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В статье рассмотрено содержание экономической категории финан-
совая устойчивость организации. Проанализирована система показа-
телей, используемая при определении уровня финансовой устойчиво-
сти хозяйствующего субъекта и предложены пороговые их значения,
обеспечивающие минимизацию рисков финансовой деятельности.

Для определения понятийного аппарата, характери-
зующего финансовую устойчивость хозяйствующего
субъекта, выбора критериальных его показателей и
значений необходимо прежде всего остановиться на
самом понятии устойчивости.

Устойчивостью любого явления называют его спо-
собность весьма длительно и с достаточной точностью
сохранять формы своего существования, при утрате
которых явление перестает быть самим собой. Устой-
чивость – понятие относительное. Один объект может
быть более устойчивым по отношению к другому, но
менее устойчивым по отношению к третьему. В связи с
этим методологические аспекты изучения устойчиво-
сти следует рассматривать с позиций системного под-
хода. Устойчивость системы означает, что любое из-
менение входного сигнала или какого-нибудь возму-
щения, начальных условий или параметров не
приведет к значительным отклонениям выходного сиг-
нала. Это определение раскрывает физический смысл
понятия устойчивости.

В широком смысле под экономической устойчиво-
стью функционирующего хозяйствующего субъекта
можно понимать обеспечение его эффективной дея-
тельности за счет наиболее предпочтительного (ра-
ционального) использования вовлеченных в его дея-
тельность ресурсов, устойчивого финансового состоя-
ния на основе оптимизации структуры активов с
позиций обеспечения условий преимущественного са-
мофинансирования, а также обеспечение стабильного
социального развития организации в условиях дина-
мично развивающейся внешней среды.

Кроме того, экономически устойчиво функционирую-
щий хозяйственный субъект должен быть способным,
при возможных рисках и связанных с ними отклонения-

ми параметров в его развитии за пределы допустимых
значений, возвратиться в состояние равновесия за счет
собственных или заемных ресурсов, диверсификации,
перепрофилирования и других возможных действий.

Следует отметить, что для систем, функционирую-
щих в реальном секторе экономики, экономически ус-
тойчивое состояние имеет огромное значение, что оп-
ределяется спецификой самой сферы (видов) их дея-
тельности.

Организации реального сектора экономики преиму-
щественно отличаются рядом особенностей: большей,
нежели в других отраслях, долей основных средств в
активах и запасов в оборотных средствах и для них,
как правило характерен длительный производствен-
ный и финансовый цикл. В силу этих особенностей
проблема обеспечения финансовой устойчивости ор-
ганизаций реального сектора экономики является
очень важной. Следует также отметить, что мероприя-
тия, связанные с обеспечением финансовой устойчи-
вости должны носить превентивный и профилактиче-
ский характер и направлены на поддержание высоких
достигнутых результатов. И здесь очень важен выбор
соответствующих финансовых инструментов управле-
ния финансовой устойчивостью организаций реально-
го сектора экономики, что позволило бы более эффек-
тивно организовать их деятельность.

Следует отметить, что финансовую устойчивоcть в
наиболее общем виде можно рассматривать как со-
ставную часть общей устойчивости хозяйствующего
субъекта, проявляющуюся в сбалансированности фи-
нансовых потоков, наличия средств, позволяющих ор-
ганизации поддерживать свою деятельность в течение
определенного периода времени, в том числе обслу-
живая полученные кредиты и производя продукцию.

При этом финансово-устойчивым является такой хо-
зяйствующий субъект, который за счет собственных
средств покрывает средства, вложенные в активы (ос-
новные фонды, нематериальные активы, оборотные
средства), не допускает неоправданной дебиторской и
кредиторской задолженности и расплачивается в срок
по своим обязательствам. Финансовая устойчивость
отражает уровень риска деятельности хозяйствующего
субъекта и зависимости его от заемного капитала.

Но в тоже время среди экономистов существуют
различные точки зрения по вопросу финансовой ус-
тойчивости хозяйствующего субъекта, и исходя из это-
го определения системы показателей, как абсолют-
ных, так и относительных с помощью которых можно
оценить финансовую устойчивость и ее уровень.

В табл. 1 сведены основные мнения ученых, зани-
мающихся проблемами финансовой устойчивости хо-
зяйствующих субъектов.

Таблица 1

СРАВНЕНИЕ РАЗЛИЧНЫХ ТОЧЕК ЗРЕНИЯ НА ФИНАНСОВУЮ
УСТОЙЧИВОСТЬ ХОЗЯЙСТВУЮЩИХ СУБЪЕКТОВ

Толкование финансовой устойчивостиАвторы
(источники) Характеристика финансового состояния Признак (показатель оценки)

Абрютина М.С.,
Грачев А.В. [2]

Надежно гарантированная платежеспособность, независимость от
случайностей рыночной конъюнктуры и поведения партнеров

Разность между всеми денежны-
ми средствами и всем заемным
капиталом

Грачев А.В. [8]
Уровень финансовой устойчивости характеризует обеспеченность
предприятия собственными источниками для дальнейшего роста и
развития

Уровень финансовой устойчиво-
сти формируется под влиянием
платежеспособности текущей ли-
квидности и структуры активов
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Толкование финансовой устойчивостиАвторы
(источники) Характеристика финансового состояния Признак (показатель оценки)

Богдановская Л.А. [3] Сохранение платежеспособности предприятия
в перспективе

Финансовые возможно-
сти предприятия на дли-
тельную перспективу

Соотношение собственного и за-
емного капитала

Бочаров В.В. [4]
Такое состояние денежных ресурсов, которое обеспечивает развитие пред-
приятия преимущественно за счет собственных средств при сохранении пла-
тежеспособности и кредитоспособности при минимальном уровне риска

-

Гиляровская Л.Т. и
Ендовицкая А.В. [6]

Это целеполагающее свойство финансового анализа и способность
предприятия осуществлять основные и прочие виды деятельности в ус-
ловиях предпринимательского риска и изменяющейся среды бизнеса с
целью максимизации благосостояния собственников, укрепления конку-
рентных преимуществ с учетом интересов общества и государства

-

Стабильная работа предприятия в свете дол-
госрочной перспективы

Степень зависимости от
кредитов и инвесторовКовалев В.В. [7]

Целесообразность и правильность вложения финансовых ресурсов в активы

Соотношение собственных и за-
емных средств

Кондраков Н.П. [11] - - Соотношение внеоборотных ак-
тивов и вложенного капитала

Кравченко Л.И. [12] Постоянное наличие в необходимых размерах
денежных средств на счетах в банках

Отсутствие просро-
ченной задолженности

Оптимальный объем и структура
оборотных активов;
оборачиваемость оборотных активов;
ритмичность выпуска продукции,
товарооборот;
рост прибыли

Мельник М.В.,
Ефимова О.В. [13]

Достаточность источников финансирования
для обеспечения непрерывности своей дея-
тельности, связанной с производством и реа-
лизацией продукции в заданном объеме, а
также обновления и роста внеоборотных ак-
тивов

Своевременное пога-
шение своих обяза-
тельств перед персо-
налом по выплате за-
работной платы,
бюджетом по уплате
налогов и поставщи-
ками за полученные от
них поставки и услуги

-

Родионова В.М. и
Федотова М.А. [14]

Такое состояние финансовых ресурсов, их распределение и использо-
вание, которое обеспечивает развитие предприятия на основе роста
прибыли и капитала при сохранении платежеспособности и кредито-
способности в условиях допустимого уровня риска

Система абсолютных и относи-
тельных показателей

Савицкая Г.В. [18]

Способность субъекта хозяйствований функционировать и развивать-
ся, сохранять равновесие своих активов и пассивов в изменяющейся
внутренней и внешней среде, гарантирующее его постоянную плате-
жеспособность и инвестиционную привлекательность в границах до-
пустимого уровня риска

Структура капитала, обеспечи-
вающая постоянное превышение
доходов над расходами с целью
сохранения платежеспособности
и создания условии для самовос-
производства

Шеремет А.Д.,
Сайфулин Р.С.,
Негашев Е.В. [19]

Основной показатель оценки финансового состояния предприятия Оп-
ределенное состояние счетов предприятия, гарантирующее его посто-
янную платежеспособность

Разница между реальным собст-
венным капиталом и уставным
капиталом

Ковалева А.М.,
Лапуста М.Г.,
Скамай Л.Г. [10]

Финансовая устойчивость предприятия является отражением ста-
бильного превышения доходов над расходами, обеспечивает свобод-
ное маневрирование денежными средствами предприятия и путем
эффективного их использования способствует бесперебойному про-
цессу производства и реализации продукции. Иными словами, финан-
совая устойчивость предприятия – это состояние ее финансовых ре-
сурсов, их распределение и использование, которые обеспечивают
развитие компании на основе роста прибыли и капитала при сохране-
нии платежеспособности и кредитоспособности в условиях допустимо-
го уровня риска

Поэтому финансовая устойчи-
вость формируется в процессе
всей производственно-
хозяйственной деятельности и
является главным компонентом
общей устойчивости предприятия

Бочкова С.В. [5]

Финансовый механизм устойчивости представляет собой систему
управления финансами предприятий, направленную на реализацию их
долгосрочных финансовых целей и является эффективным управленче-
ским инструментом. Разработка данного механизма является сферой
деятельности, нацеленной на реализацию перспективных решений в
области управления капиталом, позволяющей предопределять возмож-
ные изменения состава и структуры капитала. Процесс разработки дан-
ного механизма, как и любая управленческая деятельность, должна вы-
страиваться в соответствии с определенными требованиями

В связи с этим представляется
возможным определить следую-
щие принципы разработки меха-
низма финансовой устойчивости
для предприятий лесной про-
мышленности, соблюдение кото-
рых обусловливает эффектив-
ность последнего:
• принцип управляемости струк-
туры капитала предприятия;
• принцип инвестиционной управ-
ляемости (реализуется в инвести-
ционной политике предприятия);
• принцип дивидендной управ-
ляемости (реализуется в диви-
дендной поли тике предприятия
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Все высказанные точки зрения по поводу финансо-
вой устойчивости организации можно условно класси-
фицировать по следующим признакам и направлениям
(в этой классификации мы частично используем мне-
ние по этому вопросу Грачева А.В. [8]:
· как стабильная работа организации только в текущем пе-

риоде;
o способность организации осуществлять основные и

прочие виды деятельности;
o способность субъекта функционировать и развиваться;
o определенное состояние счетов предприятия;

· как стабильная работа организации только в перспективе:
o эффективные вложения в активы;
o финансовые возможности организации на длитель-

ную перспективу;
· как способность организации отвечать по своим долгам и

обязательствам:
o полное и своевременное погашение своих долгов и

обязательств;
o отсутствие просроченной задолженности;
o гарантированная платежеспособность;

· как достаточность источников финансирования:
o обеспечение непрерывности своей деятельности;
o наличие собственных оборотных средств;
o постоянное наличие в необходимых размерах де-

нежных средств;
o состояние денежных ресурсов;
o степень зависимости от кредиторов;

· как показатель оценки финансового состояния организации:
o система абсолютных и относительных показателей;
o соотношение между собственными и оборотными

заемными средствами;
o соотношение внеоборотных активов и вложенного

капитала;
o разность между всеми денежными средствами и

всем заемным капиталом;
o коэффициент структуры баланса.

Из сравнения различных точек зрения четко видно,
что невозможно дать однозначную трактовку финансо-
вой устойчивости, поскольку эта категория формиру-
ется под воздействием множества факторов и прояв-
ляется в многообразии оценочных показателей фи-
нансового состояния хозяйствующего субъекта. Но,
следуя представленным в таблице мнениям различ-
ных ученых экономистов, занимающихся методологи-
ческими проблемами финансовой устойчивости можно
согласиться с одним из них [8] и рассматривать фи-
нансовую устойчивость как систему взаимосвязанных
элементов, включающих:
· условия для успешного функционирования экономическо-

го субъекта;
· характеристику финансовых ресурсов;
· особый вид анализа финансово-экономического состоя-

ния субъекта хозяйственной деятельности.
Таким образом можно сделать вывод о том, что фи-

нансовая устойчивость представляет собой платеже-
способность организации во времени с соблюдением
условий финансового равновесия между собственными
и заемными финансовыми средствами с учетом эффек-
тивного использования финансовых ресурсов организа-
ции, для обеспечения высоких финансовых результатов.

Весьма важной является также проблема выявления
системы факторов, влияющих на финансовую устой-
чивость хозяйствующего субъекта. В финансово-
экономической литературе выделяют две основные
группы факторов (рис. 1).

Рис. 1. Ранжирование внутренних и внешних
факторов по степени влияния на финансовую

устойчивость

Внешние, или экзогенные, факторы, которые не за-
висят от деятельности организации.
· Общеэкономические факторы:

o спад объема национального дохода;
o рост инфляции;
o замедление платежного оборота;
o неэффективная налоговая система;
o нестабильность регулирующего законодательства;
o снижение уровня реальных доходов населения;
o рост безработицы.

· Рыночные факторы:
o снижение емкости внутреннего рынка;
o усиление монополизма на рынке;
o существенное снижение спроса;
o рост предложения товаров-субститутов;
o снижение активности фондового рынка;
o нестабильность валютного рынка.

· Природные факторы:
o климатические условия;
o почвенный горизонт;
o гидрогеологические условия;
o рельеф.

· Прочие факторы:
o политическая нестабильность;
o негативные демографические тенденции;
o ухудшение криминогенной ситуации.

Внутренние, или эндогенные, факторы, зависящие от
деятельности организации.
· Операционные факторы:

o неэффективный маркетинг;
o неэффективная структура текущих затрат (высокая

доля постоянных издержек);
o низкий уровень использования основных средств;
o высокий размер страховых и сезонных запасов;
o недостаточно диверсифицированный ассортимент

продукции;
o неэффективный производственный менеджмент.

· Инвестиционные факторы:
o неэффективный фондовый портфель;
o высокая продолжительность строительно-монтажных

работ;
o существенный перерасход инвестиционных ресурсов;
o недостижение запланированных объемов прибыли

по реализованным реальным проектам;
o неэффективный инвестиционный менеджмент.

· Финансовые факторы:
o неэффективная финансовая стратегия;
o неэффективная структура активов (низкая их лик-

видность);
o чрезмерная доля заемного капитала;
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o высокая доля краткосрочных источников привлече-
ния заемного капитала;

o рост дебиторской задолженности;
o высокая стоимость капитала;
o превышение допустимых уровней финансовых рисков;
o неэффективный финансовый менеджмент.

В современных условиях для реального сектора эко-
номики, по мнению большинства ученых-экономистов,
более важными являются внутренние факторы, по-
скольку на них можно воздействовать, а также с их
помощью можно преодолевать негативное влияние
внешних факторов и добиться повышения финансовой
устойчивости.

Но здесь следует отметить, что в настоящее время
не существует детальной общепринятой, официаль-
ной методики оценки уровня финансовой устойчивости
хозяйствующего субъекта, осуществляющего свою
деятельность в реальном секторе экономики. Методи-
ческие положения, в части оценки уровня финансового
состояния организаций при проведении финансового
анализа имеют много недостатков при практическом
применении из-за отсутствия четких критериев и раз-
мерности системы финансовых коэффициентов, опре-
деляющих неустойчивое финансовое состояние субъ-
екта хозяйственной деятельности.

При этом основным документом, регулирующим юри-
дические аспекты процедуры банкротства, является Фе-
деральный закон «О несостоятельности (банкротстве)»
[16]. Согласно закону, под несостоятельностью (банкрот-
ством) понимается признанная арбитражным судом или
объявленная должником неспособность должника в пол-
ном объеме удовлетворить требования кредиторов по
денежным обязательствам и (или) исполнить обязан-
ность по уплате обязательных платежей.

В развитие закона было принято постановление Пра-
вительства РФ «О некоторых мерах по реализации за-
конодательства о несостоятельности (банкротстве)
предприятий» от 20 мая 1994 г. №498 [17], в котором
была утверждена система критериев для определения
неудовлетворительной структуры баланса неплатеже-
способных предприятий, базирующаяся на показателях
текущей ликвидности и обеспеченности собственными
оборотными средствами, а также способности восста-
новить (утратить) платежеспособность. В настоящее
время в связи с принятием в 2009 г. новой редакции за-
кона «О несостоятельности (банкротстве)» это поста-
новление Правительства РФ не действует, строго за-
фиксированных закрепленных нормативов, которые
можно было бы применить для оценки финансовой ус-
тойчивости организаций, нет. Но в качестве рекоменда-
тельной базы, во всяком случае, для бизнес-партнеров
хозяйствующих субъектов и для обеспечения условий
проведения мониторинга финансового состояния хо-
зяйствующего субъекта рекомендуемые значения фи-
нансовых коэффициентов используются в практике фи-
нансового анализа. Остановимся на некоторых из них.
Так, в Методических рекомендациях по реформе пред-
приятий (организаций) [1], утвержденных приказом Ми-
нистерства экономического развития РФ рекомендуют-
ся следующие значения для основных финансовых ко-
эффициентов (табл. 2).

Следует отметить, что рекомендуемые для россий-
ской хозяйственной практики значения финансовых ко-
эффициентов не учитывают реальной ситуации в оте-
чественных организациях-товаропроизводителях. Так,
например, предложенное значение коэффициента фи-

нансовой активности 0,7 является очень завышенным,
так как наличие в капитале организаций 70% заемных
средств генерирует серьезную угрозу для финансовой
устойчивости и означает, что организации работают на
грани банкротства, и это угрожает потери их платеже-
способности. Например, рекомендуемое значение ко-
эффициента автономии в зарубежной практике дея-
тельности хозяйствующих субъектов составляет 0,5-0,7,
что означает более высокую долю собственного капи-
тала организации по сравнению с заемным.

Таблица 2

РЕКОМЕНДУЕМЫЕ ЗНАЧЕНИЯ ОСНОВНЫХ
ФИНАНСОВЫХ КОЭФФИЦИЕНТОВ

Название показателей Значение
Коэффициент текущей ликвидности От 1 до 2
Коэффициент срочной ликвидности От 1 и выше
Коэффициент финансовой активности Меньше 0,7
Коэффициент обеспеченности собст-
венными оборотными средствами Нижняя граница 0,1

Коэффициент маневренности собствен-
ных оборотных средств От 0,2-0,5

Следует также отметить, что эти рекомендации рас-
пространяются для всех хозяйствующих субъектов,
хотя размерность коэффициентов существенно зави-
сит от конкретного вида экономической деятельности.
И поэтому в экономически развитых странах рекомен-
дуемые значения подобных коэффициентов диффе-
ренцированы по отраслям и подотраслям, кроме того,
они дифференцированы в зависимости от особенно-
стей формы расчетов за товары и услуги, длительно-
сти производственного цикла, структуры запасов то-
варно-материальных ценностей и т.д. Так, по данным
Министерства торговли США, коэффициент текущей
ликвидности принимает следующие значения для раз-
личных отраслей промышленности (которые относятся
к реальному сектору экономики):
· машиностроение – 1,47;
· химическая промышленность – 1,3;
· текстильная и легкая промышленность – 1,41;
· нефтяная и угледобывающая промышленность – 1,0;
· производство продуктов питания – 1,25;
· издательская деятельность – 1,67;
· розничная торговля – 1,5.

В настоящее время в экономически развитых странах
нормативное значение коэффициента текущей ликвид-
ности, равное двум, рассматривается всего лишь как
«безопасное значение», так как ликвидных средств
должно быть достаточно для безусловного выполнения
краткосрочных обязательств, и их соотношение должно
приближаться к пороговому значению единица.

Следует отметить, что несоответствие расчетного
значения коэффициента текущей ликвидности его ре-
комендуемому значению у многих промышленных
предприятий реального сектора экономики связано
непосредственно с задолженностью партнеров. Также
на его уровень влияет и высокая дебиторская задол-
женность, которая существенно завышает этот коэф-
фициент, поэтому для выявления более точного его
значения необходим его пересчет с учетом своевре-
менного погашения дебиторской задолженности парт-
неров перед ними.

Для еще более точной интерпретации коэффициента
текущей ликвидности предлагается производить рас-
чет его допустимого значения для конкретного хозяй-
ствующего субъекта, с учетом следующих важных со-
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ставляющих: условий взаимных расчетов с поставщи-
ками и покупателями и степени ликвидности текущих
активов, т.е. структуры имущества.

Расчет допустимого значения должен базироваться
на правиле: для обеспечения приемлемого уровня ли-
квидности необходимо, чтобы за счет собственного
капитала были профинансированы наименее ликвид-
ные оборотные активы и часть текущих платежей по-
ставщикам, не покрытых за счет поступлений от поку-
пателей. Порядок расчета допустимого значения ко-
эффициента текущей ликвидности должен быть
следующий.
1. Определение суммы текущих активов, необходимой для

обеспечения бесперебойных платежей поставщикам
(сумма должна быть профинансирована за счет собст-
венных средств).

2. Определение допустимой величины текущих пассивов.
Она равна разнице фактической величины оборотных ак-
тивов и величины текущих пассивов, которая должна
быть профинансирована за счет собственных средств.

3. Расчет допустимого для данного предприятия коэффици-
ента текущей ликвидности имеет следующий вид:

ДВТП
ФВОАКТЛДопустимый = ,

где
ФВОА – фактическая величина оборотных активов;
ДВТП – допустимая величина текущих пассивов.
Существуют и другие методические подходы к рас-

чету коэффициентов текущей ликвидности, прежде
всего с учетом его отраслевой специализации или кон-
кретного вида деятельности. Так, А.Н. Предтеченский
[14] предлагает использовать коэффициентный анализ
основанный на выборке из около 2 тыс. предприятий
20 различных отраслей экономики. По каждому пред-
приятию было рассчитано 22 финансовых коэффици-
ента. На основе рассчитанных значений коэффициен-
тов для каждой отрасли были установлены следующие
критериальные значения: минимально допустимое,
среднеотраслевое и максимальное (табл. 3).

Очевидно, что проблема повышения финансовой ус-
тойчивости предприятий реального сектора экономики
напрямую связана с решением вопросов оптимального
использования ресурсов с целью получения макси-
мального экономического эффекта.

Возвращаясь к практике анализа финансовой устой-
чивости организаций, принятой в развитых странах,
отметим, что при осуществлении этого процесса при-
меняются около 90 так называемых финансовых ко-
эффициентов (показателей). Они имеют стандартизо-
ванные наименования, определения и подразделяют-
ся на пять основных групп.
1. Рентабельности.
2. Деловой активности (оборачиваемости видов активов).
3. Финансовой устойчивости.
4. Платежеспособности (ликвидности).
5. Инвестиционные показатели.

Некоторые из этих коэффициентов имеют числовые
значения, принятые в качестве мировых стандартов
при оценке финансового состояния фирм, компаний,
предприятий. В табл. 4 даны значения среднестати-
стических показателей, характеризующие размерность
финансовых коэффициентов в целом по всем видам
экономической деятельности хозяйствующих субъек-
тов в Российской Федерации.

Таблица 3

КРИТЕРИАЛЬНЫЕ ЗНАЧЕНИЯ КОЭФФИЦИЕНТОВ
ЛИКВИДНОСТИ ПО НЕКОТОРЫМ ОТРАСЛЯМ

Отрасль

От-
расле-

вые
крите-

рии

Общий
коэф-

фициент
ликвид-

ности

Коэф-
фициент
текущей
ликвид-
ности

Коэффи-
циент

абсолют-
ной лик-
видности

Коэф-
фициент
срочной
ликвид-
ности

Мин 0,53 0,26 0,0 0,01
Мед 1,17 0,76 0,03 0,09

Топливная
промыш-
ленность Макс 3,08 2,24 0,27 0,97

Мин 1,07 0,02 0,0 0,0
Мед 0,32 0,17 0,0 0,0

Угольная
промыш-
ленность Макс 1,52 1,23 0,01 0,11

Мин 1,02 0,56 0,0 0,0
Мед 1,6 1,08 0,02 0,04

Электро-
энергетика

Макс 3,02 2,2 0,14 0,3
Мин 0,54 0,22 0,0 0,0
Мед 1,01 0,51 0,01 0,03

Черная
металлур-
гия Макс 2,13 1,1 0,07 0,29

Мин 0,5 0,12 0,0 0,0
Мед 1 0,45 0,01 0,02

Цветная
металлур-
гия Макс 2,68 1,22 0,06 0,19

Мин 0,44 0,17 0,0 0,0
Мед 1,31 0,63 0,01 0,02

Химия и
нефтехи-
мия Макс 3,1 1,59 0,21 0,31

Мин 0,12 0,03 0,0 0,0
Мед 0,75 0,27 0,02 0,01

Лесная и де-
ревообраба-
тывающая Макс 2,49 1,13 0,12 0,26

Мин 0,13 0,02 0,0 0,0
Мед 0,79 0,2 0,0 0,01

Легкая
промыш-
ленность Макс 2,31 0,79 0,06 0,07

Таблица 4

ЗНАЧЕНИЯ ФИНАНСОВЫХ КОЭФФИЦИЕНТОВ
(ПОКАЗАТЕЛЕЙ) [7]

№ Наименование
показателя

Средние
значения

Рекомен-
дуемые

значения

Мировые
стандарты

1 Общая рента-
бельность, % 26,1 >20 -

2 Рентабельность
продаж, % 19 >20 -

3
Рентабельность
основной дея-
тельности, %

- >15 5-15

4 Рентабельность
всего капитала, % 9,5 >10 -

5
Рентабельность
собственного
капитала, %

6,5 >10 -

6 Рентабельность обо-
ротных активов, % 20 5-15

7 Фондоотдача,
раз в год - >1,1 -

8
Оборачивае-
мость всего ка-
питала, раз в год

2,4 >3 -

9
Оборачиваемость
кредиторской за-
долженности

12 - -

10
Оборачиваемость
дебиторской за-
долженности

12,4 - -

11
Оборачивае-
мость собствен-
ного капитала

- >2,5 -
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№ Наименование
показателя

Средние
значения

Рекомен-
дуемые

значения

Мировые
стандарты

12 Оборачивае-
мость запасов 14 - -

13
Коэффициент
финансовой за-
висимости

3 <2 -

14 Коэффициент
автономии 0,6 >0,5 0,5-0,7

15

Обеспеченность
запасов и затрат
собственными обо-
ротными средствами

3,3 - 0,6-0,8

16 Индекс постоян-
ного актива 1,75 - -

17
Соотношение за-
емных и собствен-
ных средств

- 0,5-1,0 -

18

Соотношение
кредиторской и
дебиторской за-
долженности

- 0,9-1,1 1

19

Коэффициент обес-
печенности оборот-
ных активов собст-
венными средствами

- >0,1 -

20

Коэффициент ма-
невренности соб-
ственных оборот-
ных средств

- - 0,05-0,1

21

Коэффициент
текущей ликвид-
ности (платеже-
способности)

1,6 >2 1,0-2,0

22

Коэффициент
срочной ликвид-
ности (платеже-
способности)

- 0,2-0,4 0,8-1,5

23

Коэффициент аб-
солютной плате-
жеспособности
(ликвидности)

- 0,05-0,08 0,1-0,2

24 Коэффициент
покрытия запасов -0,25 1,0-1,5

25 Степень платеже-
способности (общая) - <3 -

№ Наименование
показателя

Средние
значения

Рекомен-
дуемые

значения

Мировые
стандарты

26

Коэффициент
оборачиваемо-
сти оборотных
активов

- >4 -

27

Степень эконо-
мического раз-
вития (конкурен-
тоспособности)

- >1,1 ТрП > ТрВ > ТрИБ

В действительности значения одноименных показате-
лей у хозяйствующих субъектов имеют существенную
дифференциацию, что будет видно из данных анализа,
содержащегося в следующем параграфе работы.

Учитывая многообразие показателей и различие в
уровне их критических оценок, многие отечественные
и зарубежные экономисты рекомендуют проводить ин-
тегральную оценку финансового состояния. Сущность
этой методики заключается в классификации предпри-
ятий по степени риска, исходя из фактического уровня
показателей и рейтинга каждого показателя в баллах.
Приведем в качестве примера следующую систему по-
казателей и их рейтинговую оценку:
· 1-й класс – предприятия с хорошим запасом финансовой

устойчивости;
· 2-й класс – предприятия, демонстрирующие некоторую

степень риска по задолженности, но еще не рассматри-
ваются как рискованные;

· 3-й класс – проблемные предприятия;
· 4-й класс – предприятия с высоким риском банкротства

даже после принятия мер по финансовому оздоровлению;
· 5-й класс – предприятия высочайшего риска, практически

несостоятельные.
Таким образом можно сделать вывод, что для опре-

деления финансовой устойчивости организации суще-
ствуют различные методические подходы, но форма-
лизации в этом вопросе нет.  Но все же все ученые
экономисты едины во мнении, что основными оценоч-
ными финансовыми показателями являются рента-
бельность, платежеспособность, коэффициенты, от-
ражающие структуру капитала и характеризующие де-
ловую активность хозяйствующего субъекта (табл. 5).

Таблица 5

ГРУППИРОВКА ПРЕДПРИЯТИЙ ПО КРИТЕРИЯМ ОЦЕНКИ ФИНАНСОВОГО СОСТОЯНИЯ

Границы классов согласно критериям
Показатель

1-й класс, балл 2-й класс,
балл 3-й класс, балл 4-й класс,

балл
5-й класс,

балл
6-й класс,

балл
Коэффициент абсо-
лютной ликвидности 0,25 и выше-20 0,2-16 0,15-12 0,1-8 0,05-4 Менее 0,05-0

Коэффициент быстрой
ликвидности 1,0 и выше-18 0,9-15 0,812 0,7-9 0,6-6 Менее 0,5-0

Коэффициент мгновен-
ной ликвидности 2,0 и выше-16,5 1,9-1,7-15-12 1,6-1,4-10,5-7,5 1,3-Ы-6-3 1,0-1,5 Менее 1,0-0

Коэффициент финан-
совой независимости 0,6 и выше-17 0,59-0,54-15-12 0,53-0,43-11,4-7,4 0,42-0,41-6,6-1,8 0,4-1 Менее 0,4-0

Коэффициент
обеспеченности
собственными оборот-
ными средствами

0,5 и выше-15 0,4-12 0,3-9 0,2-6 0,1-3 Менее 0,1-0

Коэффициент обеспе-
ченности запасов соб-
ственным капиталом

1,0 и выше-15 0,9-12 0,8-9,0 0,7-6 0,6-3 Менее 0,5-0

Минимальное значение
границы 100 85-64 63,9- 56,9 41,6-28,3 18 -
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Имангулов Вячеслав Рафаэлович

РЕЦЕНЗИЯ
Статья посвящена проблемам формирования системы показателей,

с помощью которых можно оценить уровень финансовой устойчивости
организаций реального сектора экономики. Эти проблемы особую ак-
туальность приобретают в условиях кризиса, который генерирует вы-
сокие риски для хозяйствующих субъектов, сопровождающиеся поте-

рей ликвидности и платежеспособности, уменьшением уровня рента-
бельности.

В работе содержится логически выдержанный материал, обобщаю-
щий существующие среди российских ученых научные мнения по во-
просам устойчивого финансового состояния организаций реального
сектора экономики, условий его достижения и оценки факторов,
влияющих на формирование финансово-экономических условий дея-
тельности.

Статья также достаточно подробно освещает вопросы законодатель-
ного регулирования уровня финансовой устойчивости через разработку
соответствующих показателей и регламентации их значений. Автор дос-
таточно убедительно и аргументировано отстаивает свою позицию, за-
ключающуюся в необходимости разработки дифференцированных в
зависимости от видов деятельности коэффициентов и их значений, оп-
ределяющих реальное финансовое положение этих организаций.

Рецензируемая научная статья представляет безусловный интерес
и может быть полезна для изучения преподавателям высшей школы,
научным работникам, аспирантам, занимающимся проблемами обос-
нования финансовой устойчивости хозяйствующих субъектов как эко-
номической категории и выработкой инструментария ее оценки. Ста-
тья рекомендуется к печати.

Ишина И.В., д.э.н., профессор, зав. кафедрой «Финансы и кредит»
Всероссийской государственной налоговой академии Минфина РФ

3.4. INDEX SYSTEM OF
ENTERPRISE FINANCIAL

STABILITY AND ANALYSIS OF ITS
DETERMINATION
METHODOLOGIES

V.R. Imangulov, Post graduate Student

Tax Academy

In the article there was considered the content of such
economic category as enterprise financial stability. There
was analyzed the index system used in determination of
economic entities financial stability level and was pro-
posed thresholds of their values minimizing the risks of
financial activity.
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