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АннОтАциЯ
В статье рассмотрены особенности проведения инвестиционного аудита на различных стадиях осуществления ин-
вестиционных проектов. Предметом исследования являются методические подходы к его осуществлению, целью —  
раскрытие содержания методологии инвестиционного аудита. В работе использовались общенаучные принципы 
и методы исследования: систематизация, индукция и дедукция, сравнение, сопоставление, синтез, анализ статисти-
ческих данных. Проблемы создания методологии и методик актуальны как для внутреннего, так и для внешнего 
аудита инвестиций. Результатом исследования стало определение: факторов, влияющих на управленческие решения 
в области инвестиций; задач аудиторской проверки и регулирующих нормативных актов для каждой стадии инве-
стиционного проекта; методов, используемых для инвестиционного аудита и внутреннего контроля. Также в ходе 
работы разработаны алгоритмы, методы и принципы проверки допущений (как составляющие методологии инвести-
ционного аудита); даны рекомендации по реализации аудиторской проверки по стадиям инвестиционного процесса, 
приведены классификаторы процедур, инвестиционных рисков и допущений, проверяемых в ходе аудита, отражена 
их взаимосвязь с информационными источниками. Результаты исследования могут использоваться внутренними 
и внешними аудиторами инвестиционных проектов, кредитными и финансовыми организациями, субъектами пред-
принимательской деятельности.
Ключевые слова: аудит инвестиционных проектов; инвестиционные риски; инвестиционная стоимость проекта; ауди-
торские процедуры; жизненный цикл проекта; риск-ориентированный подход
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aBStract
The research discusses the features of the investment audit at various stages of implementing investment projects. 
The subject of the study is a methodological approach to its implementation. The goal is to reveal the content of the 
investment audit method. The work used general scientific principles and research methods: systematization, induction 
and deduction, comparison, comparison, synthesis, analysis of statistical data. The problems of creating methodology and 
techniques are relevant for both internal and external audit of investments. The result of the study was the definition 
of factors influencing management decisions in investment; audit tasks and regulatory regulations for each stage of 
the investment project; methods used for investment audit and internal control. Also, in the work’s course, the authors 
developed algorithms, methods and principles for checking assumptions (as components of the investment audit 
methodology). Also, the authors presented recommendations on implementing an audit by the stages of the investment 
process. They gave classifiers of procedures, investment risks and assumptions that have been checking during the audit, 
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ВВедение
В нашей предыдущей статье, опубликованной 
в журнале «Учет. Анализ. Аудит» [1], были иссле-
дованы проблемы, связанные с теоретическими 
аспектами инвестиционного аудита и форми-
рованием его модели. Анализ и развитие идей 
современных ученых-экономистов в этой обла-
сти позволили предложить авторскую концеп-
цию, согласно которой аудитор подтверждает 
правильность применения подходов и методов 
при составлении инвестиционного бизнес-пла-
на, прогнозной финансовой отчетности, что по-
зволяет повысить доверие заинтересованных 
сторон к организации, реализующей инвестици-
онный проект, и установить степень рациональ-
ности использования инвестированных средств.

Аудит проектов направлен на оценку инвести-
ций, обеспечивающих прирост капитала и удов-
летворяющих экономическим, экологическим, 
социальным условиям их реализации [2]. Тот факт, 
что проаудированная финансовая информация 
положительно влияет на позицию предприятия 
в инвестиционном поле, подтверждается ис-
следованиями многих ученых [3–5]. По мнению 
М. Г. Шадияна, А. С. Писаренко, инвестиционный 
контроль проводится в рамках следующих этапов: 
выявление объекта контроля, определение целе-
вой направленности, ранжирование отчетных по-
казателей в зависимости от их значимости, уста-
новление нормативов для плановых показателей, 
формирование системы мониторинга критериев, 
выявление причин отклонений и организация 
мероприятий по недопущению расхождений [6]. 
Методология инвестиционного аудита заклю-
чается в использовании как традиционных, так 
и специфических методов. К первым относится 
проверка экономических показателей на досто-
верность, ко вторым —  анализ и тестирование 
с включением в тестовые вопросы оценки учетной 
методологии прогнозной информации как пред-
мета аудиторской проверки [7]. Аудит прогнозов, 
перспективных оценок и лежащих в их основе 
гипотетических допущений выступает важным 

компонентом методики, поскольку оказывает 
влияние на инвестиционные решения заинтересо-
ванных сторон [8–9]. Под прогнозом понимается 
«финансовая информация, основанная на допу-
щениях относительно событий, которые могут 
произойти в будущем, и возможных действий 
субъекта» [10]. Наличие признаков субъективиз-
ма и применения суждений при ее подготовке 
приводит к необходимости использования ин-
новационных технологий, к которым, по мнению 
И. Н. Богатой и Е. М. Евстафьевой [11], относятся 
цифровые, формирующие учетно-контрольную 
систему в режиме онлайн. Аналитические методы, 
применяемые в инвестиционном аудите, согла-
сно подходу А. Ф. Дятловой, А. В. Кузьмичева [12], 
Н. Г. Данилочкина, Н. В. Чернер [13], служат для 
расчета показателей обеспеченности и эффек-
тивности ресурсов, рентабельности продукции, 
финансовых результатов и финансового состо-
яния экономических субъектов, эффективности 
инвестиционной политики.

Отличительным признаком методологии ин-
вестиционного аудита является учет инвестици-
онных рисков как составляющих бизнес-рисков. 
Риск-ориентированный подход для подтвержде-
ния достоверности информации об инвестиро-
вании получил развитие в трудах Л. В. Зубаревой 
[14], T. T. Le с соавторами [15]. Назначение в его 
рамках процедур, как справедливо отмечает 
М. В. Мельник [16], заключается в определении 
контрольных точек, подлежащих углубленной 
проверке. К инвестиционным рискам отнесены 
политические, рыночные, финансовые, репу-
тационные и экологические [17], а факторами 
их возникновения считаются неэффективные 
и нецелесообразные затраты [18], изменения 
в законодательстве, проектах и разрешениях [19]. 
Аудит рисков инвестиционных проектов состоит 
в сопоставлении факторов внутренней и внешней 
среды с пороговыми значениями индикаторов, 
ранжировании выявленных рисков по уровню 
вероятности и степени негативного влияния на 
ход реализации проекта. Тем не менее разра-

and reflected their relationship with information sources. The results of the study can be used by internal and external 
auditors of investment projects, credit and financial institutions, business entities.
Keywords: investment projects audit; investment risks; project investment value; audit procedures; project life cycle; 
risk-based approach
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ботанные отдельными учеными теоретические 
и методические положения проверки инвестици-
онных вложений с целью формирования общей 
методологии требуют систематизации, обобщения 
и дальнейшего развития.

МетОдОлОГиЯ и РезУлЬтАты 
иССледОВАниЯ

Методика инвестиционного аудита —  это сово-
купность методов, приемов, систематизирован-
ных и сгруппированных в соответствии с опре-
деленными задачами аудиторской проверки по 
стадиям жизненного цикла проекта. Методики 
в зависимости от субъекта подразделяются на 
определенные типы, различающиеся задачами, 
используемыми методами и предпосылками. 
Методика внутреннего аудита позволяет сфор-
мировать учетно-контрольную систему, инфор-
мирующую об отклонениях от бизнес-планов 
в различных временных диапазонах. Для вну-
треннего аудита характерны методы проверки 
эффективности, включая обоснование и конт-
роль рентабельности инвестиций, срока окупа-
емости и технико-экономических расчетов. Что 
касается внешнего аудита, то его методика ба-
зируется на системе аудиторских процедур, со-
стоящих из тестов средств контроля, проверок 
(аналитических и по существу) для оценки за-
конности инвестиционных операций и степени 
их влияния на бухгалтерскую отчетность. В ходе 
выполнения задания устанавливаются качество 
и надежность исходных данных, анализирует-
ся прогнозная информация, достоверность ее 
представления и раскрытия.

Одновременно имеют место отраслевые мето-
дики, поскольку в различных сферах деятельности 
приняты свои нормативные положения, опреде-
ляющие инвестиционную политику и стратегию, 
целевые нормы для принятия решения о выборе 
проекта. Важными индикаторами оценки целе-
сообразности проекта становятся ESG-критерии, 
основанные на принципе ответственного инве-
стирования [20], к которым относятся, например, 
энергоэффективность, здоровье и безопасность 
персонала, мероприятия по охране окружаю-
щей среды, экологичность продукции. Методи-
ка инвестиционного аудита предполагает учет 
особенностей различных стадий контролируе-
мого процесса: прединвестиционной, вложения 
инвестиций, финансовой и эксплуатационной, 
отличающихся своими задачами, предметной 

и информационной базами проверки. Применяя 
такой подход, аудитор получает возможность из-
учить проблемы и риски, возникающие на каждой 
стадии. Структурными элементами методики 
инвестиционного аудита являются алгоритмы, 
определяющую последовательность и логику про-
ведения процедур (см. рисунок).

Подтверждающий инвестиционный аудит 
направлен на верификацию точности и пол-
ноты финансовых отчетов, выражение мнения 
о достоверности операций и финансовых ре-
зультатов. Аудит эффективности (аудит ценно-
сти) —  проверка оптимальности использования 
ресурсов для достижения намеченных целей, 
оценка экономичности, производительности 
и результативности. Инвестиционный комплаенс —  
это «проверка на соответствие инвестиционной 
деятельности требованиям законодательства 
и отраслевым локальным нормативным актам, 
проверка достоверности и адекватности исполь-
зованных гипотетических допущений, надежно-
сти и качества исходных данных, положенных 
в основу инвестиционных программ и паспорта 
инвестиционного проекта, пересчет и анализ 
непротиворечивости прогнозной информации, 
представления и раскрытия публикуемой фи-
нансовой и нефинансовой информации дейст-
вующим нормам и правилам» [21].

Методы инвестиционного аудита представля-
ют собой процедуры сбора и накопления ауди-
торских доказательств, изучения информации, 
полученной в ходе проверки инвестиционной 
деятельности. Реализуя классический и риск-
ориентированный подходы к классификации 
этих процедур, предлагаем отнести к методам 
инвестиционного аудита:

• оценку инвестиционного риска как вы-
явление и анализ эффективности управления 
проектными рисками, понимание деятельности 
аудируемой организации и ее внешней среды, 
экспертизу реальности осуществления проектов;

• тесты средств контроля —  оценку дизайна 
и операционной эффективности действующей 
у организации системы контроля для предупре-
ждения и выявления рисков, связанных с реали-
зацией инвестиционных проектов;

• процедуру проверки по существу —  дейст-
вия аудитора, с помощью которых он выявляет 
ошибки в инвестиционном планировании и от-
ражении информации в бухгалтерском учете, 
инвестиционной программе и т. п.
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Прединвестиционная стадия / Pre-investment stage: 
Шаг 1. Анализ содержания инвестиционного проекта /  

Step 1. Analysis of the investment project content 
Шаг 2. Подтверждение оценки уровня инвестиционного риска, риск-аппетита / 

 Step 2. Confirmation of the assessment of the investment risk level, risk appetite 
Шаг 3. Анализ применяемых при составлении бюджетов и инвестиционных программ гипотез и 

допущений /  
Step 3. Analysis of the hypotheses and assumptions used in the preparation of budgets and investment 

programs 
Шаг 4. Проверка оценивания плановых показателей коммерческой, социально-экономической, 

бюджетной эффективности проекта, подтверждение плановой инвестиционной стоимости /  
Step 4. Checking the assessement of the planned indicators of the commercial, socio-economic, budget-

ary efficiency of the project, confirmation of the planned investment cost 

Планирование инвестиционного аудита / Investment audit planning 

Выполнение процедур инвестиционного аудита /  
Implementation of investment audit procedures

Инвестиционная стадия / Investment stage: 
Шаг 5. Проверка соблюдения действующего законодательства, отраслевых положений и инструк-

ций, порядка отражения фактических инвестиционных затрат и денежных средств в бухгалтер-
ском учете /  

Step 5. Verification of compliance with current legislation, industry regulations and instructions, the pro-
cedure for reflecting actual investment costs and funds in accounting 

Шаг 6. Оценка выполнения плановых показателей на основе сопоставления отчетной документа-
ции с инвестиционными бюджетами /  

Step 6. Assessment of the implementation of planned indicators based on a comparison of reporting doc-
umentation with investment budgets 

Шаг 7. Выявление корректировок и изучение их причин / 
 Step 7. Identifying adjustments and investigate their causes 

 

Эксплуатационная стадия / Operational stage: 
Шаг 8. Оценка своевременности ввода объекта в эксплуатацию и завершения строительства, мо-

дернизации и т.п., правильности отражения операций в бухгалтерском учете /  
Step 8. Assessment of the timeliness of putting the facility into operation and completion of construction, 

modernization, etc., the reflection correctness in accounting operations  
Шаг 9. Оценка выполнения плановых показателей и фактической результативности проекта /  

Step 9. Assessment of the implementation of planned indicators and the actual effectiveness of the project 

Выявление недостатков и формирование рекомендаций по их 
устранению /  

Detection of shortcomings and formation of recommendations for 
their elimination

Оформление рабочей и сводной отчетной документации по 
результатам аудита /  

Registration of working and summary reporting documentation 
based on the auditing results 

Рис. / Fig. Пошаговый алгоритм методики инвестиционного аудита / Step by step algorithm 
of the investment auditing methodology

Источник / Source: разработано авторами / developed by the authors.
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Методы проверки могут быть агрегированны-
ми и детализированными. Для их декомпозиции 
и определения конкретных процедур используют-
ся контрольные точки и предпосылки подготовки 
отчетности. Контрольные точки —  это целевые 
установки, с позиции которых должен проверять-
ся и анализироваться каждый инвестиционный 
проект. Для инвестиционной деятельности важно 
выделить следующие из них:

К1 —  точка инвестиционного риска для опре-
деления возможных угроз, потерь, неблагопри-
ятных событий, при которых проект может быть 
не выполнен;

К2 —  точка коммерческой эффективности для 
оценки системы управления на способность обес-
печить ожидаемый результат (прибыль);

К3 —  точка социально-экономической, эколо-
гической и иной эффективности, на соответствие 
которой оценивается содержание инвестицион-
ного проекта и достигнутые результаты;

К4 —  точка информационной достоверности, 
с позиции которой проверяются сведения об объ-
екте и данные бухгалтерского учета и отчетности;

К5 —  точка правомерности и эффективности 
инвестиционных и управленческих решений.

Предпосылки в инвестиционном аудите —  это 
критерии, существенные признаки, характеризу-
ющие состояние объекта инвестиционного аудита. 
Кроме предпосылок проверки достоверности бух-
галтерской отчетности, в методологии инвести-
ционного аудита следует включить предпосылки 
эффективности (трактуемой как достижение ре-
зультата меньшими затратами), продуктивности 
(характеризующей рациональное использование 
ресурсов), результативности (оценивающей сте-
пень достижения запланированных результатов, 
получение эффекта от проекта). Предлагаемые 
методы, сгруппированные по предпосылкам 
и контрольным точкам, представлены в табл. 1.

Основным методическим подходом инвести-
ционного аудита выступает риск-ориентирован-
ный, направленный на выявление симптомов 
проблемных ситуаций, присущих инвестици-
онным операциям, анализ функционирования 
системы контроля и управления в рисковых 
областях, где увеличиваются возможные фи-
нансовые потери и неблагоприятное влияние 
факторов внешней среды. Традиционно в ауди-
торской деятельности выделяются следующие 
виды рисков: неотъемлемый риск, риск средств 
контроля, риск необнаружения. Неотъемлемый 

аудиторский риск характеризует наступление 
событий, связанных с реализацией инвестици-
онных проектов и возможностью искажений 
остатков на счетах бухгалтерского учета и груп-
пами однотипных инвестиционных операций. 
Риск средств контроля предполагает наличие 
инвестиционных операций и проектов, к которым 
средства внутреннего контроля не применялись 
или не позволили обнаружить ошибки и иска-
жения. Под риском необнаружения понимается 
вероятность того, что система методов аудита 
не позволит минимизировать неотъемлемый 
риск и риск средств контроля. С точки зрения 
риск-ориентированной методики следует сфор-
мировать карту рисков, выбирая их из опреде-
ленного классификатора, оценивая вероятность 
их наступление и степень воздействия на инди-
каторы проекта. Для управления рисками необ-
ходимо устанавливать уровень риск-аппетита, 
характеризующий допустимый предел риска, 
способы реагирования на него для сокращения 
неблагоприятных событий. Принцип построения 
данной карты базируется на процедуре иденти-
фикации риск-события, его оценке, построении 
риск-профиля, консолидации и декомпозиции 
рисков. Для реализации методики инвестици-
онного аудита нами разработан классификатор 
рисков и событий, способных оказать негативное 
влияние и требующих учета в процессе проек-
тного управления (табл. 2).

Аудиторская проверка сводится к исследова-
нию методов подготовки прогнозной информа-
ции, выбора допустимых показателей, которые 
могут ожидаться с определенной вероятностью 
и зависят от действий, предпринимаемых руко-
водством экономического субъекта. В ходе инве-
стиционного аудита проверяется адекватность 
использования гипотетических допущений, на-
дежность и качество исходных данных. Согласно 
МСА 3400 при выполнении проверки прогнозной 
информации необходимо:

• установить, реальны и применимы ли до-
пущения, принятые потенциальным инвестором 
при подготовке финансовой прогнозной инфор-
мации;

• убедиться в том, правильно ли потенциаль-
ный инвестор готовил прогнозную финансовую 
информацию исходя из принятых допущений;

• выяснить, адекватно ли представлена по-
тенциальным инвестором такая информация, 
раскрыты ли допущения в пояснениях к ней.

В. А. Якимова, С. В. Панкова
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Таблица 2 / Table 2
Классификатор инвестиционных рисков и возможных искажений / 

Classifier of investment risks and possible distortions

Код / 
code название риска / risk designation

R 1 Неотъемлемый инвестиционный риск / Inherent investment risk

R 1.1 На прединвестиционной стадии / At the pre-investment stage

R 1.1.1 Риски политической нестабильности / Political instability risks

R 1.1.2 Риски финансовой нестабильности в стране, роста инфляции / Risks of financial instability in the country, 
rising inflation

R 1.1.3 Риск недостаточной проработанности плановой документации, проектирования строительства /
Risk of insufficient development of planning documentation, construction design

R 1.1.4 Риск неверного маркетингового анализа спроса на производимую продукцию / Risk of incorrect marketing 
analysis for products demand

R 1.1.5 Риск завышения плановых инвестиционных затрат / Risk of overstatement of planned investment costs

R 1.1.6 Риск противоречия прогнозной информации, неверных допущений / Risk of conflicting forward-looking 
information, incorrect assumptions

R 1.1.7 Риск неоправданной налоговой оптимизации / Unjustified tax optimization risk

R 1.1.8 Риск недостоверного представления финансовой и нефинансовой информации / Risk of misrepresentation 
of financial and non-financial information

R 1.2 На инвестиционной стадии / At the investment stage

R 1.2.1
Риск необоснованного увеличения стоимости инвестиционного проекта, завышения затрат на 
строительные работы / Risk of unreasonable increase in the cost of the investment project, overestimation of 
construction costs

R 1.2.2 Риск нецелевого расходования инвестиций / Risk of misappropriation of investments

R 1.2.3 Риск недофинансирования проекта на определенной стадии / Risk of project underfunding at a certain 
stage

R 1.2.4 Риск невыполнения строительных работ согласно установленному графику / Risk of non-completion of 
construction works according to the established schedule

R 1.2.5
Риск возникновения строительно-монтажных работ, которые не были запланированы проектно-сметной 
документацией /
Risk of construction and installation works that were not planned by the design and estimate documentation

R 1.2.6 Риск несвоевременного финансирования / Late financing risk

R 1.2.7 Риск неплатежеспособности или ухудшения финансового состояния инвестора / Risk of insolvency or 
deterioration of the investor’s financial condition

R 1.2.8 Риск недостоверного отражения в учете инвестиционных затрат и стоимости объектов основных средств /
Risk of misrepresentation in the accounting of investment costs and the value of fixed assets

R 1.2.9 Риск увеличения процентных ставок по кредитам / Risk of higher interest rates on loans

R 1.2.10 Риск несоответствия проекта сертификации, проектной сметы, инвестиционной стоимости /
Risk of non-compliance of the certification project, project estimate, investment cost

R 1.2.11 Риск невыполнения поставщиками и подрядчиками своих обязательств / Risk of non-fulfillment by 
suppliers and contractors of their obligations

R 1.3 На эксплуатационной стадии / At the operational stage

теОРиЯ и МетОдОлОГиЯ УчетнО-КОнтРОлЬныХ и АнАлитичеСКиХ ПРОцеССОВ / 
thEorY and MEthodoLogY of accounting, anaLYticaL and controL ProcESSES



29

www.accounting.fa.ru

Аудитор должен убедиться, что принятые ру-
ководством допущения актуальны на дату со-
ставления бюджетов, фактически подтверждены 
документацией и утверждены, обоснованы ста-
тистическими и аналитическими показателями, 
базируются на данных предшествующих перио-
дов. Аудитор доверяет тем прогнозам, которые 
рассчитывались с помощью автоматизированных 
программ и математического инструментария. 
Важные методы, используемые для формирования 
бюджетов и прогнозов, должны быть обусловлены 
учетной и налоговой политикой. Типовые допу-
щения для формирования финансовой модели 
и рекомендуемые источники для подтверждения 
представлены в табл. 3.

В качестве методов проверки применимы ин-
струменты финансового моделирования, учи-
тывающего взаимосвязи между финансовыми 
показателями и принимаемыми инвестицион-
ными решениями, а также ситуационного анали-
за, основанного на многовариантном изучении 
предстоящих событий и многокритериальном 

выборе. Допущения оказывают влияние на глав-
ные критерии признания проекта эффективным. 
В качестве примера в табл. 4 представлена деком-
позиция показателя индекса доходности проекта.

ВыВОды
Инвестиционный аудит, ориентированный на 
подтверждение достоверности не только бух-
галтерской отчетности, но и инвестиционной 
прогнозной информации, является важным 
направлением аудита специальных вопросов 
в условиях увеличения финансовой поддерж-
ки экономических субъектов для выполнения 
национальных программ и стратегий разви-
тия экономики. Его методология базируется на 
специальном алгоритме, который разработан 
с учетом этапов выполнения инвестиционных 
проектов и присущих им рисков, что позволя-
ет комплексно реализовывать процедуры про-
верки на каждой стадии и с учетом особенности 
подтверждаемой текущей и прогнозной инфор-
мации.

Код / 
code название риска / risk designation

R 1.3.1 Риск недополучения дохода по сравнению с прогнозным сценарием / Risk of income shortfall compared to 
the forecast scenario

R 1.3.2 Риск недостижения запланированной рентабельности инвестиций / Risk of failure to achieve the planned 
return on investment

R 1.3.3 Риск изменения спроса на продукцию и потери позиции на рынке / Risk of changes in demand for products 
and loss of market position

R 1.3.4
Риск изменения качества продукции, появление конкурентной продукции, несвоевременность выхода 
на рынок / The risk of changes in product quality, the emergence of competitive products, non-timeliness of 
entering the market

R 1.3.5 Риск потери инвестированного капитала / Risk of loss of invested capital

R 1.3.6
Риски недостижения целевых параметров проекта (поступления налогов в бюджет, обеспечения занятости 
населения) / Risks of failure to achieve the target parameters of the project (tax revenues to the budget, 
employment of the population)

R 1.3.7 Риск обесценения вложенных средств / Risk of depreciation of investments

R 2 Риск средств контроля / Control risk

R 2.1 Риск отсутствия контроля уровня инвестиционных рисков / Risk of lack of control over the level of 
investment risks

R 2.2 Риск непроведения процедур контроля за строительством объектов / The risk of failure to carry out 
procedures for monitoring the construction of facilities

R 3 Риск необнаружения / Detection risk

Источник / Source: разработано авторами / developed by the authors.

Окончание таблицы 2 / Table 2 (continued)
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Таблица 3 / Table 3
Типовой набор допущений, проверяемых в ходе инвестиционного аудита /  

Typical set of assumptions in investment auditing

Код / 
code допущение / assumption источник информации / 

the source of information

Форма подтверждаемого прогнозного 
отчета / form of the confirmed forecast 

report

П.1 Уровень инфляции /
Inflation rate

Аналитика Центрального 
Банка РФ / Analytics of the 
Central Bank of the Russian 
Federation

Бюджет продаж, бюджет затрат на оплату 
труда, бюджет материальных затрат, 
текущих расходов / Sales budget, labor 
cost budget, material cost budget, operating 
expenses budget

П.2
Ставки налогов и график налоговых 
выплат, льгот / Tax rates and schedule 
of tax payments, benefits

Информация ФНС / 
Information of the Federal 
Tax Service

Бюджет продаж, бюджет капитальных 
вложений, бюджет затрат на оплату 
труда, бюджет материальных затрат, 
текущих расходов, прогнозный отчет 
о финансовых результатах / Sales Budget, 
Capital Investment Budget, Labor Cost 
Budget, Material Cost Budget, Operating 
Cost Budget, Forecast Financial Performance 
Report

П.3
Ставка дисконтирования, норма 
доходности / Discount rate, rate of 
return

Аналитика Центрального 
Банка РФ / Analytics of the 
Central Bank of the Russian 
Federation

План финансирования проекта / Financial 
project plan

П.4
Распределение источников 
финансирования / Distribution of 
funding sources

План финансирования 
проекта / Financial project 
plan

План финансирования проекта / Financial 
project plan

П.5 Ставка банковского кредита /  
Bank loan rate

Аналитика Центрального 
Банка РФ, коммерческого 
банка / Analytics of the 
Central Bank of the Russian 
Federation

План финансирования проекта / Financial 
project plan

П.6 Курсы валют / Exchange rates

Аналитика Центрального 
Банка РФ / Analytics of the 
Central Bank of the Russian 
Federation

Бюджет продаж, прогнозный отчет 
о движении денежных средств / Sales 
budget, forecast cash flow statement

П.7 Коэффициент продаж /
Sales ratio

Масштабы складских 
помещений /
Scale of warehouse 
premises

Бюджет продаж / Sales budget

П.8

Цены поставщиков на материальные 
ресурсы и энергоресурсы, объемы 
потребления на единицу выпуска, 
цена реализации продукции / 
Supplier prices for material resources 
and energy resources, consumption 
volumes per unit of output, product 
sales price

Прейскуранты цен на 
ресурсы, технологические 
карты / Price lists for 
resources, technological 
maps

Бюджет материальных затрат, текущих 
расходов, прогнозный бухгалтерский 
баланс / Budget of material costs, current 
expenses, forecast balance sheet

П.9

Норма амортизации и метод 
начисления амортизации по 
объектам основных средств, срок 
полезного использования /
Depreciation rate and depreciation 
method for fixed assets, useful life

Учетная политика 
организации, технические 
паспорта оборудования /
Accounting policy of the 
organization, technical 
passports of equipment

Бюджет капитальных вложений, 
прогнозный бухгалтерский баланс / Capital 
investment budget, projected balance sheet

П.10
Процент авансовых платежей, ставка 
аренды за землю / Percentage of 
advance payments, land lease rate

Договорные условия 
с поставщиками 
и покупателями /
Contractual terms with 
suppliers and buyers

Прогнозный отчет о движении денежных 
средств / Forecast cash flow statement

Источник / Source: разработано авторами / developed by the authors.
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Таблица 4 / Table 4
Пример взаимосвязи индекса доходности инвестиционного проекта с допущениями /  

An example of correlation between profitability index of an investment project and assumptions

Показатели 1 
уровня / Level 1 

indicators

Показатели 2 
уровня / Level 2 

indicators

Показатели 3 
уровня / Level 3 

indicators
Показатели 4 уровня / Level 4 indicators

Индекс 
доходности 
проекта 
(PI) / Project 
Profitability 
Index (PI)

Чистая приве-
денная стои-
мость (NPV) / Net 
Present Value 
(NPV)

TVproject N —  по-
стпрогнозная сто-
имость (постпрог-
нозный денежный 
поток) по проекту,
FCFFN —  свобод-
ные денежные 
потоки по проекту 
за последний год 
прогнозного пери-
ода / TVproject N —  
post-forecast value 
(post-forecast cash 
flow) for the project, 
FCFFN —  free cash 
flows for the project 
for the last year of 
the forecast period

Поступления от 
продаж /
Sales proceeds

Объем продаж / Volume of sales

П.7 Коэффициент продаж / Sales ratio

П.8 Цена реализации / Selling price

П.10 Процент авансовых платежей / 
Percentage of advance payments

Затрат на материа-
лы, оплату труда /
Cost of materials, 
labor

П.8 Материальные расходы на 1 ед. 
продукции /
Material costs for 1 unit. products

П8. Цена поставки / Delivery price

П.10 Процент авансовых платежей / 
Percentage of advance payments

Оплата налогов / 
Paying taxes

П.2 Ставки налогов / Tax rates

Налоговая база / Tax base

Инвестиции в ос-
новные средства / 
Investment in fixed 
assets

Стоимость основных средств /
Cost of fixed assets

П.10 Процент авансовых платежей / 
Percentage of advance payments

П.10 Ставка арендной платы за землю / 
Land rent rate

Оплата процентов 
по кредитам /
Payment of interest 
on loans

Сумма кредита / Credit amount

П.5 Ставка, срок кредитования /
Rate, loan term

Целевое финанси-
рование /
Special-purpose 
financing

Сумма бюджетных средств /
Amount of budget funds

WACC —  средне-
взвешенная стои-
мость капитала / 
WACC —  weighted 
average cost of 
capital

П. 4 Доля собственных, заемных средств /
Share of equity, borrowed funds

П.2 Ставка налога на прибыль / Income tax rate

П.3 Требуемая норма доходности / Required rate of return

Сумма дисконти-
рованных перво-
начальных инве-
стиций проекта 
(Iproject) /
The amount of the 
discounted initial 
investment of the 
project (Iproject)

Инвестированный 
капитал / Invested 
capital

Собственный, за-
емный капитал, 
целевое финанси-
рование / Equity, 
debt capital, target 
financing

Сумма кредита / Credit amount

П.5 Ставка, срок кредитования

Сумма бюджетных средств /
Amount of budget funds

WACC —  средне-
взвешенная стои-
мость капитала / 
WACC —  weighted 
average cost of 
capital

П. 4 Доля собственных, заемных средств /
Share of equity, borrowed funds

П.2 Ставка налога на прибыль / Income tax rate

П.3 Требуемая норма доходности / Required rate of return

Источник / Source: разработано авторами / developed by the authors.
Примечание / Note: курсивом в таблице выделены допущения / assumptions are marked with italics.
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Предлагаемая методика инвестиционного 
аудита базируется на классификаторе агреги-
рованных и детализированных процедур, инве-
стиционных рисков и типовом наборе допуще-
ний. В условиях изменчивости экономической 
ситуации проверка допущений на актуальность 
становится частью инвестиционного аудита.

Перечень предлагаемых аудиторских проце-
дур, отражающий особенности проверки инве-

стиционных проектов, позволяет реализовать 
методику инвестиционного аудита, идентифи-
цировать риски и принять решения по повыше-
нию эффективности инвестиционной политики. 
В ходе дальнейших исследований представля-
ется возможным учесть в аналитических по-
казателях и проверяемой информации ESG-
стратегии и проекты для устойчивого развития 
экономики.
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