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Цель: В статье рассмотрены проблемы оценки финансовой устойчи-
вости предприятия. Обсуждение: Исследование различных методик, 
предлагаемых российскими и зарубежными экономистами, а также 
практическая финансово-аналитическая деятельность автора, позво-
лили разработать систему оценки финансовой устойчивости предпри-
ятия с применением ряда экономических показателей, основательно 
забытых сегодня в хозяйственной практике. Результаты: Предложена 
система оценки финансовой устойчивости предприятия с применени-
ем ряда финансово-экономических показателей. Приведены этапы ре-
ализации методики оценки. Расчёт уровней экономического развития 
позволяет сопоставить организации, расположенные на определён-
ной территории, и определить уровень их экономического развития в 
динамике за несколько лет. 
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1. Введение
Исследуя промышленные предприятия, под термином «устойчивость» 

обычно понимают экономическую устойчивость. Ряд авторов, таких как 
Э.М. Коротков, Д. Ковалев и Т. Сухорукова, З.В. Коробкова, А.Д. Шеремет, 
Ю.В. Масленко и Н.А. Кульбака, экономическую устойчивость предприятий 
отождествляют с её финансовым состоянием, в котором факт убыточности 
играет главную роль, а банкротство рассматривается как один из инсти-
тутов, предназначенных для обеспечения успешного функционирования 
устойчивых предприятий [4]. 

Финансовая устойчивость, по мнению многих исследователей, явля-
ется отражением стабильного превышения доходов над расходами, которая 
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обеспечивает свободное маневрирование денежными средствами предпри-
ятия, а путем эффективного их использования обеспечивается бесперебой-
ный процесс производства и реализации продукции. 

Другие исследователи [1] предлагают понимать под устойчивостью 
предприятия  – устойчивость хозяйственной деятельности и устойчивость 
финансовой деятельности. 

Публикации последних лет по вопросам развития и совершенствова-
ния работы промышленных предприятий показали, что, несмотря на доста-
точно широкий спектр теоретических и практических разработок в области 
стратегического управления, многие вопросы, в первую очередь методоло-
гические, еще недостаточно изучены и лежат в дискуссионном поле.

По мнению автора, наиболее полно и широко представлены оценка и 
анализ устойчивого развития предприятия, согласно международным мето-
дическим рекомендациям по устойчивому развитию, в следующем разрезе 
[7] – финансово-экономическом, социальном, экологическом и через риско-
вые показатели.

Финансовая устойчивость – это главный компонент общей устойчиво-
сти организации, так как является характерным индикатором стабильно об-
разующегося превышения доходов над расходами. Определение границ ее 
относится к числу наиболее важных экономических проблем в условиях ры-
ночной экономики, так как недостаточная финансовая устойчивость может 
привести к неплатежеспособности организации, а избыточная – будет пре-
пятствовать развитию, отягощая затраты излишними запасами и резервами. 

Однако традиционные методы оценки зачастую не дают точной и 
адекватной картины состояния финансовой устойчивости.

К достоинствам метода анализа денежных потоков можно отнести 
простоту расчетов, наглядность получаемых результатов и их достаточную 
информативность для принятия управленческих решений. Недостатком 
данного подхода является то, что очень трудно запланировать объем по-
ступлений денежных средств и объем предстоящих выплат на длительную 
перспективу с необходимой степенью точности.

Все вышесказанное характеризует настоятельную необходимость до-
полнять традиционные методы оценки финансовой устойчивости расчетом 
и анализом показателей на основе денежного потока. И только совокупное 
рассмотрение этих методов позволит точно, быстро и своевременно рас-
познать надвигающуюся кризисную ситуацию.

Обобщая различные методики О.И. Новакова и Г.С. Мерзликина, на-
пример [6], разработали систему показателей финансовой устойчивости, 
основанную на показателях денежного потока, предполагающую очень 
трудную совместимость экономического развития и устойчивости предпри-
ятия. Предприятие, конечно, может поставить перед собой обе эти цели, 
но вот добиться их совместной реализации будет очень трудно. Опреде-
ление приоритетности для предприятия одного или другого направления 
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зависит от этапа жизненного цикла, на котором находится предприятие.
В модели, предлагаемой Г.Р. Яруллиной для количественной оценки 

динамической устойчивости процесса развития предприятия, предлагается 
использовать модифицированную формулу расчета коэффициента корреля-
ции Кендала для двух ранговых рядов[10]. 

В исследовании [3], проведённом О.Н. Зайцевым, предложен анализ 
существующих подходов и методов оценки экономической устойчивости 
предприятия, который позволил обосновать системный подход и двухуров-
невую систему показателей: для оценки экономической устойчивости пред-
приятия – обобщающий (интегральный) показатель; для углубленного ана-
лиза и выявления резервов – расширенная система показателей.

По мнению Н.Г. Гусевой [2], важнейшим показателем оценки устой-
чивого развития природно-промышленного комплекса (ППК) является ин-
тегральный коэффициент, рассчитанный на основе экономических, соци-
альных и экологических показателей-индикаторов с учётом их «весов», 
определённых с использованием метода аналитической иерархии. В каче-
стве экономических показателей-индикаторов предложены: уровень эффек-
тивности осваиваемых инвестиций ППК, уровень использования производ-
ственных фондов ППК, уровень использования трудовых ресурсов. 

Основная идея методов многокритериальной оптимизации – введение 
единственного комплексного критерия оптимальности (функция ценности). 
Это позволяет свести проблему векторной оптимизации к одномерной (од-
ноцелевой). Коэффициент важности каждого показателя-индикатора может 
быть определён на основании специальных исследований, нашедших при-
менение в других областях деятельности и подтвердивших свою эффектив-
ность. Таким методом является метод аналитической иерархии, уменьша-
ющий долю субъективизма. Для каждой группы показателей-индикаторов 
были определены коэффициенты важности. 

2. Методология исследования 
Исследование различных методик, предлагаемых российскими и за-

рубежными экономистами, а также практическая финансово-аналитическая 
деятельность автора, позволили разработать систему оценки финансовой 
устойчивости предприятия с применением ряда экономических показате-
лей, основательно забытых сегодня в хозяйственной практике. 

Оценку экономического развития промышленного предприятия ав-
тор предлагает осуществить с помощью системы показателей, учитываю-
щих существование для предприятия определенного критерия финансовой 
устойчивости (рис. 1). И такой нижней границей выступает обеспечение 
платежеспособности, ликвидности и кредитоспособности предприятия. Пла
тежеспособность здесь выступает как признак и как основа финансовой устой
чивости предприятия. Это требование предполагает, что предприятие должно 
оплачивать свои производственные потребности, а индикатором устойчивого 
состояния является отрегулированный баланс денежных потоков.
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Кроме этого, автор предлагает оценить экономическое развитие про-
мышленного предприятия с помощью методики, этапы реализации которой 
представлены на рис. 2.

Суть методики определения уровня экономического развития состоит 
в сопоставлении экономических показателей (платежеспособности, ликвид-
ности и кредитоспособности предприятия) с нормативными значениями эко-
номических параметров финансового состояния.

Отличительными чертами методики являются1:
– отдельный расчет по экономическим показателям, характеризующим 

баланс денежных потоков;
– сопоставление показателей с экономическими нормативами (ори

ентирами);
– использование в качестве экономических нормативов величин, 

характеризующих экономические процессы различных организаций, рас-
положенных на одной территории, а не средних величин по стране или 
региону, что позволяет повысить уровень их сопоставимости.

3. Результаты
Эта методика имеет три раздела в соответствии с структурой пока-

зателей экономического развития организации. В расчётах величина нор-
мального уровня принимается по отечественным источникам информации 
[5, 8, 9]. 

Раздел 1. Показатели платежеспособности. В этом разделе рассчи-
тываются три частных коэффициента  – коэффициент оценки абсолютной 
ликвидности, коэффициент оценки промежуточного покрытия, коэффици-
ент оценки общего покрытия.

Экономическое развитие

Показатели
платеже-
способности

Показатели
финансовой 
устойчивости

Показатели 
ликвидности 
баланса

Коэффициент
абсолютной 
ликвидности

Коэффициент
промежуточного
покрытия

Общий 
коэффициент 
покрытия

Коэффициент 
автономии
предприятия

Коэффициент 
финансовой 
зависимости

Коэффициент 
финансового
риска

Текущая 
ликвид-
ность

Перспек-
тивная лик-
видность

Рис. 1. Система показателей для оценки экономического развития 
1 Например, по сравнению с аналогичными методиками.



 6 (54) 2014  	    67

Раздел 2. Показатели финансовой устойчивости. Данный раздел ха-
рактеризуется также тремя коэффициентами – коэффициент оценки авто-
номии предприятия, коэффициент оценки финансовой зависимости, коэф-
фициент оценки финансового риска.

1. Сбор первичной информации (баланс, отчёт о прибыли)

2. Обработка первичной экономической информации

3. Расчет показателей экономического развития: 
платёжеспособности, финансовой устойчивости и ликвидности

4. Расчетная оценка уровня экономического развития

5. Оценка показателей экономического развития

Рис. 2. Этапы оценки экономического развития промышленного предприятия
Раздел 3. Показатели ликвидности. Данный раздел характеризуется 

двумя частными коэффициентами – коэффициент оценки текущей ликвид-
ности, коэффициент оценки перспективной ликвидности. 

Расчетная оценка уровня экономического развития промышленного 
предприятия (индекс достижения) Иij каждого раздела определяется соот-
ношением полученных коэффициентов и нормативных значений по каждо-
му разделу (1): 

ij
ij

ij

K
И

К норм
= . 	 ( 1 )

Например, показатель раздела 1, по показателю платежеспособности, 
определяется через коэффициенты раздела по уровню достижений (Уi) (2).

1
1

ijУ И
n

= ∑ . 	 ( 2 )
4. Выводы
На практике нормативное значение можно определить и экспертным 

путём. Уровень достижения по любому разделу не должен превышать зна-
чения 1. После вычисления всех уровней достижения по разделам (Уi) рас-
считывается общий уровень.

Расчёт уровней экономического развития позволяет сопоставить ор-
ганизации, расположенные на определённой территории, и определить уро-
вень их экономического развития в динамике за несколько лет. 
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