. Таким образом, на основе 
анализа рассчитанных за период времени 

тенденций показателей рентабельности, 
оборачиваемости и финансовой устойчи-
вости можно выявить узкие места внутри 
компании, которые тормозят ее развитие, 
проследить за тем, какие показатели и в 
какой период способствуют снижению ре-
зультативности. Следовательно, на осно-
вании выявленных точек торможения раз-
вития компании предлагаются направле-
ния, следуя которым компании могут, из-
менив свою текущую политику, повысить 
эффективность деятельности.  

На рациональность управления актива-
ми компании существенное влияние ока-
зывает такой показатель, как рентабель-
ность активов. Данный показатель пред-
ставляет собой отдачу от использования 
всех активов компании и отражает воз-
можность компании генерировать при-
быль, не принимая во внимание структуру 
капитала [5. – C. 58]. В результате расчета 
данного показателя получается величина 
чистой прибыли с каждого рубля, вложен-
ного в активы организации. Показатель 
рассчитывается по следующей формуле: 

 

100%.
активоввеличинаСредняя

прибыльЧистая
ROA  

 

В табл. 1 представлены данные рента-
бельности активов по каждой рассмотрен-
ной компании за период с 2015 по 2019 г. 

Т а б л и ц а   1  
Рентабельность активов (в %) 

 

Компания 2015 2016 2017 2018 2019 

ПАО «Магнит» 33,56 23,16 27,21 20,94 22,96 

ПАО «Детский мир» 7,81 12,37 10,47 11,85 12,25 

ПАО «М.Видео» 32,79 1,01 1,48 1,74 129,70 

ООО «Лента» 16,75 5,17 3,15 2,17 3,47 

 
Согласно данным компании TestFirm, 

рассчитанным на основании исследования 
7 418 компаний с выручкой от 120 до  
800 млн рублей в сфере розничной торгов-
ли, показатель рентабельности активов 
находился в пределах от 5,1% в 2015 г. до 
6,5% в 2019 г.1 У компаний, выручка кото-

                                                
1 URL: https://www.testfirm.ru/otrasli/47/?size=3 

рых в сфере розничной торговли составля-
ет свыше 2 млрд рублей, рентабельность 
активов находилась в пределах от 2,8% в 
2015 г. до 4,6% в 2019 г., просаживаясь до 
2,9% в 2017 г. и 1,9% в 2018 г.2  

ПАО «Магнит» и ПАО «М.Видео» отно-
сятся к компаниям, выручка которых ле-

                                                
2 URL: https://www.testfirm.ru/otrasli/47/?size=5 
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жит в интервале от 120 до 800 млн рублей, а 
ПАО «Детский мир» и ООО «Лента» – 
свыше 2 млрд рублей. Таким образом, ана-
лизируя нормативные значения по отрасли 
с полученными значениями по каждой 
компании, можно отметить, что рентабель-
ность активов ПАО «Магнит» на протяже-
нии всего периода в 4,5–6 раз превышает 
нормативный показатель. Это свидетель-
ствует о том, что компания эффективно ис-
пользует активы, получая с каждого вло-
женного рубля свыше 20,94 копейки при-
были, превышая нормативное значение по 
отрасли для компаний со схожей выручкой.  

Показатель рентабельности активов 
ПАО «М.Видео» неоднозначный: в 2015 г. 
он был в 6 раз выше нормы, однако в по-
следующие три года находился значитель-
но ниже нормы. Это связано с тем, что 
именно с 2016 по 2018 г. у компании отсут-
ствовали поступления от участия в других 
организациях, а именно выплачиваемые 
дивиденды. Это приводило к тому, что чи-
стая прибыль компании снижалась в де-
сятки раз, а активы находились приблизи-
тельно в одном и том же диапазоне и не 
испытывали сильных колебаний. Таким 
образом, эффективность использования 
активов в данный промежуток времени 
была минимальной. Однако уже в 2019 г. 
доходы от участия в других организациях 
были выплачены, и чистая прибыль воз-
росла в 119,1 раза в сравнении с предыду-
щим годом. При этом наблюдалась колос-
сальная эффективность использования ак-
тивов, которая составляла 129,7 копейки с 
каждого вложенного рубля.  

Рентабельность активов компаний с вы-
ручкой свыше 2 млрд рублей практически 
во все периоды находится в пределах нор-
мативных значений. Компания ПАО «Дет-
ский мир» умело управляет активами: она 
продает большое количество товаров, по-
лучая с каждым годом все больше и боль-
ше выручки. Валовая прибыль компании 
также значительно выросла за данный 
промежуток времени. Имея строение по 
принципу матрешки, каждый уровень 
прибыли из года в год растет. При этом 

растет и уровень активов (в 1,5 раза с  
2015 по 2019 г.), и уровень чистой прибыли 
(в 28,5 раз за аналогичный период). Это 
свидетельствует о том, что чистая прибыль 
компании прирастает из года в год быст-
рее, чем активы, позволяя компании полу-
чать от 7,81 до 12,25 копейки с каждого 
вложенного рубля.  

Рентабельность активов ООО «Лента» 
постепенно падает – с 16,75 копейки с рубля 
в 2015 г. до 3,47 копейки в 2019 г. В 2015 г. 
компания получила высокие доходы от 
участия в других организациях, которые в 
последующие годы перестали приносить 
денежные средства. Это в свою очередь 
оказало воздействие на чистую прибыль, 
которая упала в 2016 г. по сравнению с  
2015 г. в 2,72 раза и продолжала оставаться 
в пределах 5–9 млрд рублей в сравнении с 
26,86 млрд рублей в 2015 г. Активы компа-
нии в 2016 г. в сравнении с 2015 г. наоборот 
возросли в 1,27 раза, затем ежегодно при-
растая на 11%. В сравнении с чистой при-
былью, которая изменяется скачкообразно, 
активы имеют четкую тенденцию к росту. 
Таким образом, рентабельность активов 
ООО «Лента» изменяется скачкообразно, 
находясь по большей части в пределах 
нормативного значения. 

Структура пассивов состоит из соб-
ственного капитала и обязательств. В от-
личие от рентабельности активов, которая 
отражает эффективность использования 
всего капитала, рентабельность собствен-
ного капитала характеризует эффектив-
ность отдачи от собственного капитала  
[1. – C. 111]. Данный показатель представ-
ляет интерес для собственника бизнеса, в 
первую очередь отражая, насколько эф-
фективно используется эта часть пассивов. 
Рентабельность собственного капитала 
рассчитывается по следующей формуле:  

100%.
капитал йСобственны

прибыльЧистая
ROЕ  

 
 

В табл. 2 приведены рассчитанные дан-
ные показателя рентабельности собствен-
ного капитала за период с 2015 по 2019 г. 
по каждой компании. 
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Т а б л и ц а   2  
Рентабельность собственного капитала (в %) 

 

Компания 2015 2016 2017 2018 2019 

ПАО «Магнит» 50,46 47,11 44,99 23,46 28,80 

ПАО «Детский мир» 73,00 161,15 97,34 125,70 121,90 

ПАО «М.Видео» 34,81 1,27 1,47 1,82 92,91 

ООО «Лента» 78,68 22,43 13,67 9,23 14,11 

 
Согласно данным, рассчитанным ком-

панией TestFirm на основании исследова-
ния 7 418 компаний с выручкой от 120 до 
800 млн рублей в сфере розничной торгов-
ли, показатель рентабельности собствен-
ного капитала находился в пределах от 
24,8% в 2017 г. и до 29,4% в 2019 г., достигая 
своего максимума в 2016 г.1 Для крупных 
компаний, выручка которых составляет 
свыше 2 млрд рублей, данный показатель 
находился в пределах от 18% в 2018 г. до 
26,6% в 2019 г.2 

Анализируя показатели ПАО «Магнит», 
следует отметить, что рентабельность соб-
ственного капитала компании в исследуе-
мый период находилась в пределах норма-
тивных значений – от 24,8 до 29,4% и даже 
выше на всем промежутке, что свидетель-
ствует о ведении разумной политики в от-
ношении собственного капитала компа-
нии. Компания ПАО «М.Видео», находясь 
в одном списке с ПАО «Магнит» по уров-
ню выручки, проседает в плане управле-
ния собственным капиталом. Это связано с 
упавшей на 97,6% выручкой в 2016 г. по 
сравнению с 2015 г. Выручка значительно 
сокращалась в период с 2016 по 2018 г., по-
скольку отсутствовали доходы от участия в 
других организациях, которые имели зна-
чительный вес в отчете о финансовых ре-
зультатах, составляя 95,9% от прибыли до 
налогообложения. Собственный капитал 
при этом также снизился в 2016 г. по срав-
нению с 2015 г. на 33,9%, что значительно 
ниже, чем падение чистой прибыли на 
97,6%. Собственный капитал компании в 
период с 2016 по 2018 г. оставался в преде-
лах 6,3–6,9 млрд рублей. Однако в 2019 г. 

                                                
1 URL: https://www.testfirm.ru/otrasli/47/?size=3 
2 URL: https://www.testfirm.ru/otrasli/47/?size=5 

нераспределенная прибыль выросла на  
2 420,44% по сравнению с 2018 г., что уве-
личило собственный капитал на 233,8% за 
этот период. Рост нераспределенной при-
были неразрывно связан с ростом чистой 
прибыли, которая возросла в 2019 г. на  
11 910,9% по сравнению с предыдущим го-
дом. Такой рост чистой прибыли и соб-
ственного капитала способствовал повы-
шению рентабельности собственного ка-
питала до 92,91 копейки на каждый рубль 
собственного капитала. 

Рентабельность ПАО «Детский мир» 
превышает нормативное значение от 18 до 
26,6% более чем в 4 раза. Это свидетель-
ствует о том, что компания эффективно 
управляет собственным капиталом, кото-
рый приносит ей свыше 73 копеек на каж-
дый вложенный рубль собственного капи-
тала.  

Показатель рентабельности собственно-
го капитала компании ООО «Лента» посте-
пенно уменьшается с 78,68 копейки до  
14,11 копейки на рубль собственного капи-
тала. Это связано с тем, что доходы от уча-
стия в других организациях снизились с 
19,8 млрд рублей до 0, снизив при этом чи-
стую прибыль на 63,25% в 2016 г. Собствен-
ный капитал компании в этот период вырос 
на 128,9% – с 34,1 млрд до 44 млрд рублей. 
Это значительно снизило рентабельность 
собственного капитала в 2016 г. – до 22,43 ко-
пейки с рубля. С 2016 по 2018 г. чистая при-
быль компании снижалась из-за отсутствия 
поступлений от участия в других организа-
циях и снизившихся прочих доходов. Это в 
свою очередь повлияло на то, что рента-
бельность собственного капитала в этот пе-
риод значительно снизилась, достигнув  
9,23 копейки с вложенного рубля. 
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Заемный капитал, несмотря на условия 
платности, может стоить для компании 
дешевле [4. – C. 347]. Более того, рост доли 
заемного капитала влечет за собой и уве-
личение доходности собственного капита-
ла за счет экономии на налоговых выпла-
тах и тем самым уменьшение налогообла-
гаемой прибыли компании. Однако следу-
ет учитывать, что при увеличении заемно-
го финансирования будет расти и эффект 

финансового рычага, который представля-
ет собой фактор изменения финансовых 
результатов, выражаемых в структуре ис-
точников финансирования. При высокой 
доле заемного капитала наблюдается вы-
сокое значение финансового рычага и фи-
нансового риска. Расчет эффекта финан-
сового рычага производится по следующей 
формуле [2. – C. 24]: 

Эффект финансового рычага = (1 – Снп) ∙ (ROA – i) ∙ ,
СК

ЗК
 

где Снп – ставка налога на прибыль; 
ROA – рентабельность активов; 
i – размер процентов за кредит, уплачи-

ваемый за использование заемного капита-
ла; 

ЗК – заемный капитал; 
СК – собственный капитал. 
Проценты за кредит, уплачиваемые за 

использование заемного капитала, опреде-
ляются по формуле 

 

100%.
)( тваобязательсныеКраткосрочтваобязательсыеДолгосрочн

уплатекПроценты


dС  

 
Ставку налога на прибыль рассчитаем 

по формуле  

Эффективная 100%.
женияналогооблодоПрибыль

прибыльнаНалог
  

Все рассчитанные показатели представ-
лены в табл. 3–6. 

Т а б л и ц а  3  
Стоимость привлечения заемного капитала (в %) 

 

Компания 2015 2016 2017 2018 2019 

ПАО «Магнит» 5,74 9,28 5,90 3,29 3,06 
ПАО «Детский мир» 4,79 4,24 4,01 2,91 3,61 

ПАО «М.Видео» 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
ООО «Лента» 8,90 5,95 6,35 5,14 6,05 

 
Т а б л и ц а   4  

Структура капитала компаний (в %) 
 

ПАО «Магнит» 

Капитал 99,80 

Долгосрочные обязательства 0 

Краткосрочные обязательства 0,20 

ПАО «Детский мир» 

Капитал 9,80 

Долгосрочные обязательства 13,90 

Краткосрочные обязательства 76,30 

ПАО «М.Видео» 

Капитал 99,80 

Долгосрочные обязательства 0 

Краткосрочные обязательства 0,20 

ООО «Лента» 

Капитал 23,30 

Долгосрочные обязательства 32,60 

Краткосрочные обязательства 44,10 

Эффективная 
ставка налога 



Просвирякова И. В. Оценка финансовых результатов деятельности компаний ретейла    

 

193 
 

Т а б л и ц а   5  
Эффективная ставка налога (в %) 

 

Компания 2015 2016 2017 2018 2019 

ПАО «Магнит» 3,07 4,66 3,41 5,43 0,50 

ПАО «Детский мир» 29,55 25,01 23,00 17,86 20,43 

ПАО «М.Видео» 1,24 37,41 32,79 31,59 0,42 

ООО «Лента» 2,01 8,72 7,78 16,14 26,30 

 
Т а б л и ц а   6  

Эффект финансового рычага (в %) 

 
Компания 2015 2016 2017 2018 2019 

ПАО «Магнит» 13 6 10 8 9 

ПАО «Детский мир» 20 56 46 68 63 

ПАО «М.Видео» 0,0649 0,0013 0,0020 0,0024 0,2588 

ООО «Лента» 25 –2 –10 –8 –6 

 
Анализ полученных данных отчетливо 

показал, что компания, в структуре пасси-
вов которой всего лишь 0,2% составляют 
заемные источники финансирования, об-
ладает практически нулевым эффектом 
финансового рычага. То есть использова-
ние в таком объеме заемных источников 
позволило компании повысить рентабель-
ность собственного капитала всего на 
0,0649% в 2015 г., на 0,0013% в 2016 г., на 
0,002% в 2017 г., на 0,0024% в 2018 г. и на 
0,26% в 2019 г.  

Самым высоким эффектом финансово-
го рычага обладает ПАО «Детский мир», 
которое повышает рентабельность соб-
ственного капитала за счет использования 
заемных средств (на 20% в 2015 г., на 56% в 
2016 г., на 46% в 2017 г., на 68% в 2018 г. и 
на 63% в 2019 г.). Такое положение компа-
нии свидетельствует о том, что рентабель-
ность активов значительно превышает 
ставку по кредитам, что в свою очередь 
позволяет заемным средствам повышать 
рентабельность собственного капитала.  

Компания ООО «Лента» согласно про-
веденному анализу полученных данных 
находится в трудном положении, посколь-
ку рентабельность собственного капитала 
компании ниже ставки по кредитам, о чем 
свидетельствует отрицательное значение 
эффекта финансового рычага. При этом 

привлечение заемных средств ведет к сни-
жению рентабельности собственного ка-
питала. Таким образом, компании ООО 
«Лента» следует изменить структуру капи-
тала, в соответствии с которой рентабель-
ность активов будет превышать ставку по 
кредитам. В противном случае в дальней-
шей перспективе компания столкнется с 
вероятностью возникновения банкротства. 

Финансовый рычаг и финансовая 
устойчивость являются неким противоре-
чием друг для друга, состоящим в том, что 
рост финансового рычага в структуре пас-
сивов влечет за собой рост рентабельности 
собственного капитала [7. – C. 36]. Соб-
ственный капитал в свою очередь выступа-
ет одним из важных критериев для приня-
тия эффективных финансовых решений. 
Однако в то же время увеличение заемного 
капитала в структуре баланса влечет сни-
жение финансовой устойчивости компа-
нии и создает повышенный финансовый 
риск. Основная задача в таком случае со-
стоит не только в нахождении оптималь-
ного соотношения между собственным и 
заемным капиталом, минимизирующего 
средневзвешенную цену капитала (WACC), 
но и в создании подходящих условий для 
сохранения и даже роста финансовой 
устойчивости компании.  
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Средневзвешенная цена капитала вы-
ступает основным индикатором, отража-
ющим приемлемость структуры источни-
ков. Финансовый менеджер выберет такую 
структуру источников финансирования, 
при которой средневзвешенная цена будет 
минимальной.  

Помимо принципа минимальной сред-
невзвешенной стоимости необходимо 
принимать во внимание и принцип доста-
точной отдачи деятельности компании, 
которая должна быть выше цены его капи-
тала. Если при условии инвестирования 
средств не происходит необходимого 
наращения, вытекающего из цены капита-

ла, то возникает вероятность экономиче-
ской нежизнеспособности. В таком случае 
финансовому менеджеру следует выби-
рать такие источники финансирования, 
при которых не происходит максимально-
го исчерпывания всех доходов компании, а 
наоборот, происходят рост и развитие [6. – 
C. 736].  

Таким образом, на основании вышепри-
веденных данных структуры капитала, 
рентабельности собственного капитала, 
стоимости заемных источников и эффек-
тивной налоговой ставки рассчитаем сред-
невзвешенную стоимость капитала  
(табл. 7). 

 
Т а б л и ц а   7  

Средневзвешенная стоимость капитала (в %) 
 

Компания 2015 2016 2017 2018 2019 

ПАО «Магнит» 36,14 34,90 32,46 16,97 20,59 

ПАО «Детский мир» 10,20 18,66 12,32 14,47 14,54 

ПАО «М.Видео» 34,74 1,26 1,47 1,82 92,72 

ООО «Лента» 25,02 9,39 7,68 5,46 6,70 

 
В ходе своей деятельности компании 

строят стратегию на будущие периоды, в 
которой в качестве индикатора управле-
ния собственным и заемным капиталом 
применяется оценка динамики изменения 
стоимости компании. Для реализации та-

кой задачи WACC сопоставляется с рента-
бельностью активов ROA. Для сравнения 
показателей WACC и ROA вычтем из дан-
ных WACC, представленных в табл. 7, зна-
чение ROA (табл. 8). Полученные данные 
представлены в табл. 9. 

 
Т а б л и ц а   8  

Рентабельность активов (в %) 
 

Компания 2015 2016 2017 2018 2019 

ПАО «Магнит» 33,56 23,16 27,21 20,94 22,96 

ПАО «Детский мир» 7,81 12,37 10,47 11,85 12,25 

ПАО «М.Видео» 32,79 1,01 1,48 1,74 129,70 

ООО «Лента» 16,75 5,17 3,15 2,17 3,47 

 
Т а б л и ц а   9  

Сравнение WACC и ROA (в %) 
 

Компания 2015 2016 2017 2018 2019 

ПАО «Магнит» 2,58 11,74 5,25 –3,97 –2,37 

ПАО «Детский мир» 2,38 6,29 1,85 2,62 2,29 

ПАО «М.Видео» 1,95 0,26 –0,01 0,08 –36,98 

ООО «Лента» 8,27 4,21 4,53 3,29 3,23 
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Исходя из результатов сравнения можно 
сделать следующие выводы: 

‒ в случае, когда WACC превышает 
ROA, это свидетельствует о снижении эко-
номической добавленной стоимости и об-
щей потере стоимости компании; 

‒ если WACC меньше ROA, это показы-
вает, что активы используются эффектив-
но и стоимость компании растет. 

Как видно из приведенных данных, 
WACC в большинстве случаев превышает 
показатель рентабельности активов. Это 
свидетельствует о том, что компании из 
года в год снижают экономическую добав-
ленную стоимость и теряют стоимость 
компании. Таким образом, компаниям 
следует пересмотреть политику формиро-
вания структуры капитала, оказывающую 
воздействие как на средневзвешенную 
стоимость капитала, так и на чистую при-
быль, входящую в состав расчетов рента-

бельности активов. Компаниям следует 
повышать рентабельность активов путем 
повышения чистой прибыли. В таком слу-
чае им необходимо пересмотреть коммер-
ческие и управленческие расходы и при 
измененной структуре капитала учесть 
новый объем выплачиваемых процентов 
по заемным источникам, что в целом ока-
жет воздействие на итоговый результат чи-
стой прибыли и повлияет на рентабель-
ность активов. 

Не менее важное значение в ходе анали-
за деятельности компании имеет анализ 
показателей финансовой устойчивости, 
характеризующих устойчивость компа-
нии, наличие средств, позволяющих ком-
пании поддерживать свою деятельность в 
течение определенного промежутка вре-
мени [3. – C. 152]. Расчеты финансовых по-
казателей представлены в табл. 10. 

 
Т а б л и ц а   10 

Показатели финансовой устойчивости (в %) 
 

Компания 
Коэффициент 

автономии  

Коэффициент обеспеченности 
собственными оборотными  

средствами  

Коэффициент 
покрытия  

инвестиций  

Нормативное значение 45–70 Не менее 10 Не менее 70 

ПАО «Магнит» 68,08 53,34 87,46 

ПАО «Детский мир» 9,83 6,72 23,73 

ПАО «М.Видео» 99,76 99,58 99,76 

ООО «Лента» 23,34 5,97 55,99 

 
Как видно из данных табл. 10, опти-

мальное соотношение собственного и за-
емного капитала только у ПАО «Магнит»: 
собственный капитал составляет 68,1% в 
общем капитале организации в противовес 
заемным источникам в 21,9%. Руководство 
ПАО «М.Видео» слишком осторожно отно-
сится к привлечению заемных денежных 
средств: собственный капитал составляет 
99,8% в общем капитале организации. По-
казатели автономии ПАО «Детский мир» и 
ООО «Лента» свидетельствуют о недоста-
точной доле собственного капитала в об-
щем капитале компании, составляя менее 
23,34% от общего объема. 

Коэффициент обеспеченности соб-
ственными оборотными средствами пре-
вышает нормативное значение в 10% в 
ПАО «Магнит» и ПАО «М.Видео». Это 
свидетельствует о том, что свыше 10% обо-
ротных активов компании сформировано 
за счет собственных средств. В случаях 
ПАО «Детский мир» и ООО «Лента» всего 
лишь 6,72 и 5,97% оборотных средств соот-
ветственно сформированы за счет соб-
ственных источников, остальная часть 
приходится на заемные источники. Не-
смотря на более низкую стоимость заем-
ных средств, превышение заемных источ-
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ников над собственными может приводить 
к потере контроля над компанией.  

Коэффициент покрытия инвестиций 
показывает, какая часть активов формиру-
ется за счет устойчивых источников – соб-
ственного капитала и долгосрочных обяза-
тельств. Значение данного коэффициента 
значительно ниже нормативного (70%) у 
ПАО «Детский мир» и ООО «Лента» – 
23,73 и 55,99% соответственно. Такое поло-
жение свидетельствует о преобладании 
краткосрочных источников финансирова-
ния деятельности компании. В случае воз-
никновения таких ситуаций, когда обо-
ротные активы не могут преобразоваться в 
денежные средства, это отрицательно ска-
зывается на деятельности компании.  

Таким образом, ПАО «Детский мир» и 
ООО «Лента» следует изменить структуру 
капитала, снизив долю краткосрочных ис-
точников. Это будет способствовать повы-
шению коэффициента покрытия инвести-
ций и коэффициента обеспеченности соб-
ственными оборотными средствами.  

Проводя анализ финансовой устойчи-
вости компании, следует помнить о таком 

показателе, как скорость оборота оборот-
ных средств. Данный показатель важен, 
поскольку чем быстрее оборачиваются 
оборотные средства, тем больше денежных 
средств появляется в обороте компании, 
которыми она может распоряжаться. Та-
ким образом, компания, у которой ско-
рость оборота оборотных средств выше 
при условии близкой структуры капитала, 
может иметь большую долю заемных ис-
точников в пассивах без риска неплатеже-
способности и роста рисков для кредито-
ров. Следовательно, при условии близкой 
структуры капитала более высокая ско-
рость оборота оборотных средств способ-
ствует тому, что компания выглядит более 
привлекательно для кредиторов и заимо-
дателей. 

Рассмотрим показатели оборачиваемо-
сти в днях в разрезе каждой компании 
(табл. 11–14). 

Для отрасли, в которой оперирует ПАО 
«Магнит», нормальным значением коэф-
фициента оборачиваемости является  
153 дня и менее. 

 
Т а б л и ц а   11  

Коэффициент оборачиваемости ПАО «Магнит» 
 

Показатель 2015 2016 2017 2018 2019 

Коэффициент оборачиваемости 0,00933 0,01430 0,02450 0,00973 0,01101 

Оборачиваемость в днях 39 129,68 25 518,45 14 894,99 37 517,68 33 144,25 

 
Данные об оборачиваемости активов в 

среднем за 5 лет свидетельствуют о том, 
что ПАО «Магнит» получило выручку, 
равную сумме всех имеющихся активов, за 
30 041 календарный день, или 82 года. При 
этом в среднем требуется 1 день, чтобы 
расходы компании по обычным видам де-
ятельности составили величину среднего-
дового остатка материально-производ-
ственных запасов. Такие критические по-
казатели свидетельствуют о том, что ос-
новная деятельность компании находится 
в плохом состоянии. Компания выживает 

исключительно за счет доходов от участия 
в других организациях, которые в 2019 г. 
превышали выручку в 60,2 раза. Компании 
следует детальнее отнестись к части обо-
ротных средств, основной статьей которой 
являются финансовые вложения, состав-
лявшие в 2019 г. 94,5% от оборотных 
средств.  

Для отрасли, в которой функционирует 
ПАО «Детский мир», нормальное значе-
ние коэффициента оборачиваемости со-
ставляет не более 86 дней. 
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Т а б л и ц а   12  
Коэффициент оборачиваемости ПАО «Детский мир» 

 

Показатель  2015 2016 2017 2018 2019 

Коэффициент оборачиваемости 2,81 2,55 2,62 2,58 2,57 

Оборачиваемость в днях 122,84 135,32 131,56 133,52 134,07 

 
Данные об оборачиваемости активов в 

среднем за весь рассматриваемый период 
свидетельствуют о том, что компания по-
лучает выручку, равную сумме всех име-
ющихся активов, за 131 календарный день. 
О размере материально-производственных 
запасов можно судить по следующему со-
отношению: в среднем требуется 120 дней, 
чтобы расходы по обычным видам дея-
тельности составили величину среднего-
дового остатка запасов. В среднем обора-
чиваемость оборотных средств ПАО «Дет-
ский мир» превышает нормативное значе-
ние в полтора раза, показывая недостаточ-
но высокую скорость оборота оборотных 

средств. Преобладающей статьей оборот-
ных средств выступают запасы, занимаю-
щие 78,1% от общего объема оборотных 
средств. Относительно высокий уровень 
запасов может отвлекать денежные сред-
ства от оборота и тормозить развитие ком-
пании.  

Таким образом, ПАО «Детский мир» 
следует внимательнее отнестись к струк-
туре оборотных средств.  

Для отрасли, в которой функционирует 
ПАО «М.Видео», нормальное значение ко-
эффициента оборачиваемости составляет 
173 дня и менее. 

 
Т а б л и ц а   13  

Коэффициент оборачиваемости ПАО «М.Видео» 
 

 Показатель 2015 2016 2017 2018 2019 

Коэффициент оборачиваемости 0,02 0,04 0,16 0,55 0,05 

Оборачиваемость в днях 18 329,99 9 381,42 2 334,56 662,49 7 672,86 

 
Данные об оборачиваемости активов в 

среднем за весь анализируемый период 
свидетельствуют о том, что компания по-
лучает выручку, равную сумме всех име-
ющихся активов, за 7 676 календарных 
дней, или 21 год. Такое критическое поло-
жение возникло у компании за счет преоб-
ладания дебиторской задолженности в 
структуре оборотных активов, которая со-
ставляет 88,9% от общей структуры обо-
ротных активов. Это отвлекает денежные 
средства от оборота. При этом возникает 
вероятность невозврата данных денежных 
средств с течением времени, что прямым 
образом может отражаться на чистой при-
были. Таким образом, компании следует 

более детально отнестись к политике по 
формированию дебиторской задолженно-
сти. 

Для отрасли, в которой функционирует 
ООО «Лента», нормальное значение ко-
эффициента оборачиваемости оборотных 
средств составляет не более 86 дней.  

Оборачиваемость активов в среднем за  
5 лет показывает, что компания получает 
выручку, равную сумме всех имеющихся 
активов, за 73 календарных дня. Оборачи-
ваемость компании соответствует норма-
тивному значению, что свидетельствует об 
эффективном управлении оборотными 
средствами. 
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 Т а б л и ц а  14  
Коэффициент оборачиваемости ООО «Лента» 

 

Показатель 2015 2016 2017 2018 2019 

Коэффициент оборачиваемости 4,89 5,28 5,69 5,41 3,98 

Оборачиваемость в днях 74,67 69,09 64,15 67,43 91,76 

 
Подведем итоги по каждой компании 

по всем показателям.  
ПАО «М.Видео» полностью формирует 

свои внеоборотные и оборотные активы за 
счет собственного капитала, упуская воз-
можность использования более дешевого 
заемного капитала, что влечет за собой вы-
сокие значения коэффициента автономии, 
коэффициента обеспеченности собствен-
ными оборотными средствами и коэффи-
циента покрытия инвестиций. Все указан-
ные показатели находятся за пределами 
нормативных значений, что свидетель-
ствует о том, что компания упускает воз-
можность более оптимального использо-
вания как собственных, так и заемных 
средств.  

Показатель рентабельности активов 
неоднозначный за счет отсутствия поступ-
лений от участия в других организациях. 
Компания отстает от нормативов в плане 
управления собственным капиталом в свя-
зи с отсутствием доходов от участия в дру-
гих организациях. В структуре пассивов 
компании всего лишь 0,2% составляют за-
емные источники финансирования, следо-
вательно, она обладает практически нуле-
вым эффектом финансового рычага.  

Заемные источники ПАО «Магнит» со-
ставляют 31,9%, а на собственный капитал 
приходится 68,1%, упуская возможность 
использования более дешевого заемного 
капитала. В компании очевидно преобла-
дание внеоборотных активов над оборот-
ными, что нехарактерно для сферы роз-
ничной торговли. Внутри компании пре-
обладает инвестиционная деятельность 
над операционной.  

Рентабельность активов ПАО «Магнит» 
на протяжении всего периода в 4,5–6 раз 
превышает нормативный показатель. Это 

свидетельствует о том, что компания эф-
фективно использует активы. Рентабель-
ность собственного капитала компании 
находится в пределах нормативных значе-
ний на всем промежутке, что свидетель-
ствует о ведении разумной политики в от-
ношении собственного капитала.  

В структуре ПАО «Детский мир» пре-
обладают краткосрочные обязательства. 
Компания умело управляет активами, по-
лучая с каждым годом все больше выруч-
ки. Рентабельность ПАО «Детский мир» 
превышает нормативное значение более 
чем в 4 раза. Это свидетельствует о том, что 
компания эффективно управляет соб-
ственным капиталом. Она обладает самым 
высоким эффектом финансового рычага, 
повышая рентабельность собственного ка-
питала за счет использования заемных 
средств. Такое положение компании сви-
детельствует о том, что рентабельность ак-
тивов значительно превышает ставку по 
кредитам, что в свою очередь позволяет 
заемным средствам повышать рентабель-
ность собственного капитала.  

Показатели ООО «Лента» практически 
соответствуют нормативным: 30% соб-
ственного капитала и 70% заемного. Внут-
ри компании сложилось довольно опти-
мальное соотношение показателей, по-
скольку внеоборотные активы полностью 
могут быть сформированы за счет соб-
ственного капитала и долгосрочных обяза-
тельств, а все краткосрочные активы могут 
идти на формирование оборотных акти-
вов. Показатель рентабельности собствен-
ного капитала ООО «Лента» постепенно 
уменьшается в связи со снижением дохо-
дов от участия в других организациях. 
Рентабельность активов ООО «Лента» по-
степенно падает из-за отсутствия доходов 
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от участия в других организациях. Компа-
ния находится в трудном положении, по-
скольку рентабельность собственного ка-
питала компании ниже ставки по креди-
там, о чем свидетельствует отрицательное 
значение эффекта финансового рычага.  
В таком случае привлечение заемных 
средств ведет к снижению рентабельности 

собственного капитала. Таким образом, 
компании следует изменить структуру ка-
питала, в соответствии с которой рента-
бельность активов будет превышать ставку 
по кредитам, в противном случае в даль-
нейшем компания столкнется с вероятно-
стью возникновения банкротства.  
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