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С введением внешних ограничений в организации работы многих отечественных предприятий в част-
ности и отраслей в целом, а также с переходом России на новую экономическую модель развития коренным 
образом изменились условия функционирования организаций. В рыночной экономике организации несут 
полную ответственность за использование находящихся в их распоряжении ресурсов, поэтому стараются 
обеспечить стабильный экономический рост, в основе чего лежит их финансовая устойчивость. Экономи-
ческая ситуация, сложившаяся в результате прошедшего финансового кризиса, говорит о том, что на се-
годняшний день любое предприятие должно определять свою финансовую устойчивость для стабильного 
сохранения своих позиций на рынке товаров и услуг. В условиях нестабильных внешних факторов в эко-
номике России восстанавливается роль финансов как основного регулирующего механизма деятельности 
предприятий. Стабильность финансового состояния, финансовая устойчивость становятся важным и необ-
ходимым условием эффективности функционирования и возможностей развития, индикатором инвестици-
онной привлекательности. Тем самым определяется и практический интерес к обеспечению финансовой 
устойчивости.
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With introduction of external restrictions to the organizations of work of many domestic enterprises, in particular, 
and branches in general, and also with transition of Russia to new economic model of development operating conditions 
of the organizations radically changed. In market economy of the organization bear full responsibility for use of the 
resources which are at their disposal therefore try to provide the stable economic growth of that their fi nancial stability 
is the cornerstone. The economic situation which developed as a result of last fi nancial crisis says that today any 
enterprise has to defi ne the fi nancial stability, for stable preservation of the positions on a commodity market and 
services. In the conditions of unstable external factors, in economy of Russia the role of fi nance as the main regulating 
mechanism of activity of the enterprises is restored. Stability of a fi nancial state, fi nancial stability become an important 
and necessary condition of effi ciency of functioning and opportunities of development, the indicator of investment 
appeal. Thereby also practical interest in ensuring fi nancial stability is defi ned.
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Функционирование в условиях рынка 
по существу связано с принятием многих 
управленческих, финансовых и других ре-
шений, последствия реализации которых не-
однозначны. Это относится и к финансовой 
сфере: изменения финансово-экономических 
условий могут не только влиять на способ-
ность предприятия рассчитываться по своим 
обязательствам перед внешними и внутрен-
ними кредиторами, но и определять его даль-
нейшее эффективное развитие

В условиях нестабильных внешних 
факторов в экономике России восстанавли-
вается роль финансов как основного регу-
лирующего механизма деятельности пред-
приятий 2, 3. Стабильность финансового 
состояния, финансовая устойчивость стано-
вятся жизненно важным и необходимым ус-
ловием эффективности функционирования 
и возможностей развития, индикатором ин-

вестиционной привлекательности. Тем са-
мым определяется и практический интерес 
к обеспечению финансовой устойчивости.

Динамика развития финансово-эконо-
мических условий может не только влиять 
на способность предприятия рассчитывать-
ся по своим обязательствам, но и опреде-
лять его дальнейшее существование 4. 
При этом необходимо отметить, что послед-
нее десятилетие российские предприятия 
все больше уделяют внимание в своей дея-
тельности финансовым рискам.

Устойчивость предприятия определяет-
ся не только современной технологией про-
изводства, стоимостью рабочей силы, но 
и наличием обоснованной финансово-эко-
номической стратегии. В последнее время 
финансовые менеджеры все чаще сталки-
ваются с проблемой оценки и управления 
финансовыми рисками.
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Финансовый риск предприятия пред-

ставляет собой вероятность возникнове-
ния неблагоприятного исхода, при котором 
предприятие теряет или недополучает ча-
сти дохода/капитала. В настоящее время 
экономическая суть деятельности любого 
предприятия заключается в создании дохо-
да и увеличении его рыночной стоимости 
для акционеров/инвесторов. Финансовые 
риски являются базовыми при влиянии на 
результат финансово-хозяйственной дея-
тельности предприятия.

И для того чтобы предприятие могло 
снизить негативное влияние финансовых 
рисков, разрабатываются методы оценки 
и управления его размером. Основной по-
стулат, выдвинутый Нортоном и Капланом, 
лежащий в основе управления рисками, за-
ключается в том, что можно управлять толь-
ко тем, что можно количественно измерить. 
Если мы не можем измерить какой-либо 
экономический процесс, то не сможем им 
управлять.

Сочетание высоких рисков и низ-
кой рентабельности функционирования 
предприятий в значительной мере предо-
пределяет инвестиционный климат в Рос-
сии и условия развития экономики на бли-
жайшие годы 1.

Важнейшей задачей народнохозяйствен-
ного масштаба в настоящее время также яв-
ляется выявление источников и привлечение 
в соответствующих объемах финансовых 
ресурсов, необходимых как для осуществле-
ния особо перспективных инвестиционных 
программ, так и для реконструкции и даже 
простого восстановления изношенного про-
изводственного оборудования. По всей оче-
видности задачу подъема экономики только 
за счет создания совершенно новых произ-
водств не решить. Но у большинства пред-
приятий реального сектора необходимые 
для инвестиционных целей ресурсы прак-
тически отсутствуют ввиду неудовлетвори-
тельного состояния их финансов 5.

Проблемы, возникшие в процессе ре-
формирования экономики, требуют иссле-
дования причин их породивших, а также 
анализа развития негативных последствий, 
касающихся финансов предприятий. Фи-
нансовая стабильность общества основыва-
ется на финансовой устойчивости предпри-
ятий. Состояние финансов предприятия во 
многом определяет все основные экономи-
ческие процессы в государстве.

Однако сегодня сама категория «фи-
нансы хозяйства» по сути выпадает из 
экономического понятийного оборота. 
В центре внимания практиков и ученых 
оказался в большей части не производ-
ственный, а банковский сектор, гипертро-

фированно устремленный в сферу доход-
ных финансовых спекуляций. Однако именно 
финансы хозяйства и могут служить тем ис-
точником, который обеспечивает функцио-
нирование не только производственной, но 
и непроизводственной сфер экономики. Все 
другие виды финансов всегда были допол-
нительными источниками средств, которые 
(особенно кредитные ресурсы) предоставля-
лись, как правило, в прямой зависимости от 
наличия и эффективности использования соб-
ственных финансовых ресурсов предприятия.

В этих условиях проблема обеспече-
ния финансовой устойчивости стала од-
ной из центральных для всех хозяйствую-
щих субъектов.

Эффективность практического решения 
проблем оценки финансовых рисков и по-
ведения предприятия в условиях неопре-
деленностей рынка заметно сдерживается 
отсутствием комплексных исследований 
по данной тематике в российской науке. На 
современном этапе предприятия недоста-
точно используют механизмы и инструмен-
ты риск-менеджмента, что отчасти обуслов-
лено недостаточностью законодательной 
базы. Очевидно, что данная проблема не яв-
лялась актуальной для советской экономиче-
ской науки в связи с отсутствием валютного 
и фондового рынков, а также компонент фи-
нансового риска в управленческих решени-
ях директивной экономики 6.

Финансовые трудности компании – до-
статочно распространенное явление и ча-
сто причиной их возникновения, прямо или 
косвенно, становятся действия руководства. 
Промахи и ошибочные решения, связанные 
с управлением производственными процес-
сами и денежными потоками, зачастую при-
водят к финансовой неустойчивости. Редко 
финансовые проблемы являются результа-
том принятия одного неверного решения. 
Предлагаемый алгоритм позволит провести 
финансовую оценку своего предприятия, 
оценить финансовые риски.

Рассмотрим типовой алгоритм для оцен-
ки финансовых рисков, который состоит из 
трех частей. Во-первых, анализ всех возмож-
ных финансовых рисков и выбор наиболее 
значимых рисков, которые могут оказать 
существенное воздействие на финансово-
хозяйственную деятельность организации. 
Во-вторых, определяется метод расчета того 
или иного финансового риска, который по-
зволяет количественно/качественно форма-
лизовать угрозу. На последнем этапе проис-
ходит прогнозирование изменения размера 
потерь/вероятность при различных сценари-
ях развития предприятия и разрабатываются 
управленческие решения для минимизации 
негативных последствий.
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Алгоритм оценки финансовых рисков предприятия

Формирующиеся экономические 
и социальные предпосылки развития 
стратегически важных предприятий спо-
собствуют повышению его роли в созда-
нии социально-ориентированной эконо-
мики страны. В связи с этим возникает 
потребность в поиске и применении на-
учно обоснованных подходов к оценке 
и управлению финансовыми рисками, 
к числу которых относятся современные 
методики финансового менеджмента.

Укрепление рыночных отношений, 
неотъемлемой чертой которых является 
наличие риска, неопределенности буду-
щего финансового состояния и веро-
ятности банкротства экономического 
субъекта, значительно повысили требо-
вания к качеству управления рисками 
на предприятии. В первую очередь это 
касается рисков управления активами 
и пассивами, состав, структура и со-
отношение которых в значительной сте-
пени предопределяют стабильное финан-
сово-экономическое состояние в настоя-
щем и будущем.

Основными причинами, обусловли-
вающими необходимость управления 
и оценки уровня финансовых рисков 
в деятельности предприятий, являют-
ся неопределенность взаимоотношений 
с внешней средой (государством, фи-
нансовой системой, потребителями, 
конкурентами); изменение величины 
и структуры издержек и, как следствие – 

неопределенность получения прибыли, 
обеспечивающей удовлетворение теку-
щих потребностей.

Наиболее полное использование пре-
имуществ и повышение финансовой 
устойчивости предприятий возможно пу-
тем использования современных методик 
оценки финансовых рисков, что позволит 
организациям найти свою нишу на рынке 
в условиях жесткой конкуренции.

Риск присутствует и является со-
ставляющим элементом любой предпри-
нимательской деятельности. В условиях 
усложнения хозяйственной практики, 
развития свободной конкуренции, интен-
сификации жизненного цикла субъекта 
хозяйство вания становится критически 
важным учет риска и неопределенности 
в деятельности предприятий. Существо-
вание риска связано с невозможностью 
с точностью прогнозировать будущее 
развитие хозяйствующего субъекта. Ис-
ходя из этого следует выделить основное 
свойство риска: риск имеет место только 
по отношению к будущему и неразрыв-
но связан с прогнозированием и плани-
рованием, а значит, и с принятием ре-
шений вообще.

В широком смысле риск – это систе-
ма социально-экономических отношений 
по реализации возможностей хозяйству-
ющего субъекта действовать в услови-
ях будущей социально-экономической
реальности.
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Управление финансовым риском в де-

ятельности предприятий предполагает 
наличие определенного инструментария 
его оценки, так как чтобы эффективно 
управлять риском, необходимо, прежде 
всего, уметь его оценивать и отражать 
все многообразие возможных подходов 
к его оценке.

Для практики функционирования со-
временных предприятий представляет 
интерес использование методик финан-
сового менеджмента в качестве анали-
тического инструментария количествен-
ной и качественной оценки финансовых 
рисков, основанной на доступной для 
внешнего пользователя информации и не 
требующей использования сложного ма-
тематического аппарата.

Поскольку отображение в различных 
показателях воздействий рисков может 
существенно отличаться в зависимости 
от конкретного уровня значений этих 
показателей, целесообразно при общей 
оценке финансовой устойчивости выде-
лить два этапа: общую (комплексную) ка-
чественную характеристику положения 
предприятия; количественную оценку 
возможности нейтрализации негативных 
последствий рисков.

Одними из обобщающих критериев 
эффективности деятельности предпри-
ятий могут являться показатели финан-
совой устойчивости, показатели ликвид-
ности, показатели деловой активности 
и показатели рентабельности, позволяю-
щие рассчитать или оценить воздействие 
финансовых рисков на ключевые параме-
тры финансового состояния организации.

Однако необходимо отметить изоли-
рованность анализа отобранных финан-
совых показателей, так как какие-то по-
казатели могут находиться в критической 
зоне, а какие-то ‒ быть удовлетворитель-
ными с учетом специфики деятельности 
данного сектора экономики.

Подобная многокритериальность ус-
ложняет процесс принятия адекватных 
управленческих решений, поэтому од-
ним из путей решения данной проблемы 
является использование рейтинговых си-
стем оценок, основанных на однокрите-
риальности.

Помимо общепринятых показателей, 
характеризующих финансовое состояние 
предприятий малого бизнеса, к обобща-
ющим критериям эффективности дея-
тельности необходимо отнести показате-
ли левериджа.

Показатель левериджа может быть 
представлен в виде коэффициентов эла-
стичности, измеряющих чувствитель-

ность финансового результата деятель-
ности малых предприятий в динамике. 
Определенными преимуществами об-
ладают критерии левериджа, которые 
характеризуют соотношение: «доход-
ность – ликвидность – риск» в разрезе 
операционной и финансовой деятель-
ности предприятия, а также комплексно 
отражают результаты выполнения управ-
ленческих решений предприятия.

Управленческие решения в области 
производственной и коммерческой дея-
тельности предприятий, подверженных 
операционному риску, позволяют на ос-
нове критерия операционного леверид-
жа воздействовать на структуру активов 
и соотношение постоянных и перемен-
ных затрат для максимизации эффектив-
ности деятельности и оптимизации фи-
нансовых рисков.

Таким образом, мероприятия по обе-
спечению финансовой устойчивости 
должны демонстрировать возможность 
достижения наилучшего результата, га-
рантирующего создание фондов раз-
вития организаций малого бизнеса, до-
статочных для сохранения имеющегося 
потенциала и дальнейшей успешной 
работы организации. К ним можно от-
нести: мероприятия, обеспечивающие 
стабилизацию денежных потоков; под-
держивающие структурную ликвид-
ность организации; обеспечивающие 
ликвидность активов и деловую актив-
ность; обеспечивающие максимизацию 
прибыли и повышение рентабельности. 
Практическое внедрение предлагаемых 
рекомендаций по повышению финансо-
вой устойчивости предприятий малого 
бизнеса с использованием современных 
методик финансового менеджмента бу-
дет способствовать успешной адаптации 
предприятий к новым экономическим 
условиям.

Таким образом, в условиях рыночной 
экономики любое предприятие долж-
но уделять вопросу финансов особое 
внимание. Чтобы управлять финансами 
эффективно, предприятию необходимо 
систематически проводить финансовый 
анализ. Цель финансового анализа – ком-
плексное изучение финансового состоя-
ния организации и влияющих факторов, 
которое даст возможность прогнозиро-
вать уровень доходности капитала и вы-
являть возможности повышения эффек-
тивности ее функционирования.

Способность организации успеш-
но функционировать и развиваться, со-
хранять равновесие активов и пассивов 
в изменяющейся внутренней и внешней 
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предпринимательской среде, поддер-
живать платежеспособность и финан-
совую устойчивость свидетельствует 
о ее устойчивом финансовом состоянии, 
и наоборот.
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