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Введение 

Целью данного исследования является проведение оценки налоговой нагрузки крупнейших 
российских компаний, представляющих различные отрасли экономики. Анализ проводился на 
основании данных, представленных компаниями в финансовой отчетности по МСФО, что 
позволяет оценить налоговую нагрузку российских компаний на микроэкономическом уровне. 
Такой подход имеет значительное преимущество по сравнению с анализом налогового бремени, 
проводимого на основании макроэкономических показателей по отраслям экономики или по 
промышленности в целом. Прежде всего, достоверность финансовых отчетов компаний 
подтверждается независимым аудитом, чего нельзя сказать о статистических данных. О тяжести 
налоговой нагрузки, которую несут отдельные компании или отрасль в целом, можно судить не 
только по отношению объема налогов к выручке, что является фактически единственным 
показателем, оцениваемым на макро-уровне, а по более широкому спектру индексов, 
учитывающих особенности бизнеса. Сравнение финансовых и производственных данных 
компаний, относящихся к одной отрасли, может позволить локализовать влияние отдельных 
налогов и оценить их вклад в общую налоговую нагрузку. Кроме того, только индивидуальный 
анализ финансового состояния компании может дать ответ на вопрос о степени тяжести 
налогового бремени.  

Однако использование финансовых отчетов компаний для оценки налоговой нагрузки 
накладывает определенные ограничения на проведение анализа. Помимо трудоемкости 
проводимого исследования, в процессе работы пришлось столкнуться с недостатком 
информации, т.к. далеко не все из крупных российских компаний предоставляют подобную 
информацию. В частности, отсутствуют финансовые отчеты по МСФО крупнейших компаний 
цветной металлургии ("Русский Алюминий", СУАЛ, УГМК), компаний, представляющих 
химическую и нефтехимическую отрасли, а также крупнейших российских производителей 
автомобилей (АвтоВАЗ, ГАЗ, КАМАЗ).  

В Таблице 1 представлен список компаний, отчеты которых использовались при проведении 
работы. Общая выручка этих компаний в 2002 г. составила 3,33 трлн руб., или 30,7% ВВП.  

Таблица 1.  
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Группа "Уралмаш-Ижора" (Объединенные Машиностроительные Заводы) 

 

Компании разделены на 4 группы: нефтегазовый и горно-металлургический комплексы, 
предприятия телекоммуникационного сектора, машиностроение и электроэнергетика. 
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В последнюю группу были включены концерн "Силовые машины", группа "Уралмаш-Ижора" 
("Объединенные машиностроительные заводы") и группа РАО "ЕЭС России". Такой состав 
последней группы объясняется исключительно ее малочисленностью, вызванной отсутствием 
отчетов других компаний машиностроительного комплекса и электроэнергетической отрасли.  

Перед тем как представить анализ налоговой нагрузки компаний, предлагается краткий обзор 
производственных показателей рассматриваемых компаний и их положение в российской 
экономике. Все компании - вертикально-интегрированные структуры, состоящие из предприятий, 
являющихся звеньями производственной и технологической цепочки либо имеющими сходную 
структуру производства. В связи с этим анализируемые финансовые отчеты по МСФО являлись 
консолидированными отчетами групп компаний. 

Краткая производственная характеристика компаний 

Нефтегазовая группа 

В данную группу включены крупнейшие российские ветрикально-интегрированные нефтяные 
компании и группа компаний "Газпром", являющаяся монополистом на российском газовом 
рынке.  

Нефтяная промышленность - одна из базовых отраслей российской экономики, значение 
которой в последние годы все более и более возрастает. В 2002 г. выручка российских 
нефтяных компаний составила более 16,5% ВВП. При этом нефтедобыча составила более 380 
млн тонн, что позволило России по этому показателю вплотную приблизиться к мировому 
лидеру � Саудовской Аравии.  

Поскольку большая часть добываемой в России нефти поступает на экспорт, нефть приобретает 
особое внешнеэкономическое значение как основной экспортный товар. В последние годы доля 
нефти и нефтепродуктов в российском экспорте превышает 40%. В физическом выражении 
экспорт нефти и нефтепродуктов в 2002 г. составил около 250 млн тонн.  

Семь крупнейших российских нефтяных компаний обеспечивают почти 80% добычи (более 330 
млн тонн в 2003 г.) и около 70% первичной нефтепереработки (более 130 млн тонн). Их доля в 
выручке от продажи нефти и нефтепродуктов также составляет около 80% (51,5 млрд долл. в 
2002 г.). Поэтому анализ налоговой нагрузки этих ведущих компаний позволит представить 
картину налоговой нагрузки отрасли в целом.  

Группа компаний "Газпром" является крупнейшим в России и мире производителем природного 
газа. Роль "Газпрома" для экономики нашей страны трудно переоценить. Компания не только 
обеспечивает около 90% добычи природного газа в России (520 млрд куб. м в 2002 г.), но и 
является собственником всей газотранспортной системы страны, обеспечивая доставку 
природного газа из районов добычи до потребителей, находящихся, как правило, на расстоянии 
нескольких тысяч километров. Кроме того, на "Газпром" законодательно возложена обязанность 
по бесперебойному снабжению потребителей газом, доля которого в топливном балансе страны 
превышает 60%. "Газпром" контролирует всю газовую инфраструктуру, являясь фактическим 
монополистом на газовом рынке России. Практически все российские потребители покупают газ 
либо непосредственно у "Газпрома", либо через подконтрольные компании структуры.  

Также "Газпром" является монополистом при поставках газа из России в страны Западной и 
Центральной Европы. Доля России на газовом рынке континентальной Европы составляет 
более 30%. Суммарные экспортные поставки топливно-энергетических ресурсов в 2002 г. из 
России (нефть, нефтепродукты и природный газ) составили около 55% от общего объема 
российского экспорта. 

Горно�металлургическая группа  

Металлургическая отрасль входит в число базовых отраслей российской экономики. В 2002 г. 
выпуск товарной продукции предприятиями отрасли, включая выпуск товарной продукции горно-
обогатительных комбинатов, составил 467,7 млрд руб., или 4,3% ВВП. Кроме того, черная 
металлургия является одной из немногих обрабатывающих отраслей российской 
промышленности, поставляющей значительную часть своей продукции на экспорт. Это 
позволяет России удерживать ведущие позиции на мировом рынке черных металлов. В 2002 г. в 
России было выплавлено 59,8 млн тонн стали, по этому показателю страна заняла четвертое 

© институт финансовых исследований 5 



налоговая нагрузка российских компаний в 2001�2003 гг. февраль 2004 
 
место в списке крупнейших мировых производителей. Доля нашей страны в мировом объеме 
производства стали в 2002 г. составила 6,6%. По данным Государственного таможенного 
комитета экспорт черных металлов из России в 2002 г. составил 38,64 млн тонн, в стоимостном 
выражении - 6,4 млрд долл. Более половины от объема экспорта составили полуфабрикаты 
(12,15 млн тонн) и плоский прокат (10,21 млн тонн). 

Основные предприятия черной металлургии - Магнитогорский металлургический комбинат 
(ММК), Новолипецкий металлургический комбинат (НЛМК) и компания "Северсталь", 
сформированная на базе Череповецкого металлургического комбината. В 2002 г. эти три 
компании обеспечили почти половину производства стали в стране (29,23 млн тонн) и примерно 
половину российского экспорта изделий из черных металлов.  

Помимо предприятий черной металлургии в горно-металлургическую группу были включены 
Горно-металлургическая компания "Норильский никель" и акционерная компания "АЛРОСА".  

ГМК "Норильский никель" - главнейший в России и один из крупнейших в мире производителей 
цветных и драгоценных металлов. В состав компании входят горнодобывающие, 
металлургические и сбытовые предприятия. Основными продуктами "Норильского никеля" 
являются никель, медь, платина, палладий, золото; побочными - кобальт, а также драгоценные 
металлы (такие, как рутений, иридий, родий, серебро). Предприятия "Норильского никеля" 
обеспечивают более 90% общероссийского производства никеля и кобальта, а также более 50% 
выпускаемой в России меди.  

"Норильский никель" является одним из крупнейших игроков на мировом рынке цветных и 
драгоценных металлов, на долю которого приходится более 20% мирового производства никеля 
и 10% мирового производства кобальта. Компания, по косвенным оценкам, обеспечивает от 10% 
до 25% поставок палладия и более 10% платины на мировой рынок. В своей деятельности 
"Норильский никель" ориентируется преимущественно на внешние рынки, продажи внутри 
России дают компании всего 10% выручки.  

Акционерная компания "АЛРОСА" объединяет предприятия, занимающиеся разведкой, добычей, 
обработкой и реализацией природных алмазов. Компания обеспечивает 99,8% производства 
природных алмазов в России, как ювелирных, так и технических. Доля АК "АЛРОСА" в мировом 
производстве алмазов составляет около 20%.  

В отличие от других компаний, рассматриваемых в данной работе, АК "АЛРОСА" - это закрытое 
акционерное общество, основными акционерами которого являются Министерство 
имущественных отношений Российской Федерации (37% уставного капитала), Министерство 
имущественных отношений Республики Саха (Якутия) (32%), трудовой коллектив (23%). 
Оставшиеся 8% акций принадлежат восьми улусам (районам) Республики Саха (Якутия), в 
которых компания осуществляет свою деятельность. Но несмотря на свою организационную 
форму, АК "АЛРОСА" в последние годы публикует финансовую отчетность по МСФО, на 
основании которой и была проведена оценка налоговой нагрузки компании. 

Группа предприятий телекоммуникационного сектора 

Суммарная выручка предприятий связи в долях ВВП в 2002 г. была сравнительно невысокой � 
около 2,5% (270 млрд руб.). Однако данный сектор российской экономики � один из самых 
динамично развивающихся. По оценке Минсвязи, суммарный оборот компаний 
телекоммуникационного сектора в 2002 г. увеличился на 40% по сравнению с 2001 г.  

Основными компаниями отрасли являются входящие в холдинг "Связьинвест" межрегиональные 
компании связи (МРК). В ходе реорганизации из 72 региональных операторов телефонной связи 
было создано семь укрупненных компаний: "Центр Телеком", "Северо-Западный Телеком", 
"Южная телекоммуникационная компания", "Волга Телеком", "Уралсвязьинформ", 
"Сибирьтелеком" и "Дальсвязь", по одной в каждом федеральном округе. Компании являются 
естественными монополиями и предлагают потребителям преимущественно услуги 
фиксированной телефонной связи. Кроме того, МРК владеют пакетами акций других компаний, 
предлагающих альтернативные услуги связи, в том числе и мобильной. Отличительной чертой в 
деятельности таких альтернативных операторов является отсутствие государственного 
регулирования.  

В холдинг "Связьинвест" помимо региональных компаний связи также входит компания 
"Ростелеком", являющаяся крупнейшим оператором фиксированной связи и обеспечивающая 
услуги междугородней и международной связи. Сети "Ростелекома" покрывают практически всю 
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территорию России и связывают сети региональных операторов в единую транснациональную 
сеть. "Ростелеком" � единственный российский оператор, имеющий лицензию на пропуск как 
исходящего, так и входящего международного трафика. 

В Москве услуги фиксированной связи предоставляет не входящая в холдинг "Связьинвест" 
компания "Московская городская телефонная сеть" (МГТС), также являющаяся естественной 
монополией.  

В 2002 г. компании связи, входящие в холдинг "Связьинвест", и МГТС обеспечивали около 
половины всех доходов отрасли. 

На рынке мобильной связи в России три общенациональных оператора ("Мобильные 
ТелеСистемы", "Вымпелком" и "МегаФон") прочно удерживают лидирующие позиции. При этом 
"Мобильные ТелеСистемы" и "Вымпелком" обслуживают около 68% всех российских абонентов 
сотовой связи. В отличие от операторов фиксированной связи операторы мобильной связи не 
имеют статуса естественной монополии, а потому могут устанавливать цены на свои услуги, 
руководствуясь рыночной конъюнктурой. 

Группа предприятий машиностроения и электроэнергетики 

Основным предприятием в российской электроэнергетической отрасли является группа РАО 
"ЕЭС России", образованная в процессе приватизации в начале 1990-х годов. Она состоит из 
головной компании ОАО РАО "ЕЭС России", 69 региональных энергоснабжающих компаний, так 
называемых АО-энерго, 42 больших и малых действующих тепловых и гидравлических 
электростанций, а также ряда строящихся электростанций, организованных в форме 
акционерных обществ. Предприятия группы обеспечивают около 70% производимой в России 
электроэнергии и около 30% теплоэнергии.  

Головная компания группы выполняет функции общего координирующего центра и реализует 
определенные государством общие условия функционирования и развития 
электроэнергетического комплекса. 

Региональные энергоснабжающие организации (АО-энерго) являются вертикально 
интегрированными компаниями, естественными монополиями, обеспечивающими производство, 
передачу, распределение и сбыт электро- и теплоэнергии потребителям. Крупные 
электростанции - самостоятельные субъекты федерального оптового рынка электроэнергии и 
мощности (ФОРЭМ), на котором приобретается электроэнергия крупными промышленными 
потребителями и дефицитными региональными энергоснабжающими организациями.  

В группу РАО "ЕЭС России" также входят инфраструктурные организации 
электроэнергетической отрасли: Федеральная сетевая компания (ФСК), Центральное 
диспетчерское управление (ЦДУ) и региональные диспетчерские управления. ФСК, являющаяся 
100%-ной дочерней компанией ОАО РАО "ЕЭС России", эксплуатирует высоковольтные линии 
электропередачи, соединяющие почти все регионы Российской Федерации, образуя таким 
образом единую национальную энергосистему. ЦДУ, также 100%-ная "дочка" головной компании 
РАО "ЕЭС", отвечает за диспетчерское управление единой энергосистемы и функционирование 
ФОРЭМ. Совместно с региональными управлениями ЦДУ координирует всю выработку 
электроэнергии в единой энергосистеме России.  

Помимо производственных компаний в группу РАО "ЕЭС" входит ряд вспомогательных 
предприятий: ремонтные, научно-исследовательские и пр., в том числе и непрофильные 
организации.  

Таким образом, группа РАО "ЕЭС" является основой российской электроэнергетической 
отрасли, т.к. не только генерирует большую часть производимой в стране электроэнергии, но и - 
что самое главное - организует и координирует работу всей отрасли, в том числе и независимых 
от РАО "ЕЭС" организаций.  

Помимо РАО "ЕЭС России" в стране еще действуют 3 независимых энергокомпании: 
"Росэнергоатом", "Иркутскэнерго" и "Татэнерго". Первая из них является государственным 
концерном, занимается эксплуатацией и управлением всех российских атомных электростанций. 
"Иркутскэнерго" и "Татэнерго" - региональные энергосистемы, обеспечивающие производство, 
транспортировку и сбыт электроэнергии в Иркутской области и Республике Татарстан. Однако, 
несмотря на то, что обе компании являются открытыми акционерными обществами, 
а "Иркутскэнерго" даже выпускала еврооблигации, они не публикуют финансовых отчетов по 
МСФО. Поэтому в работе были использованы отчеты только РАО "ЕЭС России".  
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Концерн "Силовые машины" и группа "Уралмаш-Ижора" являются одними из крупнейших 
российских машиностроительных компаний. В декабре 2003 г. появилась информация 
о возможном слиянии двух компаний, что выглядит логично ввиду сходной структуры 
производства.  

Концерн "Силовые машины" был образован путем объединения компаний, специализирующихся 
на выпуске энергетического оборудования, предназначенного для производства, передачи и 
преобразования электроэнергии. Помимо этого, концерн выпускает железнодорожное, 
горношахтное и металлургическое оборудование (локомотивы и другие путевые механизмы, 
экскаваторы и оборудование для бурения, литейное и прокатное оборудование и т.д.). В концерн 
входят ОАО "Электросила", ОАО "Ленинградский механический завод", ОАО "Завод турбинных 
лопаток" и др.  

Группа "Уралмаш-Ижора" (ОАО "Объединенные машиностроительные заводы" (ОМЗ)) 
объединяет различные машиностроительные предприятия, предлагающие потребителям 
оборудование для атомных электростанций (реакторные установки ВВЭР-440 и ВВЭР-1000), 
оборудование нефтегазового комплекса (буровое и нефтепромысловое оборудование), 
продукцию судостроения (от пассажирских, грузовых и строительных судов до 
специализированных многоцелевых военных кораблей и подводных лодок), горное 
оборудование (экскаваторы с вместимостью ковша до 100 куб. м), продукцию металлургии, 
обладающую специальными свойствами. Основными предприятиями группы - ОАО "Уральский 
завод тяжелого машиностроения" (ОАО "Уралмаш"), ОАО "Ижорские заводы", ОАО "Завод 
Красное Сормово", ОАО "НПО Буровая техника", ОАО "Завод сварных машиностроительных 
конструкций". 

 

Обзор налогового законодательства 

Предварительные замечания 

В данном разделе описываются основные налоги, которые уплачиваются российскими 
компаниями, а также соответствующие пояснения, касающиеся методологии оценки и значения 
каждого налога для тех или иных компаний и отраслей. Таблицы с оценками соответствующих 
налогов для каждой из анализируемых компаний вынесены отдельно в Приложение.  

Российское налоговое законодательство не является устоявшимся и характеризуется частыми 
изменениями. Эти изменения усложняют работу частных компаний в России и представляют 
собой значительные риски для их деятельности, о чем постоянно отмечается в финансовых 
отчетах всех рассматриваемых компаний. Тем не менее, можно отметить и положительные 
стороны происходящих изменений. Еще до недавнего времени уплата каждого налога 
регулировалась отдельным законом. Теперь же в стране действует Налоговый кодекс, который 
устанавливает систему налогов и сборов, взимаемых в федеральный бюджет, а также общие 
принципы налогообложения в Российской Федерации.  

Среди существенных изменений налогового законодательства, которые произошли за 
последние годы и учитывались при проведении оценки, следует отметить следующие: 
• Изменение ставки налога на прибыль с 30% в 2000 г. до 35% в 2001 г. и 24% в 2002-2003 гг.  
• Отмена с 1 января 2003 г. налога на пользователей автодорог. 
• Изменения с 1 января 2002 г. в налогах, относящихся к добыче полезных ископаемых. 
• Отмена с 1 июля 2002 г. экспортных пошлин на изделия из черных металлов.  
• Изменения в уплате акцизов нефтяными и газовыми компаниями. 
• Изменения в 2002 и 2003 гг. предельных ставок платы за пользование водными объектами 

(водный налог).  

К основным налогам, уплачиваемым всеми российскими компаниями вне зависимости от рода 
деятельности, относятся: 
• Налог на прибыль. 
• Единый социальный налог. 
• Налог на пользователей автодорог. 
• Налог на имущество. 
• Налог на добавленную стоимость.  
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Кроме того, существуют также налоги, уплата которых определяется видом деятельности 
компании, и предназначенные, в основном, для изъятия рентного дохода. Такие налоги обычно 
являются оборотными, и к ним относятся: 
• Налог на добычу полезных ископаемых, заменивший с 1 января 2002 г. отчисления на 

восстановление минерально-сырьевой базы и платежи за пользование недрами. 
• Экспортные пошлины. 
• Плата за пользование водными объектами (водный налог). 
• Акцизы. 

Помимо перечисленных налогов при проведении работы в качестве дополнительных платежей 
учитывались и социальные расходы компаний, которые приравнивались к налоговым платежам.  

Социальные расходы компаний не являются обязательными. Однако многие компании в силу 
того, что они имеют сложившийся еще во времена Советского Союза статус "градообразующих 
предприятий", вынуждены делать отчисления на развитие и содержание объектов социальной 
сферы и инфраструктуры. Эти расходы, из которых компания непосредственно не извлекает 
прибыли, и являются социальными расходами, относятся на себестоимость. Кроме того, многие 
компании обеспечивают своих работников негосударственными пенсиями. Расходы по таким 
пенсионным планам также классифицировались в данной работе как социальные. 

Налог на добавленную стоимость 

Налог на добавленную стоимость (НДС) в настоящее время регулируется главой 21 Налогового 
кодекса Российской Федерации. В соответствии с законом объектом налогообложения 
признается, в частности, реализация товаров (работ, услуг) на территории Российской 
Федерации. Если товар вывозится с таможенной территории Российской Федерации в режиме 
экспорта, то НДС не уплачивается.  

Особенностью российского налогового законодательства является применение различных льгот, 
не всегда обоснованных. НДС в этом отношении не исключение. В частности, на территории 
Российской Федерации не подлежат налогообложению операции по реализации драгоценных 
камней и драгоценных металлов государственным учреждениям (в частности Гохрану), а также 
реализация необработанных алмазов обрабатывающим предприятиям. Последнее положение 
является весьма существенным при налогообложении акционерной компании "АЛРОСА", 
российского монополиста в добыче алмазов.  

В финансовых отчетах, подготовленных в соответствии с ОПБУ США, НДС указывается в 
статьях баланса только в случае возникновения задолженности перед бюджетом или бюджета 
перед компанией. Кроме того, выручка в финансовых отчетах также приводится без учета НДС и 
иных аналогичных платежей. Поэтому величина уплачиваемого НДС при анализе налоговой 
нагрузки российских компаний подлежала оценке экспертным путем. Из величины НДС 
покупателей, определяемого через выручку компаний, полученную при реализации товаров и 
услуг потребителям на внутреннем рынке, вычитались суммы входящего НДС, вычисляемого на 
основании данных о затратах компаний, а также объемов капитальных вложений. Оценки НДС 
для рассматриваемых компаний приведены в Приложении (Таблица П-1).  

Учет налога на добавленную стоимость при оценке налоговой нагрузки компаний порождает 
некоторую неопределенность. Прежде всего, большинство компаний, рассматриваемых в 
работе, в своей деятельности ориентируются на экспортные поставки. Из-за уменьшения 
поставок на внутренний рынок для некоторых из них происходит возмещение НДС из бюджета. 
Это касается не только предприятий сырьевого сектора, являющихся традиционными 
экспортерами, но и машиностроительных компаний. Поэтому на первый взгляд может сложиться 
впечатление, что НДС уменьшает налоговую нагрузку компаний. Однако следует помнить, что 
возмещаемый НДС является компенсацией части затрат на производство и инвестиции, 
понесенных налогоплательщиком. Поэтому вряд ли стоит рассматривать вариант налоговой 
оптимизации через увеличение издержек производства. Даже для компаний с наибольшим 
возмещаемым НДС ("Норильский никель", "АЛРОСА") его объем находится в пределах 10% от 
выручки компании. Для многих компаний величина уплачиваемого НДС сопоставима с 
величиной возмещаемого НДС, или же, в зависимости от экономической конъюнктуры, периоды, 
когда происходит возмещение НДС, сменяются периодами, когда компания является чистым 
плательщиком налога. Кроме того, возмещение НДС происходит с некоторой задержкой, 
составляющей, к примеру для нефтяных компаний, в среднем 9 месяцев. Поэтому для компаний, 
экспортирующих продукцию, НДС не учитывается при оценке налоговой нагрузки.  
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НДС может играть существенную роль в налоговой нагрузке только для компаний с 
незначительной долей экспорта. Несмотря на то, что НДС считается налогом на потребителей, в 
действительности, в зависимости от эластичности спроса, часть нагрузки может 
перекладываться и на продавца. В частности, хотя объем уплачиваемого НДС группой компаний 
РАО "ЕЭС России" является самым большим, среди всех рассматриваемых компаний, нельзя 
однозначно утверждать, что НДС играет существенную роль в налоговой нагрузке предприятий 
электроэнергетики. Прежде всего цены на продукцию и услуги компаний, входящих в РАО "ЕЭС", 
устанавливаются исполнительными органами федеральной и региональной власти. Кроме того, 
как показывает не только российский, но и мировой опыт, спрос на электроэнергию - 
неэластичен, а значит, большая часть налоговой нагрузки при уплате НДС ложится именно на 
потребителей. Поэтому можно считать, что в стоимость электроэнергии для потребителей 
заранее закладывается определенная сумма, которая должна перейти государству. И в этом 
процессе электроэнергетические компании выполняют лишь роль посредника. В результате НДС 
не оказывает существенного влияния на налоговую нагрузку компаний РАО "ЕЭС России", 
а значит, может не учитываться при анализе. По этой же причине НДС можно не рассматривать 
при оценке налоговой нагрузки операторов фиксированной связи: МГТС и входящих в холдинг 
"Связьинвест".  

Спрос на услуги "Ростелекома" и операторов мобильной связи является эластичным. 
Следовательно, потребители учитывают увеличение цены, вызванное применением НДС, 
и часть налоговой нагрузки ложится на сами компании. Поэтому влияние НДС необходимо 
учитывать только при анализе финансовой нагрузки МТС, "Вымпелкома" и "Ростелекома". 

Единый социальный налог и социальные расходы 

В настоящее время уплата единого социального налога (ЕСН) регулируется главой 24 
Налогового кодекса Российской Федерации. В соответствии с законом, плательщиками налога 
признаются, в частности, организации, производящие выплаты физическим лицам.  

Единый социальный налог был введен с 1 января 2001 г. и заменил действовавшую до этого 
систему платежей во внебюджетные фонды, базой для которых служил фонд оплаты труда. По 
сравнению со старой системой платежей ЕСН был видоизменен: снижена базовая ставка налога 
до 35,6% против 38,5% при старой системе платежей плюс 1%, уплачиваемый работником в 
Пенсионный фонд РФ. Кроме того, была введена регрессионная шкала ЕСН, призванная 
снизить налоговую нагрузку компаний при наличии высокооплачиваемых категорий работников 
и способствовать минимизации использования "серых" зарплатных схем.  

Не все компании в отчетах предоставляют данные об уплаченном ЕСН. Чаще всего 
в финансовых отчетах отмечалась статья "расходы на заработную плату и сопутствующие 
налоги". Поэтому в большинстве случаев величина ЕСН подлежала оценке. Данные и оценки по 
ЕСН и социальным расходам компаний представлены в Приложении (Таблица П-2).  

Для многих компаний, не связанных с деятельностью, обеспечивающей рентный доход, единый 
социальный налог оказывается самым большим по объему налогом. Это относится прежде 
всего к компаниям, предоставляющим услуги и товары, цены на которые подлежат 
государственному регулированию (операторы фиксированной связи, РАО "ЕЭС России"). Кроме 
того, ЕСН - самый крупный по объему налог и для машиностроительных компаний, прибыль 
которых, а значит и налог на прибыль, - незначительные.  

Социальные расходы являются для компаний необязательными. Поэтому многие из них либо не 
производят социальных отчислений, либо не выделяют их в отдельную статью расходов. 
В целом для большинства компаний социальные расходы незначительны. Исключение 
составляет "Норильский никель", который, помимо содержания социальных объектов 
и обеспечения негосударственных пенсий, имеет значительные расходы по обеспечению 
переезда пенсионеров из Норильского промышленного района. В результате социальные 
расходы "Норильского никеля" оказываются не только самыми высокими среди всех 
рассмотренных компаний, но и самыми значительными налоговыми расходами, составляющими 
более 10% от выручки. 

© институт финансовых исследований 10 



налоговая нагрузка российских компаний в 2001�2003 гг. февраль 2004 
 

Налог на прибыль 

Налог на прибыль всегда явно приводится в финансовых отчетах по МСФО. При этом общая 
сумма начисленного налога, которая показывается в отчете о прибылях и убытках, состоит из 
текущего налога на прибыль (current income tax) и отсроченного налога (deferred income tax). 
Отсроченные налоги представляют собой неденежный показатель, связанный с появлением 
будущих налоговых обязательств или требований из-за различия величины и темпов изменения 
налоговой и балансовой базы. Величина этих налоговых обязательств или требований может 
сказаться на размере уплачиваемых налогов на прибыль в следующих периодах (причем как 
в большую, так и в меньшую сторону) в зависимости от многих факторов, включая изменение 
масштабов производства, ставок налога на прибыль и т.д. К текущим налогам на прибыль 
отсроченные налоги отношения не имеют и для оценки налоговой нагрузки компаний 
приниматься во внимание не должны. 

Однако для оценки эффективной ставки налога на прибыль необходимо корректировать текущий 
налог на прибыль из отчетов по МСФО. Это связано с тем, что специфический учет затрат 
в МСФО приводит к тому, что прибыль до налогообложения и доли меньшинства очень сильно 
отличается от налоговой базы для налога на прибыль. После применения к первой величине 
номинальных ставок (30% в 2000 г., 35% в 2001 г. и 24% в 2002-м) приходится делать разные 
поправки, связанные с использованием различных льгот и возникновением временных разниц 
и невычитаемых расходов. Невычитаемые расходы приводят к тому, что консолидированная 
прибыль до налогообложения и доли меньшинства по МСФО оказывается заметно ниже 
налоговой базы, поэтому приходится делать соответствующие поправки. В Таблице П-3 
Приложения приведены значения текущего налога на прибыль и оценки эффективной ставки 
налога на прибыль. 

Налоги, за исключением налога на прибыль 

Чаще всего в эту статью расходов в финансовых отчетах входят налог на имущество и налог на 
пользователей автодорог. Кроме того, в эту статью могут входить и другие незначительные 
местные налоги, которые в данной работе не рассматриваются, а также налоги, относящиеся к 
добыче полезных ископаемых, рассмотренные ниже.  

Налог на имущество. До 1 января 2004 г. уплата налога на имущество регулировалась 
Федеральным законом "О налоге на имущество предприятий". В соответствии с законом налогом 
облагались основные средства, нематериальные активы, затраты и запасы, находящиеся на 
балансе налогоплательщика. Для целей налогообложения определялась среднегодовая 
стоимость имущества. Однако, как было отмечено выше, российское налоговое 
законодательство предусматривает льготы по различным налогам. Налог на имущество 
не является в данном случае исключением. Согласно Закону стоимость имущества, исчисленная 
для целей налогообложения, уменьшается, в частности, на балансовую стоимость: 
• объектов жилищно-коммунального хозяйства; 
• магистральных трубопроводов; 
• линий связи и электропередачи; 
• спутников связи; 
• мобилизационного резерва и мобилизационных мощностей. 

В результате применения данных положений закона значительно уменьшалась 
налогооблагаемая база предприятий связи, а также таких компаний как, "Газпром" и РАО "ЕЭС 
России". Кроме того, положение о "мобилизационном резерве" дает возможность широкого 
применения льгот по налогу на имущество, не отражаемых в финансовых отчетах.  

Предельная ставка налога на имущество, установленная федеральным законом, составляет 2%. 
Однако конкретная величина ставки налога должна устанавливаться органом законодательной 
власти субъекта федерации. 

Налог на пользователей автодорог. Отмененный с 1 января 2003 г. налог на пользователей 
автодорог устанавливался Федеральным законом "О дорожных фондах в Российской 
Федерации". Ставка налога на пользователей автодорог в 2001-2002 гг. была установлена 
в размере 1% от выручки, полученной от реализации продукции (работ, услуг) или 1% от 
разницы между продажной и покупной ценой товаров, реализованных в результате 
заготовительной, снабженческо-сбытовой и торговой деятельности. Рассматриваемые компании 
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под действие льгот по налогу на пользователей автодорог не попадали. Объемы налогов, 
отличных от налога на прибыль приведены в Приложении (Таблица П-4). 

Налог на пользователей автодорог относился к так называемым оборотным налогам, т.к. базой 
для него являлась выручка налогоплательщика. Политика оптимизации налогового 
законодательства, проводимая правительством России, направлена на отказ от оборотных 
налогов, что и привело к отмене налога на пользователей автодорог. В настоящее время 
оборотные налоги используются с целью изъятия природной ренты, прежде всего у компаний 
занимающихся добычей полезных ископаемых. 

Налоги, относящиеся к добыче полезных ископаемых 

Налоги, относящиеся к добыче полезных ископаемых, являются основными видами рентных 
налогов, призванных изъять дополнительную прибыль компаний, полученную не в результате 
оптимизации производственной деятельности, а вследствие благоприятных природных 
факторов и экономической конъюнктуры.  

С 1 января 2002 г. был введен налог на добычу полезных ископаемых (НДПИ), установленный 
главой 26 Налогового кодекса Российской Федерации. Налогоплательщиками, в соответствии 
с законом, являются предприятия, признанные пользователями недр. Среди рассмотренных 
компаний, плательщиками НДПИ являются все нефтяные компании, "Газпром", "Норильский 
никель" и АК "АЛРОСА".  

Объектом налогообложения по закону являются полезные ископаемые, добытые из недр или 
извлеченные из отходов добывающего производства. Налоговая база определяется как 
стоимость добытых полезных ископаемых, оцениваемая исходя из: 
• сложившихся у налогоплательщика цен реализации; 
• расчетной стоимости добытых полезных ископаемых.  

В законе также установлены величины ставок, по которым происходит налогообложение добычи 
различных видов полезных ископаемых. Однако налогообложение добычи нефти 
осуществляется не по адвалорной ставке, как других полезных ископаемых, а по фиксированной 
� 340 руб. за тонну. Причем эта ставка подлежит корректировке в зависимости от мировых цен 
на нефть.  

До 1 января 2002 г. налогообложение добычи полезных ископаемых проводилось в соответствии 
с законом "О недрах". Пользователи недр должны были осуществлять платежи, основными из 
которых были отчисления на воспроизводство минерально-сырьевой базы и платежи за право 
на добычу.  

Размеры платежей за право на добычу определялись, в частности, с учетом вида полезного 
ископаемого, количества и качества его запасов. Платежи за право на добычу полезных 
ископаемых взимались в форме начального и последующих регулярных платежей с начала 
добычи. Их размер определялся как доля от стоимости добытого минерального сырья. 
Предельные уровни регулярных платежей за право на добычу полезных ископаемых 
устанавливались правительством Российской Федерации.  

Налогооблагаемой базой при отчислениях на воспроизводство минерально-сырьевой базы 
являлась стоимость первого товарного продукта, полученного и реализованного из фактически 
добытых полезных ископаемых. Ставки отчислений зависели от вида полезного ископаемого 
и устанавливались федеральным законом "О ставках отчислений на воспроизводство 
минерально-сырьевой базы". В Приложении (Таблица П-5) приведены суммы налогов, 
связанных с добычей полезных ископаемых.  

Изменения в налогообложении добычи полезных ископаемых привели к существенным 
изменениям как в распределении налоговой нагрузки между компаниями, так и в объемах 
уплачиваемых налогов. В частности, введение нового законодательства для "Норильского 
никеля" означало снижение налогового беремени. Для нефтяных компаний, напротив, введение 
налога на добычу полезных ископаемых привело к значительному (более чем в 3-4 раза) 
увеличению платежей. В результате налог на добычу полезных ископаемых стал основным 
в нефтяной отрасли, и его доля в общем объеме налогов превысила 40%. 
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Экспортные пошлины 

Экспортные пошлины, с одной стороны, можно отнести к налогам, призванным изъять 
природную ренту, полученную частной компанией из-за благоприятной внешнеэкономической 
ситуации. С другой стороны, экспортные пошлины являются инструментом макроэкономической 
политики правительства для регулирования внутреннего рынка и защиты собственных 
потребителей от негативных внешнеэкономических шоков.  

Статья 111 Таможенного кодекса РФ устанавливает, что товары, перемещаемые через 
таможенную границу Российской Федерации, подлежат обложению таможенной пошлиной 
в соответствии с законом "О таможенном тарифе". Ставки вывозных таможенных пошлин 
устанавливаются Правительством Российской Федерации. При этом в отношении экспорта 
сырой нефти, как основного сырьевого товара российского экспорта, действует особый порядок 
утверждения вывозных пошлин.  

До 1 февраля 2002 г. экспортные пошлины на нефть утверждались правительством, которое 
учитывало ситуацию на мировом рынке. С 2002 г. процедура введения экспортных пошлин на 
нефть была формализована. В соответствии с п. 4, ст. 3 закона "О таможенном тарифе" 
правительство осуществляет мониторинг цен на нефть марки "Юралс" на мировых рынках 
нефтяного сырья в целях определения средней цены за период мониторинга, который равен 
двум календарным месяцам. Ставка пошлины устанавливается на два месяца в соответствии 
с правилом, прописанным в законе, определяющим их предельные уровни, зависящие от 
средних цен, сложившихся за период мониторинга. В отношении нефтепродуктов закон 
устанавливал, что таможенная пошлина на них не должна превышать 90% от предельной ставки 
от таможенной пошлины на сырую нефть. 

В период 2001-2003 гг. в Российской Федерации взимались экспортные пошлины на сырую 
нефть, нефтепродукты, природный газ, драгоценные камни (в том числе и алмазы), а также 
цветные и драгоценные металлы. Данные об экспортных пошлинах приведены в Приложении 
(Таблица П-6). 

Плата за пользование водными объектами (водный налог) 

Водный кодекс Российской Федерации устанавливает платежи, связанные с пользованием 
водными объектами. Они регулируются Федеральным законом "О плате за пользование 
водными объектами". Закон определяет плательщиков, объект платы, платежную базу, ставки 
платы и т.д. Из всех видов плательщиков вводного налога в работе рассматривается только 
одна категория, а именно гидравлические электростанции, входящие в состав группы РАО "ЕЭС 
России".  

Согласно закону, платежная база определяется, в частности, как объем продукции, 
произведенной при пользовании водным объектом без забора воды, т.е. объем произведенной 
гидравлическими станциями электроэнергии, Поэтому данный вид налога также относится 
к оборотным налогам.  

РАО "ЕЭС России" в финансовых отчетах не выделяет отдельной статьей платежи по водному 
налогу, поэтому объем уплачиваемого налога подлежит экспертной оценке. Доля этого налога 
в общем объеме налогов группы РАО "ЕЭС" в 2002 г., даже в случае применения максимальных 
ставок, составляет около 3%.  

Из-за повышения предельной ставки водного налога в 2002 г. в 4 раза большинство компаний 
РАО "ЕЭС", сформированных на базе гидравлических электростанций, получили по итогам года 
чистый убыток. В результате было принято решение снизить с 1 января 2004 г. предельные 
ставки платы за пользование водными объектами для гидравлических электростанций. 
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Акциз 

С 1 января 2001 г. уплата акциза регулируется главой 22 Налогового кодекса Российской 
Федерации. В соответствии с законом к подакцизным товарам, в частности, относятся: 
• автомобильный бензин; 
• дизельное топливо; 
• моторные масла для дизельных и (или) карбюраторных (инжекторных) двигателей; 
• прямогонный бензин.  

Подакцизным минеральным сырьем считается природный газ, а до 1 января 2002 г. также нефть 
и стабильный газовый конденсат.  

Объектом налогообложения признаются, в частности, следующие операции: 
• Получение нефтепродуктов, а именно: 

• приобретение нефтепродуктов в собственность; 
• оприходование нефтепродуктов, полученных в счет оплаты услуг по их производству 

или самостоятельно произведенных из собственного сырья и материалов. 
• Передача нефтепродуктов, произведенных из давальческого сырья и материалов, 

собственнику этого сырья и материалов, не имеющему лицензии. 
• Реализация природного газа за пределы Российской Федерации. 
• Реализация и (или) передача природного газа на территории Российской Федерации 

газораспределительным организациям либо непосредственно конечным потребителям. 
• Передача природного газа для использования на собственные нужды. 

Несмотря на то, что формальными плательщиками акциза выступают нефтеперерабатывающие 
предприятия и Газпром, в действительности акцизы, подобно НДС, являются налогом на 
потребителей, что усиливается низкой эластичностью спроса на энергоносители и 
регулируемые внутренние тарифы на газ. Кроме того, как и НДС, акциз не уплачивается при 
вывозе нефтепродуктов в режиме экспорта. Поэтому влиянием акцизов на налоговую нагрузку 
нефтяных компаний можно было бы пренебречь. Тем не менее, акцизы учитывались при оценке 
налоговой нагрузки нефтяных компаний.  

Акциз на газ дифференцируется в зависимости от назначения поставок. За газ, поставляемый на 
экспорт, уплачивается акциз по ставке 30%. Ставка акциза на газ, реализуемый на внутреннем 
рынке и в странах СНГ, составляет 15%. С учетом более высокой ставки и цены газа на 
европейском рынке продажи в страны Центральной и Западной Европы обеспечивают основные 
поступления акциза для Газпрома.  

Таким образом, акциз фактически заменяет экспортную пошлину, которая, в свою очередь, 
является незначительной и составляет 5%. Данные об акцизах представлены в Приложении 
(Таблица П-7). 
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Налоговый профиль крупнейших компаний 

Нефтяные компании 

Изменения налогового законодательства в России наиболее сильно отразились на нефтяных 
компаниях. Налоговые платежи отрасли представлены в Таблице 2.  

В 2001 г. основными налогами для нефтяных компаний были экспортные пошлины и налог на 
прибыль. Их суммарная доля в общем объеме налоговых платежей составляла около 60%. 
После 2002 г. первым по значимости налогом стал налог на добычу полезных ископаемых 
(НДПИ). В результате пересмотра налогового законодательства и ужесточения правил уплаты 
НДПИ поступления от налога в 2002 г. по сравнению с 2001 г. выросли более чем в 4 раза, а 
в 2003 г. � более чем в 6 раз. Доля НДПИ в общем объеме налоговых платежей увеличилась 
с 12,4% до более чем 40%. Платежи по налогу на прибыль в абсолютном выражении 
сократились, что связано с увеличением платежей по НДПИ, а также сокращением в 2003 г. 
ставки налога на прибыль. В то же время объем взимаемой экспортной пошлины продолжал 
расти и в 2003 г. достиг рекордного значения - более 200 млрд руб. В 2002 г. объем 
уплачиваемого акциза снизился из-за того, что нефть была исключена из списка подакцизного 
минерального сырья. Общая доля четырех основных налогов нефтяных компаний в общем 
объеме налогов составляет более 90%.  

Таблица 2. Основные налоги нефтяных компаний (млн руб.) 
  2003 2002 2001 
Акцизы 68 142 8,6% 53 765 9,0% 61 482 13,6% 
Экспортные пошлины 260 084 32,7% 145 527 24,3% 162 679 35,9% 
НДПИ 337 266 42,4% 245 126 41,0% 56 142 12,4% 
Налог на прибыль 95 848 12,0% 94 614 15,8% 106 040 23,4% 
Прочие 34 809 4,4% 59 440 9,9% 66 881 14,8% 
Всего налогов (без НДС и акцизов) 796 148  598 472  453 224  
Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 

Основная причина увеличения налоговой нагрузки нефтяных компаний в части 
налогообложения, связанного с добычей полезных ископаемых, � отказ от адвалорной ставки и 
переход к фиксированным ставкам налогообложения при добыче нефти. Вертикально-
интегрированные нефтяные компании занижали налогооблагаемую базу, используя так 
называемое трансфертное ценообразование, когда осуществлялись внутригрупповые продажи 
нефти по заниженным ценам добывающими предприятиями компаниям-посредникам. Однако 
надо отметит, что новое законодательство, в отличие от старого, предусматривает снижение 
платежей по НДПИ до нуля в случае падения цен на нефть на мировом рынке до 8 долл. за 
баррель.  

Изменения налогового законодательства привели к увеличению абсолютной и относительной 
(по отношению к выручке) налоговой нагрузки. Абсолютная налоговая нагрузка нефтяных 
компаний возросла по сравнению с 2001 г. на 30% в 2002 г. и более чем на 70% в 2003 г. 
(таблица 2) и составила 6% ВВП, против 5% ВВП в 2001 г. Относительная налоговая нагрузка 
увеличилась с 27,1% в 2001 г. до 31,1% в 2003 г.  
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Таблица 3. Крупнейшие налогоплательщики нефтяной отрасли (млн руб.) 

  2003 2002 2001 

  
Налоги Доля в 

отрасли 
Доля 

налогов в 
выручке 

Налоги Доля в 
отрасли 

Доля 
налогов в 
выручке 

Налоги Доля в 
отрасли 

Доля 
налогов в 
выручке 

Лукойл 154 058 19,4% 23,5% 123 206 20,6% 25,4% 87 751 19,4% 22,17% 
ЮКОС 155 885 19,6% 32,7% 113 910 19,0% 31,9% 84 333 18,6% 30,55% 
TNK Int 87 182 11,0% 36,5% 58 904 9,8% 27,2% 42 849 9,5% 23,79% 
Сибнефть 56 523 7,1% 26,6% 39 388 6,6% 26,7% 23 625 5,2% 23,47% 
Сургутнефтегаз 87 555 11,0% 45,0% 72 341 12,1% 37,3% 59 119 13,0% 37,14% 
Роснефть 40 197 5,0% 38,1% 28 930 4,8% 34,4% 21 362 4,7% 31,52% 
Татнефть 45 598 5,7% 33,7% 35 438 5,9% 26,1% 32 303 7,1% 26,15% 
Всего налогов (без НДС) 626 998 78,8% 31,12% 472 117 78,9% 29,23% 351 342 77,5% 27,10% 

 Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 

В Таблице 3 представлены налоговые платежи семи крупнейших нефтяных компаний России. 
Самые значимые налогоплательщики отрасли - ЛУКОЙЛ и ЮКОС. На их долю приходится около 
40% налоговых платежей отрасли или половина налоговых платежей семи крупнейших 
компаний. Следующим идет "Сургутнефтегаз", доля которого в суммарной налоговой нагрузке 
отрасли составляет 11%. Стоит отметить, что относительная налоговая нагрузка 
"Сургутнефтегаза" была и остается самой высокой среди крупнейших компаний и в 2003 г. 
достигла 45%. 

 

Группа компаний "Газпром" 

Газпром - не только крупнейшая производственная структура в России, но и крупнейший 
налогоплательщик с объемом налоговых платежей более 2% ВВП (Таблица 4).  

Таблица 4. Объем и структура налогов Газпрома (млн руб.) 
  2003 2002 2001 
Акциз 156 053 51,2% 125 195 46,5% 107 031 39,2% 
Экспортная пошлина 27 000 8,9% 21 654 8,0% 22 613 8,3% 
Налоги, связанные с добычей 
полезных ископаемых 21 000 6,9% 20 485 7,6% 18 870 6,9% 
Налог на имущество 10 978 3,6% 9 371 3,5% 8 307 3,0% 
Налог на пользователей автодорог - - 10 369 3,9% 8 621 3,2% 
ЕСН 20 704 6,8% 17 253 6,4% 13 559 5,0% 
Социальные расходы 8 416 2,8% 7 013 2,6% 5 294 1,9% 
Текущий налог на прибыль 56 716 18,6% 54 187 20,1% 82 486 30,2% 
Всего налогов без НДС 304 867 100,0% 269 277 100,0% 273 194 100,0% 
Источник: Отчеты компании, расчеты ИФИ 

В отличие от нефтяных компаний изменения налогового законодательства в 2001-2003 гг. 
Газпром затронули незначительно. Единственным существенным изменением стало 
законодательное установление ставки акцизов на газ. До этого ставки устанавливались 
решениями правительства.  

Акциз - самый значимый налог для Газпрома, его доля в общем объеме налоговой нагрузки 
составляет 50%. Однако, как было отмечено выше, основные поступления акциза приходятся на 
экспортные поставки, т.е. фактически акциз большей частью играет роль таможенной пошлины.  

Следующим по значению для Газпрома является налог на прибыль, доля которого в общей 
налоговой нагрузке снизилась с 30% в 2001 г. до 18,6% в 2003 г. Доля экспортной пошлины и 
НДПИ в налоговой нагрузке составляет примерно 7-9%.  
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С 1 января 2004 г. в налогообложении Газпрома произойдут кардинальные изменения. Акциз 
будет отменен, а экспортная пошлина повышена с 5% до 30%. НДПИ на газ также будет 
изменен. Адвалорная ставка НДПИ на газ (16,5%) будет заменена фиксированной ставкой 107 
руб. за 1 тыс. куб. м.  

Следует отметить, что хотя НДС для Газпрома не рассматривается при анализе налоговой 
нагрузки, однако он взимается при поставках газа в страны СНГ.  

Реальная налоговая нагрузка Газпрома выше, чем это следует из отчетов компании. 
Необходимо учитывать, что реализация природного газа в России (на продажи на внутреннем 
рынке приходится более 60% от общего объема реализуемого газа "Газпромом") происходит по 
регулируемым ценам, которые не покрывают всех затрат по добыче и транспортировке. В 
результате Газпром субсидирует энергопотребление внутри страны и таким образом несет 
дополнительные затраты, более точная оценка которых требует дополнительных расчетов и 
выходит за рамки данной работы. Абсолютная налоговая нагрузка компаний, выручка которых 
соизмерима с выручкой "Газпрома" - РАО "ЕЭС России", ЛУКОЙЛ и ЮКОС - оказывается в 2 
раза, а для случая с РАО "ЕЭС" в 4 раза меньше, чем налоговая нагрузка "Газпрома". Однако 
для РАО "ЕЭС", как и для "Газпрома", цены на продукцию подлежат государственному 
регулированию, что ведет к дополнительной, неявной, налоговой нагрузке.  

При изменении цен на природный газ на 10% выручка группы в 2002 г. изменилась бы на 8,2%, 
прибыль � на 31,7%, а объем налоговых платежей - на 12,3%. При изменении только экспортных 
цен на 10% выручка изменилась бы на 5,2%, а налоги � на 8,9%. 

 

РАО "ЕЭС России" 

Налог на добавленную стоимость РАО "ЕЭС России" не рассматривается при оценке налоговой 
нагрузки по причине объясненной выше. Структура налогов без НДС электроэнергетического 
холдинга представлена в Таблице 5.  

Таблица 5. Структура налоговых отчислений РАО "ЕЭС России" (млн руб.) 
  2003 2002 2001 
Текущий налог на прибыль 12 262 18,9% 20 816 28,8% 22 215 33,1% 
Налоги, кроме налога на прибыль 20 991 32,3% 23 613 32,7% 22 793 34,0% 
ЕСН 26 081 40,2% 22 490 31,1% 17 183 25,6% 
Социальные расходы 5 564 8,6% 5 299 7,3% 4 901 7,3% 
Всего налогов без  НДС 64 899 100,0% 72 218 100,0% 67 092 100,0% 
Источник: Отчеты компании, расчеты ИФИ 

Основными налогами для РАО "ЕЭС" являются ЕСН и налог на прибыль, причем значение 
первого из них возрастает. Суммарные налоговые платежи РАО "ЕЭС" за последние годы 
немного уменьшились - до 65 млрд руб. Стоит также отметить, что поскольку тарифы на 
продукцию и услуги РАО "ЕЭС" полностью регулируются правительственными органами, то 
таким образом правительство неявно устанавливает величину налоговых платежей предприятий 
электроэнергетики. 
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Горно�металлургическая группа 

Предприятия черной металлургии 

Для предприятий черной металлургии основными налогами являются ЕСН и налог на прибыль 
(Таблица 6). Причем значение налога на прибыль в 2003 г. возросло из-за благоприятной 
внешней и внутренней экономической конъюнктуры. Раньше также существенную роль играли 
экспортные пошлины, которые были отменены с 1 июля 2002 г.  

Таблица 6. Основные налоги компаний черной металлургии (млн руб.) 
  ММК Северсталь НЛМК 
  2003 2002 2001 2003 2002 2001 2003 2002 2001 
ЕСН 2 340 2 034 1 703 2 063 1 829 1 627 1 501 1 331 1 120 
Социальные расходы 923 1 169 1 538 308 446 556 123 105 58 
Налоги, за исключением 
налога на прибыль 1 230 1 999 1 384 461 1 176 1 075 523 1 054 738 
Экспортные пошлины 0 825 1 199 0 639 943 0 818 1 243 
Налог на прибыль 7 017 1 999 1 568 7 056 3 825 3 121 9 139 4 200 2 442 
Всего налогов без НДС 11 509 8 026 7 392 9 888 7 915 7 321 11 286 7 508 5 601 
Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 

Экспортные пошлины составляли 3-5% в зависимости от вида изделия. Затоваривание на 
мировом рынке черных металлов в 2001 г. (после роста цен 1999-2000 гг.) привело к 
значительному падению цен и снижению выручки российских металлургов. Кроме того, сложная 
ситуация на мировом рынке черных металлов привела к тому, что ряд стран, крупнейших 
потребителей черных металлов, ввели антидемпинговые процедуры, направленные против 
российских компаний, закрыв, таким образом, им вход на рынки этих стран. Поэтому 
правительство, учитывая сложившееся положение, решило пойти навстречу просьбам 
руководителей компаний и отменило экспортные пошлины. Однако момент отмены пошлин 
пришелся на период, когда негативная внешнеэкономическая конъюнктура была преодолена и 
на мировом рынке черных металлов наблюдался рост цен. К тому же, для защиты российских 
производителей правительство ввело пошлины и квоты на импорт изделий из черных металлов, 
происходивших, прежде всего, из Украины. В результате на российском рынке черных металлов 
начался рост цен, негативно отразившийся на потребителях. Высокая концентрация 
производства черных металлов в России и защита внутреннего рынка от доступа иностранных 
производителей вызывает подозрения, что российские металлургические компании 
злоупотребляют рыночной властью, устанавливая необоснованно высокие цены, превышающие 
среднемировые. В этой связи представляется целесообразным введение экспортных пошлин на 
изделия из черных металлов, что позволит частично разрядить обстановку на внутрироссийском 
рынке, а также изъять часть доходов металлургических компаний, полученных в результате 
благоприятной внешнеэкономической конъюнктуры. 

ГМК "Норильский никель" 

Основным налогом для "Норильского никеля" является налог на прибыль (Таблица 7). Однако 
доля социальных расходов также оказывается значительной, их объем может превышать 
платежи по любому из налогов. Высокая доля социальных расходов в структуре налоговых 
платежей "Норильского никеля" связана с тем, что производственная деятельность компании 
осуществляется в удаленных зонах с неблагоприятными климатическими условиями, и компания 
вынуждена тратить значительные средства на поддержание социальной инфраструктуры и 
переселение работников, вышедших на пенсию.  
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Таблица 7. Основные налоги ГМК "Норильский Никель" (млн руб.). 
  2003 2002 2001 
ЕСН 5 760 14,9% 5 233 16,5% 5 021 11,1% 
Социальные расходы 8 950 23,1% 9 891 31,2% 12 634 27,9% 
Налоги, за исключением налога на 
прибыль 3 825 9,9% 4 496 14,2% 3 498 7,7% 
экспортные пошлины 7 285 18,8% 4 641 14,6% 6 525 14,4% 
Налог на пользование недрами 1 667 4,3% 1 340 4,2% 5 520 12,2% 
Акцизы 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 
Налог на прибыль 11 203 29,0% 6 117 19,3% 12 074 26,7% 
Всего налогов без НДС 38 690 100,0% 31 718 100,0% 45 272 100,0% 
Источник: Отчеты компании, расчеты ИФИ 

Налоговые платежи "Норильского никеля" сократились в 2002-2003 гг. по сравнению с 2001 г. 
Это произошло по двум причинам. Введение НДПИ привело к сокращению величины налогов, 
связанных с добычей полезных ископаемых. Старое законодательство предусматривало 
налогообложение реализованных химически чистых благородных металлов, тогда как 
Налоговый кодекс предусматривает налогообложение производства концентратов, содержащих 
драгоценные металлы.  

Еще одной причиной снижения налоговых платежей стало ухудшение конъюнктуры на мировом 
рынке цветных металлов. В частности, цена палладия, обеспечившего "Норильскому никелю" 
30% выручки в 2001 г., упала в три раза, и до сих пор остается на низком уровне. Цены на 
другую основную продукцию компании, никель и медь, в 2001-2002 гг. также снижались, хотя и 
не столь сильно. Однако в 2003 г. произошел перелом в ценовой динамике, что позволило 
компании увеличить выручку, а вместе с ней и налоговые платежи. 

АК "АЛРОСА" 

Основными налогами для АК "АЛРОСА" являются роялти и экологические платежи, доля 
которых в общем объеме налогов компании составляет около 40%. За ним следуют НДПИ и ЕСН 
(Таблица 8). При этом изменения в налоговом законодательстве практически не отразились на 
налогах алмазного монополиста.  

Таблица 8. Основные налоги АК "АЛРОСА" (млн руб.) 
  2003 2002 2001 
Роялти и экологические платежи 10 680 42,4% 8 900 35,9% 9 989 37,7% 
Налог на прибыль 1 169 4,6% 2 650 10,7% 3 538 13,4% 
Экспортные пошлины 1 755 7,0% 1 522 6,1% 1 856 7,0% 
Налоги, связанные с добычей полезных 
ископаемых 4 400 17,5% 4 460 18,0% 5 489 20,7% 
Прочие налоги 1 000 4,0% 1 755 7,1% 1 366 5,2% 
ЕСН 3 424 13,6% 2 854 11,5% 2 166 8,2% 
Социальные расходы 2 750 10,9% 2 674 10,8% 2 058 7,8% 
Всего налогов без НДС 25 178 100,0% 24 815 100,0% 26 462 100,0% 
Источник: Отчеты компании, расчеты ИФИ 

Основанием для роялти и экологических платежей является не законодательство, а соглашение 
компании с Республикой Саха (Якутия), согласно которому АК "АЛРОСА" получила право на 
пользование и эксплуатацию земли, алмазных месторождений, основных производственных и 
непроизводственных объектов в течение 25 лет. Конкретные суммы и сроки платежей ежегодно 
согласовываются компанией с правительством. Однако поскольку эти платежи относятся на 
расходы компании, то они уменьшают базу для налога на прибыль. Кроме того, величина роялти 
и экологических платежей оказывается значительной и создает излишнюю налоговую нагрузку 
на компанию.  
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Стоит также отметить ситуацию с НДС для АК "АЛРОСЫ". Закон предусматривает освобождение 
от уплаты НДС в случае продажи необработанных алмазов. Таким образом, несмотря на то, что 
половина выручки приходится на внутренний рынок, компания возмещает значительные объемы 
НДС (6-7 млрд руб.), что составляет более 25% от суммарных налоговых платежей. 
В результате происходит перераспределение налоговых поступлений от федерального бюджета 
к республиканскому. 

Предприятия связи 

Основные налоги предприятий фиксированной связи - ЕСН и налог на прибыль (Таблица 9). Так 
как все операторы фиксированной связи, за исключением МГТС, входят в холдинг 
"Связьинвест", то в таблице 9 приведены обобщенные данные по этим операторам. Данные по 
"Ростелекому", который также входит в холдинг "Связьинвест", были исключены при 
составлении Таблицы 9.  

Таблица 9. Основные налоги операторов фиксированной связи (млн руб.) 
  Связьинвест МГТС 
  2003 2002 2003 2002 
ЕСН 9 982 55,2% 8 012 53,38% 933 40,3% 766 40,3% 
Налоги, за исключением 
налога на прибыль 2 153 11,9% 2 799 18,65% 425 18,4% 554 29,1% 
Платежи в Госсвязьнадзор 968 5,4% 629 4,19% 48 2,1% 0 0,0% 
Налог на прибыль 4 975 27,5% 3 569 23,78% 907 39,2% 583 30,6% 
Всего налогов без НДС 18 078 100,0% 15 009 100,00% 2 313 100,0% 1 903 100,0% 
Источник: отчеты компаний, расчеты ИФИ 

У сотовых операторов и "Ростелекома" основными налогами являются НДС и налог на прибыль 
(Таблица 10). Стоит отметить, что основную прибыль холдингу "Связьинвест" приносит 
"Ростелеком", деятельность которого не столь жестко регулируется правительством. 
Соответственно оператор дальней связи обеспечивает более 30% платежей холдинга по налогу 
на прибыль.  

Таблица 10. Основные налоги мобильных операторов и "Ростелекома" (млн руб.)  
  Ростелеком МТС Вымпелком 
  2003 2002 2003 2002 2001 2003 2002 2001 
ЕСН 1 167 972 1 084 697 340 740 473 209 
Налоги, за исключением налога на 
прибыль 573 872 1 193 1 208 695 847 859 459 
Платежи в Госсвязьнадзор 93 0 0 0 0 0 0 0 
Налог на прибыль 2 580 2 998 6 115 4 057 4 030 3 420 1 828 832 
НДС 2 895 2 815 4 759 2 332 694 1 125 1 125 607 
Всего налогов 7 308 7 657 13 151 8 294 5 759 6 132 4 285 2 107 
Источник: отчеты компаний, расчеты ИФИ 

У операторов мобильной связи объем НДС по отношению к выручке незначительный и 
составляет всего 3-5%. Для сравнения: у операторов фиксированной связи и "Ростелекома" 
объем НДС по отношению к выручке составляет 7-10%. Разница в относительной величине НДС 
объясняется значительными капитальными затратами операторов сотовой связи, связанными с 
развитием бизнеса (ежегодный рост выручки сотовых операторов - около 60%). Тем не менее 
темпы роста налоговых поступлений сотовых операторов отстают от темпов увеличения 
выручки. Связано это главным образом со снижением рентабельности компаний. 

Предприятия машиностроения 

Основным налогом для компаний "Силовые машины" и "Уралмаш-Ижора" является ЕСН, на 
который приходится более половины всех налоговых платежей (Таблица 11). Прибыль 
"Уралмаш-Ижоры" в последние годы была незначительной, и соответственно платежи по налогу 
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на прибыль были на низком уровне. В целом вклад рассматриваемых компаний в доходы 
бюджета является ничтожным.  

Таблица 11. Основные налоги машиностроительных компаний (млн руб.) 
  Силовые машины Уралмаш-Ижора 
  2003 2002 2001 2003 2002 2001 
ЕСН 700 52,5% 595 49,8% 462 53,4% 877 77,6% 757 60,3% 581 53,5% 
Социальные расходы 52 3,9% 49 4,1% 54 6,2% 0  0  0  
Налоги, за исключением 
налога на прибыль 184 13,8% 265 22,2% 200 23,2% 235 20,8% 364 29,0% 291 26,8% 
Налог на прибыль 398 29,8% 285 23,9% 149 17,2% 19 1,7% 135 10,8% 214 19,7% 
Всего налогов без НДС 1 334 100,0%1 195 100,0% 865 100,0%1 130 100,0%1 257 100,0%1 086 100,0%

Источник: отчеты компаний, расчеты ИФИ 

 

 

 

Построение рейтинга налогоплательщиков 

Оцениваемые параметры  

Одной из целей представленной работы является оценка каждой компании как 
налогоплательщика и сопоставление компаний между собой по данному критерию. Иными 
словами, преследуется цель построить рейтинг компаний-налогоплательщиков и выявить 
наилучших и наихудших налогоплательщиков в пределах первых трех групп: нефтегазовой, 
горно-металлургической и телекоммуникационной.  

Для построения рейтинга необходимо оценивать компании по нескольким показателям, 
учитывающим различные аспекты уплаты налогов. В частности, в данной работе 
использовались следующие критерии: 
• абсолютная налоговая нагрузка; 
• относительная налоговая нагрузка; 
• эффективная ставка налога на прибыль; 
• доля налогов в наличной прибыли; 
• объем налогов в тонне добытой нефти (только для нефтяных компаний). 

Выше при рассмотрении налогового профиля компаний были представлены эффективные 
ставки налога на прибыль, абсолютная налоговая нагрузка, а также относительная налоговая 
нагрузка нефтяных компаний. В Приложении (Таблица П-8) сведены вместе данные по 
относительной и абсолютной налоговой нагрузке всех компаний.  

Как видно из таблицы, отсутствие рентных налогов приводит к снижению относительной 
налоговой нагрузки компаний. Для всех компаний, не связанных с добычей полезных 
ископаемых, за исключением "Ростелекома", относительная налоговая нагрузка составляет 
менее 20%. 

Анализ раздела денежных потоков 

За отчетный период государство, акционеры компании и кредиторы производят раздел прибыли 
до выплаты налогов, процентов и амортизации (наличная прибыль). Государство получает 
налоги, кредиторы � проценты, акционеры � дивиденды. Кроме того, компания производит 
финансовые операции (погашает долги и берет займы) и осуществляет инвестиции (в основной 
капитал и финансовые). В связи с этим одной из характеристик налоговой нагрузки может 
служить отношение налогов к наличной прибыли до налогов и процентов. Наличная денежная 
прибыль рассчитывается как сумма денежных потоков от операционной деятельности, налогов и 
процентов.В Приложении (Таблица П-9) приведены оценки наличной денежной прибыли и доли 
государства в ней.  
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Отчисления в пользу государства из наличной денежной прибыли компаний являются в целом 
довольно значительными и для многих из них превышают уровень в 40-50%. Однако 
необходимо учитывать, что поток налоговых платежей многих компаний включает не только 
налоги текущего периода, но и выплаты по накопившейся за предыдущие периоды налоговой 
задолженности. Поэтому поток денежных налоговых платежей в 2001-2002 гг. в целом 
оказывается завышенным. Этим и объясняются аномально высокие показатели доли 
государства в наличной прибыли, превышающие иногда 100%. 

Рейтинг налогоплательщиков 

После проведения вычислений соответствующих показателей был составлен рейтинг компаний-
налогоплательщиков. Общий рейтинг, представленный в Таблице 12, есть усреднение рейтингов 
для каждого года, учитывающих уплату налогов по критериям, перечисленным выше. Сравнение 
компаний проводилось только в рамках группы, поэтому межгрупповое сравнение рейтингов 
является некорректным. Лучший налогоплательщик в группе � компания, набравшая 
минимальное количество баллов.  

Таблица 12. Рейтинг налогоплательщиков  
  Рейтинг   Рейтинг   Рейтинг 
АК "АЛРОСА" 1,78 Газпром 2,00 Ростелеком 1,42 
Норильский 
никель 1,97 Роснефть 3,38 МТС 2,63 
ММК 3,53 Сургутнефтегаз 3,87 Центр Телеком 4,42 
НЛМК 3,56 Лукойл 4,28 Дальсвязь 5,88 
Северсталь 4,17 ЮКОС 4,37 Сибирьтелеком 6,08 

   Татнефть 4,70 
Южная телекоммуникационная 
компания 6,17 

   TNK Int. 4,89 Вымпелком 6,29 
   Сибнефть 7,05 Волга Телеком 7,25 
      Уралсвязьинформ 7,54 
      Северо-западный Телеком 8,38 
      МГТС 9,96 
Источник: расчеты ИФИ 

Первое место в рейтинге налогоплательщиков нефтегазовой группы, как и следовало ожидать, 
занимает Газпром. Среди нефтяных компаний лучшими налогоплательщикам являются 
государственная "Роснефть" и частная "Сургутнефтегаз". Худшей компанией в группе оказалась 
"Сибнефть", которая по большинству анализируемых параметров заняла последние места.  

В горно-металлургической группе лучшими оказалась государственная АК "АЛРОСА" и частная 
ГМК "Норильский никель". Однако, как уже упоминалось при анализе налогов компаний, у 
"Норильского никеля" основными налогами являются социальные расходы, которые не 
являются обязательными.  

Среди телекоммуникационных компаний лучшими налогоплательщиками являются "Ростелеком" 
и "Мобильные ТелеСистемы", а худшим � "Московская городская телефонная сеть".  

Следует помнить, что данный рейтинг не является абсолютным, учитывающим все аспекты 
уплаты налогов компаниями. Не исключено, что при использовании другого набора параметров 
ранжирование компаний внутри групп может оказаться другим. Тем не менее и в этом случае 
вряд ли стоит ожидать, что лидеры групп и аутсайдеры поменяются местами. 
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Оценка тяжести налогового бремени 

Построение рейтинга налогоплательщиков и использованные для этого параметры позволят 
лишь оценить объемы уплаты налогов компаниями, а также насколько они являются 
добросовестными налогоплательщиками. Однако посчитанные индексы не могут ответить на 
другой немаловажный вопрос: насколько велико налоговое бремя для той или иной компании. 
Поэтому для оценки тяжести налоговой нагрузки требуется дополнительный анализ 
финансового состояния компании, прежде всего анализ денежных потоков. 

Анализ денежных потоков 

В финансовых отчетах, составленных по МСФО, можно выделить три составляющие 
деятельности компании: операционную, инвестиционную и финансовую. В процессе 
операционной деятельности в компанию поступают денежные потоки от реализации товаров или 
оказания услуг, часть из которых идет на оплату расходов, включая налоги. Разница 
представляет собой денежные потоки от операционной деятельности (cash flaws from operations, 
CFO), полученные за отчетный период. Эти деньги идут на осуществление инвестиций в 
основной капитал и покупку активов (денежные потоки от инвестиционной деятельности, cash 
flaws from investing activities). В случае нехватки собственных средств компании привлекают 
деньги в виде кредитов и займов или дополнительных выпусков акций (денежные потоки от 
финансовой деятельности, cash flaws from financial activities). Кроме того, компании погашают 
задолженность, выплачивают дивиденды и выкупают собственные акции на рынке. 

Анализ денежных потоков компании позволяет сделать вывод не только о проводимой 
корпоративной политике, но и частично оценить тяжесть налогового беремени. В частности, если 
объем инвестиций оказывается соизмеримым с поступлениями средств от операционной 
деятельности, то можно сделать вывод об умеренной налоговой нагрузке. Более того, 
обеспечение инвестиционной деятельности за счет собственных средств при значительном 
темпе роста активов и высоком уровне выплачиваемых дивидендов является свидетельством 
низкой налоговой нагрузки и наличия у компании сверхдоходов.  

В случае когда инвестиции превышают объем средств от операционной деятельности, а 
дефицит покрывается за счет заемных средств, это необязательно является свидетельством 
чрезмерной налоговой нагрузки. Если объем долга по отношению к собственному капиталу 
остается на невысоком уровне и не возникает угрозы банкротства, то налоговая нагрузка также 
не может считаться высокой.   

Если предприятию постоянно не хватает собственных средств для инвестиций, а долговая 
нагрузка растет угрожающими темпами, то это может указывать как на чрезмерное налоговое 
бремя, так и на низкую рентабельность операционной деятельности компании. В свою очередь, 
низкая рентабельность может иметь как объективные причины, так и быть вызванной 
неэффективной деятельностью менеджмента.  

Оценка тяжести налогового бремени через анализ денежных потоков компаний является более 
объективным инструментом, чем макроэкономическая оценка налоговой нагрузки для отрасли, 
сделанная на основании статистических данных. Оценка на микро-уровне является более 
точной и позволяет отразить специфику каждой компании с учетом особенностей корпоративной 
политики и эффективности менеджмента. Кроме того, такая оценка основывается на более 
достоверной информации, чем данные, публикуемые Госкомстатом.  

Ниже дана оценка тяжести налогового бремени на основе анализа финансовых отчетов, прежде 
всего отчетов о движении денежных средств рассматриваемых компаний. 

АК "АЛРОСА" 

Максимальное налоговое бремя среди всех рассмотренных компаний, несет АК "АЛРОСА". 
Денежный поток от операционной деятельности, составляющий примерно 10 млрд руб. в год, 
недостаточен для обеспечения инвестиций. В результате компания вынуждена активно 
занимать средства на рынке. Долг АК "АЛРОСА" превышает 50 млрд руб., что приблизительно 
соответствует годовой выручке, и продолжает увеличиваться. Отношение долга к собственному 
капиталу составляет более 70%, и в последнее время этот показатель увеличивался с 
ежегодным темпом 20%. Так как специфика бизнеса компании не предполагает значительного 
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увеличения доходов в результате проведенных капиталовложений, то эскалация долговой 
нагрузки может негативно повлиять на финансовое состояние АК "АЛРОСА".  

Основным источником чрезмерного налогового пресса АК "АЛРОСА" являются роялти и 
экологические платежи, уплачиваемые согласно договору с Республикой Саха (Якутия). Объем 
этих платежей составляет около 10 млрд руб. в год (40% от совокупной налоговой нагрузки). 
Отмена, или хотя бы значительное снижение, дополнительных платежей в республиканский 
бюджет способствовал бы улучшению финансового состояния и стабилизации долговой 
нагрузки.  

Машиностроительные компании 

Финансовое положение концерна "Силовые машины" и группы "Уралмаш-Ижора" также является 
неблагополучным. Денежные потоки от операционной деятельности не только не обеспечивают 
необходимых инвестиций, но даже могут быть отрицательными. Поэтому компании вынуждены 
прибегать к заимствованиям. Отношение заемных средств к собственному капиталу и доли 
меньшинства составляет для компаний около 50%.  

Основная причина неудовлетворительного финансового состояния машиностроительных 
компаний - низкая рентабельность. К сожалению, компании не раскрывают структуру 
себестоимости производства. Однако из отчетов следует, что налоговая нагрузка существенным 
образом снижает рентабельность производства. Доля налогов в себестоимости производства 
группы "Уралмаш-Ижора" составляет 9-10%, а у "Силовых машин" - 11%. При этом, как было 
отмечено выше, основным налогом машиностроительных компаний является ЕСН (около 50% от 
общего объема налогов).  

ГМК "Норильский никель" 

Финансовое состояние "Норильского никеля" определяется рыночной конъюнктурой. В период 
экономического спада в 2001 г. денежные потоки от операционной деятельности были более 
чем в 2 раза ниже объема инвестиций, поэтому компания вынуждена была прибегать к 
заимствованиям, в том числе и неявным, в виде увеличившейся задолженности по налогам. 
Однако, рост цен на основную продукцию "Норильского никеля" в 2002-2003 гг. позволил 
компании не только погасить задолженность (отношение заемных средств к собственному 
капиталу снизилось с 30% в 2001 г. до 11,1% в 2002 г.), но и в 2 раза увеличить дивидендные 
выплаты в 2003 г. Промежуточные дивиденды за 9 месяцев 2003 г. составили более 9 млрд руб., 
в то время как в 2002 г. было выплачено чуть более 5 млрд руб., а в 2001 г. � 250 млн руб. Таким 
образом, несмотря на то, что компания иногда может испытывать трудности с уплатой налогов, 
налоговая нагрузка на "Норильский никель" является умеренной.  

Группа компаний "Газпром"  

Хотя компания имеет самую большую по абсолютной величине налоговую нагрузку в России и 
субсидирует энергопотребление внутри страны, финансовое положение Газпрома является 
устойчивым, а налоговая нагрузка - умеренной. Инвестиции в основные средства компания 
обеспечивает за счет собственных ресурсов, а объем денежных средств и их эквивалентов 
вырос с 14,5 млрд руб. в 2000 г. до 67 млрд в середине 2003 г. Однако следует помнить, что 
инвестиционная программа Газпрома утверждается не менеджерами компании, а 
Правительством РФ. Поэтому вопрос об оптимальности и достаточности инвестиций остается 
открытым.  

Долговая политика компании в последние годы была направлена на улучшение структуры 
долгового портфеля в пользу долгосрочных заемных средств. В результате доля краткосрочных 
заемных средств в общем объеме долгов снизилась с 30% в 2000 г. до 15% в 2003 г. Отношение 
заемных средств к собственному капиталу в последние годы также снизилось с 30% в 2000 г. до 
24% в 2003 г.  

Группа компаний РАО "ЕЭС России" 

Налоговая нагрузка на предприятия электроэнергетики, несмотря на отдельные перегибы, 
связанные в основном с действиями региональных властей, в целом является умеренной. 
Инвестиции обеспечиваются за счет собственных средств, а долговая нагрузка незначительна. 
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Отношение заемных средств к собственному капиталу составляет менее 10%. Тем не менее, как 
и у Газпрома, инвестиционная программа РАО "ЕЭС" утверждается правительством. Поэтому 
трудно оценить, насколько она адекватна и отвечают потребностям отрасли.  

Телекоммуникационные компании 

Для компаний связи налоговая нагрузка является умеренной. В целом компании холдинга 
"Связьинвест" и МГТС обеспечивают инвестиции в основные средства за счет собственных 
ресурсов, а задолженность находится на относительно низком уровне. Исключение составляет 
компания "Уралсвязьинформ", которая в 2002 г. была вынуждена привлечь займов на сумму 1,7 
млрд руб. при поступлении денежных средств от операционной деятельности в объеме 3 млрд 
руб. В результате отношение заемных средств к собственному капиталу для компании 
составило 40%, что является максимальным показателем для операторов фиксированной связи. 
Однако, поскольку деятельность оператора регулируется государством, то в случае 
неблагоприятной финансовой ситуации правительство имеет возможность улучшить положение 
компании.  

Операторы мобильной связи для обеспечения выполнения инвестиционной программы 
вынуждены привлекать значительные заемные средства. В результате этого увеличивается 
задолженность компаний. Отношение заемных средств к собственному капиталу в 2002 г. для 
МТС составило 35%, а для "Вымпелкома" - более 98%. Однако следует помнить, что 
в настоящий момент сотовые компании активно развиваются. В этой связи увеличение долговой 
нагрузки не следует рассматривать в качестве угрожающего фактора.  

Предприятия черной металлургии 

Для предприятий черной металлургии отмена экспортных пошлин в 2002 г. была неоправданной 
мерой, снизившей и без того невысокую налоговую нагрузку. Благоприятная экономическая 
конъюнктура последних двух лет и незначительное налоговое бремя обеспечили компании не 
только достаточным объемом собственных средств для инвестиций в основной капитал, а также 
для приобретения дополнительных активов, но и привели к существенному росту денежных 
средств. По данным отчетов, суммарный объем денежных средств и их эквивалентов трех 
компаний в 2002 г. увеличился почти на 430 млн долл. (более 7% от выручки). При этом 
суммарный объем заемных средств вырос всего на 143 млн долл., а величина недополученных 
в 2002 г. государством доходов, вызванных отменой экспортной пошлины, составляет примерно 
80 млн долл.  

Нефтяные компании 

Для большинства нефтяных компаний, несмотря на ужесточение налогового законодательства, 
налоговая нагрузка из-за благоприятной ценовой конъюнктуры не является обременительной. 
Денежные потоки от операционной деятельности достаточны для обеспечения 
капиталовложений. Кроме того, компании увеличивают денежные средства, а также 
обеспечивают высокие дивидендные выплаты, составляющие 300-400 млн долл. у ЮКОСА и 
ЛУКОЙЛа и более 1 млрд долл. у "Сибнефти".  

Долговая нагрузка для большинства нефтяных компания является низкой. Отношение заемных 
средств к собственному капиталу не превышает 25%. Исключение составляют "Сибнефть" и 
"Роснефть", увеличившие объем заемных средств, по отношению к собственному капиталу 
в 2002 г. до 52% и 67% соответственно. Рост займов этих компаний был вызван главным 
образом приобретением крупных активов, таких как "Славнефть" и "Северная нефть". ТНК же, 
напротив, снизила долги с 90% в 2001 г. до 65% в 2002 г.  

В последнее время, в особенности в преддверии парламентских и президентских выборов, 
стали раздаваться призывы увеличить налоговую нагрузку на нефтяной сектор с целью 
повышения изъятия природной ренты. Может показаться, что данная идея имеет под собой 
основание. В частности, анализ финансовых отчетов семи крупнейших нефтяных компаний 
показывает, что если бы основные рентные налоги - НДПИ и экспортная пошлина - в 2002 г. 
были бы выше на 10%, то государство дополнительно получило бы от этих компаний 980 млн 
долл., а со всей нефтяной отрасли � более 1,2 млрд долл. При этом такое повышение налогов 
слабо отразилось бы на финансовом состоянии самих компаний, т.к. по итогам 2002 г. денежные 
остатки и их эквиваленты семи нефтяных компаний возросли на 2,2 млрд долл. Таким образом, 
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даже несмотря на дополнительную налоговую нагрузку, компании могли бы в 2002 г. сохранить 
капиталовложения и дивидендные выплаты на прежнем уровне и увеличить денежные средства 
более чем на 1,2 млрд долл. Однако более тщательный анализ финансовых отчетов 
показывает, что для 5 из 7 компаний приток заемных средств превысил рост денежных средств. 
Исключение составили только ТНК и "Сургутнефтегаз". В результате суммарное увеличение 
заемных средств по семи компаниям в 2002 г. составило 2,7 млрд долл., что на 500 млн больше 
прироста денежных средств. Безусловно, столь высокий уровень заимствований был вызван 
значительными дивидендными выплатами, составившими 1,87 млрд долл. из 2,69 млрд 
начисленных. Но тем не менее требовать от компаний отказаться или значительно сократить 
дивиденды было бы нецелесообразно. Для большинства компаний дивиденды не являются 
высокими - единицы процентов от чистой прибыли. Исключение составляют лишь ЮКОС (23% в 
2002 г.), "Лукойл" (29%) и "Сибнефть" (94% в 2002 г. и 75% в 2001 г.). Однако дивидендный доход 
является неотъемлемым правом владельцев частных компаний, и по его уровню часто судят 
о соблюдении прав миноритарных акционеров.  

Таким образом, вопрос о возможном увеличении налоговой нагрузки на нефтяные компании 
остается спорным, т.к., несмотря на высокий доход, вызванный благоприятной ценовой 
конъюнктурой, компании продолжают активно привлекать заемные средства. Поэтому проблема 
дальнейшего повышения налоговой нагрузки на нефтяной сектор должна рассматриваться 
с позиции возможностей компаний обеспечить необходимый уровень инвестиций в случае 
падения цен на нефть. 

Заключение 

В работе проведен микроэкономический анализ налоговой нагрузки российских компаний на 
основании данных о финансовой отчетности по МСФО. В России основные налоговые 
поступления обеспечиваются крупными компаниями. Поэтому оценка налоговой нагрузки 
предприятий является чрезвычайно важной с точки зрения рассмотрения эффективности 
российского налогового законодательства.  

Проведенный анализ выявил, что в целом налоговая нагрузка на российские компании является 
умеренной. В то же время для предприятий черной металлургии существуют резервы 
повышения налогов (в частности, восстановление экспортной пошлины), что позволило бы 
государству изъять дополнительные сверхдоходы, полученные вследствие благоприятной 
внешнеэкономической конъюнктуры.  

Налоговая нагрузка нефтяного сектора после изменений в законодательстве, вступивших в силу 
в 2002 г., по всей видимости, достигла предела. Дальнейшие изменения в налогообложении 
нефтяных компаний представляются нецелесообразными. Повышение налогового бремени 
может затруднить привлечение инвестиций в отрасль, особенно в случае падения цен, а 
попытки повышения эффективности системы налогообложения, в частности путем введения 
дифференцированной шкалы НДПИ, при нынешнем уровне налогового администрирования, 
могут оказаться контрпродуктивными.  

В России уплата налога определяется не только федеральным законодательством, но 
и региональными властями, действия последних могут оказывать существенное влияние на 
налоговую нагрузку компаний. К примеру, чрезмерное налоговое бремя АК "АЛРОСА" вызвано 
необходимостью уплаты значительных сумм по соглашениям с региональными властями. 
Уплата налогов, предусмотренных федеральным законодательством, и отмена дополнительных 
региональных платежей позволила бы улучшить финансовое положение компании.  

Единый социальный налог зачастую является основным налогом для компаний, деятельность 
которых не связана с получением рентных доходов, и может оказывать существенное влияние 
на рентабельность производства. Однако по своей сути ЕСН - страховка работников в случае 
потери работоспособности. Поэтому необходимо пересмотреть роль единого соцналога, 
восстановить страховые принципы отчислений в пенсионные и медицинские фонды и сместить 
часть налоговой нагрузки с работодателей на потенциальных получателей пособий.  
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Приложение  

 

Таблица П-1. Оценка налога на добавленную стоимость (млн руб.) 
   2003 2002 2001 

Лукойл н/д -6 201 -17 245 
ЮКОС н/д 6 207 -3 443 
TNK Int. н/д -5 189 -8 521 
Сибнефть н/д 2 585 -263 
Сургутнефтегаз н/д -11 067 -6 449 
Роснефть н/д -2 317 -4 610 
Татнефть н/д -3 899 -5 982 Не

ф
те

га
зо

ва
я г

ру
пп

а 

Газпром 4 572 3 223 -8 873 
ММК -4 122 -4 252 -2 666 
НЛМК -1 682 -2 077 -2 375 
Северсталь -2 469 -2 732 -1 781 
Норильский никель -12 285 -11 350 -11 132 

Го
рн

о-
ме

та
л-

лу
рг

ич
ес

ка
я 

гр
уп

па
 

АЛРОСА -7 398 -5 888 -4 007 
Центр 1 825 1 407 н/д 
СЗТ 1 119 1 009 н/д 
Волга 1 584 839 н/д 
ЮТК 1 205 918 н/д 
Урал 1 853 1 256 н/д 
Сибирь 1 517 1 361 н/д 
Дальсвязь 612 576 н/д 
Ростелеком 2 895 2 815 н/д 
МГТС 1 747 1 156 н/д 
МТС 4 759 2 332 694 Те

ле
ко

мм
ун

ик
ац

ио
нн

ая
 гр

уп
па

 

Вымпелком 1 125 1 125 607 

РАО "ЕЭС" 34 478 25 073 17 557 

Силовые машины 223 171 -45 

Эл
ек

тр
оэ

не
рг

ет
ик

а 
и 

ма
ши

но
ст

ро
ен

ие
 

Уралмаш-Ижора -396 -179 8 
Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 
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Таблица П-2. ЕСН и социальные расходы компаний (млн руб.) 

   2003 2002 2001 
Лукойл н/д 5 988 5 748 
ЮКОС н/д 3 762 4 085 
TNK Int. н/д 2 276 1 853 
Сибнефть н/д 1 042 970 
Сургутнефтегаз н/д 2 571 2 393 
Роснефть н/д 1 322 1 171 
Татнефть н/д 1 285 1 196 Не

ф
те

га
зо

ва
я г

ру
пп

а 

Газпром 29 119 24 266 18 853 
ММК 3 262 3 203 3 241 
НЛМК 1 624 1 436 1 178 
Северсталь 2 371 2 275 2 183 
Норильский никель 14 710 15 124 17 655 

Го
рн

о-
ме

та
л-

лу
рг

ич
ес

ка
я 

гр
уп

па
 

АЛРОСА 6 174 5 528 4 225 
Центр 1 979 1 650 н/д 
СЗТ 1 016 854 н/д 
Волга 1 434 1 086 н/д 
ЮТК 1 342 1 100 н/д 
Урал 1 780 1 402 н/д 
Сибирь 1 629 1 293 н/д 
Дальсвязь 802 627 н/д 
Ростелеком 1 167 972 н/д 
МГТС 933 766 н/д 
МТС 1 084 697 340 Те

ле
ко

мм
ун

ик
ац

ио
нн

ая
 гр

уп
па

 

Вымпелком 740 473 209 

РАО "ЕЭС" 31 645 27 789 22 084 

Силовые машины 752 644 516 

Эл
ек

тр
оэ

не
рг

ет
ик

а и
 

ма
ши

но
ст

ро
ен

ие
 

Уралмаш-Ижора 877 757 581 
Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 
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Таблица П-3. Текущий налог на прибыль (млн руб.) и оценка эффективной ставки налога 
на прибыль 

   2003 2002 2001 

   
Налог на 
прибыль 

Налог на 
прибыль 

Эффективная 
ставка 

Налог на
прибыль 

Эффективная 
ставка 

Лукойл 24 600 25 738 25,44% 24 774 25,51% 
ЮКОС 22 017 15 362 11,37% 17 450 14,02% 
TNK Int. 7 995 6 054 11,89% 8 801 13,86% 
Сибнефть 4 280 5 113 9,09% 3 863 7,37% 
Сургутнефтегаз 5 949 11 454 19,84% 16 224 25,10% 
Роснефть 6 215 6 618 30,25% 5 383 26,60% 
Татнефть 4 571 4 410 19,58% 5 618 17,74% Не

ф
те

га
зо

ва
я г

ру
пп

а 

Газпром 56 716 54 187 21,70% 82 486 42,20% 
ММК 7 017 1 999 17,83% 1 568 16,37% 
НЛМК 9 139 4 200 24,79% 2 442 33,78% 
Северсталь 7 056 3 825 39,84% 3 121 44,62% 
Норильский никель 11 203 6 117 16,00% 12 074 21,39% 

Го
рн

о-
ме

та
л-

лу
рг

ич
ес

ка
я 

гр
уп

па
 

АЛРОСА 1 169 2 650 22,33% 3 538 19,52% 
Центр 720 564 91,00% н/д н/д 
СЗТ 695 348 22,30% н/д н/д 
Волга 1 133 652 19,90% н/д н/д 
ЮТК 513 758 37,50% н/д н/д 
Урал 974 535 21,30% н/д н/д 
Сибирь 730 521 19,10% н/д н/д 
Дальсвязь 210 191 25,00% н/д н/д 
Ростелеком 2 580 2 998 48,70% н/д н/д 
МГТС 907 583 18,00% н/д н/д 
МТС 6 115 4 057 29.7% 4 030 37.2% Те

ле
ко

мм
ун

ик
ац

ио
нн

ая
 гр

уп
па

 

Вымпелком 3 420 1 828 25,30% 832 н/д 

РАО "ЕЭС" 12 262 20 816 57,79% 22 215 29,92% 

Силовые машины 398 285 13,80% 149 19,90% 

Эл
ек

тр
оэ

не
р-

ге
ти

ка
 и

 м
аш

и-
но

ст
ро

ен
ие

 

Уралмаш-Ижора 19 135 19,80% 214 19,40% 
 Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 
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Таблица П-4. Налоги, отличные от налога на прибыль (млн руб.) 

   2003 2002 2001 
Лукойл 12 608 8 245 6 040 
ЮКОС 2 768 7 399 5 924 
TNK Int. 6 673 5 170 1 477 
Сибнефть 1 163 1 106 3 880 
Сургутнефтегаз 0 1 905 9 571 
Роснефть 2 206 2 055 4 724 
Татнефть 2 038 2 840 2 767 Не

ф
те

га
зо

ва
я г

ру
пп

а 

Газпром 10 978 19 740 16 928 
ММК 1 230 1 999 1 384 
НЛМК 523 1 054 738 
Северсталь 461 1 176 1 075 
Норильский никель 3 825 4 496 3 498 

Го
рн

о-
ме

та
л-

лу
рг

ич
ес

ка
я 

гр
уп

па
 

АЛРОСА 1 000 1 755 1 366 
Центр 414 540 н/д 
СЗТ 258 347 н/д 
Волга 319 394 н/д 
ЮТК 294 362 н/д 
Урал 401 537 н/д 
Сибирь 346 451 н/д 
Дальсвязь 121 168 н/д 
Ростелеком 573 872 н/д 
МГТС 425 554 н/д 
МТС 1 193 1 208 695 Те

ле
ко

мм
ун

ик
ац

ио
нн

ая
 гр

уп
па

 

Вымпелком 847 859 459 

РАО "ЕЭС" 20 991 23 613 22 793 

Силовые машины 184 265 200 

Эл
ек

тр
оэ

не
р-

ге
ти

ка
 и

 м
аш

и-
но

ст
ро

ен
ие

 

Уралмаш-Ижора 235 364 291 
Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 

Таблица П-5. Налоги, связанные с добычей полезных ископаемых (млн руб.) 
  2003 2002 2001 
Лукойл 63 626 46 147 16 399 
ЮКОС 64 191 46 335 11 935 
TNK Int. 34 289 24 328 5 792 
Сибнефть 25 131 17 570 0 
Сургутнефтегаз 43 076 32 818 0 
Роснефть 16 079 10 738 0 
Татнефть 19 687 15 751 9 352 
Газпром 21 000 20 485 18 870 
Норильский никель 1 667 1 340 5 520 
АЛРОСА 15 080 13 360 15 477 
Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 
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Таблица П-6. Экспортные пошлины (млн руб.) 
  2003 2002 2001 
Лукойл 41 328 24 955 24 248 
ЮКОС 54 903 29 250 31 313 
TNK Int. 27 827 13 890 17 165 
Сибнефть 16 390 8 402 7 470 
Сургутнефтегаз 33 286 19 976 24 424 
Роснефть 14 637 7 464 8 100 
Татнефть 16 809 11 055 13 263 
Газпром 27 000 21 654 22 613 
ММК 0 825 1 199 
НЛМК 0 818 1 243 
Северсталь 0 639 943 
Норильский никель 7 285 4 641 6 525 
АЛРОСА 1 755 1 522 1 856 
Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 

Таблица П-7. Акцизы (млн руб.) 
  2003 2002 2001 
Лукойл 11 897 12 132 10 541 
ЮКОС 12 007 11 803 13 627 
TNK Int. 10 398 7 187 7 762 
Сибнефть 9 560 6 154 7 441 
Сургутнефтегаз 5 244 3 618 6 507 
Роснефть 1 061 733 1 984 
Татнефть 2 493 97 107 
Газпром 156 053 125 195 107 031 
Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 
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Таблица П-8. Абсолютная и относительная налоговая нагрузка (млн руб.) 

   2003 2002 2001 
Все налоги, без учета НДС 154 058 123 206 87 751 Лукойл 
Доля налогов в выручке 23,5% 25,4% 22,2% 
Все налоги, без учета НДС 155 885 113 910 84 333 ЮКОС 
Доля налогов в выручке 32,7% 31,9% 30,5% 
Все налоги, без учета НДС 87 182 58 904 42 849 TNK Int. 
Доля налогов в выручке 36,5% 27,2% 23,8% 
Все налоги, без учета НДС 56 523 39 388 23 625 Сибнефть 
Доля налогов в выручке 26,6% 26,7% 23,5% 
Все налоги, без учета НДС 87 555 72 341 59 119 Сургутнефтегаз 
Доля налогов в выручке 45,0% 37,3% 37,1% 
Все налоги, без учета НДС 40 197 28 930 21 362 Роснефть 
Доля налогов в выручке 38,1% 34,4% 31,5% 
Все налоги, без учета НДС 45 598 35 438 32 303 Татнефть 
Доля налогов в выручке 33,7% 26,2% 26,1% 
Все налоги, без учета НДС 304 867 269 277 273 194 

Не
ф

те
га

зо
ва

я г
ру

пп
а 

Газпром 
Доля налогов в выручке 37,3% 41,8% 44,1% 
Все налоги, без учета НДС 11 509 8 026 7 392 ММК 
Доля налогов в выручке 12,7% 12,4% 14,6% 
Все налоги, без учета НДС 11 286 7 508 5 601 НЛМК 
Доля налогов в выручке 14,1% 14,0% 14,5% 
Все налоги, без учета НДС 9 888 7 915 7 321 Северсталь 
Доля налогов в выручке 11,7% 11,1% 12,5% 
Все налоги, без учета НДС 38 690 31 718 45 272 Норильский 

никель Доля налогов в выручке 27,6% 32,3% 37,4% 
Все налоги, без учета НДС 25 178 24 815 26 462 

Го
рн

о-
ме

та
лл

ур
ги

че
ск

ая
 гр

уп
па

 

АЛРОСА 
Доля налогов в выручке 41,8% 42,0% 45,4% 
Все налоги, без учета НДС 3 354 2 935 н/д Центр 
Доля налогов в выручке 16,9% 16,8% н/д 
Все налоги, без учета НДС 2 056 1 597 н/д СЗТ 
Доля налогов в выручке 15,7% 14,8% н/д 
Все налоги, без учета НДС 3 037 2 232 н/д Волга 
Доля налогов в выручке 17,8% 16,9% н/д 
Все налоги, без учета НДС 2 263 2 289 н/д ЮТК 
Доля налогов в выручке 15,2% 19,3% н/д 
Все налоги, без учета НДС 3 307 2 557 н/д Урал 
Доля налогов в выручке 14,4% 14,4% н/д 
Все налоги, без учета НДС 2 883 2 390 н/д Сибирь 
Доля налогов в выручке 16,5% 17,1% н/д 
Все налоги, без учета НДС 1 178 1 009 н/д Дальсвязь 
Доля налогов в выручке 16,5% 17,81% н/д 
Все налоги 7 308 7 657 н/д Ростелеком 
Доля налогов в выручке 23,7% 27,2% н/д 
Все налоги, без учета НДС 2 313 1 903 н/д МГТС 
Доля налогов в выручке 14,5% 14,7% н/д 
Все налоги 13 151 8 294 5 759 МТС 
Доля налогов в выручке 19,5% 19,4% 22,1% 
Все налоги 6 132 4 285 2 107 

Те
ле

ко
мм

ун
ик

ац
ио

нн
ая

 гр
уп

па
 

Вымпелком 
Доля налогов в выручке 15,0% 17,79% 17,1% 
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Все налоги, без учета НДС 64 899 72 218 67 092 РАО "ЕЭС" 
Доля налогов в выручке 10,7% 14,3% 16,8% 
Все налоги, без учета НДС 1 334 1 195 865 Силовые машины 
Доля налогов в выручке 14,3% 13,8% 12,1% 
Все налоги, без учета НДС 1 130 1 257 1 086 

Эл
ек

тр
оэ

не
рг

ет
ик

а 
и 

ма
ши

но
ст

ро
ен

ие
 

Уралмаш-Ижора 
Доля налогов в выручке 8,5% 9,2% 11,9% 

Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 

Таблица П-9. Наличная денежная прибыль и доля государства (млн руб.) 
  2003 2002 2001 

наличная денежная прибыль 219 469 200 797 156 521 
Лукойл 

64,8% 56,5% 43,4% 

наличная денежная прибыль 284 265 210 688 181 911 
ЮКОС доля государства в наличной 

денежной прибыли 50,6% 50,2% 42,6% 

наличная денежная прибыль 149 370 101 030 76 955 
TNK Int. доля государства в наличной 

денежной прибыли 52,1% 48,0% 43,0% 

наличная денежная прибыль 115 122 79 908 58 930 
Сибнефть доля государства в наличной 

денежной прибыли 40,8% 41,8% 22,4% 

наличная денежная прибыль 153 020 135 626 128 334 
Сургутнефтегаз доля государства в наличной 

денежной прибыли 53,8% 50,7% 44,0% 

наличная денежная прибыль 64 258 46 905 34 107 
Роснефть доля государства в наличной 

денежной прибыли 60,9% 65,2% 56,8% 

наличная денежная прибыль 62 321 51 317 49 513 
Татнефть доля государства в наличной 

денежной прибыли 69,2% 71,2% 65,0% 

наличная денежная прибыль 610 472 441 082 420 808 

Не
ф

те
га

зо
ва

я г
ру

пп
а 

Газпром доля государства в наличной 
денежной прибыли 52,6% 63,7% 67,9% 

наличная денежная прибыль 29 951 15 612 15 670 
ММК доля государства в наличной 

денежной прибыли 38,4% 52,4% 44,7% 

наличная денежная прибыль 38 161 18 873 9 133 
НЛМК доля государства в наличной 

денежной прибыли 29,6% 39,8% 61,4% 

наличная денежная прибыль 39 545 21 663 16 779 
Северсталь доля государства в наличной 

денежной прибыли 25,0% 36,5% 43,6% 

наличная денежная прибыль 82 332 55 466 45 675 Норильский 
никель доля государства в наличной 

денежной прибыли 53,0% 59,7% 85,5% 

наличная денежная прибыль 40 058 42 244 41 371 Го
рн

о-
ме

та
лл

ур
ги

че
ск

ая
 гр

уп
па

 

АЛРОСА доля государства в наличной 
денежной прибыли 62,6% 60,9% 65,2% 

доля государства в наличной 
денежной прибыли 

(продолжение не следующей странице) 
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Таблица П-9 (продолжение). Наличная денежная прибыль и доля государства (млн руб.) 
 

наличная денежная прибыль 7 744 6 861 н/д 
Центр доля государства в наличной 

денежной прибыли 43,3% 42,8% н/д 

наличная денежная прибыль 5 004 4 259 н/д 
СЗТ доля государства в наличной 

денежной прибыли 41,1% 37,5% н/д 

наличная денежная прибыль 8 100 6 383 н/д 
Волга доля государства в наличной 

денежной прибыли 37,5% 35,0% н/д 

наличная денежная прибыль 5 580 4 581 н/д 
ЮТК доля государства в наличной 

денежной прибыли 40,6% 50,0% н/д 

наличная денежная прибыль 7 980 6 366 н/д 
Урал доля государства в наличной 

денежной прибыли 41,4% 40,2% н/д 

наличная денежная прибыль 6 565 5 394 н/д 
Сибирь доля государства в наличной 

денежной прибыли 43,9% 44,3% н/д 

наличная денежная прибыль 2 164 1 767 н/д 
Дальсвязь доля государства в наличной 

денежной прибыли 54,4% 57,1% н/д 

наличная денежная прибыль 12 985 12 010 н/д 
Ростелеком доля государства в наличной 

денежной прибыли 56,3% 63,8%  

наличная денежная прибыль 8 846 7 427 н/д 
МГТС доля государства в наличной 

денежной прибыли 26,2% 25,6% н/д 

наличная денежная прибыль 28 673 20 298 14 732 
МТС доля государства в наличной 

денежной прибыли 45,9% 40,9% 39,1% 

наличная денежная прибыль 18 795 11 076 4 926 

Те
ле

ко
мм

ун
ик

ац
ио

нн
ая

 гр
уп

па
 

Вымпелком доля государства в наличной 
денежной прибыли 32,6% 38,7% 42,8% 

наличная денежная прибыль 147 254 140 778 84 883 
РАО "ЕЭС" доля государства в наличной 

денежной прибыли 51,4% 58,4% 112,6% 

наличная денежная прибыль 2 061 1 634 475 
Силовые машины доля государства в наличной 

денежной прибыли 67,2% 68,5% 58,3% 

наличная денежная прибыль 468 727 -867 

Эл
ек

тр
оэ

не
рг

ет
ик

а и
 

ма
ши

но
ст

ро
ен

ие
 

Уралмаш-Ижора доля государства в наличной 
денежной прибыли 103,8% 155,4% - 

Источник: Отчеты компаний, расчеты ИФИ 

 
 

   2003 2002 2001 

Данная публикация подготовлена ЗАО "Институт финансовых исследований" на основе информации, которая на наш взгляд является 
достоверной и адекватной сложившимся на момент публикации условиям. Между тем ИФИ не может гарантировать полноту или 
достоверность использованных данных. Мнения и оценки, представленные в исследовании, являются нашими суждениями и могут быть 
пересмотрены без специального уведомления. Данное исследование также не имеет под собой цели выработки конкретных рекомендаций 
по совершению тех или иных сделок, в том числе на рынке ценных бумаг. Предлагаемое исследование является интеллектуальной 
собственностью ЗАО "Институт финансовых исследований" и оно не может быть воспроизведено или опубликовано полностью или частично 
без предварительного согласия ЗАО "Институт финансовых исследований". Все права защищены. 
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