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К вопросу оценки эффективности использования финансовых ресурсов 

 

On the issue of assessing the effectiveness of the use of financial resources 

 

Аннотация. Роль финансовых ресурсов организации трудно переоценить. 

Фактически это денежные средства, находящиеся в распоряжении фирмы, которые 

принимают в процессе предпринимательской деятельности разную форму, 

воплощаясь в основные средства, запасы, дебиторскую задолженность и другие 

активы [5]. Финансовые ресурсы обеспечивают жизнедеятельность организации, от 

правильности их формирования и использования зависит финансовое состояние 

организации, результаты ее деятельности. Поэтому, оценка эффективности 

использования финансовых ресурсов состоит из различных компонентов, однако 

основная ее цель – это улучшение результативности деятельности организации 

путем внедрения более совершенных способов использования финансовых 

ресурсов и управления ими [2, 6-8]. В работе проведена оценка эффективности 

использования финансовых ресурсов коэффициентным методом. Рассчитаны 

относительные  показатели деловой активности, финансовой устойчивости, 

рентабельности собственного и заёмного капитала, деловой активности, показатели 

структуры капитала. В процессе анализа выявлено, что для объекта исследования 

оптимальный подходит к финансированию активов  - умеренный подход. 

Ключевые слова: финансовые ресурсы, коэффициентный метод, 

эффективность. 

Annotation. The role of the organization's financial resources cannot be 

overestimated. In fact, these are the funds at the disposal of the company, which take a 

different form in the course of business activity, being embodied in fixed assets, stocks, 

receivables and other assets. Financial resources ensure the vital activity of the 

organization, the financial condition of the organization and the results of its activities 

depend on the correctness of their formation and use. Therefore, the evaluation of the 

effectiveness of the use of financial resources consists of various components, but its main 

goal is to improve the performance of the organization by introducing better ways of using 

and managing financial resources. The paper evaluates the efficiency of the use of 

financial resources by the coefficient method. The relative indicators of business activity, 

financial stability, return on equity and debt capital, business activity, and capital structure 

indicators are calculated. In the course of the analysis, it was revealed that the optimal 

approach to asset financing for the object of research is a moderate approach. 



Keywords: financial resources, coefficient method, efficiency. 

 

Хозяйствующие субъекты включены в сложных процесс финансово-

хозяйственных отношений, как между собой, так и с государством. Финансы 

хозяйствующих субъектов не являются самостоятельной категорией. В 

совокупности они образуют сложную систему перераспределения финансовых 

ресурсов. Государство при этом, являясь участником финансовых отношений, 

получает в свой бюджет налоговые платежи, тем самым, формируя систему 

государственных финансов [11]. И от того на сколько эффективно будут 

организованы финансы предприятий, в целом зависит благосостояние всей страны. 

Всё это так же свидетельствует об актуальности темы данной работы. 

Объектом исследования послужило ОАО "Синтез" зарегистрированое по 

адресу 640008, г. Курган, пр-кт Конституции, д. 7, 640008. Управляющая компания 

организации Открытое акционерное общество "Акционерное Курганское общество 

медицинских препаратов и изделий "Синтез" ФАРМ-Центр, АО.  

Проведём оценку эффективности использования финансовых ресурсов 

коэффициентным методом. 

Коэффициенты деловой активности позволяют проанализировать, насколько 

эффективно предприятие использует свой капитал. Как правило, к этой группе 

относятся различные коэффициенты оборачиваемости: оборачиваемость 

собственного капитала; период оборота собственного капитала [15]. 

Проанализируем коэффициенты деловой активности организации в таблице 8. 

Таблица 1 - Коэффициенты деловой активности  

Показатель Формула расчёта 2017 г. 2018 г. 2019 г. 
Отклонение 

2019 г. от 

2017 г., (+;-) 

Оборачиваемость 

собственного 

капитала 

Выручку от реализации (N) / 

Среднегодовая стоимость 

(СК) 

1,59 1,56 1,69 0,10 

Продолжительность 

одного оборота 

собственного 

капитала, дн. 

365 / Коэффициент 

оборачиваемости 

собственного капитала 

229,41 233,39 216,25 -13,16 

Оборачиваемость собственного капитала характеризует различные аспекты 

деятельности: с коммерческой точки зрения он отражает либо излишки продаж, 

либо их недостаточность; с финансовой - скорость оборота вложенного капитала; с 

экономической - активность денежных средств, которыми рискует вкладчик [9]. 

Если он значительно превышает уровень реализации над вложенным капиталом, то 

это влечет за собой увеличение кредитных ресурсов и возможность достижения 

того предела, за которым кредиторы начинают активнее участвовать в деле, чем 

собственники компании [4]. В этом случае отношение обязательств к собственному 

капиталу увеличивается, растет также риск кредиторов, в связи, с чем компания 

может иметь серьезные затруднения, обусловленные уменьшением доходов или 

общей тенденцией к снижению цен. 



Напротив, низкий показатель означает бездействие части собственных 

средств. В этом случае показатель оборачиваемости собственного капитала 

указывает на необходимость вложения собственных средств в другой более 

подходящий источник доходов. Оборачиваемость собственника капитала за 

анализируемый период увеличилась на 0,10 и составила в 2019 г. 1,69. Данная 

динамика является положительной так как продолжительность одного оборота  

собственного капитала  сократилась за анализируемый период на 13,16 дн. и 

составила в 2019 г. 216,25 дн. 

В таблице 2 рассмотрим коэффициенты финансовой устойчивости. 

Таблица 2 - Коэффициенты финансовой устойчивости 

Показатель 2017 г. 2018 г. 2019 г. 
Отклонение 

2019 г. от 

2017 г., (+;-) 

Коэффициент автономии  0,65 0,65 0,50 -0,15 

Коэффициент соотношения заемного 

и собственного капитала  
1,86 1,83 0,96 -0,90 

Коэффициент маневренности собственного 

капитала  
0,68 0,73 0,11 -0,56 

Коэффициент финансовой устойчивости  0,67 0,66 0,74 0,07 

Организация независимо от заёмных источников, так как доля собственного 

капитала в общей сумме капитала в 2019 г. составила 50% (коэффициент 

автономии). За анализируемый период значение данного показателя сократилось на 

0,15.  В 2018 г. на 1 р. собственного капитала приходилось  0,96 р. заёмного. За 

анализируемый период данное соотношение сократилось на 0,90. Коэффициент 

финансовой устойчивости за анализируемый период увеличился на 0,07 и составил 

в 2019 г. 0,11. Т.о. можно сделать вывод, что в анализируемом периоде финансовая 

устойчивость предприятия повышается.  

Коэффициенты рентабельности собственного капитала. Рентабельность - это 

основной показатель хозяйственной эффективности вложений в различные 

финансовые объекты хозяйствующего субъекта. Коэффициент рентабельности 

понимается как отношение прибыли к статьям активов или источникам их 

формирования. К показателям данной группы относятся: рентабельность всего 

капитала; рентабельность собственного капитала; финансовый рычаг. 

Проанализируем рентабельность собственного капитала организации в 

таблице 3. 

Таблица 3– Рентабельность собственного капитала   

Показатель Формула расчёта 2017 г. 2018 г. 2019 г. 

Отклонение 

2019 г. от 

2017 г., (+;-) 

Рентабельность 

всего капитала 

Чистая прибыль/ Среднегодовая 

стоимость оборотных и 

внеоборотных активов *100 
15,11 10,75 6,58 -8,54 

Рентабельность 

собственного 

капитала 

(Чистая прибыль / Собственный 

капитал)*100 
23,24 16,62 13,20 -10,04 



Рентабельность 

собственного 

капитала по 

формуле Дюпона 

(Чистая прибыль / Выручка) х 

(Выручка / Активы) х (Активы / 

Собственный капитал)*100 

23,24 16,62 13,20 -10,04 

Финансовый рычаг 
1+ (Долгосрочные кредиты/ 

Собственный капитал) 
1,03 1,01 1,49 0,46 

Наиболее показательный экономический коэффициент деятельности 

предприятия  - рентабельность собственного капитала, которая показывает размер 

отдачи вложенного капитала. Для собственников бизнеса коэффициент 

рентабельности собственного весьма полезен, так как он характеризует полезность 

вложения именно средств участников, а не привлеченного капитала. 

Рентабельность  собственного капитала  за анализируемый период сократилась на 

8,54% и составила в 2019 г. 6,58%. Это говорит о том, что на 1 р. собственного 

капитала в 2019 г. организация получила 0,0658 р. чистой прибыли. 

При определении рентабельности собственного капитала также применяется 

формула Дюпона. Еще одним признаком, определяющим экономическую 

устойчивость, и составляющим индекс рентабельности предприятия, является 

рентабельность совокупного капитала [12].  

Формула рентабельности совокупного капитала характеризуется отношением 

прибыли к среднегодовой величине инвестированного капитала (общей сумме 

активов компании). Наибольшее значение рентабельность совокупного капитала 

достигла в 2017 г. (23,24%), а наименьшее  в 2019 г. 13,20%). За анализируемый 

период рентабельность совокупного капитала сократилась на 10,04%. Это 

свидетельствует о том, что в 2019 г. на 1 рубль совокупного капитала организация 

получила 0,13 р. чистой прибыли. 

Оценка эффективности использования заемного капитала организаций 

представляет собой способ накопления, трансформации и использования 

информации бухгалтерского учета и отчетности, имеющий целью: 

1 оценить текущее и перспективное финансовое состояние организации, т.е. 

использование заемного капитала; 

2 обосновать возможные и приемлемые темпы развития организации с позиции 

обеспечения их заёмными источниками финансирования [14]. 

Коэффициенты деловой активности позволяют проанализировать, насколько 

эффективно предприятие использует свой капитал. Как правило, к этой группе 

относятся различные коэффициенты оборачиваемости и продолжительности 

одного оборота кредиторской задолженности. 

Проанализируем коэффициенты деловой активности предприятия в таблице 4. 

Таблица 4 - Коэффициенты деловой активности  

Показатель Формула расчёта 2017 г. 2018 г. 2019 г. 

Отклонение 

2019 г. от 

2017 г.,  

(+;-) 



Оборачиваемость 

кредиторской 

задолженности 

Себестоимость 

реализованной 

продукции / 

Стоимость 

кредиторской 

задолженности 

4,16 3,35 4,10 -0,07 

Продолжительность 

одного оборота 

кредиторской 

задолженности, дн. 

365 / Коэффициент 

оборачиваемости 

кредиторской 

задолженности 

87,64 109,04 89,10 1,45 

Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности показывает, 

сколько компании требуется сделать оборотов инвестиционного капитала для 

оплаты, выставленных ей счетов. Данный показатель в 2019 г. составлял 4,10 

оборотов, что на 0,07 оборотов ниже уровня 2017 г. Это отрицательно повлияло на 

продолжительность одного оборота кредиторской задолженности, которая за 

анализируемый период увеличилась на 1,45 дн. и составила в 2019 г. 89,10 дн. 

Проанализируем коэффициенты структуры капитала предприятия в таблице 5. 

Таблица 5- Коэффициенты структуры капитала  

Показатель Формула расчёта 2017 г. 2018 г. 2019 г. 

Отклонение 

2019 г. от 

2017 г.,  

(+;-) 

Коэффициент 

заёмного капитала 

(КЗК) 

ЗК / А = ЗК / Валюта баланса 

(ВБ) 
0,35 0,35 0,51 0,16 

Коэффициент 

соотношения 

собственного и 

заёмного капитала 

(Ксоот) 

ЗК / СК 0,54 0,55 1,04 0,50 

Коэффициент заемного капитала, выражающий долю заемного капитала в 

общей сумме источников финансирования валюты баланса (ВБ). Доля заёмного 

капитала предприятия в общей стоимости капитала организации в 2019 г. составила 

51%, за анализируемый период это значение увеличилось  на 16%. 

Коэффициент соотношения заемного и собственного капитала характеризует 

степень зависимости организации от внешних займов (кредитов). Он показывает, 

сколько заемных средств приходится на 1 руб. собственных. Чем выше этот 

коэффициент, тем больше займов у компании и тем рискованнее ситуация, которая 

может привести в конечном итоге к банкротству. Высокий уровень коэффициента 

отражает также потенциальную опасность возникновения в организации дефицита 

денежных средств. Коэффициент соотношения собственного и заёмного капитала 

на предприятии показывает, что в 2019 г. на 1 рубль собственного капитала 

приходится 1,04 р. заёмного капитала. Значение данного показателя за 

анализируемый период увеличилось на 0,50 р., что свидетельствует о снижении 

дефицита денежных средств. 



Интерпретация данного показателя зависит от многих факторов, в частности, 

таких, как: средний уровень этого коэффициента в других отраслях; доступ 

компании к дополнительным долговым источникам финансирования; стабильность 

хозяйственной деятельности компании [10]. Считается, что коэффициент 

соотношения заемного и собственного капитала в условиях рыночной экономики 

не должен превышать единицы. Высокая зависимость от внешних займов может 

существенно ухудшить положение организации в случае замедления темпов 

реализации, поскольку расходы по выплате процентов на заемный капитал 

причисляются к группе условно-постоянных, т.е. таких расходов, которые при 

прочих равных условиях не уменьшаются пропорционально снижению объема 

реализации [1]. Кроме того, высокий коэффициент соотношения заемного и 

собственного капитала может привести к затруднениям с получением новых 

кредитов по среднерыночной ставке.  

Проанализируем рентабельность совокупного и заёмного капитала 

предприятия в таблице 6. 

Еще одним признаком, определяющим экономическую устойчивость, и 

составляющим индекс рентабельности предприятия, является рентабельность 

совокупного капитала. Формула рентабельности совокупного капитала 

характеризуется отношением прибыли до налогообложения к величине 

инвестированного капитала (общей сумме активов компании). Наибольшее 

значение рентабельность совокупного капитала достигла в 2017 г. (28,03%), а 

наименьшее  в 2019 г. (17,44%). За анализируемый период рентабельность 

совокупного капитала сократилась на 10,59% и составила в  2019 г. 17,44%. Это 

свидетельствует о том, что в 2019 г. на 1 рубль совокупного капитала предприятие 

получило 0,1744 р. прибыли до налогообложения. 

Таблица 6 – Рентабельность совокупного и заёмного капитала, % 

Показатель Формула расчёта 2017 г. 2018 г. 2019 г. 

Отклонение 

2019 г. от 

2017 г.,  

(+;-) 

Рентабельность 

совокупного капитала 

(Прибыль до 

налогообложения / 

Валюта баланса)*100 

28,03 26,76 17,44 -10,59 

Рентабельность заёмного 

капитала 

(Чистая прибыль / 

(Долгосрочные заёмные 

средства и 

краткосрочные заёмные 

средства))*100 

43,24 30,41 12,71 -30,53 

Для анализа экономики предприятия применяется коэффициент 

рентабельности заемного капитала. Значение данного показателя в 2019 г. 

составило 12,71%, что на 30,53% ниже  уровня  2017 г. В 2019 г. на 1 р. заёмного 

капитала предприятие  получило 0,1271 р. чистой прибыли, что является 

достаточно низким показателем. 



Проведем оптимизацию структуры капитала по критерию минимизации 

уровня финансовых рисков. Оптимизация структуры капитала данным методом 

основывается на выборе источников финансирования различных частей активов 

предприятия [3]. При этом может быть три подхода к финансированию различных 

групп активов предприятия таблица 7. 

Таблица 7 – Подходы к финансированию различных групп активов 

Группа активов 
Подходы к их финансированию 

агрессивный умеренный консервативный 

Внеоборотные 

активы 

40% - ДЗК 

60% - СК 

30% - ДЗК 

70% - СК 

20% - ДЗК 

80% - СК 

Постоянная часть 

оборотных активов 

50% - ДЗК 

50% - СК 

20% - ДЗК 

80% - СК 
100% - СК 

Переменная часть 

оборотных активов 
100% - КЗК 100% - КЗК 

50% - КЗК 

50% - СК 

Постоянная часть оборотных активов - это тот минимум, который необходим 

предприятию для осуществления операционной деятельности и величина которого 

не зависит от сезонных колебаний объема производства и реализации продукции. 

Как правило, она полностью финансируется за счет собственного капитала и 

долгосрочных заемных средств. 

Переменная часть оборотных активов подвержена флуктуации в связи с 

сезонным изменением объемов деятельности. Финансируется она обычно за счет 

краткосрочного заемного капитала, а при консервативном подходе - частично и за 

счет собственного капитала [13]. 

Определим уровень финансового левериджа для предприятия исходя из 

разных подходов к финансированию активов при следующих исходных данных:  

Стоимость внеоборотных активов = 5595550 тыс. р. 

Постоянная часть оборотных активов = 5269741 тыс. р. 

Переменная часть оборотных активов = 1992885 тыс. р. 

Всего = 12858176 тыс.р. 

При агрессивном подходе до 40% внеоборотных активов, до 50% постоянной 

части оборотных активов и весь переменный оборотный капитал финансируются 

обычно за счет привлечения заемных средств на долгосрочной и краткосрочной 

основе. При таком подходе сумма заемного капитала составит  (5595550 * 0,4 + 

5269741* 0,5 + 1992885*1) = 6865975,5, а его доля в общей сумме капитала - 

(6865975,5 / 12858176 * 100) = 53,39%. 

При умеренном (компромиссном) подходе до 30% внеоборотных активов и 

до 20% постоянной части оборотных активов формируется обычно за счет 

долгосрочных кредитов банка, переменная часть оборотных активов - за счет 

краткосрочного заемного капитала, остальная часть активов формируется за счет 

собственного капитала. В данной ситуации потребность в заемном капитале 

составит 4725498,2 тыс. р. (5595550*0,3 + 5269741 * 0,2 + 1992885*1), а его доля в 

общей сумме капитала – 36,75% ((4725498,2 / 12858176) * 100). 



При консервативном подходе до 20% внеоборотных активов финансируется 

за счет долгосрочных кредитов банка и до 50% переменной части оборотных 

активов — за счет краткосрочных кредитов банка. Остальная часть активов 

создается за счет собственного капитала. Следовательно, в данной ситуации 

предприятию потребуется заемного капитала на сумму 7385293 тыс. р. (5595550 * 

0,2 + 5269741  * 1+0,5 *1992885), что составит 57,43% от общей суммы капитала. 

В сложившейся ситуации для анализируемого предприятия больше всего 

подходит умеренный подход к финансированию активов предприятия, потому что 

именно в таких долях финансируются активы.  
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