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Аннотация. Целью исследования является оптимизация финансовой политики органи-
зации для сокращения ее финансовых рисков и обеспечения устойчивости функционирования.

Методологическую базу исследования представляют классические методы научных 
исследований: аналитический, абстрактно-логический, интерпретации, статистико-эко-
номический, графический.

Результаты исследования. В ходе проведения финансового анализа результатов де-
ятельности сельскохозяйственной организации ОАО «Конный завод имени Первой Конной 
Армии» были выявлены финансовые риски, угрожающие ее финансовой безопасности. Ми-
нимизация выявленных рисков основана на использовании ОАО «Конный завод имени Пер-
вой Конной армии» умеренной финансовой политики вместо агрессивной.

Перспективу исследования составляет практическая реализация предложенных на-
правлений и  фиксация последующей динамики показателей финансовой устойчивости 
и платёжеспособности рассматриваемой организации, а также проведение диагностики 
типа финансовой политики других сельскохозяйственных организаций с целью разработки 
мероприятий по ее оптимизации.
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Введение. Целью разработки финансо-
вой политики организации является пост-
роение эффективной системы управления 
финансами, направленной на достижение ее 
стратегических и  тактических задач. Выбор 
нерациональной, неэффективной финан-
совой политики может привести к  потере 
организацией своей финансовой независи-
мости, ухудшению финансовых результатов 
деятельности, показателей финансовой ус-
тойчивости, платежеспособности и  ликвид-
ности организации [1; 6].

Методика. Информационной, методи-
ческой и теоретической основой настоящего 
исследования послужили труды специалис-
тов в области финансового анализа деятель-
ности сельскохозяйственных предприятий 
[4–10]. В  ходе исследования применялись 
классические методы научных исследова-
ний: аналитический, абстрактно-логический, 
интерпретации, статистико-экономический, 
графический.

Результаты исследования. В  ходе про-
ведения анализа финансового состояния 
ОАО «Конный завод имени Первой Конной 
Армии» Зерноградского района Ростовской 
области были установлены финансовые рис-
ки, систематизированные в виде рис. 1, под-

тверждающие неэффективность действую-
щей в организации финансовой политики.

Из рисунка 1 видно, что рассматриваемой 
сельскохозяйственной организации угрожает 
потеря финансовой автономии вследствие 
превалирования доли заемного капитала 
в общей совокупности источников финанси-
рования организации. В среднем за исследуе-
мый трехлетний период ОАО «Конный завод 
имени Первой Конной Армии» на 64,0 % фи-
нансировало свою деятельность за счет заем-
ного капитала. Расширение финансирования 
благодаря использованию заемных средств 
может привести к увеличению коэффициента 
финансового левериджа, отражающего уро-
вень финансового риска [3].

От оптимальности соотношения собс-
твенного капитала и заемного зависит финан-
совое состояние предприятия, а  разработка 
правильной финансовой стратегии помогает 
увеличить эффективность производственно-
финансовой деятельности [2; 6].

Важным направлением улучшения фи-
нансовой устойчивости и  платёжеспособ-
ности ОАО «Конный завод имени Первой 
Конной Армии» является оптимизация со-
отношения собственного и заемного капита-
ла. Оценка различных вариантов структуры 
капитала анализируемой организации при-
ведена в таблице 1. Из таблицы 1 видно, что 
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reduce its financial risks and ensure the sustainability of its functioning.

The methodological basis of the research is represented by the classical methods of scientific 
research: analytical, abstract-logical, interpretation, statistical and economic, graphic.

Research results. In the course of the financial analysis of the results of the activities of the 
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Рис. 1. Выявленные в ходе анализа финансовой устойчивости и платёжеспособности
финансовые риски исследуемой организации

Fig. 1. The financial risks of the studied organization identified during the analysis
of financial stability and solvency
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в качестве критерия оптимизации соотноше-
ния собственного и заемного капитала нами 
был использован обобщающий показатель, 
который, с  одной стороны, учитывает ин-
тересы собственников предприятия, с  дру-
гой — соединяет в себе частные показатели 
рентабельности и  финансового риска, т. е. 
оценивали соотношение «рентабельность — 
финансовый риск» (РР). Оптимальным счи-
тается тот вариант структуры источников ка-
питала, в котором показатель РР будет иметь 
наибольшее значение (РР→max). Срок оку-
паемости характеризует скорость возврата 
вложенного капитала и  является еще одним 
критерием оценки, который также может 
быть использован для оптимизации структу-
ры источников капитала.

В результате проведенных расчётов при-
ходим к  выводу, что при повышении доли 
заемного капитала растет и  рентабельность 
использования собственных средств, но  од-
новременно возрастает и  уровень финансо-
вого риска. Рассматривая обобщающий пока-
затель «рентабельность — риск», видно, что 
его максимального значения (36) ОАО «Кон-
ный завод имени Первой Конной Армии» 
может добиться при удельном весе заемного 
капитала 20 %, но, на наш взгляд, этой суммы 
заемных средств будет недостаточно для при-
обретения внеоборотных активов, запасов 
и для расширенного воспроизводства.

При удельном весе заемного капитала 
80 % показатель «рентабельность  — риск» 
составит 30,882, но такая доля заемного ка-
питала влечет потерю финансовой независи-
мости рассматриваемого предприятия, а так-
же имеет следующие негативные моменты 
[4; 8]:

— привлечение заемных средств в боль-
ших объемах (в форме кредитов и займов) по-
рождает наиболее опасные для организации 
финансовые риски: кредитный, процентный, 
риск потери ликвидности и др.;

— возникают дополнительные расходы 
по обслуживанию долга перед кредиторами;

— высокая зависимость стоимости за-
емного капитала от колебаний на кредитном 
рынке (особенно при долгосрочном заимс-
твовании средств);

— сложность процедуры привлечения 
заемных средств (особенно в  крупных раз-
мерах и на срок более одного года), так как 

предоставление кредитных ресурсов зависит 
от  возможностей банков, требующих залога 
имущества, или солидарных гарантий других 
хозяйствующих субъектов.

Поэтому, с нашей точки зрения, наиболее 
оптимальное соотношение заемного и  собс-
твенного капиталов находится в  пропорции 
40/60, при котором показатель «рентабель-
ность — риск» составит 21,882.

Обсуждение. Полученные в ходе иссле-
дования результаты позволяют нам высказать 
свое мнение.

Вследствие присущей сельскохозяйс-
твенной деятельности сезонности производс-
тва у аграрных товаропроизводителей посто-
янно возникает потребность в заемном капи-
тале. Однако, превалирование доли заемных 
средств в  общем объеме финансирования 
может привести к  увеличению зависимости 
от  кредиторов и  потере предприятием фи-
нансовой автономии. Доля заемных средств, 
на  наш взгляд, не  должна превышать 50 % 
в  структуре капитала сельскохозяйственной 
организации. При выборе оптимального со-
отношения собственного и заемного капита-
ла необходимо учитывать соотношение «рен-
табельность — риск».

Заключение. В  ходе проведенного фи-
нансового анализа было установлено, что де-
ятельности ОАО «Конный завод имени Пер-
вой Конной Армии» присущи весьма сущес-
твенные финансовые риски, угрожающие 
его финансовой автономии, из  этого авторы 
пришли к  выводу о  нерациональности про-
водимой агрессивной финансовой политики. 
Проведя расчеты различных вариантов фи-
нансирования деятельности анализируемой 
организации, выяснили, что наиболее опти-
мальное соотношение заемного и  собствен-
ного капиталов находится в пропорции 40/60, 
при котором показатель «рентабельность — 
риск» составит 21,882. По нашему мнению, 
ОАО «Конный завод имени Первой Конной 
Армии» целесообразно применять умерен-
ную финансовую политику, оптимизировать 
объем заемного капитала и  дебиторской за-
долженности. Реализация предложенных ре-
комендаций будет способствовать повыше-
нию финансовой устойчивости, ликвидности 
и платежеспособности анализируемого пред-
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приятия, минимизации финансовых рисков 
и достижению оптимального уровня его фи-
нансовой безопасности.
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