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Предисловие 

Сегодня финансовый потенциал во многом определяет деловой 

рейтинг предприятий, рыночную цену и дивиденды собственников. 
Поэтому квалифицированное управление финансовыми ресурсами  

и капиталом является важнейшей задачей, решение которой связано  
с необходимостью подготовки специалистов высокого уровня, знаю-

щих основы организации финансов, умеющих эффективно использо-
вать финансовые инструменты в управлении производством и реали-

зации продукции, способных прогнозировать финансовые результаты 

и активно содействовать росту прибыли. 

Финансы предприятий являются главным элементом в финансо-
вой системе государства, поскольку именно в реальном секторе эко-
номики, посредством финансовых отношений формируются фонды 

денежных средств не только субъектов хозяйствования (децентрали-

зованные фонды), но и централизованные фонды денежных средств 
государства. В связи с чем предметом курса «Финансы предприятия» 

является изучение экономических отношений, возникающих в про-
цессе кругооборота средств предприятий, организаций, образования и 

использования фондов денежных средств. 
Основными задачами курса «Финансы предприятия» являются: 
– рассмотрение сущности финансов, их роли в деятельности 

предприятий и организаций; 

– изучение форм и методов образования денежных доходов и 

финансовых ресурсов, их использования для финансирования основ-
ной деятельности, капитальных вложений и других мероприятий; 

– изучение действующего порядка финансирования инвестиций 

в основные средства и оборотные активы; 

– изучение содержания и методики финансового планирования и 

контроля на предприятиях и в организациях. 
В курсе лекций изложены основные методологические аспекты 

по вопросам: принципы организации финансов предприятий и осо-
бенности их проявления в современных условиях; формирования де-
нежных поступлений и доходов предприятия, методы их планирова-
ния; основы управления финансовой деятельностью предприятий; 

современные методы и приемы формирования и корректировки фи-

нансовых решений в процессе размещения и управления капиталом; 

механизмы заимствования денежных средств. 
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Тема 1. ЭКОНОМИЧЕСКАЯ СУЩНОСТЬ  

ФИНАНСОВ ПРЕДПРИЯТИЙ 

1.1. Понятие финансов предприятий 

Финансы предприятий (организаций) – экономические (денеж-

ные) отношения, связанные с формированием, распределением  

(перераспределением) и использованием предприятиями (организация-
ми) фондов денежных средств, а также их участием в формировании и 

использовании централизованных фондов денежных средств [1, с. 117]. 

Финансы предприятий: 

– являются частью общей системы финансовых отношений; 

– отражают процесс образования, распределения и использова-
ния доходов на предприятиях различных отраслей экономики; 

– тесно связаны с предпринимательством (так как предприятие 
является формой предпринимательской деятельности). 

Финансы предприятий охватывают денежные оглашения субъ-

ектов хозяйствования [2, с. 90–91]: 

– со своими работниками (оплата труда, выплаты стипендий, 

пособий, по подотчетным суммам, возмещению материального ущер-
ба и т. п.); 

– с поставщиками (за поставленную продукцию, товары, выпол-
ненные работы и оказанные услуги); 

– с налоговыми органами (по налоговым и неналоговым плате-
жам); 

– с кредитными учреждениями (получение и погашение креди-

тов и уплата процентов по ним); 

– со страховыми структурами (уплата страховых взносов за иму-
щественное и личное страхование и получение страхового возмеще-
ния при наступлении страхового случая); 

– с вышестоящими органами (перечисление средств по внутри-

хозяйственным отчислениям и др.); 
– с населением (продажа товаров в кредит, закупки сельскохо-

зяйственной и другой продукции); 

– с учредителями. 

Финансы предприятий тесно связаны с общегосударственными 

финансами – через платежи в бюджет, специальные бюджетные и 

внебюджетные фонды и получение средств из централизованных 
фондов. 
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1.2. Принципы организации финансов  

предприятий 

В современных условиях к основным принципам организации 

финансов предприятий относятся (рис. 1.1) [11]: 

– оперативно-хозяйственная самостоятельность; 
– самофинансирование; 
– материальная заинтересованность; 
– материальная ответственность; 
– обеспечение финансовыми резервами; 

– финансовый контроль; 
– плановости; 

– деление оборотных средств на собственные и заемные. 
 

Оперативно-хозяйственная 
самостоятельность Самофинансирование 

Материальная  
заинтересованность 

Оперативно-хозяйственная 
самостоятельность 

Материальная  
ответственность 

Обеспечение 
финансовыми резервами 

Финансовый контроль

 

Рис. 1.1. Принципы организации финансов предприятия 

Поскольку финансы предприятий как отношения являются ча-
стью экономических отношений, возникающих в процессе хозяйст-
венной деятельности, то принципы их организации определяются ос-
новами хозяйственной деятельности предприятий. 

Все принципы организации финансов хозяйствующих субъектов 
находятся в развитии, и для их реализации в каждой конкретной эко-
номической ситуации применяются свои формы и методы. 

Оперативно-хозяйственная самостоятельность выражается в оп-

ределенной экономической (хозяйственной) обособленности организа-
ций и предприятий, которые располагают необходимыми основными 

средствами (внеоборотными активами) и оборотными средствами  

(оборотными активами); самостоятельно составляют и утверждают свои 

планы, исходя из общественных потребностей, на основе заказов и лими-

тов государства, вышестоящих организаций, прямых заказов предпри-
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ятий и организаций, спроса потребителей; самостоятельно осуществляют 
текущую хозяйственную деятельность; сами заключают хозяйственные 
договоры с другими предприятиями; имеют счета в банке, пользуются 
банковскими кредитами, осуществляют учет затрат труда, материальных 
и денежных средств, составляют бухгалтерские балансы. Оперативно-
хозяйственная самостоятельность организаций и предприятий осуществ-
ляется в рамках прав и обязанностей, закрепленных в Гражданском ко-
дексе Республики Беларусь, в уставах предприятий, а также на основе 
других нормативных документов. 

Самофинансирование означает, что предприятия и организации 

должны получать такие доходы от производственно-хозяйственной 

деятельности, которые обеспечили бы им расширение своего хозяйства 
(капитальные вложения, прирост собственных оборотных средств)  
и социальное развитие, участие в развитии министерства или ведомст-
ва в целом. Это обязательное условие успешной хозяйственной дея-
тельности предприятий в условиях рыночной экономики. При времен-

ной недостаточности в средствах потребность в них может 
обеспечиваться за счет краткосрочных ссуд банка и коммерческого 
кредита, если речь идет о текущих затратах и долгосрочных кредитах, 
используемых на капитальные вложения. Хозяйственная деятельность 
предприятия неразрывно связана с его финансовой деятельностью. 

Предприятие самостоятельно финансирует все направления своих рас-
ходов в соответствии с производственными планами, распоряжается 
имеющимися финансовыми ресурсами, вкладывая их в производство 
продукции в целях получения прибыли. 

Принцип материальной заинтересованности является движу-
щим мотивом хозрасчетной деятельности, реализуется по линии уси-

ления заинтересованности как отдельных работников, так и предпри-

ятия в целом. Это диктуется основной целью предпринимательской 

деятельности – получение прибыли. 

Материальная заинтересованность проявляется в двух основных 
формах – коллективной (предприятия, организации в целом) и инди-

видуальной (каждого работника).  
Материальная ответственность организаций, предприятий, 

объединений означает наличие определенной системы ответственно-
сти за ведение и результаты финансово-хозяйственной деятельности, 

сохранность собственного капитала, за своевременность расчетов с 
государством, учреждениями банковской системы, поставщиками, 

работниками и т. д. 
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Принцип создания финансовых резервов основывается на необ-
ходимости иметь резервы и другие аналогичные фонды для исключе-
ния рисков, возникающих в процессе финансово-хозяйственной дея-
тельности. Реализация этого принципа проявляется в образовании на 
предприятиях и в организациях резервного фонда за счет прибыли 
после уплаты налогов и других обязательных платежей в бюджет. 

С целью сохранности имущества, повышения эффективности 
деятельность предприятий периодически должна контролироваться. 
Системы контроля могут быть построены по-разному, однако практи-
ка показывает, что финансовый контроль является наиболее эффек-
тивным и действенным. Именно в ходе осуществления финансового 
контроля проверяются правильность начисления и уплаты налоговых 
платежей; обоснованность исчисления и выплаты заработной платы и 
премий работникам; сохранность товарно-материальных ресурсов; 
выявляются резервы снижения себестоимости продукции и услуг, 
роста производительности труда, проверяется целевое использование 
полученных банковских кредитов и бюджетных ассигнований и т. п. 

Основными формами финансового контроля являются: 
– внутренний контроль со стороны собственников; 
– контроль со стороны государственных и местных контрольных 

служб; 
– контроль финансово-кредитных организаций; 
– независимый аудиторский контроль. 
Принцип плановости отражает одну из важнейших сторон орга-

низации финансов предприятий и организаций. Необходимость финан-
сового планирования обусловлена тем, что нормальное, непрерывное 
функционирование предприятия любой формы собственности невоз-
можно без наличия определенных размеров финансовых ресурсов. 

Деление оборотных средств на собственные и заемные обу-
словлено хозрасчетной организацией деятельности предприятий. Эф-
фективное финансирование деятельности предприятий обеспечивает-
ся при рациональном сочетании собственных финансовых ресурсов с 
кредитными, за счет которых удовлетворяется временная потребность 
в деньгах.  

1.3. Финансовые ресурсы предприятий 

Финансовые ресурсы предприятий – это денежные доходы и по-
ступления, находящиеся в распоряжении хозяйствующих субъектов  
и предназначенные для обеспечения их хозяйственной деятельности и 

выполнения обязательств перед финансово-кредитной системой [3, c. 14]. 
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По своему происхождению финансовые ресурсы предприятия 
делятся на собственные, заемные, привлеченные, бюджетные. 

Структура финансовых ресурсов предприятия и их источников 
представлена на рис. 1.2.  
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Собственные  
финансовые  
ресурсы 

Выручка предприятия 
Прибыль предприятия 

Амортизационные отчисления 
Иные собственные источники 

Заемные 
финансовые  
ресурсы 

Банковские кредиты 

Товарный кредит 
Лизинг 

Факторинг 

Привлеченные  
финансовые  
ресурсы 

Бюджетные 
финансовые  
ресурсы 

Выручка от реализации акций
Долевой взнос 

Пай 
Иные источники привлечения 

Бюджетные ассигнования 
Бюджетные ссуды 
Бюджетные субсидии 

Иные бюджетные средства 

 

Рис. 1.2. Финансовые ресурсы предприятия и их источники [4, c. 78] 

В составе собственных финансовых ресурсов предприятия вы-

деляют выручку, прибыль и амортизационные отчисления. Они обес-
печивают финансирование текущей деятельности предприятия, нужд 
расширенного воспроизводства, являются источником уплаты много-
численных налогов, сборов и обязательных отчислений в бюджет, 
бюджетные и внебюджетные фонды государства. 

В составе заемных финансовых ресурсов предприятия необхо-
димо назвать, в первую очередь, денежные банковские кредиты, то-
варный кредит одного предприятия другому, лизинг, факторинг и др. 
Данная группа финансовых ресурсов призвана возместить недостаток 
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собственных средств предприятия, сохранив этим непрерывность 
процесса производства и обеспечив его текущую и инвестиционную 

деятельность. 
В составе привлеченных финансовых ресурсов предприятия сле-

дует назвать денежные средства других предприятий, вовлекаемых в 
оборот денежных средств данного предприятия на долевой или акцио-
нерной основе. Привлеченные средства используются современными 

предприятиями для организации финансирования отдельных инвести-

ционных проектов, для расширения уже имеющегося уставного фонда. 
Велика их роль в становлении новых форм хозяйствования. 

В составе бюджетных финансовых ресурсов, поступающих  
в распоряжение предприятия, выделяют бюджетные ассигнования, 
бюджетные субсидии, бюджетные ссуды. Бюджетные средства могут 
вовлекаться в кругооборот денежных средств предприятия как источ-
ники финансирования специальных государственных проектов, про-
грамм, заказов, выполнение которых доверено правительством пред-

приятию, а также в виде государственной финансовой помощи. 

Формой проявления финансовых ресурсов являются фонды де-
нежных средств, которые подразделяются на централизованные и де-
централизованные.  

Создаваемые за счет децентрализованных финансовых ресурсов 
денежные фонды направляются на расширенное воспроизводство 
сферы материального производства (новые капитальные вложения, 
увеличение оборотных средств, финансирование научно-техничес-
кого прогресса).  

Централизованные финансовые ресурсы выступают основой 

финансового обеспечения потребностей, отражающих макроэкономи-

ческий уровень социально-экономического развития государства. 

Тема 2. ФИНАНСОВАЯ РАБОТА НА ПРЕДПРИЯТИИ 

2.1. Сущность финансовой работы 

Финансовая работа на предприятии – это специфическая дея-
тельность, направленная на своевременное и полное обеспечение 
предприятия финансовыми ресурсами для удовлетворения его вос-
производственных нужд, активной инвестиционной деятельности и 

выполнения всех его финансовых обязательств перед бюджетом, на-
логовой службой, банками, другими предприятиями и собственными 

работниками [3, с. 346]. 
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Задачи финансовой работы [2, с. 97–98]: 

– обеспечение финансовыми ресурсами выполнения плановых 
заданий по основной хозяйственной деятельности, капитальным вло-
жениям, подготовке кадров и удовлетворению социальных потребно-
стей; 

– своевременное и полное выполнение обязательств по плате-
жам в бюджет, банкам, вышестоящим организациям, рабочим и слу-
жащим; 

– наиболее эффективное использование финансовых, трудовых 
и материальных ресурсов; 

– выявление резервов роста накоплений и повышения рента-
бельности. 

Финансовая работа на предприятиях сложна и многообразна. 
Однако по экономическому содержанию в ней можно выделить три 

основных направления [2, с. 98]:  

– финансовое планирование; 
– оперативная финансовая работа; 
– контрольно-аналитическая работа. 
Финансовое планирование включает составление финансовых 

планов, смет расходования отдельных специальных фондов, разного 
рода планово-экономических расчетов, необходимых для составления 
финансового плана (норматива собственных оборотных средств, пла-
тежей в бюджет, прибыли, издержек производства), а также для полу-
чения кредитов (планового размера кредита). 

Оперативная финансовая работа состоит в основном из расчет-
ных операций: расчеты с поставщиками за товары; получение и возврат 
банковских кредитов; расчеты с бюджетом; оформление и представле-
ние финансовым органам документов для возмещения средств из бюд-
жета; расчеты с вышестоящими организациями по перечислению 
средств в централизованные фонды и получению средств из них; расче-
ты с органами социального и имущественного страхования; расчеты  
с рабочими и служащими; работа с ценными бумагами и др. 

Контрольно-аналитическая работа – это контроль за выпол-
нением планов финансово-хозяйственной деятельности, эффективно-
стью использования основных и оборотных средств, соблюдением 
финансовой и расчетной дисциплины, сохранностью собственности. 

Анализ финансово-хозяйственной деятельности и финансового 
состояния предприятия позволяет увязать прогнозирование и плани-
рование финансовых ресурсов с выявлением и мобилизацией внут-
ренних резервов. Устойчивое финансовое состояние предприятия 
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становится не только фактором, определяющим его производственное 
и социальное развитие, материальное состояние работников, но и ус-
ловием его жизнеспособности. 

Финансовая служба – самостоятельное структурное подразде-
ление, выполняющее определенные функции в системе управления 
предприятием [2, с. 99]. Обычно таким подразделением является фи-

нансовый отдел. Его структура и численность зависит от организаци-

онно-правовой формы предприятия, характера финансовой деятель-
ности, объема производства, количества работающих на предприятии 

(рис. 2.1). 

 
ФИНАНСОВЫЙ ОТДЕЛ

Планово-экономическое 
бюро 

Бюро  
банковских и кассовых 

операций 

 

Расчетное бюро 

Группы Группы 

Финансово-кредитного  
планирования 

Тактического 
планирования и контроля 

Оперативного  
планирования и контроля 

Расчетов с покупателями 

Расчетов с поставщиками 

Претензионная 

 

Рис. 2.1. Структура финансового отдела [2, с. 99] 

В современных условиях хозяйствования содержание финансо-
вой работы дополняется финансовым менеджментом. Финансовый 

менеджмент привносит в организацию финансов на предприятии но-
вые возможности, основанные на использовании передовых управ-
ленческих технологий. 

2.2. Финансовое планирование 

Финансовое планирование – процесс обоснования на опреде-
ленный период движения финансовых ресурсов и капитала [3, с. 390]. 

В процессе финансового планирования определяются не только 
движение денежных средств, но и опосредствующие их финансовые 
отношения и различные стоимостные пропорции. Объектами финан-



 12

сового планирования на предприятиях являются его финансовые ре-
сурсы, капитал, фонды денежных средств, доходы, финансовые пока-
затели и непосредственно финансовая деятельность.  

Основные цели финансового планирования [3, с. 390]: 

– обоснование финансовой политики предприятия; 
– обоснование финансовых возможностей обеспечения наме-

чаемых проектов, заданий и их эффективности. 

В ходе финансового планирования на предприятиях решаются 
следующие задачи [3, с. 389–399]: 

– обеспечение денежными средствами планируемых затрат по 
всем видам деятельности; 

– сбалансированность материальных, трудовых и финансовых 
ресурсов; 

– оптимизация распределения выручки и прибыли, увеличения 
прибыли, остающейся в распоряжении предприятия; 

– определение взаимоотношений с бюджетом, оптимизация на-
логовой нагрузки; 

– определение взаимоотношений с банками и кредиторами, оп-

тимизация структуры капитала; 
– разработка политики финансовых вложений и инвестиций; 

– осуществление финансового контроля за законностью и целе-
сообразностью планируемых операций и ситуаций. 

Посредством финансового планирования осуществляется кон-

кретизация экономических и финансовых прогнозов, определяются 
пути, показатели, взаимоувязанные задачи, последовательность их 
реализации, а также методы, содействующие решению поставленных 
задач. 

Для обеспечения высокого уровня финансового планирования 
оно должно иметь в качестве исходной базы финансовые прогнозы. 

Финансовое прогнозирование рассматривается в экономической 

литературе с различных позиций: как функция управления финанса-
ми, поскольку любое управленческое решение по природе своей явля-
ется прогнозом, как метод вероятного планирования, в котором пред-

сказание будущего опирается на накопленный опыт и текущие 
предположения относительно будущего или как оценка наиболее ве-
роятной финансовой ситуации, результатов деятельности и ожидае-
мого движения наличности для какого-либо одного или нескольких 
будущих отчетных периодов [3, с. 391]. 
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Суть прогноза заключается в предвидении неопределенного бу-
дущего, в то время как планирование предполагает осуществление 
расчетов в определенных, заданных условиях. 

В финансовом планировании и прогнозировании используются 
различные методы [2, с. 61–64]:  

– расчетно-аналитический; 

– метод коэффициентов; 
– нормативный; 

– оптимизации плановых решений; 

– балансовый; 

– программно-целевой; 

– экономико-математического моделирования и др. 
Формальным результатом процесса планирования является  

финансовый план хозяйствующего субъекта – плановый документ, 
отражающий объем поступления и расходования денежных средств 
на текущий (до одного года) и долгосрочный (свыше одного года) пе-
риод [3, с. 394]. 

Финансовый план может составляться в форме баланса доходов 
и расходов, бюджета или сметы. 

Бюджет – финансовый план, отражающий расходы и поступле-
ния средств по текущей (операционной), операционной и финансовой 

деятельности предприятия. В практике предприятий используются 
текущие (на срок до одного года) и капитальные (на более длитель-
ный период) бюджеты. Капитальные бюджеты связаны с инвестици-

онной деятельностью. 

Смета – форма планового расчета, определяющая потребность 
предприятия в денежных ресурсах на предстоящий период и последо-
вательность действий по исчислению показателей. 

Для определения своего финансового потенциала на текущий 

период и долгосрочную перспективу предприятия могут разрабаты-

вать различные финансовые планы (табл. 2.1). 

Таблица 2.1 

Виды финансовых планов предприятия [3, с. 395] 
 

Виды плана Периодичность составления 

1. Расчетный баланс доходов и расходов  
(годовой финансовый план) 

Год с поквартальной  
разбивкой 

2. Инвестиционный план (бюджет) Квартал, год или более  
длительный период с разбивкой 
по годам 
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Окончание табл. 2.1 
 

Виды плана Периодичность составления 

3. Кредитный план (бюджет) 
4. Валютный план 

5. План (прогноз) движения денежных 
средств 
6. Налоговый план (бюджет) 

Квартал, год 

7. Кассовый план (заявка) Квартал 
8. Платежный календарь Месяц, декада, пятидневка и др. 
9. Прогноз объема реализации  
(составной элемент бизнес-плана) 
10. Баланс денежных расходов и поступлений 
(составной элемент бизнес-плана) 
11. Прогноз баланса активов и пассивов  
(составной элемент бизнес-плана) 
12. График безубыточности (составной  
элемент бизнес-плана) 

По мере необходимости 

 

Предприятия самостоятельно определяют виды и периодичность 
разрабатываемых финансовых планов. 

Финансовые прогнозы, планы, показатели всегда рассчитывают-
ся в стоимостной форме. Они базируются на производственных пока-
зателях, но не являются их пассивным выражением. В процессе обос-
нования финансовых заданий производится не просто пересчет 
натуральных показателей в стоимостные, а определяется эффектив-
ность намечаемых затрат, производится выбор рациональных форм 

мобилизации доходов и других денежных поступлений, их распреде-
ление, исходя из целесообразности и конечных результатов. 

Субъекты хозяйствования самостоятельно определяют виды 

планов и горизонты планирования.  
Сегодня на отечественных предприятиях приоритет отдается те-

кущему финансовому планированию. В то же время возрастает по-
требность в стратегическом финансовом планировании, актуальность 
которого обусловлена рыночными преобразованиями. 

2.3. Финансовый контроль 

Финансовый контроль – совокупность действий и операции по 
проверке правильности соблюдения установленных форм и методов 
финансовых отношений с целью изучения положительных и отрица-
тельных сторон, выявления и устранения имеющихся недостатков, 
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наказания виновных, возмещения ущерба, предупреждения аналогич-
ных нарушений в будущем [3, с. 380]. 

Финансовый контроль на предприятии – это контроль на микро-
уровне, его могут осуществлять как внешние, так и внутренние контро-
леры. К внешним относятся органы, осуществляющие контрольные 
функции в соответствии с возложенными на них законодательством 
правами: финансовые, налоговые, таможенные, кредитные и другие 
специальные органы. Помимо государственного контроля внешний фи-
нансовый контроль на предприятии могут осуществлять аудиторские 
организации и независимые аудиторы, в случае заключения юридиче-
ским лицом (предприятием) соответствующих договоров с независи-
мыми контролерами – аудиторами. 

Финансовый контроль на предприятии также осуществляют ве-
домственные контролеры. Ведомственный контроль является частью 
государственного контроля. Для его осуществления в составе респуб-
ликанских органов государственного управления, органов местного 
управления и самоуправления создаются специальные подразделения: 
контрольно-ревизионные управления (отделы), контролирующие фи-
нансовую и хозяйственную деятельность подведомственных пред-
приятий, организаций, учреждений и других юридических лиц. Ве-
домственный финансовый контроль осуществляют все министерства, 
ведомства, отделы местных органов управления и самоуправления. 
Частью ведомственного контроля является внутрихозяйственный кон-
троль. 

Внутрихозяйственный финансовый контроль – это внутрен-
ний контроль на предприятии, который осуществляется специальны-
ми службами (бухгалтерией, финансовым отделом, другими экономи-
ческими службами и контрольно-ревизионными подразделениями).  
В современных условиях у самостоятельных субъектов хозяйствова-
ния, не имеющих ведомственной принадлежности, внутрихозяйст-
венный контроль осуществляют только структурные подразделения 
самого юридического лица. 

На предприятиях также могут создаваться подразделения внут-
реннего аудита. Конкретные цели, задачи внутреннего аудита опреде-
ляет руководство предприятия.  

Основные задачи финансового контроля на предприятиях  
[3, с. 381]: 

– соблюдение действующего законодательства в области финансов; 
– обеспечение сохранности товарно-материальных ценностей и 

денежных средств, содействие рациональному расходованию всех ви-
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дов ресурсов, правильному ведению бухгалтерского учета, составле-
ние достоверной отчетности; 

– обеспечение своевременности и полноты выполнения субъек-
тами хозяйствования финансовых обязательств перед бюджетом, це-
левыми бюджетными и внебюджетными фондами. 

Классификация действий и операций, определяющих сущность 
финансового контроля, представлена в таблице 2.2. 

Таблица 2.2  

Классификация действий и операция финансового контроля 
 

Признак Классификационные группы 

Форма Предварительный 

Текущий (оперативный) 

Последующий 

Способ Документальный 

Фактический 

Вид Проверка 
Обследование 
Анализ 
Ревизия 

Метод Формальный (визуальный) 

Арифметический 

Фактической проверки 

Корреспондентский 

 

Существует тесная связь финансового контроля с функциями 

планирования, учета, анализа. 

Тема 3. ФИНАНСОВЫЕ РЕЗУЛЬТАТЫ 

ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ 

3.1. Денежные расходы предприятия 

Затраты – стоимостная оценка ресурсов, потребленных органи-

зацией в процессе производства и реализации товаров, продукции, 

выполненных работ, оказанных услуг.  
По существу, затраты – это те расходы предприятия, которые 

приводят в конечном итоге к получению экономических выгод.  

Затраты, не приводящие к получению экономических выгод, 

признаются расходами предприятия [3, с. 77]. 
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По экономическому содержанию, назначению и методам осуще-
ствления денежные затраты можно подразделить на несколько групп 

(рис. 3.1). 

 

Денежные затраты предприятий 

(организаций) 

Затраты на 
производство 
 и реализацию 

продукции 

 

Затраты  

капитального 
характера 

 
Операционные 
расходы 

 

Внереализа-
ционные  
расходы 

 

Социально-
культурные 
расходы 

 

Налоги и  

приравненные 
к ним расходы

 

Рис. 3.1. Классификация денежных затрат предприятия [2, с. 107] 

Затраты на производство и реализацию продукции образуют ее 
себестоимость. Основными источниками их финансирования являют-
ся: денежные средства, поступающие на счета предприятий за про-
данную продукцию (работы и услуги), краткосрочные кредиты и зай-

мы, кредиторская задолженность. 
Операционные расходы – это затраты, связанные с осуществ-

лением хозяйственных операций, не являющихся предметом деятель-
ности предприятия. 

В их состав включают: расходы, связанные с продажей и прочим 

выбытием (ликвидацией, списанием, безвозмездной передачей) при-

надлежащих предприятию основных фондов, нематериальных акти-

вов, производственных запасов, валютных ценностей, ценных бумаг и 

других активов; расходы, связанные с участием в уставных фондах 
других организаций; расходы, связанные с предоставлением за плату 
во временное пользование активов, если это не является предметом 

деятельности предприятия; расходы по операциям с тарой; расходы, 

связанные с аннулированием производственных заказов (договоров), 
прекращением производства, не давшего продукцию, предприятий 

(организаций) и др. 
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Источниками покрытия операционных расходов служат доходы, 

полученные предприятием от этих операций (доходы от реализации 

основных средств и других активов, от совместной деятельности, 

проценты, выплачиваемые банком за использование средств, находя-
щихся на счете предприятия в данном банке и др.).  

Внереализационные расходы – это расходы, не связанные с 
производством и реализацией продукции, выполнением работ, оказа-
нием услуг. К ним относятся: потери от уценки активов; штрафы, не-
устойки, уплаченные за нарушение условий договоров; перечисления 
предприятием в возмещение убытков, причиненных другим органи-

зациям; убытки прошлых лет, выявленные в отчетном году; дебитор-
ская задолженность, списанная за истечением сроков исковой давно-
сти; отрицательные курсовые разницы, возникающие при переоценке 
имущества и обязательств; потери и расходы в связи с чрезвычайны-

ми обстоятельствами хозяйственной деятельности (стихийные бедст-
вия и несчастные случаи) и т. д. 

На сумму внереализационных расходов, не покрытую внереали-

зационными доходами, уменьшается прибыль предприятия. 
К затратам капитального характера относятся инвестиции  

в основные фонды, нематериальные активы, ценные бумаги, затраты 

на увеличение оборотного капитала. Эти затраты формируют произ-
водственный потенциал предприятия. 

Источниками финансирования таких затрат являются: аморти-

зационные отчисления; прибыль, остающаяся в распоряжении пред-

приятия после уплаты налогов и иных обязательных платежей; сред-

ства инновационных фондов; лизинг; бюджетные ассигнования; 
средства от продажи ценных бумаг собственной эмиссии; выпуск ор-
ганизацией долговых обязательств и др. 

Расходы на социально-культурные мероприятия: содержание 
дошкольных учреждений, подготовка кадров и повышение их квали-

фикации, содержание учебных заведений, объектов здравоохранения, 
находящихся на балансе предприятия. Объекты социального назначе-
ния финансируются в пределах плановой сметы, в которой каждой 

статье расходов соответствует источник покрытия.  
Источниками покрытия этих расходов являются: доходы орга-

низации, средства целевых бюджетных фондов, платежи населения в 
уплату услуг, средства профсоюзных организаций и др. 

Налоги и приравненные к ним платежи. В соответствии с зако-
нодательством, все налоги по источнику их уплаты подразделяются 
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на три группы: налоги, включаемые в цену товара, т. е. уплачиваемые 
из выручки; налоги, включаемые в себестоимость продукции, работ, 
услуг; налоги, уплачиваемые из прибыли. 

Четкое разграничение источников затрат имеет значение для 
правильного определения налогооблагаемой прибыли и налоговых 
платежей в бюджет. 

Правильная организация расходования материальных средств в 
производстве под постоянным контролем в значительной мере решает 
вопрос экономного (эффективного) ведения хозяйства. 

3.2. Денежные доходы и поступления  

предприятия 

Денежные поступления предприятия – совокупность денеж-
ных средств, поступающая в распоряжение предприятия [2, с. 29]. 

Денежные поступления включают: выручку от реализации продук-
ции (работ, услуг); операционные доходы; внереализационные доходы; 
бюджетные ассигнования, субсидии, субвенции; банковские кредиты; 
суммы страховых возмещений; финансовую помощь вышестоящих и 
других организаций; средства учредителей; паевые взносы и т. д. 

Денежные доходы предприятия – экономическая выгода в де-
нежной и натуральной форме, полученная в результате хозяйственной 
деятельности [3, с. 96–97]. 

Денежные доходы предприятий формируются за счет следую-
щих источников: выручка от реализации товаров, продукции (работ, 
услуг); операционных доходов; внереализационных доходов. 

Перечисленные виды денежных доходов различаются по поряд-
ку формирования, способу учета, методике налогообложения, поэто-
му их разграничение должно быть четким и определенным. 

Соотношение между перечисленными видами денежных доходов 
может быть разным в разные периоды деятельности, но главным из них 
обычно остается выручка от реализации продукции (работ, услуг). 

Выручка от реализации продукции (работ, услуг) включает в се-
бя денежные средства либо иное имущество в денежном выражении, 
полученные или подлежащие получению в результате реализации то-
варов, готовой продукции, работ, услуг по ценам, тарифам в соответ-
ствии с договорами [3, с. 99]. 

При планировании выручки от реализации продукции пользу-
ются следующими методами [2, с. 135–138]: 

– прямого счета; 
– расчетный. 
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Базовой формулой планирования выручки от реализации про-
дукции является [3, с. 102]: 

 21 ОО  ТР ,  (3.1) 

где  Р – объем реализованной продукции за анализируемый период; 

1О  – остатки готовой продукции на начало периода; 2О  – остатки го-
товой продукции на конец периода; Т – произведенная в анализируе-
мом периоде продукция. 

Метод прямого счета заключается в том, что по каждому произ-
веденному предприятием изделию в отдельности, согласно приведен-

ной формуле (3.1), рассчитывается объем реализации в отпускных це-
нах и результаты суммируются. 

Метод прямого счета используется при небольшом ассортименте 
выпускаемой продукции и при наличии гарантийного спроса на нее. 

Расчетный метод планирования выручки от реализации приме-
няется в производственных объединениях и на крупных предприяти-

ях, выпускающих продукцию в большом ассортименте. Планирование 
осуществляется исходя из общего выпуска товарной продукции  

в планируемом периоде в отпускных ценах и общей суммы входных  
и выходных остатков. 

Для пересчета переходящих остатков готовой продукции на на-
чало планового года из произведенной себестоимости в отпускные 
цены используют коэффициент пересчета, исчисляемый как отноше-
ние объема производства продукции в IV квартале отчетного года  
в отпускных ценах к тому же объему по производственной себестои-

мости. При определении суммы выходных остатков готовой продук-
ции в отпускных ценах на конец планового года учитывают ее выпуск  
в IV квартале планового года и установленную по предприятию нор-
му запаса готовой продукции на складе и отгрузке. 

Планирование выручки от реализации продукции не завершает-
ся расчетом объемов ее поступлений, а продолжается в процессе вы-

полнения плана путем оперативного регулирования плана с учетом 

изменений рыночной ситуации [3, с. 103]. 

На объем выручки от реализации продукции существенное 
влияние оказывает дебиторская и кредиторская задолженность. 

Дебиторская задолженность – средства, которые принадлежат 
предприятию и должны быть перечислены на его счет в качестве пла-
ты за отгруженные товары или оказанные услуги. 
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Кредиторская задолженность – средства, которые должны 

быть перечислены предприятием за полученную продукцию, работы, 

услуги в случае, если оплата проводится после отгрузки продукции. 

Прогнозные расчеты дебиторской и кредиторской задолженно-
сти основываются на прогнозах объема реализации и поступления то-
варно-материальных ценностей. 

Существуют несколько способов разработки прогнозов деби-

торской и кредиторской задолженности. Основными из них являются 
[2, с. 144–149]:  

– балансовый метод; 

– график погашения дебиторской (кредиторской) задолженности. 

Балансовый метод прогнозирования дебиторской задолженности 

основан на балансовом равенстве [2, с. 144]: 

 КН ДПОД  ,  (3.2) 

где НД  – дебиторская задолженность на начало периода; О  – стои-

мость отгруженной продукции; П  – поступления денежных средств 
от потребителей за отгруженную продукцию; КД  – дебиторская за-
долженность на конец периода. 

График погашения дебиторской задолженности позволяет рас-
считать ожидаемые поступления платежей от покупателей продук-
ции. Для этого необходимо прежде всего предусмотреть погашение 
дебиторской задолженности по месяцам в процентах от объема от-
груженной продукции. Прогнозы основываются на фактических пока-
зателях за прошлый период и мерах по ускорению погашения деби-

торской задолженности в прогнозируемом периоде. 
Балансовый метод прогнозирования кредиторской задолженности 

основан на балансовом равенстве расчета объема закупок [2, с. 146]: 

 КПН ЗВРЗЗ  ,  (3.3) 

где НЗ  – начальные запасы материальных ценностей; З  – необходи-

мые закупки у поставщиков; Р  – расход материальных ценностей на 
производство продукции; ПВ  – прочее выбытие материальных ценно-
стей; КЗ  – запасы материальных ценностей на конец периода. 

Запасы материальных ценностей на начало периода определя-
ются с учетом их фактического наличия на момент разработки про-
гноза, ожидаемого поступления и использования до начала прогнози-
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руемого периода. Запасы материальных ценностей на конец периода 
рассчитываются в процессе нормирования оборотных средств. 

График погашения кредиторской задолженности составляется 
аналогично графику дебиторской задолженности. 

Абсолютный эффект, или конечный финансовый результат хо-
зяйственной деятельности предприятий характеризуется прибылью. 

Прибыль объективно необходима предприятиям для социально-
экономического развития: расширения материально-технической ба-
зы, увеличения собственных оборотных средств, создания фондов, 
необходимых для социальных нужд коллектива. Величина получае-
мой прибыли определяет конкурентоспособность предприятия, сте-
пень его оперативно-хозяйственной самостоятельности [2, с. 149]. 

Прибыль – экономическая категория, которая отражает доход, 

созданный в сфере хозяйственной деятельности [3, с. 113]. 

Применяется два метода планирования прибыли [2, с. 151–161]: 

– метод прямого счета; 
– аналитический метод. 

Метод прямого счета применяется на предприятиях, выпускаю-

щих узкий ассортимент продукции. Расчет производится согласно 
следующему выражению [2, с. 152]: 

 СВП    или  21 ОТОП  ,  (3.4) 

где П  – прибыль от реализации продукции; В  – выручка от реализа-
ции продукции, работ, услуг (за вычетом косвенных налогов); С – се-
бестоимость; 1О  – прибыль в остатках готовой продукции; Т  – при-

быль по товарному выпуску продукции планируемого года; 2О  – 

прибыль в остатках готовой продукции на конец планируемого года. 
Метод прямого счета прибыли на планируемый год достаточно 

нагляден и прост. Однако он отражает лишь заданные производствен-

но-экономические показатели и не выявляет факторов, влияющих на 
динамику прибыли [3, с. 124]. 

Для выявления возможных резервов увеличения прибыли в 
практике используется аналитический метод планирования, значение 
которого состоит в том, что расчет ведется по каждому фактору, 
влияющему на ее размер, в отдельности, а затем проводится общий 

результат. В основе аналитического метода лежит расчет прибыли, 

исходя из показателя затрат на рубль товарной продукции или уро-
вень базовой рентабельности. 



 23

Планирование прибыли на основе показателя затрат на рубль 
товарной продукции осуществляется согласно формуле [3, с. 124]: 

 З)(1ТП  ,  (3.5) 

где П  – прибыль от реализации продукции; Т  – товарная продукция в 
отпускных ценах за вычетом косвенных налогов; З  – затраты на  
1 руб. товарной продукции. 

Планирование прибыли на основе показателя базового уровня 
рентабельности осуществляется согласно формуле [3, с. 124–126]: 

 Б
ПЛ
С/С рГПП  ,  (3.6) 

где П  – прибыль от реализации продукции; ПЛ
С/СГП  – полная себе-

стоимость планируемого объема готовой продукции; Бр  – уровень ба-
зовой рентабельности. 

Необходимо отметить, что базовая рентабельность – это отно-
шение прибыли от выпуска товарной продукции за прошлый год, 

скорректированной на изменение отпускных цен, которые произойдут 
в плановом году, к ее полной себестоимости [3, с. 125]. 

Аналитический метод планирования прибыли позволяет оце-
нить различные ситуации и корректировать производственную про-
грамму в направлении получения наибольшей прибыли. 

3.3. Денежные потоки на предприятии 

Денежные потоки – количество денег, которое субъект хозяйст-
вования зарабатывает (получает, расходует) в результате проведения 
различных деловых операций [5, с. 56]. 

Денежный поток – это комплексный, интегрированный показа-
тель. Насколько сложна и многообразна финансово-хозяйственная 
деятельность хозяйствующих субъектов, настолько сложны и много-
образны порождаемые ею денежные потоки, которые классифициру-
ются по различным признакам.  

Наиболее распространенным в теоретической плоскости и прак-
тическом применении является классификация денежных потоков по 
видам хозяйственной деятельности [2, с. 178]: 

– денежные потоки по текущей деятельности (деятельность 
предприятия, преследующая извлечение прибыли в качестве основ-
ной цели); 
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– денежные потоки от инвестиционной деятельности (дея-
тельность предприятия, связанная с капитальными вложениями для 
приобретения земельных участков, зданий и иной недвижимости, 

оборудования, нематериальных активов и других долгосрочных акти-

вов, также для их продажи, осуществления долгосрочных финансо-
вых вложений в другие организации, выпуск облигаций и других 
ценных бумаг долгосрочного характера и т. п.); 

– денежные потоки от финансовой деятельности (деятель-
ность организации, связанная с осуществлением краткосрочных фи-

нансовых вложений, выпуском облигаций и других ценных бумаг 
краткосрочного характера, выбытием ранее приобретенных на срок 
до 12 месяцев облигаций и т. п., получением долгосрочных и кратко-
срочных кредитов и займов; уплатой процентов и дивидендов по 
вкладам собственников и др.). 

Для того чтобы эффективно управлять потоком денежных 
средств, необходимо знать, какова его величина за тот или иной пери-

од времени, каковы его основные элементы, и какие виды деятельно-
сти предприятия их формируют. Полученные выводы часто можно 
подтвердить или опровергнуть путем сравнительного анализа с ис-
пользованием денежного потока за ряд периодов. 

Данные бухгалтерского баланса и отчета о прибылях и убытках 
не отражают напрямую действительного движения денежных средств 
в анализируемом периоде. Для решения данной задачи строится отчет 
о движении денежных средств. 

Данный отчет вместе с остальными отчетами обеспечивает 
представление информации, позволяющей оценить показатели де-
нежного потока, а также понять произошедшие изменения в чистых 
активах компании, ее финансовую структуру (в том числе ликвид-

ность и платежеспособность), способность регулировать время и 

плотность денежных потоков в условиях постоянно изменяющихся 
внешних и внутренних факторов. Цель отчетов о движении денежных 
средств состоит в том, чтобы одновременно показать способ финан-

сирования деятельности компании и использование финансовых ре-
сурсов. 

На практике необходимые данные для отчета о движении де-
нежных средств могут быть получены как непосредственно из бух-
галтерского баланса и прочей финансовой отчетности, так и только 
напрямую из бухгалтерских записей. Формирование данных о движе-
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нии денежных средств, как правило, не требует внесения значитель-
ных изменений в сложившийся порядок учета, а включение их в от-
четность представляет ценную информацию для принятия пользова-
телями решений [5, с. 60–63]. 

Существует уравнение, которое помогает понять, как взаимо-
связаны изменения величины денежных средств и другие статьи от-
четности [5, с. 63]: 

 КДАТАДОТОЧПД  ,  (3.7) 

где ДД  – изменение величины денежных средств; ЧП  – чистая при-

быль; ТА , ТО  – текущие активы и обязательства; ДА , ДО  – долго-
срочные активы и обязательства; К  – изменение собственного капи-

тала. 
Данная формула дает [5, с. 64]: 

– наглядное представление о взаимосвязи разделов отчета о дви-

жении денежных средств: операционной, инвестиционной и финансо-
вой деятельности; 

– является иллюстрацией применения методов составления  
отчета. 

Для проведения тщательного анализа денежных потоков и обес-
печения сопоставимости оценок компаний различного профиля и 

размеров применяется система финансовых показателей. Наиболее 
удобным способом получения результирующей оценки деятельности 

организации является уравнение Дюпона (Du Pont) [5, с. 75]: 

  
капиталйСобственны

Активы
Активы
продажОбъем

продажОбъем
прибыльЧистая

ROE .   (3.8) 

Уравнение Дюпона фиксирует зависимость рентабельности соб-

ственного капитала от трех компонентов: 
– производственной эффективности; 

– эффективности использования активов; 
– финансового рычага или левериджа. 
Если значение коэффициента ROE  неудовлетворительно, то 

уравнение Дюпона расшифровывает место, где искать причину не-
благополучия. 

Цель анализа денежных потоков, независимо от применяемых 
методов и способов, состоит в выявлении причин дефицита (избытка) 
денежных средств и в определении источников их поступления и на-
правлений использования. 
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Тема 4. КАПИТАЛ ПРЕДПРИЯТИЯ 

4.1. Экономическая сущность капитала 

Капитал предприятия – представляет общую стоимость 
средств в денежной, материальной и нематериальной формах, инве-
стированных в формирование его активов [2, с. 200]. 

Исходя из экономической сущности капитала предприятия, 
можно выделить следующие его свойства [2, с. 200–201]. 

Во-первых, капитал предприятия является основным фактором 

производства. В экономической теории выделяют три основных фак-
тора производства – капитал, землю и другие природные ресурсы, 

трудовые ресурсы. Капиталу среди них принадлежит приоритетная 
роль, поскольку он объединяет все эти факторы в единый производст-
венный комплекс. 

Во-вторых, капитал – это стоимость или ресурсы, приносящие 
их владельцу доход. В этом своем качестве капитал может выступать 
обособленно от производства в форме ссудного капитала, обеспечи-

вающего формирование доходов предприятия не в производственной 

(операционной), а финансовой сфере его деятельности. 

В-третьих, капитал, и прежде всего собственный, является ре-
шающим фактором определения рыночной стоимости предприятия. 
Собственный капитал определяет не только объем его чистых акти-

вов, но и одновременно характеризует потенциал привлечения заем-

ных финансовых ресурсов, обеспечивающих получение предприяти-

ем дополнительной прибыли. 

В-четвертых, объем и динамика капитала предприятия являются 
важнейшим критерием эффективности его финансово-хозяйственной 

деятельности. Способность собственного капитала к самовозраста-
нию характеризует высокий уровень организации финансовой рабо-
ты, а также эффективности механизма формирования и использова-
ния прибыли. И наоборот, снижение объема собственного капитала, 
как правило, является результатом неэффективной деятельности 

предприятия. Такая роль капитала и определяет его в качестве главно-
го объекта финансового управления предприятием. 

Существуют различные критерии классификации капитала  
[2, с. 200]. Классификация и особенности функционирования капитала 
предприятия позволяют более целенаправленно управлять эффектив-
ностью его формирования и использования. 
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4.2. Собственный капитал 

С практической стороны наиболее распространенным признаком 

классификации является – принадлежность субъекту хозяйствования. 
По указанному признаку капитал различают [2, с. 202]: 

– собственный капитал – общая стоимость средств предпри-

ятия, принадлежащая ему на праве собственности, и использованная 
им для формирования определенной части активов. Активы, сформи-

рованные за счет инвестированного в них собственного капитала, вы-

ступают в форме чистых активов предприятия; 
– заемный капитал – денежные средства или иные имущест-

венные ценности, привлекаемые для нужд развития предприятия на 
возвратной и платной основе. 

Собственные средства являются экономической основой всех хо-
зяйствующих субъектов. Они преобладают в источниках формирова-
ния основных фондов предприятий и организаций. Субъекты хозяйст-
вования должны в определенных размерах участвовать собственными 

средствами в оплате товаров. Значительные суммы собственных 
средств расходуются на подготовку кадров, материальное стимулиро-
вание работников, удовлетворение социальных потребностей коллек-
тива, капитальный ремонт и другие нужды предприятий. 

Собственные финансовые ресурсы обеспечивают предприятиям 

оперативно-хозяйственную самостоятельность, создают условия для 
экономического и социального развития на принципах полного хо-
зяйственного расчета и самофинансирования. 

Собственные средства предприятий выступают в виде фондов 
(уставного, добавочного, резервного), нераспределенной прибыли и 

других резервов [2, с. 205–211]. 

Уставный фонд. Источниками формирования уставного фонда 
могут быть: 

– для государственных предприятий – бюджет; средства специ-

альных фондов; безвозмездно полученные здания, сооружения, обо-
рудование и др., которые закрепляются за ними в форме уставного 
фонда; 

– для частных предприятий – денежные средства собственника, 
материальные ценности,  имущественные права; 

– для акционерных обществ – вклады акционеров, составляю-

щие их акционерный фонд. 

Уставный фонд акционерного общества состоит из определен-

ного числа обыкновенных акций, численность которых предусмотре-
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на его уставом. В соответствии с Гражданским кодексом Республики 

Беларусь в уставный фонд акционерного общества включается только 
номинальная стоимость акций, приобретенных акционерами. Акции, 

выпущенные обществом, но не оплаченные акционерами, не могут 
включаться в уставный фонд. 

Резервный фонд создается в процессе распределения чистой 

прибыли акционерного общества. Его размер предусматривается ус-
тавом общества, но не менее уставного фонда. 

Добавочный фонд – одна из форм проявления собственных 
средств в условиях рынка. На увеличение фонда относятся: 

– прирост стоимости внеоборотных и оборотных активов в ре-
зультате переоценки, проведенной в соответствии с законодательством; 

– сумма разницы между продажной и номинальной стоимостью 

акций, вырученной в процессе формирования уставного фонда акцио-
нерного общества (при учреждении общества, при последующем уве-
личении уставного фонда за счет продажи акций по цене, превышаю-

щей номинальную стоимость); 
– безвозмездно полученные денежные и материальные ценности 

на производственные цели; 

– поступления на пополнение оборотных средств; 
– присоединение собственных источников капитальных вложе-

ний по принятым в эксплуатацию объектам основных средств в слу-
чаях достройки, дооборудования, реконструкции объектов основных 
средств и т. п. 

Уменьшение добавочного фонда происходит при направлении 
средств добавочного фонда на увеличение в установленном порядке 
уставного фонда, погашении убытка, выявленного по результатам ра-
боты организации. 

Прибыль на предприятиях всех организационно-правовых форм 
образуется как разница между выручкой от реализации продукции 
(работ, услуг) за минусом соответствующих налогов, а также между 
себестоимостью реализованных товаров, продукции (работ и услуг), 
управленческими расходами и расходами на реализацию. К получен-
ной прибыли прибавляется прибыль по прочим операционным и вне-
реализационным операциям. При этом нераспределенная прибыль от-
ражается в отчете как остаток прибыли после начисления налогов  
и сборов из прибыли в соответствии с законодательством и поступает 
в распоряжение предприятия. Эта часть прибыли предназначена для 
капитализации, т. е. для реинвестирования на развитие производства. 
По своему экономическому содержанию она является одной из форм 
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резерва собственных финансовых средств предприятия, обеспечи-
вающих его производственное развитие в предстоящем периоде. 

Сумма собственных средств предприятия формирует его чистые 
активы. С теоретических позиций чистые активы – это сумма внеобо-
ротных активов и чистого оборотного капитала.  

Чистый оборотный капитал – разность между текущими актива-
ми и текущими обязательствами. Чистый оборотный капитал (чистый 
работающий капитал, функционирующий капитал, собственные обо-
ротные средства) необходим для покрытия хотя бы минимальной по-
требности предприятия в запасах товарно-материальных ценностей. 

Стоимость чистых активов определяется путем вычитания из 
суммы активов предприятия (принимаемых к расчету) суммы его пас-
сивов (принимаемых к расчету). 

4.3. Заемный капитал 

Эффективная финансовая деятельность предприятия невозмож-
на без постоянного привлечения заемных средств. Использование за-
емного капитала позволяет существенно расширить объем хозяйст-
венной деятельности организации, обеспечить более эффективное 
использование собственного капитала, а в конечном счете – повысить 
рыночную стоимость предприятия. 

Хотя основу любого бизнеса составляет собственный капитал, на 
предприятиях ряда отраслей экономики объем используемых заемных 
средств значительно превосходит объем собственного капитала. В связи 
с этим управление привлечением и эффективным использованием заем-
ных средств является одной из важнейших функций финансового ме-
неджмента, направленной на обеспечение достижения высоких конеч-
ных результатов хозяйственной деятельности предприятия. 

Заемный капитал, используемый предприятием, характеризует  
в совокупности объем его финансовых обязательств (общую сумму 
долга). 

Деятельность предприятия (организации) неразрывно связана 
с функционированием кредитного рынка. Прямыми участниками фи-
нансовых операций на кредитном рынке выступают кредиторы и за-
емщики. 

Главной особенностью механизма функционирования кредитно-
го рынка является то, что ценой, обращающихся на нем кредитных 
инструментов, выступает ставка процента за кредит. 

В зависимости от форм обращения отдельных кредитных инст-
рументов на кредитном рынке ставка процента за кредит может при-
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обретать на нем различные формы – кредитный процент, депозитный 

процент, межбанковский процент, учетный процент и т. п. Отличаясь 
по своему уровню, эти виды процента за кредит не меняют своей 

сущности, являясь ценой кредитных ресурсов.  
Цена предложения денежных и других кредитных инструментов 

на кредитном рынке формируется их продавцом на дифференциро-
ванной основе по каждому конкретному кредиту по следующей моде-
ли [2, с. 213–214]: 

 М,ПЛПРИПУСЦПК    (4.1) 

где КЦП – уровень кредитного процента (цена привлечения кредит-
ных ресурсов);  УС – уровень действующей учетной ставки централь-
ного (Национального) банка; ИП – уровень инфляционной премии, 
приравниваемый обычно к прогнозируемому темпу инфляции; ПР – 
уровень премии за риск, рассчитанный, исходя из уровня кредитного 
риска по конкретному заемщику; ПЛ – уровень премии за ликвид-
ность (определяемый срок предоставления кредита с учетом оценки 
его будущей стоимости); М – уровень маржи, определяемый конкрет-
ным финансово-кредитным учреждением с учетом специфики усло-
вий осуществления его кредитной деятельности. 

Управление привлечением заемных средств представляет собой 
целенаправленный процесс их формирования из различных источни-
ков и в разных формах в соответствии с потребностями предприятия в 
заемном капитале на различных этапах его развития. Многообразие 
задач, решаемых в процессе этого управления, определяет необходи-
мость разработки специальной финансовой политики в этой области 
на предприятиях, использующих значительный объем заемного капи-
тала. Формы привлечения заемных средств дифференцируются в раз-
резе финансового (банковского) кредита, товарного (коммерческого) 
кредита и прочих форм. Выбор форм привлечения заемных средств 
предприятия осуществляют, исходя из целей и специфики хозяйст-
венной деятельности. 

К наиболее распространенным в мировой практике формам заем-
ных средств относятся: кредиты, лизинг, факторинг, франчайзинг и др. 

Формы, методы, цена капитала, а соответственно и достигаемые 
с их использованием результаты существенно разнятся между собой. 
В связи с этим финансовый менеджер должен хорошо представлять 
специфику различных видов заемных средств, принимать решение о 
их выборе с учетом реальных возможностей, уровня предполагаемых 
затрат и получаемого эффекта. 
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В качестве критерия оценки эффективности использования за-
емного капитала применяется эффект финансового рычага, опреде-
ляемый по формуле [2, с. 232]: 

   
СК
ЗКПК1РЭФР КРНК  ,  (4.2) 

где ЭФР – эффект финансового рычага; КР  – экономическая рента-
бельность инвестированного капитала до уплаты налогов (отношение 
суммы прибыли к среднегодовой сумме всего инвестированного ка-
питала); НК  – коэффициент налогообложения (отношение суммы на-
логов к сумме прибыли); КРП  – средняя расчетная ставка ссудного 
процента (процент за кредиты); ЗК – заемный капитал; СК – собст-
венный капитал. 

Эффект финансового рычага показывает, насколько процентов 
увеличивается рентабельность собственного капитала за счет привле-
чения заемных средств в оборот предприятия. Он возникает в случа-
ях, если экономическая рентабельность капитала выше ссудного про-
цента, что в ряде случаев позволяет снизить затраты на аккумуляцию 

необходимых ресурсов, соответственно увеличить сумму прибыли и 

рентабельность производства. 

4.4. Цена капитала 

Цена капитала – расходы предприятий, связанные с привлече-
нием из разных источников финансовых ресурсов [2, с. 235]. В связи с 
тем, что капитал за использование ресурсов, полученных из разных 
источников, существенно различается, цена капитала зависит от его 
структуры. Таким образом, величина затрат играет первостепенную 

роль при формировании рациональной структуры капитала предпри-

ятия, выборе источников финансирования намечаемых мероприятий. 

Особенно важное значение она приобретает при обосновании инве-
стиционного плана развития хозяйствующей единицы, оценке опти-

мального проекта и его выбора из многих различных вариантов.  
С учетом цены капитала принимаются практически все решения по 
реализации хозяйственных и финансовых заданий. 

Каждое предприятие финансирует свою деятельность за счет 
различных источников, возникает необходимость определения сред-

невзвешенной цены капитала. Когда предприятие привлекает новый 

капитал, обычно она (цена капитала) стремится осуществить финан-

сирование таким образом, чтобы с течением времени сохранить фак-
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тическую структуру капитала по возможности более близкой к опти-

мальной. Основная формула для расчета средневзвешенной цены ка-
питала [5, с. 191]: 

 ПРПРСКСКНЗКЗКСР КК)К1(КЦК ddd  ,  (4.3) 

где СРЦК  – средневзвешенная цена капитала субъекта хозяйствования; 
ЗКК , СКК , ПРК  – величина соответственно заемного, собственного и 

привлеченного (привилегированные акции) капитала; ЗКd , СКd , ПРd  – 

удельные веса соответственно заемного, собственного и привлеченно-
го (привилегированные акции) капитала; НК  – коэффициент налогооб-
ложения (отношение суммы налогов к сумме прибыли). 

Средневзвешенная цена капитала – это не средняя стоимость 
всех источников, привлеченных фирмой в прошлом, равно как не 
средняя стоимость источников, которые организация намерена при-

влечь в текущем году. Средневзвешенная цена капитала показывает 
стоимость каждой новой дополнительной денежной единицы прирос-
та капитала.  

Тема 5. ИНВЕСТИЦИОННАЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬ 

ПРЕДПРИЯТИЯ 

5.1. Сущность и виды инвестиций 

Инвестиции – долгосрочное вложение капитала в отраслях эко-
номики внутри страны и за границей [2, с. 243]. Инвестициями явля-
ются финансовые, материальные ресурсы и другие имущественные  
и интеллектуальные ценности, вкладываемые в объекты предприни-

мательской и других видов деятельности с целью получения прибыли 

или достижения социального эффекта [3, с. 303].  

Различают три типа инвестиций [2, с. 243–246]:  

– реальные; 
– финансовые; 
– интеллектуальные. 
Реальные инвестиции – долгосрочное  вложение средств в от-

расли материального производства: в основные средства, нематери-

альные активы и прирост производственных запасов. Реальные инве-
стиции подразделяются на: 

– капитальные вложения; 
– инновационные инвестиции; 
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– инвестиции в материальные оборотные активы. 
Капитальные вложения – затраты  предприятий, связанные со 

строительством, расширением, техническим перевооружением дейст-
вующих основных фондов производственного и непроизводственного 
назначения, а также приобретением оборудования. 

Инновационные инвестиции – приобретение или формирование 
на предприятии нематериальных активов. 

Инвестиции в материальные оборотные активы – прирост запа-
сов сырья, материалов, полуфабрикатов, малоценных и быстроизна-
шивающихся предметов и т. п. 

Финансовые инвестиции – вложение капитала в различные 
финансовые активы, приносящие прибыль. 

Интеллектуальные инвестиции – подготовка специалистов на 
курсах, передача опыта, лицензий и ноу-хау, совместные научные 
разработки и др. 

Инвестиции играют большую роль в развитии и эффективном 
функционировании как экономики в целом, так и отдельных субъек-
тов хозяйствования (рис. 5.1). 
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Рис. 5.1. Роль инвестиций в обеспечении эффективного  
функционирования предприятия [3, с. 308] 

Согласно рис. 5.1 следует, что вложение инвестиций является 
важнейшим условием решения практически всех стратегических и 
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значительной части текущих задач развития предприятия и обеспече-
ния его эффективной деятельности в условиях рынка. 

При этом практическая реализация инвестиционных проектов на 
микроуровне обеспечивается инвестиционной деятельностью пред-

приятия, которая является одним из самостоятельных видов его хо-
зяйственной деятельности и важнейшей формой достижения его эко-
номических интересов. 

Совокупность практических действий отдельных организаций и 

физических лиц, а также государства, направленных на расширенное 
воспроизводство основного и оборотного капитала с целью удовле-
творения потребностей общества на основе привлечения и вложения 
всех видов имущественных и интеллектуальных ценностей, называет-
ся инвестиционной деятельностью [3, с. 308]. 

Субъектами инвестиционной деятельности могут быть государ-
ство, отечественные и иностранные юридические и физические лица. 

Основным нормативно-правовым актом, регулирующим инве-
стиционную деятельность в Республике Беларусь, является инвести-

ционный кодекс. 

5.2. Инвестиции в основные средства 

Основу инвестиционной деятельности организации составляет 
реальное инвестирование. В большинстве организаций это инвести-

рование является в современных условиях единственным направле-
нием инвестиционной деятельности. 

Осуществление реальных инвестиций характеризуется рядом 

особенностей, основными из которых являются [2, с. 261–262]: 

– реальные инвестиции – это главная форма реализации страте-
гии экономического развития организации; 

– тесная связь реальных инвестиций с операционной деятельно-
стью организации; 

– обеспечение более высокого уровня рентабельности в сравне-
нии с финансовыми инвестициями; 

– обеспечение предприятию устойчивого чистого денежного по-
тока; 

– высокий уровень риска морального старения; 
– высокая степень противоинфляционной защиты; 

– реальные инвестиции являются наименее ликвидными. 
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Реальные инвестиции осуществляются организациями в разно-
образных формах. Основные из них представлены на рис. 5.2 
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Рис. 5.2. Основные формы реальных инвестиций [2, с. 263] 

Все перечисленные формы реальных инвестиций могут быть 
сведены к трем основным его направлениям: 

– капитальным вложениям (приобретение целостных имущест-
венных комплексов; новое строительство; реконструкция; модерниза-
ция; обновление отдельных видов оборудования);  

– инновационным инвестициям;  

– инвестированию прироста оборотных активов. 
Выбор конкретных форм реальных инвестиций предприятия оп-

ределяется задачами отраслевой, товарной и региональной диверси-

фикации его деятельности, возможностями внедрения новых ресурсо- 
и трудосберегающих технологий, а также потенциалом формирования 
инвестиционных ресурсов. 

Основной формой реальных инвестиций выступают капиталь-
ные вложения. 

Капитальные вложения – часть валового внутреннего продук-
та, а также иностранные инвестиции, направляемые на создание и об-

новление основных средств (фондов) и на прирост оборотных средств  
[3, с. 320]. Вместе с тем затраты для осуществления капитальных вло-
жений называются инвестиционными затратами. 
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Источники и методы финансирования инвестиционных затрат 
представлены на рис. 5.3. 
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Рис. 5.3. Источники финансирования инвестиционных  
затрат (проектов) [2, с. 266] 

Полное самофинансирование. Предусматривает финансирование 
инвестиционного проекта исключительно за счет собственных финан-

совых ресурсов, формируемых из внутренних источников (прибыль, 
остающуюся после налогообложения, амортизационные отчисления, 
остатки фондов специального назначения, денежные накопления, 
средства от реализации имущества и т. д.). Этот метод финансирова-
ния  используется в основном для реализации небольших реальных 
инвестиционных проектов. 

Акционирование как метод финансирования используется обыч-
но для реализации крупномасштабных реальных инвестиционных 
проектов при отраслевой или региональной диверсификации инве-
стиционной деятельности. 

Финансовый рынок существенно расширяет возможности при-

влечения временно свободных денежных средств предприятий и гра-
ждан для инвестирования в производственные и социальные меро-
приятия. 

Кредитование инвестиций. Инвесторы привлекают кредит в те 
сферы предпринимательской деятельности, которые дают быстрый 

эффект (в форме получения прибыли или дохода). Практика показы-

вает, что для предприятий, которые способны многократно увеличить 
выпуск продукции (или предприятий, на продукцию которых плате-
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жеспособный спрос достаточно устойчив, что позволяет серьезно ре-
гулировать цены), привлечение кредитов под собственное развитие 
значительно выгоднее, чем привлечение средств с выплатой доли 

прибыли. 
Объектами банковского кредитования капитальных вложений 

организаций могут быть затраты: 
– по строительству, расширению, реконструкции и техническо-

му перевооружению объектов производственного и непроизводствен-
ного назначения; 

– приобретению движимого и недвижимого имущества (машин, 
оборудования, транспортных средств, зданий и сооружений); 

– образованию совместных предприятий; 
– созданию  научно-технической продукции, интеллектуальных 

ценностей и других объектов собственности. 
Лизинг как метод инвестирования. Важность развития лизинга 

состоит в том, что он становится альтернативой традиционным фор-
мам инвестирования, обладая рядом преимуществ по сравнению с ин-
вестированием за счет собственных средств или посредством привле-
чения кредитных ресурсов. 

Смешанное (долевое) финансирование. Основывается на различ-
ных комбинациях вышеперечисленных схем и может быть использо-
вано для реализации всех видов инвестиционных проектов по всем 
формам реального инвестирования. 

С учетом перечисленных схем финансирования отдельных ин-
вестиционных проектов определяются пропорции в структуре источ-
ников инвестиционных ресурсов.  

5.3. Инвестиции в оборотные средства 

Оборотные средства представляют собой суммарную стои-
мость оборотных производственных фондов и фондов обращения. 
Оборотные производственные фонды состоят из предметов труда 
(сырье, основные материалы, полуфабрикаты, вспомогательные мате-
риалы, топливо, тара и запасные части), средств труда (малоценные и 
быстроизнашивающиеся предметы и инструменты) со сроком службы 
менее одного года или стоимостью не более 30 базовых величин, не-
завершенного производства. Оборотные производственные фонды со-
ставляют наибольший удельный вес в составе всех оборотных средств 
(оборотных активов) промышленных предприятий [2, с. 290]. 

Средства предприятий, вложенные в запасы готовой продукции,  
товары отгруженные, но неоплаченные, средства в расчетах, кратко-
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срочные ценные бумаги, денежные средства в кассах и на счетах  
в банках составляют фонды обращения. 

Оборотные производственные фонды вступают в производство  
в своей натуральной форме, в процессе изготовления продукции це-
ликом потребляются и переносят свою стоимость на стоимость созда-
ваемого продукта. После окончания производственного цикла и изго-
товления продукции стоимость потребленных оборотных фондов 
возмещается в выручке предприятия (объединения) от реализации го-
товой продукции. Это создает возможность систематического повто-
рения процесса производства, который осуществляется путем непре-
рывного кругооборота средств предприятия. 

В зависимости от стадии кругооборота, принципов планирова-
ния и источников формирования оборотных средств (оборотных ак-
тивов) различают оборотные средства в сфере производства и в сфере 
обращения, нормируемые и ненормирумые, собственные, заемные  
и привлеченные [3, с. 138–141]. 

Источники формирования и пополнения оборотных средств  
в значительной степени определяют эффективность их использова-
ния. Обоснованные подходы к формированию оборотного капитала 
базируются на учете степени ликвидности оборотных средств, уста-
новлении оптимального соотношения между собственными и заем-
ными ресурсами и обеспечивают финансовую устойчивость предпри-
ятия. 

Первоначальное формирование оборотных средств осуществля-
ется при создании предприятия и образовании его уставного фонда. 
Источниками собственных оборотных средств на этом этапе являют-
ся: средства учредителей, выручка от продажи акций, поступления от 
других предприятий, участвующих в реализации совместных проек-
тов, целевое финансирование из бюджета (для государственных пред-
приятий). Эти средства наряду с основным капиталом закрепляются в 
уставном фонде предприятия, образуя стартовый оборотный капитал 
[2, с. 306–314]. 

По мере развития предпринимательской деятельности потреб-
ность в оборотных средствах меняется по сравнению с их первоначаль-
ной потребностью, в то время как уставный фонд может не изменяться в 
течение ряда лет. Поэтому на действующих предприятиях финансиро-
вание оборотных средств сводится к необходимости обеспечения ис-
точниками увеличения плановой потребности в оборотных средствах 
(прироста норматива собственных оборотных средств); пополнения не-
достатка собственных оборотных средств в связи с тем, что фактическая 
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сумма собственных оборотных средств меньше нормативной величины 
запасов и затрат. 

Прирост норматива оборотных средств определяется как раз-
ница между прогнозируемым нормативом планового периода и его 
величиной за отчетный период [2, с. 307]. 

Финансирование прироста норматива обеспечивается за счет 
средств: 

– собственных; 
– приравненных к собственным источникам; 

– заемных; 
– привлеченных. 
К собственным источникам относятся:  
– чистая прибыль; 
– нераспределенная прибыль прошлых лет;  
– остатки фондов и резервов самого предприятия, временно не 

используемых по целевому назначению. 

Источниками формирования оборотных средств выступают 
также устойчивые пассивы. 

Устойчивые пассивы – это не принадлежащие данному пред-

приятию средства, но постоянно находящиеся в его обороте, а поэто-
му и приравниваются к ее собственным [2, с. 308]. 

К устойчивым пассивам относятся:  
– минимальная задолженность по заработной плате и отчисле-

ниям в фонд социальной защиты населения;  
– резерв предстоящих платежей; 

– авансы заказчиков; 
– минимальная задолженность перед бюджетом по налогам.  

На покрытие прироста норматива оборотных средств направля-
ется не вся сумма устойчивых пассивов, а только прирост ее в плани-

руемом году, поскольку основная (базовая) их сумма уже была учтена 
в предыдущие годы. 

При недостаточности собственных и приравненных к ним 

средств для финансирования прироста норматива оборотных средств 
привлекаются заемные средства (банковский и коммерческий кре-
дит). Заемные средства используются для финансирования оборотных 
средств и в виде кредиторской задолженности. 

Внеплановым источником привлечения средств в хозяйствен-

ный оборот предприятий является кредиторская задолженность в 
суммах, превышающих размер устойчивых пассивов. Необходимо 
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отметить, что образование кредиторской задолженности в пределах 
установленных сроков оплаты счетов и обязательств правомерно. При 

нарушении сроков платежей предприятие использует в своем обороте 
средства других субъектов в ущерб их экономическим интересам. Та-
кая задолженность свидетельствует о нарушениях финансовой дисци-

плины, и финансовая служба предприятия должна принимать меры по 
ее сокращению. 

К привлеченным источникам оборотных средств относят также 
фонды потребления и резерв предстоящих расходов и платежей. При 

недостатке других источников финансирования оборотных средств 
предприятия переносят выплаты за счет этих фондов на более позд-

ние, сокращают расходы по социальной поддержке работников и ис-
пользуют средства на хозяйственные нужды. 

Одной из задач финансовых менеджеров предприятий является 
обеспечение успешного функционирования хозяйствующих субъек-
тов с минимальной величиной оборотных средств. 

Тема 6. ФИНАНСОВОЕ СОСТОЯНИЕ ПРЕДПРИЯТИЯ 

6.1. Анализ финансового состояния  

предприятия 

Финансовое состояние предприятия – это сложная экономи-

ческая категория, отражающая на определенный момент способность 
субъекта хозяйствования финансировать свою деятельность и вовре-
мя рассчитываться по своим обязательствам [6, с. 569]. 

В процессе операционной, инвестиционной и финансовой дея-
тельности происходит непрерывный процесс кругооборота капитала, 
изменяются структура средств и источников их формирования, нали-

чие и потребность в финансовых ресурсах и как следствие – финансо-
вое состояние. В связи с чем возрастает актуальность анализа финан-
сового состояния как обязательной составляющей финансового 
менеджмента любой компании. 

Основными задачами анализа являются: 
– своевременная и объективная диагностика финансового со-

стояния предприятия, установление «болевых точек» и изучение при-

чин их образования; 
– поиск резервов улучшения финансового состояния предпри-

ятия, его платежеспособности и финансовой устойчивости; 
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– разработка конкретных рекомендаций, направленных на более 
эффективное использование финансовых ресурсов и укрепление фи-

нансового состояния предприятия; 
– прогнозирование возможных финансовых результатов и раз-

работка моделей финансового состояния при разнообразных вариан-
тах использования ресурсов. 

Анализ финансового состояния предприятия включает в себя:  
– общий анализ финансового состояния – позволяет проследить 

динамику валюты баланса, структуру активов и пассивов, структуру 
имущества, запасов и финансовых результатов и сделать общий вы-
вод о финансовом состоянии; 

– определение финансовой устойчивости – позволяет устано-
вить платежеспособность; 

– определение ликвидности баланса – используется для оценки 
способности предприятия, его возможных конкурентов и партнеров 
рассчитываться по обязательствам (оценить их кредитоспособность); 

– расчет и анализ коэффициентов финансового состояния – по-
зволяет выявить изменения финансового состояния за определенный 
период и выполнить сравнительный финансовый анализ с другими 
предприятиями; 

– расчет и анализ коэффициентов финансовых результатов дея-
тельности – позволяет определить деловую активность и рентабель-
ность предприятия, оценить качество управления предприятием за 
период. 

Схема проведения анализа финансового состояния предприятия 
представлена на рис. 6.1. 

Общий анализ финансового состояния. Данный анализ состоит 
из двух частей: общей оценки статей баланса предприятия и анализа 
его финансовых результатов.  

Общая оценка изменения статей баланса. В ходе общей оценки 
баланса дается общая оценка размещения и использования средств 
(активов) и источников формирования этих средств (пассивов). Оцен-
ка дается как в целом по балансу предприятия, так и по отдельным 
группам показателей: активам, пассивам, имуществу, запасам. 

Общее изменение тенденции статей баланса по периодам спо-
собно дать одну из самых точных характеристик деятельности пред-
приятия. Сравнение итоговых показателей по периодам лучше всего 
проводить на одном графике: валюта баланса; внеоборотные активы; 
оборотные активы; собственные источники финансирования; долго-
срочные обязательства; краткосрочные обязательства. 
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Изменение основных разделов баланса, как правило, имеет ярко 
выраженную тенденцию. 

Анализ  
финансового состояния  

предприятия 

Предложения  
по совершенствованию  

финансовой деятельности 

предприятия 

Общий анализ 
финансового 
состояния 

Анализ  
платежеспособности 

(ликвидности) 

Анализ 
финансовой 

устойчивости 

Анализ деловой  

активности  

(оборачиваемости) 

 

Рис. 6.1. Схема проведения анализа финансового  
состояния  предприятия [23, c. 244] 

Анализ финансовых результатов деятельности предприятия. 
Финансовые результаты предприятия отражают итоги хозяйственной 

деятельности. Выступают они в виде абсолютной (прибыль, убытки) 

и относительной величин (рентабельности) [2], [8], [9], [11]. 

Коэффициенты рентабельности показывают, насколько при-

быльна деятельность предприятия. Эти коэффициенты рассчитыва-
ются как отношение полученной прибыли к затраченным средствам, 

либо как отношение полученной прибыли к объему реализованной 

продукции. 
Наиболее часто используемыми показателями в контексте фи-

нансового менеджмента являются коэффициенты рентабельности 
всех активов предприятия, рентабельности реализации, рентабельно-
сти собственного капитала. 

Анализ ликвидности. Анализ в этой области направлен на оценку 
способности предприятия своевременно и в полном объеме выполнять 
краткосрочные обязательства за счет оборотных активов с помощью 
трех коэффициентов: коэффициента абсолютной ликвидности, коэффи-
циента быстрой (срочной) ликвидности и коэффициента текущей лик-
видности [10]. 
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Финансовая устойчивость предприятия. Цель данного анализа – 

оценить способность предприятия погашать свои обязательства и со-
хранять права владения предприятием в долгосрочной перспективе.  

Основными показателями финансовой устойчивости предпри-

ятия являются:  
– коэффициент финансовой автономии – удельный вес собст-

венного капитала в его общей сумме (нормативное значение – не ме-
нее 0,5);  

– коэффициент финансовой зависимости – доля заемного капи-

тала в общей валюте баланса; 
– коэффициент текущей задолженности – отношение кратко-

срочных финансовых обязательств к общей валюте баланса; 
– коэффициент долгосрочной финансовой независимости – от-

ношение собственного и долгосрочного заемного капитала к общей 

валюте баланса; 
– коэффициент покрытия долгов собственным капиталом – от-

ношение собственного капитала к заемному (нормативное значение – 

не менее 1); 

– коэффициент финансового левериджа (коэффициент финансо-
вого риска) – отношение заемного капитала к собственному. 

Анализ деловой активности предприятия. В анализ входит 
оценка способности предприятия приносить доход путем оборота де-
нег, т. е. по принципу «деньги–товар–деньги». Денежные средства в 
процессе оборота проходят последовательно этапы: авансы постав-
щикам, материальные запасы, незавершенное производство, готовая 
продукция, товары отгруженные, дебиторская задолженность и затем 

новые деньги. Чем длиннее цикл, тем больше период времени деньги 

«связаны», тем больше потребность предприятия в финансировании 

производственного процесса [7, c. 51]. 

Коэффициенты деловой активности позволяют проанализиро-
вать, насколько эффективно предприятие использует свои средства. 
Как правило, к этой группе относятся различные показатели оборачи-

ваемости. 

Показатели оборачиваемости имеют большое значение для 
оценки финансового положения предприятия, поскольку скорость 
оборота средств, т. е. скорость превращения их в денежную форму, 
оказывает непосредственное влияние на платежеспособность пред-

приятия. Кроме того, увеличение скорости оборота средств при про-
чих равных условиях отражает повышение производственно-
технического потенциала фирмы [2]. 
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В финансовом менеджменте наиболее часто используются сле-
дующие показатели оборачиваемости: коэффициент оборачиваемости 

активов, коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности, 

коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности, коэф-

фициент оборачиваемости материально-производственных запасов. 
Чтобы анализ финансового состояния (как и любой иной анализ 

деятельности) не сводился к расчету большого числа статистических по-
казателей, итоговым этапом анализа должна стать разработка конкрет-
ных мероприятий, направленных на эффективное использование финан-

совых ресурсов и укрепление финансового состояния предприятия.  

6.2. Финансовые отношения в условиях  

экономической несостоятельности  

и банкротства 

Несостоятельность (банкротство) предприятия – это неспо-
собность удовлетворить требования кредиторов по оплате товаров 
(работ, услуг), обеспечить обязательные платежи в бюджет в связи с 
превышением обязательств должника над стоимостью его имущества 
или в силу неудовлетворительной структуры его баланса [2, с. 421]. 

Предприятие считается неспособным удовлетворить требования 
кредиторов, если его обязательства или обязанности не исполнены им 

в течение трех месяцев с момента наступления даты их исполнения. 
В основе банкротства лежат преимущественно финансовые при-

чины. К основным из них следует отнести: 

– серьезные нарушения финансовой устойчивости предприятия, 
проявляемые значительным превышением финансовых обязательств 
предприятия над его активами; 

– существенная разбалансировка на протяжении длительного 
периода объемов денежных потоков, выражающаяся продолжитель-
ным превышением объема отрицательного денежного потока над по-
ложительным и отсутствием перспектив перелома этой негативной 

тенденции; 

– продолжительная неплатежеспособность предприятия, обу-
словленная низкой ликвидностью его активов. 

По своей сути банкротство – это практическая реализация ката-
строфических рисков предприятия в процессе его финансовой дея-
тельности. Катастрофичность рисков проявляется в том, что названные 
выше три основных причины банкротства существуют не сами по себе, 
а влекут за собой шлейф отрицательных финансовых последствий. 
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Так, например, нарушение финансовой устойчивости предпри-

ятия ставит под угрозу его реальную финансовую независимость – 

материальную базу его хозяйственной самостоятельности. 

Разбалансировка денежных потоков предприятия в конечном ито-
ге приводит к нарушению непрерывности процесса производства –  

обязательного условия хозрасчетного существования предприятия. 
Продолжительная неплатежеспособность предприятия «обна-

руживает» его тяжелое финансовое положение и формирует о нем 

мнение как о ненадежном партнере по бизнесу, т. е. вредит его дело-
вой репутации. 

Различают следующие виды банкротства [2, с. 421]: 

– реальное банкротство – характеризует полную неспособность 
предприятия восстановить в предстоящем периоде свою финансовую 

устойчивость и платежеспособность в силу катастрофических потерь 
своего капитала; 

– фиктивное банкротство – характеризует заведомо ложное объ-

явление предприятием о своей финансовой несостоятельности с це-
лью введения в заблуждение кредиторов для получения от них все-
возможных отсрочек, рассрочек, скидок и т. п; 

– преднамеренное банкротство (умышленное) – характеризует 
преднамеренное, умышленное создание руководителем или собствен-

ником предприятия состояния неплатежеспособности с целью нане-
сения ущерба, преследуя какие-либо свои личные интересы или инте-
ресы групп лиц. 

Государственное регулирование процессами экономической са-
нации и банкротства предприятий осуществляется на основе норма-
тивных актов. В Республике Беларусь в этой области действуют Закон 

Республики Беларусь от 18 июля 2000 г. «Об экономической несо-
стоятельности (банкротстве)» и Указ Президента Республики Бела-
русь от 12 ноября 2003 г. «О некоторых вопросах экономической не-
состоятельности (банкротства)», дополняющий, уточняющий и 

конкретизирующий отдельные положения Закона. 
Экономическая несостоятельность – это неплатежеспособ-

ность, имеющая пли приобретающая устойчивый характер, признан-

ная решением хозяйственного суда об экономической несостоятель-
ности с санацией должника [3, с. 72]. 

Банкротство – это неплатежеспособность, имеющая или приоб-
ретающая устойчивый характер, признанная решением хозяйственного 
суда о банкротстве с ликвидацией должника – юридического лица, 
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прекращением деятельности должника – индивидуального предприни-

мателя. 
Основной формой борьбы с экономической несостоятельностью 

предприятий признается их досудебное оздоровление. Для этого на 
руководителей и учредителей организаций, а также на государствен-

ные органы управления возлагается обязанность своевременно при-

нимать меры по предупреждению экономической несостоятельности. 

Такими мерами могут быть [2, с. 72]: 

– изменение структуры и состава органов управления юридиче-
ских лиц и иных организаций; 

– взыскание дебиторской задолженности; 

– выделение бюджетных средств для погашения задолженности 

перед кредиторами, заключение кредитных договоров, погашение 
кредиторской задолженности за счет иных источников; 

– привлечение инвестиций, в том числе иностранных; 
– достижение соглашений с кредиторами о реструктуризации 

кредиторской задолженности, в том числе путем предоставления не-
обходимых гарантий; 

– реструктуризация задолженности по обязательным платежам и 

платежам за потребленные энергоресурсы; 

– изменения сроков уплаты налогов, сборов (пошлин), штрафов 
(пени) и иных обязательных платежей путем отсрочки с единовре-
менной уплатой сумм перечисленных платежей, рассрочки с поэтап-

ной уплатой этих платежей, а также налогового кредита с единовре-
менной либо поэтапной уплатой сумм налогов в период действия 
такого кредита; 

– предоставления кредитов, бюджетных ссуд, субсидий, иных 
видов финансовой помощи в установленном законодательством по-
рядке; 

– реорганизация юридических лиц и принятия иных мер, не про-
тиворечащих законодательству. 

В Республике Беларусь предприятие может быть объявлено бан-

кротом по решению суда или добровольно. 
Процедура банкротства предприятия производится лишь в край-

них случаях, когда достоверно обоснована невозможность или неце-
лесообразность проведения досудебного оздоровления. Для призна-
ния должника банкротом кредитор должен подать в хозяйственный 

суд заявление, предусматривающее наличие для этого в совокупности 

трех оснований [3, с. 73]. 
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Первое основание: наличие у кредитора достоверных, докумен-

тально подтвержденных сведений о неплатежеспособности должника, 
имеющей или приобретающей устойчивый характер. 

Второе основание: кредитор должен предъявить доказательства 
применения к должнику принудительного исполнения, не произве-
денного в течение трех месяцев, либо сведения об отсутствии у долж-

ника имущества, достаточного для удовлетворения предъявленных к 
нему требований. 

Третье основание: установление минимального размера суммы 

задолженности перед кредитором, необходимой для подачи заявления 
о банкротстве. 

Требование наличия в совокупности всех трех факторов для 
возбуждения дела о банкротстве позволяет избежать массового его 
характера и нацеливает руководство на активную работу по санации, 

восстановлению эффективной деятельности и платежеспособности 

предприятий. При непринятии своевременных мер по предупрежде-
нию экономической несостоятельности (банкротства), а также дове-
дении предприятия до банкротства виновные в этом физические лица 
привлекаются к административной ответственности, а юридические 
лица – к экономической. 

Кроме того, собственники предприятия, учредители, руководи-

тели, виновные в доведении его до экономической несостоятельности 

(банкротства), несут субсидиарную ответственность по обязательст-
вам перед кредиторами. Это значит, что при недостаточности имуще-
ства у предприятия для покрытия долгов их взыскание возлагается и 

на средства указанных физических лиц. 

Санация предприятий и восстановление их платежеспособности 

требуют не только проведения квалифицированного менеджмента, но 
и главным образом существенных финансовых вливаний. Для этого 
ежегодно в республиканском и местных бюджетах предусматривается 
выделение необходимых денежных средств, а Национальный банк 
Республики Беларусь утверждает порядок предоставления соответст-
вующих кредитов для осуществления досудебного оздоровления, реа-
лизации планов завершения досудебной санации в защитном периоде 
и планов санации. 

Процесс объявления предприятия банкротом включает в себя 
следующие основные стадии [3, с. 74–75]: 

– предприятие признается неплатежеспособным на основе выяв-
ления неудовлетворенной структуры баланса. Директор предприятия 
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отстраняется от работы по решению органа, уполномоченного при-

нимать такое решение. При смещении директора назначается управ-
ляющий, имеющий четкие права и обязанности; 

– к предприятию-должнику могут быть применены реорганиза-
ционные или ликвидационные процедуры, а также мировое соглаше-
ние. Реорганизационные процедуры включают внешнее управление 
имуществом должника и санацию, т. е. оздоровление предприятия-
должника в результате оказания ему финансовой помощи собствен-

ником, кредиторами и иными лицами. Мировое соглашение между 
должником и кредиторами может быть достигнуто по поводу отсроч-
ки (рассрочки) причитающихся кредиторам платежей или скидок с 
долгов. 

На этой стадии проводится углубленный анализ финансового и 

экономического положения предприятия, по результатам которого 
принимается одно из следующих решений [3, с. 75]: 

– оказать предприятию государственную финансовую поддержку; 
– приватизировать его в обязательном порядке с особыми, инди-

видуальными для каждого предприятия условиями; 

– преобразовать предприятие в казенное, т. е. фактически в бюд-

жетное; 
– продать предприятие с сохранением юридического лица, или 

его паев, или имущества; 
– предприятие объявляется банкротом после признания факта о 

несостоятельности хозяйственным судом. 

На этапе оценки финансового состояния предприятия и уста-
новления неудовлетворительной структуры баланса проводится пред-

варительный анализ финансового состояния предприятия, целью ко-
торого является определение степени платежеспособности на основе 
структуры его баланса. Неудовлетворительная структура баланса – 

это состояние имущества и обязательств должника, когда за счет 
имущества не может быть обеспечено своевременное выполнение 
обязательств перед кредиторами в связи с недостаточной степенью 

ликвидности имущества должника. При этом общая стоимость иму-
щества может быть равна общей сумме обязательств должника или 

превышать ее. 
Основной целью проведения анализа и оценки финансового со-

стояния предприятий является обоснование решения о признании 

структуры их бухгалтерского баланса неудовлетворительной, а пред-

приятий – неплатежеспособными. 
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Основным документом, определяющим методы управления пла-
тежеспособностью, является Инструкция по анализу и контролю за 
финансовым состоянием и платежеспособностью субъектов предпри-
нимательской деятельности, утвержденная Постановлением Мини-
стерства финансов Республики Беларусь, Министерства экономики 
Республики Беларусь и Министерства статистики и анализа Респуб-
лики Беларусь № 81/128/65 от 14 мая 2004 г. (в редакции Постановле-
ния указанных министерств 27.04.2007 № 69/76/52). Согласно этой 
инструкции, установлены следующие критерии оценки структуры 
бухгалтерского баланса: 

– коэффициент текущей ликвидности; 
– коэффициент обеспеченности собственными оборотными 

средствами. 
Коэффициент текущей ликвидности определяется как отноше-

ние фактической стоимости находящихся в наличии у предприятия 
оборотных средств в виде производственных запасов; незавершенно-
го производства, налогов по приобретенным ценностям, готовой про-
дукции и товаров, товаров отгруженных, дебиторской задолженности, 
финансовых вложений; денежных средств и прочих оборотных акти-
вов к краткосрочным обязательствам предприятия. 

Коэффициент обеспеченности собственными оборотными сред-
ствами отражает наличие собственных оборотных средств, необходи-
мых для обеспечения финансовой устойчивости.  

Если коэффициенты текущей ликвидности и обеспеченности 
собственными оборотными средствами или один из них на конец от-
четного периода имеют значение ниже установленного норматива, 
это является основанием для признания предприятия неплатежеспо-
собным. 

Если неплатежеспособность приобрела устойчивый характер, то 
используется дополнительный показатель – коэффициент обеспечен-
ности финансовых обязательств активами. 

Коэффициент обеспеченности финансовых обязательств акти-
вами определяется отношением всех (долгосрочных и краткосрочных) 
обязательств предприятия к общей стоимости имущества (активов). 
Данный коэффициент характеризует способность организации рас-
считаться по своим финансовым обязательствам после реализации  
активов. 

Нормативное значение коэффициента обеспеченности финансо-
вых обязательств активами для всех отраслей установлено не более 
0,85. 
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Предприятие считается устойчиво неплатежеспособным в том 

случае, когда имеется неудовлетворительная структура бухгалтерско-
го баланса в течение четырех кварталов. 

Тема 7. ВНЕШНЕЭКОНОМИЧЕСКАЯ 

ДЕЯТЕЛЬНОСТЬ ПРЕДПРИЯТИЙ 

7.1. Организация финансов предприятий   

во внешнеэкономической деятельности 

Внешнеэкономическая деятельность представляет собой про-
цесс реализации внешнеэкономических связей [2, с. 433]. 

Понятие «внешнеэкономическая деятельность (ВЭД) пред-
приятия (хозяйствующего субъекта)» включает в себя внешнеторго-
вую, инвестиционную и иную деятельность: производственную коо-
перацию в области международного обмена товарами, информацией, 
работами, услугами, результатами интеллектуальной деятельности;  
в том числе исключительные права на них (интеллектуальная собст-
венность). ВЭД во всех странах выполняет ряд функций [3, с. 275]: 

– способствует выравниванию уровня экономического развития 
(национального и мирового); 

– осуществляет соизмерение национальных и мировых издержек 
производства; 

– реализует преимущества международного разделения труда и, 
как следствие, способствует повышению эффективности националь-
ной экономики. 

Выход предприятий на мировой рынок позволяет обеспечить их 
реальное участие в международных экономических процессах, доби-
ваться максимизации прибыли и повышения рентабельности за счет 
широкого использования преимуществ международного разделения 
труда. Согласно действующему законодательству оно имеет право 
самостоятельно определять формы, методы и объемы работы на 
внешнем рынке. В этой связи роль финансов внешнеэкономической 
деятельности предприятия постоянно повышается.  

Как особая сфера функционирования финансы ВЭД обладают 
специфическими чертами [2, с. 436–437]: 

– область их существования ограничивается сферой внешнеэко-
номической деятельности; 

– материальной основой финансов внешнеэкономической дея-
тельности выступают как национальная, так и иностранная валюты с 
различными курсами; 
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– субъектами распределительных отношений наряду с нацио-
нальными юридическими и физическими лицами являются также за-
рубежные партнеры в лице иностранного государства, международ-
ной организации, иностранные юридические и физические лица; 

– организация финансов внешнеэкономической деятельности 

происходит под влиянием сложившейся системы международных ва-
лютно-кредитных и расчетных отношений. 

Финансы внешнеэкономической деятельности предприятий – 

система экономических отношений, возникающих в ходе формирова-
ния и использования фондов денежных средств, полученных от 
внешнеэкономической деятельности в иностранной и национальной 

валюте [3, с. 277].  

Система финансов внешнеэкономической деятельности включа-
ет следующие специфические отношения [3, с. 277] между: 

– резидентами и нерезидентами по поводу купли-продажи про-
дукции (работ, услуг), предоставления кредитов и займов, истребова-
ния штрафных санкций по договорам и т. п.; 

– предприятиями и коллективами их работников при выплате за-
работной платы, премии, распределении средств фонда потребления; 

– предприятиями и финансовой системой при внесении плате-
жей в бюджет в части национальной валюты; а в части иностранной 

валюты – по поводу распределения валютной выручки, покупки ва-
люты, финансирования в валюте из централизованного валютного 
фонда государства, получения иностранных кредитов под гарантию 

правительства и т. п.; 

– предприятиями и кредитной системой при получении, пога-
шении ссуд и при уплате процентов за кредит в иностранной и нацио-
нальной валюте; 

– партнерами совместного предприятия, связанные с формиро-
ванием уставного фонда, распределением доходов и др.; 

– государствами и международными организациями по поводу 
оказания и погашения валютной помощи, выдачи и погашения ссуд.  

Таким образом, финансы внешнеэкономической деятельности 

предприятий являются исходным звеном финансов внешнеэкономи-

ческой деятельности в целом и тесно связаны с общегосударственны-

ми финансами. Эта связь проявляется через уплату субъектами хозяй-

ствования налогов, пошлин, сборов, валютных отчислений в счет 
обязательной продажи на валютно-фондовой бирже и т. д. 



 52

В основе управления финансами во внешнеэкономической дея-
тельности лежат методы регламентирования международной торгов-
ли в международной практике, представленные на рис. 7.1. 

 
ВНУТРИНАЦИОНАЛЬНЫЕ МЕТОДЫ РЕГЛАМЕНТИРОВАНИЯ ОПЕРАЦИЙ 

Межгосударственные 
системы   

регулирования 

Договоры и соглашения:
– многосторонние (ВТО, ГАТТ, 
таможенные конвенции) 
– двусторонние  
(торгово-экономические, платежные) 

Нетарифные 
ограничения: 

– административ-
ное регламенти-
рование 
– меры 
финансового 
воздействия 
– технические 
нормы и стандарты 

Таможенно-
тарифное  

регулирование: 
– таможенные 
тарифы 
– таможенные 
пошлины 

– преференции 

Валютно-
кредитные 
инструменты: 

– валютный курс 
– девальвация 
– ревальвация 
– валютный 
паритет 
– валютные 
ограничения 

Стимулирование 
экспорта: 

– страхование 
– кредитование 
– государственные 
субсидии 
– долгосрочные 
капитальные 
вложения 
– преференции  
и поощрения 
экспортерам 
– правительствен- 

ная поддержка 

 

Рис. 7.1. Методы регламентирования внешней торговли  

в международной практике [7, с. 288]  

В Республике Беларусь система государственных органов, воз-
главляемая Президентом Республики Беларусь, регулирующая внеш-

неэкономическую деятельность субъектов хозяйствования, включает: 
Парламент (определяет основные направления внешнеэкономической 

политики государства), Совет Министров Республики Беларусь (общее 
руководство в области отношений с иностранными государствами  

и международными организациями), Министерство иностранных дел 
(разрабатывает и реализует государственную внешнеэкономическую 

политику, координирует и регулирует ВЭД в соответствии с решения-
ми высших органов государственной власти и управления), Министер-
ство экономики (разрабатывает социально-экономическую стратегию 

и формирует приоритеты во внешнеэкономическом сотрудничестве  
с зарубежными странами), Министерство торговли (оперативная рабо-
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та по практической реализации мер государственного регулирования 
ВЭД), Министерство финансов (определяет финансовую политику во 
внешнеэкономической сфере, регулирует экспортно-импортные опе-
рации, участвует в формировании и использовании государственного 
валютного фонда, совершенствовании валютно-финансовых отноше-
ний с иностранными государствами), Государственный таможенный 

комитет (непосредственно осуществляет таможенное регулирование  
и контроль на территории Республики Беларусь, является правоохра-
нительным органом в сфере ВЭД), Национальный банк (представляет 
интересы государства в центральных банках других стран, иных фи-

нансово-кредитных организациях, выдает лицензии коммерческим 

банкам на осуществление операций в иностранной валюте и на откры-

тие представительств иностранных банков и иных финансово-
кредитных учреждений на территории Республики Беларусь, управляет 
золотовалютными резервами), а также Комитет государственного кон-

троля, Государственный комитет по стандартам. 

7.2. Валютные фонды предприятия 

Для финансирования внешнеэкономических операций на пред-
приятиях создаются валютные фонды (фонды валютных отчислений). 

Валютные фонды предприятий представляют собой совокупность 
находящихся в распоряжении предприятий валютных средств для 
проведения экспортно-импортных операций [3, с. 293]. 

Для учета средств данных фондов и осуществления необходи-

мых расчетов предприятия открывают в установленном порядке те-
кущие валютные счета в действующих на территории Республики Бе-
ларусь банках. Открытие валютных счетов за пределами Республики 

Беларусь производится только по разрешению и в порядке, установ-
ленном Национальным банком Республики Беларусь. Открытие сче-
тов в национальной валюте резидентам за пределами Республики Бе-
ларусь запрещено. 

Валютная выручка, поступающая в пользу предприятий, зачис-
ляется на их транзитные валютные счета в уполномоченном банке, 
которые открываются и ведутся параллельно с текущими валютными 

счетами. На транзитном валютном счете аккумулируется валютная 
выручка в полном объеме. Данный счет открывается уполномочен-

ным банком самостоятельно без представления юридическим лицом 

каких-либо документов при первом поступлении средств в иностран-

ной валюте в его пользу при наличии в банке текущего счета в ино-
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странной валюте. После ее обязательной продажи оставшаяся часть 
валютной выручки поступает на текущий счет. 

Источниками валютных средств на указанных счетах могут 
быть: 

– средства, переведенные, ввезенные или перéсланные из-за 
границы; 

– поступления от резидентов и нерезидентов за реализуемые на 
территории Республики Беларусь товары (работы, услуги); 

– суммы кредитов, полученных в установленном порядке; 
– проценты, уплачиваемые уполномоченными банками за хра-

нение средств на счетах и по средствам, размещенным в депозиты  

и другие виды долговых обязательств; 
– поступления со счетов других нерезидентов в уполномочен-

ных банках Республики Беларусь; 
– поступления от инвестиций на территории Республики Бела-

русь; 
– средства, поступающие в погашение иных обязательств перед 

владельцами счетов; 
– средства, купленные владельцем счета на валютной бирже, ва-

лютном аукционе или по двусторонней сделке; 
– взносы в уставный  капитал, благотворительные фонды; 

– неиспользованный аванс на командировочные расходы; 

– средства, возвращенные по несостоявшейся сделке. 
Средства, числящиеся на счете, по распоряжению его владельца 

могут быть использованы: 

– на приобретение товаров (работ, услуг) на территории Респуб-

лики Беларусь; 
– на оплату задолженности по кредитам в иностранной валюте, 

полученным в банке, банковской комиссии и для оплаты почтово-
телеграфных расходов; 

– на размещение в срочные вклады и иные виды долговых обя-
зательств; 

– инвестиции на территории Республики Беларусь; 
– платежи благотворительного характера; 
– перечисление взносов в уставный капитал; 
– на оплату командировочных расходов; 
– на оплату иных обязательств перед резидентами и нерезиден-

тами. 
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Счета в иностранной валюте в уполномоченных банках могут 
открываться также и нерезидентам Республики Беларусь. Источники 
средств на них и направления использования строго регламентирова-
ны законодательством. 

Тема 8. ОРГАНИЗАЦИЯ ФИНАНСОВ СУБЪЕКТОВ 

ХОЗЯЙСТВОВАНИЯ РАЗЛИЧНЫХ ОТРАСЛЕЙ 

ЭКОНОМИКИ 

8.1. Особенности организации финансов  

сельскохозяйственных предприятий 

Особенности организации финансов сельского хозяйства предо-
пределены рядом объективных обстоятельств. Их можно объединить 
в две условные группы [3, с. 421]: 

– особенности, обусловленные спецификой сельскохозяйствен-
ного производства; 

– особенности, обусловленные особым статусом сельского хо-
зяйства. 

При этом специфика сельскохозяйственного производства пре-
допределяет особый характер функционирования и воспроизводства в 
данной отрасли средств производства, т. е. орудий и предметов труда, 
а особый статус сельского хозяйства влияет на характер взаимоотно-
шений сельскохозяйственных предприятий с финансовой системой 
государства. Особенности финансов сельского хозяйства, обуслов-
ленные спецификой сельскохозяйственного производства, заключа-
ются в следующем [3, с. 421–425]. 

1. Роль основного средства производства в сельском хозяйстве 
выполняет земля. Она является одновременно и орудием, и предметом 
труда. Земля ограничена в своих объемах и незаменима другими сред-
ствами производства, что придает особое значение проблеме сохране-
ния ее полезных свойств. Все известные и применяемые способы со-
хранения и приумножения естественного плодородия земли 
(мелиорация, известкование, дезактивация, коренное улучшение и т. п.) 
являются капиталоемкими. Такие расходы не под силу одному пред-
приятию, их значение выходит за границы интересов конкретного зем-
лепользователя, а поэтому их финансирование преимущественно осу-
ществляется за счет средств государственного бюджета. 

2. Земельные участки, используемые в сельскохозяйственном 

производстве, обладают различным уровнем плодородия. Эти разли-

чия отражены в кадастровой оценке земель – официальном система-
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тизированном своде данных о полезных свойствах земли, выражен-

ных в баллах (кадастровая оценка земель сельскохозяйственного на-
значения в Республике Беларусь колеблется от 6 до 50 баллов). В то 
же время общеизвестен тот факт, что качество земель непосредствен-

но влияет на выход сельскохозяйственной продукции. Практически 

это означает, что 1 га разных по качеству земель приносит различный 

доход, обеспечивая отдельным сельскохозяйственным товаропроиз-
водителям дифференциальную ренту. 

3. Для сельского хозяйства свойственна большая длительность 
производственного цикла. Созревание растений, животных до техно-
логической готовности длится по объективным причинам 6–12 меся-
цев и более. Это обусловливает в сельском хозяйстве замедленный 

кругооборот средств, длительный срок окупаемости вложений, боль-
шие объемы незавершенного производства. 

4. Выручка от реализации сельскохозяйственной продукции по-
ступает в течение года неравномерно. Основные ее объемы форми-

руются в сельском хозяйстве преимущественно в IV квартале после 
созревания урожая, доведения до убойных кондиций скота и т. п. Все 
это приводит к тому, что реальный финансовый результат деятельно-
сти сельскохозяйственных предприятий может быть выявлен только  
в конце года. 

5. Доходные и расходные потоки сельскохозяйственных форми-

рований не совпадают во времени. Текущие расходы растениеводства 
и животноводства осуществляются на протяжении всего года, а вы-

ручка, как уже указывалось, поступает в конце года. Такое их несов-
падение во времени предопределяет особую роль кредита в сельском 

хозяйстве. В составе финансовых ресурсов любого сельскохозяйст-
венного предприятия наличие заемных средств объективно предопре-
делено. 

6. В сельском хозяйстве период производства не совпадает с рабо-
чим периодом (например, после высева семян рабочий период заверша-
ется, а процесс производства продолжается за счет действия естественно-
биологических факторов). Это обстоятельство предопределяет свои от-
раслевые схемы нормирования оборотных средств и их использования. 

7. Сельскохозяйственное производство имеет ярко выраженный 

сезонный характер. Сезонность предопределяет неравномерное в те-
чение года использование сельскохозяйственными предприятиями 

материальных ресурсов, денежных средств и требует более тщатель-
ного, чем в других отраслях их согласования во времени. 
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8. Сельскому хозяйству свойственна большая, чем в других отрас-
лях, зависимость от природно-климатического фактора. Необходимость 
противостояния природным катаклизмам требует осуществления здесь 
ряда превентивных, предупреждающих мер, что ведет к удорожанию 
сельскохозяйственной продукции (например, на себестоимость расте-
ниеводческой продукции в засушливый год относятся расходы на полив 
овощных культур, удержание влаги в земле. В дождливый год к превен-
тивным расходам относят расходы на специальную обработку льна, 
зерновых, не допускающую их полегания и т. п.). 

9. Все сельскохозяйственные работы и сроки их выполнения, 
как правило, носят обязательный характер. Промедление любого вида 
весеннее-полевых и уборочных работ вызывает большие потери и 
убытки. Строгое соблюдение агрономических и зоотехнических  сро-
ков  выполнения сельскохозяйственных работ требует полной обес-
печенности предприятий необходимыми объемами материальных, 
трудовых и финансовых ресурсов. 

10. Сельскохозяйственное производство – это рисковое произ-
водство, что предопределяет здесь особую роль страхования. Для ми-
нимизации негативных последствий производственных рисков сель-
скохозяйственные предприятия страхуют свое имущество, урожай, 
скот в страховых компаниях. Кроме этого, они широко практикуют 
самострахование и создают у себя страховые резервы кормов, семян, 
учитываемые при нормировании их оборотных средств. 

11. Часть продукции, произведенной в сельском хозяйстве, по-
требляется внутри отрасли, самими сельскохозяйственными органи-
зациями (например, сельскохозяйственные предприятия часть произ-
веденного зерна направляют в семенной и фуражный фонды. Солома 
используется на подстилку, молоко – для молодняка, яйца – для инку-
бации и т. п.). Наличие внутрихозяйственного оборота предопределя-
ет особенности функционирования здесь оборотных средств: воспро-
изводство части затрат сельскохозяйственных формирований не 
требует денежных ассигнований. 

Другая группа особенностей финансов сельского хозяйства пре-
допределена особым его статусом и связана с понятием «государст-
венный протекционизм». Особый статус сельскому хозяйству придает 
производимая здесь продукция – продукты питания. Продукты пита-
ния являются стратегически важным видом производимой продукции, 
поскольку достаточность объемов производства хлеба, молока, мяса, 
напрямую связаны с продовольственной безопасностью государства. 
Именно поэтому сельское хозяйство во многих странах является объ-
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ектом особого внимания со стороны государства, реализуемого на 
практике через политику государственного протекционизма. 

Государственная поддержка (государственный протекционизм) 

сельского хозяйства осуществляется во всем мире тремя основными 

способами: 

– посредством прямого финансирования государством из бюд-

жета и иных целевых государственных фондов отдельных воспроиз-
водственных нужд сельскохозяйственных предприятий; 

– посредством косвенного финансирования сельскохозяйствен-

ных предприятий через системы льготного их налогообложения, кре-
дитования и страхования; 

– посредством таможенного и ценового регулирования сельско-
хозяйственного производства. 

Государственная поддержка сельского хозяйства является эле-
ментом мировой хозяйственной практики. Ее необходимость и неиз-
бежность подтверждены зарубежным опытом. В Республике Беларусь 
важность государственной поддержки сельского хозяйства не вызы-

вает сомнений. Вопрос может стоять только о дальнейшем повыше-
нии ее эффективности, о ее использовании с учетом приоритетов раз-
вития аграрного сектора. 

8.2. Особенности организации финансов  

автотранспортных предприятий 

Общим и необходимым условием функционирования и развития 
любой экономической системы выступает транспорт. Транспорт  
(от лат. transporto – переношу, перемещаю) – отрасль материального 
производства и обслуживания по перевозке грузов и пассажиров  
[8, с. 348]. Различают промышленный (внутрипроизводственный) 

транспорт, выполняющий перевозки внутри предприятий, и транс-
порт, обслуживающий сферу обращения; и транспорт общего поль-
зования – перемещает предметы труда с одного предприятия на дру-
гое, с пунктов производства готовой продукции к ее потребителям, 

перевозит пассажиров и является продолжением производственного 
процесса в сфере обращения. 

Совокупность перевозочных средств, путей сообщения, средств 
управления и связи, а также различных технических и энергетических 
устройств, механизмов и сооружений, обеспечивающих их работу, 
составляет Единый транспортный комплекс (ЕТК).  
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В состав ЕТК входят все виды транспорта: железнодорожный, 

автомобильный, морской, речной, воздушный, городской электро-
транспорт, магистральный, а также специализированные виды транс-
порта. 

Наряду с общими для всех отраслей материального производст-
ва чертами транспорт обладает рядом особенностей, которые пред-

ставлены в таблице 8.1. 

Таблица 8.1  

Особенности технологии, экономики и финансов  

транспортного производства [3, с. 491–492] 

Особенности технологии 
и экономики транспорта Особенности финансов транспорта 

Продукция транспорта пере-
мещается (изменяет местоположе-
ние) 

Процесс производства и реа-
лизации слиты воедино, т. е. нельзя 
эту продукцию накапливать, ре-
зервировать 

Продукция транспорта не от-
делена от самого процесса произ-
водства 

Отсутствуют запасы сырья, готовой 

продукции, незавершенного производст-
ва, а соответственно, снижается потреб-

ность в оборотных средствах. Велика до-
ля денежных средств, расчетов с 
дебиторами, товаров, отгруженных и ока-
занных услуг. Такая роль оборотных 
средств в обеспечении транспортного 
производства минимизирует влияние ин-

фляционных процессов на оперативное 
состояние финансов транспортных пред-

приятий 

Стоимость перевозки добавля-
ется к стоимости производства это-
го продукта (груза)  

Транспортный процесс увеличивает 
потребительскую стоимость товарного 
продукта 

Иная форма кругооборота 
производственных фондов на 
транспортных предприятиях 
Д – Т … П – Д* в отличие от дру-
гих отраслей материального про-
изводства: 

Д – Т … П … Т* – Д*, 

где Д – деньги; Т – товар 
(зарплата и средства производст-
ва); П – процесс материального 
производства; Д* – деньги с при-

ращением; Т* – готовый продукт, 
т. е. на автомобильном транспорте 
нет стоимости нового веществен-

ного продукта 

При производственном характере 
транспортной деятельности он не создает 
новой стоимости. Ввиду отсутствия пред-
мета труда, с точки зрения финансов, ре-
зультат его деятельности рассматривает-
ся как услуга. Влияние транспортного 
процесса сказывается не на себестоимо-
сти, а на стоимости товарного продукта 
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Окончание табл. 8.1  

Особенности технологии  
и экономики транспорта Особенности финансов транспорта 

В структуре расходов отсутст-
вуют затраты на сырье (использу-

ется лишь топливо и вспомога-
тельные смазочные материалы) 

Специфическая структура расходов: 
отсутствие затрат на сырье и полуфабри-

каты (траты только на средства произ-
водства – транспортные средства и рас-
ходные материалы), отсюда вытекает и 

высокая доля заработной платы, а также 
амортизационных отчислений 

Автотранспорт играет своеоб-
разную роль в социально-эконо-
мической и культурной жизни об-
щества. 

Процесс перевозок во многом 

определяет весь процесс обраще-
ния общественного продукта 

Развитие транспорта должно опере-
жать развитие внутреннего брутто-
продукта. От соблюдения данного посту-

лата зависит скорость обращения обще-
ственного продукта, а от последнего, в 
свою очередь, зависит величина налого-
вой базы (при прочих равных условиях) 

 

Указанные в таблице 8.1 отраслевые особенности транспортного 
производства обусловливают особенности организации и функциони-

рования финансов. 

8.3. Особенности организации финансов  

в строительной отрасли  

Капитальное строительство – отрасль экономики, предназна-
ченная для создания и обновления производственных и непроизвод-

ственных основных средств [3, с. 501].  

Строительство может осуществляться в виде: 
– нового строительства – путем возведения и ввода в действие 

основных производственных и непроизводственных средств; 
– расширения действующих предприятий и организаций; 

– реконструкции – полного или частичного переоборудования 
действующих производств, цехов и иных объектов; 

– модернизации, технического перевооружения – проведение 
комплекса работ и мероприятий по совершенствованию технического 
уровня производства на основе внедрения передовой техники и тех-
нологии, механизации и автоматизации производства, замены физи-

чески и морально изношенного оборудования новым с целью интен-

сификации производства, повышения его эффективности; 

– капитального ремонта – совокупности работ и мероприятий по 
восстановлению работоспособности основных средств. 
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Как отрасль материального производства строительство имеет 
ряд технико-экономических особенностей, оказывающих влияние на 
организацию и управление финансами. Капитальному строительству 
присуще [3, с. 502]: 

– техническая и организационная сложность сооружаемых объ-

ектов, их многообразие; различие объектов строительства по габари-

там, площади, этажности, материалам и т. д., вследствие чего практи-

чески каждый объект имеет свою индивидуальную цену; 
– неподвижность и территориальная разбросанность, объектов; 
– значительные затраты материальных, трудовых и финансовых 

ресурсов на создание продукции строительного производства; 
– большая длительность производственного цикла – от начала 

проектирования объекта до ввода его в эксплуатацию, что вызывает 
отвлечение средств из хозяйственного оборота в незавершенное про-
изводство; 

– участие различных организаций (проектно-изыскательских, 
подрядных и субподрядных строительно-монтажных, производителей 

и поставщиков материалов, техники, оборудования и др.) в производ-

стве конечной строительной продукции и разнообразие в связи с этим 

форм хозяйственных и финансовых отношений. 

Продукцией отрасли являются законченные строительством  

и введенные в эксплуатацию объекты: здания, сооружения, инженер-
ные системы, на строительство (расширение, реконструкцию, ремонт) 
которых разрабатывается проектно-сметная документация. 

К основным участникам строительства относятся инвестор, за-
казчик, проектные организации, подрядные строительные организа-
ции [3, с. 503]. 

Инвестор – юридическое или физическое лицо, осуществляю-

щее вложение собственных, привлеченных или заемных средств в 
создание и воспроизводство основных средств. В качестве инвестора 
могут выступать государственные органы, органы местного само-
управления, а также иностранные инвесторы.  

Заказчик – юридическое или физическое лицо, уполномоченное 
инвестором на реализацию инвестиционного проекта.  

Проектные организации разрабатывают по договору с заказ-
чиком проектную и сметную документацию на новое строительство, 
реконструкцию и техническое перевооружение, а также проводят ин-

женерно-геологические, геодезические и другие изыскания для 
строительства. 
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Подрядные строительные организации – строительные пред-

приятия, осуществляющие возведение, реконструкцию, капитальный 

ремонт зданий и сооружений, монтаж оборудования. Подрядчики обя-
заны иметь лицензию на осуществление тех или иных видов деятель-
ности по капитальному строительству, подлежащих лицензированию 

в соответствии с действующим законодательством. 

В состав капитального строительства также могут входить: 
предприятия строительной индустрии, транспортные организации и 

другие предприятия, обслуживающие строительство. 
Таким образом, строительный процесс предполагает участие 

большого количества субъектов, каждый из которых может иметь 
разные целевые установки на различных стадиях строительства. 

Основными организационными формами капитального строи-

тельства являются следующие способы строительства [3, с. 504]:  

– подрядный; 

– хозяйственный; 

– смешанный.  

Преобладающим является подрядный способ строительства, ко-
торым выполняется около 85 % строительно-монтажных работ. 

При подрядном способе строительство объектов осуществляется 
постоянно действующими строительными и монтажными организа-
циями (подрядчиками). Эти организации имеют собственные матери-

ально-технические базы, высокопроизводительную технику, специа-
лизированные кадры высокой квалификации, что обеспечивает 
значительно более высокую производительность труда по сравнению 

с хозяйственным способом строительства. В связи с этим подрядный 

способ строительства является в настоящее время основным. 

Хозяйственный способ строительства характеризуется тем, что 
предприятие, имеющее средства для строительства, не привлекая под-
рядную организацию, самостоятельно выполняет для собственных 
нужд строительно-монтажные и ремонтно-строительные работы. Осо-
бенностью хозяйственного способа строительства является то, что при 

данном способе нет необходимости в различных согласованиях, свя-
занных с привлечением подрядчиков, цели участников строительного 
производства едины.  

Смешанный способ строительства предполагает совмещение 
подрядного и хозяйственного способов, при котором часть работ вы-

полняют по договору подрядные организации, а часть работ ведут ин-

весторы собственными силами. 



 63

Литература 

1. Галицкая, С. В. Финансы. Конспект лекций : учеб. пособие  
/ С. В. Галицкая. – Москва : Эксмо, 2006. – 336 с. 

2. Попов, Е. М. Финансы предприятий : учебник / Е. М. Попов. – 

Минск : Выш. шк., 2005. – 573 с. 
3. Финансы предприятий : учеб. пособие / Н. Е. Заяц [и др.] ;  

под общ. ред. Н. Е. Зайца, Т. И. Василевской. – 3-е изд., испр. – 

Минск : Выш. шк., 2006. – 528 с. 
4. Колчиной, А. В. Финансы организаций (предприятий) / А. В. Кол-

чиной. – Москва : ЮНИТИ, 2004. – 368 с. 
5. Юшко, Ю. И. Корпоративные финансы: теория, методы и мо-

дели управления : учеб.-метод. пособие / Ю. И. Юшко. – Минск : 

ФУАиформ, 2006. – 576 с. 
6. Савицкая, Г. В. Экономический анализ : учебник / Г. В. Са-

вицкая. – 12-е изд., испр. и доп. – Москва : Новое знание, 2006. – 679 с. 
7. Воронкова, О. Н. Внешнеэкономическая деятельность: орга-

низация и управление : учеб. пособие / О. Н. Воронкова, Е. П. Пуза-
кова. – Москва : Экономист, 2005. – 495 с.    

8. Борисевич, В. И. Прогнозирование и планирование экономики : 

учеб. пособие / В. И. Борисевич. – Минск : Экоперспектива, 2002. – 

432 с. 
9. Фисенко, М. К. Финансовая  система Беларуси : учеб. пособие 

/ М. К. Фисенко. – Минск : Соврем. шк., 2008. – 184 с. 
10. Шуляк, П. Н. Финансы : учеб. пособие (с применением струк-

тур.-лог. схем) / П. Н. Шуляк, Н. П. Белотелова. – 4-е изд., испр. и 

доп. – Москва : Дашков и К., 2006. – 386 с. 
11. Шеремет, А. Д. Методика финансового анализа деятельности 

коммерческой организации / А. Д. Шеремет, Е. В. Негашев. – Москва : 
ИНФРА-М, 2003. – 422 с. 

12. Финансовый менеджмент / Е. С. Стоянова [и др.] ; под общ. 

ред. Е. С. Стояновой. – 6-е изд., перераб. и доп. – Москва : Перспек-
тива, 2006. – 438 с. 

13. Вахрин, П. И. Финансы : учебник / П. И. Вахрин, А. С. Неши-

той. – 4-е изд., перераб. и доп. – Москва : Дашков и К, 2005. – 442 с. 
14. Лушина, С. И. Финансы : учебник / под ред. С. И. Лушина,  

В. А. Слепова. – 2-е изд., перераб. и доп. – Москва : Экономист, 2005. – 

388 с. 
 

 



 64

Содержание 
 
Предисловие......................................................................................................... 3 

Тема 1. Экономическая сущность финансов предприятий............................. 4 

1.1. Понятие финансов предприятий .......................................................... 4 

1.2. Принципы организации финансов  предприятий .............................. 5 

1.3. Финансовые ресурсы предприятий ..................................................... 7 

Тема 2. Финансовая работа на предприятии .................................................... 9 

2.1 Сущность финансовой работы .............................................................. 9 

2.2. Финансовое планирование ................................................................. 11 

2.3. Финансовый контроль......................................................................... 14 

Тема 3. Финансовые результаты деятельности предприятия ....................... 16 

3.1. Денежные расходы предприятия ....................................................... 16 

3.2. Денежные доходы и поступления предприятия............................... 19 

3.3. Денежные потоки на предприятии .................................................... 23 

Тема 4. Капитал предприятия .......................................................................... 26 

4.1. Экономическая сущность капитала................................................... 26 

4.2. Собственный капитал.......................................................................... 27 

4.3. Заемный капитал.................................................................................. 29 

4.4. Цена капитала ...................................................................................... 31 

Тема 5. Инвестиционная деятельность предприятия .................................... 32 

5.1. Сущность и виды инвестиций............................................................ 32 

5.2. Инвестиции в основные средства ...................................................... 34 

5.3. Инвестиции в оборотные средства .................................................... 37 

Тема 6. Финансовое состояние предприятия ................................................. 40 

6.1. Анализ финансового состояния редприятия .................................... 40 

6.2. Финансовые отношения в условиях экономической 

несостоятельности  и банкротства............................................................ 44 

Тема 7. Внешнеэкономическая деятельность предприятий ......................... 50 

7.1. Организация финансов предприятий во внешнеэкономической 

деятельности ............................................................................................... 50 

7.2. Валютные фонды предприятия .......................................................... 53 

Тема 8. Организация финансов субъектов хозяйствования различных  
отраслей экономики .......................................................................................... 55 

8.1. Особенности организации финансов сельскохозяйственных 
предприятий ................................................................................................ 55 

8.2. Особенности организации финансов автотранспортных 
предприятий ................................................................................................ 58 

8.3. Особенности организации финансов в строительной отрасли....... 60 

Литература ......................................................................................................... 63 

 

 



Учебное электронное издание комбинированного распространения 
 

 
Учебное издание 

 

 

 

 

Павлов Андрей Михайлович 
 

 

ФИНАНСЫ ПРЕДПРИЯТИЯ 
 

Курс лекций 

по одноименной дисциплине 
для студентов экономических специальностей 

дневной и заочной форм обучения 
 

Электронный аналог печатного издания 

 
 

 

 

 
Редактор Н. И. Жукова 
Компьютерная верстка Н. Б. Козловская 

 

 

 

 
Подписано в печать 19.05.10. 

Формат 60х84/16.  Бумага офсетная. Гарнитура «Таймс». 
Ризография. Усл. печ. л. 3,72. Уч.-изд. л. 3,9.  

Изд. № 242. 
E-mail: ic@gstu.by 

http://www.gstu.by 
 

Издатель и полиграфическое исполнение:  
Издательский центр учреждения образования  

«Гомельский государственный технический университет  
имени П. О. Сухого». 

ЛИ № 02330/0549424 от 08.04.2009 г. 
246746, г. Гомель, пр. Октября, 48. 

 


