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В статье предпринята попытка обобщения и раскрытия сущности факторов, способствующих 

росту конкурентоспособности хозяйствующих субъектов. Особое внимание уделяется взаимонаправлен-

ному влиянию  результатов реализации инвестиционных проектов и финансового потенциала хозяйст-

вующего субъекта на рост его конкурентоспособности. Сделан аргументированный вывод, что на общий 

конкурентный потенциал хозяйствующего субъекта главным образом оказывает влияние его основная 

составная часть - финансово-инвестиционный потенциал. 
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В экономической науке общепризнан-

ным является тот факт, что основным источни-

ком получения хозяйствующим субъектом при-

были в условиях рыночной экономики является 

реализация им продукции и оказание услуг, 

включающих в себя определенную величину 

добавленной стоимости. При этом в основе са-

мого выпуска и реализации продукции или ока-

зания услуг лежит совокупность бизнес- и тех-

нологических процессов, использующих в тех 

или иных комбинациях ресурсы, которые, как 

известно, всегда ограничены. Следовательно, 

получение прибыли в условиях рыночной эко-

номики находится в прямой зависимости от эф-

фективности использования всей совокупности 

необходимых ресурсов. Отсюда можно сделать 

вывод, что конкуренция, по сути, заключается в 

постоянном стремлении получить максималь-

ную прибыль, в поиске для этого оптимальных 

путей использования ресурсов. При этом мы 

понимаем, что в настоящее время существенный 

качественный и количественный рост рацио-

нального применения ресурсов хозяйствующим 

субъектом возможен только на основе нахожде-

ния новых и более эффективных комбинаций 

использования всего многообразия ресурсов [1].  

Принимая во внимание сказанное выше 

о конкурентоспособности, можно выделить три 

группы факторов, обеспечивающих рост конку-

рентоспособности бизнеса: внутренние, внеш-

ние и временной. 

Среди внутренних и внешних факторов 

важно рассмотреть способствующие получению 

хозяйствующим субъектом значимых в сравне-

нии с конкурентами преимуществ. В подавляю-

щем большинстве случаев это факторы, на обра-

зование которых может уходить значительное 

время, необходимое для накопления существен-

ного практического опыта в соответствующей 

сфере бизнеса. 

Так, к внутренним факторам можно от-

нести следующие: 

 наличие отработанных и эффективных 

бизнес-процессов, в том числе  наличие совре-

менной, развитой и надежной системы сбыта, 

включающей собственные сбытовые отделы и 

работу со сторонними торгово-

посредническими организациями (дилерами);  

 ориентация на эффективную произ-

водственную подсистему, обеспечивающую 

минимизацию издержек, постоянное и целена-

правленное совершенствование технологиче-

ского уровня и качества продукции с учетом 

требований потребителей;  

 постоянное проведение НИОКР, на-

правленных на техническое совершенствование 

производства. При этом имеющийся техниче-

ский потенциал должен позволять выполнять 

любое требование потребителей по ассортимен-

ту, размеру и качеству выпускаемой продукции;  

 наличие квалифицированного персо-

нала.  

Ещѐ одним важным внутренним факто-

ром обеспечения конкурентоспособности явля-

ется наличие высокого уровня управляемости 

хозяйствующего субъекта, что определяется 

выбором и построением эффективной организа-

ционной структуры. Так, получившие массовое 

распространение на Западе распределенные 

структуры приводят к появлению гибких и ди-

намичных бизнес-систем, в основе которых ле-

жит делегирование большинства управленче-
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ских функций (кроме стратегической) на уро-

вень линейных руководителей и использование 

матричного подхода в управлении. 

В то же время результатом неправиль-

ного выбора и построения организационной 

структуры управления, как правило, становится 

несбалансированность интересов и отсутствие 

эффективных механизмов взаимодействия 

внутренних элементов хозяйствующего субъек-

та между собой и с внешней средой [2]. 

Необходимо отметить, что ранее нами 

исследовалось влияние на конкурентоспособ-

ность следующих внутренних факторов: 

1. Организация системы продаж, в том 

числе – использование CRM-системы (clientsre-

lationshipmanagement), как стратегии отношений 

с клиентами, в основе которой лежит процесс 

активного расширения информационной базы 

хозяйствующего субъекта о клиентах с целью 

использования этих знаний в конкурентной 

борьбе за счет более полного понимания и 

удовлетворения потребностей клиентов. В дан-

ном случае конкурентоспособность хозяйст-

вующего субъекта возрастает, если будут реше-

ны следующие актуальные задачи: 

 увеличение объѐма продаж,  

 обеспечение комплексной работы с 

клиентами,  

 создание и поддержание в актуальном 

состоянии базы потенциальных и действующих 

клиентов,  

 значительное увеличение информации 

о клиентах,  

 качественный переход от массового 

взаимодействия к персональной работе с клиен-

том. 

2. Качественное и своевременное ин-

формационное обеспечение принятия управлен-

ческих решений, в том числе – построение и 

использование на предприятии системы финан-

сового планирования и бюджетирования. В этом 

контексте необходимо отметить, что в условиях 

конкуренции и нестабильности внешней среды 

хозяйствующие субъекты нуждаются в страте-

гии эффективного развития, в связи с чем бюд-

жет является важным инструментом для разра-

ботки мероприятий по достижению собствен-

ных целей, обеспечения конкурентоспособно-

сти, позволяя при этом комплексно анализиро-

вать и контролировать собственную деятель-

ность. 

3. Управление себестоимостью, одним 

из основных элементов которого является 

управление ресурсосбережением. Управление 

себестоимостью должно включать в себя ком-

плекс мероприятий, направленных на эффек-

тивное и рациональное использование всех фак-

торов производства. В качестве системообра-

зующих мер можно выделить повышение энер-

гоэффективности и организация системной ра-

боты по обеспечению финансовой конкуренто-

способности. 

4. Управление качеством - как процесс, 

при организации которого непосредственными 

объектами управления становятся бизнес-

процессы, практически определяющие все груп-

пы показателей качества продукции. Эти про-

цессы являются, по сути, непрерывными и реа-

лизуются на всех стадиях жизненного цикла 

продукции. 

5. Повышение уровня управляемости хо-

зяйствующего субъекта. Основные этапы этого 

процесса: реорганизация технологий работы 

структурных подразделений, информационных 

потоков и документооборота; реорганизация 

организационной структуры; автоматизация 

деятельности. 

К внешним факторам, обеспечивающим 

рост конкурентоспособности бизнеса, относятся 

следующие:  

 отлаженные связи с поставщиками 

сырья и материалов и потребителями выпускае-

мой продукции и услуг;  

 возможности эффективного позицио-

нирования хозяйствующего субъекта (его тор-

говой марки) на действующих и новых рынках 

сбыта, а также в органах власти;  

 способность в достаточных объѐмах и 

по приемлемой стоимости привлекать внешнее 

финансирование, т.е. быть финансово привлека-

тельным и иметь устойчивые связи с широким 

кругом потенциальных инвесторов; 

 состояние экономики региона и стра-

ны, где ведѐт бизнес хозяйствующий субъект; 

 состояние инфраструктуры на тех 

территориях, где ведѐт бизнес хозяйствующий 

субъект. 

Под временным фактором, обеспечи-

вающим рост конкурентоспособности бизнеса, 

мы понимаем ту скорость, с которой хозяйст-

вующий субъект способен создавать необходи-

мые активы или совершенствовать их. В по-

следние годы в связи с существенным развити-

ем информационных технологий и ускоренными 

темпами прироста информации, данный фактор 

в подавляющем большинстве случаев начинает 

играть доминирующую роль и во многом пре-

допределяет успех в конкурентной борьбе. При 

этом нужно понимать, что потенциал практиче-

ского применения хозяйствующим субъектом 

временного фактора определяется состоянием 

как внутренних, так и внешних факторов, рас-

смотренных выше. 

Актуальность такой классификации 

факторов конкурентоспособности находит своѐ 

подтверждение и в историях развития большин-

ства успешных мировых корпораций. В частно-

сти, напрашивается вывод о наличии у них оп-

ределенных стратегий, объединяющих в одну 

систему все три группы факторов и обеспечи-
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вающих тем самым себе стабильные конкурент-

ные преимущества на рынке. Перечислим такие 

стратегии: 

 ориентация на специальные производ-

ственные активы (специальные технологии, 

обязательно зарегистрированные как интеллек-

туальная собственность), обеспечивающие про-

изводство конкурентоспособной продукции;  

 использование детально проработан-

ной маркетинговой политики, обеспечивающей 

системное понимание рыночных тенденций и 

учитывающей возможные изменения потребно-

стей конечных потребителей;  

 создание собственных научно-

исследовательских центров или тесное сотруд-

ничество с дружественными, что обеспечивает 

лидерство в применении инноваций;  

 использование организационной 

структуры, позволяющей эффективно реагиро-

вать на существенные изменения внешних усло-

вий, сохраняя при этом собственную устойчи-

вость;  

 максимальная ориентация как клиент-

ских, так и сопровождающих подразделений на 

потребителях и прогнозах изменений их по-

требностей; 

 создание условий для максимального 

делегирования как ответственности, так и пол-

номочий на нижние уровни управления и, как 

следствие, уменьшение роли головных офисов в 

функционировании корпораций; 

 формирование финансового потен-

циала, дающего хозяйствующему субъекту воз-

можность привлекать инвестиции по приемле-

мой цене и в достаточных объѐмах;  

 всемерная оптимизация бизнес-

процессов на основе широкого применения ин-

формационных технологий; 

 наличие высококвалифицированного 

персонала и также системы подготовки и пере-

подготовки персонала с учѐтом тех задач, кото-

рые стоят перед корпорацией. Применение в 

отношении всех категорий сотрудников чѐтко 

обозначенных ключевых критериев эффектив-

ности их деятельности. 

Вместе с тем существует ряд объектив-

ных и субъективных факторов, способных ока-

зывать негативное влияние на конкурентоспо-

собность хозяйствующего субъекта [6]. К объ-

ективным факторам следует отнести:   

 снижение производительности труда 

вследствие физического и морального износа 

основных средств; 

 снижение производительности труда 

вследствие недостаточного уровня квалифика-

ции работников относительно требований, 

предъявляемых ускорением темпов научно-

технического прогресса;  

 снижение производительности труда 

вследствие отсутствия возможности привлекать 

инвестиции; 

 снижение производительности труда 

вследствие построения неэффективной органи-

зационной структуры и бизнес-процессов; 

 ухудшение финансово-

экономических показателей работы, что приво-

дит к существенным затруднениям в привлече-

нии заѐмного финансирования как в отношении 

оборотного капитала, так и для инвестиционных 

целей; 

 трансакционные издержки, связан-

ные с уровнем бюрократических процедур, 

имеющих место в регионе ведения бизнеса; 

 снижение рентабельности бизнеса в 

связи с наличием больших косвенных издержек, 

связанных с низким уровнем развития инфра-

структуры в регионе ведения бизнеса. 

К субъективным факторам, способным 

оказывать негативное влияние на конкуренто-

способность хозяйствующего субъекта, нужно 

отнести следующие: 

 снижение производительности труда 

вследствие наличия частых производственных 

конфликтов, поощрения бюрократических про-

цедур в решении текущих вопросов. Это непо-

средственно связано с уровнем развития корпо-

ративной культуры хозяйствующих субъектов и 

уровнем вовлеченности в неѐ всех сотрудников; 

 снижение производительности труда 

из-за отсутствия действенной системы мотива-

ции, способной стимулировать большую часть 

коллектива; 

 снижение рентабельности вследствие 

необоснованного завышения текущих и инве-

стиционных расходов (например, приобретение 

неоправданно дорогого программного обеспе-

чения без учѐта ожидаемого экономического 

эффекта от его использования); 

 снижение производительности труда 

вследствие ошибок управленческого звена выс-

шего уровня при выборе стратегии развития; 

 снижение скорости оборачиваемости 

оборотного капитала вследствие ухудшения 

макроэкономической ситуации, что, в частно-

сти, может выражаться в систематических не-

платежах со стороны контрагентов. 

Таким образом, стратегия повышения 

конкурентоспособности хозяйствующего субъ-

екта прежде всего должна обеспечивать дости-

жение им ведущих позиций на рынке и пред-

ставлять собой комплекс мероприятий, направ-

ленных на усиление и поступательное развитие 

указанных выше внутренних, внешних и вре-

менного факторов, а также на минимизацию 

влияния негативных факторов объективного и 

субъективного характера.  

При рассмотрении вопроса, связанного 

с конкурентоспособностью бизнеса, на наш 
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взгляд, принципиальным является понимание 

того, что поступательное развитие хозяйст-

вующего субъекта неразрывно связано с  не-

обходимостью привлечения дополнительного 

финансирования. Другими словами, это озна-

чает, что в большинстве случаев имеющийся 

денежный поток является недостаточным (или 

требует значительных временных затрат, свя-

занных с аккумуляцией необходимого объѐма 

денежных средств), чтобы обеспечить даль-

нейшее развитие, в том числе и на основе реа-

лизации каких-либо инвестиционных проек-

тов [5]. 

По нашему мнению, финансовая кон-

курентоспособность является важнейшей со-

ставляющей частью общей конкурентоспо-

собности хозяйствующего субъекта. При этом 

в первую очередь финансовая конкурентоспо-

собность – это источник внутренних конку-

рентных преимуществ (т.е. оказывает влияние 

на снижение издержек, например, затрат на 

обслуживание заѐмного капитала), но также 

может рассматриваться как источник внешних 

конкурентных преимуществ (в частности, ока-

зывать влияние на увеличение объѐма продаж. 

Например, при использовании факторинга).  

Под финансовой конкурентоспособ-

ностью мы понимаем способность хозяйст-

вующего субъекта финансировать свое устой-

чивое развитие при одновременном обеспече-

нии адекватной для данной сферы окупаемо-

сти инвестиций, рентабельности, увеличении 

стоимости бизнеса и соответственно сохране-

нии и/или развитии общего уровня своей кон-

курентоспособности. 

Ни в коем случае не принижая роль 

других элементов экономического потенциала 

хозяйствующего субъекта, можно утверждать, 

что именно финансовые ресурсы являются 

источником формирования материальных, 

трудовых и природных ресурсов и во многом 

определяют их наличие и состояние, хотя су-

ществующая диалектическая связь между 

всеми указанными элементами экономическо-

го потенциала бесспорна [3]. 

Под финансово-инвестиционным по-

тенциалом как составной частью экономиче-

ского потенциала мы понимаем совокупность 

финансовых и инвестиционных возможностей 

хозяйствующего субъекта, позволяющих ему 

осуществлять эффективную операционную и 

инвестиционную деятельность, направленную 

на развитие ключевых факторов конкуренто-

способности.  

 

 

 

 

 

Успешная реализация инвестиционно-

го проекта оказывает влияние на развитие 

ключевых факторов конкурентоспособности, 

в первую очередь на экономический потенци-

ал, а при сохранении заданного уровня фи-

нансовой конкурентоспособности к тому же 

увеличивает и общий конкурентный потенци-

ал, что в конечном результате максимизирует 

денежный поток хозяйствующего субъекта и 

его рыночную капитализацию (рис.1).  

Управление финансовой конкуренто-

способностью зависит от соотношения собст-

венных средств хозяйствующего субъекта и 

его заемных ресурсов, что в конечном итоге 

характеризует его финансовую устойчивость в 

целом. 

Следует подчеркнуть, что часто наря-

ду с недостаточностью у топ-менеджеров 

профессиональных навыков по реализации 

мероприятий, направленных на привлечение 

необходимого финансирования, для россий-

ской действительности характерна и другая 

субъективная проблема: собственники в по-

давляющем большинстве случаев не готовы 

раскрывать полную информацию о своѐм биз-

несе, запрашиваемую потенциальными креди-

торами. Можно констатировать, что в отече-

ственной практике тенденция формирования 

публичной кредитной истории ещѐ не полу-

чила широкого распространения. Тем не ме-

нее, наблюдается положительная тенденция 

увеличения числа хозяйствующих субъектов, 

формирующих прозрачный бизнес с целью 

выхода на рынки капиталов.  

В ходе реализации инвестиционного 

проекта огромное значение имеет решение 

задачи по обеспечению финансовой конку-

рентоспособности. Например, можно привес-

ти ряд примеров, когда при реализации инве-

стиционного проекта финансовая конкуренто-

способность хозяйствующего субъекта резко 

сокращалась (в частности из-за нерациональ-

ного использования тех или иных инструмен-

тов заѐмного финансирования), что приводило 

не только к срыву реализации самого инве-

стиционного проекта, но и к ухудшению те-

кущих показателей его деятельности, т.е. к 

снижению общего уровня конкурентоспособ-

ности. 
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Рис.1. Влияние результатов реализации инвестиционного проекта на общий конкурентный       

потенциал хозяйствующего субъекта 

 

Возможные комбинации влияний ре-

зультатов реализации инвестиционного проекта 

и состояний текущей финансовой конкуренто-

способности свидетельствуют о том, что даже 

при удачном запуске инвестиционного проекта 

и одновременном снижении уровня финансовой 

конкурентоспособности общий уровень конку-

рентного потенциала хозяйствующего субъекта 

в лучшем случае не изменяется, но может даже 

снизиться (рис.2). 

 

Результат реализации 

инвестиционного проекта 

Финансовая конкурентоспособность 
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рентного потенциала 
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курентного потенциала (воз-

можно восстановление до ис-

ходного уровня в течение вре-

мени) 

Неудачно реализован Сохранение (возможно сни-

жение) общего уровня конку-

рентного потенциала 

Снижение общего уровня кон-

курентного потенциала 

 

Рис.2. Влияние результатов реализации инвестиционного проекта и состояния текущей финансовой    

конкурентоспособности на общий уровень конкурентного потенциала хозяйствующего субъекта 

 

Ошибки финансового менеджмента 

ряда хозяйствующих субъектов при управле-

нии финансовой конкурентоспособностью, уже 

успевших привыкнуть к относительно недоро-

гим и доступным докризисным банковским 

кредитам, привели к тому, что перестал учиты-

ваться тот факт, что не все собственные сред-

ства хозяйствующего субъекта могут быть на-

правлены на погашение его обязательств в не-

обходимые сроки, что характеризует его кре-

дитоспособность, снижение которой до крити-

ческого уровня может привести к перераспре-

делению денежных потоков в сторону погаше-

ния его задолженностей и повлечь за собой в 

конечном итоге ухудшение уровня финансовой 

конкурентоспособности. С другой стороны, 

кредитные организации в последние годы про-

являли большой либерализм в принятии реше-

ний о выдаче кредитов и это, по сути, привело 

к тому, что уровень долговой нагрузки ряда 

заѐмщиков стал превышать все разумные пре-

делы. 

Общий конкурентный потенциал  
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Производственная деятельность хозяй-

ствующего субъекта непосредственным образом 

зависит от эффективности использования его 

производственно-финансовых ресурсов, в связи 

с чем конкретные направления финансирования 

находятся в прямой зависимости от динамики 

изменения эффективности использования тех 

или иных видов ресурсов. 

Так, продолжающийся моральный и фи-

зический износ основных средств в экономике 

России приводит к снижению уровня рента-

бельности хозяйствующих субъектов и, как 

следствие, к необходимости обеспечения уско-

ренных темпов инвестиций в техническое пере-

оснащение, что становится ещѐ более актуаль-

ным в связи с переходом мировой экономики в 

новый технологический уклад. 

Как известно, в распоряжении хозяйст-

вующих субъектов имеется два внутренних ис-

точника формирования и пополнения своих фи-

нансовых ресурсов как одного из основных фак-

торов конкурентоспособности – прибыль и до-

полнительные вливания средств собственников 

[4]. Тем не менее, практика показывает, что рас-

чет только на внутренние источники финанси-

рования резко ограничивает возможности раз-

вития, что на длительных временных интерва-

лах приводит к потере конкурентоспособности. 

В связи с этим особо актуальным становится 

вопрос привлечения внешнего финансирования 

как для расширения масштабов своей текущей 

деятельности (пополнение оборотного капита-

ла), так и для качественного развития через реа-

лизацию инвестиционных проектов. В то же 

время, чтобы хозяйствующих субъект имел дос-

туп к заѐмному финансированию по адекватной 

стоимости, он должен постоянно уделять вни-

мание своей финансовой привлекательности (в 

англоязычной литературе для обозначения этого 

часто используется термин «bankability», что 

дословно можно перевести как «быть пригод-

ным для того, чтобы банк выдал кредит»). 

Необходимо напомнить, что хозяйст-

вующие субъекты могут использовать следую-

щие основные инструменты привлечения внеш-

него финансирования (или их сочетания):  

 «классическое» кредитование под за-

лог каких-либо активов, а также лизинг и фак-

торинг; 

 продажа части акций стратегическим 

инвесторам; 

 дополнительная эмиссия акций и про-

дажа их либо на открытом рынке (открытая 

подписка), либо стратегическим инвесторам по 

закрытой подписке; 

 эмиссия облигаций. 

При этом необходимо понимать, что 

инструменты 1 и 2 «размывают» долю собст-

венника в капитале организации, что в конеч-

ном итоге может привести к смене собственни-

ка.  Последний же инструмент предъявляет 

большие требования к раскрытию информации, 

и приемлемый уровень стоимости заимствова-

ния может быть достигнут только при наличии 

имеющейся по факту положительной публичной 

кредитной истории. 

Указанные инструменты поддержания и 

развития финансовой конкурентоспособности, а 

также их влияние на управление инвестициями 

в современных условиях хозяйствования во 

многом определяют направления анализа дея-

тельности хозяйствующих субъектов, среди ко-

торых можно выделить оценку финансово-

инвестиционного потенциала. 

Тем не менее, для разработки эффек-

тивной стратегии повышения конкурентоспо-

собности анализа финансово-инвестиционного 

потенциала хозяйствующего субъекта с учѐтом 

традиционных показателей финансовой устой-

чивости, рентабельности и ликвидности, а также 

анализа потенциала и динамики формирования 

инвестиционных ресурсов явно недостаточно. 

Такая стратегия должна быть дополнена инст-

рументами, направленными на повышение 

«bankability» хозяйствующего субъекта. 

При определении приоритетных сфер 

инвестирования необходим анализ эффективно-

сти использования производительно-

финансовых ресурсов хозяйствующего субъекта 

с целью дальнейшего определения его инвести-

ционных потребностей. Игнорирование состоя-

ния финансово-инвестиционного потенциала 

при принятии управленческих решений может 

приводить к недооценке влияния тех или иных 

факторов и к необъективно завышенным пред-

ставлениям о собственных инвестиционных 

ресурсах, в конечном итоге - к недостатку фи-

нансовых и инвестиционных ресурсов на стади-

ях реализации инвестиционного проекта и соот-

ветственно к значительному снижению финан-

совой конкурентоспособности и общего конку-

рентного потенциала.  

Следовательно, особое внимание долж-

но уделяться поиску и формированию резервов 

усиления финансовой конкурентоспособности 

как фактора повышения общей конкурентоспо-

собности.  

Для хозяйствующего субъекта критиче-

ски важно оперативно выявить и научиться ис-

пользовать резервы его финансовой устойчиво-

сти, которую можно охарактеризовать как фи-

нансовое состояние, определяющее уровень 

зависимости хозяйствующего субъекта от 

внешних источников финансирования. 

Под резервами использования собст-

венного капитала следует понимать потенци-

альные возможности использования собствен-

ного капитала хозяйствующего субъекта (вклю-

чая акционерный, добавочный и резервный), а 

также нераспределенной прибыли. В рамках 



И.Ю. Мерзлов 

 

82 

 

 

собственного капитала также считается вполне 

допустимым учитывать долгосрочные суборди-

нированные кредиты, скорректированные на 

стоимость их заимствования.  

Резервы привлечения заемного капита-

ла подразумевают наличие у хозяйствующего 

субъекта потенциальных возможностей привле-

чения кредитов, а также реализации лизинговых 

и факторинговых сделок.  

Таким образом, управление финансовой 

конкурентоспособностью как составной части 

конкурентного потенциала хозяйствующего 

субъекта должно заключаться (наряду с управ-

лением экономическим потенциалом и другими 

ключевыми факторами конкурентоспособности) 

в детальной проработке и структурировании 

потоков денежных средств, а также в использо-

вании финансового рычага, что в свою очередь 

достигается проведением детального сравни-

тельного анализа и эффективным использовани-

ем инструментов заѐмного финансирования. 
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