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Ввиду отсутствия методических основ мони-
торинга производных финансовых инструментов 
в отечественном финансовом секторе авторами 
подготовлен ряд статей, где разрабатывается 
адаптационная методика оценки деривативов в 
соответствии с требованиями международных 
стандартов финансовой отчетности. В результате 
созданы адаптационные формулы. В связи с этим 
целесообразно и актуально исследовать и дока-
зать эффективность применения более точного 
расчетного инструментария. Поэтому предложено 
применение адаптационной методики оценки спра-
ведливой стоимости форвардной сделки на примере 
ОАО «ЛУКОЙЛ».

На основе базовой адаптационной формулы 
отражения форвардного контракта сформирована 
модифицированная формула расчета справедливой 
стоимости форвардной сделки, которую можно 
использовать при расчете экономической эффек-
тивности фирмы.

Проведено научное обоснование гипотезы о 
действенности разработанной методики, которая 
будет превращена в теорию. В связи с этим были 
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Актуальность темы исследования связана с тем, 
что адаптационная методика оценки производных 
финансовых инструментов (ПФИ) в отчетности, 
составляемой в соответствии с международными 
стандартами, нацелена на стратегию повышения 
качества интегрального показателя деятельности 
предприятия и предусматривает внедрение совре-
менного метода оценки производных финансовых 
инструментов в отчете о финансовом положении 
фирмы.

Если оценивать степень изученности материала 
и научную полемику по теме исследования в России, 
то целесообразно выделить следующих авторов, 
занимающихся этой проблематикой: В.А. Галанов, 
А.И. Басов, В.В. Ковалев, А.Н. Буренин, О.Б. Лари-
онова, Н.И. Шанченко, Т.Б. Бердникова, М.В. Кисе-
лев, И.Ю. Милованов, Ю.С. Чикиров и др.

Рассмотрим влияние адаптационной формулы 
по расчету справедливой стоимости форвардного 
контракта в соответствии с требованиями между-
народных стандартов финансовой отчетности на 
финансово-экономический результат фирмы (на 
примере ОАО «ЛУКОЙЛ»), проанализируем, по-
кажет ли предложенная в работе методика расчета 
на более точные показатели консолидированной 
финансовой отчетности1.

Компания «ЛУКОЙЛ» проводит сделки на 
мировом рынке нефтепродуктов и газа, подвергая 
свою деятельность риску воздействия пертурба-
ции цен на эти товары. Данные изменения могут 
оказать влияние как на доходы фирмы, так и на ее 
операционную, инвестиционную и финансовую 
деятельность. В связи с этим плановыми отделами 
разработана политика для устойчивого развития 
Общества в случае кризисных ситуаций, влекущих 
негативные последствия для предприятия в целом и 
отрицательно влияющих на финансово-экономичес-
кие показатели фирмы. При этом особое внимание 
уделяется финансовым инструментам, с помощью 
которых возможно хеджировать риски организации. 
Фьючерсы, форварды, свопы и опционы помогают 
поддерживать баланс в инфраструктуре взаимоот-
ношений с покупателями и поставщиками, управ-
лять конвертацией цен на товары, нивелировать пос-
ледствия скачков валютных курсов, осуществлять 
деятельность, напрямую не связанную с основной. 

1 Международный стандарт финансовой отчетности (IAS) 
27 «Отдельная финансовая отчетность». URL: http://minfin.
ru/common/upload/library/2014/02/main/IAS_27_May_2011_-
_50n.pdf.

Рассмотрим информацию об учетной политике 
оценки финансовых и производных инструментов 
ОАО «ЛУКОЙЛ» (табл. 1).

Используемые ОАО «ЛУКОЙЛ» и его дочер-
ними предприятиями финансовые инструменты, 
эвентуально зависимые от объединения кредитных 
рисков, состоят в основном из торговой задолжен-
ности, внебиржевых производных контрактов и 
эквивалентов денежных средств, которые в свою 
очередь помещены в инвестиционные фонды де-
нежного рынка, высококачественные рыночные 
ценные бумаги, срочные депозиты в ведущих меж-
дународных банках и финансовых организациях2. 

Авторами проведен анализ позиции ОАО «ЛУ-
КОЙЛ» по производным финансовым инструмен-
там и их справедливой стоимости (по состоянию 
на 31.12.2013) с учетом применения методики 
(табл. 2). 

Корректировки отчета о финансовом поло-
жении были осуществлены на основании данных 
аналитического отчета ОАО «ЛУКОЙЛ», приведен-
ных в консолидированной финансовой отчетности 
(КФО) за 2013 г. с применением адаптационной 
формулы отражения форвардного контракта по 
справедливой стоимости3. 

Продемонстрируем авторский адаптационный 
расчетно-методический базис по отражению фор-
вардного контракта по справедливой стоимости для 
формирования показателя «финансовые активы» 
в отчете о финансовом положении коммерческой 
организации, страховой компании и кредитного 
учреждения:

,ССФК ПСТ ПСО= −

где ССФК — справедливая стоимость форвардных 
контрактов;

 ПСТ — приведенная стоимость требований по 
форвардному контракту;

 ПСО — приведенная стоимость обязательств 
по контракту.
На основе базовой адаптационной формулы 

отражения форвардного контракта была сформи-
рована модифицированная формула по расчету 
справедливой стоимости форвардной сделки:

2 Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 7 
«Финансовые инструменты: раскрытие информации». URL: 
http://minfin.ru/ru/perfomance/accounting/mej_standart_fo/kons_
msfo/?id_38=18219.

3 Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 9 
«Финансовые инструменты». URL: http://minfin.ru/common/
upload/library/2014/02/main/IFRS_09_GVT_2011.pdf.
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Таблица 2 
Анализ позиции ОАО «ЛУКОЙЛ» по производным финансовым инструментам  

с учетом применения методики (по состоянию на 31.12.2013), млн долл. 

Статья

Показатели  
за 2013 г.  

(без применения 
методики)

Корректиров-
ки с учетом 
применения 
методики

Показатели  
за 2013 г.  
с учетом  
методики

Абсолют-
ное откло-
нение

Темп при-
роста/сни-
жения, %

Финансовые активы
Денежные средства  и их эквиваленты 1 712 – 1 712 – –
Финансовые инструменты 363 – 363 – –
Дебиторская задолженность и векселя к 
получению

7 943 – 7 943 – –

Долгосрочные финансовые инструменты 4 255 – 4 255 – –
Итого финансовых активов 14 273 – 14 273 – –

Финансовые обязательства
Краткосрочные кредиты и займы и теку-
щая часть долгосрочной задолженности

1 338 – 1 338 – –

Прочие краткосрочные обязательства 1 923 +6 1 929 +6 +0,31
В том числе:
– по пенсионным планам 17 – 17 – –
– по форвардным сделкам 1 001 +6 1 007 + 6 + 0,59
– по фьючерсным сделкам 830 – 830 – –
– прочие ПФИ 75 – 75 – –
Долгосрочная задолженность по креди-
там и займам

9483 – 9483 –

Обязательства, связанные с окончанием 
использования активов

2764 –6 2758 –6 –0,22

Прочая долгосрочная кредиторская 
задолженность

516 – 516 – –

В том числе по пенсионным планам 157 – 157 – –
Итого финансовых обязательств 16024 – 1 6024 – –

1 2 1 2 ,
(1 ) (1 ) (1 ) (1 )

i u i uСТ СТ СО СОССФК
r r r r

   
= + − +   + + + +   

где СТ — стоимость требований по форвардному 
контракту;

 СО — стоимость обязательств по контракту;
 r — ставка дисконтирования;
 i, u — годы.

Согласно МСФО 36 «Обесценение активов»4 
ставка дисконтирования равна сумме ставки ре-
финансирования (7,5% с 28.04.2014 г.), инфляции 
(6,2 %)5 и рисков (минимум 5% — максимум 20%). 
Следовательно,

7,5 6,2 10 23,7%;r = + + =

1 1

1 009 1 001
(1 0,237) (1 0,237)

815,68 809,22 6,46  .

ССФК

млн долл

= − =
+ +

= − =

4 Международный стандарт финансовой отчетности (IAS) 
36 «Обесценение активов». URL: http://bankir.ru/website/static/
files/39/38733-_ias_36__final.doc.

5 Официальный сайт Банка России. URL: http://www.cbr.
ru/statistics/?prtid=macro_sub.

Справедливая стоимость форвардного конт-
ракта увеличилась на 6,46 млн долл. в результате 
проведенной операции дисконтирования. Сумма 
требований превысила сумму обязательств по кон-
тракту. В результате у ОАО «ЛУКОЙЛ» обязательс-
тва увеличатся на 6 млн долл., а резерв уменьшится 
на 6 млн долл. (статья «Обязательства, связанные 
с окончанием использования активов»), валюта 
баланса остается неизменной.

В заключение следует отметить, что автора-
ми получены следующие результаты, имеющие 
научную новизну и практическую значимость 
для коммерческих кредитных институтов и ор-
ганизаций:

– сформирована авторская группировка ос-
новных аспектов учетной политики финансовых 
инструментов открытого акционерного общества 
«ЛУКОЙЛ»;

– разработаны и представлены две адаптацион-
ные формулы отражения форвардного контракта по 
справедливой стоимости.

1 1

1 009 1 001
(1 0,237) (1 0,237)

815,68 809,22 6,46  .

ССФК

млн долл

= − =
+ +

= − =

1 1

1 009 1 001
(1 0,237) (1 0,237)

815,68 809,22 6,46  .

ССФК

млн долл

= − =
+ +

= − =
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METHODOLOGICAL ASPECTS OF ECONOMIC EFFICIENCY CALCULATION 
WHEN APPLYING THE ADAPTATION FORMULA  

OF A FORWARD CONTRACT’S FAIR VALUE FORMATION

Svetlana V. PONOMAREVA,
Anna S. MEL’NIKOVA

Abstract
Due to the lack of methodology for derivative financial 
instruments monitoring in the domestic financial sec-

tor, the authors have published a series of articles on 
developing the adaptive methodology for derivatives 
measurement in accordance with the requirements of 
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the International Financial Reporting Standards. As a 
result, the authors have developed adaptive formulas. In 
this context, it is reasonable and important to research 
and proof the efficiency of applying a more precise 
calculation tools, therefore, the authors have applied the 
adaptive methodology for measuring the fair value of 
a forward transaction on the LUKOIL public company 
case. The objective of the study was to develop a modi-
fied formula of calculating the fair value of a forward 
transaction. The formula will be used to calculate the 
economic efficiency of a company. The authors pro-
vided scientific substantiation of the hypothesis about 
the efficiency of developed methodology for calculating 
the fair value of a forward contract, which will be trans-
formed into a theory. In this regard, the authors used the 
following methods of scientific knowledge accepted in 
the economic theory, i.e. analysis and synthesis, logical 
and inductive approaches. The application of the more 
precise computational and methodological framework 
helped to prove the efficiency and accuracy of the 
adaptive formula for the forward contract’s fair value 
calculation. The authors also systematized constitutive 
aspects of the accounting policy for derivative finan-
cial instruments of LUKOIL. Based on the previously 
developed adaptive methodology for measuring such 
derivatives as forwards, futures and options, the authors 
justified the effectiveness of the proposed calculating 
formulas. The study includes the systems analysis and 
substantiation of effect from application of the adaptive 
formula for a forward contract’s fair value calculation, 
which can be applied by domestic financial and eco-
nomic counterparties. 

Keywords: fair value, derivatives, financial assets, 
financial liabilities, balance sheet, discount rate, for-
ward transaction
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