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В статье рассмотрены концептуальные направления развития методологии анализа эффективности ис-
пользования элементов собственного капитала организаций в условиях рыночных форм финансирования, 
особое значение среди которых отводится использованию собственных источников. Процесс управления 
собственным капиталом основан на методическом инструментарии экономического анализа, объединяющем 
в своем составе современные способы и приемы анализа, научные подходы для оценки инвестированного 
капитала, а также приобретенного капитала в виде нераспределённой и капитализированной прибыли. Это 
обеспечивает поиск резервов привлечения новых инвесторов для пополнения уставного капитала, направ-
ление прибыли на развитие производственного процесса и материальной базы. Эффективное использование 
элементов собственного капитала обеспечивает развитие инновационных технологий и инновационных про-
цессов для организации конкурентоспособного производства с высоким качеством продукции, удовлетворя-
ющей спросу потребителей на внутреннем и внешнем рынках, расширение объемов производства и объемов 
продаж, оптимизацию затрат и соответственно достижение основной цели коммерциализации – максими-
зация прибыли. 
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The article describes the conceptual directions of the development of a methodology for analyzing the 
effectiveness of organizations use elements of equity in terms of market forms of financing, among which particular 
importance given to the use of its own sources. The process of equity management based on the methodological tools 
of economic analysis, brings together modern techniques and methods of analysis, scientific approaches to assess the 
capital invested, as well as the acquired capital in the form of retained earnings and capitalized. It provides search 
for reserves to attract new investors to replenish the authorized capital, the direction of the profit on the development 
of the production process and the material base. Effective use of equity components ensures the development of 
innovative technologies and innovative processes for the production of competitive high quality products to meet 
the demand of consumers in the domestic and foreign markets, the expansion of production and sales volumes, cost 
optimization and accordingly to achieve the main goal of commercialization – profit maximization.
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В условиях неопределенности эконо-
мики структура совокупных источников 
финансирования функционирования ком-
мерческой организации является одним 
из факторов, влияющих на его финансо-
вое состояние. Нередко использование 
собственного капитала как источника 
финансирования ограничено, поскольку 
зависит от дивидендной политики распре-
деления чистой прибыли. Экономический 
анализ структуры собственного капитала 
и других источников финансирования по-
зволяет установить резервы повышения 
финансовой устойчивости, которые необ-
ходимы для разработки финансовой стра-
тегии и обоснования основных направле-
ний экономической политики управления 
капиталом коммерческой организации, 
а  также осуществить корректировку 

управленческих решений по оптимально-
му соотношению заемного и собственно-
го капиталов, снизить уровень финансо-
вого риска.

К важнейшим характеристикам стабиль-
ности коммерческой организации относится 
эффективное использование собственного 
капитала. Такая характеристика финансо-
вого состояния обусловлена стабильностью 
экономической среды, в  которой осущест-
вляется деятельность экономического субъ-
екта, результатами ее функционирования. 
Эффективность собственного капитала 
характеризуется стабильным получени-
ем прибыли, рентабельностью капитала, 
свободным маневрированием денежными 
средствами и  рациональным их исполь-
зованием, бесперебойным производством 
и продажей продукции. 
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Для мониторинга эффективности ис-

пользования собственного капитала необхо-
димо создать специальный инструментарий 
его оценки, который будет включать сово-
купность оценочных индикаторов и параме-
тров. Одним из требований к методическому 
инструментарию является простота и удоб-
ство применения рекомендуемой методики.

Для успешного управления собствен-
ным капиталом необходимо четко пред-
ставлять его элементы, наличие которых 
обеспечивают стабильность платежеспо-
собности за счет достаточной доли соб-
ственного капитала в составе собственных 
источников финансирования. Это обеспечи-
вает коммерческой организации независи-
мость от внешних негативных воздействий 
и от кредиторов, снижая возможные риски 
банкротства.

Исследование российской практики хо-
зяйственной деятельности экономических 
субъектов свидетельствует о  том, что не-
устойчивое финансовое положение наблю-
дается как у  организаций, переживающих 
спад производства и  имеющих признаки 
неплатежеспособности, так и у  организа-
ций, для которых характерен высокий рост 
и  оборачиваемость капитала, но имеющих 
высокий уровень условно-постоянных за-
трат, что ведет к потере прибыли.

Анализ эффективности использования 
собственного капитала основан на информа-
ции бухгалтерской (финансовой) отчетности: 
Бухгалтерский баланс, Отчет о финансовых 
результатах, Отчет об изменениях капитала, 
Отчет о  движении денежных средств, По-
яснения к бухгалтерскому балансу и отчету 
о  движении денежных средств. Данные от-
четности позволяют дать оценку достигну-
тому уровню собственного капитала и  на-
правлений его использования [2].

Показатели бухгалтерской отчетности 
позволяют оценить хозяйственный и финан-
совый потенциал, размер собственного ка-
питала, прибыль и  рентабельность, незави-
симость и  автономность, результативность 
и эффективность организации в целом и по 
видам деятельности, а также проводить раз-
личные аналитические исследования [1].

Развитие методологии анализа соб-
ственного капитала коммерческих орга-
низаций определяет решение следующих 
задач:

– изучить методику анализа собственно-
го капитала для оценки его изменений в те-
кущем, ретроспективном и  перспективном 
периодах в  целях разработки и  принятия 
управленческих решений по эффективному 
его использованию;

– изучить методику оценки показателей 
бухгалтерской (финансовой) отчетности 

в целях повышения прозрачности и инфор-
мативности по стоимости собственного ка-
питала и движению его элементов;

– дать оценку рентабельности и  обора-
чиваемости собственного капитала, изучить 
ее классификационные признаки;

– разработать целостную концепцию 
мобилизации элементов собственного капи-
тала, ориентированную на рыночную эко-
номику, основанную на методиках анализа 
и прогнозирования индикативных показате-
лей для удовлетворения интересов широко-
го круга пользователей;

– определить организационно-методи-
ческие подходы к формированию и раскры-
тию информации о  собственном капитале 
в бухгалтерской (финансовой) отчетности.

Собственный капитал является важней-
шей характеристикой финансового состо-
яния организации  [2]. Для анализа эффек-
тивности использования капитала могут 
применяться различные модели, которые 
позволяют структурировать и идентифици-
ровать взаимосвязи между его индикатора-
ми. Наиболее распространёнными из них 
являются: дескриптивные модели, струк-
турные, динамические, коэффициентные, 
факторные. 

Дескриптивные модели имеют описа-
тельный характер и  служат основой для 
проведения анализа изменения капита-
ла, так и  для оценки его эффективности. 
К таким моделям относятся представление 
показателей капитала по данным бухгал-
терской отчетности в различных аналитиче-
ских разрезах; анализ состава и структуры 
капитала, динамики его изменения в отчет-
ности; коэффициентный и факторный ана-
лиз элементов собственного капитала. Ука-
занные модели используют информацию 
бухгалтерской (финансовой) отчетности.

К примеру, по данным Бухгалтерского 
баланса, основными элементами капитала 
являются уставный капитал, резервный 
и  добавочный капитал, нераспределен-
ная прибыль прошлых лет и  отчетного 
периода  [6]. Исследование собственного 
капитала коммерческих организаций сви-
детельствует о  неоднородности его со-
става и  структуры. В частности, данные 
бухгалтерского баланса ООО «Николь» 
характеризуют, что собственный капитал 
общества сформирован за счет двух эле-
ментов: уставный капитал и  нераспреде-
ленная прибыль (табл. 1).

Стоимость собственного капитала на ко-
нец отчетного периода составила 368 тыс. 
руб., что выше показателя на начало года на 
19 тыс. руб. Прирост собственного капитала 
обеспечен за счет увеличения прибыли от-
четного года, которая в  структуре капитала 
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занимает основную долю [5]. На конец пе-
риода удельный вес нераспределённой при-
были в составе собственного капитала равен 
70,11 % с увеличением его в течение года на 
1,63 %. Такая структура собственного капи-
тала является положительным фактором.

Структурированные модели основаны 
на совокупности методов анализа структуры 
собственного капитала. Такие модели пред-
ставляют объект исследования по данным 
бухгалтерской отчетности посредством от-
носительных величин, которые раскрывают 
структуру, т.е. определяют показатели удель-
ного веса (доли) частных показателей эле-
ментов собственного капитала в  итоговых 
данных о собственном и заемном капитале.

Для оценки структуры источников фи-
нансирования коммерческой организации, 
в том числе за счет собственного капитала 

исследовано соотношение собственного 
и  заемного капитала за отчетный период 
(табл. 2).

Результаты анализа свидетельствуют 
о  том, что структура источников финанси-
рования коммерческой организации распре-
делилась в пользу заемного капитала. На его 
долю приходится свыше 97 % как на начало, 
так и на конец года. При этом доля заемного 
капитала возросла на 0,08 % за счет увеличе-
ния задолженности по краткосрочным кре-
дитам и займам. По кредиторской задолжен-
ности наблюдается ее снижение по сумме на 
300 тыс. руб., по удельному весу – на 7,4 %. 
Удельный вес собственного капитала соста-
вил незначительный размер, всего лишь 2 % 
в  структуре источников финансирования, 
что является отрицательным фактом для раз-
вития коммерческой организации. 

Таблица 1
Состав и структура собственного капитала ООО «Николь» в 2015 г.

Наименования элементов На начало года На конец года Отклонения В процентах  
к началу года

Уставный капитал
– сумма, тыс. руб.
– уровень, %

110
31,52

110
29,89

–
– 1,63

100,0

Нераспределенная прибыль
– сумма, тыс. руб.
– уровень, %

239
68,48

258
70,11

+ 19
+ 1,63

107,9

Всего, собственный капитал 349 368 + 19 107,9

Таблица 2
Состав и структура источников финансирования ООО «Николь» в 2015 г.

Наименования элементов На начало года На конец года Отклонения В процентах  
к началу года

Собственный капитал
– сумма, тыс. руб.
– уровень, %

349
2,46

368
2,38

+ 19
– 0,08

107,9
–

в том числе:
Уставный капитал
– сумма, тыс. руб.
– уровень, %

110
0,78

110
0,71

–
– 0,07

100,0
–

Нераспределенная прибыль
– сумма, тыс. руб.
– уровень, %

239
1,68

258
1,67

+ 19
– 0,01

107,9
–

Заемный капитал
– сумма, тыс. руб.
– уровень, %

13817
97,54

15064
97,62

+ 1247
+ 0,08

109,0
–

в том числе:
Краткосрочные займы и кредиты 
– сумма, тыс. руб.
– уровень, %

4394
31,02

5941
38,50

+1547
+7,48

135,2
–

Кредиторская задолженность
– сумма, тыс. руб.
– уровень, %

9423
66,52

9123
59,12

– 300
– 7,4

96,82

Всего источников 14166 15432 + 1266 108,9
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Динамические модели позволяют опре-
делить тенденции изменения компонентов 
собственного и заемного капитала за ряд лет, 
отчетный и  прошлый периоды, на начало 
и конец анализируемого периода (рисунок).

Коэффициентные модели являются 
приоритетными при анализе эффектив-
ности использования капитала коммерче-
ской организации, которые применяются 
внешними и  внутренними пользователями 
бухгалтерской (финансовой) отчетности: 
управленческим составом, менеджерами, 
экономистами, собственниками, инвестора-
ми, кредиторами и др. [4].

К примеру, для оценки фактической 
величины собственного капитала на пред-
мет достаточности или недостаточности 
выполнен расчет величины собственного 
капитала, необходимого для организации. 
Минимальная необходимая величина соб-
ственных средств определяется как вели-
чина, равная сумме внеоборотных активов, 
материальных запасов и  незавершенного 
производства. Для исследуемой организа-
ции необходимая величина собственного 
капитала на конец анализируемого периода 
составляет 29 тыс. руб. На конец анализи-
руемого периода фактическая величина 
собственных средств превышает их необ-
ходимую величину. Риск возникновения 
недостатка собственных источников финан-
сирования минимален. В анализируемом 
периоде организация не привлекала долго-
срочных источников финансирования.

Соотношение собственных и  заемных 
средств, а также их структура характеризу-
ют финансовую устойчивость организации, 
которая отражает степень зависимости ор-
ганизации от внешних источников финан-

сирования и характеризует ее возможность 
сохранить способность отвечать по теку-
щим обязательствам в будущем. 

Результаты анализа финансовой отчет-
ности ООО «Николь» характеризуют плате-
жеспособность и  независимость организа-
ции (табл. 3).

Показателем, характеризующим финан-
совую устойчивость исследуемой органи-
зации, является коэффициент автономии 
(соотношение собственного капитала и  за-
емного). На конец анализируемого перио-
да величина коэффициента автономии со-
ставляет 0,024. В течение анализируемого 
периода значение коэффициента автономии 
существенно не изменилось (– 3,3 % в год). 
В практике финансового анализа встреча-
ется утверждение, согласно которому для 
финансово устойчивой организации мини-
мальным значением соотношения собствен-
ного и заемного капиталов является 1. Ори-
ентируясь на единицу как на минимальный 
уровень, возможно признать фактическое 
значение коэффициента автономии на конец 
анализируемого периода неприемлемым. 

Возможность погашения обязательств 
за счет собственных средств зависит от 
степени ликвидности активов, профинан-
сированных за счет собственных средств. 
Учитывая это обстоятельство, рассчитаем 
необходимое значение коэффициента авто-
номии с учетом структуры активов. На ко-
нец периода анализа достаточная (необхо-
димая) величина коэффициента для данной 
организации равняется 0. На конец анали-
зируемого периода фактическая величина 
коэффициента превышает необходимую ве-
личину. Это положительно характеризует 
финансовую устойчивость организации.

 

Диаграмма структуры источников финансирования ООО «Николь» в 2015 г.



 FUNDAMENTAL RESEARCH    № 12, 2016 

666  ECONOMIC  SCIENCES (08.00.00) 

Учитывая сохранение коэффициента 
автономии в  пределах допустимых зна-
чений, возможно признать рост активов 
приемлемым для финансового состояния 
компании.

Коэффициент общей платежеспособ-
ности (соотношение собственного капита-
ла и валюты баланса) также характеризует 
финансовую устойчивость организации. 
На конец анализируемого периода величи-
на коэффициента общей платежеспособ-
ности составляет 0,02. В течение анализи-
руемого периода значение коэффициента 
общей платежеспособности существенно 
не изменилось (– 3,2 % в год). В практике 
финансового анализа для оценки доста-
точности этого коэффициента использу-
ется ориентир 0,5. Ссылаясь на данный 
критерий, коэффициент характеризует 
финансовую устойчивость организации 
как недостаточную.

Проведенный анализ собственного ка-
питала свидетельствует о том, что для ком-
плексной оценки эффективности собствен-
ного капитала коммерческих организаций 
необходимо использовать совокупность 

различных моделей анализа, результаты 
которых позволят дать оценку изменениям 
состава и  структуры капитала, движению 
элементов капитала, финансового поло-
жения и финансовой устойчивости хозяй-
ственной деятельности, платежеспособно-
сти экономического субъекта в  отчетном 
и  предстоящем периодах, что позволит 
разработать мероприятия для принятия 
управленческих решений по устранению 
негативных явлений и  факторов, влияю-
щих на снижение эффективности развития 
бизнеса коммерческой организации.
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Таблица 3
Анализ финансовой устойчивости ООО «Николь» в 2015 г.

Наименования показателей На начало года На конец года Отклонения
ПОКАЗАТЕЛИ ФИНАНСОВОЙ НЕЗАВИСИМОСТИ

Стоимость чистых активов, тыс. руб. 349 368 + 19
Коэффициент автономии 0,03 0,02 – 0,1
Коэффициент общей платежеспособности 0,02 0,02 – 
Коэффициент маневренности 0,95 0,97 +0,2
Доля собственных источников финансирования обо-
ротных активов, %

2 2 – 

Коэффициент обеспеченности запасов собственными 
источниками финансирования

22,07 19,89 – 2,18

Коэффициент обеспеченности процентов по кредитам – 12,47 – 1,66 – 10,81
ПОКАЗАТЕЛИ САМОФИНАНСИРОВАНИЯ

Коэффициент обеспеченности долгосрочных активов 
собственными средствами 

20,53 33,45 + 12,92

Коэффициент самофинансирования –  100 + 100
Коэффициент мобилизации инвестированного капитала –  1,42 + 1,42
Коэффициент мобилизации накопленного капитала –  1,42 + 1,42

ПОКАЗАТЕЛЬ ВЕРОЯТНОСТИ БАНКРОТСТВА
Показатель Альтмана Z –  3,87 + 3,87
Степень мобилизации активов 1,00 1,00 – 
Рентабельность активов –  – 0,09 – 0,09
Уровень самофинансирования 0,02 0,02 – 
Доля акционерного капитала в источниках 0,01 0,01 – 
Оборачиваемость активов 4,06 2,93 – 1,13
Коэффициент покрытия процентов 3,4 1,1 – 2,3
Общий коэффициент покрытия долга –  1,0 + 1,0
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