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FINANCIAL BREAK-EVEN POINT AND INDICATOR OF DEVALUATION
OF OWN CAPITAL OF AGRO-INDUSTRIAL COMPLEX ENTERPRISES

Illia V. Morhachov
Volgograd State Agricultural University, Volgograd, Russian Federation

Abstract. The agro-industrial complex of the Russian Federation occupies a special place in ensuring the
food security of the country, which makes it relevant to study the issues of a real increase in the equity capital of
the relevant enterprises. As an indicator of its depreciation, the indicator of return on equity is considered, the
value of which must be compared with the parameters of factors that reduce the real value of such capital: inflation,
devaluation of the national currency, opportunity costs (losses) from choosing the worst use case, and income tax
at a conditionally zero level of real profitability. The financial break-even point is proposed to be considered as
such a volume of activity in which the value of return on equity shows the feasibility of business, taking into
account inflation and devaluation of the national currency, as well as possible alternatives for the use of capital.
The impossibility of achieving it in the long term makes investment in the business inappropriate. It has been
determined that over the past 22 years, the average statistical losses from inflation and income tax at a conditionally
zero real level of return on equity corresponded to a value of 11.69%. To ensure the preservation of the real value
of such capital, its profitability at the enterprises of the agro-industrial complex had to exceed the specified value.
Over the specified period of time, the inflation rate in the country exceeded the rate of devaluation of the national
currency, which makes it possible to use inflation as a benchmark for the depreciation of equity capital. An analysis
of the actual value of the return on equity for the period 2017–2021 for agribusiness enterprises showed that, in
general, this indicator exceeded the value of 11.69%. Thus, over a long period of time, the main activity of enterprises
in the agro-industrial complex provided their owners with a real increase in capital. It is possible that such a level of
profitability was provided at the expense of financial state assistance to the considered sector.

Key words: financial break-even point, return on equity, inflation, national currency devaluation, alternative
return on the use of capital, enterprises of the agro-industrial complex.
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ФИНАНСОВАЯ ТОЧКА БЕЗУБЫТОЧНОСТИ И ИНДИКАТОР
ОБЕСЦЕНИВАНИЯ СОБСТВЕННОГО КАПИТАЛА ПРЕДПРИЯТИЙ

АГРОПРОМЫШЛЕННОГО КОМПЛЕКСА

Илья Викторович Моргачев
Волгоградский государственный аграрный университет, г. Волгоград, Российская Федерация

Аннотация. Агропромышленный комплекс Российской Федерации занимает особое место в обеспе-
чении продовольственной безопасности страны, что делает актуальным исследование вопросов реального
приумножения собственного капитала соответствующих предприятий. В качестве индикатора его обесцени-
вания рассмотрен показатель рентабельности собственного капитала, значение которого необходимо срав-
нивать с параметрами факторов, уменьшающих реальную ценность такого капитала: инфляция, девальвация
национальной валюты, потери от выбора худшего варианта использования, налог на прибыль при условно
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нулевом уровне реальной рентабельности. Финансовую точку безубыточности предложено рассматривать
как такой объем деятельности, при котором значение рентабельности собственного капитала показывает
целесообразность бизнеса с учетом инфляции и девальвации национальной валюты, а также возможных
альтернатив использования капитала. Невозможность достижения ее в долгосрочной перспективе делает
инвестиции в бизнес нецелесообразными. Определено, что за последние 22 года среднестатистические годо-
вые потери от инфляции и налога на прибыль при условно нулевом реальном уровне рентабельности соб-
ственного капитала соответствовали значению 11,69 %. Для обеспечения сохранности реальной ценности
такого капитала его рентабельность на предприятиях АПК должна была превышать данное значение. За ука-
занный период времени темпы инфляции в стране превышали темпы девальвации национальной валюты,
что позволяет использовать инфляцию в качестве бенчмарка обесценивания собственного капитала. Анализ
фактической величины рентабельности собственного капитала за период 2017–2021 гг. по предприятиям
АПК показал, что в основном данный показатель превышал значение 11,69 %. Таким образом, на протяже-
нии долгого периода времени основной вид деятельности предприятий агропромышленного комплекса обес-
печивал их владельцам реальное приумножение капитала. Не исключено, что такой уровень доходности был
обеспечен за счет финансовой государственной помощи рассмотренного сектора.

Ключевые слова: финансовая точка безубыточности, рентабельность собственного капитала, инф-
ляция, девальвация национальной валюты, альтернативная доходность использования капитала, предпри-
ятия АПК.
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Введение

Когда предприниматель либо инвестор
начинает или продолжает какой-то бизнес, он
должен понимать экономическую целесооб-
разность принимаемого решения: начинать
бизнес, оставаться в нем или выходить. Это
касается и агропромышленного комплекса,
фермерских хозяйств. Предприниматель, ин-
вестор, фермер, а также руководитель пред-
приятия АПК должны владеть соответству-
ющей методикой экономического обоснова-
ния. Важно не только добиваться позитивно-
го значения номинальной прибыли, но и со-
хранности, а также приумножения реального
капитала в условиях инфляции и наличия аль-
тернатив его использования.

Относительно определения номинальной
прибыли и точки безубыточности многое в на-
учных и учебно-методических работах, таких
как, например, [Тарасова, 2018; Савчук, 2001;
Боронина и др., 2015; Трофимов, 2019], уже на-
писано. Исключением является финансовая
точка безубыточности, отдельные вопросы ее
определения и применения, что делает акту-
альным исследование по направлению анали-
за безубыточности.

В учебниках можно встретить понятие
классической точки безубыточности и мето-
ды ее определения, однако про финансовую

точку безубыточности мало где идет речь, и
этот вопрос остается дискуссионным. Под
классической точкой безубыточности в рабо-
те мы рассматриваем такой соответствую-
щий показатель, как и в подавляющем боль-
шинстве учебников и пособий [Тарасова, 2018;
Савчук, 2001; Боронина и др., 2015; Трофимов,
2019].

Мы же предлагаем рассматривать фи-
нансовую точку безубыточности как такой
объем деятельности, при котором значение
рентабельности собственного капитала пока-
зывает целесообразность бизнеса с учетом
потерь: от инфляции и девальвации националь-
ной валюты, а также выбора худших альтер-
натив использования капитала. Данный под-
ход базируется на применении показателя рен-
табельности собственного капитала, поэтому
название: «финансовая точка безубыточнос-
ти» является условным.

При достижении классической точки
безубыточности бизнес имеет нулевую при-
быль, а в случае с финансовой – номинальная
прибыль должна быть не только больше нуля,
но и в таких размерах, чтобы обеспечить от-
сутствие потерь от инфляции, девальвации
национальной валюты и выбора не самой луч-
шей альтернативы. В этом отношении рента-
бельность собственного капитала становит-
ся ключевым индикатором его обесценивания.
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Для инвестора и собственника бизнеса
важно не только получить номинальную при-
быль, но и обеспечить сохранность капитала,
исключить его реальное обесценивание – то
есть добиться условной безубыточности ка-
питала. Индикатором этого является превы-
шение показателя рентабельности собствен-
ного капитала над значениями инфляции, тем-
пами обесценивания национальной валюты и
доходностью распространенных альтернатив
его использования (упущенной выгоды).

Агропромышленный комплекс Россий-
ской Федерации занимает особое и ключе-
вое место в обеспечении ее продовольствен-
ной безопасности, особенно в условиях сан-
кционного давления. Для успешного разви-
тия данного сектора необходим приток капи-
тала на рыночных условиях, при этом важна
не только номинально-прибыльная деятель-
ность, но и отсутствие инфляционных и иных
потерь инвестируемого капитала. Для дан-
ного сектора экономики важно не только
обеспечить прибыльную деятельность, но и
не допустить реального обесценивания соб-
ственного капитала.

Обзор литературы

Обзор последних исследований и публи-
каций по тематике анализа безубыточности
[Тарасова, 2018; Савчук, 2001; Боронина и др.,
2015; Трофимов, 2019; Круш и др., 2011; Ер-
мекбаев и др., 2020; Хоружий и др., 2021; Чал-
ганова, 2021; Калмыкова, 2013] показал, что
достижение финансовой устойчивости пред-
приятия многими понимается через призму
достижения номинальной безубыточности.
При этом в методе определения такой безу-
быточности рассматриваются только явные
бухгалтерские затраты и игнорируются по-
тери от инфляции и альтернативные затраты.

Анализ работ по индикаторам финансо-
вой устойчивости [Караева и др., 2022; Кро-
ливецкая и др., 2022] показал использование
существенного числа различных показателей
для отражения финансового состояния субъек-
та хозяйствования, но имеет место уход от воп-
роса ключевого критерия целесообразности
ведения бизнеса. При этом показатель рен-
табельности собственно капитала рассматри-
вается как один из большого набора показа-

телей финансовой устойчивости. Практичес-
ки нет предложений сравнивать его значение
с чем-либо.

Рассмотренные в работах [Караева и др.,
2022; Кроливецкая и др., 2022] индикаторы
также базируются на явных бухгалтерских
данных (доходах и затратах) и позволяют оп-
ределить уровень ликвидности и платежеспо-
собности, деловой активности, запаса финан-
совой прочности, вероятности банкротства.
Множественность таких показателей уводит
инвестора и владельцев бизнеса в сторону, не
позволяя сконцентрироваться на самом глав-
ном. Эти все показатели, конечно, нужны для
анализа, но для инвестора и собственника биз-
неса также важно понимать, при каких усло-
виях тот или иной проект или бизнес является
целесообразным, условно говоря, безубыточ-
ным с финансовой точки зрения в условиях
реальной экономики, где есть инфляция, де-
вальвация национальной валюты и иные аль-
тернативы вложения капитала (потери от при-
нятия неверных решений).

В работах [Моргачев и др., 2023; Подко-
рытов и др., 2020] рентабельность собственно-
го капитала рассматривалась в качестве клю-
чевого показателя оценки целесообразности
ведения бизнеса, инвестиций, владения акция-
ми компаний. Значение показателя по отраслям
сравнивалось с уровнем инфляции, при этом
учитывалась надбавка за риск и иные факто-
ры, не относящиеся к фактам хозяйственной
жизни организации, регистрируемым в систе-
ме бухгалтерского учета.

При этом открытым остается вопрос о том,
какое же значение рентабельности собственно-
го капитала можно рассматривать достаточ-
ным для недопущения обесценивания такого
капитала российских предприятий АПК, то есть
своеобразной точкой его финансовой безубы-
точности с учетом неявных затрат (потерь).

Целью работы является обоснование
показателя рентабельности собственного ка-
питала в качестве индикатора его обесцени-
вания, а также определения численного зна-
чения данного показателя для российских
предприятий АПК, которое является порого-
вым для недопущения обесценивания такого
капитала вследствие инфляции, девальвации
национальной валюты, потерь от выбора не
лучшей альтернативы вложения капитала и
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иных потерь, уменьшающих его реальную
ценность.

Объекты и методы исследования

Объектом исследования является про-
цесс сопоставления значений рентабельнос-
ти собственного капитала предприятий агро-
промышленного комплекса Российской Феде-
рации с параметрами факторов, которые
уменьшают реальную ценность такого капи-
тала: инфляция, девальвация национальной
валюты, потери от выбора худшей альтерна-
тивы использования (упущенная выгода), на-
лог на прибыль при условно нулевом уровне
его реальной рентабельности.

Для определения значений рентабельно-
сти собственного капитала предприятий агро-
промышленного комплекса брались во внима-
ние открытые данные публичных компаний.

Для определения темпов инфляции ис-
пользовались официальные открытые данные
Федеральной службы государственной стати-
стики Российской Федерации относительно
индексов потребительских цен.

Темпы девальвации национальной валю-
ты определялись на основе формулы (CAGR)
и открытых данных Банка России:
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где N – количество лет; VN – финальное значение
исследуемого показателя; V0 – начальное значение
исследуемого показателя.

N = Nk – N0, (2)

где Nk – год, который соответствует конечному зна-
чению исследуемого показателя; N0 – год, который
соответствует начальному значению исследуемо-
го показателя.

Результаты и обсуждение

При достижении классической точки
безубыточности предприятие не имеет бух-
галтерских убытков, но и не имеет прибыли.
При нулевой номинальной прибыли все пока-
затели рентабельности равны нулю. Однако в

реальной экономике еще есть инфляция и иные
неявные затраты, поэтому при достижении
классической точки безубыточности бизнес
терпит потери от обесценивания капитала.
Поэтому нужен дополнительный показатель
целесообразности ведения такого бизнеса с
учетом потерь (от инфляции, девальвации на-
циональной валюты и выбора не лучшей аль-
тернативы вложения капитала). Необходима
своеобразная финансовая точка безубыточ-
ности, показывающая предел потерь, превыше-
ние которых делает нахождение в данном биз-
несе или проекте нецелесообразным.

Даже когда предусмотрена какая-либо
позитивная бухгалтерская прибыль, для инве-
стора важно понимать целесообразность вло-
жения денег в бизнес, проект, акции компа-
нии, в покупку предприятия; когда всегда есть
иные альтернативы: открыть депозит, купить
облигации, иностранную валюту и не связы-
ваться с рискованными видами деятельнос-
ти. Когда доходность последних альтернатив
превысит доходность бизнеса в секторе АПК,
существенно вырастет вероятность оттока
капитала из таких предприятий, что оставит
без работы их менеджеров. Поэтому после-
дним следует обеспечивать для владельцев
доходность на капитал не менее определен-
ного уровня.

В этом отношении именно показатель
рентабельности собственного капитала явля-
ется ключевым для анализа, сравнения и тар-
гетирования. Соотношение неявных затрат
(потерь) и такого показателя является клю-
чевым индикатором его обесценивания. В до-
полнение к инфляции потери от выбора худ-
ших альтернатив в относительном выражении
также необходимо сравнивать со значением
рентабельности собственного капитала. Так-
же следует учитывать девальвацию нацио-
нальной валюты.

Для рассмотрения предлагаемого мето-
да вводятся такие условные обозначения:

РСК – рентабельность собственного ка-
питала, %;

И – среднегодовой уровень инфляции, %;
ТНВ – среднегодовой темп обесценива-

ния (девальвации) национальной валюты, %;
ПАТ – потери от выбора худшей альтер-

нативы вложения капитала в твердой валю-
те, %;
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ПАН – потери от выбора худшей альтер-
нативы вложения капитала в национальной
валюте, %;

Н0 – часть рентабельности собственно-
го капитала, которая учитывает потери от на-
лога на прибыль при условно нулевом его
уровне реальной рентабельности.

Для начала производится сравнение зна-
чений И, ТНВ и ПАН.

Если И – max, то:

РСК  И + Н0. (3)

Если ТНВ – max, то:

РСК  ТНВ + ПАТ + Н0. (4)

Если ПАН – max, то:

РСК  ПАН + Н0. (5)

В долгосрочной перспективе логичным
является выполнение равенства И = ТНВ, но
на практике возможны отклонения.

В экономике, которая тесно интегрирова-
на в мировое экономическое пространство
(в мировую экономику), уровень инфляции в
стране тесно коррелирует с темпами обесце-
нивания национальной валюты. При этом уро-
вень официальной инфляции может быть
умышленно или неумышленно искажен. Не-
умышленное искажение уровня инфляции мо-
жет быть связано с методом расчета, в кото-
ром используется ограниченный перечень то-
варов и услуг.

ПАТ – потери от выбора худшей альтерна-
тивы вложения капитала в твердой валюте, %.
Значение рассчитывается по максимальной
доходности широко распространенных альтер-
натив использования капитала в твердой ва-
люте: валютные депозиты, замещающие об-
лигации класса А или иное. В крайнем слу-
чае, минимальное значение ПАТ должно быть
не ниже уровня инфляции в твердой валюте.

Для нейтрализации потерь от инфляции
и обесценивания национальной валюты тео-
ретически и гипотетически предприятие АПК
может вложить капитал в твердую валюту, но
тогда появятся потери вследствие упущенной
выгоды от неиспользования капитала уже в
такой валюте. Естественно, что уровень дан-

ных потерь следует определять по доходнос-
ти широко распространенных альтернатив ис-
пользования капитала в твердой валюте. Твер-
дая валюта также подвержена девальвации и
обесцениванию вследствие инфляции, хоть и
в меньшей мере.

Условно нулевой уровень реальной рен-
табельности достигается при таком значении
рентабельности собственного капитала, кото-
рое позволяет предотвратить собственный
капитал от обесценивания вследствие инфля-
ции, девальвации национальной валюты, а по-
терь от выбора не самой лучшей альтернати-
вы вложения капитала, но еще не обеспечи-
вает его прирост. Такой уровень рентабель-
ности собственного капитала можно рассмат-
ривать как условную финансовую точку бе-
зубыточности. Невозможность достижения ее
в долгосрочной перспективе делает инвести-
ции в бизнес нецелесообразными.

При условно нулевом уровне реальной рен-
табельности номинальная рентабельность выше
нуля и есть номинальная прибыль, а, следова-
тельно, должен быть и налог на прибыль, кото-
рый также вносит негативный вклад в обесце-
нивание собственного капитала и представляет
собой продолжение потерь от инфляции.

С одной стороны, чем выше инфляция,
тем ниже реальная стоимость капитала и ниже
реальная стоимость денежного платежа в виде
налога.

Но, с другой стороны, чем выше инфля-
ция, тем выше потери от налога на прибыль
при условно нулевом уровне реальной рента-
бельности. Например, если рентабельность
собственного капитала равна уровню инфля-
ции, то имеет место условно нулевой уровень
реальной прибыли, однако номинальная при-
быль позитивная, что приводит к необходимо-
сти уплаты налога на прибыль, сумма кото-
рого уменьшает реальную прибыль.

Если ставка налога на прибыль состав-
ляет 20 %, то:

Н0 = И  0,2 или Н0 = (ТНВ + ПАТ)  0,2
или Н0 = ПАН  0,2. (6)

В Российской Федерации по данным ее
Федеральной службы государственной стати-
стики [Цены, инфляция ...] официальный уро-
вень инфляции можно определить по индексам
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потребительских цен. Такие данные есть на-
чиная с 1991 года. Но в период 1991–1999 гг.
соответствующие значения больше подпада-
ют под понятие «гиперинфляция». Маловеро-
ятно, что такие события когда-либо повторят-
ся, поэтому для расчета прогнозного уровня
инфляции относительно будущего мы предла-
гаем исключить эти годы из оценки. В про-
тивном случае нам нужно будет использовать
значение инфляции, равное 132 %, что явно
будет неадекватным.

Если принимать в расчет значения ин-
дексов потребительских цен начиная с 2000 по
2022 г., то среднегодовой уровень инфляции

за этот период составлял 9,74 % в год, однако
в последние годы тенденция была на пониже-
ние (рис. 1).

Значение официальной инфляции теоре-
тически может быть искаженным, поэтому
для объективности оценки сравним ее с тем-
пами обесценивания национальной валюты по
отношению к условно твердым: доллару США
и евро.

Если для оценки адекватной инфляции на
будущее мы использовали период 2000–2022 гг.,
то аналогичным должен быть период и для
анализа среднегодового темпа обесценивания
национальной валюты (см. рис. 2 и 3).

 Рис. 1. Динамика индекса потребительских цен в России за период 2000–2022 годов
Fig. 1. Dynamics of the consumer price index in Russia for the period 2000–2022

Примечание. Составлено автором по: [Цены, инфляция ...].

 
Рис. 2. Динамика курса доллара США за период 2000–2022 годов

Fig. 2. Dynamics of the US dollar exchange rate for the period 2000–2022
Примечание. Составлено автором по: [Динамика официального курса ...].
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Для определения среднегодового обес-
ценивания рубля по отношению к данным ва-
лютам воспользуемся формулой (1). Согласно
исходным данным среднегодовой темп обес-
ценивания рубля по отношению к доллару
США в период 2000–2022 гг. составлял:
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Согласно исходным данным среднегодо-
вой темп обесценивания рубля по отношению
к евро в период 2000–2022 гг. составлял:
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Сравнивая значения инфляции и темпы
обесценивания национальной валюты по от-
ношению к условно твердым за период 2000–

2022 гг., получаем результат, что официаль-
ный уровень инфляции превышал уровень де-
вальвации национальной валюты. Таким об-
разом, уровень официальной инфляции в стра-
не можно с высоким уровнем надежности ис-
пользовать в качестве бенчмарка обесцени-
вания собственного капитала.

Если значение инфляции и девальвации
национальной валюты определить относитель-
но нетрудно, то с потерями от выбора худшей
альтернативы вложения капитала в националь-
ной валюте (ПАН) определиться сложнее. Чис-
ло альтернатив может быть бесконечным, но
мы должны ориентироваться на широко рас-
пространенные с понятным или минимальным
уровнем риска. Такими альтернативами явля-
ются депозитные вклады и облигации феде-
рального займа. По облигациям такого займа
удалось только найти визуальное отображе-
ние доходности за период последних 10 лет
(рис. 4). К сожалению, данные о динамике до-

 
Рис. 3. Динамика курса евро за период 2000–2022 годов

Fig. 3. Dynamics of the euro exchange rate for the period 2000–2022
Примечание. Составлено по: [Динамика официального курса ...].

Рис. 4. Динамика доходности облигаций федерального займа за период 2003–2023 годов
Fig. 4. Dynamics of the yield of federal loan bonds for the period 2003–2023

Примечание. Составлено автором по: [Динамика доходности ...].
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ходности облигаций федерального займа за
двадцать и более лет не являются широко
распространенными и характеризуются слож-
ностью их точного определения.

Данные графика (рис. 4) позволяют лишь
визуально определить средний уровень за пе-
риод, который также ограничен только 10 го-
дами. Такой анализ позволяет сделать вывод
о превышении уровня инфляции над доходно-
стью облигаций федерального займа.

Мы не рассматриваем доходность по
депозитам, поскольку ее уровень был всегда
меньше доходности облигаций.

По совокупности факторов, в том числе
недостаточности точных количественных
данных о доходности альтернатив, в нашем
методе следует остановиться на использова-
нии значения инфляции в качестве бенчмарка
обесценивания собственного капитала, то есть
следует использовать формулу (3):

РСК  9,74 + 9,74  0,2 = 11,69 %.

Таким образом, для нейтрализации обес-
ценивания собственного капитала от инфля-
ции, девальвации национальной валюты, а так-
же потерь от выбора не лучшей альтернати-
вы – рентабельность собственного капитала
предприятий АПК на протяжении последних
20 лет должна была быть не ниже 11,69 %.
Учитывая обострение геополитической обста-
новки и санкционное давление, данное значе-

ние для планирования будущих событий мож-
но принимать с некоторым повышением до
уровня 12–13 %.

Статистических данных для расчета
рентабельности собственного капитала по
всем предприятиям АПК России нет в откры-
том доступе, но есть информация по отдель-
ным агрохолдингам, которые являются пуб-
личными (табл. 1).

Несмотря на некоторое сходство, пред-
приятия АПК в России могут иметь суще-
ственные различия как в специфике, так и в
уровне прибыльности. Многие из них харак-
теризуются использованием государствен-
ной финансовой поддержки в виде кредитов
со сниженной процентной ставкой и прямых
субсидий.

Часть агрохолдингов одновременно ис-
пользуют предоставляемый государством
капитал на льготных условиях, а также осу-
ществляют текущие финансовые инвестиции
в депозиты, облигации и акции для нейтрали-
зации влияния инфляции на избыточные де-
нежные активы. Без государственной финан-
совой поддержки значение рентабельности
собственного капитала в таблице 1 могло бы
быть существенно ниже.

По данным таблицы 1 компанию Русг-
рейн можно считать исключением. В целом
по сектору экономики значение рентабельно-
сти собственного капитала за период 2017–
2021 гг. находилось в пределах 27 %, что су-

Таблица 1. Рентабельность собственного капитала агрохолдингов за период 2017–
2021 годов

Table 1. Return on equity of agricultural holdings for the period 2017–2021

№ 
п/п Название Сфера деятельности 

Значение рента-
бельности собст-
венного капитала 

1 Русагро Производство сельскохозяйственной продукции: выращи-
вание сахарной свеклы, зерновых и других сельскохозяйст-
венных культур; выращивание свиней; переработка сахара-
сырца и производство сахара из сахарной свеклы, а также 
производство и переработка растительного масла 

15,97  

2 Группа Черкизово Растениеводство, птицеводство, свиноводство, производст-
во индейки и мясопереработка 17,70 

3 Русгрэйн Холдинг Производство и переработка сельскохозяйственной про-
дукции: растениеводство, переработка и хранение зерна, 
выращивание зерновых и комбикормов; птицеводство 

Убыточная дея-
тельность  

4 Новороссийский ком-
бинат хлебопродуктов 

Пищевая промышленность. Зерновой терминал. Экспорт 
зерновой продукции 38,48 

Примечание. Составлено автором по: [Финансовые результаты ...].
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щественно выше значения 11,69 % – опреде-
ленного в качестве условной точки финансо-
вой безубыточности [Финансовые результа-
ты ...].

Выводы

Если классическая точка безубыточно-
сти учитывает явные бухгалтерские затраты,
то финансовая должна рассматривать неяв-
ные, которые ведут к обесцениванию соб-
ственного капитала. Финансовую точку безу-
быточности можно рассматривать как такой
объем деятельности, при котором значение
рентабельности собственного капитала пока-
зывает целесообразность бизнеса с учетом
инфляции и девальвации национальной валю-
ты, а также потерь от выбора не лучших аль-
тернатив использования капитала. Невозмож-
ность достижения ее в долгосрочной перспек-
тиве делает инвестиции в бизнес нецелесооб-
разными.

Обоснована целесообразность сравнения
рентабельности собственного капитала пред-
приятий агропромышленного комплекса Рос-
сии с темпами инфляции и девальвации наци-
ональной валюты, а также доходностью аль-
тернативных возможностей вложения капита-
ла в качестве упущенной выгоды.

В перечне неявных потерь, с которыми
следует сравнивать рентабельность собствен-
ного капитала, обосновано учитывать налог
на прибыль при условно нулевом ее реальном
уровне как продолжение потерь от инфляции.
Чем выше уровень инфляции, тем выше дан-
ные потери и тем большее число предприя-
тий остаются за чертой достижения реально-
го нулевого уровня обесценивания собствен-
ного капитала. Чем выше уровень инфляции,
тем выше должна быть эффективность ис-
пользования капитала в бизнесе, и тем боль-
шее число бизнесов не справляются с такой
задачей. Таким образом, инфляция уничтожает
низкоэффективные виды бизнеса.

На протяжении последних 22 лет темп
официальной инфляции превышал темп де-
вальвации национальной валюты, что позво-
ляет использовать первый в расчетах с удов-
летворительной степенью надежности в ка-
честве бенчмарка обесценивания собствен-
ного капитала. При этом точное количествен-

ное определение значения доходности широ-
ко распространенных альтернатив вложения
капитала за долгий период времени остается
проблемным для целей анализа и практичес-
кого использования предлагаемого метода.
Проблематичность количественной оценки
потерь от выбора худшего варианта исполь-
зования капитала является дополнительным
аргументом использования официального
уровня инфляции в стране в качестве бенч-
марка обесценивания собственного капитала.

Определено, что за последние 22 года
среднестатистические годовые потери от ин-
фляции и налога на прибыль при условно ну-
левом реальном уровне рентабельности со-
ответствовали значению 11,69 %. Таким об-
разом, для обеспечения сохранности реаль-
ной ценности собственного капитала его рен-
табельность на предприятиях АПК должна
была превышать значение 11,69 %. Анализ
фактического значения рентабельности соб-
ственного капитала за период 2017–2021 гг.
по предприятиям АПК показал – в основном
данный показатель превышал значение
11,69 %, что позволяло констатировать на-
дежность и целесообразность инвестиций в
данный сектор экономики. Не исключено, что
такой уровень надежности был обеспечен за
счет финансовой государственной помощи.
Таким образом, на протяжении долгого пе-
риода времени основной вид деятельности
предприятий агропромышленного комплекса
обеспечивал их владельцам реальное приум-
ножение капитала.

Дефицит открытых статистических дан-
ных относительно значения рентабельности
собственного капитала по данному сектору
экономики является существенной трудностью
для проведения мониторингов и исследований.
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