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Для начала деятельности любой органи-

зации необходимы различные виды ресур-

сов – материальные, трудовые, технологи-

ческие, финансовые и т.д. Как известно, ос-

новной целью деятельности любого ком-

мерческого предприятия является получе-

ние прибыли. Соответственно, поскольку в 

рыночной экономике предприятия нацеле-

ны на получение прибыли, возрастает роль 

финансовых ресурсов, эффективное ис-

пользование которых позволяет предпри-

ятиям получать прибыль, то есть достигать 

главной цели своей деятельности. 

Проблеме повышения эффективности ис-

пользования финансовых ресурсов органи-

зации посвящены исследования таких уче-

ных, как И. А. Бланк, В. В. Ковалев,  

В. В. Бочаров, Д. В. Лысенко, Г. Брейли, Ю. 

Бригхем, Дж. С. Милль и другие. Но не-

смотря на большое количество исследова-

ний как отечественных, так и зарубежных 

ученых, проблема для мирового сообщест-

ва остается актуальной. Одна из причин 

сохранения актуальности проблемы поиска 

способов более эффективного использова-

ния организациями своих финансовых ре-

сурсов заключается в том, что на сего-

дняшний день по-прежнему не выработан 

единый подход к методологии понятий, 

связанных с финансовыми ресурсами ор-

ганизации. Например, И. А. Бланк по ре-

зультатам анализа научных трудов многих 

исследователей выявил пять подходов к 

определению основного термина ‒ «фи-

нансовые ресурсы» [1, с. 9]:  

 с точки зрения капитала финансовые 

ресурсы рассматриваются как капитал, 

функционирующий в деловом обороте ор-

ганизации в виде финансовых и матери-

альных активов, в результате чего органи-

зация может получать прибыль при эффек-

тивном использовании финансовых ресур-

сов;  

 с точки зрения ожидаемой суммы по-

ступлений денежных средств исследовате-

ли рассматривают данный вид ресурсов как 

ожидаемые доходы организации, за счет 

которых будет финансироваться предстоя-

щая деятельность;  

 с точки зрения суммы денежных 

средств, находящихся на счетах организа-

ции на определенную дату, финансовые 

ресурсы рассматриваются как совокуп-

ность сформированных запасов денежных 

средств и денежных эквивалентов, кото-

рые организация может направить на раз-

личные цели уже в текущий момент вре-

мени;  

 с точки зрения инвестиционных ре-

сурсов финансовые ресурсы рассматрива-

ются как все формы капитала, привлекае-

мого организацией для инвестиционной 

деятельности, то есть вложений в различ-

ные объекты инвестирования – основные 
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фонды организации, ценные бумаги, депо-

зиты и т.д.;  

 с точки зрения величины чистой при-

были и начисленной амортизации финансо-

вые ресурсы рассматриваются исследовате-

лями как часть капитала организации, кото-

рая формируется за счет собственных ис-

точников и, соответственно, приводит к 

увеличению собственных средств органи-

зации. 

Несмотря на существующее многообра-

зие подходов к определению термина «фи-

нансовые ресурсы», каждый из этих под-

ходов в отдельности не позволяет емко и в 

полной мере раскрыть сущность рассмат-

риваемого термина. Наиболее распростра-

ненной в научном сообществе является по-

зиция, согласно которой финансовыми ре-

сурсами организации принято называть 

денежные средства, имеющиеся в распо-

ряжении организации и предназначенные 

для осуществления различных видов дея-

тельности, формирования целевой струк-

туры активов, поддержания платежеспо-

собности, финансовой устойчивости орга-

низации [6, с. 53]. 

Приведенное выше определение терми-

на «финансовые ресурсы» позволяет вы-

явить и сформулировать важные характе-

ристики исследуемой экономической кате-

гории:  

 финансовые ресурсы рассматривают-

ся в качестве самостоятельной экономиче-

ской категории, имеющей тесную взаимо-

связь с другими категориями финансов 

при наличии своих отличительных осо-

бенностей;  

 основная цель, для достижения кото-

рой организации формируют свои финан-

совые ресурсы, – это существенная роль 

данного вида ресурсов в создании условий 

для развития, повышения конкурентоспо-

собности соответствующей организации в 

долгосрочной перспективе;  

 финансовые ресурсы имеют денеж-

ную форму как отличительную характери-

стику в сравнении с капиталом, которым 

принято называть уже реализованные ин-

вестиции в разные виды активов;  

 финансовые ресурсы наряду с други-

ми видами ресурсов являются неотъемле-

мой частью совокупных экономических 

ресурсов организации, которые формиру-

ются и используются при производстве и 

продаже товаров, оказании услуг;  

 в структуре источников финансиро-

вания деятельности организации финансо-

вые ресурсы могут быть представлены как 

собственными, так и заемными средства-

ми;  

 процесс формирования организацией 

своих финансовых ресурсов протекает в 

нестабильных условиях внешней и внут-

ренней среды, при которых на деятель-

ность организации оказывают влияние 

различные, в том числе финансовые, рис-

ки.  

Для того чтобы руководство организа-

ции могло принять управленческие реше-

ния по оптимизации использования фи-

нансовых ресурсов, необходимо предвари-

тельно оценить текущее финансовое по-

ложение организации, чтобы определить, 

насколько эффективно организация ис-

пользует финансовые ресурсы на момент 

проведения анализа, а затем сравнить с це-

левым уровнем эффективности, установ-

ленным инвесторами и учредителями. 

Цель проведения оценки эффективности 

использования финансовых ресурсов орга-

низации заключается в том, чтобы по ре-

зультатам оценки выявить основные при-

чины снижения эффективности деятельно-

сти и разработать управленческие реше-

ния, направленные на максимизацию эф-

фективности этого вида ресурсов для ор-

ганизации.  

Рассмотрим основные методы, применяе-

мые для проведения оценки эффективности 

использования организацией своих финансо-

вых ресурсов. Первый из них – метод расче-

та показателей рентабельности [7, с. 63]. 

Рентабельность – это самый важный пока-

затель оценки эффективности деятельно-

сти организации. Само по себе получение 

организацией чистой прибыли позволяет 

определить только то, что организация ра-

ботает эффективно, то есть получает при-

быль. При этом по сумме чистой прибыли 

нельзя определить, насколько эффективно 

организация использует финансовые ресур-

сы, ведь при одинаковой сумме чистой 

прибыли у разных организаций степень 

эффективности использования финансовых 
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ресурсов может отличаться. Например, ес-

ли одна организация в отчетном периоде 

получила выручку от реализации товаров и 

услуг в размере 10 млн руб., а себестои-

мость составила 1 млрд руб., то рентабель-

ность деятельности этой организации равна 

1%. В этом же отчетном периоде другая ор-

ганизация может получить прибыль 10 млн 

руб. при себестоимости 100 млн руб., в ре-

зультате чего рентабельность составит 10%. 

То есть при оценке эффективности исполь-

зования финансовых ресурсов наибольшее 

значение имеет не только и не столько 

сумма прибыли в абсолютном выражении, 

сколько отношение суммы этой прибыли к 

сумме денежных средств, которую органи-

зация потратила на получение прибыли. 

При той же сумме прибыли наиболее эф-

фективной будет организация, которая за-

тратила на получение прибыли наимень-

шую сумму финансовых ресурсов.  

Основными показателями рентабельно-

сти, используемыми в рамках метода рас-

чета показателей рентабельности, являют-

ся [3, с. 62]:  

1) рентабельность продаж; важно отме-

тить, что существует три вида рентабель-

ности продаж: валовая, операционная и 

чистая рентабельность продаж [5];  

2) рентабельность активов; 

3) рентабельность собственного капита-

ла; 

4) рентабельность текущих (оборотных) 

активов; 

5) рентабельность внеоборотных акти-

вов; 

6) рентабельность инвестиций. 

Показателей рентабельности существу-

ет намного больше. Однако приведенные 

показатели используются при оценке рен-

табельности деятельности и общей эффек-

тивности работы организации в работах 

многих исследователей чаще других пока-

зателей. Важно отметить, что при расчете 

значений любого показателя, позволяюще-

го оценить рентабельность, в числителе 

всегда стоит прибыль, а в знаменателе – 

тот показатель, рентабельного которого 

рассчитывается. При оценке эффективно-

сти использования финансовых ресурсов 

показатели рентабельности имеют наибо-

лее важное значение и позволяют, в отли-

чие от чистой прибыли, не просто понять, 

работает ли организация эффективно или 

получает убыток, но и оценить, насколько 

эффективной является деятельность орга-

низации. То есть для принятия взвешен-

ных управленческих решений важно оце-

нивать чистую прибыль не только в абсо-

лютном, но и в относительном выражении 

с позиции суммы денежных средств, за-

траченной на получение прибыли ‒ на-

сколько высокой или низкой является рен-

табельность при полученной сумме чистой 

прибыли. 

Вторым методом является метод анализа 

финансовых коэффициентов (R-анализ) [7, 

с. 63]. Показатели рентабельности, рассмот-

ренные в предыдущем методе, тоже являют-

ся финансовыми коэффициентами, но коэф-

фициенты рентабельности для оценки степе-

ни эффективности использования финансо-

вых ресурсов принято выделять в отдельный 

метод оценки. При использовании метода 

анализа финансовых коэффициентов расче-

ты проводятся по четырем группам коэффи-

циентов:  

 показатели финансовой устойчиво-

сти;  

 показатели платежеспособности 

(другое название – коэффициенты ликвид-

ности); 

 показатели оборачиваемости акти-

вов;  

 показатели оборачиваемости капита-

ла. 

Существует несколько коэффициентов, 

позволяющих оценить финансовую устой-

чивость. 

1. Коэффициент автономии (другое на-

звание – коэффициент финансовой незави-

симости). Все источники финансирования 

деятельности организации делятся на две 

большие группы – собственные и заемные 

средства [4, с. 553]. Коэффициент автоно-

мии позволяет рассчитать долю собствен-

ных средств организации в общей сумме 

источников финансирования. Для органи-

заций из многих отраслей экономики, за 

исключением капиталоемких, оптималь-

ной является ситуация, когда сумма собст-

венных средств организации превышает 

сумму заемных средств, то есть значение 

коэффициента автономии превышает 0,5. 
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2. Коэффициент соотношения заемных 

и собственных средств. Стоит отметить, 

что чем выше значение коэффициента со-

отношения заемных и собственных 

средств, тем ниже значение коэффициента 

автономии. 

3. Коэффициент обеспеченности обо-

ротных активов собственными средствами. 

Сумма собственных оборотных средств 

рассчитывается как разность между собст-

венным капиталом организации и внеобо-

ротными активами. Иными словами, дан-

ный показатель равен стоимости оборот-

ных активов, источником финансирования 

которых являются собственные средства 

организации. 

4. Коэффициент маневренности собст-

венного капитала. Показатель позволяет 

определить, какая доля собственного капи-

тала организации вложена в оборотные, то 

есть более ликвидные активы, которые по-

зволяют более гибко управлять (маневри-

ровать) собственным капиталом. 

5. Коэффициент структуры долгосроч-

ных вложений. Позволяет оценить, какая 

доля внеоборотных активов принадлежит 

внешним инвесторам, то есть не принад-

лежит собственникам организации. 

Вторая группа показателей – показатели 

платежеспособности. Для оценки платеже-

способности организации используются 

три показателя.  

1. Коэффициент текущей ликвидности. 

Рассчитывается как отношение оборотных 

активов к краткосрочным обязательствам.  

2. Коэффициент быстрой ликвидности. 

Отличие от коэффициента текущей лик-

видности заключается в том, что при рас-

чете коэффициента быстрой ликвидности 

не учитываются активы, обладающие наи-

меньшей ликвидностью – запасы. 

3. Коэффициент абсолютной ликвидно-

сти. При расчете данного показателя ис-

пользуются только те активы, которые по-

зволяют организации в кратчайшие сроки 

погасить свои обязательства – денежные 

средства и денежные эквиваленты. 

Следующая группа показателей – пока-

затели оборачиваемости активов. Показа-

тели оборачиваемости иначе называют по-

казателями деловой активности. При рас-

чете показателей оборачиваемости в чис-

лителе всех показателей используется 

сумма выручки от реализации товаров и 

услуг, а в знаменателе – тот показатель, 

оборачиваемость которого необходимо рас-

считать. При этом в знаменателе использу-

ется среднее годовое значение показателя 

как полусумма значений соответствующего 

показателя на начало и конец отчетного пе-

риода. Для оценки оборачиваемости акти-

вов используются следующие показатели:  

1) оборачиваемость совокупных акти-

вов;   

2) коэффициент оборачиваемости обо-

ротных активов;  

3) коэффициент оборачиваемости деби-

торской задолженности;  

4) коэффициент оборачиваемости де-

нежных средств; 

5) коэффициент оборачиваемости запа-

сов.  

Оборачиваемость всех активов органи-

зации является не очень информативным 

показателем. Чаще всего в рамках анализа 

рассчитываются коэффициенты оборачи-

ваемости по различным оборотным акти-

вам. Дело в том, что высокая оборачивае-

мость должна обеспечиваться в первую 

очередь по разным видам оборотных акти-

вов, вследствие чего эти активы и называ-

ются оборотными. 

Последняя группа показателей – коэф-

фициенты оборачиваемости капитала. Для 

оценки оборачиваемости капитала приме-

няются три показателя:  

 коэффициент оборачиваемости соб-

ственного капитала (характеризует обора-

чиваемость средств, инвестированных уч-

редителями и акционерами); 

 коэффициент оборачиваемости инве-

стированного капитала (отражает скорость 

оборота финансовых ресурсов, инвестиро-

ванных в собственное развитие организа-

ции); в расчете данного коэффициента 

учитываются средства, вложенные собст-

венниками, а также долгосрочные заемные 

средства; 

 коэффициент оборачиваемости заем-

ного капитала (рассчитывается как отноше-

ние выручки компании к средней сумме 

заемных средств и позволяет оценить, 

сколько рублей выручки приносит один 

рубль заемных средств). 
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Таким образом, метод анализа финансо-

вых коэффициентов позволяет достаточно 

подробно проанализировать эффектив-

ность финансовых ресурсов с разных сто-

рон за счет применения сразу четырех 

групп показателей.  

Третий метод – это метод оценки стои-

мости финансовых ресурсов [7, с. 63]. 

Стоимость капитала характеризует затраты 

организации на привлечение финансовых 

ресурсов. Например, если организация ис-

пользует для финансирования своей дея-

тельности кредит по ставке 10% годовых, 

то стоимость такого привлеченного капи-

тала для организации равна процентной 

ставке по кредиту, то есть 10%. Если орга-

низация выплачивает учредителям диви-

денды, равные 5% от номинальной стои-

мости ценных бумаг, то стоимость привле-

чения денежных средств от учредителей 

для организации составляет 5%.  

Для оценки стоимости финансовых ре-

сурсов принято использовать четыре пока-

зателя. 

1. Стоимость функционирующего соб-

ственного капитала (позволяет оценить 

долю выплаченных собственникам диви-

дендов в среднегодовой сумме собствен-

ного капитала). 

2. Стоимость долгового финансирования, 

привлеченного путем получения кредитов в 

коммерческих банках. Показатель рассчи-

тывается как отношение суммы процентов, 

уплаченных при обслуживании кредита в 

течение одного года, к среднегодовой сумме 

привлекаемого долгового финансирования в 

форме банковского кредита. 

3. Стоимость долгового финансирова-

ния, привлекаемого путем эмиссии обли-

гаций. 

4. Средневзвешенная стоимость капита-

ла (WACC). WACC представляет собой 

сумму произведений цены каждого источ-

ника средств на удельный вес соответст-

вующего источника средств в общей сум-

ме капитала организации [2, с. 122].  

5. Предельная эффективность капитала 

(позволяет оценить эффективность исполь-

зования дополнительно привлекаемого ор-

ганизацией капитала). Предельная эффек-

тивность капитала рассчитывается как от-

ношение прироста уровня рентабельности 

капитала к приросту WACC. То есть пока-

затель позволяет определить, окупается ли 

привлечение дополнительного капитала, 

или же на привлечение дополнительного 

капитала организации необходимо тратить 

больше денежных средств, чем сумма 

ожидаемой прибыли от его привлечения. 

Четвертым методом является метод 

оценки структуры и движения капитала 

предприятия [7, с. 63]. В рамках данного 

метода применяются показатели, характе-

ризующие движение капитала и активов 

организации, соотношение собственного и 

заемного капитала. К показателям, позво-

ляющим оценить движение активов орга-

низации, относятся следующие.  

1. Коэффициент обновления основных 

фондов. 

2. Коэффициент выбытия основных 

фондов. Основные средства (далее – ОС) 

выбывают вследствие их продажи либо из-

за окончания срока эксплуатации, порчи в 

результате стихийных бедствий и по иным 

обстоятельствам. 

3. Коэффициент прироста основных 

фондов. Позволяет оценить в процентном 

выражении величину прироста основных 

фондов организации на основе сравнения 

величины поступивших и выбывших в от-

четном периоде ОС. 

4. Коэффициент износа основных фон-

дов. Значение показателя рассчитывается 

как отношение суммы начисленной амор-

тизации по ОС в отчетном периоде (значе-

ние по кредиту счета 02 бухгалтерского 

учета) к первоначальной стоимости ОС, 

используемых в конце отчетного периода. 

Оптимальным значением является износ 

основных фондов, не превышающий 50%. 

Необходимо отметить, что если при 

расчете коэффициента обновления основ-

ных фондов учитывается общая сумма ОС 

на конец отчетного периода, то при расче-

те коэффициента выбытия учитывается 

общая сумма ОС на начало отчетного пе-

риода. Для полноценного анализа эффек-

тивности деятельности организации важно 

рассчитывать и сравнивать коэффициент 

обновления и коэффициент выбытия ос-

новных фондов, поскольку каждый из по-

казателей в отдельности не позволяет оце-

нить, уменьшился или увеличился объем 
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ОС за анализируемый период. Деятель-

ность организации считается эффективной, 

если объем введенных в эксплуатацию ОС 

в отчетном периоде превышает объем вы-

бывших за аналогичный период ОС, то 

есть наблюдается прирост стоимости ОС. 

При этом важно, чтобы вновь введенное в 

эксплуатацию оборудование не простаива-

ло, приносило экономический эффект.  

Для оценки движения и структуры ка-

питала организации также проводится го-

ризонтальный (динамический) и верти-

кальный (структурный) анализ бухгалтер-

ского баланса. Динамический анализ по-

зволяет определить относительные (в про-

центах) и абсолютные отклонения по каж-

дой строке пассивов баланса в анализи-

руемом периоде. По результатам проведе-

ния динамического анализа выявляются 

тенденции изменения значений по различ-

ным источникам финансирования.  

Вертикальный анализ бухгалтерского 

баланса позволяет исследовать структуру 

источников финансирования и заключает-

ся в расчете удельного веса каждой строки 

пассивов баланса в общей величине источ-

ников финансирования. Важно рассчиты-

вать не только удельный вес по конкрет-

ному отчетному периоду, но и анализиро-

вать отклонения удельного веса по каждой 

строке в течение анализируемого периода. 

Это позволяет определить, какой источник 

финансирования в течение анализируемого 

периода стал занимать большую долю, чем 

ранее, а также как изменение доли каждого 

источника отражается на финансовой ус-

тойчивости, эффективности использования 

финансовых ресурсов. 

Таким образом, сегодня существует че-

тыре основных метода и множество пока-

зателей, позволяющих провести оценку 

эффективности использования финансо-

вых ресурсов организации.  

Стоит отметить, что для получения мак-

симально достоверного результата следует 

чередовать или использовать совокупность 

приведенных методик оценки. Вовремя 

выявленные факторы могут быть опера-

тивно скорректированы, что непосредст-

венным образом отразится на формирова-

нии финансовой стратегии компании [8, 

с.413]. Важно использовать одновременно 

несколько рассмотренных методов оценки 

эффективности, чтобы комплексно оце-

нить эффективность деятельности и вы-

явить отклонения по всем показателям, 

значения которых не соответствуют опти-

мальному уровню. Это позволит выявить 

все актуальные причины снижения эффек-

тивности использования финансовых ре-

сурсов и, соответственно, принять все воз-

можные меры по устранению причин и бо-

лее эффективному использованию финан-

совых ресурсов.  
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