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Реферат. Исследование финансовой эффективности 
деятельности коммерческих организаций показывает, 
что вывод об успешности бизнеса не может быть сде-
лан на основании одного критерия финансового эффек-
та: прибыли, чистого денежного потока, экономической  
добавленной стоимости, прироста стоимости бизнеса 
или других. С другой стороны, оказывая определенные 
воздействия на повышение эффективности своей дея-
тельности, организация не всегда может получить при-
рост финансового эффекта по всем его критериям. 

Целью данного исследования явилась оценка степе-
ни воздействия отдельных мероприятий хозяйственной  
деятельности текстильной организации на экономиче-
ские показатели, в частности, на показатели финансовой 
эффективности. Актуальность исследования заключа-
ется в том, что, осуществляя те или иные воздействия 
на бизнес, менеджмент должен учитывать следующий 
факт: мероприятия, призванные обеспечить приток 
денежного потока могут сопровождаться снижением 
уровня показателей рентабельности, прирост стоимо-
сти бизнеса может вызвать снижение показателей лик-
видности и платежеспособности и т.д. Следовательно, 
необходимо учитывать наиболее актуальные на опреде-
ленном этапе развития бизнеса приоритеты в дости-
жении желаемого уровня соответствующих критериев  
финансовой эффективности.
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МЕНЕДЖМЕНТ В ТЕКСТИЛЬНОЙ ПРОМЫШЛЕННОСТИ. ИННОВАЦИИ И ПРЕДПРИНИМАТЕЛЬСТВО

В настоящее время финансовая эффективность бизнеса многими исследователями 
в сфере экономики выделяется в самостоятельную категорию эффективности. Прове-
денные исследования позволили обосновать критерии финансового эффекта и сфор-
мировать соответствующую каждому критерию систему показателей финансовой эф-
фективности: например, если в качестве эффекта применить показатели прибыли, то 
показатели эффективности будут представлены рентабельностью продукции, продаж, 
активов и т. д.; если эффект – прирост стоимости бизнеса, то эффективность – прирост 
стоимости на 1 руб. активов организации, на 1 руб. собственного капитала и т. д. [1]. 
При этом активно внедряются в экономическую теорию и практику новые подходы к 
оценке финансовой эффективности, основанные на показателях созданной в организа-
ции добавленной стоимости как вклада в ВВП страны [2] или на показателях EVA (эко-
номической добавленной стоимости) [3, 4].

Применение различных критериев эффекта и, следовательно, различных показателей 
финансовой эффективности может приводить к противоположным выводам об успеш-
ности того или иного бизнеса [5].

В данном исследовании проведена оценка финансовой эффективности деятельности 
текстильной организации с различных точек зрения в периоде 3-х лет, фрагменты кото-
рой приведены в таблице 1.

Таблица 1 ─ Оценка динамики отдельных показателей финансовой 
эффективности деятельности исследуемой организации

Показатели
2019 г. 2020 г. 2021 г.

значение 
показателя тенденция значение 

показателя тенденция значение 
показателя тенденция

1 2 3 4 5 6 7
Рентабельность 
продукции, % 5,29 снижение 8,87 рост 2,80 снижение

Рентабельность активов, 
% 2,49 рост 3,19 рост 0,35 снижение

Рентабельность продаж, 
% 5,02 снижение 7,68 рост 2,55 снижение

Коэффициент 
эффективности 
денежного потока

0,07 рост 0,06 снижение 0,02 снижение

Коэффициент текущей 
ликвидности 2,86 рост 2,70 снижение 2,34 снижение

Коэффициент 
обеспеченности 
собственными 
оборотными средствами

0,65 рост 0,63 снижение 0,57 снижение

Коэффициент 
платежеспособности 1,92 снижение 1,40 снижение 1,01 снижение

Коэффициент 
финансового левериджа 0,52 снижение 0,71 рост 0,99 рост

Коэффициент 
оборачиваемости 
активов

1,29 снижение 1,27 снижение 1,30 рост
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Источник: собственная разработка авторов на основе финансовой отчетности организации.

Полученные результаты подтверждают ранее сделанный вывод о невозможности од-
нозначного вывода об успешности функционирования исследуемого бизнеса, особенно 
это касается сложившихся тенденций в 2019 г. и в 2020 г.

В современном мире наибольшее предпочтение в управлении финансовой эффек-
тивностью отдают стоимостному подходу, а в качестве показателя эффекта выделяют 
не прирост стоимости бизнеса, а заимствованный из рыночной экономики показатель 
экономической добавленной стоимости EVA. Для расчета EVA существует немало  
методик, нами были изучены некоторые из них [6‒11] и применены к исследуемому 
субъекту хозяйствования (табл. 2). Однако, расчеты по всем формулам привели к отрица-
тельным результатам, что исключило возможность расширить с помощью EVA систему 
показателей финансовой эффективности для оценки деятельности данной организации. 

 
Таблица 2 ─ Результаты расчета EVA по различным методикам для исследуемой 

организации

Окончание таблицы 1
1 2 3 4 5 6 7

Добавленная стоимость 
на 1 руб. собственного 
капитала

0,49 рост 0,56 рост 0,52 снижение

Прирост стоимости 
бизнеса на 1 руб. чистых 
активов

0,22 рост 0,05 снижение 0,00 снижение

Авторы методики расчета EVA Значение EVA в 2021 году

Жданов И. Ю. -14406,1
Ларионова Е. -1682,5
Сальников С., Корепин Д. -9649,48
Образовательный центр «Финансовые инвестиции» -11710,68
Компания Altinvest -16769,6

Источник: собственная разработка авторов на основе финансовой отчетности организации.

Учитывая, что оценка финансовой эффективности с применением разных критериев 
приводит порой к противоположным выводам, можно предположить, что проводимые 
в организации мероприятия могут также оказывать разнонаправленные воздействия на 
динамику показателей эффективности.

С этой целью были произведены соответствующие расчеты, которые в основе своей 
базировались на проектировании изменённых форм бухгалтерской отчетности после ре-
ализации определенных мероприятий и определении новых значений показателей фи-
нансовой эффективности. Приведем некоторые результаты исследования.

Учитывая, что организация специализируется на производстве ковровых изделий и 
большая часть производимой продукции экспортируется в Российскую Федерацию, рас-
сматривалось предложение о производстве красных ковровых дорожек на различные 
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торжественные мероприятия. Предполагалось, что реализация данного мероприятия  
направлена на изменение финансовой эффективности, прежде всего, по показателям 
прибыли, так как анализируемый бизнес имеет невысокие значения показателей рента-
бельности деятельности, которые к тому же демонстрируют отрицательные тенденции.

Второе мероприятие связано с улучшением структуры баланса, в частности, с 
уменьшением величины производственных запасов по статье «Материалы». Учитывая,  
что данная организация является базовой для УО «Витебский государственный тех-
нологический университет», рассматривалось предложение о реализации университе-
ту неиспользуемых материалов для учебных целей. В расчетах цена реализации была  
приравнена к фактической себестоимости материалов. 

Рассмотрим, как изменялись показатели финансовой эффективности при условии 
реализации рассмотренных мероприятий.

Таблица 3 ─ Направления изменения показателей финансовой эффективности 
при реализации организационно-технических мероприятий

Подходы к оценке 
финансовой эффективности 

бизнеса

Производство и реализация 
продукции на рынок 

Российской Федерации

Реализация 
неиспользуемых 

материалов
Показатели прибыли ↑ ↓
Показатели финансового 
состояния ↑↓ ↑↓

Показатели денежного потока ↑ ↑

Источник: собственная разработка авторов.

Несмотря на то, что расчеты произведены не по всем обозначенным критериям  
финансового эффекта, мы наблюдаем, что направления воздействия проводимых меро-
приятий являются разными. Следовательно, при принятии того или иного управленче-
ского решения менеджер должен определиться с приоритетами: если он отдает пред-
почтение мероприятиям, направленным на рост показателей денежного потока, может 
оказаться, что показатели прибыли и рентабельности будут снижаться. Мероприятия, 
направленные на улучшение структуры баланса, могут также сопровождаться снижени-
ем уровня показателей рентабельности деятельности. 

Таким образом, проведенные исследования показали, что в реальной практике изме-
нения, происходящие в финансово-хозяйственной деятельности организации, во многих 
случаях сопровождаются положительной динамикой одних показателей и снижением 
уровня других. Достигнутый уровень финансовой устойчивости реального бизнеса, 
направленность на повышение инвестиционной привлекательности, решение текущих 
задач по пополнению оборотных средств организации и многие другие факторы будут 
оказывать влияние на выбор управленческих решений. Однако, в любом случае оконча-
тельное решение о выборе определенного воздействия на бизнес необходимо принимать 
с учетом оценки его влияния на разные критерии финансовой эффективности.
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